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Kurzbericht:
Konjunkturlage



1 Deutsche Wirtschaft erholt sich allmahlich

Die deutsche Wirtschaftsleistung legte im Fruhjahr wohl ein wenig langsamer zu als
erwartet. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) durfte im zweiten Quartal nur leicht
gestiegen sein. Zwischenzeitliche Hoffnungen auf eine baldige Verbesserung der
Industriekonjunktur erfuhren mit Veréffentlichung der Mai-Zahlen einen spurbaren
Dampfer. Die Industrieproduktion sank deutlich, und die sich mit dem starken
Orderplus im April abzeichnenden Stabilisierungstendenzen beim Auftragseingang
schwachten sich merklich ab. Daher durfte die Industrie die Konjunktur im zweiten
Quartal gebremst haben. Die gestiegenen Finanzierungskosten druckten weiterhin die
Investitionen und damit die inlandische Nachfrage nach Industrieerzeugnissen und
Bauleistungen. Aus diesem Grund - sowie wegen eines Gegeneffekts nach der milden
Witterung im ersten Quartal - durfte auch die Bauproduktion im zweiten Quartal
gesunken sein. Dagegen setzte sich die Belebung im Dienstleistungssektor wohl fort.
Dafur sprechen etwa die Umfrageergebnisse des ifo Instituts und von S&P Global. Der
private Konsum durfte die Nachfrage nach Dienstleistungen gestutzt haben. Insgesamt
lassen die verfugbaren Indikatoren namlich darauf schlieBen, dass der private Konsum
im zweiten Quartal leicht zulegte.

Im dritten Quartal durfte sich die Konjunktur etwas festigen. Der private Konsum
wird wohl etwas mehr Fahrt aufnehmen. Dazu durften insbesondere die gunstigen
Rahmenbedingungen aus kraftig steigenden Lohnen, einer nachlassenden Inflation
und einem robusten Arbeitsmarkt beitragen. Zudem nahm trotz der enttauschenden
Juni-Ergebnisse der Pessimismus unter den Einzelhandlern und Dienstleistern gemaf3
ifo Geschaftserwartungen im zweiten Quartal insgesamt spurbar ab. Das gilt auch fur
das Verarbeitende Gewerbe. Allerdings spricht der jingste Dampfer beim industriellen
Auftragseingang dafur, dass die Nachfrageschwache noch nicht ganzlich Gberwunden
ist und sich die Industriekonjunktur wohl nur zégerlich verbessern wird. Daher kénnte
das BIP-Wachstum aus heutiger Perspektive auch im dritten Quartal ein wenig hinter
den Erwartungen aus der Deutschland-Prognose der Bundesbank vom Juni
zuriickbleiben. M

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).
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Bruttoinlandsprodukt in Deutschland Schaubild 1.1

2015 =100, preis-, saison- und kalenderbereinigt, log. Malstab

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank
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2 Aufhellung der Industriekonjunktur erfahrt einen
Dampfer

Zwischenzeitliche Hoffnungen auf ein Ende der Industrieschwache erfiillten sich
nicht, denn die Industrieproduktion ging im Mai kraftig zurtick. Im Vergleich zum
Vormonat verringerte sich die Industrieproduktion saisonbereinigt? kraftig und fiel auf
den zwischenzeitlichen Tiefpunkt vom Dezember 2023 zurtck. Damit liegt auch das
Produktionsniveau im Durchschnitt von April und Mai spurbar unter demjenigen des
ersten Quartals. Dieser Ruckgang war Uber die Branchen recht breit verteilt, wobei es
zwei gewichtige Ausnahmen gab: Die Hersteller von Kfz und Kfz-Teilen weiteten ihre
Produktion kraftig aus. Dies durfte sich im Juni nach Angaben des Verbands der
Automobilindustrie fortgesetzt haben. Zudem war die Produktion in den
energieintensiven Wirtschaftszweigen ein Lichtblick. Nachdem sie sich zu Jahresbeginn
kraftig erhoht hatte, lag sie im Durchschnitt von April und Mai abermals etwas Gber
dem Mittel des Vorquartals. Gleichwohl blieb das Produktionsniveau in der
energieintensiven Industrie weiterhin erheblich unter den Standen von vor dem Beginn
des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine.

2 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern
sie nachweisbar und quantifizierbar sind.
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Deutsche Industrieproduktion und industrieller Auftragseingang Schaubild 1.2
2021 =100, vierteljahrlich, kalender- und saisonbereinigt, log. MafRstab
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank

Die sich im April abzeichnenden Stabilisierungstendenzen bei der
Industrienachfrage schwachten sich ab, sind aber noch vorhanden. Der
Auftragseingang in der deutschen Industrie ging im Mai gegenliber dem Vormonat
spurbar zuruck. Er lag im Mittel von April und Mai deutlich unter dem Durchschnitt des
ersten Quartals. Im Kern - also ohne die volatilen GroRBauftrage - bul3te der industrielle
Auftragseingang seinen kraftigen Zuwachs aus dem April wieder ein. Waren fur das
starke Plus im April noch vor allem deutlich mehr Auftrage aus dem Euroraum
ausschlaggebend, ging der Ruckprall im Mai auf deutlich weniger Bestellungen aus
Drittlandern zurtck. Dank des starken Aprils legte der industrielle Auftragseingang
ohne Grol3auftrage im Mittel von April und Mai gegenuber dem Vorquartal gleichwohl
noch moderat zu. Insofern schwachten sich die Signale fur eine Stabilisierung der
Nachfrage zwar ab, sie sind aber noch vorhanden. Ahnliches gilt auch mit Blick auf die
Umfragedaten: Trotz eines Dampfers im Juni bei der Unternehmensstimmung nahm
der Pessimismus im zweiten Quartal insgesamt gegenuber dem Vorquartal merklich
ab. Dies gilt insbesondere fur die ifo Geschaftserwartungen, aber auch fur die ifo
Produktionsplane und Exporterwartungen.
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3 Dienstleister durften Wirtschaftsleistung gestutzt
haben

Die Belebung im Dienstleistungssektor durfte sich fortgesetzt haben und vom
privaten Konsum zunehmend unterstiitzt worden sein. Produktionsdaten im
Dienstleistungssektor (ohne Handel) liegen zwar bislang nur bis zum Marz vor,
versprechen aber giinstige Ausgangsbedingungen fir das zweite Quartal.3 Die
nunmehr fur das gesamte zweite Quartal vorliegenden Stimmungsindikatoren legen
zudem nahe, dass die Dienstleister ihre Aktivitat noch weiter erhéhten. So waren sie
gemald Umfragen des ifo Instituts mit ihrer Geschaftslage spurbar zufriedener als
zuvor. Zudem lag der entsprechende Einkaufsmanagerindex von S&P Global durchweg
Uber der Expansionsschwelle. Der private Konsum durfte die Aktivitatsausweitung der
Dienstleister unterstutzt haben. Zwar deuten die bislang nur bis April vorliegenden
realen Umsatze im Gastgewerbe noch auf ein eher zégerliches Konsumverhalten der
Verbraucherinnen und Verbraucher in diesem Bereich hin. Allerdings fielen im
Einzelhandel die preis- und saisonbereinigten Umsatze im April deutlich héher aus als
im Mittel des Vorquartals. Und auch die bereits fir das gesamte zweite Quartal
vorliegenden Daten zu den Kfz-Zulassungen privater Halter zeigen ein leichtes Plus an
- dank eines kraftigen Anstiegs im Juni. Zudem bewerteten die Einzelhandler, aber auch
die Unternehmen im Gastgewerbe ihre Geschaftslage gemalR ifo Umfragen im zweiten
Quartal besser als im Vorquartal. Dies kdnnte signalisieren, dass Vorsichtsmotive bei
den Verbraucherinnen und Verbrauchern allmahlich an Bedeutung verlieren und sie
ihre Konsumausgaben angesichts steigender Realeinkommen und eines robusten
Arbeitsmarkts bereits wieder etwas ausweiteten. Dafur spricht auch der GfK-
Konsumklimaindex, der sich im zweiten Quartal erholte. So verbesserten sich danach
- auf das gesamte Quartal bezogen - die Konjunkturaussichten und insbesondere die
Einkommenserwartungen. Die Sparneigung liel3 allerdings nur etwas nach, und auch
die Anschaffungsneigung erhéhte sich nur leicht.

3 Selbst wenn die Dienstleistungsproduktion im zweiten Quartal konstant auf dem Niveau vom Ende des ersten
Quartals verbliebe, stiinde im Vorquartalsvergleich erneut ein Zuwachs zu Buche. Denn ihr Niveau zum Ende
des ersten Quartals Ubertraf den Quartalsdurchschnitt. Die Produktion im Dienstleistungssektor startete also
mit einem statistischen Uberhang in das zweite Quartal.
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4 Arbeitsmarkt widerstandsfahig, kommt aber nicht
voran

Die schwache Konjunktur fihrt in Kombination mit der starken Zuwanderung
aktuell dazu, dass sowohl die Beschaftigung als auch die Arbeitslosigkeit in
Deutschland leicht steigen. Die geringen konjunkturellen Impulse reichen einerseits
bislang nicht aus, um die Erwerbstatigkeit im Verarbeitenden Gewerbe und am Bau

- wie auch in der Leiharbeit - konstant zu halten. Andererseits steigt die Beschaftigung
weiterhin in den meisten Dienstleistungszweigen. Insbesondere Bereiche der
offentlichen Grundversorgung wie der Gesundheits- und Pflegebereich, die Bildung
und die Energie- und Wasserversorgung und auch der Offentliche Dienst stellten
spiirbar mehr Personal ein. Uber alle Branchen hinweg erhéhte sich die Zahl der
Erwerbstatigen im Mai saisonbereinigt um 20 000 Personen. Um diesen Betrag stieg
auch die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung im Durchschnitt der Monate Marz
und April.#) Andererseits erhéhte sich der Anteil der sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten in Kurzarbeit weiter. Im April bezogen 0,7 % von ihnen Kurzarbeitergeld,
der allergroRte Teil im Verarbeitenden Gewerbe.

4 Neuere Daten liegen noch nicht vor. Marz (- 4 000 Personen) und April (+ 44 000 Personen) sollten wegen des
frihen Osterferientermins dieses Jahr gemeinsam betrachtet werden, da die Frihjahrsbelebung 2024
mutmallich erst nach den Osterferien Anfang April einsetzte.
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Arbeitsmarkt in Deutschland Schaubild 1.3
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Quellen der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt und Bundesagentur fur Arbeit. 1 Nicht saisonbereinigt.
Deutsche Bundesbank

Die Fruhindikatoren der Beschaftigung sprechen fur eine Fortsetzung der
derzeitigen Entwicklung in den nachsten Monaten. Das ifo Beschaftigungsbarometer
ist fur das Verarbeitende Gewerbe und das Baugewerbe weiterhin negativ, stabilisierte
sich jedoch zuletzt. Das IAB Beschaftigungsbarometer fur die Gesamtwirtschaft zeigt
weiterhin einen leichten Beschaftigungsanstieg an. Die Zahl der bei der Bundesagentur
far Arbeit gemeldeten offenen Stellen sinkt jedoch deutlich. Insbesondere der Zugang
an neuen offenen Stellen ist niedrig.

Die Arbeitslosigkeit stieg im Juni nahezu genauso stark wie im Mai. In
saisonbereinigter Rechnung waren 2,78 Millionen Personen als arbeitslos registriert,
rund 18 000 mehr als im Mai. Die Arbeitslosenquote erhéhte sich leicht auf 6,0 %.
Zuletzt stieg vor allem die konjunkturreagible Arbeitslosigkeit im Versicherungssystem
des SGB III. Im Vorjahresvergleich nahm die Arbeitslosigkeit um 172 000 Personen zu.
Die gesamte Unterbeschaftigung, die auch Personen in arbeitsmarktpolitischen
MaRBnahmen mitzahlt, stieg jedoch weniger stark, da die Zahl der geforderten Personen
sank. Das IAB Barometer Arbeitslosigkeit erholte sich nach dem deutlichen Rickgang
im Mai wieder etwas, ist jedoch weiterhin unterhalb der neutralen Schwelle. Dies lasst
in den nachsten Monaten eine etwas langsamer steigende Arbeitslosigkeit erwarten.
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5 Energierohstoffpreise zuletzt leicht gestiegen

Die Energierohstoffpreise stiegen zuletzt leicht an. Insbesondere die
Rohdlnotierungen zogen in den vergangenen Wochen etwas an. Ein Fass der Sorte
Brent kostete zum Abschluss dieses Berichts 88 US-$ und damit gut 6 % mehr als noch
im Mai. Mal3geblich daftir durften vor allem neue Férderkirzungen einiger OPEC-
Staaten und ihrer Partner sowie zeitweise wieder zunehmende Spannungen im Nahen
Osten gewesen sein. Auch die europaischen GroRhandelspreise fur Gas legten
geringflugig zu. Preisstutzend wirkten dabei Sorgen um russische Gaslieferungen nach
Europa sowie eine starke asiatische Flissiggasnachfrage.

Kurzbericht: Konjunkturlage
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6 Inflationsrate sank im Juni wieder etwas

Auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen setzte sich der positive Preistrend bei
Produkten ohne Energie fort. Bei Energie waren zwar sowohl die Erzeuger- als auch
Einfuhrpreise im Juni beziehungsweise Mai, dem jeweils jingsten Datenstand,
racklaufig. Fir im Inland abgesetzte Produkte ohne Energie stiegen die Preise auf der
Erzeugerstufe zuletzt dhnlich stark wie in den Vormonaten an. Bei den Einfuhren ohne
Energie ging die Preisdynamik etwas zuruck. Insgesamt unterschritten die
gewerblichen Erzeugerpreise ihren Vorjahresstand um nur noch knapp 2 % und die
Einfuhrpreise kaum noch.

Die Inflationsrate sank im Juni wieder etwas. Der Harmonisierte
Verbraucherpreisindex (HVPI) stieg saisonbereinigt nur noch um 0,1 % gegenuber dem
Vormonat, nach 0,2 % im Mai. Dampfend wirkten auf der Verbraucherstufe erneut
gunstigere Preise fur Energie. Dagegen verteuerten sich Nahrungsmittel, insbesondere
solche, die unverarbeitet sind, deutlich. Auch die Preise fur Industrieguter ohne Energie
stiegen wieder leicht. Bei den Dienstleistungen nahm die Preisdynamik hingegen
spurbar ab.>) In der Vorjahresbetrachtung fiel die Gesamtteuerungsrate merklich, von
2,8 % im Mai auf 2,5 % im Juni.® Die Kernrate (HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel)
sank etwas weniger stark, von 3,5 % auf 3,3 %. Sie liegt damit weiterhin deutlich tber
der Gesamtrate.

In den kommenden Monaten durfte die Inflationsrate zwar schwanken, aber in der
Tendenz wohl nicht weiter sinken. Dies liegt auch an der hohen Volatilitat der Olpreise
im vergangenen Jahr, deren Wirkung sich nun als Basiseffekt in den
Verbraucherpreisen niederschlagt. Die Teuerung bei den Dienstleistungen durfte in
den nachsten Monaten angesichts eines nach wie vor kraftigen Lohnwachstums nur
z6gerlich nachlassen.

5 Die Beherbergungsdienste verteuerten sich dagegen im Juni, wohl wegen der Austragung der
FuBballeuropameisterschaft der Manner in Deutschland, duBerst kraftig.

6 Die Vorjahresrate des nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) sank von 2,4 % auf 2,2 %.
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Gesamt- und Kerninflation in Deutschland Schaubild 1.4

Veranderung gegentber Vorjahr in %, monatlich
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Quellen: Statistisches Bundesamt und Eurostat.
Deutsche Bundesbank
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Der globale
Disinflationsprozess und
seine Kosten



Die Weltwirtschaft scheint nach dem aulSerordentlich kréftigen
Verbraucherpreisanstieg der vergangenen Jahre Kurs auf eine "sanfte Landung" zu
nehmen. Die Inflation befindet sich weltweit auf dem Rlckzug. Waren im Jahr 2022
zweistellige Teuerungsraten keine Seltenheit, gerieten zuletzt vielerorts
Preisstabilititsziele wieder in Reichweite. Einige Zentralbanken senkten vor diesem
Hintergrund bereits ihre Leitzinsen wieder. Gleichzeitig zeigt sich die Konjunktur trotz
der noch immer straffen Geldpolitik verbreitet robust. Im laufenden Jahr festigte sie
sich sogar etwas.

Verglichen mit friheren Disinflationsepisoden gelang damit bislang eine recht zigige
und schmerzlose Einddmmung der Inflation. Dies ist zum Teil das Ergebnis der
geldpolitischen Straffungen. Schdtzungen und Simulationsrechnungen fur den
Euroraum legen nahe, dass die Anhebung der Zinsen die Inflation merklich gebremst
hat. Allerdings beglinstigten auch andere Faktoren die Disinflation wesentlich.
Sinkende Rohstoffpreise und auslaufende angebotsseitige Stérungen stiitzten
gleichzeitig die Konjunktur. Schwere Wirtschaftseinbriiche blieben aber auch aus
anderen Grunden weitgehend aus. Die wahrend der Pandemie angesammelten
Ersparnisse und Auftrdge, eine lockere Fiskalpolitik und industriepolitische Initiativen
starkten vielerorts die Nachfrage nach Waren, Dienstleistungen und Arbeitskréften.

Einige dieser konjunkturstitzenden Faktoren erschweren aber das Erreichen der
Inflationsziele. Noch immer sind die Arbeitsmérkte stark ausgelastet, das
Lohnwachstum lebhaft und insbesondere im Dienstleistungssektor der Preisauftrieb
kréaftig. Auch von der Angebotsseite her Gberwiegen inflationdre Risiken. Das spricht

far eine datenabhédngige Geldpolitik im Einklang mit der Kommunikation des EZB-Rats.
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1 Hintergrinde des jungsten Inflationsschubs

Der aktuelle weltweite Disinflationsprozess folgt auf den scharfen Anstieg der
Inflationsraten ab Anfang 2021. Mit dem Abebben der Coronavirus-Pandemie und
spater im Zuge des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine zog die Inflation
vielerorts stark an. In der Gruppe der Industrielander stieg die Vorjahresrate des
Verbraucherpreisindex (VPI) bis Oktober 2022 auf 8,6 %. Zwei Jahre zuvor hatte sie bei
lediglich 0,7 % gelegen. In einigen groRen Volkswirtschaften gipfelten die
Teuerungsraten 2022 sogar im zweistelligen Bereich. Ahnlich hohe Raten hatte es
zuletzt in den 1980er Jahren gegeben (siehe Schaubild 2.1). Auch in den
Schwellenlandern verstarkte sich der Verbraucherpreisanstieg deutlich.

Verbraucherpreise in G7-Landern Schaubild 2.1

Veranderung gegentber Vorjahr in %, monatlich
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Quellen: OECD und Haver Analytics.
Deutsche Bundesbank

Hinter dem bemerkenswerten Anstieg der Inflationsraten weltweit stand zunachst
die Giberraschend ziigige Erholung der globalen Warennachfrage.’) Um den Sinkflug

1 Vgl. Deutsche Bundesbank (2021a) fir eine Analyse der weltwirtschaftlichen Entwicklung wahrend der
Coronavirus-Pandemie.
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der Weltwirtschaft nach dem Ausbruch der Pandemie zu stoppen und eine langere
Schwachephase zu vermeiden, ergriffen Entscheidungstrager weltweit umfangreiche
geld- und fiskalpolitische StutzmalRnahmen. Viele dieser HilfsmalBnahmen zielten
darauf ab, die gesamtwirtschaftliche Nachfrage zu starken. Beispielsweise stockten
einige Lander, darunter die USA, die Arbeitslosenunterstutzung deutlich auf oder
federten Einkommenseinbul3en der Burger durch Einmalzahlungen ab. Andere, vor
allem europaische Lander, fuhrten arbeitsmarktpolitische MaBnahmen wie Kurzarbeit
zur Sicherung von Arbeitsplatzen und Einkommen ein oder weiteten sie aus.?
Gleichzeitig war der Konsum kontaktintensiver Dienstleistungen (wie Restaurant- oder
Friseurbesuche) aufgrund gesundheitspolitisch begriindeter
Eindammungsmalinahmen stark eingeschrankt. Im Gegenzug erwarben die privaten
Haushalte vermehrt Waren. Infolge dieser Nachfrageverschiebung stieg die globale
Industrieproduktion erheblich an, und der Welthandel erholte sich schnell und stark
(siehe Schaubild 2.2).

Globale Industrieproduktion und weltweiter Warenhandel Schaubild 2.2

Dezember 2019 =100, monatlich, log. MalSstab, saison- und preisbereinigt
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Die Verlagerung der Nachfrage hin zu Waren verscharfte pandemiebedingte Liefer-
und Produktionsengpasse und zog Preissteigerungen auf verschiedenen
Wertschopfungsstufen nach sich. Viele Unternehmen waren nicht in der Lage, ihre
Produktion zeitnah an die rasch steigende Nachfrage anzupassen. Zudem verscharften

2 Vgl. Internationaler Wahrungsfonds (2021) fur eine Zusammenfassung der wichtigsten finanzpolitischen
Maflinahmen in ausgewahlten Volkswirtschaften.
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pandemiebedingte Produktionsunterbrechungen die Angebotsengpasse. Als
besonders anfallig erwiesen sich grenziberschreitende Lieferketten. Dies lag nicht
zuletzt an China, wo es aufgrund der strikten Null-Covid-Politik wiederholt zu Betriebs-
und HafenschlieRungen kam. 3 Auch Engpésse beim Seetransport trugen maRRgeblich
zu einem Mangel an wichtigen industriellen Vorprodukten bei. Zeitweise fehlte es in
einigen Weltregionen an Containern fur den Transport von Waren, wahrend sich
andernorts Schiffe vor Hafen stauten. Eine Ursache war die regional uneinheitliche
wirtschaftliche Entwicklung aufgrund regionaler Infektionswellen sowie
unterschiedlicher politischer Reaktionen. All dies ging mit Lieferunterbrechungen, stark
steigenden Rohstoffnotierungen, héheren Transportkosten und anziehenden
Erzeugerpreisen einher. Indikatoren fur Lieferkettenstérungen, wie etwa der Global
Supply Chain Pressure Index der Federal Reserve Bank of New York, erreichten neue
Hochststande (siehe Schaubild 2.3, links). In diesem Umfeld stark steigender
Produktionskosten und hoher Nachfrage konnten zudem insbesondere Unternehmen
im Produzierenden Gewerbe ihre Gewinnaufschldge stark ausweiten.® Insgesamt
verstarkte sich der Verbraucherpreisanstieg erheblich.

Global Supply Chain Pressure Index und Rohstoffpreise” Schaubild 2.3
monatlich
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Quellen: Federal Reserve Bank of New York, Haver Analytics und HWWI. 1 Der Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI) ist ein normalisierter In-
dex, dessen Durchschnittswert bei Null liegt. Positive (negative) Werte signalisieren tberdurchschnittlich (unterdurchschnittlich) angespannte Liefer-
ketten. 2 Gesamtindex, der sowohl Energie- wie auch Nichtenergierohstoffe umfasst.
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3 Fur eine Diskussion der konjunkturellen Folgen chinesischer Lieferkettenschocks vgl.: Deutsche Bundesbank
(2021b, 2024a) sowie Europdische Zentralbank (2023a).

4 Vqgl.: Europaische Kommission (2023) sowie OECD (2023).
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Der Anstieg der Rohstoffpreise infolge des russischen Angriffskrieges gegen die
Ukraine verstarkte den bereits hohen globalen Preisauftrieb weiter. Nach Beginn des
Krieges zogen zahlreiche Rohstoffpreise, insbesondere fur Energie und Nahrung,
nochmals sprunghaft an (siehe Schaubild 2.3, rechts). Dies lag vor allem an der hohen
Unsicherheit Uber zukunftige russische Energielieferungen und der zumindest
kurzfristig eingeschrankten Verfugbarkeit alternativer Bezugsquellen. Wahrend
Gaslieferungen seitens Russlands nach Europa sukzessive gekurzt wurden, bemuhten
sich die EU-Mitgliedslander, den laufenden Bedarf durch Einkaufe in anderen Landern
zu decken und ihre Gasspeicher zu fullen. In der Folge stieg der Gaspreis 2022 vor
allem in Europa, aber auch in anderen Regionen drastisch an.>)

SchlieBlich trug die Erholung der Dienstleistungsnachfrage zum Preisanstieg bei.
Mit dem Wegfall der pandemiebedingten Beschrankungen sank die zuvor stark
erhéhte Nachfrage nach Waren allmahlich wieder. Nun gab es vor allem beim Konsum
von Dienstleistungen, die stark von MaBnahmen zur Eindédmmung der Pandemie
betroffen gewesen waren, einen ausgepragten Nachholbedarf. Die
Dienstleistungspreise zogen deutlich an, wodurch der Verbraucherpreisanstieg noch
mehr an Breite gewann.

Gleichzeitig spitzte sich die bereits vor der Krise vielerorts angespannte
Arbeitsmarktlage zu, und das Lohnwachstum verstarkte sich. Einer erhéhten
Arbeitsnachfrage stand ein teilweise pandemiebedingt gedampftes Arbeitsangebot
gegeniiber.® Die Anzahl der offenen Stellen stieg vielerorts stark. Im Winter 2022
kamen etwa in den USA zwei offene Stellen auf einen Arbeitslosen. Dies starkte die
Verhandlungsmacht von Arbeitnehmern, die aufgrund des Uberraschend kraftigen
Preisauftriebs erhebliche Realeinkommenseinbul3en hatten hinnehmen mussen.
Entsprechend zog das Lohnwachstum deutlich an.

5 Zuden Triebkraften des europdischen Gaspreises vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).
6 Vgl.: Doornik et al. (2023).
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2 Geldpolitische Reaktion und bisherige
Disinflationserfahrungen

Zu Beginn der jungsten Hochinflationsphase standen Zentralbanken vor der
Herausforderung, die Treiber der Inflation zeitnah zuverlassig zu erkennen. Einige
Okonominnen und Okonomen nannten Angebotsverknappungen wahrend der
Pandemie und spater infolge des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine als
Hauptgrund fiir den starken Verbraucherpreisanstieg.”) Andere betonten die Rolle der
umfangreichen nachfragestimulierenden geld- und fiskalpolitischen StitzmalRnahmen.
8) Riickblickend legt eine 6konometrische Analyse fiir die USA und den Euroraum nahe,
dass sowohl angebots- als auch nachfrageseitige Faktoren wichtig waren.?) In den USA
spielte die Nachfrage allerdings eine deutlich gréBere Rolle.'® Im Euroraum wird
hingegen den angebotsseitigen Einflissen ein grol3erer Beitrag zugeschrieben (siehe
Schaubild 2.4).1"

7 Vgl. beispielsweise: Stiglitz und Regmi (2023).
8 Vgl.: Summers (2021) sowie Furman (2022).

9 Vgl. Eickmeier und Hofmann (2022) fiir die detaillierte Beschreibung des Schétzansatzes. Aggregierte Faktoren
werden mithilfe einer Hauptkomponentenanalyse geschatzt und mittels Vorzeichenrestriktionen auf die
Faktorladungen von Inflation und realwirtschaftlicher Aktivitat nach Angebot und Nachfrage unterschieden.
Die Schatzung fir die USA umfasst den Zeitraum vom ersten Quartal 1970 bis zum ersten Quartal 2024 und
202 Variablen. Diejenige fur den Euroraum den Zeitraum vom ersten Quartal 2001 bis zum ersten Quartal
2024 und 83 Variablen.

10 Eine jingere Studie von Giannone und Primiceri (2024) legt auch fur den Euroraum eine groRRe Rolle
nachfrageseitiger Einflisse nahe.

11 Eine weitere 6konometrische Analyse mittels eines strukturellen vektorautoregressiven Modells zeigt in eine
ahnliche Richtung. Demnach waren heimische Faktoren - darunter die starke Nachfrage - die dominierende
Triebkraft des Inflationsanstiegs in den USA. Im Euroraum wird dieser gut zur Halfte durch externe Faktoren
erklart. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a).
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Determinanten der Verbraucherpreise im Euroraum und in den USA Schaubild 2.4

Veranderungen gegentber Vorjahr in %, vierteljahrlich

+10 Euroraum USA +10
= Gesamtindex
+ 8 == == Nachfrage” + 8
==m: Angebot”
+ 6 +6
+ 4 + 4
+ 2 2
0 0
_ -2

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Quellen: Eickmeier und Hofmann (2022) und eigene Berechnungen. 1 Verbraucherpreisentwicklung, die es gegeben hatte, ware sie nur durch
nachfrage- beziehungsweise angebotsbedingte Einflussfaktoren getrieben worden.
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Die Zentralbanken reagierten auf die hohen Inflationsraten - teils nach
anfanglichem Zégern - mit massiven Straffungen. Bis Anfang 2022 hatten
insbesondere die Zentralbanken der Industrieldnder trotz der erheblich anziehenden
Inflation zumeist von einer Straffung ihrer Geldpolitik abgesehen. Dabei diurfte eine
Rolle gespielt haben, dass der Preisanstieg vielerorts vorubergehenden
Angebotsschocks zugeschrieben wurde. Allerdings zeigte sich auch die Nachfrage
verbreitet robust. Zudem erwiesen sich die inflationaren Folgen der Verknappungen
auf der Angebotsseite vielfach als persistenter als ursprtinglich gedacht. Als das Risiko
einer Entankerung der Inflationserwartungen und eines Ubergreifens der
Inflationsentwicklung auf die Arbeitsmarkte zunahm, reagierten die Zentralbanken in
den Industrieldndern mit massiven Zinsanhebungen. Zu diesem Zeitpunkt lagen die
Inflationsraten in den meisten Industrielandern bereits deutlich tber ihrem Zielwert.
Der Offenmarktausschuss des Federal Reserve Systems hob die geldpolitischen Zinsen
in den USA innerhalb von anderthalb Jahren um nicht weniger als 5,25 Prozentpunkte
an. Im Euroraum stieg der Zinssatz fur die Einlagefazilitat von - 0,5 % im Juni 2022 auf
4 % im September 2023 (siehe Schaubild 2.5).
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Geldpolitische Zinsen im Euroraum und in den USA Schaubild 2.5
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Quellen: Europdische Zentralbank, Board of Governors of the Federal Reserve System und Haver Analytics. 1 Mittelwert des Zielbands fur die Fe-
deral Funds Rate. 2 Einlagezinssatz.
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Bislang erwiesen sich die Volkswirtschaften gegenuber der massiven
geldpolitischen Straffung als widerstandsfahig. Sorgen vor verbreiteten Rezessionen
und einem starken Anstieg der Arbeitslosenquote bewahrheiteten sich nicht. 12)
Vielmehr stieg die gesamtwirtschaftliche Produktion in den Industrielandern insgesamt
bis zuletzt weiter an. Auch die meisten Schwellenlander zeigten sich widerstandsfahig.

Gleichzeitig sanken die Inflationsraten seit Ende 2022 deutlich. Der Riickgang der
Inflation verlief Uber die Lander hinweg ahnlich synchron wie der vorangegangene
Anstieg, wenn auch zuletzt weniger steil. In der Gruppe der Industrielander sank die
Vorjahresrate des VPI bis Juni dieses Jahres - den vorlaufigen Angaben nach - auf

2,8 %. Gegenuber dem Hochstwert aus dem Jahr 2022 entsprach dies einem Ruckgang
um fast 6 Prozentpunkte. Einen wichtigen Beitrag hierzu leistete die Normalisierung
der Energiepreise. Bei den sogenannten Kernkomponenten, also ohne Energie und
Nahrungsmittel, erwies sich der Preisauftrieb als hartnackiger. Dies gilt insbesondere
far einige Dienstleistungen. Die Kernrate des VPI gab in den Industrielandern
gegenuber ihrem Gipfel zwar immerhin um 2,6 Prozentpunkte nach. Mit zuletzt 3,2 %

12 Beispielsweise erwartete der Internationale Wahrungsfonds im Oktober 2022 fir das Folgejahr BIP-
Ruckgange in Landern, die gemeinsam mehr als ein Drittel der Weltwirtschaft ausmachen. Auch fir die
grofRen Industrienationen und China erwartete man eine schwache Konjunktur. Vgl.: Internationaler
Wahrungsfonds (2022).
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Ubertrifft sie aber weiterhin merklich die Werte, die mittelfristig mit dem Ziel der
Preisstabilitat vereinbar waren. Der Disinflationsprozess, der die Ruckfuhrung der
Inflation beschreibt, ist mit Blick auf das Mandat der Zentralbanken folglich noch nicht
abgeschlossen.

Viele Beobachter halten mittlerweile eine "sanfte Landung" - eine Riickkehr zur
Preisstabilitdt ohne gréRere realwirtschaftliche Verwerfungen - fir wahrscheinlich.
Das Eurosystem senkte inzwischen, wie eine Reihe von Zentralbanken weltweit, wieder
die geldpolitischen Zinsen. Gleichwohl bleibt die Geldpolitik gefordert. Die geldpolitisch
angestrebten Teuerungsraten werden vielerorts noch immer Gbertroffen, und
Fortschritte bei der Zielerreichung blieben zuletzt zum Teil aus. Es stellt sich daher
angesichts der bislang vergleichsweise robusten Wirtschaftsentwicklung die Frage, ob
die ddmpfende Wirkung der geldpolitischen Straffung noch anhalt.
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3 Lehren aus der Vergangenheit

Inflationdre Episoden und anschlieBende Disinflationsphasen sind keine Seltenheit.
Auch in der Vergangenheit wurden Phasen niedriger und nachlassender Teuerung
immer wieder durch Inflationsschibe unterbrochen. Ursachlich hierfir war ebenfalls
oft ein Zusammenspiel unerwarteter Entwicklungen auf der Angebots- und
Nachfrageseite. Insbesondere in den 1970er und 1980er Jahren duRRerte sich dies in
scharfen Energiepreisanstiegen.'3) In einigen Fillen passten Haushalte und
Unternehmen unter dem Eindruck dieser Entwicklungen ihre Inflationserwartungen an.
Auch deshalb gelang nicht immer die zeitnahe Eindammung des hohen Preisauftriebs.
Versuche, die Teuerung mit Einkommenspolitik und Preisstopps nachhaltig
einzudammen, schlugen fehl. ' Erfolgreiche Disinflationsphasen gingen in der Regel
mit einer Straffung der Geldpolitik einher. 1>

Die Abgrenzung von Disinflationsepisoden mit einem statistischen Verfahrenerlaubt
Vergleiche zwischen Landern und im Zeitverlauf. Ein gangiges Datierungsverfahren
geht auf Arbeiten von Ball (1994) zuruck. Es identifiziert Phasen, in denen die zugrunde
liegende Inflation deutlich zurtickging. '® In einer groRen Stichprobe aus 46 Industrie-
und Schwellenlandern gab es demnach seit den 1960er Jahren fast 230 abgeschlossene
Disinflationsepisoden. In den G20-Volkswirtschaften waren es immerhin 55, in
Deutschland drei (siehe Schaubild 2.6). Dazu zahlen die Eindammung der Inflation nach
den Energiepreisschocks der 1970er und frihen 1980er Jahre. Hinzu kommt far
Deutschland die Disinflation nach Ende des Wiedervereinigungsbooms. Im weltweiten
Median sanken die Inflationsraten in den Disinflationsperioden um 5 Prozentpunkte.
Dies brauchte aber fast immer mehrere Jahre. Bemerkenswert ist zudem, dass auch in
der Vergangenheit Disinflationsphasen oftmals in vielen Regionen gleichzeitig
stattfanden.

13 Fir eine historische Einordnung des Energiepreisanstiegs der Jahre 2021 und 2022 vgl.: Deutsche
Bundesbank (2022b).

14 Vgl.: Neely (2022) sowie Nelson (2022).
15 Vgl.: Ari et al. (2023).

16 Der zugrunde liegende Preisauftrieb wird dabei tGber einen zentrierten gleitenden Durchschnitt der
annualisierten vierteljahrlichen Veranderungsrate des saisonbereinigten Verbraucherpreisindikators Gber
neun Quartale approximiert. Wenn dieses Mal3 zwischen aufeinanderfolgenden lokalen Hoch- und
Tiefpunkten um mindestens 2 Prozentpunkte sinkt, gilt der dazwischenliegende Zeitraum als
Disinflationsepisode. Vgl.: Ball (1994).
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Disinflationsepisoden in G20-Volkswirtschaften” Schaubild 2.6
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Ruckgange von hohen Inflationsraten gingen in der Regel mit betrachtlichen
AktivitatseinbuBen einher. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) fiel in diesen Fallen
hinter den Trend zurtck. Oftmals wurden derartige Ruicksetzer und
WachstumseinbuRen nicht zeitnah wieder wettgemacht.”) Ein beliebtes MaR fur die
6konomischen Kosten der Disinflation - die sogenannte sacrifice ratio - setzt die BIP-
EinbuRen, gemessen als Summe der prozentualen Abweichungen des BIP von seinem
Trend, ins Verhaltnis zum Ruckgang des zugrunde liegenden
Verbraucherpreisauftriebs. Im Mittel der untersuchten Disinflationsepisoden ergibt sich
fur die sacrifice ratio ein Wert von etwa 1.'8) Jede Senkung der Inflationsrate um einen
Prozentpunkt ging demnach im Schnitt mit einem BIP-Verlust in Hohe von 1 % einher.
In fortgeschrittenen Volkswirtschaften fiel die sacrifice ratio tendenziell etwas héher
aus.’ Ubertragen auf die aktuelle Situation hatte die Ruckfiihrung der teilweise
zweistelligen Teuerungsraten demnach verbreitet mit Rezessionen einhergehen

17 Wie in der Literatur Ublich, werden bei der Berechnung der Disinflationskosten auch BIP-EinbulRen im Jahr
nach Abschluss des Disinflationsprozesses berucksichtigt. Dies tragt méglichen Spatfolgen der
Inflationsbekdmpfung Rechnung. Vgl.: Ball (1994). Unbertcksichtigt bleibt, dass der vorangegangene
Inflationschub das Ergebnis von Ubertreibungen mit tiberdurchschnittlichen BIP-Wachstumsraten gewesen
sein kann. Das kénnte die Trendschatzung nach oben verzerren. Dann waren die BIP-Verluste tendenziell zu
hoch ausgewiesen.

18 Dies deckt sich mit Schatzungen aus der einschlagigen Literatur. Vgl. exemplarisch: Ball (1994), Katayama et
al. (2019) sowie Cecchetti et al. (2023).

19 Siehe hierzu auch: Mazumder (2014).
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mussen. 29 Allerdings gab es auch in der Vergangenheit Beispiele fir vergleichsweise
schmerzlose Disinflationsprozesse (siehe Schaubild 2.7).2"

Verteilung der berechneten sacrifice ratios” Schaubild 2.7
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Ball (1994). * Kumulierte reale BIP-EinbufSen gegentiber dem Trend in % pro %-Punkt Disinflation.
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Sowohl die Erfolge bei der Inflationsbekampfung als auch die damit
einhergegangenen AktivitatseinbuRen durften nicht zuletzt Ergebnis von
Straffungen der Geldpolitik gewesen sein. Insbesondere in den vergangenen
Jahrzehnten hoben die Notenbanken dafur bevorzugt die geldpolitischen Zinssatze an.
22) Zinsanhebungen wirken (ber verschiedene Kanile auf die Erwartungen von
Haushalten und Unternehmen, langerfristige Zinsen, Vermogenspreise sowie

20 Tatsachlich gingen gut zwei Drittel der Disinflationsepisoden mit Rezessionen einher, die mittels des
Algorithmus von Bry und Boschan (1971) datiert wurden. Ubereinstimmend damit finden Cecchetti et al.
(2023), dass alle vergangenen Disinflationsepisoden der USA mit den vom National Bureau of Economic
Research identifizierten Rezessionen zusammenfallen.

21 Zudenin der Literatur popularsten Erklarungsansatzen fir die Heterogenitat der Disinflationskosten zahlen
Unterschiede in Strategie, Transparenz und Unabhangigkeit von Zentralbanken, im Lohnfindungsprozess oder
in der Offenheit von Volkswirtschaften. Allerdings sind empirisch nur wenige Indikatoren robust mit den
sacrifice ratios korreliert. VerhaltnismaRig sicher gilt, dass kurze, aber deutliche Disinflationphasen mit eher
niedrigen Kosten einhergingen. Dies wird oft als Zeichen dafir interpretiert, dass eine besonders
entschlossene und rasche Bekampfung der Inflation die Glaubwurdigkeit der Zentralbank erhéhen kann. Vgl.
hierzu auch: Ball (1994), Katayama et al. (2019) sowie Magkonis und Zekente (2020).

22 Zuvor war die operative Geldpoltik vielerorts auf die Steuerung der Geldbasis, des Zentralbankguthabens des
Bankensystems oder des Wechselkurses ausgerichtet. Dabei kamen neben Offenmarktgeschaften
beispielsweise auch Veranderungen von Mindestreservesatzen und Devisenmarktinterventionen zum Einsatz;
vgl.: Bindseil (2004).

Der globale Disinflationsprozess und seine Kosten

Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Juli 2024 28



Wechselkurse und dampfen neben der Kreditvergabe die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage. Die Dampfung der Nachfrage bremst zusammen mit Erwartungseffekten
Léhne, Erzeugerpreise und schlieBlich die Verbraucherpreise. 23)

Schatzungen zeigen die Wirksamkeit geldpolitischer Zinsschritte im Euroraum und
in den USA.24 Mit vektorautoregressiven Modellen2> kénnen die dynamischen
Beziehungen zwischen kurzfristigen Zinsen, dem preis- und saisonbereinigten BIP,
seinen wichtigsten Verwendungskomponenten und dem Verbraucherpreisanstieg
geschéatzt werden. 2®) Die Wirkung der Geldpolitik wird in diesem Rahmen mittels
Annahmen Uber die zeitliche Abfolge des Transmissionsprozesses abgeleitet.2”) Den
Schatzungen zufolge dampfte in der Vergangenheit ein unerwarteter Anstieg des
Kurzfristzinses um 100 Basispunkte die Inflationsrate im Euroraum in der Spitze um gut
1 Prozentpunkt. Das BIP im Euroraum wurde um fast 2 % gedruckt und begann erst
zweieinhalb Jahre nach Beginn der Straffung langsam zum vorherigen Trend
aufzuschlieRen.?®) Besonders ausgepragt war typischerweise der Riickgang der
Investitionen und vor allem der Wohnungsbauinvestitionen. Auch in Deutschland
gelten diese als zinssensitiv (siehe Exkurs zu den Auswirkungen der geldpolitischen
Straffung auf die Wohnungsbauinvestitionen in Deutschland). Qualitativ ahnlich, aber
weniger stark als im Euroraum, waren die inflationsdampfenden und
realwirtschaftlichen Effekte in den USA (siehe Schaubild 2.8).2%)

23 Vgl. Deutsche Bundesbank (2023b), S. 39 fur eine schematische Darstellung des geldpolitischen
Transmissionsprozesses.

24 Vgl. Ramey (2016) fur einen Literaturtberblick und eine Diskussion verschiedener methodischer Ansatze fur
die USA;

25 Beide Modelle werden mit bayesianischen Methoden flir den Zeitraum vom ersten Vierteljahr 1999 bis zum
Schlussquartal 2023 geschatzt.

26 Neben dem BIP gehen die privaten Konsumausgaben, die Bruttoanlageinvestitionen sowie die Ausristungs-
und (Wohnungs-)Bauinvestitionen jeweils saison- und preisbereinigt als logarithmierte Niveaus in das Modell
ein. Hinzu kommt die annualisierte vierteljahrliche Veranderung des fiir die jeweilige Geldpolitik
ausschlaggebenden saisonbereinigten Verbraucherpreisindikators. Dabei handelt es sich fiir den Euroraum
um den HVPI und fiir die USA um den Deflator des privaten Verbrauchs. Als Zinssatz wird fur die USA die
Rendite von Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von einem Jahr verwendet, flr den Euroraum ein einjahriger
Interbankenzins (EURIBOR).

27 Das hier verwendete rekursive Identifikationsschema unterstellt, dass das BIP und seine
Verwendungskomponenten sowie die Inflation mit einer Verzégerung von einem Quartal auf einen
geldpolitischen Schock, das heil3t auf eine unerwartete Veranderung des Kurzfristzinses, reagieren. Die
Geldpolitik reagiert dagegen unmittelbar auf unerwartete Verdnderungen der realwirtschaftlichen Aktivitat
und der Inflation. Vgl. hierzu auch: Peersman und Smets (2003).

28 Diese Ergebnisse stehen grob im Einklang mit ahnlichen Schatzungen der EZB. Demnach sinkt das BIP im
Euroraum nach einem Zinsanstieg um 100 Basispunkte nach drei Jahren um bis zu 1,25 %. Vgl. hierzu: Lane
(2023).

29 Auch innerhalb des Euroraums wirkt die Geldpolitik unterschiedlich. Dies zeigen friihere Analysen mithilfe
eines Mehr-Lander-Modells. Demnach fallen in Deutschland die ddampfenden Effekte einer Zinsanhebung auf
die Realwirtschaft in der Tendenz starker aus als etwa in Frankreich, Italien oder Spanien. Der
Verbraucherpreisanstieg wird in Deutschland dagegen verhaltnismal3ig wenig gebremst. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2023b) sowie Mandler et al. (2022).
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Schaubild 2.8

Makrodkonomische Reaktionen auf geldpolitische Schocks”

Reaktionen infolge einer Uberraschenden Erhohung des Kurzfristzinses um 100 Basispunkte

Quelle: Eigene Berechnungen. * Impuls-Antwort-Folgen abgeleitet aus strukturellen BVAR-Modellen mit rekursiver Schockidentifikation. Beide Mo-
delle wurden fur den Zeitraum zwischen dem 1.Vj. 1999 und dem 4.Vj. 2023 geschatzt. Neben den dargestellten Variablen und den Kurzfristzin-
sen gingen auch Daten fur wichtige Verwendungskomponenten des BIP in die Schatzungen ein.

Deutsche Bundesbank
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Zu den Auswirkungen der geldpolitischen Straffung auf
die Wohnungsbauinvestitionen in Deutschland

Die Wohnungsbauinvestitionen in Deutschland lagen Ende 2023 preisbereinigt etwa
10 % unter ihrem Hoéchststand aus dem Jahr 2020. Zuvor waren sie wahrend des lang
anhaltenden Aufschwungs am Wohnimmobilienmarkt stetig gestiegen.['l Der
Rickgang der Investitionen fiel zeitlich mit der geldpolitischen Straffung im Euroraum
ab Juli 2022 zusammen. Die Wohnungsbauinvestitionen gelten als besonders
zinsreagibel, auch weil sie zu einem betrédchtlichen Teil kreditfinanziert sind.[?] Es liegt
daher nahe, dass die geldpolitische Straffung ein malRgeblicher Faktor hinter dem
jungsten Ruckgang der Wohnungsbauinvestitionen war.

Ein strukturelles vektorautoregressives Modell ermdglicht es, die Entwicklung der
Wohnungsbauinvestitionen in die Beitrage ihrer Bestimmungsfaktoren zu zerlegen.
In das Modell flieRen die Jahresveranderungsraten der Wohnungsbauinvestitionen, der
Baupreise und der Grundstiickspreise von Wohnimmobilien ein.[3! Die beiden letzteren
GroRen kénnen als Komponenten der Preise fir Wohnimmobilien aufgefasst werden.[
Zudem umfasst das Modell den geldpolitischen Zins und die Jahresveranderungsraten
des realen BIP und des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) fir den
Euroraum.l!

Uber Vorzeichenrestriktionen auf die Impuls-Antwort-Folgen wird im Modell
zwischen verschiedenen Triebkraften der Wohnungsbauinvestitionen
unterschieden. Im Fokus stehen wohnraumspezifische Angebots- und
Nachfrageschocks sowie geldpolitische Schocks. Ungunstige
Wohnraumangebotsschocks treiben annahmegemal Verbraucher-, Bau- und
Grundstuckspreise nach oben und hemmen die Wohnungsbauinvestitionen.
Geldpolitische Schocks sind unerwartete geldpolitische Zinsanderungen, die von einer
Ublichen Reaktion auf das makro6konomische Umfeld abweichen. Eine unerwartete
geldpolitische Straffung dampft den Verbraucherpreisauftrieb und das reale BIP im
Euroraum ebenso wie die Wohnungsbauinvestitionen in Deutschland. Dabei lenkt der
geldpolitische Schock Bau- und Grundstuckspreise in unterschiedliche Richtungen. Der
Preis fur Grundstulicke sinkt wie andere Vermdgenspreise nach einem restriktiven
geldpolitischen Schock.[®] Die Baupreise dagegen steigen wegen héherer Kosten des in
laufenden Bauprojekten gebundenen Kapitals.l” Als wohnraumspezifische
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Nachfrageschocks werden diejenigen Triebkrafte eingestuft, die die Bau- und
Grundstiickspreise sowie die Wohnungsbauinvestitionen in dieselbe Richtung lenken.[8]

Tabelle 2.1: Annahmen zur Identifikation von Schocks?

Betroffene GroR3e Wohnraumangebot ~ Wohnraumnachfrage Geldpolitik
Baupreise (Deutschland) + - +
Grundstiickspreise (Deutschland) + - -

Wohnbauinvestitionen (Deutschland) - - -
Schattenzins (Euroraum) . . +
BIP (Euroraum) . . -
HVPI (Euroraum) + . -

1 Annahmen zu den Auswirkungen unguinstiger Angebots-, Nachfrage- und geldpolitischer Schocks
unmittelbar nach ihrem Auftreten. Bau- und Grundstiickspreise sowie Wohnbauinvestitionen beziehen
sich auf Deutschland, die restlichen GréRen auf den Euroraum. Ein Minuszeichen symbolisiert einen
negativen Einfluss eines Schocks, ein Pluszeichen einen positiven Einfluss. Bei Zellen mit einem Punkt wird
die Richtung des Effekts nicht vorher bestimmt.

Laut den Ergebnissen dampften seit 2021 insbesondere ungunstige
Angebotsschocks die Wohnungsbauinvestitionen. Bis Ende 2020 waren die
Wohnungsbauinvestitionen unter anderem wegen der daflir giinstigen geldpolitischen
Ausrichtung und gunstiger Angebotsbedingungen gestiegen. Die vorteilhaften
Einflisse der Wohnraumnachfrageschocks entfalteten bis 2022 ihre Wirkung. Die
angebotsseitigen Hemmnisse, die ab Anfang 2021 die Wohnungsbauinvestitionen
dampften, durften im Zusammenhang mit dem Arbeitskraftemangel, der
Materialknappheit und der Energiekrise stehen.
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Schockzerlegung der Wohnbauinvestitionen in Deutschland” Schaubild 2.9

Veranderung gegentber Vorjahr
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Eurostat und EZB. * Aus einem strukturellen VAR-Modell mit Vorzeichenrestriktionen abgeleitete Beitrage identifi-
zierter Schocks. Das Modell wurde auf Basis von Daten flr den Zeitraum zwischen dem 1. Vj. 2003 und dem 4. Vj. 2023 geschatzt.
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Restriktive geldpolitische Schocks dampften ab 2022 die Wohnungsbauinvestitionen
zusatzlich. Bereits im Winterhalbjahr 2022/23 entfalteten sie ihren starksten
Bremseffekt. Im ersten Vierteljahr 2023 fiel alleine aufgrund dieses Effekts die
Vorjahresrate der Wohnungsbauinvestitionen um rund 2 Prozentpunkte niedriger aus.
Es scheint, dass dieser Effekt gegen Ende 2023 auslief. Indes verschlechterte sich in der
zweiten Jahreshélfte 2023 unerwartet die Nachfrage nach Wohnimmobilien.[®! Die
Angebotsseite stutzte hingegen ab Mitte 2023 die Wohnungsbauinvestitionen.

Den Ergebnissen zufolge Ubertrug sich die restriktive geldpolitische Ausrichtung
also sehr rasch und deutlich auf die Wohnungsbauinvestitionen in Deutschland.
Mittlerweile durfte die Straffungswirkung allerdings ihren Hohepunkt hinter sich
haben.

1. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021c).

2. Erceg und Levin (2006) zeigen fur die USA, dass Investitionen in langlebige Giter wie Wohnimmobilien
besonders stark und rasch auf geldpolitische Schocks reagieren. Auch Rechnungen auf Basis des
makrodkonometrischen Modells der Bundesbank legen nahe, dass sich die Wohnungsbauinvestitionen in
Deutschland innerhalb des ersten Jahres nach einer Zinsanderung am starksten von allen BIP-
Verwendungskomponenten verandern. Zum makroékonometrischen Modell der Bundesbank vgl.: Haertel
et al. (2022).

3. Die empirische Schatzung des Modells stiitzt sich auf Quartalsdaten im Zeitraum vom ersten Quartal 2003
bis zum vierten Quartal 2023.

4. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a, 2020b). Die Zerlegung von Wohnimmobilienpreisen in Bau- und
Grundstuckspreise folgt Davis und Heathcote (2007) sowie Kajuth (2021).
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5. Der geldpolitische Zins entspricht in den Rechnungen einem geschatzten Schattenzins, vgl. hierzu: Geiger
und Schupp (2018). Dieser beziffert die geldpolitische Ausrichtung wahrend des Zeitraums von 2012 bis
2022, als Kurzfristsatze nahe bei null lagen und zusatzlich quantitative Lockerungsmal3nahmen
vorgenommen wurden.

6. Vgl.: Davis and Heathcote (2007) sowie Kajuth (2021).

7. Vgl.: Christiano et al. (2005) sowie Mishkin (2007). Diese Annahme bezieht sich, wie alle Gbrigen, lediglich
auf das Quartal, in dem der Schock auftritt. Sie steht nicht im Widerspruch zu einer méglichen dampfenden
Wirkung der Geldpolitik auf die Baupreise in den Folgeperioden. Auch eine alternative rekursive
Identifikationsstrategie, die ohne eine Annahme Uber die Wirkungsrichtung auskommt, ergibt einen
unmittelbar positiven Effekt der Zinserhdhung auf die Baupreise. Sie zeigt auch, dass die Baupreise erst
einige Zeit nach dem Schock zu sinken beginnen.

8. Die gewahlte Art der Schockabgrenzung ist eine von mehreren Mdéglichkeiten. Fir diese Analyse hat sie
allerdings den Vorteil, dass sich die Beitrage unerwarteter geldpolitischer Schocks von den tbrigen
nachfrageseitigen Einflissen auf die Wohnungsbauinvestitionen abgrenzen lassen. Zudem lasst sie
Vergleiche dieser Beitrage mit denjenigen von Angebotsschocks zur Entwicklung der
Wohnungsbauinvestitionen zu.

9. Die bisweilen hohen Beitrdage der Residuen spiegeln zum Beispiel die Schatzunsicherheit dartiber wider,
wie stark sich die Schocks insgesamt auf die Wohnungsbauinvestitionen auswirken.
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Ubertragt man die historischen Erfahrungen auf den jiingsten geldpolitischen
Straffungszyklus, so waren im Euroraum neben einem deutlichen Riickgang der
Inflationsrate auch betrachtliche gesamtwirtschaftliche Verluste zu erwarten
gewesen. Dies ist auch das Ergebnis von Simulationen mittels verschiedener
makrodkonomischer Modelle. Verglichen mit einer unveranderten Geldpolitik ware
demnach die Inflationsrate merklich und anhaltend eingeddammt worden. Allerdings
ware auch das reale BIP-Wachstum alleine 2023 um etwa 4 Prozentpunkte niedriger
ausgefallen als in einem Szenario ohne geldpolitische Straffung (siehe Exkurs zu den
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der geldpolitischen Straffung des Euroraums).
Ahnliches diirfte fur andere Weltregionen gelten, in denen die geldpolitischen Ziigel
zum Teil noch starker angezogen wurden. 39

30 Eine entscheidende Rolle flr das erforderliche Ausmal3 der Straffung durfte dabei die Glaubwirdigkeit der
Geldpolitik und ihr Einfluss auf die Inflationserwartung gespielt haben. Bei einer Ausrichtung der
Inflationserwartungen an vergangenen Entwicklungen fallen Inflationsprozesse persistenter aus und

erfordern eine scharfere geldpolitische Reaktion. Entsprechend héher waren dann die Kosten der Disinflation.

Vgl. hierzu: Tetlow (2022) sowie Internationaler Wahrungsfonds (2023).
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Zu den gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der
geldpolitischen Straffung im Euroraum

Auf den auBBergew6hnlich starken Anstieg der Inflationsrate im Euroraum reagierte
der EZB-Rat mit dem bislang starksten Zinserh6hungszyklus seit Einfuhrung des
Euro. Von Juli 2022 bis September 2023 hob der EZB-Rat die Leitzinsen um insgesamt
4,5 Prozentpunkte an. Dies war geldpolitisch notwendig, um die sehr hohe
Inflationsdynamik mit zwischenzeitlich zweistelligen Raten zu stoppen. Die
Inflationsrate ging nach ihrem Héchststand im Oktober 2022 wieder deutlich zurtck.
Dazu durfte auch die straffere Geldpolitik beigetragen und so die Voraussetzung daftr
geschaffen haben, das Inflationsziel von 2 % in der mittleren Frist wieder zu erreichen.

Die gesamtwirtschaftliche Wirkung einer Zinsanderung hangt entscheidend von
den damit einhergehenden Anderungen der Zinserwartungen ab. Aufgrund von
Arbitrage-Beziehungen besteht ein enger Zusammenhang zwischen den kurzfristigen
Leitzinsen und den langfristigen Kapitalmarktzinsen. Letztere wiederum sind eine
wichtige Determinante der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und damit der
Preisentwicklung. Eine Erhéhung der Leitzinsen senkt Uber eine Dampfung der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage die Inflationsrate. Dabei bestimmt nicht der
unmittelbare Zinsschritt alleine den Restriktionsgrad einer Straffung. Er hangt
wesentlich vom Einfluss auf die erwarteten kurzfristigen Zinsen, zusammengefasst in
der Terminkurve, ab.['l Werden weitere Zinserhéhungen erwartet, bewirkt dies fur sich
genommen eine Verschiebung der Terminkurve nach oben. Dieser Erwartungseffekt
erhéht die Langfristzinsen und verstarkt so den Restriktionsgrad des aktuellen
Leitzinsniveaus.[?! Schaubild 2.10 zeigt die Verliufe verschiedener Terminkurven fir
den Euroraum seit Dezember 2021, dem Start des Straffungszyklus.!
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Terminkurven des Euroraums” Schaubild 2.10

in %
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen. * Terminkurven beziehen sich auf den Tag nach denjenigen geldpolitischen Sitzungen des Eurosys-
tems, an denen eine Gesamtwirtschaftliche Projektion veréffentlicht wurde. Zeitraum ist zwischen September 2021 und Marz 2024.
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Um die gesamtwirtschaftlichen Wirkungen der geldpolitischen Straffung
abzuschatzen, nutzen wir verschiedene makrodkonomische Modelle. Hierbei sind
drei Anforderungen zu berucksichtigen. Erstens werden sowohl Finanzmarktvariablen
als auch die gesamtwirtschaftliche Entwicklung von einer Vielzahl von Faktoren
beeinflusst. Daher muss die Wirkung geldpolitischer Entscheidungen von diesen
Faktoren isoliert werden.[*l Zweitens ist die Antizipation zukunftiger geldpolitischer
MalBnahmen bei der Einschatzung geldpolitischer Entscheidungen zu berucksichtigen.
Aufgrund beider Anforderungen nutzen wir keine reinen Zeitreihenmodelle, sondern
(semi-)strukturelle makrodkonomische Modelle.’! Dabei werden zunéchst die Effekte
der Anderungen der Terminkurven im Zeitverlauf separat quantifiziert und das
Ergebnis dann kumuliert ausgewiesen. Schlielich gibt es erhebliche Unsicherheit
hinsichtlich der relativen Starke einzelner Transmissionskanale und
Wirkungsverzégerungen der Geldpolitik. Deshalb setzen wir verschiedene Modelle ein,
um die Bandbreite der Ergebnisse einschatzen zu kénnen: drei strukturelle DSGE-
Modelle (BBk-DTANK, BBKk-FS und EAGLE) sowie ein grof3es semi-strukturelles Modell
(NiGEM).[®]

Laut dieser Modelle erreichte der dampfende Einfluss der geldpolitischen Straffung
auf das Wirtschaftswachstum des Euroraums sein Maximum im Jahr 2023. Die
starkste Wirkung auf die Inflationsrate folgt mit einer gewissen Verzdégerung. Die
geldpolitische Straffung belastete die Konjunktur deutlich (siehe Schaubild 2.11, links).
Gemal3 dem Mittel der Modelle fiel das gesamtwirtschaftliche Wachstum im letzten Jahr
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etwa 4 Prozentpunkte geringer aus als bei unveranderter Geldpolitik. Danach durfte die
dampfende Wirkung auf die Wirtschaftsaktivitat graduell nachlassen. Die
zuruckgehende Nachfrage bedingte einen Rickgang der Inflationsrate. Der dampfende
Effekt auf die Inflationsrate tritt zeitlich verzdgert auf, halt dafir aber langer an (siehe
Schaubild 2.11, rechts). Der kumulierte Ruckgang des BIP-Wachstums von 2022 bis
2025 belauft sich gemald der Modellrechnungen auf rund 6 Prozentpunkte und bei der
Inflationsrate auf rund 7 Prozentpunkte.[’]

Gesamtwirtschaftliche Effekte der geldpolitischen Straffung im Euroraum” Schaubild 2.11
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* Effekte der geldpolitischen Straffung sind relativ zur Entwicklung ohne Straffung ausgewiesen. Berechnungen basieren auf vier (semi-)strukturellen
Modellen: BBk-DTANK, BBk-FS, EAGLE, NiGEM. Straffung ist implementiert als Differenz der jeweiligen Terminkurve einen Tag nach denjenigen
geldpolitischen Sitzungen des Eurosystems, an denen eine Gesamtwirtschaftliche Projektion verdffentlicht wurde. Zeitraum der Straffung ist zwi-
schen Dezember 2021 und Marz 2024.
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Den Modellanalysen zufolge trug die geldpolitische Straffung zum Rickgang der
hohen Inflationsraten bei. Allerdings unterscheiden sich die Modellergebnisse zum
Teil betrachtlich. Fur die Auswirkungen auf das BIP erstreckt sich die Bandbreite der
Simulationsresultate auf bis zu 5 Prozentpunkte. Hinsichtlich des Einflusses auf die
Inflationsrate ist die Modellunsicherheit nur wenig geringer. Derartige Unterschiede
hangen mit den Eigenschaften der verwendeten Modelle zusammen. Diese betonen die
verschiedenen Transmissionskandle unterschiedlich stark. Auch unterscheidet sich die
Modellierung der Erwartungsbildung. Zudem bleibt zu beachten, dass die Modelle mit
historischen Daten kalibriert oder geschatzt wurden. Sollten sich die
Wirkungszusammenhange in der jungsten Zeit verandert haben, hatte dies auch
Auswirkungen auf die quantitativen Effekte. Gleichwohl verdeutlichen die
Modellsimulationen den wichtigen Beitrag der Geldpolitik zur Ruckfuhrung der hohen
Inflationsraten.
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Modelltubersicht

® BBk-DTANK: basiert auf Gerke et al. (2022), einem neukeynesianischen DSGE-
Modell mit heterogenen Haushalten und Finanzmarktfriktionen. Die hier
verwendete Modellvariante enthalt geschatzte Abweichungen von rationalen
Erwartungen. Zudem wurde der Schatzzeitraum bis zum vierten Quartal 2019
verlangert.

® BBk-FS: basiert auf Kuihl (2018), einem neukeynesianischen DSGE-Modell mit
detaillierten Finanzsektor und Finanzmarktfriktionen. Das Modell spiegelt die
bankbasierte Finanzierungstruktur im Euroraum wider. Im Modell sind die
Banken die Hauptfinanzintermediare und leiten die Ersparnisse von Haushalten
an nichtfinanzielle Unternehmen weiter.

® EAGLE: ein grol3es, kalibriertes und mikrofundiertes DSGE Modell (siehe Gomes et
al. (2012) zur Dokumentation der Basisversion). Die in den Simulationen
verwendete Modellvariante EAGLE6 umfasst sechs Lander-/Regionalblocke:
Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, den Rest des Euroraums und den Rest
der Welt.

® NiGEM: makrodkonometrisches Modell des National Institute of Economic and
Social Research (vgl.: Hantzsche et al. (2018)). Als groBes Mehrlandermodell bildet
es die Volkswirtschaften der meisten OECD-Lander sowie wichtiger aufstrebender
Volkswirtschaften ab. Internationale Verflechtungen werden Uber den
AuBBenhandel und das Zins-Wechselkurs-Gefluge abgebildet.

1. Grundsatzlich bemisst sich der Restriktionsgrad der Geldpolitik an dem Abstand zum naturlichen Zinssatz.
Dieser hangt typischerweise von strukturellen Faktoren ab und wird nicht von der Geldpolitik beeinflusst.

2. Bei einer Straffung der Leitzinsen und (mehr oder weniger) gleichbleibender Terminkurve ware der
restriktive Grad nur sehr gering.

3. Im Dezember 2021 kiindigte der EZB-Rat die Normalisierung seines geldpolitischen Kurses an, indem er
zunachst die Nettoankaufe des Programms zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase
Programme, APP) und des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency Purchase
Programme, PEPP) verringerte. Der erste Zinsschritt erfolgte im Juli 2022. Der Referenzverlauf der
Terminkurve vor der Straffung stammt aus dem September 2021.

4. Es wird lediglich die Wirkung der Zinsstraffung im Eurosystem quantifiziert. Damit wird von weiteren
restriktiven geldpolitischen Impulsen, wie einer Verscharfung der TLTRO III-Bedingungen oder einem
vorzeitigen Abbau der Zentralbankbilanz, abstrahiert. Bei letzterem deuten bisherige Erkenntnisse auf
einen eher geringen makro6konomischen Effekt hin, vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).

5. Zeitreihenmodelle erlauben ebenfalls eine isolierte Betrachtung der Geldpolitik. Sie kénnen jedoch in den
meisten Fallen nur Wirkungen unerwarteter Zinsanderungen messen. Dies wiirde die geldpolitischen
Wirkungen lediglich unvollstandig widerspiegeln und dadurch tendenziell die gesamtwirtschaftlichen
Wirkungen der Straffung unterschatzen.
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6. Wie viele strukturelle Modelle in der Literatur Uberzeichnen das BBk-FS-Modell und das EAGLE-Modell die
Wirkung antizipierter Zinspfade (Forward-Guidance-Puzzle; siehe: Del Negro et al. (2023)). Deswegen wurde
bei der Quantifizierung unterstellt, dass 30 % der Agenten ihre Erwartungen nicht gemaf3 der Terminkurve
bilden, sondern gemaR der (kontrafaktischen) modellendogenen geldpolitischen Regel. Dieses Vorgehen
und die Wahl von 30 % lehnt sich an Coenen et al. (2022) an.

7. Dies ist im Einklang mit den Schatzungen von: Europadische Zentralbank (2023b).
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4 Der aktuelle Disinflationsprozess: Eine sanfte
Landung?

Der aktuelle Disinflationsprozess verlief im Euroraum und in anderen
Industrieldndern zunachst zligig. Die Inflationsraten sanken weltweit seit dem
Hohepunkt des Teuerungsschubs 2022 erheblich, und Preisstabilitat scheint vielerorts
wieder in Reichweite zu geraten. Gemessen an den historischen Erfahrungen wurden
damit vergleichsweise schnell Erfolge bei der Inflationsbekampfung erzielt. Dies gilt
insbesondere fiir den Euroraum.3" Nur in wenigen fritheren Episoden hatte der
zugrunde liegende Preisauftrieb ahnlich rasch nachgelassen. Vorausgegangen war
zuletzt allerdings auch ein auRergewohnlich schneller Anstieg. In den USA setzte der
aktuelle Disinflationsprozess friher ein, verlief daftr aber bislang etwas gradueller als
im Euroraum (siehe Schaubild 2.12, links).

31 Fur diese Betrachtung wurde unterstellt, dass der Disinflationsprozess im Euroraum im Schlussquartal 2022
begann. In den drei Vorquartalen hatte sich das der Datierung zugrunde liegende Inflationsmald kaum
geandert.

Der globale Disinflationsprozess und seine Kosten
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Juli 2024

41



Verbraucherpreise und Wirtschaftsaktivitét in Disinflationsepisoden” Schaubild 2.12
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Quelle: OECD und eigene Berechnungen. * Datierung auf Basis des Ansatzes von Ball (1994). 1 Gemals Prognosen der OECD. 2 Inflationsgipfel im
Euroraum auf 3.Vj. 2022 datiert. 3 Basierend auf 229 Disinflationsepisoden weltweit seit den 1960er Jahren. 4 Approximiert Uber einen zentrierten
gleitenden Durchschnitt der annualisierten vierteljahrlichen Inflationsrate Uber neun Quartale.
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Gleichzeitig fielen die gesamtwirtschaftlichen Aktivitatsverluste bisher moderat aus.
Die nach anfanglichem Zégern bemerkenswert schnelle Straffung der Geldpolitik hatte
erhebliche realwirtschaftliche Bremsspuren erwarten lassen. Tatsachlich war die
Wirtschaftsentwicklung im Euroraum insbesondere im vergangenen Jahr auch sehr
gedampft. Gemessen an dem vorherigen Wachstumspfad ergaben sich merkliche reale
BIP-Einbul3en. Diese fielen aber nicht gré3er aus als in friheren Disinflationsphasen.
Dies ist bereits vor dem Hintergrund des Uberdurchschnittlich starken
Inflationsruckgangs beachtenswert. Es wird noch bemerkenswerter, wenn man die
aulRergewodhnlichen zusatzlichen Belastungen durch die extremen
Energiepreisanstiege und die hohe Unsicherheit infolge des russischen Angriffskrieges
gegen die Ukraine sowie die schwache Auslandsnachfrage mit in den Blick nimmt. In
den Vereinigten Staaten, wo diese Faktoren weniger stark zu Buche schlugen, blieb die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat sogar nur leicht hinter ihrem Trend zurtck (siehe
Schaubild 2.12, rechts).

Insgesamt stellt sich der Disinflationsprozess damit bislang vergleichsweise
schmerzlos dar. Fur fast alle grolRen Industrieldnder lagen bis Ende 2023 die fur die
aktuelle Disinflationsepisode berechneten sacrifice ratios merklich unter dem
historischen Median. Zwar mag diese Momentaufnahme ein zu gunstiges Bild
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zeichnen, da bis zur Ruckkehr zur Preisstabilitat weitere BIP-Einbul3en anfallen kénnten.
32) Hierauf deuten beispielsweise die jiingsten Prognosen der OECD hin.33) Aber auch
wenn man die zum Teil malBigen Wachstumsaussichten in die Rechnung einbezieht,
bleiben die sacrifice ratios eher niedrig. Selbst fur Deutschland, das hart von der
Energiekrise und der schwachen Industriekonjunktur getroffen wurde, bewegt sie sich
im historischen Rahmen. Deutlich geringere Werte ergeben sich flr die Ubrigen grof3en
Mitglieder des Euroraums. Hier scheinen die Disinflationskosten dhnlich milde
auszufallen wie in den USA (siehe Schaubild 2.13).

Sacrifice ratios fiir die laufende Disinflationsepisode” Schaubild 2.13
kumulierte prozentuale BIP-Verluste im Verhaltnis zum Ruckgang der Trendinflation
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Quelle: OECD und eigene Berechnungen. * Basierend auf dem Ansatz von Ball (1994). 1 Bis 4.Vj. 2023. 2 Berechnet auf Basis von Prognosen der
OECD. 3 Fur dargestellte Lander. 4 Einheitlicher Inflationsgipfel im 3.Vj. 2022 unterstellt.
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32 Hierfur ist maBgeblich, dass sich das Niveau des realen BIP vielerorts bis zuletzt noch unter dem vorherigen
Trend bewegte. Selbst wahrend einer gesamtwirtschaftlichen Erholung wiirden daher weitere Verluste bis zur
SchlieBung der Licke angehauft werden.

33 Vgl.: OECD (2024).
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5 Maogliche Grinde flr den bislang wenig
schmerzhaften Disinflationsprozess

Schwindende angebotsseitige Stérungen erleichterten die zugige Disinflation und
minderten gesamtwirtschaftliche Kosten. Diverse Stérungen gesamtwirtschaftlicher
Produktionsprozesse trugen nicht nur zum globalen Inflationsschub 2021 und 2022 bei.
Ihr Auslaufen beglnstigte spater auch den Disinflationsprozess. Lockdowns und
pandemiebedingte Lieferkettenstérungen stellten spatestens mit der Aufgabe der
chinesischen Null-Covid-Politik Ende 2022 global kein wesentliches
Produktionshemmnis mehr dar. Die Ruickverlagerung der Nachfrage hin zu
Dienstleistungen milderte zudem Engpasse bei Vorprodukten und auf Transportwegen.
Das wieder reibungslosere Ineinandergreifen von Lieferketten stitzte die weltweite
Produktion. Gleichzeitig dampfte es den Preisauftrieb auf vorgelagerten Stufen. In die
gleiche Richtung wirkte der Rickgang der Energierohstoffpreise von ihren
Hochststanden zu Beginn des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine. Viele
Nichtenergierohstoffe verbilligten sich ebenfalls deutlich. Insgesamt gaben daher die
Erzeugerpreise fur Waren in den Industrielandern im Verlauf des vergangenen Jahres
zumeist nach.

Die Normalisierung der Energie- und Nahrungsmittelpreise bremste den
Verbraucherpreisanstieg in den letzten beiden Jahren auch unmittelbar erheblich.
Trugen beide Komponenten zusammen 2022 in der Spitze fur die Industrieldander
insgesamt rechnerisch noch 4,2 Prozentpunkte zur Vorjahresrate des VPI bei, waren es
bereits im Oktober 2023 lediglich noch 0,3 Prozentpunkte.34 Im Euroraum fiel ihr
Beitrag sogar von 7,2 Prozentpunkten auf O Prozentpunkte. Seither hangt der Fortgang
der Disinflation mal3geblich am weiteren Ruckgang der Kernrate.

Die Konjunktur wird durch eine Reihe von Faktoren gestuitzt, welche die Riickkehr
zur Preisstabilitat eher erschweren durften. Viele Volkswirtschaften scheinen in den
letzten Jahren weniger stark auf Zinsanstiege zu reagieren. Die gesamtwirtschaftliche
Bedeutung zinssensitiver Investitionen nahm ab, und die Finanzierung erfolgte

34 Die Bedeutung von Energie- und Nahrungsmittelpreisschocks fur die jingere Inflationsentwicklung in
Deutschland und weltweit betont auch eine modellbasierte Zerlegung. Diese tragt unter anderem direkten
und indirekten Effekten von Rohstoffpreisveranderungen Rechnung. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024b)
sowie Bernanke und Blanchard (2024).
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zunehmend Uber langerfristige Kreditvertrage mit fixen Konditionen. Auch kénnte ein
Anstieg des naturlichen Zinsniveaus den Restriktionsgrad der Geldpolitik gemindert
haben. Daruber hinaus blieb die Fiskalpolitik eher expansiv ausgerichtet, und die
Normalisierung nach der Coronavirus-Pandemie stutzte die Konjunktur ebenfalls. Nicht
nur in den Vereinigten Staaten entwickelten sich daher ein Gutteil der
Verwendungskomponenten des realen BIP und vor allem auch die Beschaftigung
deutlich robuster als in friheren Disinflationsphasen (siehe Exkurs zu den
Hintergrinden des milden Disinflationsprozesses in den USA). Hiermit gehen allerdings
auch Risiken flr den weiteren Disinflationsprozess einher.
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Zu den Hintergrinden des milden
Disinflationsprozesses in den USA

Die Vereinigten Staaten stechen unter den groRBen Industrienationen im aktuellen
Disinflationsprozess mit einer besonders robusten Konjunktur heraus. Lediglich in
der ersten Jahreshalfte 2022 pausierte der Wirtschaftsaufschwung kurz. Im Gesamtjahr
2023 wuchs die US-amerikanische Wirtschaftsleistung preisbereinigt sogar um 2,5 %.
Seither setzt sich die Expansion mit etwas gemalRigteren Raten fort. Von einer
Rezession blieb die US-Wirtschaft trotz der aul3erst straffen Geldpolitik weit entfernt.
Dies war in fast allen friitheren Disinflationsphasen seit den 1970er Jahren anders.['l Die
sacrifice ratio, welche die BIP-EinbuRRen ins Verhaltnis zum Inflationsriickgang setzt,
liegt bislang entsprechend deutlich unter dem historischen Mittel.[?] Viele
Konjunkturbeobachter - darunter die OECD - prognostizieren derzeit, dass die

Ruckkehr zur Preisstabilitat ohne grol3e gesamtwirtschaftliche Einbul3en gelingen wird.
[3]

Robuste Arbeitsmarkte trugen entschieden zur bisher sanften geldpolitischen
Landung bei. Statistische Zerlegungen der Wirtschaftsdynamik in ihre Komponenten
konnen helfen, die bemerkenswerte wirtschaftliche Resilienz im aktuellen
Disinflationsprozess besser zu verstehen.[*l Dabei sticht insbesondere die
Arbeitsmarktentwicklung heraus. Wie in fast allen Industrielandern stieg die
Beschaftigung in den USA bis zuletzt an. Dabei fiel der Beschaftigungszuwachs sogar
starker aus als in ruhigen Konjunkturlagen ublich. Dies stutzte fur sich genommen die
gesamtwirtschaftliche Aktivitat und dampfte die Disinflationskosten. Auch fur die
nahere Zukunft zeichnet sich keine erhebliche Verschlechterung der Arbeitsmarktlage
ab. Darin unterscheidet sich der aktuelle Disinflationsprozess klar von historischen
Mustern. Die héheren fruheren sacrifice ratios gingen mit einem deutlich verringerten
Arbeitseinsatz einher. Etwas verhaltener als wahrend friherer Disinflationsphasen
Ublich entwickelte sich seit dem Fruhjahr 2022 dagegen die Arbeitsproduktivitat (siehe
Schaubild 2.14, links). In dieser Betrachtung bleibt allerdings aul3en vor, dass diese
zuvor im Umfeld der Pandemie sprunghaft gestiegen war.
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Beitrage zu sacrifice ratios fiir die USA” Schaubild 2.14

Beitrdge zu kumulierten prozentualen realen BIP-Verlusten im Verhaltnis zum Rickgang der Trendinflation
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Quelle: OECD und eigene Berechnungen. * Basierend auf dem Ansatz von Ball (1994). 1 1.Vj. 2022 bis 4.Vj. 2023. 2 Berechnet auf Basis von Pro-
gnosen der OECD. 3 Mittel tber funf Disinflationsepisoden seit 1974.
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Eine breit angelegte Nachfragestarke stutzte ebenfalls die Wirtschaft. Lediglich die
Investitionen im privaten Wohnungsbau sanken in den letzten beiden Jahren ahnlich
stark wie in friheren Disinflationsphasen. Die aul3ergewohnlich schnelle Straffung der
Geldpolitik durfte hier ein wichtiger Faktor gewesen sein. Der private Verbrauch
expandierte in den USA dagegen zuletzt weitgehend im Einklang mit seinem Trend,
auch weil private Haushalte stark auf ihre in der Pandemie aufgebauten Ersparnisse
zuriickgriffen.l’l Ebenso expandierte die éffentliche Nachfrage ungebrochen.
Zusammen mit dem lebhaften privaten Verbrauch hielten sie die sacrifice ratio klein.
Dies durfte sich gemalR aktueller Prognosen auch in der naheren Zukunft nicht
mafRgeblich andern. In friheren Phasen, in denen in den USA erfolgreich hohe
Inflationsraten zurtickgedrangt wurden, ging ein Grol3teil der AktivitatseinbufRen auf
die privaten und o6ffentlichen Konsumausgaben zurtick. Die gewerblichen
Bruttoanlageinvestitionen spielten dagegen auch in der Vergangenheit keine grol3e
Rolle. In den letzten beiden Jahren fiel ihr Wachstum sogar aul3erordentlich lebhaft aus
und driickte rechnerisch die sacrifice ratio (siehe Schaubild 2.14, rechts). Dies dirfte
auch an fiskalpolitischen Anreizen gelegen haben.[®]

Die gute Konjunktur- und Arbeitsmarktlage bremste aber auch den
Inflationsruckgang. Deutlicher als in anderen Industrienationen geriet in den USA der
Disinflationsprozess im letzten Jahr ins Stocken. Seit Mitte 2023 sank die Vorjahresrate
des VPI kaum noch. Insbesondere im Bereich der Dienstleistungen steigen die
Verbraucherpreise nach wie vor aul3erordentlich kraftig. Die Mitglieder des
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Offenmarktausschusses der US-Notenbank hoben vor diesem Hintergrund ihre
Inflationsprojektionen fur 2024 und 2025 zuletzt wiederholt an. Entsprechend stellten
sie auch nur langsamere Zinssenkungen in Aussicht.[”] Sollte der hartnackig hohe
Verbraucherpreisauftrieb eine noch langer restriktive Geldpolitik erfordern, kénnte dies
auch die Konjunkturperspektiven truben.

1. Lediglich zwischen Ende 2011 und Mitte 2015 lie3 die Inflation ebenfalls merklich nach, ohne dass die
Wirtschaft stark beeintrachtigt wurde. Angesichts der nach der globalen Finanzkrise nur langsam
sinkenden Arbeitslosigkeit sah die US-Notenbank damals allerdings von Zinsanhebungen ab.

2. Wie im Haupttext erfolgt die Datierung der Disinflationsphasen und die Berechnung der sacrifice ratios in
Anlehnung an: Ball (1994).

3. Vgl.: OECD (2024).
4. Fir eine dhnliche Analyse im Kontext von Konjunkturaufschwiingen vgl.: Deutsche Bundesbank (2013).

5. In anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften geht der Abbau dieser Uberschussersparnisse allenfalls
langsam vonstatten. Vgl. hierzu: de Soyres et al (2023).

6. Dies gilt beispielsweise fir den "Inflation Reduction Act" sowie den "CHIPS and Science Act”. Firr eine
Diskussion der Auswirkungen auf die Bauinvestitionen begunstigter Sektoren vgl.: Deutsche Bundesbank
(2023d).

7. Noch im Dezember 2023 erwarteten die Mitglieder des Offenmarktausschusses des Federal Reserve
Systems, dass der anhand des Deflators des privaten Konsums gemessene Preisanstieg weiter deutlich
nachlasst. Im Median projizierten sie fir die letzten Jahresviertel 2024 und 2025 Teuerungsraten von 2,4 %
beziehungsweise 2,1 %. Bis Juni 2024 wurden diese Prognosen auf 2,6 % beziehungsweise 2,3 %
angehoben. Dabei wurde zuletzt fiir Ende 2025 ein Leitzinssatz von 4,1 % als angemessen erachtet. Ein
halbes Jahr zuvor ging man noch von Zinssenkungen auf 3,6 % aus. Vgl.: Federal Open Market Committee
(2023 und 2024).
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Die in der Pandemie aufgestaute Nachfrage durfte die Konjunktur bis zuletzt
gestutzt haben. Im Jahr 2020 standen den pandemiebedingten Produktions- und
Lieferausfallen vielfiltige nachfragestiitzende staatliche MaRnahmen gegeniber. 3
Dies fuhrte dazu, dass private Haushalte verbreitet unfreiwillige Ersparnisse anhauften.
In der Industrie fullten sich derweil die Auftragsbucher (siehe Schaubild 2.15). Die hohe
Inflation und die mit der geldpolitischen Straffung anziehenden Finanzierungskosten
verringerten die aufgestaute Nachfrage nur zum Teil. Die verbleibende
Uberschussnachfrage federte in den Industrielandern die bremsenden Effekte der
geldpolitischen Straffung ab.

Indikatoren aufgestauter Nachfrage Schaubild 2.15
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Quellen: Bureau of Economic Analysis, US Census Bureau, Eurostat, Europdische Kommission, Haver Analytics und eigene Berechnungen. 1 Akku-
mulierte GréRen. Uberschussersparnisse berechnet als Differenz zwischen tatsachlichen Ersparnissen und den Werten, die sich bei konstanten Spar-
quoten auf dem Niveau des Jahres 2019 ergeben hatten. 2 Fir Euroraum laut Umfrage der Europaischen Kommission; fir USA als Verhaltnis aus
aktuellem Auftragsbestand und durchschnittlichem Wert der Auslieferungen der vorangegangenen zwolf Monate.
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Die ungewohnt robuste Arbeitsmarktentwicklung kénnte zum Teil ebenfalls
Erfahrungen aus der Pandemie geschuldet sein. Seither stieg die Nachfrage nach
Arbeitskraften in den gro3en Industrielandern kraftig an. Dies daul3erte sich nicht nurin
anhaltenden Beschaftigungszuwachsen. Auch die Zahl der offenen Stellen stieg
verbreitet sprunghaft und blieb bis zuletzt erhéht. Viele Unternehmen hatten nach der
Aufhebung pandemiebedingter EindammungsmalBnahmen grof3e Schwierigkeiten
gehabt, offene Stellen wieder zu besetzen. Diese Erfahrung, kombiniert mit Aussichten
auf ein perspektivisch aus demografischen Grunden knappes Arbeitsangebot, dirfte
Unternehmen dazu veranlasst haben, neue Mitarbeiter einzustellen. Tatsachlich hielt

35 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).
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bereits in den letzten Jahren das Arbeitsangebot verbreitet nicht mit der
Arbeitsnachfrage Schritt (siehe Schaubild 2.16).3) Insbesondere in den USA lag dies
auch an einer noch immer leicht geddmpften Erwerbsbeteiligung.3”) In Europa
verscharfte hingegen die Tendenz zu klrzeren Arbeitszeiten die Arbeitskrafteknappheit.
38) Insgesamt sind die Arbeitsmaérkte in den Industrielandern trotz einer gewissen
Entspannung noch immer stark ausgelastet.

Arbeitsangebot und -nachfrage in Industrielandern Schaubild 2.16
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Quellen: Nationale Angaben, Haver Analytics und eigene Berechnungen. 1 Approximiert durch Summe aus Beschaftigten und offenen Stellen.
2 Approximiert durch Zahl der Erwerberspersonen.
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Eine vergleichsweise lockere Fiskalpolitik und industriepolitische Initiativen
federten die bremsenden Effekte verschlechterter Finanzierungsbedingungen ab.
Laut Analysen des Internationalen Wahrungsfonds lockerte 2023 die Halfte aller
Industrie- und Schwellenlander ihre Fiskalpolitik. Selbst 2022 waren es trotz noch
héherer Inflationsraten immerhin ein Drittel. 3% Diese MaRnahmen stiitzten die
Weltwirtschaft nicht nur unmittelbar Uber eine hohere staatliche Nachfrage. Dartiber
hinaus wurden 6ffentliche Mittel auch verstarkt fur Investitions- und
Produktionsanreize fiir Zukunftstechnologien und Schliisselindustrien aufgewendet. 49

36 Fur eine Analyse der Hintergriinde robuster Arbeitsmarkte vgl. auch: Doornik et al. (2023).
37 Vgl. Abraham und Rendell (2023) fiir eine Diskussion méglicher Ursachen.

38 Vgl.: Acre et al. (2023).

39 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2024a).

40 Fur eine Diskussion entsprechender MaBnahmen zur Férderung der Halbleiterindustrie vgl.: Deutsche
Bundesbank (2023d). Hinzu kamen in den USA, aber auch in Europa weitere MalRnahmenpakete zur Férderung
gruner Technologien; vgl. hierzu exemplarisch: Franco-German Council of Economic Experts (2023).
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Die in diesen Bereichen ohnehin anziehenden privatwirtschaftlichen Investitionen
wurden dadurch zusatzlich stimuliert.

Langerfristige Veranderungen im Investitionsverhalten und in den
Finanzierungsstrukturen von Haushalten und Unternehmen kénnten bremsende
realwirtschaftliche Effekte von Zinserh6hungen abgeschwacht oder verlangsamt
haben. Bereits seit einigen Jahrzehnten nimmt in vielen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften die Bedeutung physischer Investitionen in Gebdaude und
Ausrustungen tendenziell ab. An ihre Stelle treten vermehrt Investitionen in
Informations- und Kommunikationstechnologien und geistiges Eigentum.#") Derartige
immaterielle Investitionen eignen sich nur eingeschrankt als Sicherheiten fur
Kreditgeschafte und sind durch schnelle Abschreibungen gekennzeichnet. Sie sollten
daher weniger stark auf Zinsanderungen reagieren.#? Die Realwirtschaft kénnte
deshalb weniger stark durch die kraftige geldpolitische Straffung der letzten Jahre
belastet worden sein, als dies historische Beziehungen nahelegen wirden. Auf eine
verzogerte Transmission wirkt die Tendenz zu einer langerfristigen Verschuldung zu
fixen Konditionen hin. Viele Haushalte, aber auch Unternehmen konnten hierdurch die
gunstigen Finanzierungsbedingungen aus der Niedrigzinsphase nach der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise auf Jahre festschreiben.43) Der Zinsanstieg macht sich
somit nur nach und nach bei der Uberwalzung bestehender Verbindlichkeiten sowie bei
der Neuverschuldung als Kostenfaktor bemerkbar. Dies durfte die bremsenden Effekte
auf die Investitionen, aber auch auf den privaten Verbrauch spurbar verlangsamt
haben. 44

SchlieBlich kénnte auch die geldpolitische Ausrichtung weniger restriktiv gewesen
sein als vielfach angenommen. Entscheidend flr die Wirkung der Geldpolitik ist nicht
nur die Hohe der durch sie beeinflussten Marktzinsen. Wichtig ist auch, wie diese
relativ zu ihrem Gleichgewichtswert stehen, der mit Preisstabilitdt und normal
ausgelasteten gesamtwirtschaftlichen Kapazitdten einhergeht.#?) Fir eine Reihe von
fortgeschrittenen Volkswirtschaften gibt es Hinweise darauf, dass dieses naturliche
Zinsniveau seit der Pandemie gestiegen sein kénnte.4®) Dies gilt auch fiir den
Euroraum.*”) Ein solcher Anstieg der Gleichgewichtszinsen kénnte den

41 Der sich hierin unter anderem dul3ernde Digitalisierungstrend ist eine wichtige Triebkraft
gesamtwirtschaftlicher Produktivitatsgewinne. Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2023e).

42 Fur empirische Analysen, die diese Hypothese bekraftigen, siehe exemplarisch: Caggese und Pérez-Orive
(2022), Déttling und Ratnovski (2023) sowie David und Gourio (2024).

43 Vgl.: Ampudia et al. (2023).

44 Fur eine Analyse der Implikationen fiir den Hausermarkt und den privaten Verbrauch vgl.: Internationaler
Wahrungsfonds (2024b).

45 Vqgl.: Deutsche Bundesbank (2017).
46 Vgl.: Benigno et al. (2024).
47 Vgl.: Brand et al. (2024).
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Straffungsimpuls héherer Notenbankzinsen geschmalert haben. Allerdings sind
derartige Einschatzungen mit hoher Unsicherheit behaftet. AuBerdem sind die
geschatzten Gleichgewichtszinsen im langerfristigen Vergleich nach wie vor
aullerordentlich niedrig.
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6 Implikationen fur die "letzte Meile" der Disinflation

Seit Jahresbeginn 2024 gab es mancherorts allenfalls noch kleinere Erfolge bei der
Inflationsbekampfung. Die prasentierten Analysen sprechen daftir, dass der Rickgang
der Inflationsraten im aktuellen Disinflationsprozess nicht nur das Ergebnis der
Geldpolitik war. Das Auslaufen angebotsseitiger Stérungen spielte auch eine wichtige
Rolle. Andere Faktoren verlangsamten und Uberlagerten die Transmission des
Zinsanstiegs auf die Realwirtschaft. Durch dieses Zusammenspiel wurde in den meisten
Volkswirtschaften eine Rezession vermieden. Die robuste Wirtschaft mindert den Druck
auf Unternehmen und Arbeitnehmer, bei der Preis- und Lohngestaltung Zurtckhaltung
an den Tag zu legen. In der Folge verstarkte sich der Preisauftrieb auf Quartals- und
Monatsebene zum Jahresbeginn 2024 saisonbereinigt zum Teil sogar wieder (siehe
Schaubild 2.17).

Verbraucherpreise in fortgeschrittenen Volkswirtschaften Schaubild 2.17
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Quellen: Bureau of Labor Statistics, Europaische Zentralbank, Office for National Statistics, Haver Analytics, Eurostat und eigene Berechnungen.
1 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
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Insbesondere der Preisauftrieb bei Dienstleistungen erweist sich als
auBerordentlich hartnackig. Auf der Verbraucherstufe lag die Teuerungsrate fur
Dienstleistungen im Juni 2024 im Euroraum immer noch bei gut 4 %, in den USA sogar
bei mehr als 5 %. Auch andernorts verlauft die Disinflation im Dienstleistungssektor
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langsamer als in der Vergangenheit Gblich.4®) Ein wesentlicher Faktor hierfir dirfte
das anhaltend starke Lohnwachstum sein, welches im arbeitsintensiven

Dienstleistungssektor besonders zu Buche schlagt (siehe Schaubild 2.18). Hinzu kommt

insbesondere im Euroraum eine auf3erst verhaltene Produktivitatsentwicklung. Das
hohe Lohnwachstum Ubertragt sich daher fast vollstandig auf die Lohnsttckkosten.
Angesichts der noch immer stark ausgelasteten Arbeitsmarkte und der erlittenen

Reallohneinbul3en steht zu vermuten, dass die Lohndynamik nur langsam nachlassen

wird. Dies durfte eine zugige Ruckkehr zur Preisstabilitat erschweren.

Verbraucherpreise fiir Dienstleistungen und Schaubild 2.18

Lohne in fortgeschrittenen Volkswirtschaften

Veranderung gegentber Vorjahr in %

Verbraucherpreise fiir Dienstleistungen® Stundenl6hne im Privatsektor
8 8
USA USA
6 6
4 4
2 2
0 0
Mittelwert 2010-2019
6 Euroraum Euroraum 6
4 4
2 2
0 . 0
8 Vereinigtes Konigreich Apr./ Vereinigtes Kénigreich? 8
Mai
6 6
4 4
2 2
0 0
2022 2023 2024 2022 2023 2024
Quellen: Bureau of Labor Statistics, Office for National Statistics und Eurostat. 1 Ohne Energie. 2 Wochenléhne.
Deutsche Bundesbank
Eine verstarkte Belebung der Konjunktur kénnte ein weiteres Absinken der
Inflationsraten hinauszégern. Laut Umfragen unter Einkaufsmanagern verbesserte
sich die Geschaftslage seit Jahresbeginn 2024 weltweit spurbar. In den
Industrielandern konzentrierte sich dies auf den Dienstleistungssektor. Dahinter
48 Dies bestatigen Analysen der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich; vgl.: Amatyakul et al. (2024).
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scheint mal3geblich eine anziehende Nachfrage zu stehen. Dementsprechend blieb der
Preisauftrieb auf der Erzeugerstufe im Dienstleistungssektor hoch.4?)

Die Entlastungen von der Angebotsseite scheinen weitgehend ausgelaufen zu sein.
Indikatoren angebotsseitiger Lieferkettenstorungen wie etwa der Global Supply Chain
Pressure Index der Federal Reserve Bank of New York erreichten bereits Mitte 2023
einen Tiefpunkt. Ahnliches gilt fiir viele Rohstoffpreise. Seither zogen sie in der Tendenz
sogar eher wieder etwas an. Zur weiteren Disinflation durften sie daher keinen
wesentlichen Beitrag mehr leisten. Geopolitische Konflikte bergen vielmehr
bedeutende angebotsseitige Aufwartsrisiken fur die Verbraucherpreise. Dies gilt
zuvorderst fur die angespannte Situation im Nahen Osten.

Mogliche weitere Zinssenkungen sollten daher sorgfaltig mit Blick auf die aktuelle
Datenlage abgewogen werden. Auf der geldpolitischen Sitzung im Juni 2024 beschloss
der EZB-Rat vor dem Hintergrund der Erfolge im Kampf gegen die Inflation, die drei
Leitzinssatze des Eurosystems um jeweils 25 Basispunkte zu senken. Notenbanken
anderer grofBer Industrie- und Schwellenlander hatten zu dem Zeitpunkt bereits mit
Zinssenkungen begonnen. Auch fur die USA stellen die Mitglieder des
Offenmarktausschusses eine Zinswende in Aussicht. Der noch immer zu starke
Preisauftrieb, die Unsicherheit Gber den tatsachlichen geldpolitischen Restriktionsgrad
und diverse Aufwartsrisiken mahnen aber zu einem datenabhangigen Vorgehen. Dies
entspricht der Kommunikation des EZB-Rats nach der geldpolitischen Sitzung von
Anfang Juni.>%

49 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024c).
50 Vgl.: Europaische Zentralbank (2024).
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Das Wachstum der Buchkredite deutscher Banken an nichtfinanzielle Unternehmen in
Deutschland war in den letzten Jahren geprédgt durch ein ungewéhnlich starkes Auf und
Ab. Obwohl die Geldpolitik auf den 2021 einsetzenden Inflationsschub mit einer
kréftigen Straffung reagierte, beschleunigte sich das Kreditwachstum bis Oktober 2022
zundchst weiter auf knapp 14 %. Ab dem vierten Quartal 2022 war die
Nettokreditvergabe dann aber stark rtickldufig; zuletzt bewegte sich das
Kreditwachstum um Werte nahe null. Diese Entwicklung zog sich durch alle
Bankengruppen, Laufzeiten und Wirtschaftszweige.

Dieser Aufsatz prasentiert modellbasierte Analysen zur Beantwortung der Fragen, ob
diese Kreditentwicklung gemessen an der Konjunktur- und Zinsentwicklung
aulBergewdhnlich war und welche Rolle dabei Kreditangebots- und
Kreditnachfragefaktoren spielten.

Dabei zeigt sich, dass die im Jahr 2022 vergebenen staatlichen Stlitzungskredite an
ausgewdhlte Energieversorger ein wesentlicher Faktor fiir den zundchst beobachteten
Anstieg des Kreditwachstums waren. Zudem erhéhten die 2022 stark gestiegenen
Vorleistungs- und Lagerhaltungskosten den Bedarf an kurzfristigen
Finanzierungsmitteln im gesamten Unternehmenssektor.

Der Abschwung der Nettokreditvergabe setzte Ende 2022 ein. Unsere Modelle deuten
darauf hin, dass der Rickgang des Kreditwachstums und die derzeitige Stagnation vor
allem auf das widrige Makroumfeld zurtickzufiihren sind. Dieses war insbesondere von
einer konjunkturellen Abschwédchung, hohen Inflationsraten und steigenden Zinsen
geprdgt. Die Banken reagierten auf den schnellen und kraftigen Anstieg der Zinssétze
an den Finanzmdrkten mit einer entsprechenden Erh6hung der Kreditzinssatze. Zudem
strafften sie angesichts des gestiegenen Kreditrisikos auf der Unternehmensseite ihre
Kreditvergabepolitik. Unsere Modelle liefern aber keine Hinweise fur eine
nennenswerte Einschrdnkung des Kreditangebots aufgrund rein bankseitiger Faktoren.
Dieses Ergebnis deckt sich mit der weiterhin stabilen Lage des deutschen
Bankensystems.

Das widrige Makroumfeld und die erhéhte Unsicherheit tber die wirtschaftlichen und
geopolitischen Aussichten dampften ihrerseits die private Investitionstétigkeit. Dies
reduzierte den Finanzierungsbedarf der nichtfinanziellen Unternehmen fiir
Ausrtstungen und Bauten. Hinzu kam, dass viele Unternehmen nicht zuletzt infolge der
in den letzten Jahren hohen Gewinne (ber ausreichende interne Finanzierungsmittel
verftigten. Der durch diese Einflussfaktoren bedingte Riickgang der Kreditnachfrage
war zwar relativ stark, bewegte sich insgesamt aber weitgehend gemal3 historischer
Muster.
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Unsere aktuelle Prognose fiir die Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen erwartet im
Laufe des Jahres 2024 eine allméhlich einsetzende Belebung. Die laut der Deutschland-
Prognose von Juni langsam wieder Tritt fassende deutsche Wirtschaft sowie die aktuell
an den Finanzmdrkten erwartete graduelle Ricknahme der Zinserh6hungen durch die
Geldpolitik sollten das Kreditwachstum stltzen. GréBere bankseitige Beschrédnkungen
der Kreditvergabe sind aktuell nicht zu erwarten. Allerdings nimmt die prognostizierte
Kreditwachstumsrate nur langsam zu: Typischerweise greifen Unternehmen im
Konjunkturaufschwung erst auf noch vorhandene Innenfinanzierungsmittel zurtck.
Zudem dampft das zundchst noch schwierige Investitionsumfeld die Kreditnachfrage.
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1 Bestandsaufnahme

Der 2021 einsetzende rasche und kraftige Anstieg der Inflation im Euroraum
erforderte eine entschiedene Reaktion der Geldpolitik. Den Euroraum trafen in den
letzten Jahren diverse Angebots- und Nachfrageschocks. Die Mehrnachfrage nach
Waren, die auch durch umfangreiche wirtschaftspolitische MalBnahmen gestutzt
wurde, traf auf pandemiebedingte Produktions- und Lieferengpasse. Dies trieb
Rohstoffpreise, Transportkosten, Erzeuger- und Verbraucherpreise stark nach oben.
Der weitere Anstieg der Rohstoffpreise infolge des russischen Angriffskrieges gegen
die Ukraine verstarkte den bereits hohen Preisdruck. SchlieBlich trug die
Normalisierung der Dienstleitungsnachfrage nach Aufhebung der Mobilitats- und
Kontaktbeschrankungen zum Preisanstieg bei.") Die Inflationsrate im Euroraum
erreichte im Oktober 2022 ihren neuen Hoéchststand von 10,6 %. Um Preisstabilitat
mittelfristig zu gewahrleisten, beschloss der EZB-Rat Ende 2021, das Niedrigzinsumfeld
der Vorjahre zu verlassen und die Geldpolitik zu straffen. Er beendete die
Ankaufprogramme und erhdhte von Juli 2022 bis September 2023 in raschen Schritten
die Leitzinssatze um insgesamt 450 Basispunkte. Nachdem der EZB-Rat die
Leitzinssatze im Anschluss an diese Phase neun Monate konstant gehalten hatte,
senkte er sie im Juni 2024 um 25 Basispunkte. Zugleich betonte er die
Datenabhangigkeit des zuklnftigen geldpolitischen Pfades.

Die schwéachere Konjunktur und die héheren Zinsen bremsten zunehmend die
Nettokreditvergabe? in Deutschland. Aus geldpolitischer Sicht war eine Dampfung
der Kreditdynamik intendiert:3) Typischerweise verliuft ein wichtiger Teil der
Transmission geldpolitischer Impulse uber das Bankensystem. Die Banken geben die
eigenen erhohten Finanzierungskosten in Form hdherer Kreditzinssatze an ihre Kunden
weiter. Infolgedessen fragen nichtfinanzielle Unternehmen4 und private Haushalte in
geringerem Umfang Kredite nach. Sie investieren weniger und das
Wirtschaftswachstum schwacht sich ab. Mit gewisser zeitlicher Verzégerung fihrt dies
zu einer Abschwachung des Inflationsdrucks.

Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024a).
Der Begriff "Kreditvergabe" wird in diesem Aufsatz als Synonym fir "Nettokreditvergabe" verwendet.
Fur eine detailliertere Darstellung vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

Der Begriff "nichtfinanzielle Unternehmen" umfasst nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften;
in diesem Aufsatz wird der Begriff "Unternehmen" als Synonym verwendet.
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Buchkredite deutscher Banken an inldndische nichtfinanzielle Unternehmen® Schaubild 3.1
nach Bankengruppen
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* Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. Die Daten wurden nicht bereinigt um Einzelwertberichtigungen und Wechselkursschwan-
kungen. 1 Umfasst Realkreditinstitute und Bausparkassen.
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Zu Beginn der geldpolitischen Straffung nahm das Wachstum der
Unternehmenskredite aber noch deutlich an Fahrt auf und ging erst ab Ende 2022
kraftig zuriick. Die Jahreswachstumsrate der Buchkredite® der Banken in Deutschland
an heimische nichtfinanzielle Unternehmen hatte sich in den Jahren 2014 bis 2019
deutlich beschleunigt und erreichte Ende 2019 5 %.9 Nach einer kurzen, durch die
Coronavirus-Pandemie bedingten Abschwachung zog das Kreditwachstum erneut an
und erreichte im Oktober 2022 mit knapp 14 % seinen hdchsten Wert seit 1992 (siehe
Schaubild 3.1). Erst dann schlug sich das veranderte Makroumfeld auf die
Unternehmenskredite nieder: Ihre Jahreswachstumsrate ging zugig zurtick und bewegt
sich seit dem vierten Quartal 2023 auf einem Niveau um 0 %. Ein vergleichbar starkes
Auf und Ab der Kreditwachstumsrate war zuvor nur wahrend der deutschen
Wiedervereinigung und der globalen Finanzkrise im Jahr 2008 zu beobachten.

5 Der Begriff "Kredite" wird in diesem Aufsatz als Synonym fiir "Buchkredite" verwendet.
6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).
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2 Kreditentwicklung und makrookonomisches Umfeld

Die Frage, inwieweit das Auf und Ab des Kreditwachstums im Einklang mit der
Konjunktur- und Zinsentwicklung steht, lasst sich mithilfe empirischer Modelle
analysieren. Die kraftige Auf- und Abwartsbewegung des Kreditwachstums und die
aktuell schwache Kreditdynamik werfen die Frage auf, ob die Kreditvergabe an
nichtfinanzielle Unternehmen starker auf das veranderte Makroumfeld reagierte als es
aufgrund der in der Vergangenheit gultigen Zusammenhange zu erwarten gewesen
ware. Zur Beantwortung dieser Frage kann das tatsachliche Kreditwachstum seit dem
Beginn der Zinsstraffung mit einer hypothetischen, aus Modellzusammenhangen
abgeleiteten Entwicklung verglichen werden. Das Schaubild 3.2 zeigt das Ergebnis einer
solchen Ubung auf Basis eines Prognosemodells, das die Kreditentwicklung mithilfe der
Investitionsquote, des Renditeabstands zwischen langfristigen Unternehmens- und
Staatsanleihen, des Kreditzinses sowie der Entwicklung der von den Banken gesetzten
Kreditrichtlinien beschreibt. Wie im Exkurs zu den Kreditprognosen am Ende des
Aufsatzes dargelegt, wird das Modell zunachst fur den Zeitraum bis Ende 2021
geschatzt. Im Anschluss daran wird die Kreditentwicklung fur den Zeitraum von Anfang
2022 bis zum aktuellen Datenrand mithilfe der geschatzten Modellzusammenhdange
und der tatsachlichen Entwicklung des Makroumfelds prognostiziert.

Im Ergebnis war die Kreditentwicklung ab Mitte 2023 zwar relativ schwach, bewegte
sich insgesamt aber weitgehend gemaR dem geschatzten historischen Muster. Das
Schaubild 3.2 vergleicht das tatsachliche Wachstum der Unternehmenskredite
(schwarze Linie) mit einer hypothetischen, auf Basis der beschriebenen
Prognosesimulation ermittelten Entwicklung (blaue Linie) seit dem Beginn der
Zinsstraffung. Die Ergebnisse der Prognosesimulation sind naturgemal? mit grol3er
Unsicherheit verbunden; diese wird durch ein Prognoseband ausgedruckt.
Grundsatzlich ist die tatsachliche Kreditentwicklung weitgehend mit dem Verlauf dieses
Unsicherheitsbandes vereinbar. Gleichwohl sind die einzelnen Ausschlage in der
tatsachlichen Entwicklung starker als vom Modell prognostiziert: So steigt das
tatsachliche Kreditwachstum im Jahr 2022 zunachst starker an und liegt im zweiten
Quartal 2022 leicht oberhalb des Unsicherheitsbandes. Auch der Riickgang des
Wachstums ab Herbst 2022 fallt steiler aus als prognostiziert; im dritten und vierten
Quartal 2023 liegt das tatsachliche Wachstum unterhalb des Unsicherheitsbandes.
Allerdings wurde das Auf und Ab des Kreditwachstums wesentlich durch Hilfskredite
der Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) an ausgewahlte Energieversorger verstarkt
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(siehe nachfolgendes Kapitel). Bereinigt man die Kreditreihe um diesen Sonderfaktor,
bleibt das tatsachliche Kreditwachstum insgesamt innerhalb des Unsicherheitsbandes
(graue Linie).

Bedingte Prognose der Jahreswachstumsrate der Buchkredite Schaubild 3.2
an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland”

in %

g — tatsachliche Entwicklung
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und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben
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* Simulierte  Prognoseverteilung auf Basis des BVAR-Modells, Schatzzeitraum: 1.Vj. 1991 bis 4.Vj. 2021; Prognosezeitraum: 1.Vj. 2022 bis

1.Vj. 2024. Den Prognosen liegen die tatsachlichen Entwicklungen der Investitionsquote, der Renditedifferenz, des Kreditzinses und der BLS-Richtli-
nien zugrunde. Niveauprognosen umgerechnet in Jahresraten.
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Auch ein zweites empirisches Modell stutzt die Einschatzung, dass sich die
Unternehmenskredite in den vergangenen beiden Jahren insgesamt gemaf3 dem
historischen Muster entwickelten. Das oben verwendete Prognosemodell ist Basis der
regelmallig in der Bundesbank erstellten Kreditprognosen. Es stellt die Prognosegute
in den Vordergrund und ist daher sparsam spezifiziert. Im Vergleich dazu umfasst das
im zweiten Exkurs am Ende des Aufsatzes beschriebene makrofinanzielle Bayesianische
VAR-Modell eine gréRere Anzahl monetarer, finanzieller und realwirtschaftlicher Daten.
Damit kann es fur Analysen einer grol3eren Anzahl von Fragen genutzt werden,
darunter auch die Identifikation unterschiedlicher 6konomischer Schocks und ihrer
Auswirkungen. Bei der oben beschriebenen Simulation kommt dieses gré3ere Modell
zu vergleichbaren Ergebnissen. Dies starkt das Vertrauen in die Schlussfolgerung, dass
sich die Unternehmenskredite in den vergangenen beiden Jahren insgesamt
weitgehend gemal historischer Muster entwickelten und dass die Kreditdynamik am
aktuellen Rand nicht ungewdhnlich schwach ist.
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3 Sonderfaktoren liel3en Kreditdynamik bis
Oktober 2022 steigen

Stark gestiegene Rohstoffpreise sowie Vorleistungs- und Lagerhaltungskosten
erhohten den Kreditbedarf des deutschen Unternehmenssektors. Eine Uberraschend
starke Erholung der Warennachfrage verscharfte pandemiebedingte Liefer- und
Produktionsengpasse. Infolgedessen stiegen Rohstoffpreise, Transport- und
Materialkosten stark an. Deutsche Unternehmen waren von diesen Entwicklungen
besonders betroffen. Aulierdem fuhrte die Nichtverfigbarkeit wichtiger Vorprodukte
und Materialien zu Stérungen in der Produktion und dem Verkauf. Dementsprechend
stiegen die Lagerhaltungskosten fur unfertige Produkte. Im Ergebnis nahm die
Nachfrage nach kurzfristigen Krediten zur Finanzierung von Lagerhaltung und
Betriebsmitteln kraftig zu.”) Den Zusammenhang von Lieferengpassen und Krediten
veranschaulicht auch eine Auswertung der Einzelunternehmensdaten aus der
reprasentativen Umfrage der Bundesbank unter deutschen Unternehmen
(Bundesbank-Online-Panel-Firmen, BOP-F)®): Der Anteil der Unternehmen, die fiir das
folgende Jahr sowohl einen verschlechterten Zugang zu benétigten Vorleistungen und
Vorprodukten als auch einen steigenden Bedarf an Kreditfinanzierung erwarteten,
stieg bis Mitte 2022 deutlich an (siehe Schaubild 3.3).

7 So auch die Angaben der Banken in der Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS), siehe
Schaubild 3.10.

8 Zum Aufbau der BOP-F-Umfrage siehe: Boddin et al. (2023).
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Einflussfaktoren fiir die Entwicklung kurzfristiger Kredite

Buchkredite deutscher Banken an
inlandische nichtfinanzielle
Unternehmen? nach Laufzeiten

Erzeugerpreise in Deutschland "

2021=100, saisonbereinigt, monatlich,
220 log. MafSstab

Schaubild 3.3

Steigender Kreditbedarf
bei Lieferengpassen?
gewichtete Antwortanteile in %

200 == \Nachstumsrate® in % 12
itra in %-
180 === Energie WTcht:r-ns.beltrage in %-Punkten +15 o
=== \/orleistungen angfristig
160 mittelfristig +12
140 kurzfristig +9 8
120 + 6 6
+ 3
100
T, 0 4
.-|III"|||IIII
< -3 2
2019 2020 2021 2022 2023 24 2019 2020 2021 2022 2023 24 2021 2022 2023 2024
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tungen, die von Monetaren Finanzinstituten erbracht wurden. 4 Eigene Berechnungen auf Basis der BOP-F-Umfrage. Unternehmen, die im nachsten
Jahr sowohl einen steigenden Bedarf an Kreditfinanzierung als auch einen sinkenden Zugang zu Vorleistungen und Vorprodukten erwarten.
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Ein weiterer wesentlicher Grund fur den steilen Anstieg des Kreditwachstums im
Sommerhalbjahr 2022 waren umfangreiche staatliche Hilfskredite an
Energieversorger. Stark gestiegene Preise von Gas und Strom in Verbindung mit
Absicherungsgeschaften und weiteren Verpflichtungen brachten einige
Energieversorger in erhebliche Finanzierungsschwierigkeiten. Um die
Energieversorgung in Deutschland sicherzustellen, vergab die KfW im Auftrag der
Bundesregierung aul3erordentlich hohe Kredite an einige ausgewahlte Unternehmen
des Energiesektors.? Im Aggregat aller Unternehmenskredite wird dies an dem steilen
Anstieg des Beitrags der Bankengruppe "Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen
zentralen Unterstutzungsaufgaben”, zu der die KfW zahlt, zur Jahreswachstumsrate der
Unternehmenskredite deutlich: Inr Wachstumsbeitrag stieg im Jahr 2022 um

4% Prozentpunkte (siehe Schaubild 3.1). Im November 2022 machte er rund ein Drittel
der Wachstumsrate aller Unternehmenskredite aus.

Die Kreditvergabe wurde 2022 auch durch die Nachwirkungen der umfangreichen
fiskalpolitischen Stiitzungsmal3nahmen aus der Anfangsphase der Coronavirus-

9 Diese Mittel wurden vor allem flr Gasersatzbeschaffungen und kurzfristige Liquiditdatsanforderungen von im
Energiehandel verpflichtenden Sicherheitsleistungen benétigt. Auch dienten die Kredite der Finanzierung der
Gasbeschaffung zur Erreichung bestimmter Fillstdnde der Gasspeicheranlagen. Vgl.: Kreditanstalt fur
Wiederaufbau (2023).
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Pandemie und einer sehr expansiven Geldpolitik gestarkt.’® Das im Exkurs zum
makrofinanziellen Bayesianischen VAR-Modell am Ende des Aufsatzes erlauterte
empirische Makromodell zerlegt die Schwankungen des Kreditwachstums um ein
langfristiges Gleichgewicht in die Beitrage, die 6konomisch interpretierbaren exogenen
Impulsen, das heil3t strukturellen Schocks, zugeordnet werden kénnen. Die Analyse
fUhrt die Beschleunigung des Kreditwachstums ab Ende 2021 auf eine, aus der
Perspektive des Modells, unerwartet starke Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage (positive gesamtwirtschaftliche Nachfrageschocks) und eine nach den ersten
Quartalen der Coronavirus-Pandemie ungewohnlich lockere Geldpolitik (expansive
geldpolitische Schocks) zurtck (Schaubild 3.17 in diesem Exkurs). Andere strukturelle
6konomische Schocks spielten dagegen fur die Kreditentwicklung keine grof3ere Rolle.
Die gesamtwirtschaftlichen Nachfrageschocks durften zumindest zum Teil die
umfangreichen fiskalpolitischen Stutzungsmal3nahmen in der Pandemie und spater die
expansive Wirkung der in der Pandemie zuruckgestauten Nachfrage widerspiegeln. Der
Rluckgang des Kreditwachstums ab Mitte 2022 ist den Modellergebnissen zufolge
teilweise auf das Auslaufen der stitzenden Wirkung der Nachfrageschocks und die im
Verlauf des Jahres 2022 restriktiver werdende Geldpolitik zurtckzufihren.

Kurzfristig verstarkte auch die Ende 2021 eingeleitete geldpolitische Straffung die
Nachfrage nach Bankkrediten. Im Dezember 2021 kindigte der EZB-Rat als Reaktion
auf den raschen und kraftigen Anstieg der Inflation im Euroraum das Ende der
Nettoankaufe von Wertpapieren an. Dieser geldpolitische Kurswechsel liel3 die
Zinssatze am Kapitalmarkt deutlich steigen. Auf den Kreditzins der Banken wirkte der
geldpolitische Impuls, wie es die historischen Muster erwarten lie3en, dagegen erst mit
einer gewissen zeitlichen Verzégerung.'") Die unterschiedlich schnelle Zinsreaktion
war ein Anreiz fir Unternehmen mit Kapitalmarktzugang, sich anstelle von
Schuldverschreibungen verstarkt tber Buchkredite zu finanzieren. Zudem wurde die
Kreditnachfrage dadurch gestarkt, dass manche Unternehmen zur Zinssicherung die
Aufnahme von noch relativ gtinstigen mittel- und langfristigen Bankkrediten in
Erwartung steigender Kreditzinsen vorzogen.

10 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2023b).
11 Vgl. im Detail: Deutsche Bundesbank (2023c).
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4 Anschliel3ende Phase fallender Kreditdynamik

Die ab Herbst 2022 zu beobachtende Abschwachung der Kreditdynamik im
Unternehmenssektor ergab sich aus dem Zusammenspiel einer strafferen
Kreditangebotspolitik und einer rucklaufigen Kreditnachfrage. Die Banken
reagierten auf die konjunkturelle Abschwachung und die aufgrund des beschleunigten
Preisanstiegs erfolgte geldpolitische Zinswende, indem sie ihre Kreditangebotspolitik
sukzessive strafften. Die Unternehmen fragten ihrerseits weniger Kredite nach.
Angesichts des steilen Rickgangs des Kreditwachstums und der im Vergleich zur
Modellprognose relativ schwachen Kreditdynamik stellt sich allerdings die Frage, ob die
Grunde hierfir eher auf der Kreditangebots- oder auf der Kreditnachfrageseite liegen.
Eine starke Verknappung des Kreditangebots bringt namlich das Risiko mit sich, dass
sich schwache Kreditvergabe und konjunktureller Abschwung gegenseitig ungewollt
verstarken. Auch eine zu schwache Kreditnachfrage kénnte sich selbst verstarkende
Effekte haben, wenn sie auf einer Ubermaldigen Verschuldung der Unternehmen
basiert und somit eigentlich rentable Investitionen unterbleiben. Dieses Kapitel geht
der Frage auf der Basis verschiedener Statistiken und Modellergebnisse nach.

4.1 Erhéhung der Kreditzinsen und Straffung der Kreditangebotspolitik

Dass die Banken ihre Kreditzinsen erhéhen und ihre Kreditangebotspolitik straffen,
war angesichts des kraftigen Anstiegs der geldpolitischen Leitzinsen zu erwarten

- und von der Geldpolitik intendiert. Fraglich ist aber, ob die Reaktion der Banken vor
allem aufgrund des widrigeren Makroumfelds erfolgte oder ob sie in nennenswertem
Umfang durch rein bankseitige Faktoren, wie Eigenkapital- oder
Liquiditatsbeschrankungen, verstarkt wurde. Letzteres kdnnte groRRere
Ruckkopplungseffekte zwischen dem Finanzsystem und der realwirtschaftlichen
Entwicklung ausldsen, die die konjunkturelle Abschwachung zusatzlich dampfen
wurden. Eine solche Entwicklung wurde Uber das Ubliche Mal3 der geldpolitisch
intendierten Wirkung hinausgehen und ware daher unerwunscht.

Der Anstieg der Zinssatze an den Finanzmarkten veranlasste die Banken, die

Zinssatze fir Unternehmenskredite deutlich - aber im erwartbaren Rahmen -
anzuheben. Seit Beginn der Leitzinserhéhungen im Juli 2022 setzte sich mit jeder
Aufwartsrevision der Zinserhdhungserwartungen auch der Anstieg der Geld- und
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Kapitalmarktzinsen fort, mit entsprechenden Ruckwirkungen auf die
Finanzierungkosten der Banken. Diese reagierten ihrerseits mit einer Straffung der
Kreditzinsen (Schaubild 3.4). Empirische Modelle auf Basis historischer
Zusammenhéange zeigen, dass Anderungen von Marktzinssatzen (iblicherweise nahezu
vollstandig von den Zinssatzen fur Unternehmenskredite nachvollzogen werden, wenn
auch mit einer gewissen Verzégerung. 2 Zwar begannen die Zinssétze an den
Finanzmarkten im November 2023 teilweise wieder etwas zu sinken; der aggregierte
Kreditzinssatz hielt sich jedoch bis Mai 2024 weitgehend auf seinem hohen Niveau und
wirkte somit weiterhin dampfend auf die Kreditvergabe.

Zinssatz fiir Bankkredite an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland” Schaubild 3.4
% p.a., Monatsdurchschnitte
+6 === Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen

Einlagefazilitat"”

4 — Zwélfmonats-EURIBOR?

+4
+3

+2

+1

2021 2022 2023 2024

* Neugeschaft gemals MFI-Zinsstatistik. 1 Stand am Monatsende. 2 Eigene Berechnung von Monatsdurchschnitten aus Tageswerten des European
Money Markets Institute (EMMI).
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Die im BLS erhobenen Angaben deuten darauf hin, dass die Banken auch ihre
Kreditvergabepolitik restriktiver gestalteten. Die in der Umfrage zum Kreditgeschaft (
BLS) befragten Banken haben die Richtlinien flr die Vergabe von
Unternehmenskrediten, das heil3t ihre internen Kriterien zur Gewahrung von Krediten,
seit dem ersten Quartal 2022 ununterbrochen gestrafft (Schaubild 3.5). Dabei liel3 die
Intensitat der Straffungen seit der zweiten Jahreshalfte 2023 etwas nach. Der Umfang
der insgesamt erfolgten Straffungen war zwar betrachtlich; er blieb aber deutlich hinter
den restriktiven Anpassungen wahrend der globalen Finanzkrise zurtick. Aul3erdem
legten die Banken auch strengere Mal3stabe bei der Gestaltung ihrer

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).
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Kreditbedingungen an. Diese dul3erten sich etwa in einer Ausweitung der Margen oder
erhéhten Sicherheitenerfordernissen.

Deutschland: Veranderung der Kreditrichtlinien fiir Unternehmenskredite Schaubild 3.5
und ausschlaggebende Faktoren”
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Hauptgrund fur die Straffung der Kreditrichtlinien war laut BLS-Angaben der
Anstieg der Kreditrisiken auf der Unternehmensseite. So gaben die
Umfrageteilnehmer vor allem an, dass sich ihrer Einschatzung nach die Wirtschaftslage
und die Konjunkturaussichten eingetrubt hatten. AuBerdem hatten branchen- und
firmenspezifische Faktoren sowie eine verschlechterte Kreditwurdigkeit der
Kreditnehmer zu den Straffungen beigetragen (Exkurs "Zusammenspiel von
Kreditrisiken, Bankangebotspolitik und Kreditverhandlungen"). Daruber hinaus
berichteten die befragten Banken, dass ihre Risikotoleranz abgenommen habe.
Bankseitige Faktoren, die die Refinanzierung und bilanzielle Restriktionen auf Bankseite
betreffen, trugen dagegen nach Angaben der befragten Bankmanager insgesamt nur
marginal zu den Straffungen der Richtlinien fur Unternehmenskredite bei.
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Zusammenspiel von Kreditrisiken, Bankangebotspolitik
und Kreditverhandlungen

Disaggregierte Daten illustrieren, dass das verschlechterte Makroumfeld zu einem
besonders deutlichen Anstieg des Kreditrisikos fur Bau- und
Immobilienunternehmen sowie fir kleinere Unternehmen fuhrte. Daten aus der
Kreditdatenstatistik AnaCredit, dem BLS und der BOP-F-Umfrage der Bundesbank
deuten darauf hin, dass Banken ihre Kreditvergabepolitik wahrend der geldpolitischen
Straffung nach dem Wirtschaftszweig und der UnternehmensgréRe der Kreditnehmer
differenzierten. Mit Blick auf das Kreditrisiko zeigt die Kreditdatenstatistik AnaCredit,
dass das Uber die jeweiligen Kreditbestande gewichtete durchschnittliche Ausfallrisiko
der Unternehmen im Bau- und im Immobiliengewerbe sowie der kleinen Unternehmen
in 2023 starker anstieg als fur den Durchschnitt aller Unternehmen (siehe Schaubild
3.6). Gegenuber dem Durchschnitt aller Unternehmen erscheint es bislang aber nicht
aulRergewodhnlich hoch. Im Bau- und im Immobiliengewerbe erklart sich das erhohte
Kreditrisiko vor dem Hintergrund der Wende am Immobilienmarkt. Sie fuhrte in beiden
Wirtschaftszweigen zu einer Uberdurchschnittlich deutlichen Verschlechterung der
Bruttowertschdépfung und einer erhéhten Anzahl von Unternehmensinsolvenzen.
Kleine Unternehmen durften dem aktuell widrigen Geschaftsumfeld aufgrund der
geringeren Diversifizierung ihrer Ertragsquellen und eines schlechteren Zugangs zu
Kapitalmarkten weniger gut ausweichen kénnen.
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Kreditrisiko bei Buchkrediten deutscher Banken an inlandische Schaubild 3.6
nichtfinanzielle Unternehmen®
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von AnaCredit. * Mit Kreditbestanden gewichtete durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit Gber alle Kre-

ditnehmer aus dem jeweiligen Segment. 1 Die Immobilienbranche umfasst Wohnungsunternehmen und das sonstige Grundsttickswesen. 2 Einschl.
Entsorgung, Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden.

Deutsche Bundesbank

Die héheren Kreditrisiken schlugen sich zum Teil in einer restriktiveren
Kreditangebotspolitik der Banken nieder. Zum einen zeigen empirische Modelle auf
Basis historischer Zusammenhéange, dass die Banken die Kreditzinssatze ab Juni 2023
etwas starker anhoben, als auf Basis der Modelle zu erwarten gewesen ware. Dies
durfte darauf zurtickzufiihren sein, dass die Banken in einem Umfeld schwacher
wirtschaftlicher Entwicklung und unsicherer Aussichten fir die Unternehmen ihre
Risikopramien erhéhten. Zum anderen gaben die im BLS befragten Banken an, die
Kreditrichtlinien auch aufgrund von branchen- und firmenspezifischen Faktoren
gestrafft zu haben. Insbesondere fur Unternehmen der Bauwirtschaft und des
Immobiliensektors wurden die Kreditrichtlinien laut Angaben der interviewten Banken
seit Mitte 2022 starker gestrafft als fur andere Wirtschaftssektoren (siehe Schaubild
3.7). Fur kleine und mittlere Unternehmen berichteten die BLS-Banken dagegen nicht
von Uberdurchschnittlich restriktiven Anpassungen der Richtlinien.
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Deutschland: Veranderung der Kreditrichtlinien in den wichtigsten Schaubild 3.7
Wirtschaftssektoren”
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Deutsche Bundesbank

Spiegelbildlich zum BLS berichten auch die in der BOP-F-Umfrage der Bundesbank
befragten Unternehmen von verschlechterten Kreditverhandlungen seit Beginn der
geldpolitischen Straffung. Die BOP-F-Umfrage zeigt fur den gesamten
Unternehmenssektor, dass der Anteil der Unternehmen, die einen beantragten Kredit
nicht in voller Hohe oder zu schlechteren Konditionen erhalten haben oder deren
Kreditverhandlungen ohne Abschluss beendet wurden, seit Beginn der geldpolitischen
Straffung gestiegen ist (siehe Schaubild 3.8).['1 Zur besseren Vergleichbarkeit bietet es
sich an, die sechs Antwortmaglichkeiten, zwischen denen die Unternehmen bei der
Einschatzung ihrer Kreditverhandlungen wahlen kénnen, in einem einzigen Indikator
zusammenzufassen. In diesen Indikator fliel3t pro Kreditsegment die Anzahl der
gewichteten Antworten ,Kredit erhalten, Konditionen wie beantragt” mit dem Faktor + 1
ein, die Anzahl der gewichteten Antworten ,Kredit erhalten, aber in geringerer Héhe
und/oder zu schlechteren Konditionen” mit dem Faktor - 0,5 und die Anzahl der
gewichteten Antworten ,Kreditverhandlung ohne Abschluss beendet” mit dem Faktor
-1 ein.[?]

Entwicklung der Unternehmenskredite in Deutschland seit Beginn der geldpolitischen
Straffung
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Juli 2024 77



Ergebnis der Kreditverhandlungen” Schaubild 3.8
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Deutsche Bundesbank

Unternehmen aus dem Baugewerbel3] bewerteten in der BOP-F-Umfrage die
Ergebnisse der von ihnen gefuihrten Kreditverhandlungen als zunehmend
schlechter, auch im Vergleich zu anderen Wirtschaftszweigen. Wahrend der
Kreditverhandlungsindikator Ende 2021 auf eine Uberdurchschnittlich gute
Verhandlungsposition der Baubranche hindeutete, schwachte er sich seitdem
zunehmend ab (siehe Schaubild 3.9). Zuletzt lag der Indikatorwert unter dem
Durchschnitt aller Wirtschaftszweige.

Die Daten aus der BOP-F-Umfrage deuten dagegen nicht darauf hin, dass die
Straffungen des Kreditangebots die Kleinst- und Kleinunternehmen
Uberproportional stark trafen. Seit Beginn der geldpolitischen Straffung zeigt der
Kreditverhandlungsindikator fur Unternehmen der einzelnen GréfRenklassen einen
grundsatzlich ahnlichen Verlauf, allerdings auf unterschiedlichen Niveaus (siehe

Schaubild 3.9). Dies deutet darauf hin, dass die Kreditverhandlungen bei Kleinst- und

Kleinunternehmen aus strukturellen Grinden zu aus ihrer Sicht ungunstigeren
Ergebnissen fuhren als bei mittleren oder groBen Unternehmen. Wahrend der

geldpolitischen Straffung verschoben sich die Niveaus der nach Unternehmensgréf3en

ermittelten Kreditverhandlungsindikatoren spurbar nach unten. In der Summe Iasst

sich aus dem Indikator aber keine Uberproportional starke Straffung im
Kreditvergabeverhalten der Banken gegenuber Kleinst- und Kleinunternehmen
ableiten.
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Kreditverhandlungsindikator” Schaubild 3.9
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Deutsche Bundesbank

1.

Dabei lag der Anteil der Unternehmen, die sich im Quartal der Befragung in Kreditverhandlungen
befanden, seit Beginn der geldpolitischen Straffung relativ stabil bei knapp 15 %.

. Die gewichteten Antworten der Unternehmen, deren Kreditverhandlungen zum Zeitpunkt der Befragung

noch nicht beendet sind, flieBen mit dem Faktor 0 ein. Fur die Ermittlung des Indikatorwerts wird pro
Quartal und Kreditsegment die mit den entsprechenden Faktoren multiplizierte Summe der einzelnen
gewichteten Antworten als Prozentsatz der gewichteten Antworten aller Unternehmen angegeben, die sich
wahrend des Quartals in Kreditverhandlungen befanden.

. Gesonderte Angaben zu Unternehmen, die Dienstleistungen aus dem Bereich Wohn- und sonstiges

Grundstlckswesen anbieten, werden in der BOP-F-Umfrage nicht erhoben.
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Von der Unternehmensseite wurden diese Straffungen des Kreditangebots nicht als
auBergewdhnlich stark wahrgenommen. In den entsprechenden Umfragen des ifo
Instituts und der Bundesbank (BOP-F) konstatieren die Unternehmen zwar eine
deutliche Verschlechterung des Finanzierungsumfelds. Allerdings wird das
Finanzierungsumfeld im Vergleich zu friheren Perioden und zu sonstigen Hindernissen
far die Unternehmenstatigkeit (wie Fachkraftemangel oder unzureichende Nachfrage)
nicht als auffallend schwierig bewertet.

Die Einschatzung der im BLS befragten Banken, dass bilanzielle Restriktionen
aufseiten der Banken derzeit keine grof3ere Rolle fir die
Unternehmenskreditvergabe spielen, passt zur insgesamt soliden Situation des
deutschen Bankensektors. Vor Beginn des geldpolitischen Straffungszyklus gab es
kaum Anzeichen dafur, dass bilanzielle Restriktionen auf der Bankseite eine relevante
Rolle furr die Kreditvergabe gespielt hatten. '3 Die Entwicklungen seit Beginn der
Straffungen deuten bislang nicht darauf hin, dass sich an dieser Einschatzung etwas
geandert hat. So ist die Liquiditatslage des deutschen Bankensystems nach wie vor gut,
und die harte Kernkapitalquote des Sektors stieg tendenziell weiter an. ¥ Insgesamt
gesehen nahmen auch die von Banken vereinnahmten Zinsuberschusse bislang zu.
Demgegentber standen allerdings Wertminderungen der gehaltenen Wertpapiere, die
sich im Zuge des Zinsanstiegs ergaben und die Ertragslage im Jahr 2022 belasteten. 1)
Gleichzeitig materialisierten sich Kreditrisiken bislang nur in moderatem Umfang: Der
Anteil notleidender Unternehmenskredite in den Buchern deutscher Banken stieg zwar
seit Mitte 2022, liegt aber weiterhin auf einem sehr niedrigen Niveau.'®) Insgesamt ist
die derzeitige Lage des Bankensystems in Deutschland als stabil zu bewerten und
liefert keine Hinweise auf nennenswerte Einschrankungen des Kreditangebots durch
bankseitige Faktoren.

Empirische Modelle liefern ebenfalls keine Anzeichen fiir nennenswerte tber den
Einfluss des geschwachten Makroumfelds hinausgehende restriktive
Kreditangebotsschocks. In den letzten beiden Exkursen am Ende des Aufsatzes
werden zwei empirische Makro-Modelle vorgestellt, die die Identifikation von
Kreditangebotsschocks erlauben. Bei dem ersten Ansatz handelt es sich um das bereits
in Kapitel 2 verwendete mittelgrol3e Makromodell, das auf der Basis monetarer,

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a).
14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d).

15 Dabei schlugen sich diese Wertminderungen nur zum Teil in der Ertragslage sowie der
Eigenkapitalausstattung der Banken nieder. Ein bedeutender Teil der Wertminderungen wurde von den
Banken durch die Verringerung stiller Reserven oder die Bildung stiller Lasten absorbiert und wurde so nicht
ergebnis- und eigenkapitalwirksam. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d, 2023e).

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d).
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finanzieller und realwirtschaftlicher Daten die Identifikationen verschiedener fur die
Kreditvergabe relevanter 6konomischer Schocks ermaglicht (Exkurs zum
makrofinanziellen Bayesianischen VAR-Modell). In dem zweiten Modell wird die
Kreditvergabe in einem kleineren Modellrahmen untersucht. Dieser verwendet zur
Identifikation der Schocks die Einschatzung der BLS-Banken zu Kreditangebot und -
nachfrage (Exkurs zur quantitativen Bedeutung von Kreditangebot und -nachfrage). Die
Modelle nutzen damit unterschiedliche Informationen. Sie kommen aber beide zu dem
Schluss, dass rein bankseitige Faktoren keine gré3ere Relevanz fur die starke
Abschwachung des Kreditwachstums ab Herbst 2022 und die anschlieBende Phase sehr
niedrigen Wachstums hatten.

Vielmehr legt die modellbasierte Zerlegung des Kreditwachstums nahe, dass der
starke Riickgang von Kreditangebot und Kreditnachfrage ab Herbst 2022 vor allem
auf das geschwachte Makroumfeld zurtickzufuhren ist. Das im Exkurs zur
qguantitativen Bedeutung von Kreditangebot und -nachfrage vorgestellte Modell zerlegt
das Kreditwachstum mithilfe von Beobachtungen aus dem BLS und anderer relevanter
Variablen in den Einfluss des Makroumfelds sowie daruber hinaus gehende
Kreditangebots- oder Kreditnachfrageeffekte. Die Modellergebnisse deuten darauf hin,
dass der steile Ruckgang des Kreditwachstums ab dem vierten Quartal 2022 vor allem
durch die Verschlechterung des makro6konomischen Umfelds erklart werden kann
(siehe Schaubild 3.18 in diesem Exkurs). Das Modell identifiziert zudem ab Ende 2020
durchgangig negative Kreditnachfrageschocks; ihr Umfang und damit ihre quantitative
Bedeutung fur das Kreditwachstum sind jedoch relativ gering.

4.2 Abschwachung der Kreditnachfrage vor allem aufgrund des
verschlechterten Makroumfelds

Die Schwache der Kreditnachfrage ergab sich durch das Zusammenspiel mehrerer
Faktoren. Die Hinweise des im Exkurs zur quantitativen Bedeutung von Kreditangebot
und -nachfrage vorgestellten Modells auf die Existenz negativer
Kreditnachfrageschocks passen zu den in Kapitel 2 dargestellten
Prognosesimulationen, nach denen die Kreditdynamik ab Mitte 2023 relativ schwach
war. Im Folgenden werden die einzelnen Faktoren dargestellt, die die Kreditnachfrage
der Unternehmen gedampft haben. Dabei wird zum einen die Bedeutung der
makrodkonomischen Entwicklung fir den Unternehmenssektor als Ganzen aufgezeigt.
Zum anderen wird die Rolle der alternativen Finanzierungsmaoglichkeiten im
Unternehmenssektor betrachtet und ein disaggregierter Blick auf die Unternehmen
und ihre wirtschaftlichen Rahmenbedingungen geworfen. Insgesamt gesehen zeigt
sich, dass auch der Riickgang der Kreditnachfrage weitgehend vom geschwachten
Makroumfeld bestimmt wurde.
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4.2.1 Bestimmungsfaktoren der Nachfrageabschwachung

Einen guten Uberblick zu den Bestimmungsfaktoren der Kreditnachfrage liefert der
BLS: Die befragten Banken fuihren den Riickgang der Kreditnachfrage ab Herbst
2022 vor allem auf die abnehmende Investitionsbereitschaft und den Anstieg des
Zinsniveaus zuruck. Des Weiteren gab es Hinweise einiger im BLS befragter Banken,
dass auch die Unsicherheit Uber die wirtschaftlichen Aussichten in Deutschland und die
Geopolitik im Allgemeinen die Kreditnachfrage der Unternehmen bremste.'”) Die
Abschwachung der Kreditnachfrage ist im aktuellen Straffungszyklus nach Ansicht der
BLS-Banken weitaus deutlicher als wahrend der globalen Finanzkrise und als in den
Jahren 2012 und 2013, in denen sich die Kreditdynamik im Gefolge der
Staatsschuldenkrise abkuhlte (Schaubild 3.10).

Deutschland: Veranderung der Nachfrage nach Unternehmenskrediten Schaubild 3.10
und ausschlaggebende Faktoren”

in % der gegebenen Antworten (netto)

gestiegen/nachfragesteigernder Beitrag Anlageinvestitionen” === Kreditnachfrage®
Lagerhaltung und Betriebsmittel” rummen Erwartung
+100 | allgemeines Zinsniveau®
1 sonstiger Finanzierungsbedarf”?
+ 80 | alternative Finanzierungsquellen”?
|
+ 60 |
|
+ 40 |
|
+ 20| I A 5
0: - | \ aas B.milag !_. — wiiii II I_
||"| ||I|' 1 IIIIIIIII"'I""I L] |
- 201
|
- 40|
|
- 601
|
- 80l
=1 oo*gesunken/nachfragesenkender Beitrag

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
* GemalR Bank Lending Survey, teilweise eigene Berechnungen. 1 Differenz aus der Summe der Angaben , trug geringfuigig/erheblich zu einem An-

stieg bei” und der Summe der Angaben ,trug geringfiigig/erheblich zu einem Rlckgang bei”. 2 Mittelwert der zugehérigen einzelnen Faktoren.
3 Differenz aus der Summe der Angaben , leicht/deutlich gestiegen” und der Summe der Angaben , leicht/deutlich gesunken”.

Deutsche Bundesbank

Die abnehmende Investitionsbereitschaft ist vor dem Hintergrund zu sehen, dass
die Auswirkungen des verschlechterten Makroumfelds den Unternehmenssektor in

17 Vgl.: Europaische Zentralbank (2024).
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Deutschland vergleichsweise hart trafen. 8 Zwar belasteten die stark gestiegenen
Energiekosten und die schwache Auslandsnachfrage die Industrieproduktion im
gesamten Euroraum. In Deutschland traf der Energiepreisschock die industriebasierte
Wirtschaft mit ihrer hohen Abhangigkeit von importierten Energierohstoffen aber
besonders heftig. Auch die Schwache des Welthandels war in Deutschland aufgrund
der ausgepragten Exportorientierung der Unternehmen starker spurbar. Mit der
Zunahme der geopolitischen Spannungen stieg auBerdem die Unsicherheit der
Unternehmen im Hinblick auf die kiinftige Energieversorgung und ihre Kosten sowie
auf Stérungen internationaler Handelsverflechtungen. Unsicherheit bestand zudem
Uber die Herausforderungen, die die griine und digitale Transformation sowie der
demografische Wandel an die Unternehmen und die Politik stellen.

Zudem fuhrte auch der kraftige Anstieg des Zinsniveaus zu einem Aufschub von
Investitionen im Aggregat. Im Dezember 2023 gaben die vom ifo Institut befragten
Unternehmen an, ihre ursprunglich geplanten Investitionen in den vergangenen
eineinhalb Jahren aufgrund des erhdhten Zinsniveaus um 8,4 % im Durchschnitt
reduziert zu haben. ' Diese Anpassungen waren aber nicht gleichmaRig Gber den
Unternehmenssektor verteilt: Es zeigte sich vielmehr, dass 80 % der befragten
Unternehmen ihre Investitionsplane uberhaupt nicht anpassten. Dagegen haben
Unternehmen, die sich fur eine Anpassung ihrer Investitionsplane entschieden, diese
typischerweise in gréfierem Umfang reduziert. Hierzu passen die Ergebnisse der BOP-F-
Umfrage der Bundesbank. Gemal} dieser Umfrage haben etwa 15 % der befragten
Unternehmen ihre Ausgaben fur Innovationen in 2022 und 2023 aufgrund der
Zinserh6hungen der EZB um 50 % oder mehr reduziert. Daruber hinaus deuten die
Antworten darauf hin, dass der Effekt mit steigender Verschuldung der Unternehmen
zunahm (Schaubild 3.11). Auch auf Investitionen verzichteten hdoher verschuldete
Unternehmen Gberproportional stark.2% Dies erklart sich durch den héheren
Schuldendienst und die damit zunehmende Relevanz von Zinsanderungen im Falle von
Kreditneuaufnahmen oder Zinsanpassungen.

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023f).
19 Vgl.: Best et al. (2024).

20 Die Anzahl héher verschuldeter Unternehmen ist allerdings nicht hoch: Nur gut 3 % der in der BOP-F-
Umfrage befragten Unternehmen gaben im vierten Quartal 2023 an, dass die Restschuld aller zurzeit der
Befragung ausstehenden Bankkredite 70 % oder mehr ihrer Bilanzsumme betragen habe. Gut 50 % der in der
Umfrage befragten Unternehmen gaben an, aktuell keine Bankkredite auf der Bilanz zu haben.
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Aufschub von Investitionen und Innovationen nach Hohe Schaubild 3.11
der Unternehmensverschuldung
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ten um 50 % oder mehr reduzierte.

Deutsche Bundesbank

Die Nachfrage nach Bankkrediten wurde auch dadurch geschwacht, dass die
Unternehmen im Aggregat auf nennenswerte Liquiditatspuffer als alternative
Finanzierungsmittel zuriickgreifen konnten. Der Sektor der nichtfinanziellen
Unternehmen ging mit ausreichenden Liquiditatspuffern in die Zinsstraffungsphase
hinein, nicht zuletzt infolge der umfangreichen staatlichen Coronahilfen. Ein
nennenswerter Teil dieser Puffer ist auch aktuell noch vorhanden. Dariber hinaus
konnten die nichtfinanziellen Unternehmen im Aggregat 2022 und wohl auch 2023
hohe Gewinne erzielen: In einem Umfeld einer auch aufgrund von Nachholeffekten
nach der Pandemie kraftigen Nachfrage und angebotsseitigen Einschrankungen, etwa
aufgrund von Lieferengpassen, gelang es den Unternehmen, ihre Gewinnmargen
auszuweiten. Teile des Unternehmenssektors erwirtschafteten ein Umsatzplus, das
deutlich Gber den zeitlich verzégerten Anstieg der Arbeitnehmerentgelte hinausging. 2"
Die Gewinne starkten fur sich genommen die Innenfinanzierungsspielraume der
betroffenen Unternehmen. In der Summe reichten diese seit Anfang 2022
weitestgehend aus, um die in den letzten Jahren eher schwachen Investitionen zu
finanzieren (Schaubild 3.12).

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023g).
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Schuldenverwendung und Innenfinanzierung nichtfinanzieller Unternehmen Schaubild 3.12
in Deutschland
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VGR abzlglich Nettogeldvermdgensbildung. 6 Aulenfinanzierung abztglich Nettoemissionen an Anteilsrechten, intrasektorale Kredite und sonstige
Forderungen. 7 Zu Faktorkosten. 8 Ohne Zins- und Pachtausgaben.

Deutsche Bundesbank

Ferner dampfte auch die Ruckzahlung der wahrend der Energiekrise 2022 in
groBem Umfang gewahrten kurzfristigen Kredite die Kreditvergabe. 22 Mit dem
Abklingen der Spannungen an den Energiemarkten war die staatliche Unterstitzung
ausgewahlter Energieversorger zunehmend weniger erforderlich. Ein Grof3teil der
gewahrten Kredite wurde zeitnah zurickgezahlt; bis Ende des ersten Quartals 2024
wurden die letzten dieser staatlichen Energiehilfen getilgt. 23 AuRerdem lieBen die
globalen Lieferkettenprobleme seit Mitte 2022 nach, und die Vorleistungs- und
Lagerhaltungskosten gingen wieder zurtick. Infolgedessen normalisierte sich der
Bedarf an kurzfristigen Finanzmitteln im gesamten Unternehmenssektor, sodass die
Tilgungen kurzfristiger Kredite 2023 Uberdurchschnittlich hoch waren.

22 Diein diesem Aufsatz betrachtete Nettokreditvergabe bildet den Saldo von neu vergebenen Krediten und
Kredittilgungen ab.

23 Vgl.: Kreditanstalt fur Wiederaufbau (2024).
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4.2.2 Breit angelegter Nachfrageriickgang trotz Heterogenitat im
Unternehmenssektor

Die Identifizierung des verschlechterten Makroumfelds als dem wesentlichen
Treiber der Kreditschwéache passt zum breit angelegten Riickgang der
Kreditvergabe. Die Nettokreditvergabe der Banken schwachte sich seit Ende 2022 tber
alle Bankengruppen, Kreditlaufzeiten und Wirtschaftszweige ab (Schaubilder 3.1, 3.3
und 3.13). Auch wenn es einzelne Kreditsegmente gab, in denen der Ruckgang weniger
stark ausfiel, betraf der allgemeine Abwartstrend alle Segmente. Ein dhnliches Bild
ergibt sich fur die gesamte AulRenfinanzierung der Unternehmen: Ab Ende 2022
nahmen deutsche Unternehmen nicht nur weniger Kredite bei deutschen Banken auf,
sondern schrankten auch ihre Mittelaufnahme Gber Kredite von anderen Sektoren
sowie Uber Schuldverschreibungen, Aktien und sonstige Anteilsrechte deutlich ein.

Auf3enfinanzierung der nichtfinanziellen Unternehmen in Deutschland Schaubild 3.13
Mrd €, Summe der jeweils letzten vier Quartale Veranderung gegentber Vorjahr, Quartalsendstande
Beitrage zur AuBBenfinanzierung Beitrag der Wirtschaftszweige? in %-Punkten
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1 Umfasst Versicherungs-, Alterssicherungs- und Standardgarantiesysteme, Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen sowie sonstige Forderun-
gen. 2 Umfasst Buchkredite an nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften sowie an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen. 3 Die
Immobilienbranche umfasst Wohnungsunternehmen und das sonstige Grundstuckswesen. 4 Einschlieflich Entsorgung, Bergbau und Gewinnung
von Steinen und Erden.

Deutsche Bundesbank

Obwohl sich die Kreditnachfrage in der Breite abschwachte, zeigt ein
disaggregierter Blick auf die Kreditdaten, dass einzelne Wirtschaftszweige durchaus
unterschiedlich betroffen waren. Besonders stark ging die Kreditvergabe an das
Verarbeitende Gewerbe zurlck, insbesondere an den Maschinen- und Fahrzeugbau
und an die Chemische Industrie. Dies passt zur Abschwdchung der Industriekonjunktur
in Deutschland.
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Dagegen traf das veranderte Zinsumfeld die nominale Kreditnachfrage im Bau- und
Immobiliensektor24) weniger kraftig als erwartet. Die stark gestiegenen Bau- und
Finanzierungskosten leiteten nach einem langjahrigen Aufschwung eine zyklische
Wende am Immobilienmarkt ein; die Jahreswachstumsrate der realen privaten
Bauinvestitionen fiel 2021 in den negativen Bereich und blieb dort bis Jahresende 2023.
Im Einklang damit beobachteten die BLS-Banken seit Mitte 2022 einen
Uberdurchschnittlich deutlichen Riickgang der Kreditnachfrage bei Unternehmen der
Bauwirtschaft und des Immobiliensektors. Dem negativen Einfluss der Zinswende auf
die Kreditnachfrage des Bau- und Immobiliensektors stand aber ein kraftiger Anstieg
der Baukosten gegenuber. So fiel der Anstieg der Material- und Lohnkosten im
Baugewerbe in diesem Zeitraum besonders stark aus, auch im Vergleich zu den fur die
Ubrigen Bruttoanlageinvestitionen relevanten Kosten. Sichtbar wird dies an der Schere
zwischen dem Wachstum der realen und der nominalen Bauinvestitionen (Schaubild
3.14). Der starke Preisanstieg hielt die nominalen Bauinvestitionen bis ins Jahr 2023 auf
einem relativ hohen Niveau; dies Ubertrug sich auf die von dem Sektor nachgefragten
nominalen Kreditvolumina. Im Ergebnis brachen die an den Bau- und Immobiliensektor
gewahrten Kreditvolumina weniger stark ein als in anderen Wirtschaftszweigen. 2°)

24 Als Bau- und Immobiliensektor werden in diesem Aufsatz die Wirtschaftszweige Baugewerbe,
Wohnungsunternehmen und das sonstige Grundstickswesen bezeichnet.

25 Derlangsamere Riickgang der Kreditvergabe an den Bau- und Immobiliensektor stitzte auch Entwicklungen
in anderen Kreditunterkategorien. So profitierte das Kreditgeschaft der Sparkassen und
Kreditgenossenschaften davon, dass sie in diesem Geschaftssegment traditionell stark vertreten sind.
Zugleich finanziert sich der Bau- und Immobiliensektor aufgrund seiner Geschaftsstruktur Uberwiegend
langfristig. Dies trug dazu bei, dass die Vergabe langfristiger Kredite im Zeitraum der Zinsstraffung weniger
stark einbrach als in den kiirzeren Segmenten.
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Bruttoanlageinvestitionen des Privatsektors” in Deutschland Schaubild 3.14
Veranderung gegentber Vorjahr
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. * Nichtstaatliche Sektoren.
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5 Fazit und Ausblick

Trotz der Zinswende beschleunigte sich im Jahr 2022 das Kreditwachstum wegen
staatlicher Hilfskredite an Energieversorger und anderer Sonderfaktoren. Obwohl
die Geldpolitik auf den Inflationsschub mit einer kraftigen Straffung reagierte, zog die
Kreditvergabe an nichtfinanzielle Unternehmen bis Oktober 2022 zunachst weiter
kraftig an. Ein wesentlicher Faktor hierfur waren die im Jahr 2022 vergebenen
staatlichen Stitzungskredite an ausgewahlte Energieversorger infolge des Krieges
Russlands gegen die Ukraine. Zudem erhdhten die 2022 stark gestiegenen
Vorleistungs- und Lagerhaltungskosten den Bedarf an kurzfristigen Finanzmitteln im
gesamten Unternehmenssektor. Weitere positive Impulse kamen von den
Nachwirkungen der fiskal- und geldpolitischen Stutzungsmalinahmen aus der
Coronavirus-Pandemie.

Im Einklang mit dem verschlechterten konjunkturellen Umfeld und dem
geldpolitisch induzierten Zinsanstieg setzte der Abschwung der Nettokreditvergabe
Ende 2022 ein. Modellbasierte Analysen weisen darauf hin, dass der Rickgang von
Kreditangebot und -nachfrage vor allem auf das widrige Makroumfeld zuruckzufihren
war und grundsatzlich im Einklang mit historischen Mustern stand. So waren vor allem
die anhaltend schwache private Investitionstatigkeit und die hohen
Finanzierungskosten ausschlaggebend fur die Abschwachung der Kreditnachfrage.
Hinzu kamen die im Unternehmenssektor im Aggregat ausreichend vorhandenen
internen Finanzierungsmittel sowie eine erhohte Unsicherheit tber mogliche
geopolitische Konflikte und den Umgang mit Strukturproblemen in Deutschland, die
die Investitionsbereitschaft der Unternehmen dampfte. Die deutliche Straffung der
Kreditangebotspolitik kann mit dem schnellen und kraftigen Zinsanstieg sowie dem
konjunkturell bedingt gestiegenen Kreditrisiko auf der Unternehmensseite erklart
werden. Die Lage des deutschen Bankensystems ist weiterhin als stabil zu bewerten.
Auch Modellergebnisse liefern keine Hinweise fur eine nennenswerte Uber den Einfluss
des widrigen Makroumfelds hinausgehende Einschrankung des Kreditangebots durch
bankseitige Faktoren, die die Refinanzierung und bilanzielle Restriktionen auf Bankseite
betreffen.

Ein allmahlicher Wiederanstieg der Kreditvergabe wird im Laufe dieses Jahres
erwartet. In den letzten Monaten stagnierte die Nettokreditvergabe der Banken an die
Unternehmen weitgehend. Im Kreditneugeschaft, das heil3t bei den neu getroffenen
Kreditvereinbarungen, ohne Berucksichtigung von Tilgungen, war zuletzt eine leichte
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Starkung der Kreditvergabe zu beobachten. Die im BLS befragten Banken
beobachteten im zweiten Quartal 2024 erstmals seit 2022 wieder einen Anstieg der
Nachfrage nach Unternehmenskrediten, der sich ihrer Erwartung nach im dritten
Quartal fortsetzen wird. Unsere aktuelle Prognose fir die Unternehmenskredite
erwartet ab der zweiten Jahreshalfte 2024 ebenfalls eine Belebung; der prognostizierte
Anstieg der Jahreswachstumsrate verlauft allerdings langsam (siehe Exkurs zu den
Kreditprognosen).

Der prognostizierte allmahliche Anstieg der Kreditvergabe basiert auf der Annahme
einer schrittweisen Verbesserung des Makroumfelds. Nach rund zweijahriger
konjunktureller Schwachephase fasst die deutsche Wirtschaft langsam wieder Tritt: 26)
Der erwartete Anstieg der Auslandsnachfrage sollte die Exportwirtschaft stimulieren.
Der private Konsum durfte sich erholen. Zudem beruht die aktuelle Deutschland-
Prognose auf der Annahme, dass eine graduelle Rucknahme der Zinserh6hungen sich
positiv auf das Finanzierungsumfeld der Unternehmen auswirkt. Dennoch werden
spurbare Wachstumsimpulse durch die privaten Investitionen erst im Jahr 2026
erwartet. Daher ist davon auszugehen, dass die Nettokreditvergabe nur langsam
wieder ansteigt. Hinzu kommt, dass die derzeit erhdhte Unsicherheit, die fur die
Unternehmen mit Blick auf die zukunftigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und
den Strukturwandel besteht, zunachst weiter andauern durfte.

Empirische Analysen legen nahe, dass die Kreditnachfrage bei anziehender
Konjunktur nicht sofort steigen wird. In der Vergangenheit wies das Kreditwachstum
meist einen Nachlauf gegentber dem BIP-Wachstum und den Investitionen auf, der
zwischen zwei und sechs Quartale betrug.27) Dieser Nachlauf kann mit der Rolle der
Innenfinanzierung erklart werden: Im Konjunkturaufschwung kénnen Unternehmen
ihren Finanzierungsbedarf zunachst aus selbst erwirtschafteten Mitteln decken. Daher
fragen sie Kredite oft erst mit Verzogerung nach. Da die deutschen Unternehmen im
Aggregat aktuell noch uber nennenswerte interne Finanzierungsmittel verfugen, darfte
das Kreditwachstum auch im konjunkturellen Aufschwung nur schrittweise anziehen.

Die robuste finanzielle Lage des deutschen Bankensektors lasst aktuell nicht
erwarten, dass gréRere bankseitige Beschrankungen die Erholung der
Kreditvergabe dampfen werden. Sollte sich das konjunkturelle Umfeld aufhellen, hatte
dies auch einen positiven Einfluss auf die weitere Entwicklung der Kreditrisiken. Diese
erscheinen zurzeit nur punktuell in Teilbereichen der
Gewerbeimmobilienfinanzierungen bedeutsam. Zudem kann die Verschuldungslage
des deutschen Unternehmenssektors laut den Daten der Finanzierungsrechnung

26 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024b).
27 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015, 2011).
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weiterhin als solide beurteilt werden. Ein sinkendes Zinsniveau wirde gerade auch bei
den Kreditrisiken im Bereich der Gewerbeimmobilien graduell zu Entlastungen fuhren.
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Kreditprognosen

Prognosen der kiinftigen Kreditentwicklung

Fir eine breitere Einschatzung der Kreditdynamik werden in der Bundesbank
regelmallig auch Kreditprognosen fur die kommenden Quartale erstellt. Diese
Prognosen erfolgen auf Basis zweier Varianten eines sparsam spezifizierten
Bayesianischen vektorautoregressives Modells (BVAR) in Niveaus, das auf Giannone et
al. (2015)M" zuriickgeht und die Prognosegiite in den Vordergrund stellt. Die erste
Variante enthalt neben den Buchkrediten an nichtfinanzielle Unternehmen die
Investitionsquote (definiert als Quotient aus privaten Anlageinvestitionen und dem BIP),
den Renditeabstand zwischen den langfristigen Unternehmens- und Staatsanleihen
und den langfristigen Zinssatz fur Unternehmenskredite. In der zweiten Variante
werden zusatzlich noch die kumulierten BLS-Richtlinien in das Modell einbezogen.?]
Das BVAR wird mit vier Lags spezifiziert. Sowohl die Auswahl der Modellvariablen als
auch die Bestimmung der Lag-Struktur erfolgte durch eine Prognoseevaluierung.

Die Schatzung der Modellparameter erfolgt bis zum jeweiligen Datenrand, aktuell
das erste Quartal 2024. Fur die darauffolgenden Quartale werden anschliel3end zu
jedem Zeitpunkt Prognosen erstellt. Diese erfolgen bedingt auf die
Konjunkturprognose der Bundesbank fur die deutsche Wirtschaft, die jeweils im Juni
und im Dezember veréffentlicht wird.[31 Allen Projektionen in diesem Aufsatz liegen
Daten zugrunde, die am 21. Mai 2024 verfligbar waren. Das Schaubild 3.15 zeigt die auf
diesen Daten basierenden Kreditprognosen. Die grauen und die blauen Pfade
reprasentieren die hier verwendeten zwei Modellvarianten mit und ohne die
Berucksichtigung der BLS-Richtlinien. Demnach lassen beide Schatzvarianten eine
langsame Erholung der Kreditdynamik ab der zweiten Jahreshalfte 2024 erwarten. Der
prognostizierte Anstieg des Kreditwachstums erfolgt aber graduell; die
Jahreswachstumsraten liegen bei mittleren Prognosehorizonten (im Jahr 2025) in einem
Bereich zwischen 2 % und 3 %. Gleichzeitig spiegeln die teilweise sehr breiten Bander
die betrachtliche Unsicherheit wider, die mit den Prognosen verbunden ist. Insgesamt
stehen diese aber im Einklang mit den aktuell herrschenden Erwartungen bezuglich
des Wirtschaftsausblicks.[]
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Bedingte Prognose der Jahreswachstumsrate der Buchkredite Schaubild 3.15
an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland”
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gnosen liegen die projizierten Entwicklungen der Investitionsquote, der Renditedifferenz, des Kreditzinses und der BLS-Richtlinien zugrunde. Niveau-
prognosen umgerechnet in Jahresraten.
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Prognose einer hypothetischen Kreditentwicklung

Das Prognosemodell kann auch fiur hypothetische Simulationen verwendet werden,
das heif3t fur Simulationen einer aus Modellzusammenhangen abgeleiteten
Kreditentwicklung. In Kapitel 2 des Aufsatzes wird das seit Anfang 2022 beobachtete
Kreditwachstum mit einer hypothetischen Kreditentwicklung verglichen, die auf Basis
der Variante des Prognosemodells, die auch die BLS-Richtlinien enthalt, berechnet
wurde. Zu diesem Zweck wird das oben beschriebene Modell fur den Zeitraum von
Anfang 1991 bis Ende 2021 geschatzt. Fur den Zeitraum ab Anfang 2022 wird dann die
Kreditentwicklung beruhend auf historischen Zusammenhangen zwischen den
Modellvariablen und der tatsachlichen Entwicklung der erklarenden Variablen bis zum
aktuellen Datenrand prognostiziert. Die Prognosen erfolgen also bedingt auf die
Realisierungen der Investitionsquote, der Renditedifferenz, des Kreditzinses sowie der
BLS-Richtlinien. Um die mit der Prognose verbundene Unsicherheit aufzuzeigen, wird
zusatzlich zum Median das Unsicherheitsband (2,5 %- bis 97,5 %-Perzentil) dargestellt.

Demnach stand das tatsachliche Kreditwachstum im betrachteten Zeitraum
weitgehend im Einklang mit der Modellprognose, obgleich es in einzelnen
Quartalen durchaus zu Abweichungen kam. Im Schaubild 3.2 in Kapitel 2
reprasentiert die schwarze Linie das tatsachliche Kreditwachstum. Die blaue Linie zeigt
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den Median der Verteilung der bedingten Prognosen.>! Der schattierte Bereich zeigt
die Streuung der simulierten Prognoseverteilung und gibt die mit den Prognosen
verbundene Unsicherheit wieder. Die graue Linie reprasentiert die um die KfW-
Hilfskredite bereinigte Kreditwachstumsrate.l®! Da diese Kredite sehr groRvolumig
waren und Uberwiegend klrzere Laufzeiten hatten, fihrten sie temporar zu den
groBeren Auf- und Abschlagen in der tatsachlichen Kreditvergabe. Als kurzfristig
eingefuhrte staatliche Stlitzungsmalinahme hatten sie einen exogenen Charakter und
stellten insofern einen Sondereinfluss auf die Kreditvergabe dar. Das um diesen
Sondereinfluss bereinigte Kreditwachstum verlief im ganzen Simulationszeitraum
innerhalb des Unsicherheitsbandes und war somit mit den vor dem Jahr 2022
geltenden Modellzusammenhangen vereinbar.

1. Fur die Beschreibung des Ansatzes vgl.: Giannone et al. (2015).

2. Die Daten fur die BLS-Kreditrichtlinien sind erst ab dem vierten Quartal 2002 verfligbar. Um eine Schatzung
fir den langeren Zeitraum ab 1991 zu ermdglichen, werden die BLS-Richtlinien auf Basis von
Unternehmensinsolvenzen zurtickgeschrieben, vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2022b).

3. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024b). Zur Berechnung der bedingten Prognosen vgl.: Baribura et al. (2015).
4. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024b).

5. Zur besseren Veranschaulichung werden die Prognosen fir die Niveaus der Buchkredite anschlieRend in
Jahreswachstumsraten umgerechnet.

6. Siehe Erlauterungen in Kapitel 3.
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Analyse der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen in Deutschland anhand eines
makrofinanziellen Bayesianischen VAR-Modells

Die Entwicklung der Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland
wird mithilfe eines vektorautoregressiven (VAR) Modells untersucht, das die
Interaktion einer Reihe realwirtschaftlicher und finanzieller Variablen beschreibt.
Das Modell enthalt vierteljahrliche Beobachtungen von zehn Variablen: Es umfasst das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland und im Rest des Euroraums, den
harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) in Deutschland und im Rest des
Euroraums, die Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland, den
Kreditzins (Neugeschaft), den deutschen Beitrag zur Geldmenge M3 und die Rendite
deutscher Staatsanleihen mit funfjahriger Restlaufzeit. Um sowohl konventionelle als
auch unkonventionelle geldpolitische Malinahmen zu erfassen, wird der Schattenzins
von Geiger und Schupp (2018) als geldpolitischer Indikator verwendet und in die
Vergangenheit beziehungsweise Gegenwart mit dem Zinssatz fir Ubernachtkredite auf
dem Interbankenmarkt (EONIA beziehungsweise €STR) verlangert. Zur Kontrolle fr
maogliche Spillover-Effekte der US-Geldpolitik enthalt das Modell auBerdem die Rendite
von US-Staatsanleihen mit funfjahriger Restlaufzeit.['l Alle Variablen gehen mit finf
Verzoégerungen in das Modell ein, die Zinssatze als Dezimalzahlen, die anderen
Variablen in logarithmierten Niveaus.!!

Aus dem Vergleich der Verteilung bedingter Simulation mit dem tatsachlichen
Kreditwachstum kann man Anhaltspunkte dafiir gewinnen, ob das Kreditwachstum
im Simulationszeitraum auffallig von den in der Modellschatzung erfassten
Zusammenhangen abgewichen ist. Schaubild 3.16 zeigt neben der tatsachlichen
Jahreswachstumsrate der Unternehmenskredite ausgewahlte Perzentile der
Wahrscheinlichkeitsverteilung von bedingten Simulationen der Kreditwachstumsrate
beginnend im ersten Quartal 2022. Diese Simulationen beruhen auf den fir den
Zeitraum von Anfang 1999 bis Ende 2021 geschatzten Modellparametern und sind
bedingt auf die tatsachlich eingetretene Entwicklung des realen BIP und des HVPI in
Deutschland und im Rest des Euroraums, der Staatsanleiherenditen und des
geldpolitischen Indikators bis zum Ende des ersten Quartals 2024.53!
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Ende 2023 und Anfang 2024 weicht das Kreditwachstum nicht stark von den
Simulationen ab, nachdem es 2022 deutlich dariiber gelegen hatte. Das tatsachliche
Kreditwachstum Ubertrifft die Simulation vom zweiten bis zum vierten Quartal 2022
deutlich und sinkt danach in den unteren Rand der simulierten Verteilung ab.i In den
letzten beiden Quartalen liegt es in der Nahe des 25. Perzentils der simulierten
Verteilung. Sowohl die Abweichung nach oben, als auch nach unten kann zum Teil auf
die Sonderkredite der KfW und deren spatere Tilgung zuruckgefuhrt werden. Der
Analyse zufolge erscheint die Dynamik der Unternehmenskredite in Deutschland
bedingt auf das makro6konomische Umfeld insgesamt nicht ungewéhnlich.]

Die Identifikation struktureller 6konomischer Schocks erlaubt eine Zerlegung der
Schwankungen des Kreditwachstums in ihre 6konomischen interpretierbaren
Bestimmungsfaktoren. Der Vergleich der tatsachlichen Kreditwachstumsrate mit den
bedingten Simulationen erlaubt keine direkten Aussagen daruber, welche
6konomischen Bestimmungsfaktoren hinter beobachteten Abweichungen stehen, da
die Simulationen auf der reduzierten Form des VAR-Modells beruhen. Schwankungen
der Unternehmenskredite um ihren langfristigen Trend sind das Ergebnis struktureller,
6konomisch interpretierbarer Schocks. Diese sind als Linearkombinationen in den
Residuen des VAR-Modells enthalten und kdnnen mithilfe zusatzlicher Annahmen
identifiziert werden. In der vorliegenden Analyse beruht die Identifikation auf
Vorzeichenrestriktionen, das heil3t auf theoretisch fundierten Annahmen dariber, mit
welchem Vorzeichen bestimmte Variablen auf strukturelle Schocks reagieren.[®] Es
werden funf strukturelle Schocks identifiziert, ein gesamtwirtschaftlicher
Nachfrageschock, ein gesamtwirtschaftlicher Angebotsschock, ein
Kreditangebotsschock, ein geldpolitischer Schock und ein Geldnachfrageschock. Die
Identifikationsannahmen orientieren sich an jenen in Deutsche Bundesbank (2023b)
und sind in Tabelle 3.1 zusammengefasst. Die Analyse berucksichtigt, dass die
Geldpolitik des Eurosystems auf die wirtschaftliche Entwicklung im gesamten Euroraum
und nicht nur in Deutschland reagiert. Um die geldpolitische Reaktionsfunktion des
Eurosystems hinreichend gut zu erfassen, enthalt das Modell das reale BIP und den
HVPI nicht nur von Deutschland, sondern auch vom Rest des Euroraums.”1 Bei der
Identifikation des geldpolitischen Schocks wird angenommen, dass nach einer
Erhdhung des geldpolitischen Zinses reales BIP und HVPI nicht nur in Deutschland,
sondern auch im Rest des Euroraums sinken.[8 Fiir die anderen Schocks werden den
Variablen flr den Rest des Euroraums keine Restriktionen auferlegt. Damit lasst die
Analyse offen, ob es sich bei den anderen Schocks um flr Deutschland spezifische oder
den Euroraum insgesamt betreffende Schocks handelt. Fir diese Analyse wird die
Schatzperiode bis zum ersten Quartal 2024 verlangert.

Die Beschleunigung des Kreditwachstums ab Ende 2021 und sein anschlieBender
Riickgang werden vom Modell auf die Wirkung gesamtwirtschaftlicher
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Nachfrageschocks und geldpolitischer Schocks zurtickgefiihrt. Schaubild 3.17 zeigt
die Zerlegung der Abweichungen der Kreditwachstumsrate von einem hypothetischen
Szenario, in dem von 2019 an Schocks eingetreten waren, in die Beitrage der
identifizierten strukturellen Schocks. "Andere" fasst die Beitrage der verbleibenden funf
nicht identifizierten und damit nicht interpretierbaren Schocks zusammen.[®l In der
Aufschwungphase ab Mitte 2021 wird das Kreditwachstum positiv beeinflusst von
gesamtwirtschaftlichen Nachfrageschocks und expansiven Geldpolitikschocks.['% Der
Ruckgang des Kreditwachstums ab Mitte 2022 ist der Analyse zufolge teilweise auf das
Auslaufen der stutzenden Wirkung dieser Schocks zurtickzufihren. Die Ergebnisse
liefern keine Anhaltspunkte flir eine bedeutende Rolle von Kreditangebotsschocks fur
das Kreditwachstum in dem betrachteten Zeitraum. Im Unterschied zu den Ergebnissen
far den Euroraum in Deutsche Bundesbank (2023a) spielten Geldnachfrageschocks
wahrend der Coronavirus-Pandemie in Deutschland auch keine bedeutende Rolle.['"]

Tabelle 3.1: Vorzeichenrestriktionen fiir Schockidentifikation

Schock

gesamtwirtschaft-  gesamtwirtschaft-
Variable liche Nachfrage liches Angebot Kreditangebot Geldpolitik Geldnachfrage

Deutschland

reales BIP + - + - -
HVPI + + : - -
Kredite + . + -

Kreditzins + . - +

Staatsanleihe- . . . . +
rendite

Geldmenge + . + - &
Euroraum

Schattenzins + + + + -

/Geldmarktzins

reales BIP (ohne . . . -
Deutschland)

HVPI (ohne . . . -
Deutschland)

Sonstige

US-Staatsanleihe-
rendite

1 Die Restriktionen gelten fiir die Periode, in der der Schock eintritt. Ein Punkt bedeutet, dass fiir die
betreffende Variable keine Annahme uiber die Richtung des Effekts des in der Spalte angegebenen
Schocks getroffen wird.
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Bedingte Prognose der Jahreswachstumsrate der Buchkredite Schaubild 3.16
an nichtfinanzielle Unternehmen”

in %

+14 === tatsachliche Entwicklung
w= == Median

F{2

16%- bis 84%-Perzentil

+10

25%- bis 75%-Perzentil

1.V]. 2.V 3.V 4.Vj. 1.V]. 2.V 3.V 4.Vj. 1.Vj. 2.Vl 3. 4.Vj. 1.V].
2021 2022 2023 2024

* Simulierte A-posteriori-Verteilung auf Grundlage des Bayesianischen VAR-Modells. Simulationen legen die tatséchliche Entwicklung des realen BIP
und des HVPI in Deutschland und im Euroraum, des geldpolitischen Indikators und der Staatsanleiherenditen im Euroraum und in den USA zugrunde.

Deutsche Bundesbank

Schockzerlegung der Jahreswachstumsrate der Buchkredite Schaubild 3.17
an nichtfinanzielle Unternehmen

%-Punkte; vierteljahrlich

+12 Median der Beitrage der strukturellen Schocks

Gesamtwirtschaftliche Nachfrage Kreditangebot . Geldnachfrage
W Gesamtwirtschaftliches Angebot Geldpolitik Andere”
+ 8
+ 6

+ 4 Abweichung von der unbedingten Prognose

2019 2020 2021 2022 2023 2024

1 Summe der Beitrdge der nicht identifizierten Schocks.
Deutsche Bundesbank

1. Das Modell entspricht weitgehend jenem in Deutsche Bundesbank (2020), enthalt jedoch zusatzlich den
deutschen Beitrag zu M3, um einen Vergleich der Rolle von Geldnachfrageschocks in der Coronavirus-
Pandemie mit den Ergebnissen fir den Euroraum in Deutsche Bundesbank (2023a) zu ermdéglichen.
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2. Die Schatzung erfolgt mit dem Bayesianischen Ansatz von: Giannone et al. (2015). Die Modellierung der
erhohten Varianz wahrend der Coronavirus-Pandemie folgt: Lenza und Primiceri (2022).

3. Der Simulationsansatz folgt: Baribura et al. (2015).

4. Verglichen mit der Simulation in Schaubild 3.2 ist die Verteilung der Simulationen insbesondere zum Ende
des Simulationszeitraums hin breiter. Dies liegt unter anderem an der mit der deutlich gréBeren Zahl an
Variablen verbundenen erhdéhten Schatzunsicherheit.

5. Allerdings spielen Episoden mit relativ hohen Inflationsraten, wie im Simulationszeitraum, im
Schatzzeitraum nur eine vergleichsweise geringe Rolle. Dies kdnnte dazu fihren, dass das Modell die
Zusammenhange zwischen den Variablen in einem Regime mit erhdhten Inflationsraten und einer
bedeutenden Rolle angebotsseitiger Schocks nicht korrekt widerspiegelt.

6. Siehe: Arias et al. (2018).
7. Siehe: Mandler und Scharnagl (2020).

8. AulRerdem wird angenommen, dass die Koeffizienten von BIP und HVPI in der Gleichung des
geldpolitischen Indikators positiv sind, das heil3t, dass das Eurosystem auf einen Anstieg des BIP oder des
Preisniveaus mit einer restriktiveren Geldpolitik reagiert. Siehe: Arias et al. (2019).

9. Die Analyse liefert statistische Verteilungen der Beitrage der Schocks und der Abweichung der
tatsachlichen Kreditwachstumsrate von der hypothetischen Modellsimulation ohne Schocks (unbedingte
Prognose). Das Schaubild stellt von allen diesen Verteilungen jeweils den Median dar. Eine Differenz
zwischen der schwarzen Linie, dem Median der Differenz der unbedingten Prognose und der Summe der
Median-Beitrdge der Schocks ist darauf zurtickzufiihren, dass der Median einer Summe nicht
notwendigerweise gleich der Summe der Mediane der Summanden ist.

10. Die geschatzte Modellgleichung fir den geldpolitischen Indikator hatte eine noch viel expansivere
Geldpolitik als Reaktion auf den heftigen BIP-Rickgang wahrend der Coronavirus-Pandemie im ersten
Quartal 2020 verlangt, als dies tatsachlich der Fall war. Eine wie vom Modell vorhergesagte Lockerung der
Geldpolitik ware aufgrund der effektiven Zinsuntergrenze und Grenzen fur mégliche geldpolitische
Ankaufprogramme vermutlich gar nicht méglich gewesen. Das Modell diagnostiziert deshalb einen
restriktiven geldpolitischen Schock zu diesem Zeitpunkt, gefolgt von einem etwas weniger ausgepragten
expansiven geldpolitischen Schock im zweiten Quartal, als sich das BIP wieder teilweise erholte. In der
Schockzerlegung Uberwiegt Uber das Jahr 2020 der Effekt des ersten, restriktiven geldpolitischen Schocks.
Vgl.: FuBnote 35 in Deutsche Bundesbank (2023a).

11. Dies gilt auch fur die Zerlegung der anderen Variablen, insbesondere fur die Geldmenge M3. Die
Ergebnisse hinsichtlich der Rolle gesamtwirtschaftlicher Nachfrageschocks und geldpolitischer Schocks
sind dagegen ahnlich jenen fur den Euroraum in: Deutsche Bundesbank (2023a).
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Die quantitative Bedeutung von Kreditangebot und
Kreditnachfrage flir das Kreditwachstum

Zur Identifikation von Kreditangebot und Kreditnachfrage als Triebfedern des
Kreditwachstums ist eine modellbasierte Analyse nétig. Der im Folgenden
beschriebene Ansatz verbindet die Informationen zur Entwicklung der Kreditvolumina
aus der Bilanzstatistik der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) mit Angaben zur
durchschnittlichen Verzinsung der (neu vergebenen) Kredite aus der MFI-Zinsstatistik
sowie mit Angaben aus dem BLS.I"l Auch das makrotkonomische Umfeld
(einschliel3lich der Geldpolitik), das die Entwicklung auf dem Kreditmarkt mit
beeinflusst, wird in der Analyse bertcksichtigt. Mithilfe dieses Modells lasst sich die
beobachtete jahrliche Wachstumsrate der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen als Summe aller in der Vergangenheit aufgetretenen unerwarteten
Anderungen des Kreditangebots und der Kreditnachfrage - also der Schocks - sowie
der Entwicklung der exogenen Variablen und einer nicht identifizierten
Restkomponente darstellen. Anders als im Exkurs zum makrofinanziellen
Bayesianischen VAR-Modell zielt dieser Ansatz speziell darauf ab, die unerwarteten
Anderungen im Kreditwachstum einer der beiden Marktseiten zuzuordnen.

Das hier vorgestellte VAR-Modell legt den Fokus auf die Beziehungen zwischen dem
Kreditwachstum, dem Kreditzins, der Veranderung der Kreditrichtlinien laut BLS (
BLS-Richtlinien) und der Veranderung der Kreditnachfrage laut BLS (BLS-Nachfrage).
Daruber hinaus werden die Effekte verschiedener exogener Variablen berucksichtigt,
namlich der Veranderungsraten des Bruttoinlandsprodukts und des
Konsumentenpreisindexes sowie eines kurzfristigen Geldmarktzinssatzes (Dreimonats-
EURIBOR). Sie dienen dazu, die Wirkungen des gesamtwirtschaftlichen Umfelds auf den
Kreditmarkt zu erfassen. Diese kdnnen die Identifikation der unerwarteten
Veranderungen von Kreditangebot und Kreditnachfrage beeinflussen, sodass sie hier
soweit wie maglich - in einem dennoch sparsam parametrisierten Modell -
herausgerechnet werden sollen. Die Schatzung der Koeffizienten und Residuen erfolgt
mittels Kleinster-Quadrate-Methode Uber den Zeitraum vom ersten Quartal 2003 bis
zum ersten Quartal 2024.[2]

Die Residuen der Gleichung fiir das Kreditwachstum werden in Angebots- und
Nachfrageeffekte sowie in eine nicht identifizierte Restkomponente zerlegt. Dies
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geschieht, indem eine Kombination aus Null- und Vorzeichenrestriktionen definiert
wird, die Teile der Residuen erfullen missen, um dem jeweiligen Schock zugerechnet
zu werden, siehe Tabelle 3.2. Die Restriktionen spiegeln die Definition von
Kreditangebot und Kreditnachfrage wider, erganzt um die unterstellte Reaktion der
Variablen aus dem BLS. So wird etwa eine Straffung der BLS-Richtlinien nur dann als
Kreditangebotsschock identifiziert, wenn sie Uber das gemall Modell erwartete Mal3
hinausgeht und mit einem gleichzeitigen unerwarteten Ruckgang des Kreditwachstums
und Anstieg des Kreditzinses einhergeht. Die vier endogenen Variablen des Modells
lassen sich nun als Linearkombination aller bis zum jeweiligen Zeitpunkt eingetretenen
Schocks sowie der exogenen Einflisse darstellen, siehe Schaubild 3.18.
"Makrodkonomisches Umfeld" bezeichnet dabei die Gesamtheit der exogenen Effekte.
Zu diesen zahlt auch der Beitrag der 2022 vergebenen staatlichen Hilfskredite fur
Energieversorger, der das aggregierte Kreditwachstum zunachst nach oben, Ende 2023
/Anfang 2024 hingegen nach unten verzerrte. Der im Schaubild dargestellte Beitrag der
nicht identifizierten Schocks spiegelt die Effekte der Residuenkomponenten wider, die
nicht dem beschriebenen Schema entsprechen.

Laut Modellzerlegung waren nach dem Héhepunkt der wirtschaftlichen
Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie sowohl der Anstieg des Kreditwachstums
bis Mitte 2022 als auch der anschlieBende Riuckgang vorwiegend durch das
gesamtwirtschaftliche Umfeld bestimmt, zu dem in der gewahlten Spezifikation
auch die Geldp0Olitik gehért. Daruber hinaus gehende unerwartete Veranderungen im
Kreditwachstum spiegeln vor allem eine besonders schwache Kreditnachfrage wider.
Zu dieser Schwache durften Faktoren beigetragen haben, die im Rahmen dieses
kleinen Modells nur unzureichend berucksichtigt werden kénnen. Dazu zahlt unter
anderem die Tilgung von Krediten, die von Unternehmen wahrend der Pandemie zur
Uberbriickung von Verzégerungen bei Zahlungseingangen oder aus Vorsichtsgriinden
aufgenommen worden waren. Aber auch die Unsicherheit der Unternehmen tber die
langerfristigen Folgen des Krieges in der Ukraine insbesondere flr die Energiepreise
durfte mit zu dem relativ anhaltenden dampfenden Effekt seitens der Kreditnachfrage
gefuhrt haben.

Unerwartete kreditangebotsseitige Einschrankungen bei den Ausleihungen an
Unternehmen lassen sich flr Deutschland nicht feststellen. Nach den
Modellergebnissen stutzten Kreditangebotsschocks das Kreditwachstum insbesondere
wahrend der ersten Phase der Coronavirus-Pandemie. Auch fur die nachfolgende
Phase zunachst steigender und anschliel3end fallender Inflationsraten ist der Beitrag
der Kreditangebotsschocks eher positiv als negativ, auch wenn die im Schaubild
dargestellten positiven Beitrage statistisch nicht durchgehend signifikant sind.
Hinweise auf signifikante dampfende Kreditangebotseffekte, die etwa durch
bankseitige Faktoren bewirkt worden waren, liefert die Zerlegung fur den hier
betrachteten Zeitraum nicht.
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Tabelle 3.2: Identifizierende Null- und Vorzeichenrestriktionen

Schock
Variable Kreditangebot Kreditnachfrage
Kreditwachstum = +
Kreditzins + +
BLS-Richtlinien + 0
BLS-Nachfrage 0 +

Die Restriktionen gelten fiir die Periode, in der der Schock eintritt. Ein positiver Wert der Variablen "BLS

-Richtlinien" spiegelt eine Nettostraffung der Kreditrichtlinien wider.

BLS-basierte historische Zerlegung des Wachstums der Buchkredite Schaubild 3.18

an nichtfinanzielle Unternehmen in Deutschland

Veranderung gegentber Vorjahr

415 Beitrage" in %-Punkten
#7 makroskonomisches Umfeld? Kreditwachstum in %
Kreditnachfrage

+10 Kreditangebot
. nicht identifizierte Schocks

7%
. N
% % %é?%;
%%%%%m = % %% %% %% %%z
"VA'AZIII---_ = "1 s

1 Beitrdge aus einem VAR-Modell fir die annualisierte Veranderung des Kreditbestandes zum Vorquartal (logarithmiert), den Kreditzins, die BLS-
Richtlinien und die BLS-Nachfrage (mit exogenem BIP-Wachstum, Inflation und Kurzfristzins). 2 Beitrag der exogenen Variablen sowie der KfW-

Kredite, die fur die Schatzung des Modells aus der Gesamtkreditvergabe herausgerechnet wurden.
Deutsche Bundesbank

1. Die Modellierung folgt dem Vorgehen, das in Deutsche Bundesbank (2023h) dargestellt wurde.

2. Fur die Schatzung wurde das Kreditwachstum um den Beitrag der Kredite der KfW an nichtfinanzielle

Unternehmen in Deutschland bereinigt, da diese ab der zweiten Hélfte des Jahres 2022, im Zuge der
Energiekrise, einen verzerrenden Sondereffekt darstellen. Auflerdem wurde der Hohepunkt der

wirtschaftlichen Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie im Jahr 2020 ausgenommen, indem die funf

Beobachtungen vom ersten Quartal 2020 bis zum ersten Quartal 2021 bei der Berechnung der

Koeffizientenschatzer und der Kovarianzmatrix nicht bertcksichtigt wurden, vgl.: Schorfheide und Song

(2021).
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EU-Bankenpaket



Die EU-Gesetzgeber haben ein neues Gesetzespaket zur Starkung der
Bankenregulierung beschlossen. Dieses wurde am 19. Juni 2024 im Amtsblatt der EU
veroffentlicht und umfasst die Uberarbeitete Eigenmittelverordnung (Capital
Requirements Regulation, CRR) sowie die Uberarbeitete EU-Eigenmittelrichtlinie (Capital
Requirements Directive, CRD). Es enthdlt im Wesentlichen die finalen Elemente der
internationalen Basel III-Standards und wird auch als ,Bankenpaket” oder CRR III/CRD
VI bezeichnet.

Die tiberwiegende Mehrheit der Basel III-Standards aus 2010 wurde in der EU bereits
umgesetzt. Diese haben die Finanzstabilitdt erhéht, die Widerstandsfdhigkeit der
Banken gestédrkt und eine Grundlage fir eine stabile Finanzierung der Realwirtschaft
geschaffen. Mit den finalen Elementen wird das Rahmenwerk nun vollendet, indem die
Berechnungsmethodik der Eigenmittelanforderungen angepasst wird.

Neben der Umsetzung der internationalen Standards enthélt das Bankenpaket weitere
Neuerungen. Dazu gehért die Aufnahme von Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken
in die Bankenregulierung. AuSerdem werden klare Regeln fiir in der EU tétige
Drittstaatenbanken geschaffen, die Bankenaufsicht wird gestérkt, und die Vorgaben im
Bereich Governance werden verschérft.

Die neuen Regelungen der CRR wirken direkt und mussen von den Banken in der EU ab
dem 1. Januar 2025 eingehalten werden. Die (berarbeitete CRD muss zunadchst in
nationales Recht umgesetzt werden und ist ab dem 11. Januar 2026 anzuwenden. Die
Umsetzungsarbeiten laufen in Deutschland bereits seit Ende 2023.
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1 Einleitung

Am 19. Juni 2024 wurde das ,Bankenpaket” im Amtsblatt der EU veréffentlicht und
trat 20 Tage spater in Kraft. Es umfasst die Uberarbeitete Eigenmittelverordnung
(Capital Requirements Regulation, CRR) sowie die Uberarbeitete EU-Eigenmittelrichtlinie
(Capital Requirements Directive, CRD).") Ab dem 1. Januar 2025 miissen die neuen
Regelungen der CRR (CRR III) von den Banken in der EU eingehalten werden. Die
Uberarbeitete CRD (CRD VI) muss zunachst in nationales Recht umgesetzt werden und
ist ab dem 11. Januar 2026 anzuwenden.

Das Kernthema des Bankenpakets ist die Umsetzung der im Dezember 2017 vom
Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (nachfolgend: Baseler Ausschuss)
verabschiedeten Basel III-Finalisierung. 2 Diese ist Teil eines MaBnahmenbiindels,
das die Schwachstellen im Bankensystem angeht, die im Zuge der Finanzkrise der Jahre
2007 bis 2009 offenkundig wurden. Der Baseler Ausschuss legte 2010 zunachst
strengere Eigenkapitalregelungen fest (Definition, Kapitalquoten, Einfuhrung von
Kapitalpuffern), vereinbarte einheitliche Liquiditatsstandards und fuhrte eine
Verschuldungsquote (Leverage Ratio) ein.3 Diese Standards wurden bereits 2013 in EU-
Recht umgesetzt.¥) ) Das zweite MaBnahmenpaket aus 2017 hat zum Ziel,
unangemessene Abweichungen in den Berechnungsergebnissen der Banken fur
risikogewichtete Aktiva (RWA) im Quervergleich zu reduzieren.

Um dieses Ziel zu erreichen, wurden die aufsichtlich vorgegebenen Standardansatze
zur Berechnung der RWA Ulberarbeitet und der bankindividuelle Spielraum bei der
Verwendung interner Verfahren eingeschrankt. Erganzt werden diese Malznahmen
durch die Einfihrung einer Untergrenze fir die RWA-Berechnung (nachfolgend: Output
Floor). Diese beschrankt die Banken zusatzlich in der eigenen Modellierung ihrer
Risiken und Kapitalanforderungen.

Vgl.: Richtlinie (EU) Nr. 2024/1619 sowie Verordnung (EU) Nr. 2024/1623 vom 19. Juni 2024.

Vgl.: Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht (2017).

Vgl.: Baseler Ausschuss fir Bankenaufsicht (2010).

Vgl.: Richtlinie 2013/36/EU vom 26. Juni 2013 und Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vom 26. Juni 2013.

Seit Januar 2021 mussen die als global systemrelevant eingestuften Banken in der EU eine héhere Leverage
Ratio einhalten. Diese MaBnahme ist ebenfalls Teil der Basel III-Finalisierung. Die Umsetzung wurde allerdings
vorgezogen.
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Ubersicht Basel Ill (Teil 1 + 2) Schaubild 4.1

Eigenmittel

Basel Il - Teil 1 (2010) hartes Kernkapital, zusatzliches Kernkapital,

Erganzungskapital, Puffer

Basel Il - Teil 2 (2017) Kreditrisiko, OpRisk, CVA- und Marktrisiko,
Output Floor

Deutsche Bundesbank

Neben der Umsetzung der Basel III-Finalisierung enthélt das Bankenpaket weitere
MaRBnahmen, die als Antwort auf politische Herausforderungen der aktuellen Zeit
zu sehen sind. Darunter fallen unter anderem der Austritt Gro3britanniens aus der EU
(Brexit) sowie die Verabschiedung der Strategie zur Finanzierung einer nachhaltigen
Wirtschaft der Europaischen Kommission.®) Als Reaktion auf den Brexit haben die EU-
Gesetzgeber beschlossen, die Beaufsichtigung und regulatorische Behandlung von
Banken, deren Sitz aul3erhalb der EU liegt, starker zu harmonisieren und in Teilen
strenger zu fassen. Eine Finanzierung der Transformation zu einer nachhaltigen
Wirtschaft soll auch dadurch gelingen, dass die Banken ihre Nachhaltigkeitsrisiken
(Umwelt, Soziales und Governance, nachfolgend: ESG-Risiken) aktiv steuern und dies
durch die Aufsichtsbehdérden Uberwacht wird.

Nachfolgend werden die Inhalte des Bankenpakets vorgestellt. Im ersten Teil geht
es dabei um Neuerungen, die auf die Umsetzung der Basel III-Finalisierung
zuruckzufiihren sind. Im zweiten Teil werden die MaBnahmen vorgestellt, die im
Kontext von politischen Umstanden und global relevanten Themen (zum Beispiel
Klimawandel) beschlossen wurden.

6 Vgl.: Europdische Kommission (2021).
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2 Basel III-bezogene Neuerungen

2.1 Kreditrisikostandardansatz

Der Kreditrisikostandardansatz (KSA) ist ein Verfahren zur Bestimmung der
Mindestkapitalanforderungen fur das Kreditrisiko im Anlagebuch einer Bank, bei
dem die Mindestkapitalanforderungen anhand aufsichtlicher Vorgaben bestimmt
werden. Mit der Uberarbeitung des KSA wurden granularere Risikogewichte
eingefuhrt, um den Standard insgesamt risikosensitiver auszugestalten. Daruber
hinaus wurde die Kalibrierung an die Verlusterfahrungen aus den Jahren der
Finanzkrise angepasst und eine starkere Konsistenz mit den internen Modellverfahren
angestrebt. Dies ist unter anderem auch deswegen von Bedeutung, da Banken, die den
auf internen Ratings basierenden Ansatz (IRBA) zur Berechnung ihrer
Mindestkapitalanforderungen fur Kreditrisiken im Anlagebuch verwenden, kinftig
ebenfalls den KSA zur Ermittlung der RWA-Untergrenze verwenden mussen (siehe
Abschnitt Output Floor: Untergrenze flr die Eigenkapitalanforderung). Ein weiteres Ziel
der Uberarbeitung ist die Verringerung der Abhingigkeit von externen Ratings,
beziehungsweise die vorherige Prifung der Angemessenheit dieser durch die Banken
(Due Diligence).

EU-Bankenpaket
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Juli 2024 112


/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/eu-bankenpaket-932908?view=fragmentPreview#2.5-Output-Floor--Untergrenze-fuer-die-Eigenkapitalanforderung

Ubersicht tiber den (iberarbeiteten Kreditrisikostandardansatz Schaubild 4.2

Anlagebuch

Deutsche Bundesbank

Die Ermittlung der Kapitalanforderungen fur Interbankkredite andert sich
hinsichtlich der Bedeutung und Verwendung externer Ratings. Es stehen zwei
Verfahren fur die Berechnung zur Verfugung, der sogenannte External Credit Risk
Assessment Approach (ECRA) und der Standardised Credit Risk Assessment Approach (
SCRA). Die EU-Gesetzgeber haben sich bei der Umsetzung der Basel III-Finalisierung
darauf verstandigt, die Verwendung externer Ratings weiterhin zuzulassen, allerdings
durfen diese keine Annahmen Uber staatliche StitzmalRnahmen enthalten. Diese
MalBnahme zielt darauf ab, die Verknlipfung zwischen Banken und Staaten zu
reduzieren und das entsprechende Signal an die Marktteilnehmer zu senden.”) 8 Der
SCRA ist fUr Positionen vorgesehen, fur die keine externen Ratings zur Verfiigung
stehen. Bei diesem Verfahren hat die kreditgebende Bank unter Berucksichtigung der

7 Die Moglichkeit zur Bestimmung des Risikogewichts einer ungerateten Risikoposition anhand des externen
Ratings des Sitzstaates der kreditnehmenden Bank wird gestrichen.

8 Die Kapitalanforderungen fir éffentliche Kreditnehmer, also Zentralstaaten, Regionalregierungen, lokale
Gebietskorperschaften und 6ffentliche Stellen, andern sich allerdings nicht. Die Nullgewichtung dieser
Positionen bleibt somit weiterhin moglich.
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aufsichtlichen Eigenkapitalkennziffern und auf Grundlage einer Due Diligence die
Schuldnerbank in eine von drei Risikogewichtsklassen einzuordnen. Aus dieser ergibt
sich dann das anzuwendende Risikogewicht. Die Risikogewichte reichen hierbei von
40 % (Klasse A) bis hin zu 150 % (Klasse C). Unter bestimmten Bedingungen (das heil3t
Leverage Ratio # 5 % und CET 1-Kapitalquote # 14 %) sind auch 30 % maglich.

In der Risikopositionsklasse ,Unternehmen” bleibt die Méglichkeit der Nutzung
externer Ratings ebenfalls erhalten. Die Risikogewichte werden risikosensitiver
ausgestaltet.? Liegt keine externe Bewertung vor, so gilt weiterhin das pauschale
Risikogewicht von 100 %. Spezialfinanzierungen werden in die drei Unterklassen
Objekt-, Projekt- und Rohstofffinanzierungen unterteilt. Unter bestimmten
Bedingungen kénnen ungeratete Projekt- und Ubergangsweise auch ungeratete
Objektfinanzierungen privilegiert behandelt werden. ' Die EU-Gesetzgeber haben sich
ebenfalls dazu entschieden, an dem in der EU bereits bestehenden
Unterstitzungsfaktor fir kleine und mittelgroBe Unternehmen (KMU) festzuhalten. ™
Das im Baseler Text vorgesehene neue Risikogewicht fur KMU, die nicht dem
aufsichtlichen Mengengeschaft zugeordnet werden kénnen, in Hohe von 85 % wurde
nicht (zusatzlich) umgesetzt.

Nachrangige Risikopositionen und Beteiligungen werden in separate
Risikopositionsklassen aufgeteilt. Die Risikogewichte werden entsprechend dem
hoheren Verlustrisiko im Vergleich zu vorrangigen Kreditforderungen erhéht. Diese
konnen fur bestimmte Positionen kinftig bis zu 400 % (zum Beispiel fur spekulative
Beteiligungen) betragen. Die CRR III sieht einen Bestandsschutz fur sogenannte
~Strategische Beteiligungen” vor. Das heil3t, dass Beteiligungen, die eine Bank bereits
seit mindestens sechs Jahren halt und bei denen sie ein gewisses Mal3 an Kontrolle und
Einfluss ausuben kann, von der Anpassung der Risikogewichte ausgenommen sind.
AulRerdem gelten (weiterhin) Ausnahmen fur Beteiligungen an Instituten des gleichen
institutsbezogenen Sicherungssystems. 12 Nachrangige Risikopositionen erhalten
grundsatzlich ein Risikogewicht in Hohe von 150 %.

Im Mengengeschéft'3) werden die Risikopositionen in Zukunft danach
unterschieden, ob sie einen echten Finanzierungszweck haben oder ob es sich um

9 Dies geschieht unter anderem mit einem neuen Risikogewicht von 75 % fur als BBB- bewertete Positionen.

10 Das Risikogewicht betragt in diesen Fallen 80 % statt 100 % oder 130 %. Die guinstigere Behandlung von
Objektfinanzierung stellt dabei eine Abweichung vom Baseler Standard dar.

11 Der KMU-Unterstutzungsfaktor gilt fir IRBA- und KSA-Banken. Die Risikogewichte fir KMU-
Unternehmenskredite kdnnen bis zu einer Hhe von 1,5 Mio € mit dem Faktor 0,7625 und ab einer Hohe von
1,5 Mio € mit dem Faktor 0,85 multipliziert werden.

12 Das Risikogewicht fiir diese Positionen betragt weiterhin 100 % und wird nicht angehoben.

13 Die Kriterien zur Einordnung einer Forderung in die Risikopositionsklasse Mengengeschaft sind in Artikel 123
CRR aufgefihrt.
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revolvierende Forderungen, die aus Zahlungsverkehrstransaktionen resultieren
(zum Beispiel Kreditkartenzahlungen), handelt. Letztere erhalten mit 45 % (statt 75 %)
ein gunstigeres Risikogewicht, sofern die Banken regelmaRige Ruckzahlungen und
somit ein niedrigeres Verlustrisiko nachweisen kénnen.

Weitreichende Anderungen wird es im Bereich der Immobilienfinanzierungen
geben. Insgesamt wird die Risikopositionsklasse granularer ausgestaltet, was die
Risikosensitivitat der Kapitalanforderung erhéht. Zunachst wird unterschieden, ob
die Immobilie, die als Sicherheit dient, eine Wohn- oder eine Gewerbeimmobilie ist. Im
nachsten Schritt ist zu prufen, ob der Kredit aus dem Einkommen der Kreditnehmerin
oder des Kreditnehmers zurlickgezahlt werden kann (,klassische
Immobilienfinanzierung”) oder ob die Ruckzahlung im Wesentlichen von den aus der
Immobilie erwirtschafteten Zahlungsstromen (zum Beispiel Mieteinnahmen) abhangt.
Die CRRIII erlaubt weiterhin, fir die Berechnung der Kapitalanforderung klassischer
Immobilienfinanzierungen das sogenannte unechte Realkreditsplitting anzuwenden.
Hierbei wird die Forderung in einen besicherten Teil (Beleihungsauslauf bis zu 55 %)
und in einen unbesicherten Teil (Beleihungsauslauf ab 55 %) aufgeteilt. Der besicherte
Anteil erhalt ein pauschales Risikogewicht in H6he von 20 % (Besicherung mit einer
Wohnimmobilie) beziehungsweise 60 % (Besicherung mit einer Gewerbeimmobilie), der
unbesicherte Anteil erhalt das Risikogewicht der Schuldnerin oder des Schuldners (zum
Beispiel 75 % bei einer Privatkundin oder einem Privatkunden einer
Wohnimmobilienfinanzierung). Das Gesamtrisikogewicht der Forderung berechnet sich
als gewichteter Durchschnitt der beiden Anteile. Fir zahlungsstromabhdangige Kredite
gelten kunftig héhere Kapitalanforderungen, da diese erfahrungsgemal? ein héheres
Verlustrisiko im Falle des Ausfalls aufweisen. Die CRR III fihrt ein neues Verfahren zur
Ermittlung der Risikogewichte fir diese Forderungen ein (sogenannter ,Whole Loan"-
Ansatz). Dieses sieht einzelne Bandbreiten vor, denen die Gesamtforderung in
Abhangigkeit des Beleihungsauslaufs zugewiesen wird. Héhere Beleihungsauslaufe
fihren zu héheren Risikogewichten und somit zu héheren Eigenmittelanforderungen.
Immobilienfinanzierungen dieser Art kdnnen allerdings wie klassische
Immobilienfinanzierungen behandelt werden, sofern die nationalen Verlustraten fur
Immobilienkredite insgesamt bestimmte Obergrenzen nicht Uberschreiten
(sogenannter Hard Test). Ob diese Bedingung erfullt ist, wird jahrlich von der
zustandigen nationalen Behorde (hierzulande die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin) gepruft. AuBerdem wird eine dritte Kategorie von
Immobilienkrediten eingefuhrt. Diese beinhaltet Kredite an Unternehmen und
Zweckgesellschaften zur Finanzierung der Grunderwerbs-, ErschlielBungs- und
Bauphase von Immobilien. Die Eigenmittelanforderung erfolgt unabhangig von der
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Bonitat des Schuldners und sieht in der Regel ein Risikogewicht von 150 % vor. Unter
bestimmten Bedingungen kann dieses fiur Wohnimmobilien auf 100 % abgesenkt
werden, %)

Des Weiteren wird der Wertbegriff fir Immobiliensicherheiten in der CRR III
angepasst und die Unterscheidung in Markt- und Beleihungswert aufgegeben.
Banken mussen sicherstellen, dass der Wert einer Immobilie nicht auf moéglichen
kunftigen Preissteigerungen basiert, sondern langfristig erzielbar ist. Diese Malinahme
soll dazu beitragen, dass keine spekulativen Elemente im Wert der Sicherheit enthalten
sind. Die EU-Gesetzgeber haben sich allerdings dazu entschieden, unter bestimmten
Voraussetzungen, Werterhéhungen von Immobilien wahrend der Laufzeit einer
Finanzierung zuzulassen, sofern diese auf den Durchschnitt der letzten Jahre
beschrénkt sind. 1>

Eine weitere neue MaRnahme ist die Einfuhrung eines Risikogewichtszuschlags fur
Fremdwahrungskredite ohne Hedging. Das sind Kredite, die auf eine andere Wahrung
lauten als die, in der die Kreditnehmerin oder der Kreditnehmer ihre oder seine
Einkunfte bezieht. Anzuwenden ist er auf Risikopositionen gegenuber naturlichen
Personen in den Risikopositionsklassen Mengengeschaft und bei mit Wohnimmobilien
besicherten Risikopositionen. Durch den Zuschlag soll das Risiko eines Zahlungsausfalls
abgedeckt werden, das durch eine deutliche Aufwertung der Wahrung, in der der
Kredit denominiert ist, entstehen kénnte.

Bei den auRerbilanziellen Positionen sind ebenfalls Anderungen im KSA vorgesehen.
Das betrifft zum Beispiel die jederzeit und unbedingt kindbaren Kreditzusagen, die
zukunftig in H6he von 10 % des Nominalbetrags als Risikoposition angerechnet und mit
Kapital unterlegt werden mussen. Eine Freistellung von der Kapitalanforderung dieser
Forderungen hat sich in der Praxis als nicht gerechtfertigt herausgestellt. Im Gegensatz
zum Baseler Standard sieht die CRR IIT allerdings eine Einfuhrungsphase bis Ende 2032
vor.

Die aufsichtlichen Wertabschlage fir die Anrechnung finanzieller Sicherheiten
(sogenannte Haircuts) wurden ebenfalls auf Basis aktuellerer Marktdaten
angepasst und mussen kiinftig von allen KSA-Banken, die die umfassende Methode

14 Zum Beispiel, wenn die Kreditnehmerin oder der Kreditnehmer in erheblichem Umfang rechtsverbindliche
Verkaufs- oder Vermietungsvertrdge abgeschlossen hat oder wenn die Kreditnehmerin oder der Kreditnehmer
ein hohes Eigenkapital gestellt hat.

15 Fir Wohnimmobilien betragt der Zeithorizont fur die Berechnung des Durchschnitts sechs Jahre und fur
Gewerbeimmobilien acht Jahre.
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zur Anrechnung finanzieller Sicherheiten nutzen, verwendet werden. Eigene
Schatzungen fir Wertabschlage sind im Rahmen der umfassenden Methode nicht
mehr zulassig.

2.2 Auf internen Beurteilungen basierender Ansatz (IRBA)

Hat eine Bank die aufsichtliche Erlaubnis, den IRBA zu verwenden, kann sie die
Parameter zur Berechnung der Eigenkapitalanforderungen im Kreditrisiko zum Teil
selbst schatzen. Hierbei wird zwischen dem Basis-IRBA und dem fortgeschrittenen IRBA
unterschieden. Im Basis-IRBA sind eigene Schatzungen der Ausfallwahrscheinlichkeit
(Probability of Default, PD) erlaubt. Die Ubrigen Parameter sind vorgegeben. Im
fortgeschrittenen IRBA durfen zusatzlich auch die Verlustquote bei Ausfall (Loss Given
Default, LGD) sowie der Umrechnungsfaktor (Credit Conversion Factor, CCF) fur
aullerbilanzielle Positionen von den Banken selbst geschatzt werden.

Auf internen Ratings basierende Ansatze (IRBA) und deren Anwendung Schaubild 4.3
nach Forderungsklassen

kleinere Unternehmen”
Spezialfinanzierungen
Mengengeschaft

groRe Unternehmen?

Banken und Finanzinstitute el

Basis-IRBA Standardansatz

fortgeschrittener IRBA

Risikogewichte durch die

bankinterne Schatzung von:

bankinterne Schatzung von:

— Ausfallwahrscheinlichkeit (PD)
— Verlustquote (LGD)
— Kreditkonversionsfaktor (CCF)

Regulierung vorgegeben

— Ausfallwahrscheinlichkeit (PD)

1 Umsatz < 500 Mio€. 2 Umsatz > 500 Mio €.
Deutsche Bundesbank

Mit der CRR III werden einige Anpassungen vorgenommen, die darauf abzielen, die
ungewlinschte Variabilitat der RWA-Berechnung einzudammen. Der Baseler
Ausschuss hatte festgestellt, dass Banken zu unterschiedlichen Ergebnissen in der
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Kapitalanforderung gleicher Risiken kommen.'®) Dies fuhrt zu mangelnder
Transparenz und Vergleichbarkeit der Kapitalanforderungen. Grunde hierfir kénnten
sein, dass die Datengrundlage fur die Schatzung der Parameter nicht ausreichend ist
oder dass eine zu aggressive Modellierung betrieben wird.

Daher wurden der Anwendungsbereich angepasst und die Parameterschatzungen
limitiert, sodass der Basis-IRBA und der KSA eine héhere Bedeutung erhalten.
Klnftig ist weder der Basis-IRBA noch der fortgeschrittene IRBA fur die Berechnung der
Eigenmittelanforderung von Beteiligungen zuldssig. Diese mussen dann im KSA
behandelt werden. Portfolios in Risikopositionsarten, die im Zeitverlauf nur geringe
Ausfalle aufwiesen (sogenannte "Low Default"-Portfolios), durfen mit der CRR III nur
noch im Basis-IRBA behandelt werden. Dazu zéhlen Forderungen gegenuber grof3en
Unternehmen (das heil3t mit einem Jahresumsatz von mehr als 500 Mio €) und
gegenuber Banken und Unternehmen der Finanzbranche. Begrindet wird diese
MalBnahme damit, dass robuste Schatzungen der Verlustquoten nur dann moglich sind,
wenn ausreichend Daten Uber Ausfalle vorliegen. Fir Forderungen an regionale und
lokale Gebietskdrperschaften oder Behérden und 6ffentlichen Stellen wird eine eigene
Risikopositionsklasse eingefuhrt. Fur diese ist der fortgeschrittene IRBA weiterhin
zulassig. Die Risikopositionsklassen Mengengeschaft, Spezialfinanzierungen sowie
Zentralstaaten und Zentralbanken durfen ebenfalls weiterhin im fortgeschrittenen IRBA
behandelt werden. Allerdings gelten kunftig Untergrenzen (Input Floors) fur die
Parameter. Mit dieser Mal3nahme soll verhindert werden, dass die
Kapitalanforderungen unter einen bestimmten Wert fallen und Risiken unterschatzt
werden. Der Preis dafur sind allerdings eine sinkende Risikosensitivitat sowie der
Anreiz fur die Banken, gegebenenfalls hohere Risiken bei gleicher Kapitalanforderung
einzugehen. Die EU-Gesetzgeber haben die vom Baseler Ausschuss vorgegebenen
Mindestwerte Ubernommen. Die bereits bestehende Untergrenze fur die
Ausfallwahrscheinlichkeit betragt kiinftig nicht mehr 0,03 %, sondern 0,05 %.'”) Die
Untergrenzen fur die Umrechnungsfaktoren orientieren sich an den im KSA aufsichtlich
vorgegebenen Werten. Sie mussen mindestens 50 % dieser Werte betragen. Bei der
Ermittlung der Input Floors fur die Verlustquoten ist danach zu unterscheiden, ob die
Forderungen besichert oder unbesichert sind. Fir unbesicherte Forderungen richten
sich die Werte nach der Risikopositionsklasse, bei den besicherten nach der Art der
Besicherung.'8)

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

17 Fir Risikopositionen gegenuber regionalen und lokalen Gebietskérperschaften oder Behérden und
offentlichen Stellen gilt weiterhin ein PD Input-Floor von 0,03 %, fur qualifizierte revolvierende
Risikopositionen aus dem Mengengeschaft gilt klinftig ein PD Input-Floor von 0,1 %.

18 Die CRRIII sieht fiir die neu eingefiihrten Untergrenzen fiir Spezialfinanzierungen eine Ubergangszeit bis
Ende 2029 vor. Bis dahin steigen die Untergrenzen von 50 % auf 100 % der finalen Untergrenzen an.
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Auch die aufsichtlich vorgegebenen Werte fir Verlustquoten und
Umrechnungsfaktoren im Basis-IRBA werden angepasst, was klinftig zu einer leicht
verringerten Eigenkapitalanforderung fiihrt. Weitere Anderungen betreffen den
bisher in der Risikogewichtsfunktion enthaltenen Skalierungsfaktor in Héhe von 1,06.
Dieser wurde in der CRR III gestrichen, sodass die Eigenkapitalanforderung kunftig
ceteris paribus um rund 6 % geringer ausfallen wird.

Die Banken durfen mit Anwendung der CRR III zudem neu entscheiden, fiir welche
Risikopositionsklassen der IRBA und fur welche der KSA verwendet werden soll.
Bisher musste der IRBA bei aufsichtlicher Genehmigung auf alle Risikopositionsklassen
Lausgerollt” werden. Ausnahmen gab es nur fur bestimmte Risikopositionen
(sogenannter Partial Use). Vorgaben zum Partial Use gibt es weiterhin, sie beziehen
sich jedoch zukunftig auf die einzelnen Risikopositionsklassen, fur die Banken eine
Zulassung fur die Nutzung des IRB-Ansatzes erhalten haben. Die CRR III sieht neben
dem reguldren Ruckgabeverfahren fur interne Modelle im Kreditrisiko ein vereinfachtes
Ruckgabeverfahren vor. Die Banken haben fur die Beantragung drei Jahre Zeit. Den in
Deutschland bisher geltenden Abdeckungsgrad in Hoéhe von 92 % wird es zukunftig
ebenfalls in dieser Form nicht mehr geben. Die Ausnahmen zur Verwendung des KSA
bleiben allerdings weitestgehend erhalten. Dazu gehéren zum Beispiel unwesentliche
Risikopositionen innerhalb einer Risikopositionsklasse, fur die eine Bank eigentlich die
Erlaubnis zu Verwendung des IRBA hat, oder Forderungen an Zentralstaaten und -
banken innerhalb der EU. Die Banken durfen in diesen Fallen den KSA verwenden.

2.3 Operationelles Risiko

Derzeit gibt es drei Ansatze fur die Berechnung der Eigenkapitalanforderungen im
Bereich des operationellen Risikos. Zwei davon, der Basisindikator- und der
Standardansatz, sind standardisierte Verfahren, die den durchschnittlichen
Bruttoertrag des Kreditinstituts der letzten drei Jahre als Berechnungsgrundlage
nutzen. Die Eigenmittelanforderungen ergeben sich aus der Multiplikation des
durchschnittlichen Ertrags mit einem aufsichtlich vorgegebenen Prozentsatz. Der dritte
Ansatz, der fortgeschrittene Messansatz (Advanced Measurement Approach, AMA), ist
ein internes Verfahren und erlaubt institutsindividuelle Schatzungen und Annahmen.
Im Zuge der Uberarbeitung der Regulierung nach der Finanzkrise stellte sich allerdings
heraus, dass der Bruttoertrag kein geeigneter Indikator fur operationelle Risiken einer
Bank ist. AuBerdem stellte der Baseler Ausschuss fest, dass es - ahnlich wie im
Kreditrisiko - grofRe Unterschiede bei der Berechnung der RWA gibt. Hintergrund ist,
dass sich unter den Banken und Aufsehern keine einheitliche Methodik fur die
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Verwendung des AMA etabliert hat. Zudem wurde fraglich, ob ein internes Verfahren,
im Sinne von mehr Risikosensitivitat in diesem Bereich, einen wirklichen Mehrwert
schaffen kann.

Im Ergebnis hat sich der Baseler Ausschuss darauf verstandigt, die Berechnung der
Eigenmittelanforderung komplett zu Gberarbeiten. Die drei bestehenden Ansatze
wurden durch einen neuen Standardansatz (Standardised Measurement Approach, SMA
) ersetzt. Der SMA &hnelt in der Berechnungslogik zwar dem Basisindikatoransatz,
allerdings verwendet er nicht den Bruttoertrag, sondern den sogenannten
Geschaftsindikator (Business Indicator) als mal3gebliche GroRe. Dieser setzt sich aus
drei Komponenten zusammen:

® Zins-, Leasing- und Dividendenkomponente: Zinsergebnis inklusive Leasing- und
Dividendenergebnis,

® Dienstleistungskomponente: Maximum aus Provisionsertragen und -
aufwendungen sowie Maximum aus sonstigen betrieblichen Ertragen und
Aufwendungen,

® Finanzkomponente: Ergebnis des Handels- und Anlagebuchs.

Neuer Standardansatz fiir operationelle Risiken Schaubild 4.4

bisherige Ansatze neuer Standardansatz (SMA)
— fortgeschrittene Messansatze (AMA) — Wegfall des AMA, kein Ersatz durch modellbasierten Ansatz
— (alternativer) Standardansatz (STA/ASA) - Zusammenlegung der Standardansétze zu einem Ansatz

— Basisindikatoransatz (BIA)

Deutsche Bundesbank

Neu ist zudem, dass alle Komponenten mit einem positiven Ergebnis in die
Berechnung eingehen. Das heil3t, dass zum Beispiel auch ein negatives
Handelsergebnis die Berechnungsgrundlage erhdht. Eine weitere Neuerung ist, dass
die Banken entsprechend ihrer GroR3e in drei Kategorien eingeteilt werden. Es wird
angenommen, dass grélRere Banken héheren operationellen Risiken ausgesetzt sind.
Daher mussen diese auch einen héheren Prozentsatz bei der Berechnung der
Eigenmittelanforderung anwenden (18 % statt 12 % fur kleinere Banken). SchlieB3lich
enthalt die Berechnung noch eine Verlustkomponente (Internal Loss Multiplier). Diese
soll zum einen die Risikosensitivitat weiter erhéhen und zum anderen den Banken
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einen starkeren Anreiz zur Vermeidung operationeller Risiken setzen. Sind die
bankindividuellen Schaden im Langzeitvergleich Uberdurchschnittlich hoch, so erhéhen
sich die Eigenkapitalanforderungen. Sind sie geringer als der Durchschnitt, so kdnnen
sich die Eigenkapitalanforderungen bis um knapp die Halfte reduzieren.

Die EU-Gesetzgeber haben den SMA, wie vom Baseler Ausschuss verabschiedet, in
der CRRIII Ubernommen. Da der Baseler Ausschuss seinen Mitgliedern freigestellt hat,
ob sie die Verlustkomponente einbeziehen oder nicht und sich wahrend der
Verhandlungen zur CRR III die Ansicht durchsetzte, dass vergangene operationelle
Verluste keine verlassliche Grundlage fur die Schatzung zukunftiger Verluste sind,
wurde die Verlustkomponente nicht umgesetzt. Grof3e Banken in der EU mussen
allerdings ihre operationellen Verluste erfassen und an die Aufsicht melden.

2.4 Risiko der Anpassung der Kreditbewertung und
Marktrisikomessansatze

Risiken aus der Anpassung der Kreditbewertung entstehen, wenn die Bonitat der
Gegenpartei gefdhrdet ist und sich ihre Kreditwirdigkeit méglicherweise
verschlechtert. Bei dieser Risikobetrachtung stehen sogenannte Over-The-Counter (
OTC)-Derivate im Fokus. Diese bergen nicht nur Markt-, sondern auch Kreditrisiken:
Wenn sich die Kreditqualitat der Gegenpartei des Derivats verschlechtert, beeinflusst
dies negativ den Wert des Derivats. Der dabei entstehende absolute Wertverlust ist
umso hoéher, je teurer das Derivat ist. Um das beschriebene Zusammenspiel zwischen
Markt- und Kreditrisiken messen zu kénnen, werden zwei identische Portfolios
betrachtet, wobei nur bei einem eine sich potenziell andernde Kreditwurdigkeit
angenommen wird. Der daraus resultierende Wertunterschied wird mit CVA (Credit
Valuation Adjustment) bezeichnet. Die Banken mussen ihr CVA-Risiko messen und die
entsprechende Eigenkapitalanforderung berechnen. Neben der Veranderung der
Kreditqualitat der Gegenpartei (Kreditrisiko) wird ein CVA-Risiko auch durch eine
Veranderung des absoluten Preises des Derivats (Marktrisiko) oder durch eine
Kombination von beidem verursacht.

CVA-Risiken wurden in das Basel III-Rahmenwerk mit aufgenommen, da wahrend
der Finanzkrise signifikante CVA-Verluste bei den Banken entstanden sind. In der EU
wird daher schon aktuell fir OTC-Derivate Eigenkapital gefordert. Bei entsprechender
Materialitat bestehen auch fur Wertpapierfinanzierungsgeschafte
Eigenkapitalanforderungen fur das CVA-Risiko. Es gibt allerdings EU-Ausnahmen. So
gilt diese Regelung zum Beispiel nicht fur OTC-Derivate mit EU-Mitgliedstaaten
(6ffentliche Einrichtungen) und nichtfinanziellen Unternehmen. Diese
Ausnahmeregelung stellt eine Abweichung vom Baseler Rahmenwerk dar. Die EU-
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Gesetzgeber haben sich dazu entschieden, diese Regelung auch in der CRR III
beizubehalten. Allerdings mussen die Banken kiunftig ihre hypothetischen CVA-
Eigenmittelanforderungen fur ausgenommene Transaktionen an die Aufsicht melden.

Mit der Basel III-Finalisierung wurden die Berechnungsansitze liberarbeitet. Ahnlich
wie im operationellen Risiko haben sich die Aufseher dazu entschieden, keine internen
Modelle fur die Berechnung der CVA-Anforderungen mehr zuzulassen. Stattdessen
wird es einen neuen Standardansatz (SA-CVA) geben, der zu mehr methodischer
Konsistenz zu dem Uberarbeiteten Marktrisikorahmenwerk (Fundamental Review of the
Trading Book, FRTB) fuhrt. Dieser Ansatz (SA-CVA) entspricht einem Varianz-Kovarianz-
Ansatz mit aufsichtlich vorgegebenen Korrelationen und ist fur Banken mit
anspruchsvolleren Derivateportfolios vorgesehen. Die Verwendung dieses Ansatzes
muss daher auch aufsichtlich genehmigt werden. Zudem stellt der neue
Standardansatz sicher, dass nicht nur das Kreditrisiko von Derivaten abgesichert wird,
sondern auch das Marktrisiko.

Um dem Prinzip der Proportionalitdt Rechnung zu tragen, werden mit der CRR III
zudem zwei weitere Berechnungsverfahren eingefiihrt. Der Basisansatz ist eine
Methode zur Berechnung der CVA-Eigenmittelanforderungen, die ohne aufsichtliche
Erlaubnis verwendet werden darf. Sie ist deutlich einfacher ausgestaltet als der
Standardansatz und verwendet Daten, die bereits fur die Berechnung des
Gegenparteienausfallrisikos bestimmt wurden und daher den Banken ohne
zusatzlichen Aufwand vorliegen. Das Marktrisiko von Derivaten wird bei diesem Ansatz
allerdings nicht abgesichert.

Der dritte Ansatz wird als vereinfachte Methode bezeichnet. Sie richtet sich an
Banken, die ein vergleichsweise kleines OTC-Derivateportfolio besitzen. Die CRR III
sieht dafur den Schwellenwert vor, der auch fur die Verwendung der
Ursprungsrisikomethode flr Gegenparteienrisiken angewendet wird (Schwellenwert
Ursprungsrisikomethode: Umfang des Derivategeschafts nicht grélRer als 5 % der
gesamten Vermogenswerte des Instituts und 100 Mio €).'? Diese Umsetzung ist
allerdings strenger gefasst als im Baseler Standard vorgegeben. 2% Die
Eigenmittelanforderung des CVA-Risikos entspricht dabei der Eigenmittelanforderung
des Gegenparteienrisikos. Die Aufsicht kann die Erlaubnis zur Verwendung dieses
Ansatzes allerdings entziehen, wenn das CVA-Risiko materiell zum Gesamtrisiko der
Bank beitragt.

19 Schwellenwert vereinfachter SA-CCR: Umfang des Derivategeschafts nicht gréRer als 5 % der gesamten
Vermdégenswerte der Bank und 100 Mio €.

20 Der Baseler Standard sieht vor, dass Kreditinstitute mit einem OTC-Derivateportfolio von maximal 100 Mrd €
die vereinfachte Methode anwenden dirfen.
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Veranderungen der Messansatze fir CVA-Risiko von CRRII zu CRRIII Schaubild 4.5

CRR 1l

Deutsche Bundesbank

Im Bereich der Messansatze fur das Marktrisiko fuhrt das Bankenpaket ferner den
vereinfachten Standardansatz, den alternativen Standardansatz sowie den
alternativen modellbasierten Ansatz kapitalwirksam ein. Gegenuber der CRR II fuhrt
die CRR III unter anderem neue Regelungen zur Handelsbuchabgrenzung und zur
Reklassifizierung von Positionen ein. Ferner werden Anforderungen an interne
Risikotransfers zwischen Anlagebuch und Handelsbuch definiert. Der Europaischen
Kommission wird zugleich das Recht zur Verdffentlichung einer delegierten
Rechtsverordnung eingerdumt, die eine Verschiebung des Inkrafttretens der
Marktrisikoregelungen um bis zu zwei Jahre sowie zunachst Anpassungen der Hohe der
Eigenmittelanforderung ermdéglicht. 21

21 Am 18. Juni 2024 kundigte die Europaische Kommission eine Verschiebung der Anwendung des
Marktrisikorahmenwerks um ein Jahr auf den 1. Januar 2026 an. Die genaue Ausgestaltung des delegierten
Rechtsaktes ist zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Monatsberichts allerdings noch nicht bekannt. Vgl.:
Europaische Kommission (2024).
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2.5 Output Floor: Untergrenze fiir die Eigenkapitalanforderung

Aus der Verwendung interner Modelle zur Ermittlung der RWA ergeben sich in der
Regel geringere Kapitalanforderungen als bei der Verwendung aufsichtlich
vorgegebener Standardansatze. Besonders ausgepragt ist der Abstand zwischen den
Kapitalanforderungen bei risikodrmeren Portfolios. Bei Anwendung interner Modelle
verschiedener Banken auf identische Portfolios ist zudem eine starke Streuung der
resultierenden Eigenkapitalanforderungen festzustellen. Dies fuhrt zu einer
mangelnden Vergleichbarkeit der Eigenkapitalanforderungen und lauft dem Ziel,
gleiche Wettbewerbsbedingungen und ein international harmonisiertes Regelwerk zu
schaffen, entgegen.

Vor diesem Hintergrund wird der Nutzen interner Modelle zur Berechnung der
Eigenkapitalanforderungen auf internationaler Ebene unterschiedlich beurteilt.
Wahrend einige Jurisdiktionen, darunter auch die EU, deren Verwendung grundsatzlich
als vorteilhaft ansehen, da sie die Risikosensitivitat erhéhen, vertrauen andere
Jurisdiktionen, darunter zum Beispiel die USA, weniger auf die bankindividuellen
Schatzungen. Wahrend der Verhandlungen zum Basel III-Finalisierungspaket fuhrte
dies zu langwierigen und komplizierten Diskussionen. Im Ergebnis hat sich der Baseler
Ausschuss darauf verstandigt, die Verwendung interner Modelle weiterhin zuzulassen.
Die maximal mogliche Einsparmaoglichkeit fur das Eigenkapital im Vergleich zur
Verwendung der Standardansatze wurde allerdings begrenzt. Das heil3t, dass die RWA
bei Anwendung interner Modelle nicht unter einen bestimmten Wert fallen durfen.
Dieser wird auch als Untergrenze oder Output Floor bezeichnet. Der Output Floor
bemisst sich als Prozentwert (72,5 %) der RWA, die mittels Standardansatzen berechnet
werden. Banken, die interne Modelle anwenden, missen somit zusatzlich die
Standardansatz-RWA ermitteln, diese mit 72,5 % multiplizieren und ihre RWA
gegebenenfalls auf dieses Niveau anheben, sollten die Modell-RWA und damit die
Eigenkapitalanforderungen darunterliegen. Das Einsparpotential bei der
Kapitalanforderung im Vergleich zur Verwendung von Standardverfahren wird somit
auf maximal 27,5 % begrenzt.
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Berechnung der RWA"-Untergrenze (Output-Floor) Schaubild 4.6
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Quelle: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich. * Risikogewichtete Aktiva.
Deutsche Bundesbank

Die EU-Gesetzgeber haben diese Vorgabe in die CRR III und die CRD VI iibernommen.
Einige Besonderheiten wird es allerdings bei der Berechnung zusatzlicher
Kapitalzuschlage, wie zum Beispiel der bereits bestehenden Kapitalpuffer und der
Saule 2-Zuschlage, geben. Neben der Mindestkapitalanforderung in Héhe von 8 % der
RWA gibt es weitere Kapitalanforderungen fur Banken in Abhangigkeit der
wirtschaftlichen Lage (zum Beispiel der Systemrisikopuffer und der antizyklische
Kapitalpuffer), ihrer Gro3e und Komplexitat (zum Beispiel die Puffer fur national und
global systemrelevante Banken: A-SRIs und G-SRIs), sowie ihrer individuellen Risikolage
(zum Beispiel Saule 2-Zuschlag). Einige dieser Zuschlage kénnen auch Risiken
adressieren, die aus der Verwendung interner Modelle entstehen. Das betrifft zum
Beispiel den Systemrisikopuffer und den Saule 2-Zuschlag. Da das Risiko einer
maoglicherweise zu geringen Kapitalanforderung in Modellen zukunftig bereits durch
den Output Floor begrenzt wird und eine Doppelanforderung von Eigenkapital
vermieden werden soll, werden diese Aufschlage zunachst von der Bankenaufsicht
Uberpruft. Ein automatischer Anstieg, der sich durch den RWA-Auftrieb bei bindendem
Output Floor ergeben wiirde, wird bis zu dieser Uberpriifung ausgeschlossen. Gleiches
gilt fur die Kapitalaufschlage fir A-SRIs und G-SRIs, da ein RWA-Auftrieb die
GroBenkomponente in der Berechnung starker gewichtet.

Eine weitere Besonderheit ist die Anwendungsebene der RWA-Untergrenze bei
Bankengruppen in der EU. In der EU gelten Eigenkapitalregeln grundsatzlich auch auf
Einzelinstitutsebene. Das heil3t, dass Tochterinstitute von Kreditinstitutsgruppen diese
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Vorgaben genauso wie das Mutterinstitut einhalten missen. Dementsprechend wird
der Output Floor ebenfalls grundsatzlich auch auf Einzelinstitutsebene einzuhalten
sein. Die EU-Mitgliedstaaten kénnen aber kiinftig selbst entscheiden, ob
Bankengruppen innerhalb der eigenen Landesgrenzen den Output Floor nur auf
hochster Konsolidierungsebene halten missen. Grenzuberschreitend wird es diese
Regelung allerdings nicht geben, da in einem Krisenfall ein Kapitaltransfer Gber
Landesgrenzen hinweg nicht als hinreichend sicher erscheint.

Neben diesen dauerhaft geltenden Besonderheiten bei der Umsetzung des Output
Floor sieht die CRR III einige temporare Abweichungen vom Baseler Standard vor.
Zum einen wird der Output Floor vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2029
stufenweise eingefuhrt. Er ist somit erst zwei Jahre nach der internationalen
Umsetzungsfrist in seiner vollen Hohe mit 72,5 % in Kraft. Zusatzlich sieht die CRR III
verschiedene Entlastungen bei der RWA-Berechnung in den Standardansatzen vor.
Diese gelten allerdings nur fur Banken, die den Output Floor berechnen mussen. 22)
Dazu zahlen insbesondere Folgende:

® ein geringeres Risikogewicht fur bestimmte nicht extern geratete
Unternehmenskredite im Kreditrisikostandardansatz (65 % statt 100 %),
Ubergangsweise bis zum 31. Dezember 2032;

® ein geringeres Risikogewicht fur bestimmte Wohnimmobilienkredite (10 % fur
den besicherten Teil statt 20 %), Ubergangsweise bis zum 31. Dezember 2032;

® ein geringeres Risikogewicht bei der Berechnung der Eigenmittelanforderungen
flr das Gegenparteienrisiko, Ubergangsweise bis zum 31. Dezember 2029;

® ein geringeres Risikogewicht fur bestimmte Verbriefungspositionen,
Ubergangsweise bis zum 31. Dezember 2032.

22 Bis zur vollstandigen Einfihrung wird der mégliche RWA-Auftrieb, gemaR den Baseler Vorgaben, zusatzlich
bei den Banken auf 25 % begrenzt.
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3 Auswirkungen der Basel III-Finalisierung fur deutsche
Institute

Der Baseler Ausschuss fuhrt in Zusammenarbeit mit den nationalen
Aufsichtsbehdrden seit 2011 eine globale Datenerhebung durch, um die
Auswirkungen der neuen Standards auf die Eigenmittelanforderungen der Banken
zu untersuchen. An der Erhebung nehmen auch 40 deutsche Banken teil, darunter
hauptsachlich groBere Banken, die im Kreditrisiko den auf internen Beurteilungen
basierenden Ansatz verwenden. Nach Auslaufen der im Gesetzestext vorgesehenen
Ubergangsregelungen im Jahr 2033 fiihrt die EU-Umsetzung der Basel IlI-Finalisierung
in dieser Stichprobe zu einem Anstieg der Eigenmittelanforderungen23) von circa

10,3 %.24 Ein GroRteil dieses Anstiegs wird in der Ubergangsphase durch die
Ubergangsregelungen abgefedert. So betrégt der Mehrbedarf an Eigenmitteln noch im
Jahr 2030 lediglich circa 3,1 %. Da diese Stichprobe allerdings durch grél3ere Banken
dominiert wird, lassen sich die Ergebnisse nicht 1:1 auf den gesamten deutschen
Bankenmarkt Gbertragen. Die Bundesbank schatzt, dass der Eigenmittelbedarf aller
deutschen Banken in Summe etwa um 2 % in 2030 und 7 % in 2033 steigen kdnnte.
Dies entspricht etwa 25 Mrd € bis 2033. Fur den deutschen Bankenmarkt ist dies
verkraftbar, da er mit ausreichend Eigenmitteln oberhalb der Mindestanforderung
ausgestattet ist. 2°)

23 Bezogen auf das Kernkapital.
24 Datenerhebung zum Stichtag ist der 31. Dezember 2022.
25 Etwa 160 Mrd € zusatzliches hartes Kernkapital ist im deutschen Bankenmarkt verfugbar.
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Veranderung der Kernkapitalanforderung durch das Basel lll-Reformpaket Schaubild 4.7
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Quelle: Basellll-Monitoring, Stichtag 31. Dezember 2022. 1 Die Hochrechnung entspricht einer groben Abschatzung.
Deutsche Bundesbank

Im Vergleich zu einer strikten Umsetzung der Vorgaben der Basel III-Finalisierung
sind diese Auswirkungen deutlich geringer. Eine 1:1-Umsetzung hatte einen Anstieg
der Mindestanforderungen um 18,5 % in der Stichprobe und hochgerechnet 15 % fur
den deutschen Gesamtmarkt zur Folge gehabt.

In der EU wird der Output Floor ab 2025 schrittweise und beginnend mit 50 %
eingefluihrt. Zu Beginn stellt er fur keine deutsche Bank in der Stichprobe eine
bindende Anforderung dar. Die Ubergangsregelungen, die im Abschnitt zum Output
Floor genannt werden, sollen die Auswirkung des Output Floor auf die
Eigenmittelauslastung der Banken, die interne Modelle verwenden, abmildern.
Insbesondere die Erleichterung fur die nicht extern gerateten
Unternehmenspositionen fallt hierbei ins Gewicht. Banken, die im Kreditrisiko den
Standardansatz anwenden, profitieren am starksten von EU-spezifischen Ausnahmen
im CVA-Bereich, die bereits in der CRR II enthalten sind und nun fortgefuhrt werden.
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Tabelle 4.1: Veranderungen der Kernkapitalanforderung durch die EU-Umsetzung
in %, Stichtag 31.12.2022

2025 2030 2033
Stichprobe Output Floor 50 % Output Floor 72,5 % Output Floor 72,5 %
0,8 3,1 10,3
davon:
IRBA-Banken 0,5 3,5 13,0
KSA-Banken 1,8 1,8 1,8
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4 Weitere Neuerungen

4.1 Nachhaltigkeitsrisiken in der Bankenregulierung

Sowohl der Klimawandel als auch die Transformation hin zu einer nachhaltigen und
insbesondere klimaneutralen Wirtschaft stellen das europadische Bankensystem vor
neue Herausforderungen.2%) Deshalb spielen Nachhaltigkeitsrisiken, im Speziellen ESG
-Risiken?7), nicht nur in der 6ffentlichen Wahrnehmung, sondern auch in der
aufsichtlichen Diskussion eine wesentliche Rolle und werden mit den neuen
Bestimmungen nun starker in die CRD und CRR integriert.

26 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023).

27 Die Bedeutung von ESG wird auch dadurch betont, dass erstmals eine Definition in Bezug auf ,E*, ,S"und ,G"
in die CRR (Artikel 4 Absatz 1 Buchstabe 52d) aufgenommen wird.
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Tabelle 4.2: Neuerungen im Bereich der ESG-Risiken

Neue Pflichten fiir Kreditinstitute

Pflicht zur Erstellung
prudentieller Plane
Art. 76 Abs. 2 CRD VI

Einflihrung eines ESG-
Meldewesens

Art. 430 Abs. 1 lit. h) CRR
I

Neue aufsichtliche Befugnisse

Integration von ESG-
Risiken im aufsichtlichen
Uberpriifungsprozess (
SREP)

Art. 98 CRD VI

EBA-Mandate

Bericht zu etwaigen
Risikounterschieden
zwischen von ESG-
Faktoren beeinflussten
Assets und sonstigen
Assets

Art. 507¢ CRR IIT

Befugnis,
Anpassungen in den
prudentiellen Pldnen
zu verlangen

Art. 104 Abs. 1 lit. m) CRD
74

Leitlinien zum ESG-
Risikomanagement
und zu prudentiellen
Planen

Art. 87a Abs. 5 CRD VI

Offenlegungsanforderungen in
Bezug auf ESG-Risiken fir alle
Institute

Art. 4490 CRR III

Verwendung des
Systemrisikopuffers auch fir
klimabezogene Risiken

Art. 133 CRRIIT

Leitlinien zu den
Klimastresstests der Banken
Art. 87a Abs. 5 CRD VI

Berticksichtigung von ESG-
Risiken bei der

Bewertung von
Sicherheiten

Art. 207 Abs. 4 lit. d) CRR III

Uberprifung der
aufsichtlichen
Uberpriifungsrichtlinie (
SREP) zur
Berlicksichtigung von ESG-
Risiken

Art. 98 CRD VI

Die Anderungen in der CRR beziehen sich im Wesentlichen auf die Offenlegung und
das aufsichtliche Meldewesen. Es soll sichergestellt werden, dass den
Aufsichtsbehorden hinreichend granulare, umfassende und vergleichbare Daten fur

eine effektive Aufsicht zur Verfugung stehen. Die ESG-bezogenen

Offenlegungsanforderungen werden auf alle Institute ausgeweitet. Bisher galten sie
nur fur grol3e, kapitalmarktorientierte Banken. Daruber hinaus werden die
Anforderungen konkreter gefasst und ausgeweitet. So mussen Informationen zu den
einzelnen Elementen der ESG-Risiken sowie zu den physischen und transitorischen
Risiken im Bereich der Umweltrisiken offengelegt werden. 28 Zudem miussen die
Banken offenlegen, wie sie die ESG-Risiken in ihren Strategien, Prozessen und im
Risikomanagement berucksichtigen.

Die neuen ESG-bezogenen Regelungen in der CRD VI kénnen zum einen in neue
Pflichten fur Banken und zum anderen in zusatzliche Befugnisse der

28 Als transitorische Risiken oder Transitionsrisiken werden Risiken bezeichnet, die aus der Umstellung auf eine
emissionsarme Wirtschaft resultieren. Physische Klimarisiken umfassen dagegen Schaden, die aus
Extremwetterereignissen oder der graduellen Veranderung des Klimas resultieren (vgl.: Deutsche Bundesbank

(2023)).
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Aufsichtsbehorden unterteilt werden. Darlber hinaus sind diverse neue Mandate fir
die EBA vorgesehen (siehe Tabelle 4.2).

Die Banken mussen kiinftig bei der internen Kapitalplanung sowie bei der
regelmaRligen Strategielberprifung ESG-Risiken berucksichtigen. Hierbei sind kurz-,
mittel- und langfristige Zeitrdume zu beachten. Ebenfalls neu ist die Verpflichtung der
Leitungsorgane, spezifische Pldne zu erstellen, in denen die Bank darlegt, welchen ESG-
Risiken sie ausgesetzt ist und wie sie mit diesen umgehen wird. Dazu gehoéren auch
Risiken, die sich aus der Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft ergeben,
wie zum Beispiel politische MaRnahmen, welche die Kosten in bestimmten Branchen
erhéhen und somit zu einem erhéhten Ausfallrisiko bei den finanzierenden Banken
fuhren kdnnten. AuBerdem mussen sich die Vergutungsregeln und -praktiken an der
ESG-Strategie der Bank orientieren. Das betrifft insbesondere die Hohe der variablen
Vergutung.

Angelehnt an die neuen Pflichten der Banken kénnen Aufsichtsbehérden im
Einzelfall eine Verringerung der ESG-Risiken einfordern. Aul3erdem sind sie befugt,
eine Anpassung der Zielwerte und Mallnahmen in den oben genannten Planen
anzuordnen.

4.2 Kryptoassets

In der Gberarbeiteten CRR und CRD werden erste Regelungen zur aufsichtlichen
Behandlung von Risikopositionen in Kryptowerten eingefuihrt. Im Dezember 2022
verabschiedete der Baseler Ausschuss dazu einen globalen Standard, 2?) der nun in
Form eines Ubergangsregimes Eingang in den Gesetzestext findet.

In dessen Rahmen werden Kryptowerte zur Berechnung der
Eigenmittelanforderungen in drei Gruppen unterteilt. Diese orientieren sich unter
anderem an einigen der Kategorien, die durch die Markets in Crypto-Assets Regulation (
MiCAR) eingefiihrt wurden. 39 Fiir die risikoreichste Gruppe von Kryptowerten wird der
zuldssige Gesamtbestand auf 1 % des Kernkapitals einer Bank begrenzt. Daneben
enthalten die CRR III und CRD VI relevante Definitionen, Anforderungen in den
Bereichen Meldewesen und Offenlegung sowie Vorgaben an das Risikomanagement
der Banken und an aufsichtliche Prozesse. Die Europdische Kommission ist bis

29 Vgl.: Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2022).

30 Vgl.: Verordnung (EU) 2023/1114 vom 31. Mai 2023 Uiber Mérkte fiir Kryptowerte und zur Anderung der
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 1095/2010 sowie der Richtlinien 2013/36/EU und (EU) 2019
/1937 (Text von Bedeutung fur den EWR).
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Jahresmitte 2025 aufgefordert, einen gesonderten Gesetzgebungsvorschlag
vorzulegen, der die weiteren Elemente des Baseler Standards (beispielsweise
spezifische Liquiditatsanforderungen) adressieren soll.

4.3 Harmonisiertes Rahmenwerk zur Beaufsichtigung von
Drittstaatenzweigstellen

Die Beaufsichtigung von Zweigstellen von Banken mit Sitz au3erhalb des
Europaischen Wirtschaftsraumes (EWR) ist derzeit eine weitestgehend nationale
Angelegenheit.3") Entsprechend reicht die Spannweite nationaler Anforderungen an
eine Drittstaatenzweigstelle oder -filiale von geringen Vorgaben bis hin zu einer
weitgehenden Gleichstellung mit einem (Tochter-)Institut. In der CRD VI wird nunmehr
ein einheitliches Rahmenwerk fir die Beaufsichtigung von Drittstaatenzweigstellen
geschaffen. Die Regelungen innerhalb des Rahmenwerks sind als
Mindestanforderungen ausgestaltet. Die Mitgliedstaaten kdnnen somit sowohl
strengere Anforderungen an Drittstaatenzweigstellen stellen als auch ihr bestehendes
Rahmenwerk (ganz oder teilweise) beibehalten, sofern die nationalen Anforderungen
denen an ein in der CRR definiertes ,Kreditinstitut” entsprechen. Grundsatzlich darf
eine in einem Drittstaat sesshafte Bank innerhalb eines Mitgliedstaates des EWR nur
Uber eine dort durch die zustandige Aufsichtsbehdrde zugelassene
Drittstaatenzweigstelle tatig werden. Im Gegensatz zu Tochterinstituten beschrankt
sich diese Zulassung jedoch auf den Mitgliedstaat, in dem die Zweigstelle zugelassen
ist. Die Erbringung grenzuberschreitender Dienstleistungen durch eine
Drittstaatenzweigstelle innerhalb des EWR ist nicht erlaubt. Ausnahmen von diesen
Grundsatzen bestehen fur Intragruppengeschafte sowohl zwischen dem
Drittstaateninstitut und seinen Zweigstellen als auch zwischen diesen untereinander
sowie auch fur Interbankengeschafte. Ebenfalls méglich sind Geschafte im Rahmen der
passiven Dienstleistungsfreiheit (reverse solicitation), sofern die Initiative hierfur allein
von den Kundinnen und Kunden ausgeht.

4.4 Aufsichtliche Befugnisse und BuRgelder

Die aufsichtlichen Befugnisse werden in einigen Bereichen ausgeweitet und neue
Anzeigepflichten eingeflihrt. So muss zum Beispiel eine Bank den Erwerb einer

31 Eine der wenigen Einschrankungen findet sich in Artikel 47 Absatz 1 CRD, der besagt, dass
Drittstaatenzweigstellen nicht bessergestellt werden durfen als EWR Institute.
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wesentlichen Beteiligung an einem Unternehmen innerhalb oder aul3erhalb des
Finanzsektors der Aufsicht anzeigen. Eine Beteiligung gilt dann als wesentlich, wenn sie
15 % oder mehr des zulassigen Kapitals des Erwerbers ausmacht. Banken und
sogenannte (gemischte) Finanzholdinggesellschaften sowie Unternehmen der gleichen
Gruppe miussen kiinftig auch die Ubertragung von wesentlichen Vermégenswerten
oder Verbindlichkeiten vorab der zustandigen Behorde anzeigen. Dartber hinaus
mussen weitreichende unternehmerische Entscheidungen wie Verschmelzung oder
Spaltung den zustandigen Behdrden angezeigt werden.

Eine weitere Neuerung ist das Durchsetzungsinstrument der periodischen
Zwangsgelder (periodic penalty payments). Damit erhalten die zustandigen Behérden
die Moglichkeit, fur VerstoRe gegen die Vorschriften der CRR und CRD sowie hierauf
beruhenden Anordnungen Zwangsgelder auf Tagessatzbasis zu verhangen. Hiermit
soll erreicht werden, dass die Banken die Aufsichtsanforderungen maglichst schnell
wieder einhalten. Kunftig wird es eine einheitliche Definition zum jahrlichen
Gesamtumsatz (total annual net turnover) geben, auf dessen Basis sich der
Maximalbetrag der Verwaltungssanktionen und Zwangsgelder errechnet, die sich
gegen eine juristische Person richten. Als Maximalbetrag fir Zwangsgelder, die gegen
eine naturliche Person auf Tagessatzbasis verhangt werden kénnen, sind 50 000 €
vorgesehen.

4.5 Governance

Mit den neuen Regelungen in der CRD VI werden auch die Anforderungen an die
Governance der Banken gestarkt. So wird unter anderem fir sogenannte ,,grolRe
Unternehmen"32) im Rahmen von Eignungsprifungen ein friihzeitiges
Anzeigeverfahren eingefihrt. Zukinftig haben diese die beabsichtigte Bestellung von
potenziellen Geschaftsleiterinnen und -leitern sowie von Vorsitzenden des Verwaltungs-
und Aufsichtsorgans mindestens 30 Arbeitstage vor der Tatigkeitsaufnahme der
zustandigen Behorde anzuzeigen und die fur die Eignungsfeststellung erforderlichen
Unterlagen zu Ubermitteln.

32 GroRe Unternehmen sind groR3e Institute und groRe Tochterunternehmen, sowie Mutterfinanzholding-
Gesellschaften und gemischte Mutterfinanzholding-Gesellschaften, die ein grof3es Institut in ihrer Gruppe
haben. Als grof3es Institut zahlen gemaR Artikel 4 Absatz 1 Nr. 146 der Verordnung (EU) 575/2013 unter
anderem Institute mit einer Bilanzsumme von mindestens 30 Mrd €.
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Fir die Leiterinnen und Leiter der Internen Kontrollfunktionen33) und der Leiterin
oder des Leiters Finanzen (CFO) groRer Unternehmen wird ein

Eignungsprufungsverfahren durch die zustandigen Aufsichtsbehérden eingefuhrt.

Sollte die Aufsicht diese potenziellen Funktionstragerinnen und -tréager nicht fur
geeignet erachten, ist sie befugt, deren Funktionsaufnahme zu verhindern, die

Ubertragene Funktion zu entziehen oder zusatzliche MalBnahmen zur Sicherstellung der

Eignung zu erlassen. Eine weitere wichtige Neuerung ist die Aufnahme direkter

Berichtslinien von Leiterinnen und Leitern der Kontrollfunktionen an das Verwaltungs-

und Aufsichtsorgan und die Anforderung, dass diese zukunftig und mit vorheriger
Zustimmung durch das Verwaltungs- und Aufsichtsorgan von ihrer Funktion
entbunden werden kénnen.

33 Die internen Kontrollfunktionen umfassen die Risikocontrolling- und die Compliance-Funktion sowie die
interne Revision.
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5 Fazit

Mit der Umsetzung der globalen Standards wird die Widerstandsfahigkeit der
internationalen Finanzmarkte weiter gestarkt. Die EU setzt mit der Verabschiedung
der CRRIII und der CRD VI ein wichtiges Zeichen an die globale
Finanzaufsichtsgemeinschaft. AuBerdem wird die Bankenregulierung an die
Herausforderungen der heutigen Zeit angepasst und die Aufsicht erhalt neue
Befugnisse zur besseren Uberwachung neuer Risiken.

Die deutschen Banken sind mit ausreichend Kapital ausgestattet. Die Bundesbank
erwartet daher, dass zur Erfullung der neuen Anforderungen kein zusatzlicher
Kapitalbedarf bei den Banken entstehen wird. Auch sieht sie die Finanzierung der
Realwirtschaft durch die Umsetzung der Regulierung nicht in Gefahr.34 Dazu tragt die
lange EinfUhrungsphase der neuen Vorschriften bis Dezember 2032 bei.

34 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).
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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- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen bildung 4 €STR 5) 6) anleihen 7)
Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
3,5 5,0 4,9 51 51 53 -04 0,66 3,0
2.1 4,5 4,6 4,4 4,8 52 0,2 1,37 2,7
0,2 3,4 3,8 3.8 3,9 4,4 0,9 1,57 2,8
-13 2,5 3,0 3,1 3,0 3,7 1,6 1,90 2,9
-3,1 1,7 2,5 25 2,6 33 2,1 2,28 3,0
-4,7 1,0 2,0 2,0 2,0 2,9 25 2,57 3,1
-57 0,5 1,4 1,5 1,4 2,4 2,6 2,90 3,0
-70 -0,1 0,9 0,9 0,9 2,3 3,4 3,08 3,0
-8,0 -06 0,5 04 0,4 1.6 3,6 3,24 3,0
-9.1 -14 -04 -04 0,1 1.3 41 3,40 3,1
-10,4 -24 -13 -09 -0,1 0,7 4,5 3,64 3,2
-99 -2,2 -12 -1,2 -04 0,4 49 3,75 3.3
-10,0 -2.2 -1,0 -1,0 -05 0,4 5,5 3,90 3,5
-95 -1,9 -09 -0,6 -0,7 0,2 53 3,90 3,3
-85 -09 0,1 -0,2 -04 0,4 4,8 3,90 2,7
-8,6 -11 0,1 0,2 -04 0,4 52 3,90 2,8
-7.8 -0,6 0,4 0,5 -03 0,8 51 3,91 2,9
-6,6 -0,2 0,9 0,9 -0,2 0,8 52 3,91 2,9
-59 0,1 1.3 1,3 0,0 0,8 51 3,91 3,0
-4,9 0,7 1.6 -0,1 0,5 4,7 3,91 3,0
3,75 3.1

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auBerhalb

5 Euro Short-Term Rate.

6 Siehe auch Anmerkungen zu

Tab. VI3, S.43e.

des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, Geldmarktpapiere
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls.

7 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen. Einbezogene Lander: DE, FR, NL,
BE, AT, FI, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach Umschuldung im Marz 2012
Neuemission).

2. AuBenwirtschaft »

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurchschnitte, siehe auch

Tab. XII. 9 und 11, S. 82¢ / 83¢. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Berechnung

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums v Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs 3)
" gegeniiber
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs- dem
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven US-Dollar nominal real 4)
Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
- 12064 - 10351 + 13389 - 15148 - 15008 + 11982 + 27637 + 3926 0,9826 94,5 91,3
+ 11675 + 5514 - 22018 - 32401 - 32225 + 3494 + 38596 + 518 1,0201 95,7 92,3
+ 30757 + 9240 + 63792 + 79964 + 52268 - 16673 - 56575 + 4808 1,0589 96,8 92,6
- 16127 - 14473 + 1049 - 14373 + 22276 - 5068 + 6861 - 8646 1,0769 97,1 92,8
+ 14206 + 20610 - 10152 + 34568 - 3911 + 8732 - 2988 - 11354 1,0715 97,0 93,1
+ 30270 + 38987 + 68146 + 9148 - 92070 - 3321 + 152937 + 1453 1,0706 97,3 93,3
+ 8277 + 7348 - 6231 - 29333 + 67239 - 1507 - 40769 - 1863 1,0968 98,4 94,2
- 10717 + 15447 18 078 - 58134 + 43581 + 7018 - 11903 + 1360 1,0868 98,0 93,6
+ 32406 + 32585 75618 + 82370 - 42091 - 10329 + 43283 + 2385 1,0840 98,2 93,8
+ 25549 + 21945 + 39707 - 29594 + 51761 - 8097 + 25239 + 398 1,1058 99,2 95,0
+ 25057 + 21746 + 10921 + 1863 - 6851 + 3823 + 10784 + 1301 1,0909 99,0 95,0
+ 32885 + 28144 + 43576 + 17411 - 57369 + 3176 + 84232 - 3874 1,0684 98,5 94,6
+ 14816 + 14159 + 44847 + 3358 - 12005 + 17054 + 32902 + 3538 1,0563 98,0 94,1
+ 32629 + 33319 + 28445 + 1836 + 19914 + 1072 + 4246 + 1376 1,0808 98,7 94,6
+ 40473 + 28842 + 47040 - 13043 - 48162 + 4853 + 101916 + 1476 1,0903 98,2 94,0
+ 26745 + 26779 + 39945 + 9663 - 19839 + 11982 + 37318 + 821 1,0905 98,4 94,4
+ 35523 + 36897 + 14865 + 49381 - 13543 + 11358 - 33197 + 866 1,0795 98,1 94,1
+ 43103 + 38121 + 57195 + 9244 + 17800 - 11891 + 42574 - 532 1,0872 98,8 94,8
+ 34443 + 33149 + 17344 + 35148 - 22191 + 7309 - 3726 + 804 1,0728 98,6 P 945
1,0812 98,9 P 948
1,0759 98,5 P 944

der Bundesbank. Gegentiber den Wahrungen des Erweiterten EWK-Landerkreises (fixe
Zusammensetzung). 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland | Irland Italien Kroatien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2021 6,1 6,9 3,2 7.2 2,8 6,9 8,4 16,2 83 13,0 6,7
2022 3,5 3,0 1,8 - 05 1,3 2,6 5,6 8,6 4,0 7,0 3,0
2023 0,4 1.4 - 02 - 30 - 12 0,9 2,0 - 55 0,9 3,1 - 03
2022 4Vj. 1.9 1,4 0,2 - 42 - 12 0,4 3,7 8,8 1.6 33 1.3
2023 1Vj. 1,3 1,7 0,5 - 39 0,2 1,3 2,1 - 02 2,5 2,9 0,7
2Vj. 0,5 1.3 - 03 - 27 - 10 0,9 3,0 - 39 0,4 3,8 - 06
3V;j. 0,1 1,3 - 05 - 28 - 21 0,5 1,9 - 84 0,4 1,4 - 06
4Vj. 0,2 1.2 - 04 - 26 - 16 1,0 1.1 - 91 0,5 4,4 - 05
2024 1Vj. 05 13 - 09 - 23 - 16 1,1 1,9 - 47 0,7 3,9 0,1
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2021 8,8 16,8 4,6 12,8 4,3 55 10,4 28,3 12,3 6,3 6,6
2022 2,2 - 07 - 03 - 23 4,0 0,0 2,5 18,9 0,3 1.6 0,8
2023 - 22 - 54 - 19 - 88 - 24 0,6 2,3 - 72 - 20 - 01 - 36
2022 4Vj. 1.9 - 02 - 07 - 104 - 04 - 12 - 16 29,8 - 23 - 14 - 12
2023 1Vj. 0,8 - 29 0,9 - 79 0,3 - 09 2,3 7.8 - 07 - 1,7 - 43
2Vj. - 09 - 43 - 04 - 129 - 38 1.2 1.2 4,2 - 35 0,1 - 74
3V;j. - 48 - 69 - 35 - 98 - 28 0,5 - 02 - 21,6 - 25 - 04 - 24
4Vj. - 40 - 74 - 45 - 43 - 33 1,7 6,0 - 128 - 15 1,6 - 01
2024 1Vj. - 47 - 65 p - 55 - 70 - 32 0,3 3,6 - 194 - 35 - 40 - 02
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2021 81,5 80,1 84,9 78,1 81,2 81,1 75,6 78,0 77,0 75,0 75,3
2022 82,2 79.1 85,2 71,7 80,9 81,8 75,9 79,8 79,0 77,0 75,0
2023 80,6 75,7 83,4 67,3 76,6 81,2 75,2 77,5 77,2 72,8
2023 1Vj. 81,5 76,7 84,6 71,4 79,0 81,0 74,8 79,2 78,2 77,5 72,7
2\Vj. 81,3 77,2 84,2 70,8 76,4 82,0 73,7 78,0 783 73,7
3Vj. 80,1 75,0 82,9 62,5 77,4 80,6 76,3 77,4 78,2 72,6
4Vj. 79,6 73.9 81,9 64,6 73,6 81,3 75,9 76,5 74,8 72,3
2024 1Vj. 79,2 74,0 81,3 65,7 73,3 80,9 73,5 75,5 76,0 71,4
2Vj. 78,9 74,5 80,3 66,0 74,6 80,6 81,1 76,0 74,3 73,0
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2021 7,8 s) 6,3 3,6 s) 6,2 s) 7,7 s) 7,9 s) 14,8 s) 6,3 s) 9,5 s) 7.6 s) 7.6
2022 6,7 s) 5,5 p) 3,1 s) 5,6 s) 6,8 s) 7.3 s) 12,5 s) 4,5 s) 8,1 s) 6,8 s) 6,9
2023 6,6 s) 5,5 p) 3,0 s) 6,4 s) 7.2 s) 7.3 s) 11 s) 4,3 s) 7.7 s) 6,1 s) 6,5
2024 Jan. 6,5 5,6 3,2 7.4 7.8 7,5 11,3 4,6 7,2 5,6 6,9
Febr. 6,5 57 3,2 7.5 7.7 7.4 11,5 41 7.3 5,5 6,9
Marz 6,5 57 33 7.6 8,4 7,4 10,7 4,0 71 55 6,9
April 6,4 58 3.3 7.5 83 7.3 10,7 4,0 6,8 5,4 6,8
Mai 6,4 59 33 7.4 8,2 7.4 10,6 4,0 6,8 53 6,7
Juni 4,2 .
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2021 2,6 3,2 5) 3,2 4,5 2,1 2,1 0,6 2,4 1.9 2,7 3,2
2022 8,4 10,3 8,7 19,4 7,2 5,9 9,3 8,1 8,7 10,7 17,2
2023 6) 5,4 2,3 6,0 9,1 4,3 57 4,2 52 59 8,4 9,1
2024 Jan. 2,8 1,5 3,1 5,0 1.1 3,4 3,2 2,7 0,9 4,8 1.1
Febr. 2,6 3,6 2,7 4,4 11 3,2 3.1 2,3 0,8 4,8 0,6
Marz 2,4 3,8 2,3 4.1 0,6 2,4 3,4 1,7 1,2 4,9 1,0
April 2,4 4,9 2,4 3,1 0,6 2,4 3,2 1,6 0,9 4,7 11
Mai 2,6 4,9 2,8 3,1 0,4 2,6 2,4 2,0 0,8 4,3 0,0
Juni 2,5 5,4 2,5 2,8 0,5 2,5 2,5 1,5 0,9 3,5 15
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2021 - 52 - 54 - 36 - 25 - 28 - 66 - 70 - 15 - 87 - 25 - 72
2022 - 37 - 36 - 25 - 10 - 04 - 48 - 25 1,7 - 86 0,1 - 46
2023 - 36 - 44 - 24 - 34 - 27 - 55 - 16 1,7 - 74 - A - 22
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2021 94,8 107,9 69,0 17,8 72,6 113,0 195,0 54,4 1471 77,5 44,4
2022 90,8 104,3 66,1 18,5 73,5 111,9 172,7 44,4 140,5 67,8 41,8
2023 88,6 105,2 63,6 19,6 75,8 110,6 161,9 43,7 137,3 63,0 43,6

Quellen: Eurostat, Europaische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saison- und kalender-
Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- bereinigt. 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
6,3 7.2 12,5 6,3 4,2 57 4,8 8,2 6,4 9,9
2,4 1,4 8,1 5,0 4,8 6,8 1.9 2,5 5,8 5.1
0,3 - 11 57 0,1 - 08 2,3 1.6 1.6 2,5 2,5
0,1 - 23 7,0 3,8 1.7 3.1 3 - 02 3,8 2,3
2,4 - 13 6,3 1,9 2,2 2,7 0,2 11 4,5 3,0
0,8 - 04 5,0 - 03 - 1,7 2,1 1.8 1,7 2,1 2,2
0,3 - 19 7,2 - 07 - 20 2,0 2,0 1,3 1,5 2,6
0,2 - 08 4,4 - 05 - 15 2,2 2,2 2,2 2,0 2,1
3,0 - 04 4,6 - 06 - 1.2 1,5 2,7 2,1 2,5 35
Industrieproduktion 2)
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
20,1 8,4 0,9 5,0 11,3 3,9 10,6 10,2 7.8 6,0
9,3 - 13 1.5 2,6 6,5 0,6 - 43 1,2 3,0 2,6
52 - 57 7.3 - 00 - 13 3,1 0,2 - 56 - 11 2,2
3,1 - 33 8,0 1.3 2,7 0,8 - 94 - 57 0,7 1.4
11,7 - 44 15,9 3,1 1,0 1,4 - 24 - 34 0,7 0,3
0,1 - 69 7.8 - 06 - 11 52 0,3 - 41 - 21 1.3
5,5 - 77 2,0 - 07 0,0 4,9 1.1 - 10,1 - 1,8 2,8
3,2 - 38 4,5 - 18 - 49 3,5 2,1 - 51 - 12 4,0
0,8 - 43 2,8 - 25 - 69 1,2 1.3 - 30 1.3 4,1
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
76,7 82,0 76,8 82,4 87,1 79,1 82,2 84,5 77,8 51,2
77,8 80,7 64,7 83,7 87,7 81,9 83,3 84,9 78,7 58,2
68,4 73,1 68,1 81,9 85,3 81,7 82,1 83,1 76,9 61,6
68,0 74,3 65,7 83,0 87,0 81,5 80,2 83,3 77,1 59,5
69,0 75,5 53,3 82,5 86,3 83,5 84,0 83,9 76,3 61,2
68,2 72,0 69,4 81,3 84,6 80,9 83,0 82,9 76,2 62,6
68,5 70,5 84,1 80,9 83,3 80,9 81,0 82,4 77,8 63,3
70,6 74,8 75,6 78,8 84,0 81,0 80,1 80,6 77,2 65,1
70,1 753 76,4 79,6 83,3 81,2 77,6 80,8 77,7 63,9
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
s) 7,2 s) 54 s) 3,8 s) 4,2 s) 6,2 s) 6,8 s) 6,9 s) 4,8 s) 15,0 s) 7,5
s) 59 s) 4,6 s) 3,5 s) 3,6 s) 4,8 s) 6,2 s) 6,2 s) 4,0 s) 13,0 s) 6,8
s) 6,9 s) 52 s) 3,1 s) 3,5 s) 51 s) 6,5 s) 59 s) 3,7 s) 12,2 s) 6,1
7,4 5,6 3,0 3,6 5,0 6,6 5,6 33 11,9 59
7.5 5,6 3,0 3,7 4,7 6,6 5,6 3,3 11,8 5,4
7.5 5,6 3,1 3,6 4,9 6,5 5,6 33 11,7 4,9
7.5 5,6 3,1 3,7 4,8 6,4 5,6 3,3 11,7 4,4
7.7 57 3,2 3,6 5,0 6,5 55 3,2 11,7 4.1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
4,6 3,5 0,7 2,8 2,8 0,9 2,8 2,0 3,0 2,3
18,9 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9,3 8,3 8,1
8,7 2,9 5,6 4,1 7.7 53 11,0 7.2 3,4 3,9
1, 3,0 3,7 3,1 4,3 2,5 4,4 3,4 3,5 2,1
1,1 3,2 3,0 2,7 4,0 2,3 3,8 3,4 2,9 2,1
0,4 3,2 2,7 3,1 4,1 2,6 2,7 3,4 3,3 1.6
0,4 3,0 2,4 2,6 3,4 2,3 2,4 3,0 3,4 2,1
0,9 3,2 2,3 2,7 3,3 3,8 2,6 2,5 3,8 3,0
1,0 2,8 2,2 3,4 3,1 3,1 2,4 1.6 3,6 3,0
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
1,1 0,5 7,6 - 22 - 58 2,9 - 52 - 46 - 67 - 18
0,6 - 03 55 - 01 - 33 03 - 17 - 30 - 47 2,7
038 - 13 4,9 - 03 - 27 1,2 - 4, - 25 - 36 3,1
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
43,4 24,5 53,9 51,7 82,5 1245 61,1 74,4 116,8 99,3
38,1 24,7 51,6 50,1 78,4 112,4 57,7 72,5 111,6 85,6
38,3 25,7 50,4 46,5 77,8 99,1 56,0 69,2 107,7 77.3

3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be-
ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine befris-

tete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Ab 2023 einschlieBlich

Kroatien. 7 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) 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 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- | Wéhrungs- als als 3 Mo- |2 Jahren Réck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
- 126 - 01 - 62 - 125 - 97 - 12 169,1 170,3 - 133 - 147 0,1 10,4 - 92
93,8 84,8 31,8 9,0 14,3 15,1 40,3 - 553 31,6 1,4 0,2 34,0 - 39
- 1211 - 879 - 05 - 331 - 413 2,5 254,6 - 257,1 50,9 11,0 0,1 0,7 39,1
- 9,9 - 04 - 159 - 95 - 41 12,5 127,9 15,4 28,0 - 64 2,2 57,3 - 251
7.9 - 129 33 20,8 29,8 6,8 1,4 - 82 15,5 - 11 1,6 10,3 4,7
29,9 371 1,7 - 72 - 97 74,4 111,8 37,3 27,9 10,3 1,3 5.8 10,6
- 5.6 27,9 29,5 - 335 - 293 - 212 21,7 - 05 10,5 9,4 1,4 3,9 - 42
- 0,2 45,5 33,2 - 457 - 50,0 4,4 22,2 17,8 37,6 - 05 2,4 271 8,6
5.1 - 91 - 123 14,3 211 109,5 13,5 - 96,1 43,9 1,2 2,8 26,8 13,1
- 455 7,0 5.2 - 52,5 - 52,1 37,0 109,0 72,0 33,7 0,9 2,9 18,9 1M1
- 562 - 67,0 - 122 10,7 13,4 31,4 61,8 30,4 20,9 - 24 4,0 9,3 9,9
36,9 33,5 - 16 3,5 2,6 62,7 106,7 - 169,4 43,2 15,3 5,0 11,2 11,8
- 337 6,0 - 104 - 397 - 393 54,6 49,4 - 52 29,4 - 93 4,7 26,3 7,7
38,1 46,9 - 11 - 88| - 48 59,0 51,3 - 77 16,6 - 47 5,6 22,6 - 68
- 588| - 472 2,7 - 16| - 205 26,4 100,2 -126,5 24,9 12,5 5,9 45 2,0
- 8,8 - 15 25,7 - 73 - 70 118,0 11,8 - 63 56,8 - 36 7,0 61,3 - 78
38,9 38,2 6,8 0,7 11,2 - 156 98,2 113,8 5.4 0,8 4,8 15,8 - 16,0
56,1 48,1 4,1 8,0 8,3 64,2 96,6 32,4 38,9 5,0 3,0 34,4 - 35
32,1 23,6 11 8,5 4,4 45,3 7,5 - 377 6,8 - 74 2,5 19,7 - 79
- 241 - 66 - 18 - 175 - 149 43,1 73,9 30,8 9,0 2,3 1,8 - 05 5.5
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegeniber 1ll. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
12,8 10,5 - 02 2,3 1,9 45,1 20,4 - 24,7 - 76 - 1,2 0,2 3,2 - 98
25,4 26,2 1,4 - 09 0,8 38,0 8,9 - 29,1 9,8 1,9 0,2 71 0,6
- 288 - 19,6 - 24 - 93 - 82 - 371 71,9 - 348 - 05 - 37 0,4 - 19 4,8
27,5 16,9 - 02 10,7 8,9 63,0 29,8 - 333 - 143 2,7 1,0 3,1 - 21,0
9,2 83 - 02 0,9 1,8 58,4 2,0 - 60,3 33 0,6 1,2 - 21 3,5
4,8 8,1 6,4 - 34 - 37 - 124 10,5 23,0 15,5 6,0 1,6 4,4 3,5
- 3,7 13,0 1,2 - 16,7 - 20,2 62,7 15,2 - 779 5,0 2,0 1,5 - 30 4,5
5.0 11,3 - 13 - 63 - 47 9,6 16,5 6,9 16,9 2,7 2,2 6,1 5.8
15 - 19 41 3,4 54 7,6 6,6 - 143 9,7 - 09 2,7 - 03 8,2
5.1 6,8 - 11 - 17 - 47 34,0 83 - 257 24,9 - 03 3,0 10,2 12,0
- 6,8 - 50 - 61 - 18 0,3 25,7 53 - 31,0 6,6 - 27 2,7 0,2 6,4
- 8,2 1,7 0,8 - 99 - 133 - 0,1 2,8 - 27 211 0,1 2,9 11,6 6,4
- 2,0 0,1 - 02 - 21 - 52 16,2 4,9 - 13 11,8 - 01 3,0 5.9 3,0
12,2 13,1 - 11 - 08 1,8 13,7 3,4 - 171 10,6 3,7 34 1,0 2,4
- 180 - 11 2,5 - 69 - 51 - 174 10,6 6.8 8,8 3,2 2,5 1,7 1,4
111 2,0 - 05 9,1 6,7 74,5 20,7 - 537 - 18 - 01 2,5 12,7 - 17,0
10,6 20,2 6.8 - 96 - 76 - 17,0 40,0 57.1 - 69 - 16 2,4 7,7 - 153
83 4,3 0,5 4,0 2,0 6,6 4,2 - 24 - 53 1,7 1,7 2,4 - 11
- 135 - 37 - 39 - 98 - 131 41,3 4,2 - 371 16,0 2,0 0,9 11,2 1,9
5,4 14,4 57 - 90 - 77 17,6 35,3 17,6 19,0 2,7 0,5 5,5 10,4

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetiren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die "Hinweise zu den Zahlenwerten" in den
methodischen Erlduterungen zur Statistischen Fachreihe Bankenstatistik. 1 Quelle: EZB.
2 Abzilglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-MFl-Beteiligungen. 4 Einschl.

Gegenposten fiir monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. 5 Einschl. monetarer
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). 6 In Deutschland nur Sparein-
lagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb des Euro-Wahrungsgebiets
gehaltenen Papiere. 8 Abzlglich Bestande deutscher MFIs an von MFls im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere. 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - 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- ung aus der einbarter | Kiindigungs- 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 Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 52 66,2 0,0 - 57,9 - 771 - 157,5 - 04 - 1571 85,4 - 5,0 43 36,7 - 25,5| 2022 Okt.
- 10,2 11 0,0 701 20,9 - 306 - 35 - 271 58,8 - 7,3 27,4 22,3 16,4 Nov.
- 846 - 64,2 0,0 2,7 12,5 - 61,6 11,6 - 732 60,8 13,3 - 46,5 2,8 10,4 Dez.
- 388 129,3 0,0 - 1337 - 149,8 - 232,0 - 133 - 2187 76,0 6,1 35,0 6,8 - 8,1 | 2023 Jan.
20,3 21,2 0,0 - 42,0 - 634 - 1357 - 35 - 1321 72,2 0,0 - 22 - 64 29,8 Febr.
31,3 30,7 0,0 16,9 10,2 - 103,9 3,9 - 1078 119,6 - 5.5 - 257 20,6 9,4 Marz
- 272 - 10,5 0,0 - 08 - 17,9 - 521 41 - 563 45,6 - 14 6,7 11,5 0,2 April
- 104,4 81,2 0,0 - 304 - 449 - 943 1,7 - 96,0 52,9 - 3,5 29,6 1,5 4,2 Mai
24,5 44,7 0,0 6.6 22,3 - 609 3,1 - 64,0 94,4 - 1.2 - 1.2 - 62 - 37 Juni
- 291 1,4 0,0 0,3 - 283 - 91,0 3,0 - 941 73,3 - 106 41 10,6 - 0,9 Juli
- 20,0 53 0,0 - 434 - 451 -101,9 - 76 - 94,2 81,1 - 243 4,4 8,4 0,8 Aug.
35,1 - 14,6 0,0 46,5 44,6 - 116 - 31 - 8,5 79,8 - 236 - 58 - 07 - 2,1 Sept.
- 285 55,8 0,0 - 449 - 879 - 169,1 - 44 - 1648 102,9 - 217 25,2 18,8 8,4 Okt.
- 484 45,4 0,0 76,2 54,4 18,3 - 29 21,3 48,8 - 127 22,3 16,9 - 102 Nov.
14,4 -223,3 0,0 166,9 166,2 71,7 13,8 57,9 75,8 18,7 - 271 14,4 - 2,1 Dez.
18,9 155,4 0,0 - 1325 - 181,6 - 238,2 - 171 - 2211 61,0 - 4,4 27,2 30,8 1,8 | 2024 Jan.
9,1 5.4 0,0 1,2 15,0 - 311 - 09 - 303 55,8 - 9,6 5.2 - 14 - 5.4 Febr.
- 268 - 259 0,0 121,6 103,7 57,9 5.2 52,7 46,7 - 0,8 23,9 15,7 - 9,2 Marz
23,9 35,6 0,0 25,4 - 240 - 186 2,5 - 21,0 - 20 - 3,4 6,5 22,6 6,0 April
- 243 2,5 0,0 36,4 63,2 47,2 2,8 44,3 10,1 5.9 - 36 - 19,8 - 8,0 Mai
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- Einlagen mit 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | vereinbarter (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | Kiindigungs- Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis frist bis zu Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren 3 Monaten 6) | geschafte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
5.1 65,9 0,1 0,1 - 5.4 - 321 36,8 - 33 - 0,2 0,1 - 6,7 | 2022 Okt.
22,6 13,6 - 0,0 - 0,3 17,3 12,6 43 - 5.5 3,2 0,0 2,7 Nov.
- 16,3 - 246 21 2,4 - 246 - 376 19,0 - 41 - 2,0 0,1 0,0 Dez.
- 42,9 147,9 2,3 - 5.1 - 0,2 - 371 38,4 - 6,5 - 0,1 - 0,2 5,4 2023 Jan.
12,9 50,9 11 - 0,7 0,4 - 332 32,6 - 8,0 13 - 0,1 7.8 Febr.
271 - 348 2,3 0,9 - 15,5 - 457 31,8 - 10,4 - 0,2 0,3 8,7 Marz
- 39,0 86,7 1,9 0,7 6,3 - 11,7 25,3 - 10,2 0,7 0,2 1,9 April
- 11,8 2,8 2,6 0,9 6,7 - 6,2 18,4 - 10,3 - 0,2 - 0,1 5.1 Mai
- 9,8 8,4 1,7 11 0,8 - 292 36,7 - 10,0 - 0,3 - 0,0 3,6 Juni
- 6.4 20,0 1,6 1,3 0,7 - 218 31,5 - 10,3 0,3 0,3 0,8 Juli
7.4 - 1,5 2,9 - 1,9 6,4 - 21,1 30,4 - 11,2 11 0,1 7.1 Aug.
- 11,6 - 121 3,6 - 1,7 - 57 - 13,3 17,8 - 8,6 - 1,0 0,1 - 0,7 Sept.
- 2,4 2,9 15 - 0,5 1,9 - 31,2 38,8 - 9,4 0,8 - 0,1 3,0 Okt.
- 9,5 13,9 1,1 - 0.4 1,1 9,4 1,7 - 10,5 11 0,1 - 0,8 Nov.
7,7 - 62,1 2,4 2,8 10,2 - 6,6 25,1 - 5,0 - 1,2 0,1 - 2,2 Dez.
- 6,7 108,3 - 7.4 3,7 - 14,3 - 47,5 37,6 - 9,1 3,0 0,1 1,4 | 2024 Jan.
- 2,3 0,0 2,4 - 0,6 2,7 - 18,3 27,1 - 7.4 1,0 0,0 0,3 Febr.
2,0 - 2,1 2,9 0,7 20,3 2,8 24,9 - 5.8 - 1,5 0,2 - 0,3 Marz
- 2,9 23,7 1,8 1,5 - 9.1 - 4,4 6,1 - 55 - 0,3 0,2 - 52 April
3,5 - 25,9 2,4 0,4 26,3 27,2 5,0 - 4,1 - 0,3 0,1 - 1,7 Mai
DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Euro- Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem vom

systems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Bank-
und damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 notenumlauf in der Tab. 111.2).
vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tatséchlich von der Bundesbank emittierten
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €)
2022 April 33569,7 21763,8 15 253,7 12 805,3 1597,3 851,1 6510,1 1011,3 5498,8 7 063,0 47429
Mai 33482,1 21815,9 15 304,1 128782 1567,8 858,1 6511,7 1003,9 5507,8 7013,2 4653,1
Juni 33885,7 21885,6 15373,2 129734 1568,7 831,1 6512,4 1003,0 5509,4 7 064,5 49355
Juli 33877,3 21984,3 15451,1 13 043,7 1578,2 829,2 6533,1 1003,0 5530,1 7216,9 4676,2
Aug. 34342,9 21872,4 15 459,5 13 080,1 1553,7 825,7 6413,0 996,9 5416,1 7301,6 5168,9
Sept. 34619,4 219014 15 558,0 131913 15449 821,7 6343,4 998,1 5345,2 72417 5476,3
Okt. 34 548,3 21890,7 15552,2 13190,1 1532,8 829,3 6 338,6 995,2 53433 7 334,6 53229
Nov. 342245 22011,6 15627,3 132282 1559,0 840,1 6384,3 990,3 5394,1 7 206,4 5006,5
Dez. 33 866,7 217925 15515,2 131239 1556,0 835,4 62773 999,1 52782 6873,4 5200,8
2023 Jan. 338153 218838 15553,4 131732 1544,6 835,6 6330,3 1000,3 5330,0 6983,9 4947,6
Febr. 34.097,1 21862,6 15 545,4 13159,9 1541,0 844,6 6317,2 991,3 53259 7001,6 52329
Marz 339348 21919,3 15573,5 13173,8 1552,3 847,4 6 345,7 995,4 5350,4 7 099,4 4916,1
April 339445 21908,6 15 601,1 13 168,5 1566,4 866,2 6307,6 991,1 5316,5 70383 4997,6
Mai 34136,9 219194 15651,0 13186,0 1595,6 869,4 6268,4 995,4 5273,0 7150,8 5066,8
Juni 34 048,4 219151 15 637,2 131823 1584,4 870,4 6277,9 988,5 5289,4 7 065,9 5067,3
Juli 34186,7 21 866,8 15 642,2 13180,8 1586,3 875,1 6224,6 988,2 5236,4 7153,2 5166,6
Aug. 34238,9 21811,6 15573,8 131238 1576,8 873,2 6237,8 986,1 5251,7 72514 51759
Sept. 34381,2 21796,4 15601,8 13156,3 1574,6 870,9 61947 987,3 52074 7195,5 53893
Okt. 34345,9 21755,0 15598,6 13167,0 1555,6 876,0 6 156,4 984,1 51723 7262,4 5328,4
Nov. 34141,5 218515 15 660,3 13 220,8 1558,5 881,0 6191,3 980,8 5210,4 72517 5038,3
Dez. 337683 218584 15626,8 13177,4 15521 897,3 6231,6 989,4 5242,2 7143,2 4766,7
2024 Jan. 33833,6 21825,7 15622,8 13145,8 1569,4 907,5 6202,9 987,6 5215,3 7 293,2 47147
Febr. 34 006,3 218397 15 653,7 13167,9 1569,7 916,2 6185,9 977,4 5208,5 7382,6 47841
Marz 34 222,6 21914,2 15704,4 13 208,5 1567,2 928,6 6209,9 976,9 52329 7 546,0 4762,5
April 34 405,0 219184 157219 13231,2 1562,4 928,3 6 196,5 980,4 5216,1 7598,3 48882
Mai 34369,5 218955 157209 132324 1559,0 929,5 6174,6 977,7 5196,9 7 641,5 48325
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2022 April 8259,4 5278,9 4008,0 3481,9 2401 286,1 1270,9 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 82284 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 8413,5 5322,6 4058,9 3537,6 237,8 2835 12637 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 8287,9 5375,0 4096,1 3560,3 252,7 2832 12788 283,6 995,2 14815 1431,4
Aug. 8546,0 5364,5 4132,0 3600,0 249,1 282,9 12325 281,5 951,0 1492,4 1689,0
Sept. 8857,6 5356,3 4153,9 36248 246,1 283,0 1202,4 284,3 918,1 1502,4 1998,8
Okt. 8826,7 5366,0 4163,6 36346 245,9 283,1 12024 284,8 917,5 1509,0 1951,8
Nov. 8653,9 5402,0 4189,2 3656,3 249,8 283,1 1212,8 283,4 929,4 1502,4 1749,6
Dez. 8626,1 5345,2 4165,8 3636,7 245,9 2832 11794 283,2 896,1 14173 1863,7
2023 Jan. 8561,4 53771 41783 36527 245,9 279,7 11988 285,0 913,9 1443,8 1740,5
Febr. 8712,0 53717 4186,6 3662,2 243,6 280,9 1185,1 284,0 901,1 14439 1896,4
Marz 8573,5 5388,1 4193,6 3661,9 2521 279,6 11945 284,2 910,3 1457,2 17282
April 8559,3 53837 4206,2 36727 252,4 281,1 11775 287,7 889,8 14357 1739,8
Mai 8614,3 5389,9 42174 36854 252,1 279,9 1172,6 286,1 886,4 14683 1756,1
Juni 8647,9 5387,4 4215,9 3679,0 255,5 281,4 1171,5 284,2 887,4 14335 1826,9
Juli 8779,6 5390,2 4222,0 3685,7 255,6 280,6 11683 287,2 881,1 1439,0 1950,5
Aug. 8776,6 5383,7 4215,6 3685,5 249,4 280,6 1168,1 285,0 883,0 1442,2 1950,7
Sept. 8834,2 5362,1 42164 3686,3 2485 2815 1145,8 288,4 857,4 1446,5 2025,5
Okt. 8844,5 5360,6 4215,5 36855 247,9 282,1 11451 291,6 853,5 1461,4 2022,6
Nov. 8661,3 5385,7 4228,0 3697,3 248,4 2823 1157,8 289,7 868,1 1446,0 1829,6
Dez. 8491,7 5384,9 42173 3682,2 2479 287,2 1167,6 287,1 880,5 14321 1674,6
2024 Jan. 85329 5390,7 42183 36825 246,2 289,6 1172,4 289,5 882,9 1463,2 1679,1
Febr. 8600,8 5391,4 4236,7 3694,8 250,2 291,7 1154,7 287,7 867,0 1502,2 1707,2
Marz 8586,9 5404,4 4241,0 3697,7 246,0 297,3 1163,4 289,8 873,7 15249 1657,5
April 8673,8 5380,1 4235,7 3697,3 2441 294,3 1144,4 293,1 851,3 1544,0 1749,8
Mai 8654,1 5383,0 42489 3704,9 246,6 297,4 1134,1 291,8 842,3 1573,4 1697,7
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Européische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren
notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte
Bargeldvolumen ldsst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-

(siehe dazu Anm. 2 zum Bank-

lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten
Euroraum (Mrd €) V
1520,7 15933,5 14 522,8 147121 9555,8 705,4 123,5 1802,0 24943 31,0
15285 15949,6 14 569,6 14 740,8 9597,9 684,9 120,2 1803,2 2506,6 27,9
15351 16 099,7 14 633,8 14 810,3 9643,8 704,8 123,4 1.800,3 25104 27,5
1543,7 16 183,5 14738,8 14937,4 97354 741,0 1271 1791,0 2515,8 271
15391 16 161,1 14 793,6 14 985,4 97541 781,5 125,9 1770,0 2526,0 28,0
15377 16 198,7 14 785,5 15036,4 9688,0 913,3 125,5 1756,3 25257 27,6
1537,2 16 095,0 14 708,1 14 936,4 9507,1 992,6 130,1 17416 25229 42,1
1533,7 16 084,4 14722,6 149173 9441,8 1042,2 134,2 1740,7 2516,0 42,3
1545,3 15996,8 14 766,2 14929,6 9373,7 1099,5 133,9 1750,1 2530,0 42,4
15334 15876,1 14 667,2 14 844,5 9206,0 1165,1 146,4 1746,7 2532,0 48,2
1529,9 15842,9 14 625,3 14773,4 9061,7 12253 157,6 1747,0 2531,8 49,9
15338 15891,9 14 649,7 14 788,7 8967,7 13139 174,0 1756,9 25248 51,4
15379 15 848,9 14 650,2 14 784,8 8918,2 1346,2 187,9 1765,8 25139 52,8
1539,7 15718,0 14 618,0 14 756,7 8834,7 13875 200,1 17682 2511,0 55,2
1542,7 15 760,5 14 649,9 14 755,8 8755,6 1455,8 218,3 17684 2499,8 58,0
15459 15 696,0 14619,8 14725,4 8662,9 1512,2 231,6 17685 2 489,2 60,9
15383 15 646,8 14 595,4 14 694,0 8578,0 1579,2 240,9 1765,9 24651 65,0
1535,2 15 756,0 14 654,7 14 766,5 8569,2 1647,6 255,2 17827 24417 70,1
1530,8 15 636,6 14 576,9 14702,2 84213 1736,5 275,6 1773,4 24205 74,9
1527,9 15 648,3 14 645,5 14 759,2 8426,3 17761 286,2 1782,0 2408,0 80,6
1541,7 15822,6 14 816,0 14 927,5 8489,3 1826,8 302,1 17953 24273 86,7
15241 15 687,2 14 668,3 14 801,5 82955 1879,2 317,0 1793,6 24234 92,8
15232 15709,3 14 689,3 14792,0 8241,0 19241 3253 1790,1 24137 97,8
1528,4 15792,0 14 786,0 14 897,9 8297,0 1964,2 327,5 1795,6 24127 100,9
15309 15779,5 147571 14 898,9 8292,0 19776 328,2 17881 2 409,6 103,5
15337 15826,3 14 819,8 14 960,7 8321,8 1999,0 329,1 1789,7 2415,8 105,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
346,7 4 445,6 4158,1 4019,8 2754,8 140,0 29,4 537,7 535,1 22,7
349,4 44783 4170,7 4016,7 2769,9 125,8 29,7 534,8 533,9 22,6
349,9 45171 4194,6 4031,6 27871 127,8 30,1 531,9 532,3 22,4
359,0 4507,6 42224 4070,3 28136 1421 31,0 530,6 530,6 22,3
371,5 4552,6 4289,4 4135,2 2870,1 153,3 30,6 530,7 528,3 22,2
371,8 45415 4267,4 4135,1 28349 193,7 30,9 530,3 523,0 22,2
371,8 4546,8 4270,2 4140,4 2804,0 233,2 31,6 529,3 519,8 22,4
371,5 4578,7 4283,7 4146,3 2 806,0 240,1 32,1 531,0 514,4 22,6
374,0 45342 4260,8 4119,2 27643 260,2 34,1 5271 510,4 23,0
368,9 4.489,3 4257,7 4126,0 27499 286,6 36,9 529,6 499,1 24,0
368,1 4 496,6 4250,9 4106,5 2706,5 314,2 39,1 530,3 491,2 25,2
369,0 4505,7 4236,8 4.090,4 26674 336,4 42,4 536,3 481,0 26,8
369,8 4.473,0 4248,0 4104,2 2660,3 360,2 46,1 538,3 471,0 28,3
370,7 4.469,7 4256,0 4103,8 26475 373,8 50,3 540,9 460,8 30,5
371,7 4460,3 4259,3 4096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2
3731 4.455,4 4259,2 4106,1 2603,8 426,9 57,6 540,8 440,7 36,2
371,2 4.460,4 4259,8 4101,7 25778 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9
369,4 4448,9 42585 4104,2 2568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8
369,0 4.447,4 4259,3 41293 2553,2 507,9 73,1 538,5 411,7 44,8
368,6 4454,3 4281,0 41491 2561,8 5159 79,5 542,6 401,2 48,3
371,4 44701 4290,9 4150,5 25398 532,4 84,0 547,3 396,2 50,8
375,1 44481 42715 4150,1 25024 569,5 89,5 548,1 387,2 53,4
374,5 4447,8 42738 4147,4 2481,0 590,5 94,7 545,6 379,8 55,8
375,2 44751 4300,5 4166,8 2483,2 607,5 97,0 547,6 3741 57,4
376,6 4471,9 4300,6 41827 2 486,3 620,9 98,9 549,6 368,6 58,4
377,0 4506,1 43311 4203,7 25011 626,2 100,7 552,3 364,5 58,9

positionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

noch: Passiva

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen),
Geldmarktfonds sowie die Europdische Zentralbank und die Zentralnotenbanken (Euro-
system). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne Bestdnde der MFls;
fur deutschen Beitrag: abzlglich Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen Bankschuldver-
schreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFl-Betei-

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 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 | féllig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten | 3 Monaten |insgesamt | personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €)
745,8 475,6 307,8 83,4 21,2 42,6 17,2 34 310,1 309,9 604,0 2073,5 1362,4
7171 491,8 317,7 88,4 22,3 43,3 16,8 3,3 313,0 312,9 593,9 2037,7 1337,4
786,9 502,5 326,0 90,9 22,9 43,3 16,2 3,2 281,2 281,1 592,9 2 068,9 1360,7
755,9 490,3 303,3 100,4 24,2 42,9 16,2 3,3 306,0 305,9 590,8 2090,6 1360,7
675,5 500,1 309,7 104,6 24,0 42,5 16,1 3,2 283,8 283,7 597,5 2113,5 1375,1
683,2 479,1 282,0 11,2 24,5 42,3 16,0 3,2 264,8 264,7 589,1 2153,5 14151
678,1 480,5 287,5 109,2 24,3 41,5 14,7 3,2 268,2 268,2 625,8 2129,7 1415,7
668,3 498,9 306,5 109,2 251 40,8 14,2 3,2 294,8 294,8 648,0 2159,0 14413
583,5 483,7 296,2 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 247,7 247,7 650,9 2 166,2 1474,6
550,6 480,9 283,2 113,2 27,5 40,6 12,8 3,7 283,3 283,3 657,7 2204,8 1510,1
570,9 498,6 297,5 115,2 28,7 40,3 13,2 3,7 281,6 281,5 651,3 2259,2 1531,4
602,4 500,8 288,6 125,8 28,4 39,6 14,7 3,7 255,3 255,2 672,0 2257,0 1551,1
575,3 488,8 278,5 1233 29,7 39,4 14,2 3,7 261,7 261,3 683,4 2 253,1 1561,0
470,7 490,6 2779 126,7 29,3 39,4 13,8 3,6 291,9 287,8 685,0 2298,9 1589,9
495,1 509,5 288,6 134,7 29,4 39,3 13,8 3,6 280,4 280,3 678,8 23127 1600,2
466,0 504,6 281,7 137,7 28,4 39,4 13,9 3,6 2841 283,4 689,4 24021 16459
446,0 506,9 283,2 138,6 28,0 39,6 13,8 3,5 288,9 288,9 698,0 24193 1655,7
481,2 508,2 2853 136,7 29,3 39,7 13,8 34 281,7 281,7 697,3 24429 1668,7
452,7 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 13,1 3,3 306,8 306,6 716,2 2501,6 1704,8
404,4 484,6 274,9 127,5 27,2 389 13,0 3,2 328,5 328,4 733,2 2497,5 1704,9
418,8 476,3 265,6 128,4 28,4 38,6 12,4 3.1 320,5 320,5 746,5 2490,7 1706,5
437,3 448,4 238,5 127,8 28,4 37,5 12,2 4,0 345,4 343,4 777,5 2534,9 1737,0
446,3 470,9 260,7 130,6 26,1 38,1 11,7 3,8 348,0 347,2 766,2 25458 1756,7
419,6 474,5 258,7 135,5 26,9 37,7 12,0 3,7 372,0 371,2 781,9 2569,9 1767,7
442,7 437,9 232,4 129,8 22,6 37,7 1,8 3,7 378,6 372,2 804,7 2 600,7 1782,4
418,5 447,2 2443 127,8 22,2 37.8 11,6 3,6 374,8 366,0 784,9 2585,2 17781
Deutscher Beitrag (Mrd €)
167,6 258,2 137,6 70,0 17,6 30,6 2,2 0,2 4,4 4,4 2,2 596,5 357,3
190,1 271,4 144,2 75,3 18,5 31,1 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 54 54 2,3 604,2 362,6
166,8 270,4 1283 89,0 20,2 30,6 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1
142,7 274,6 129,4 92,2 20,4 30,4 2,2 0,1 8,0 8,0 2,3 625,7 384,5
147,4 259,1 109,0 96,6 20,8 30,3 2,2 0,1 5,4 5,4 2,4 640,0 395,3
152,5 253,9 108,1 93,1 20,5 30,1 21 0,1 52 52 2,5 633,9 398,1
175,5 256,9 114,7 88,9 21,5 29,8 1,9 0,1 83 8,3 2,5 634,2 402,6
159,2 255,8 17,3 83,2 23,9 29,6 1,8 0,1 6,3 6,3 2,6 631,2 409,3
116,4 246,9 99,4 92,2 23,8 29,8 1.6 0,1 6,1 6,1 2,4 639,6 417,9
129,3 260,8 110,3 94,6 24,6 29,7 1,5 0,1 7.5 7.5 2,3 651,5 4271
156,4 258,8 102,2 101,4 241 29,6 1.4 0,1 7.2 7.2 2,6 658,0 440,3
17,4 251,4 97,3 97,8 25,4 29,5 1.3 0,1 7,9 7.9 2,7 654,9 446,8
105,6 260,2 104,8 99,5 25,0 29,7 1.2 0,1 7.7 7.7 2,6 670,6 458,1
95,9 268,2 106,1 106,5 24,9 29,5 1.1 0,1 7.3 7.3 2,6 671,6 452,8
89,5 259,9 96,6 109,1 23,7 29,5 0,9 0,1 7,6 7,6 2,9 679,9 457,6
96,8 261,9 100,9 1071 23,3 29,6 0, 0,1 8,7 8,7 3,0 688,8 469,0
85,2 259,5 97,5 107,0 24,5 29,6 0,8 0,1 7.8 7.8 3,0 705,6 470,0
82,8 2353 81,6 99,3 24,1 29,4 0,7 0,1 8,5 8,5 2,9 713,0 476,3
73,3 231,8 81,2 97,7 22,7 29,2 0,7 0,1 9,6 9,6 3,0 706,2 471,0
81,1 238,6 84,9 100,3 23,9 28,6 0,7 0,1 8,4 8,4 3,2 699,9 476,8
74,4 223,6 75,5 95,6 24,0 27,8 0,7 0,1 11,4 11,4 3,3 717,4 486,5
72,0 228,4 78,6 98,8 21,6 28,6 0,6 0,1 12,4 12,4 3,3 7271 494,5
74,0 234,4 79,3 103,5 22,5 28,3 0,6 0,1 11,0 10,9 3,5 727,8 501,4
71,2 218,0 72,0 97,9 19,3 28,2 0,6 0,1 10,6 10,6 3,7 737,0 505,8
74,7 227,7 83,8 96,1 18,9 28,2 0,6 0,1 10,3 10,3 3,8 738,5 508,7

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und damit
auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar.
8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4, S. 10°).
9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fr deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- } Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruick- Verbind- ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten | gesamt 8) noten 9 M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | &mter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
39,0 16,2 2018,2 5747,9 29792 | - 2,1 4402,9 0,0 11557,8 15 026,8 15811,5 6 876,5 197,5
34,0 15,6 19881 57954 2915,9 16,2 4332,0 0,0 11619,4 15082,6 15 856,6 6781,6 199,3
47,8 14,4 2 006,6 5719,5 2905,3 26,4 4 656,6 0,0 11 680,1 15173,2 15943,0 6786,4 199,6
15,1 16,4 20591 5863,1 2970,9 83 4320,5 0,0 11762,6 15311,3 16 066,2 68943 204,2
16,7 19,0 2077,8 5915,0 2890,6 34,5 4807,9 0,0 11776,2 15378,0 16 137,5 6812,1 197,0
34,9 19,5 20991 5899,0 2845,2 16,9 5114,7 0,0 11681,6 15419,9 16 180,2 6773,7 196,2
3,8 24,0 2102,0 6038,8 28194 38,2 4996,0 0,0 11 505,4 153221 16 100,0 6749,8 196,4
23,7 22,8 21125 5881,3 2857,4 66,3 4699,5 0,0 11 459,9 15323,0 16 151,7 6796,8 200,1
31,7 23,2 2111,2 5553,5 2820,5 58,0 4827,9 0,0 113817 15315,5 16 131,8 6767,5 192,7
17,6 27,8 21594 5636,6 2 862,7 86,0 4674,6 0,0 11192,9 152111 16 042,8 6861,4 191,6
47,0 30,4 2181,8 5670,8 28116 79,8 4970,0 0,0 11 060,3 15 153,2 16 008,8 6834,3 192,2
54,0 30,4 2172,6 5657,4 2893,9 82,5 4691,0 0,0 10 949,5 15 154,1 16 013,5 6918,2 182,5
50,1 32,9 2170,0 5633,4 2 886,1 110,4 4729,6 0,0 10 894,5 15132,7 16 007,4 6917,8 182,9
56,0 32,8 22101 57221 2908,9 155,5 4817,0 0,0 10807,7 15099,1 15990,6 6985,4 178,5
49,8 33,0 22299 5584,4 2 886,3 147,2 4855,3 0,0 107423 15116,8 15989,8 6985,6 178,0
47,0 34,0 23211 5594,1 2909,1 102,5 4963,5 0,0 10 648,3 15 083,9 15984,3 7 102,6 180,5
50,1 33,3 23358 5656,5 29281 1221 4940,9 0,0 10 553,8 15042,0 15 946,1 7 138,0 176,9
45,1 36,4 23614 5541,0 2889,0 113,5 5124,6 0,0 10 547,2 15094,2 16 001,0 7 146,4 180,3
54,5 36,6 2410,5 5511,8 29223 121,7 5098,1 0,0 10375,9 15 003,5 15 954,5 7 223,6 179,6
45,2 35,9 2416,4 5446,4 2951,3 165,3 48432 0,0 10387,7 15 047,8 16 020,2 72725 180,8
46,0 34,8 24099 5299,3 30184 56,1 4472,4 0,0 10 446,0 15199,4 16 192,2 73519 177,4
40,6 36,1 24582 5334,6 29982 105,8 4526,0 0,0 102123 15 026,4 16 060,2 7 384,2 180,3
33,7 36,3 24758 5447,5 2960,5 99,1 4 606,7 0,0 10 181,6 15 039,0 16 057,8 7 366,1 182,7
22,5 40,1 25073 5482,7 30253 106,6 4563,9 0,0 10 239,5 15142,8 16181,3 7 470,5 179,9
28,3 39,5 25329 5462,7 30308 107,5 4709,6 0,0 10222,5 15122,1 16 209,6 7 496,7 187,4
17,4 42,5 25254 5464,8 3033,1 103,8 4662,9 0,0 10 266,6 15192,0 16 252,4 7 494,8 186,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
14,6 71 574,8 1284,0 769,2 | - 11681 23256 523,3 28924 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 73 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 22898 526,8 2914,0 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 578,9 1317,0 743,1 | - 12554 24798 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6,8 585,8 12875 779,7 | - 1189,6 2276,7 525,2 29419 37571 37973 1949,2 0,0
21,8 7.6 596,2 13493 739,6 | - 1271,6 25401 513,5 2999,5 3826,5 3866,3 19191 0,0
27,5 8,1 604,3 1385,2 711,9 | - 12871 28583 516,8 2944,0 3811,2 3854,6 1899,2 0,0
19,1 9,7 605,0 1355,1 693,8 | — 1215,2 2.804,7 516,8 29121 38123 38488 1880,8 0,0
20,8 11,2 602,2 1310,2 714,6 | — 1191,2 2596,7 516,8 2920,8 3819,7 3862,5 1900,3 0,0
20,2 11,7 599,3 1265,7 690,1 | — 12304 27265 518,9 2881,6 3795,1 38359 1869,2 0,0
24,0 131 602,4 1226,5 689,1 | — 1117,5 26259 521,2 2849,3 3789,5 3835,2 1874,9 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 27872 522,2 2816,8 3782,0 3836,8 1860,1 0,0
36,2 17,5 604,3 1188,0 700,6 | - 1129,7 2641,2 524,5 2769,6 3756,4 38198 1897,7 0,0
37,0 18,5 599,4 11071 704,2 | - 10285 26378 526,4 2757,6 37594 38255 1899,8 0,0
41,2 19,5 609,9 1122,5 715,6 | — 1036,9 2662,4 529,0 27523 3762,8 38339 1926,7 0,0
44,6 19,2 607,9 1099,9 709,8 | — 1026,8 27231 530,7 27226 3760,6 38342 1921,6 0,0
44,5 19,9 615,4 1070,7 7240 |- 996,4 28357 532,2 27004 37593 3834,2 1946,1 0,0
51,0 20,6 617,2 1044,4 734,2 | - 9988 28359 535,1 26787 3756,9 3840,1 19581 0,0
48,5 22,6 634,5 1048,4 722,8 | — 1000,9 2 898,6 538,7 2 666,2 37537 38355 1967,4 0,0
49,7 24,4 639,0 1035,9 7359 | — 998,0 2 898,7 540,2 26348 3751,7 3837,2 1987,9 0,0
49,6 23,6 633,1 1012,0 753,5 |- 983,0 2705,7 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2 006,8 0,0
45,9 25,0 629,0 1016,2 778,6 | — 1034,8 2 550,2 543,7 2624,7 3762,2 3844,6 20345 0,0
46,9 25,6 645,0 967,8 7584 | — 959,8 2586,3 536,2 25779 37443 3831,5 20328 0,0
46,4 26,4 654,4 1024,7 731,1 | = 992,0 2 646,3 538,6 2 559,6 37457 38342 2015,6 0,0
45,7 26,7 655,4 1022,6 7446 | - 9881 2590,4 541,5 2562,4 3767,6 3854,5 2033,5 0,0
40,9 26,3 669,7 987,7 747,2 | - 960,2 2676,0 543,3 25583 3764,4 3846,0 2053,2 0,0
39,6 25,9 673,0 1001,9 756,4 | — 986,5 2623,5 545,7 2584,9 3791,9 3871,5 2 068,9 0,0

dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe auch Anm. 2 zum
Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne Einlagen von
Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich féllige monetére
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht enthalten
sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und verein-
barter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fir

den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung.
12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr
als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-
bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
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- zufihrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
934,2 05 21988 0,0 4939,1 681,3 0,0 1591,5 624,1 11291 4046,1 6319,0
943,7 1,0 21494 0,0 49588 678,7 0,0 1604,0 667,6 1158,0 39433 6226,0
950,1 1,7 21249 0,0 49548 707,0 0,0 1585,3 553,9 1249,2 3936,1 62285
955,8 4,0 21188 0,0 49483 4490,0 0,0 1563,7 536,7 1104,4 332,0 6385,7
960.4 19 19471 0.0 49461 45215 0,0 15608 4925 1066,9 2138 6296,2
940,4 1,2 13033 01 49421 40516 0,0 1565,6 3728 1001,6 195,6 5812,7
916.8 0.9 12333 0.0 4939.0 4103.0 0.0 15539 380.2 861.8 191.1 5848,0
945,0 1,4 1117,7 01 4905,6 3996,1 0,0 1559,8 360,6 870,5 182,7 57386
948.2 16 1100,5 0.1 4 884.1 41264 0.0 1563,7 256.4 806.6 181.6 5871,7
9278 10,9 682,0 0,1 4853,0 3704,4 0,0 1567,0 2544 770,5 177,4 5448,9
9243 5.6 601.0 0.1 4811.2 3647.4 0.0 1564,2 2225 7338 174.3 5386,0
931,2 8,1 5154 0,1 4767,9 3577.4 0,0 1554,7 2227 6933 174,6 5306,7
9333 7,3 495,9 0,0 4715,0 35488 0,0 1551,1 194,1 685,3 172,0 5271,9
9583 7,9 396,2 0,1 46868 34874 0,0 1556,7 168,4 666,3 170,5 5214,6
966,5 48 397,3 0,0 46464 3490,9 0,0 1543,2 168,5 643,8 168,6 5202,7
1002,8 2,8 249,4 0,0 4599,5 3337,9 0,0 1546,1 137,8 664,3 168,4 5052,3
1031,7 2,5 149,1 0,0 4550,7 3214,0 0,0 1551,5 119,5 682,3 166,7 49321
Deutsche Bundesbank
2304 0,1 420,2 0,0 10874 189,9 0,0 388,0 196,9 —183,1 1147,4 17253
2317 03 409,1 0,0 1084,3 185,8 0,0 390,3 214,9 ~1754 1109,7 16858
232,1 03 403,6 0,0 1076,8 2285 0,0 3795 157,9 ~161,8 11088 1716,8
2317 08 400,5 0,0 1071,5 1304,0 0,0 379,0 127,2 -231,4 125,9 18088
2324 05 3525 0.0 10792 13466 0.0 3788 121,0 -242.4 60,5 1785,9
2298 04 231,9 01 1076,8 1234,6 0,0 377,2 77,8 -205,4 54,8 1666,7
22819 0.4 2128 0.0 1077.0 12637 0.0 3745 69,2 —242.5 54,2 16924
239,2 0,7 200,2 0,1 1066,1 12280 0,0 3757 73,4 -221,1 50,1 1653,9
2417 07 1989 0.1 1056.8 1256,3 0,0 377.2 54,7 —241.8 52,0 1685.4
236,2 15 142,4 0.1 1048,8 1175,5 0,0 377,5 49,9 -2225 48,4 1601,5
2345 08 1312 0.1 10413 11778 0,0 377.3 40,1 -2354 48,0 16031
2357 13 96,3 0,0 1024,0 11511 0,0 374,9 28,7 ~2454 47,9 1574,0
236,8 07 89,2 0,0 1016,7 1171,3 0,0 3735 18,9 -267,7 473 1592,1
243,9 09 69,5 0,1 10058 1127,3 0,0 379,3 19,8 -2533 47,0 1553,6
246,5 07 69,3 0,0 996,7 1164,4 0,0 379,2 16,3 -203,4 46,7 1590,3
2578 07 40,4 0,0 983,5 1122,4 0,0 3794 17,1 -282,5 45,9 1547,7
265,9 0.6 213 0,0 970,0 1102,8 0,0 380,9 13,5 - 2858 46,3 1530,0

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. * Die Liquiditatsposition des
Bankensystems besteht aus den Euro-Guthaben auf den Girokonten der Kreditinstitute
des Euro-Wahrungsgebiets beim Eurosystem. Die Angaben sind dem konsoli dierten
Ausweis des Eurosystems bzw. dem Ausweis der Bundesbank entnommen. 1 Werte
sind Tagesdurchschnitte der in dem jeweiligen Monat endenden Mindestreserve-Erfil-
lungsperiode. Seit Umstellung auf den neuen, sechswéchigen Zyklus der geldpolitischen
EZB-Ratssitzungen endet nicht in jedem Monat eine Mindestreserve-Erfiillungsperiode.

In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der geldpolitischen Wert-
papierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009 einschl. der durch Devisen-
swapgeschdfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditat. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten
sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems
ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs
legungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

Der Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden eben-
falls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital
der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Eu-
ro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten
wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.

Veranderungen
Liquiditatszufihrende 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- zufUhrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 21,0 + 01 - 10 + 00 + 499| - 336 + 00 + 156 - 437 + 124 + 1188 +100,9
+ 95 + 05 - 494 + 00 + 197 - 26 + 00 + 125 + 435 + 289 - 1028 - 93,0
+ 64 + 07 - 245 + 00| - 40| + 283 + 00 - 187 -113,7 + 91,2 - 72 + 25
+ 57 + 23 - 61 + 00| - 65| +37830 + 00 - 216 - 17,2 - 144,8 3604,1 +157,2
+ 46 - 21 177 + 00 - 22| o+ 315 + 00 - 29 - 442 - 375 - 1182 - 895
- 200 - o7 - 643,8 + 01 - 40| - 4699 + 00 + 48 ~119,7 - 653 - 182 - 4835
- 236 - 03 - 700 - o1 - 31| + 514 + 00 - 117 + 74 - 1398 - 45 + 353
+ 282 + 05 - 1156 + 01 - 334 - 1069 + 00 + 59 - 196 + 87 - 84 - 109,4
+ 32 + 02 - 172 + 00 - 215 + 1303 + 00 + 39 ~104,2 - 639 - 1 + 1331
- 204 + 93 - 4185 + 00| - 311| - 4220 + 00 + 33 - 20 - 36,1 - 42 - 4228
- 35 - 53 - 810 + 00 - a18| - 570 + 00 - 28 - 319 - 367 - 31 - 629
+ 69 + 25 - 856 + 00 - 43| - 700 + 00 - 95 + 02 - 405 + 03 - 793
+ 21 - 08 - 195 - o1 - 529 - 286 + 00 - 36 - 286 - 80 - 26 - 348
+ 250 + 06 - 99,7 + 01 - 282| - 614 + 00 + 56 - 257 - 190 - 15 - 573
+ 82 - 31 + 11 - o1 - 404 + 35 + 00 - 135 + 01 - 225 - 19 - 19
+ 363 - 20 - 147,9 + 00 - 469| - 1530 + 00 + 29 - 307 + 205 - 02 - 150,4
+ 289 - 03 - 100,3 + 00 - 488| - 1239 + 00 + 54 - 183 + 180 - 17 - 120,2
Deutsche Bundesbank
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 77 + 00 + 30 + 02 + 60 + 24,1 + 194
+ 13 + 02 - 1 - 00 - 31| - a1 + 00 + 24 + 180 + 77 - 377 - 395
+ 04 + 00 Y - 00| - 75| + 427 + 00 - 108 - 57,1 + 135 - 09 + 31,0
- 05 + 05 - 31 + 00| - 53| +10755 + 00 - 06 - 307 - 696 - 982,9 + 920
+ 07 - 04 - 480 + 00 + 77| o+ 427 + 00 - o1 - 62 - 10 - 654 - 229
- 25 - o1 - 1206 + o1 - 24| - 1120 + 00 - 16 - 432 + 37,0 Y - 119,3
- 10 + 00 - 191 - 00 + 02| + 201 + 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257
+ 103 + 02 - 127 + 00| - 10| - 357 + 00 + 12 + 41 + 214 - a0 38,5
+ 26 + o1 - 13 + 00 - 93| + 283 + 00 + 14 - 187 - 207 + 19 31,5
- 56 + 08 - 565 - 00| - 80| - =08 + 00 + 04 - 47 + 193 - 35 - 839
- 17 - 07 - 12 + 00 - 75| + 23 + 00 - 02 - 98 - 130 - 04 + 16
+ 12 + 05 - 350 - 00 - 173 - 267 + 00 - 24 - 115 - 99 - 00 - 291
+ 11 - 06 - 71 - 00 - 73| + 201 + 00 - 14 - 98 - 223 - 07 + 181
+ 71 + 02 - 197 + 00 - 109 - 440 + 00 + 58 + 09 + 143 - 03 - 385
+ 26| - o2 - 02 - 00| - 90| + 372 + 00 - 02 - 35 - 40,1 - 03 + 367
+ 11,3 + 00 - 289 - 00 - 133 - 420 + 00 + 03 + 07 + 109 - 08 - 426
+ 81 - o1 - 192 - 00| - 134| - 196 + 00 + 15 - 35 - 32 + 04| - 177

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Auswei-
ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditats zu-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschdpfenden Faktoren. 8 Berech-
net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der Kredit institute auf Girokonten”.
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15.

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulBerhalb 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 Ansassige 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 |1
Eurosystem 1
6987,4 613,3 507,6 2341 273,5 14,2 15,0 15,0
6899,2 613,3 507,9 233,7 274,2 15,4 14,9 14,9
6935,5 649,1 499,6 229,0 270,6 13,9 20,1 20,1
6919,8 649,1 499,9 229,5 270,5 13,3 15,3 15,3
6923,7 649,1 498,7 229,2 269,5 15,0 15,7 15,7
6889,3 649,1 498,8 2291 269,6 14,5 15,2 15,2
6 887,6 649,1 499,1 229,6 269,5 14,9 15,8 15,8
6 865,4 649,1 499,5 230,0 269,5 14,7 16,0 16,0
6861,4 649,1 499,6 229,9 269,7 14,7 15,0 15,0
6842,7 649,1 500,4 229,9 270,5 14,5 15,4 15,4
6830,9 649,1 500,8 229,9 270,9 14,6 16,1 16,1
6820,0 649,1 501,3 229,8 271,5 13,8 15,1 15,1
6813,2 649,1 499,9 229,6 270,3 15,1 15,4 15,4
6815,6 649,1 501,4 229,6 271,8 13,9 15,6 15,6
6810,0 649,1 498,2 2291 269,1 15,7 15,7 15,7
6619,7 711,2 504,7 231,5 273,2 15,1 15,9 15,9
6585,3 711,2 506,1 231,5 274,7 14,1 15,7 15,7
6596,7 711,2 505,5 2314 2741 14,9 16,6 16,6
6593,2 7111 505,4 231,3 2741 14,8 16,2 16,2
6598,9 7111 505,0 2317 273,3 15,3 16,4 16,4
6582,1 7111 505,6 231,6 273,9 15,1 16,6 16,6
6581,0 7111 505,4 2321 273,2 15,3 16,3 16,3
6562,4 7111 505,7 232,2 273,5 15,1 17,0 17,0
6577,7 7111 506,6 232,2 274,4 14,6 17,7 17,7
6 560,7 7111 506,7 232,6 274,2 13,8 16,8 16,8
6541,6 7111 507,3 232,6 274,8 14,3 17,2 17,2
6 534,5 7111 507,1 232,44 274,7 14,6 16,5 16,5
6536,8 7111 506,1 232,4 273,8 15,5 171 171
6522,0 757,5 510,2 232,4 277,8 14,1 17,0 17,0
6 497,7 757,5 510,2 232,4 277,8 15,0 16,9 16,9
Deutsche Bundesbank
25128 190,2 92,9 58,9 34,0 0,0 - -
2490,5 190,2 92,6 58,7 33,9 0,0 - -
2536,2 201,3 90,9 57,5 33,4 0,0 52 52
2501,5 201,3 90,4 58,0 32,3 0,0 0,4 0,4
2513,7 201,3 90,0 57,7 32,3 0,0 0,6 0,6
2483,0 201,3 90,3 57,7 32,6 0,0 0,1 0,1
2497,5 201,3 90,5 57,8 32,8 0,0 0,5 0,5
25124 201,3 90,9 57,9 33,0 0,0 0,7 0,7
2508,1 201,3 91,2 57,9 33,3 0,0 0,9 0,9
25187 201,3 91,6 57.8 33,9 0,0 1.4 1.4
2500,9 201,3 92,3 57,6 34,7 0,0 1.9 1.9
2504,7 201,3 92,2 57,5 34,6 0,0 0,9 0,9
2 496,1 201,3 91,8 57,5 34,3 0,0 1.2 1,2
2481,0 201,3 91,8 57,5 34,3 0,0 1.3 1.3
2478,2 201,3 91,5 57,5 34,0 0,0 11 11
24477 220,6 92,2 57,8 34,3 0,0 0,8 0,8
2 448,6 220,6 91,9 57,8 34,1 0,0 0,8 0,8
2439,1 220,6 91,9 57,8 34,1 0,0 1.2 1,2
24239 220,5 92,6 57.8 34,8 0,0 0,8 0,8
24134 220,5 92,1 57.8 34,4 0,0 0,4 0,4
2 446,6 220,5 92,1 57,9 34,2 0,0 1,0 1,0
24584 220,5 92,1 57,9 34,2 0,0 0,6 0,6
24422 220,5 91,5 57,9 33,6 0,0 1,2 1,2
2 461,4 220,5 91,7 57,9 33,8 0,0 1.7 1,7
2425,5 220,5 92,0 58,2 33,8 0,0 1,0 1,0
2439,1 220,5 92,2 58,2 34,0 0,0 0,9 0,9
2420,5 220,5 92,4 58,2 34,2 0,0 0,1 0,1
2436,8 220,5 92,4 58,2 34,2 0,0 0,4 0,4
24473 234,9 93,3 58,2 35,1 0,0 0,4 0,4
2 466,7 234,9 93,2 58,1 35,1 0,0 0,4 0,4

* 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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Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wéhrungsgebiet

Wertpapiere in Euro von
Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.

Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- | rungen stitute papiere fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 1
502,7 6,5 496,0 0,3 27,0 4905,7 47014 204,3 21,0 380,9
404,8 8,4 396,2 0,2 33,5 4904,0 4701,3 202,7 21,0 384,5
410,3 141 396,2 0,0 28,7 4.899,0 4694,3 204,6 20,9 393,9
403,6 7.4 396,2 - 32,0 4 895,2 4691,0 204,2 20,9 390,5
402,2 6,0 396,2 - 28,5 4897,7 4693,3 204,4 20,9 395,9
402,1 59 396,2 - 25,0 4877,2 4671,2 206,0 20,9 386,5
401,8 5,6 396,2 - 24,0 4 880,9 4673,4 207,5 20,9 381,1
403,3 6,4 396,9 - 30,4 4 866,7 4661,9 204,9 20,9 364,8
401,7 4,7 396,9 - 21,0 4 866,2 4663,9 202,3 20,9 373,2
401,3 4,3 396,9 0,0 20,4 4.848,7 4 646,7 202,0 20,9 372,0
401,5 4,5 396,9 0,0 26,6 4.847,3 4644,6 202,7 20,9 354,1
403,4 53 398,0 0,0 37,2 4.830,7 4628,7 202,0 20,9 348,5
401,6 3,6 398,0 - 23,7 4832,7 4630,1 202,5 20,9 354,8
400,4 2,4 398,0 - 27,9 48297 4624,7 204,9 20,9 356,8
400,0 2,0 398,0 - 35,1 48243 4618,1 206,2 20,9 350,9
156,2 59 150,3 - 34,4 4.802,6 4595,0 207,6 20,8 358,7
152,5 2,2 150,3 - 23,0 4789,3 4579,4 209,9 20,8 352,5
151,7 1.4 150,3 - 21,7 4795,6 4582,8 212,8 20,8 358,6
151,9 1.6 150,3 0,0 24,5 4786,6 4571,4 215,1 20,8 361,8
154,8 4,5 150,3 0,0 26,7 4788,5 4572,6 215,9 20,8 360,2
151,4 2,0 149,4 - 27,1 4777,4 4562,2 215,2 20,8 356,8
151,1 1,7 149,4 - 21,7 4782,2 4566,6 215,6 20,8 357,0
150,6 1,2 149,4 - 20,0 4763,2 4547,2 216,0 20,8 358,7
150,8 1.3 149,4 - 26,2 4765,5 4548,2 217,4 20,8 364,3
152,0 4,9 1471 - 354 47401 4522,4 217,7 20,8 363,9
149,5 2,3 1471 - 28,0 4739,7 45214 218,3 20,8 353,7
149,3 2,2 1471 - 26,9 4732,4 45133 219,1 20,8 355,8
151,4 4,3 1471 - 33,9 4729,6 4510,5 2191 20,8 351,2
95,0 1,1 83,8 0,1 32,5 4714,7 4 496,0 218,7 20,8 360,1
90,6 6,7 83,8 0,1 28,4 47071 4489,0 218,1 20,8 351,2
Deutsche Bundesbank
89,6 0,2 89,1 0,3 10,4 1010,5 1010,5 - 4,4 11148
70,4 0,7 69,5 0,2 10,4 1010,2 1010,2 - 4,4 11122
72,3 2,7 69,5 - 5,8 1009,1 1009,1 - 4,4 1147,2
69,9 0,4 69,5 - 9,6 1005,6 1005,6 - 4,4 1119,9
69,7 0,1 69,5 - 12,1 1006,1 1006,1 - 4,4 1129,5
70,1 0,6 69,5 - 8,7 1001,6 1001,6 - 4,4 1106,5
70,2 0,7 69,5 - 8,6 1002,2 1002,2 - 4,4 1119,6
70,1 0,8 69,3 - 9,2 1002,2 1002,2 - 4,4 1133,5
69,7 0,4 69,3 - 7.4 1002,3 1002,3 - 4,4 11308
69,9 0,5 69,3 0,0 5,5 994,2 994,2 - 4,4 1150,3
70,1 0,7 69,3 0,0 9,2 992,7 992,7 - 4,4 1129,0
70,4 1.1 69,3 0,0 10,8 993,3 993,3 - 4,4 11314
69,9 0,6 69,3 - 10,1 994,0 994,0 - 4,4 11234
69,8 0,4 69,3 - 10,1 989,1 989,1 - 4,4 1113,2
69,8 0,5 69,3 - 11,9 987,7 987,7 - 4,4 11104
22,8 1.6 21,2 - 13,0 987,0 987,0 - 4,4 1107,0
21,7 0,5 21,2 - 8,8 974,4 974,4 - 4,4 11259
21,6 0,4 21,2 9,1 975,0 975,0 - 4,4 1115,2
21,6 0,4 21,2 0,0 9,9 973,4 973,4 - 4,4 1100,7
22,3 1.1 21,2 0,0 11,6 974,8 974,8 - 4,4 10873
21,8 0,5 21,3 - 11,7 975,7 975,7 - 4,4 1119,3
21,6 0,3 21,3 - 8,4 977,3 977,3 - 4,4 11334
21,6 0,3 21,3 - 7.0 964,3 964,3 - 4,4 1131,7
21,7 0,4 21,3 - 1,1 965,0 965,0 - 4,4 11453
22,4 1.1 21,3 - 11,2 965,8 965,8 - 4,4 11082
21,7 0,4 21,3 - 11,0 965,1 965,1 - 4,4 11233
21,7 0,4 21,3 - 11,3 957,2 957,2 - 4,4 11129
21,7 0,4 21,3 - 11,3 955,5 955,5 - 4,4 1130,6
14,5 1.5 13,0 - 10,4 955,5 955,5 - 4,4 11339
13,7 0,6 13,0 0,1 9,9 953,3 953,3 - 4,4 1156,9
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2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | 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)
6987,4 1556,6 37252 191,5 3533,7 - 0,0 36,2 - 259,8 177,5 82,3
6899,2 1565,1 3649,6 204,0 3445,6 - 0,0 40,1 - 232,5 145,0 87,5
6935,5 1567,7 3508,9 174,0 33348 - 0,0 58,9 - 303,9 212,8 91,1
6919,8 1561,6 3679,9 139,7 3540,1 - 0,0 40,0 - 239,9 158,8 81,1
6923,7 1553,6 3703,5 136,3 3567,2 - 0,0 37,5 - 239,2 161,6 77,6
6889,3 1548,8 3 666,6 162,3 3504,3 - 0,0 35,7 - 259,9 181,5 78,5
6 887,6 15455 36786 174,2 3504,3 - 0,0 36,3 - 257,0 178,9 78,0
6 865,4 15452 3676,9 167,8 3509,1 - 0,0 33,8 - 239,2 162,3 76,9
6861,4 15443 36559 153,8 3502,0 - 0,0 33,7 - 257,6 182,7 74,9
6842,7 1543,3 3640,2 153,9 3486,2 - 0,0 32,0 - 264,3 187,4 76,9
6830,9 1541,7 36786 154,5 3524,0 - 0,0 31,7 - 231,0 155,4 75,6
6820,0 1542,7 3657,1 163,1 34939 - 0,0 333 - 228,4 150,6 77,8
6813,2 1543,4 3662,1 198,0 3464,1 - 0,0 33,1 - 229,9 148,2 81,6
6815,6 15429 3660,0 156,3 3503,8 - 0,0 35,1 - 234,2 149,3 84,9
6810,0 15438 3675,2 150,7 3524,5 - 0,0 35,6 - 2123 135,2 77,1
6619,7 1550,3 3379,5 169,7 3209,8 - 0,0 37,5 - 226,1 142,6 83,6
6585,3 1547,8 33920 161,7 32303 - 0,0 333 - 2191 140,7 78,3
6596,7 1546,4 3416,7 185,5 3231,2 - 0,0 31,3 - 205,3 127,0 78,3
6593,2 1546,2 3415,2 170,0 3245,2 - 0,0 31,9 - 2011 119,4 81,7
65989 1548,6 3416,3 153,7 3262,6 - 0,0 32,1 - 204,7 123,9 80,8
6582,1 1553,2 3391,0 153,2 32379 - 0,0 32,9 - 197,5 118,3 79,3
6581,0 1553,3 3399,0 152,6 3246,3 - 0,0 31,9 - 194,3 1151 79,2
6562,4 15529 3376,8 152,0 32248 - 0,0 32,4 - 195,9 17,3 78,6
6577,7 1551,2 33728 151,9 32209 - 0,0 33,7 - 201,7 120,2 81,5
6 560,7 1553,4 3322,2 168,7 31535 - 0,0 36,3 - 210,6 131,8 78,8
6541,6 1553,8 3350,0 196,9 3153,1 - - 33,4 - 199,9 106,1 93,9
6534,5 1554,2 33517 173,7 31779 - - 32,9 - 185,9 107,6 78,3
6536,8 1555,7 3345,0 152,3 31928 - - 333 - 188,6 111,8 76,8
6522,0 1559,9 3237,5 170,2 3067,3 - - 36,1 - 205,1 125,7 79,4
6497,7 1562,2 3255,2 160,8 30943 - - 33,7 - 193,3 115,9 77,4
Deutsche Bundesbank
25128 376,2 11915 59,6 11319 - 0,0 57 - 45,3 31,1 14,2
2490,5 3789 1173,8 54,2 1119,6 - 0,0 6,6 - 35,1 18,5 16,6
2536,2 377,0 1109,9 53,0 1056,8 - 0,0 14,5 - 44,4 26,0 18,5
2501,5 381,5 1189,7 38,5 1151,2 - 0,0 8,9 - 37,4 22,5 14,9
25137 379,6 1200,0 37,1 1162,9 - 0,0 8,9 - 30,4 17,2 13,2
2483,0 378,8 1174,7 39,0 11357 - 0,0 6,6 - 29,6 17,4 12,2
2 497,5 377.8 11828 51,5 1131,2 - 0,0 7.2 - 28,5 15,6 12,9
25124 379,1 1206,7 46,2 1160,5 - 0,0 5,5 - 29,5 17,2 12,4
2508,1 379,8 1203,6 41,9 1161,6 - 0,0 58 - 29,3 17,3 12,0
25187 379,8 12148 40,4 1174,4 - 0,0 52 - 31,9 20,6 11,3
25009 379,4 12211 40,6 1180,5 - 0,0 52 - 26,0 15,2 10,8
2504,7 378,1 1225,2 43,1 11821 - 0,0 5,2 - 27,5 16,2 11,3
2 496,1 379,0 1219,4 60,4 1159,0 - 0,0 53 - 25,1 13,1 12,0
2481,0 379,0 1204,6 45,3 1159,3 - 0,0 6,7 - 26,6 15,1 11,5
2478,2 379,6 11982 40,0 11581 - 0,0 6,7 - 26,0 15,1 10,9
24477 379,8 1141,0 45,0 1095,9 - 0,0 83 - 29,1 16,0 131
2 448,6 379,2 11541 40,4 1113,7 - 0,0 6,8 - 29,2 18,0 11,3
2439,1 379,3 1146,2 58,0 10881 - 0,0 5,4 - 31,8 20,1 11,6
24239 379,6 1131,7 43,8 1087,8 - 0,0 5.1 - 28,2 15,5 12,7
24134 380,5 1119,4 40,6 10788 - 0,0 54 - 31,0 19,9 111
2 446,6 380,8 1160,5 41,9 11186 - 0,0 5,4 - 23,8 11,9 11,9
24584 381,6 1171,6 39,5 1132,0 - 0,0 4,9 - 22,9 12,0 10,9
24422 382,2 11519 38,5 11134 - 0,0 4,6 - 23,3 11,7 11,6
2461,4 381,5 1169,8 38,3 11314 - 0,0 4,6 - 24,3 11,7 12,6
24255 380,6 11228 43,4 1079,5 - 0,0 55 - 29,5 16,9 12,6
2439,1 380,9 1149,7 63,1 1086,6 - - 5,1 - 22,9 11,8 11,2
2420,5 381,3 11226 44,6 1078,0 - - 4,9 - 23,0 11,3 11,7
2436,8 381,8 11380 40,7 1097,4 - - 5.1 - 25,7 14,2 11,5
24473 382,2 11244 45,5 10789 - - 6,1 - 25,2 11,8 13,4
2 466,7 383,4 11579 411 1116,8 - - 4,5 - 24,4 12,5 11,9

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europadischen
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 Rechnungslegungs-

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten 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 auf die
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NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf

gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage
Eurosystem 3
232,7 17,3 4,2 4,2 180,7 250,2 - 604,2 120,2
229,7 18,0 4,5 4,5 180,7 254,6 - 604,2 120,2
281,9 16,4 4,5 4,5 1771 260,9 - 635,1 120,2
193,7 17,6 3,5 3,5 177.1 2511 - 635,1 120,3
186,3 17,9 3,4 3,4 1771 249,8 - 635,0 120,3
186,5 17,2 2,3 2,3 1771 239,9 - 635,0 120,3
185,9 17,0 1,8 1.8 1771 2333 - 634,8 120,3
192,5 17,3 1.7 1.7 177.1 226,7 - 634,9 120,1
189,9 17,6 2,3 2,3 1771 228,0 - 634,9 120,1
187,0 17,5 2,9 2,9 177.1 235,8 - 634,9 107,6
190,6 17,4 3,7 3,7 1771 218,9 - 634,9 105,2
197,2 16,8 4,4 4,4 1771 222,8 - 634,9 105,3
191,6 17,0 3,6 3,6 1771 215,2 - 634,9 105,3
189,1 171 3,9 3,9 177.1 215,9 - 634,9 105,3
188,1 16,4 4,9 4,9 177.1 216,4 - 634,9 105,3
199,5 15,9 6,4 6,4 178,5 221,8 - 702,9 101,1
180,9 16,2 5,2 5,2 178,5 208,4 - 702,9 101,1
183,7 16,6 57 57 178,5 208,4 - 702,9 1011
184,4 15,6 6,6 6,6 178,5 210,7 - 702,9 100,0
183,6 15,5 7.2 7.2 178,5 209,6 - 702,9 99,9
196,6 15,6 6,4 6,4 178,5 207,5 - 702,9 99,9
194,5 14,7 6,6 6,6 178,5 205,4 - 702,9 99,7
195,7 14,9 6,4 6,4 178,5 206,3 - 702,9 99,7
203,6 15,0 6,8 6,8 178,5 211,8 - 702,9 99,7
218,9 13,8 6,7 6,7 178,5 217,6 - 702,9 99,7
195,6 14,6 6,7 6,7 178,5 206,4 - 702,9 99,7
202,7 15,0 6,7 6,7 178,5 204,4 - 702,9 99,7
206,0 15,3 5,0 5,0 178,5 206,7 - 702,9 99,7
221,8 15,0 53 53 179,0 2121 - 750,4 99,7
200,8 15,8 57 57 179,0 201,9 - 750,4 99,7
Deutsche Bundesbank
76,2 0,0 0,0 0,0 46,6 37,1 541,3 187,4 5,5
77,9 0,0 0,0 0,0 46,6 37,2 541,3 187,4 5,5
161,0 0,0 0,0 0,0 45,7 37.3 543,7 1971 5,5
75,6 0,0 0,0 0,0 45,7 23,2 536,7 197,1 55
71,2 0,0 0,0 0,0 45,7 38,5 536,7 1971 5,5
69,4 0,0 0,1 0,1 45,7 38,6 536,7 1971 5,5
71,7 0,0 0,1 0,1 45,7 39,1 541,9 197,1 5,5
68,7 0,0 -0,0 -0,0 45,7 38,3 536,2 197,1 5,5
65,9 0,0 0,5 0,5 45,7 38,5 536,2 1971 5,5
61,9 0,0 1,0 1,0 45,7 39,5 536,2 197,1 55
63,9 0,0 1,5 1.5 45,7 21,5 536,2 197,1 3,2
61,4 0,0 1.3 1.3 45,7 21,4 538,6 1971 3,2
60,6 0,0 0,7 0,7 45,7 21,4 538,6 1971 3,2
57,3 0,0 0,7 0,7 45,7 21,6 538,6 197,1 3,2
60,9 0,0 0,5 0,5 45,7 21,8 538,6 197,1 3,2
61,2 0,0 0,4 0,4 46,1 20,5 541,5 216,6 3.2
50,9 0,0 0,4 0,4 46,1 20,6 541,5 216,6 3,2
47,7 0,0 0,4 0,4 46,1 20,9 541,5 216,6 3,2
50,0 0,0 1.1 1.1 46,1 20,9 541,5 216,6 3,2
48,0 0,0 0,7 0,7 46,1 21,0 541,5 216,6 3,2
46,0 0,0 0,5 0,5 46,1 20,4 543,3 216,6 3,2
47,3 0,0 0,5 0,5 46,1 20,5 543,3 216,6 3,2
49,0 0,0 0,2 0,2 46,1 21,9 543,3 216,6 3,2
50,1 0,0 0,4 0,4 46,1 21,5 543,3 216,6 3,2
53,6 0,0 0,4 0,4 46,1 21,5 545,7 216,6 3,2
46,8 0,0 0,4 0,4 46,1 21,7 545,7 216,6 3,2
55,0 0,0 0,5 0,5 46,1 21,9 545,7 216,6 3,2
52,5 0,0 0,2 0,2 46,1 22,0 545,7 216,6 3,2
61,5 0,0 0,6 0,6 46,2 19,5 547,3 2311 3,2
49,0 0,0 0,6 0,6 46,2 19,2 547,3 2311 3,2

Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
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
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 12180 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 33025 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 291838 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2021 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 10321,0 18,7 2884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 37297 33957
2022 Aug. 10 627,2 23,6 3166,4 26253 2359,2 266,1 541,1 409,1 132,0 45554 4039,2 3664,4 33311
Sept. 11 063,0 20,7 3268,0 27142 24422 272,0 553,7 419,7 134,0 4579,6 4057,2 3685,0 33511
Okt. 11 036,0 20,0 3259,8 2696,8 24242 272,6 563,0 416,3 146,7 45911 4077,8 3699,7 33659
Nov. 10762,4 19,1 3180,1 2630,6 2360,1 270,5 549,5 403,2 146,2 46105 4089,4 37151 33793
Dez. 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 Jan. 10 585,0 18,2 3085,7 2550,5 22882 262,3 535,1 383,8 151,4 4600,1 4080,1 3706,1 33723
Febr. 10 760,9 18,0 3085,7 25414 22749 266,5 544,3 390,6 153,8 4614,2 4.094,2 37147 33813
Marz 10 553,8 17,9 30413 2497,8 22293 268,4 543,5 391,2 152,3 4620,6 4.094,7 37182 3386,0
April 10 564,3 18,9 3047,7 2507,0 22373 269,7 540,7 384,5 156,2 4630,5 4096,8 37217 33904
Mai 10 653,7 18,2 3091,2 2550,3 2279,7 270,6 541,0 3834 157,5 4642,2 41034 3733,0 3400,9
Juni 10577,7 17,7 2967,0 24345 2166,3 268,2 532,5 371,5 161,0 4646,7 4108,0 37345 3397,1
Juli 10 743,2 17,2 3002,4 2456,4 2188,8 267,6 546,0 384,8 161,2 4 651,1 41145 37382 3402,0
Aug. 10735,3 17,5 2994,8 2455,6 21871 268,4 539,2 377.9 161,4 4649,4 4111,7 37339 3400,6
Sept. 10737,5 18,0 2916,4 23716 2106,3 265,3 544,8 382,8 162,0 4649,8 41131 37357 3401,7
Okt. 10797,9 17,5 2980,6 24309 2 165,6 265,3 549,7 387,7 162,1 4653,7 4116,8 37363 3401,6
Nov. 10610,8 16,9 2987,1 24384 21684 270,0 548,7 386,5 162,2 4 666,3 41231 37409 3406,9
Dez. 10321,0 18,7 2884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 37297 33957
2024 Jan. 10 454,3 16,3 2979,1 24208 2144,5 276,3 558,2 394,5 163,7 4 665,4 41133 3729,2 33933
Febr. 10 584,8 16,3 30123 24415 2160,1 281,4 570,8 406,8 163,9 4675,8 4120,6 3736,2 33993
Marz 10 509,6 17,6 2957,6 2389,6 2105,8 283,8 568,1 403,0 165,1 4695,4 4126,2 3741,0 3401,3
April 10598,5 16,6 29593 23829 2097,2 285,7 576,4 412,6 163,8 4690,1 4127,5 37416 3402,0
Mai 10578,7 16,7 29511 23789 20924 286,5 572,2 406,7 165,5 4701,3 41351 37470 3406,5
Veranderungen 3
2015 - 191,4 03| - 182] - 121 661 | - 782 - 61 66| - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 1953| - 168| - 81| -  492| - 88 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 1359 165,0 1826 - 176 - 291| - 196| - 95 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 85| - 292| - 497| - 534 3,7 20,6 13,0 7,6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2020 769,5 4,1 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 1323 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 57 11,7 - 59 175,7 154,6 173,7 155,9
2022 1170,5 - 297 149,5 103,7 100,5 3,2 45,8 33,1 12,7 242,4 2231 237,5 220,6
2023 - 1338 - 1.3 - 415 - 76,2 - 86,2 10,0 34,7 17,2 17,5 84,5 44,6 40,5 41,3
2022 Sept. 428,4 - 2,9 99,8 88,6 82,4 6,2 11,3 9,0 2,3 27,0 17,2 19,5 18,7
Okt. - 193 - 0,7 - 6,7 - 17,0 - 17,7 0,6 10,3 - 2,4 12,7 12,4 211 15,3 15,5
Nov. - 2459 - 0,9 - 759 - 650 - 630 - 2,0 - 10,9 - 10,5 - 0,5 21,4 13,0 171 15,1
Dez. - 225,11 0,9 — 240,0 - 196,2 - 189,2 - 7.1 - 438 - 41,2 - 2,6 - 240 - 8,4 - 9,9 - 116
2023 Jan. 87,5 - 1.8 155,0 122,2 119,3 2,8 32,8 24,0 8,9 22,8 6,5 8,1 8,0
Febr. 167,0 - 0,2 - 0,8 - 9.1 - 134 4,3 8.3 58 2,5 13,4 13,6 7.9 83
Mérz - 1952 - 0,1 - 428 - 432 - 450 1.8 0,4 1.9 - 1,5 8.2 2,0 50 6,2
April 16,7 1,0 7.7 9,8 8,1 1,7 - 2,1 - 6,0 3,9 11,0 3,0 4,2 5,1
Mai 91,9 - 0,7 41,9 42,2 41,3 0,9 - 0,2 - 1,6 1.3 12,3 6,8 11,5 10,6
Juni - 659 - 0,5 - 121,0 - 1135 - 1125 - 1.1 - 7.5 - 11,0 3,5 4,7 5,5 2,5 - 1,7
Juli 170,6 - 0,5 34,6 22,2 22,7 - 0,6 12,4 12,2 0,2 6,0 7,6 4,7 58
Aug. - 151 0,3 - 7,6 - 1.1 - 1,9 0,8 - 6,5 - 6,6 0,1 - 0,5 - 2,4 - 3,9 - 1,0
Sept. 1,6 0,6 - 785 - 839 - 808 - 3,1 53 4,7 0,7 1,6 2,3 2,7 2,0
Okt. 68,3 - 0,5 64,7 59,5 59,5 0,0 51 51 0,1 5,1 4,6 1,5 0,9
Nov. - 1748 - 0,6 8.2 7,9 3.2 4,7 0,3 0,3 0,0 13,7 7.3 6,4 7.2
Dez. - 2864 1,8 - 1029 - 89,1 - 868 - 2,3 - 13,8 - 11,6 - 2,2 - 137 - 123 - 10,1 - 10,1
2024 Jan. 123,8 - 2,4 90,9 68,6 61,1 7.6 22,3 18,9 3,3 15,1 5,4 0,8 0,1
Febr. 1321 0,0 33,5 20,9 15,7 53 12,5 12,3 0,2 11,2 7.4 7.3 6,3
Marz - 752 1.3 - 550 - 520 - 543 2,4 - 3,0 - 3,9 0,9 20,1 6,2 5,5 2,8
April 86,9 - 1.1 1,5 - 6,7 - 8,6 1,9 8,2 9,2 - 1.1 - 3,8 1.9 1.4 1,2
Mai - 191 0,2 - 8,2 - 3,9 - 4,8 0,9 - 4,3 - 59 1.6 11,9 8,1 59 5,1

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juli 2024
21°
IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche 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
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 5751 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 7453 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
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 | 2022
334,0 379,5 254,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 1632,3 | 2023
3333 374,8 243,4 1314 516,2 387,1 268,6 1291 33,7 95,4 12117 952,6 1670,0 | 2022 Aug.
333,9 372,2 244,5 127,7 522,4 390,5 2731 132,0 35,4 96,6 12209 961,0 1973,8 Sept.
333,8 378,1 246,0 1321 513,3 385,7 268,4 127,6 34,4 93,2 12342 975,7 1930,8 Okt.
335,9 374,2 246,3 1279 5211 394,0 276,5 1271 32,7 94,4 1224,6 963,4 17281 Nov.
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 Dez.
333,8 374,0 250,3 123,7 520,1 393,5 280,2 126,6 30,2 96,4 1161,9 904,0 1719,2 | 2023 Jan.
333,5 379,5 248,2 131,3 520,0 393,3 279,2 126,8 31,3 95,4 1167,6 904,4 1875,3 Febr.
332,2 376,5 2489 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 Marz
331,2 375,1 250,9 124,2 533,7 405,8 280,9 128,0 32,3 95,7 1149,9 883,9 1717,3 April
332,1 370,5 249,8 120,7 538,7 407,7 284,6 131,0 31,9 99,1 1177,7 912,0 17244 Mai
337,4 373,4 248,7 124,7 538,7 403,1 279,6 135,6 31,0 104,5 1150,6 886,7 17957 Juni
336,2 376,4 252,1 1243 536,6 407,3 282,8 129,3 30,7 98,7 1156,3 895,0 1916,3 Juli
3333 3779 249,5 128,4 537,7 404,5 282,9 133,2 311 102,1 1157,7 899,2 19159 Aug.
334,1 377,4 252,0 125,4 536,7 404,7 282,5 132,0 32,0 100,0 1163,8 902,7 1989,5 Sept.
334,7 380,5 255,1 125,4 537,0 405,6 282,9 131,4 32,0 99,4 1165,8 909,5 1980,1 Okt.
334,0 382,2 254,4 127,8 543,2 4121 288,2 1311 30,9 100,2 1153,0 895,0 17876 Nov.
334,0 379,5 254,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 16323 Dez.
3359 384,2 256,3 127,9 552,0 414,9 287,1 1371 28,8 108,3 1167,8 911,4 1625,8 | 2024 Jan.
336,9 384,5 254,8 129,6 555,2 420,3 293,8 134,9 28,5 106,4 1205,6 942,8 1674,7 Febr.
339,7 385,2 257,2 128,0 569,2 426,8 294,6 142,5 28,1 114,4 1211,2 942,8 1627,7 Marz
339,7 385,8 2599 126,0 562,7 422,4 2941 140,3 28,8 11,4 12189 947,8 1713,6 April
340,5 388,1 259,6 128,5 566,3 429,9 296,6 136,3 27,8 108,6 1248,0 978,1 1661,5 Mai
Verdnderungen 3)
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 0,7 4,4 1,8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1 | 2015
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 - 12,2 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 ) 2017
- 9,8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 14 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 1.7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1.7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
17,8 - 191 - 6,1 - 131 21,1 35,5 22,6 - 143 - 1.1 - 132 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
16,9 - 144 1.9 - 163 19,3 20,7 24,4 - 1.4 2,6 - 3,9 15,0 - 0,8 793,3 | 2022
- 0,9 4,1 6,4 - 2,3 39,9 28,3 15,1 11,7 - 2,4 14,1 42,6 341 - 218,1 | 2023
0,8 - 2,4 1.1 - 3,5 9,9 3,3 4,0 6,6 1,7 4,8 0,7 0,1 303,7 | 2022 Sept.
- 0,3 5,9 1,4 4,4 - 8,7 - 4,4 - 4,6 - 4,3 - 1,0 - 3,3 19,7 20,4 - 440 Okt.
2,0 - 4,1 0,0 - 4,1 8,4 9,2 9,6 - 0,8 - 1,7 0,9 8,8 4,8 - 1993 Nov.
1,8 1,5 0,9 0,6 - 156 - 9,3 - 6,2 - 6,4 - 1,9 - 4,5 - 750 - 695 112,9 Dez.
0,1 - 1.6 2,3 - 3.9 16,3 9,4 10,0 6,9 - 0,6 7.5 33,4 27,8 - 121,8 | 2023 Jan.
- 0,4 5,6 - 2,0 7.7 - 0,2 - 0,7 - 1.4 0,5 1.1 - 0,7 - 1,7 - 6,6 156,4 Febr.
- 1,2 - 3,0 0,8 - 3,7 6,1 4,6 - 3,0 1.5 - 0,4 1.9 9,6 6,5 - 1701 Mérz
- 1,0 - 1,2 2.1 - 3,3 8,0 8,5 5,4 - 0,5 1.4 - 1.9 - 149 - 154 11,9 April
0,9 - 4,7 - 1,2 - 3,5 5,4 2,1 3,9 3,4 - 0,4 3,7 28,3 28,1 10,1 Mai
4,2 3,0 - 1.1 41 - 0,9 - 5,5 - 59 4,6 - 0,9 5,5 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 1,2 3,0 3.4 - 04 - 1,7 4,4 3,4 - 6,1 - 0,3 - 5,7 10,3 12,6 120,4 Juli
- 2,8 1,5 - 2,6 4,1 1,9 - 1,9 1,0 3,8 0,5 3,4 - 5.1 - 1,9 - 2,2 Aug.
0,7 - 0,3 2,6 - 2,9 - 0,7 0,4 - 0,3 - 1.1 0,9 - 2,0 6,6 3,7 71,3 Sept.
0,7 3,0 3.1 - 0,0 0,5 1.1 0,5 - 0,5 0,0 - 0,6 3,9 83 - 50 Okt.
- 0,8 0,9 - 1,5 2,4 6,4 6,7 58 - 0,3 - 1.2 0,9 - 3,0 - 53 - 1931 Nov.
- 0,1 - 2,2 0,7 - 2,8 - 1.4 - 0,9 - 4,4 - 0,5 - 2,5 2,0 - 152 - 155 - 156,4 Dez.
0,7 4,6 2,0 2,6 9,7 3,5 3,4 6,2 0,4 58 25,3 27,8 - 5,1 | 2024 Jan.
1,0 0,1 - 1,7 1.8 3,9 6,0 7.4 - 2,1 - 0,3 - 1.8 38,2 31,8 49,2 Febr.
2,7 0,7 2,4 - 1,6 13,9 6,4 1,0 7.6 - 0,4 7.9 5,4 - 0,2 - 471 Marz
0,1 0,6 2,6 - 2,0 - 58 - 4,0 - 0,4 - 1,8 0,7 - 2,5 4,6 1.8 85,7 April
0,8 2,2 - 0,3 2,5 3,8 7.7 2,7 - 3,9 - 1.1 - 2,8 29,2 30,2 - 521 Mai

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 3411,3 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 2075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 26493 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2022 10517,9 1618,6 1231,6 387,0 4.343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
2023 10321,0 1489,3 1099,9 389,4 44191 4174,5 2530,0 11987 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2022 Aug. 10 627,2 17857 1403,5 382,2 4322,0 4089,0 2760,7 777,8 272,2 550,5 528,3 185,0 103,0
Sept. 11 063,0 18145 1415,7 398,8 4342,6 4105,7 27485 812,0 306,6 545,2 523,1 1911 102,4
Okt. 11 036,0 18374 1419,0 418,4 4 359,6 4122,0 27416 838,3 334,6 542,1 519,8 190,0 92,4
Nov. 10762,4 17737 1345,0 428,7 4.401,0 4132,6 27524 843,3 344,7 536,8 514,3 193,1 97,3
Dez. 10517,9 1618,6 12316 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
2023 Jan. 10 585,0 1642,4 1231,2 411,2 4392,0 4124,2 2706,4 895,1 397,6 522,7 498,8 188,7 94,3
Febr. 10 760,9 16335 1226,0 407,5 4391,4 4113,2 2670,6 926,7 428,4 515,9 490,8 191,2 97,2
Marz 10 553,8 1618,0 12104 407,6 4368,3 40921 26253 959,7 462,3 507,2 480,5 197,9 98,8
April 10 564,3 16328 1227,7 405,1 4370,1 4099,8 26209 980,3 482,3 498,6 470,4 199,5 93,6
Mai 10 653,7 1622,7 1229,8 392,9 4.384,2 4108,2 2613,0 1004,7 504,1 490,6 460,2 201,6 97,9
Juni 10577,7 1530,6 1149,6 381,0 43781 41101 2586,3 1040,5 5411 483,3 450,2 196,6 90,9
Juli 10 743,2 1563,0 1159,8 403,2 4.382,4 4116,2 2569,6 1070,7 572,0 475,9 439,9 197,0 90,2
Aug. 10735,3 1549,2 1162,1 387,0 4388,3 41246 2 555,7 1101,4 603,4 467,5 428,7 191,6 87,5
Sept. 10737,5 1500,0 11127 387,3 4384,5 4126,8 25458 1119,2 620,4 461,8 420,1 193,4 89,5
Okt. 10797,9 1530,0 11321 398,0 4398,0 41351 25283 1151,4 653,5 455,4 410,8 198,1 88,2
Nov. 10610,8 1547,2 1136,6 410,5 44141 41581 2538,2 11715 670,5 448,3 400,3 197,0 89,8
Dez. 10321,0 1489,3 1099,9 389,4 44191 4174,5 2530,0 1198,7 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2024 Jan. 10 454,3 15387 11258 412,8 4411,2 4162,0 24841 12386 733,2 439,4 386,3 189,6 81,6
Febr. 10584,8 15533 11348 418,5 4 408,0 4160,5 2 466,4 1259,7 753,8 434,4 3789 191,6 82,1
Marz 10 509,6 1495,3 1083,4 411,9 4436,4 4186,1 24675 1288,2 781,6 430,3 373,2 191,5 82,7
April 10 598,5 1520,0 1094,3 425,7 4435,0 4186,5 2463,4 12974 789,0 425,7 367,7 191,0 84,1
Mai 10578,7 1503,4 1088,4 415,0 4 464,5 4.209,9 2484,8 1303,0 793,5 422,2 363,7 195,6 87,9
Veranderungen 4
2015 - 1914 - 62,1 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 11,3 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 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 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 244,9 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7.2 18,7 1,8
2021 207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
2022 1170,5 - 156 - 1059 90,3 208,9 165,9 60,6 132,8 148,1 - 275 - 263 18,4 12,8
2023 - 1338 - 1339 - 1384 4,5 89,6 93,4 - 1723 347,9 338,5 - 823 - 109,9 7.1 - 7.1
2022 Sept. 428,4 25,2 11,7 13,5 19,0 15,4 - 133 34,0 34,1 - 53 - 53 5,6 - 0,9
Okt. - 193 24,2 3,8 20,3 17,2 16,2 - 7.3 26,6 28,2 - 3.1 - 3,3 - 0,7 - 9,7
Nov. — 2459 - 603 - 730 12,7 45,6 21,3 14,3 12,2 10,1 - 53 - 5,4 - 3,2 5,4
Dez. - 2251 - 152,7 - 112,77 - 40,0 - 554 - 373 - 392 5,6 9,4 - 3,7 - 4,1 - 119 - 128
2023 Jan. 87,5 23,3 0,0 233 49,1 30,9 - 104 46,7 44,0 - 55 - 6,4 8,2 10,1
Febr. 167,0 - 103 - 5,6 - 4,7 - 1.8 - 118 - 364 31,3 30,7 - 6,7 - 7,9 2,1 2,7
Marz - 195,2 - 134 - 147 1.3 - 217 - 200 - 441 32,8 33,5 - 8,7 - 10,3 7.1 1,8
April 16,7 15,5 1750 - 19 2,4 81| - 41 20,8 202| - 86| - 101 1.8 - 51
Mai 91,9 - 101 21| - 121 13,1 84| - 79 24,3 21,7 - 80| - 102 1,1 4.2
Juni - 659| - 93| - 794| - 10| - 63 150 - 263 35,0 361 - 73| - 99| - 47| - 69
Juli 170,6 31,5 10,4 21,1 4,9 6,5 - 16,4 30,2 31,0 - 7.3 - 10,3 0,6 - 0,7
Aug. - 151 - 133 2,8 - 16,1 6,4 7.9 - 136 30,0 30,7 - 8,5 - 11,2 - 4,4 - 2,4
Sept. 1.6 - 49,2 - 494 0,2 - 3,9 2,2 - 9.9 17,8 17,3 - 57 - 8,6 1.8 1.9
Okt. 68,3 30,9 19,9 11,0 13,8 8,5 - 174 32,3 33,1 - 6,4 - 9,4 4,7 - 1,2
Nov. - 174,8 189 5,1 13,8 17,5 23,9 10,6 20,4 17,2 - 7.1 - 10,5 - 0,7 2,1
Dez. - 2864 - 674 - 47,2 - 203 16,0 27,3 3,4 26,4 23,1 - 2,5 - 5,0 - 10,5 - 138
2024 Jan. 123,8 48,2 25,6 22,5 - 8,9 - 132 - 46,4 39,8 39,6 - 6,5 - 9,1 3,0 55
Febr. 132,1 14,8 9,0 5,8 - 3,2 - 1,5 - 17,7 211 20,7 - 5,0 - 7.3 2,0 0,4
Marz - 752 - 579 - 514 - 6,6 28,4 25,6 1,2 28,5 27,8 - 41 - 57 - 0,1 0,6
April 86,9 24,2 10,9 13,4 - 1,7 0,2 - 4,3 9,1 7.3 - 4,6 - 5,5 - 0,6 1,3
Mai - 191 - 16,6 - 5,9 - 10,7 29,5 23,4 21,5 54 4,3 - 3,5 - 4,0 4,6 3,9

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9,4 8,7 3,3 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
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 11108 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
108,4 37.8 2,0 1,6 58,3 52,0 5,0 3,2 1279,0 80,5 723,0 784,8 1617,7 | 2023
79,7 24,3 2,3 2,1 47,9 44,0 4,8 2,4 1183,7 38,6 950,2 741,8 1636,6 | 2022 Aug.
86,4 31,2 23 21 45,9 43,3 3,2 2,5 12033 45,8 987,2 758,0 1951,6 Sept.
95,4 39,7 2,2 2,1 47,6 44,9 4,0 2,6 1202,6 39,4 980,8 751,8 1897,2 Okt.
93,5 31,3 2,2 2,0 75,4 711 4,7 2,6 1202,3 42,2 939,7 747,3 1691,1 Nov.
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 18171 Dez.
92,3 30,4 2,2 2,0 791 73,8 3,9 2,5 1205,2 47,4 890,6 728,9 1719,6 | 2023 Jan.
91,8 30,0 2,2 19 87,0 82,5 5,0 2,4 12215 55,6 901,8 724,9 1880,4 Febr.
97,0 28,5 21 19 78,2 733 4,7 2,6 1231,2 64,6 863,1 734,8 1731,0 Marz
103,7 33,9 2,1 1.9 70,8 65,9 54 2,8 12353 67,3 856,2 735,7 1726,0 April
101,6 30,7 2,1 1,8 74,4 62,4 6,0 2,6 12573 72,3 888,2 746,9 17458 Mai
103,6 32,5 2,0 1,8 71,4 64,0 4,8 2,6 12539 75,7 853,4 749,6 1804,7 Juni
104,8 33,2 2,0 1,7 69,2 61,5 6,5 2,9 1262,0 76,3 855,0 757,2 19143 Juli
102,0 32,4 2,0 1,7 72,2 61,5 5,8 3,0 1271,3 83,5 840,0 765,2 19125 Aug.
102,0 32,6 2,0 1,7 64,3 60,0 4,9 3,0 1280,7 82,6 825,8 765,1 19735 Sept.
107,9 37,8 2,0 1,6 64,8 59,7 6,2 2,9 12885 84,7 843,9 755,9 19723 Okt.
105,2 34,5 2,0 1,6 59,1 55,1 6,6 3,0 1286,3 83,6 805,3 769,5 17788 Nov.
108,4 37,8 2,0 1,6 58,3 52,0 5,0 3,2 1279,0 80,5 723,0 784,8 1617,7 Dez.
106,1 35,6 1.9 1,6 59,5 50,5 9,1 3,3 1304,0 83,0 775,3 756,5 1656,1 | 2024 Jan.
107,6 39,2 1.9 1,5 55,9 49,5 10,0 3,3 1316,2 83,3 831,9 749,6 17125 Febr.
106,8 37,5 1,9 1,5 58,8 49,9 9,1 3,5 1320,0 82,7 834,2 756,2 1655,0 Marz
105,0 35,6 1.9 1,5 57,4 49,2 9,5 3,7 13249 77,3 821,9 746,5 1736,9 April
105,8 34,8 1.9 1,5 59,0 49,5 8,7 3,8 13271 75,8 833,2 756,7 1681,2 Mai
Veranderungen 4
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 33 - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 41 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 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
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3.1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 1249 16,6 - 207,9| 2021
58 8,5 - 0,3 - 0,2 24,6 23,0 1.2 0,4 67,2 12,6 45,6 50 857,7 | 2022
14,4 6,7 - 0,2 - 0,4 - 10,9 - 148 1.8 0,5 110,6 43,1 - 557 43,3 - 189,9 | 2023
6,5 6,7 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,7 - 1,6 0,1 15,8 7.0 31,8 14,9 323,1 | 2022 Sept.
9.1 8,7 - 0,0 - 0,0 1,7 1,6 0,8 0,1 1,8 - 6,3 - 2,8 - 53 - 553 Okt.
- 8,6 - 83 - 0,0 - 0,0 27,5 25,8 0,8 0,0 7.4 2,4 - 299 - 1.1 - 2084 Nov.
1,0 0,9 - 0,0 - 0,0 - 6,3 - 4,3 - 1.3 0,1 - 115 - 1,2 - 1321 1.9 125,9 Dez.
- 1,9 - 1,8 - 0,0 - 0,0 9,9 6,9 0,5 - 0,2 22,4 6,6 95,0 - 17,6 - 85,0 | 2023 Jan.
- 0,6 - 0,6 - 0,0 - 0,0 7,9 8,7 1.2 - 0,1 13,0 8,1 6,9 - 5,0 163,2 Febr.
53 - 1.4 - 0,0 - 0,0 - 8,8 - 9,2 - 0,3 0,3 13,6 9,2 - 338 11,2 - 1512 Marz
6,9 5,5 - 0,0 - 0,0 - 7,4 - 7.4 0,7 0,1 5,7 2,7 - 4,9 1,8 - 4,7 April
- 3,1 - 33 - 0,0 - 0,0 , - 3,5 0,6 - 0,1 23,4 6,5 32,0 9,4 23,5 Mai
2,1 2,0 - 0,0 - 0,0 - 3,0 1.6 - 1.1 - 0,0 0,4 4,1 - 283 3,6 56,2 Juni
1,2 0,7 - 0,0 - 0,0 - 2,1 - 2,5 1,7 0,3 10,2 0,7 4,2 8,1 109,7 Juli
- 2,1 - 0,1 - 0,0 - 0,0 2,9 - 0,0 - 0,7 0,1 7,0 7.1 - 189 7.2 - 2,8 Aug.
- 0,1 0,3 - 0,0 - 0,0 - 7,9 - 1.5 - 0,9 0,1 10,3 0,0 - 14,2 - 1,0 60,4 Sept.
5,9 52 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,3 1,4 - 0,1 8,3 2,2 19,1 - 4,6 - 0,4 Okt.
- 2,8 - 3,2 - 0,0 - 0,0 - 57 - 4,6 0,4 0,1 2,0 - 1,0 - 328 14,8 - 1958 Nov.
33 3,4 - 0,0 - 0,0 - 0,8 - 3,1 - 1,6 0,1 - 5,6 - 3,0 - 80,1 15,3 - 163,0 Dez.
- 2,5 - 2,3 - 0,0 - 0,0 1,2 - 1,5 41 0,1 211 2,4 48,0 - 293 40,5 | 2024 Jan.
1,5 3,6 - 0,0 - 0,0 - 3,6 - 1,0 0,8 0,0 12,5 0,2 56,7 - 6,4 57,0 Febr.
- 0,7 - 1,7 - 0,0 - 0,0 2,9 0,5 - 0,9 0,2 3,6 - 0,6 2,0 6,6 - 571 Marz
- 1,9 - 2,1 - 0,0 - 0,0 - 1,4 - 0,8 0,4 0,2 3,6 - 5,4 - 14,2 - 10,0 84,4 April
0,8 - 0,8 - 0,0 - 0,0 1,5 0,3 - 0,8 0,1 1,8 - 2,0 11,2 10,6 - 549 Mai

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam-

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFlIs) in Deutschland nach Bankengruppen *

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristun
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
Stand am berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
Monats- tenden Bilanz- noten- und Buch- | von bis 1 Jahr Uber Nicht- Beteili- posi-
ende Institute summe 1) | banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
2023 Dez. 1334| 10397,8 71,2 3447,6 2963,8 479,9 5004,5 453,0 3824,2 0,1 714,1 97,3 17771
2024 Jan. 1335| 105347 89,9 3537,5 3042,7 491,0 5033,8 476,4 38223 0,1 719,0 96,8 1776,6
Febr. 1334| 10669,6 64,3 3622,7 3122,5 496,3 5056,1 485,2 3829,4 0,1 726,6 96,2 1830,3
Marz 1333 | 10597,2 65,1 3580,4 3074,4 502,4 5 068,9 480,5 3829,3 0,1 743,3 96,5 1786,4
April 1330 106901 63,1 3575,2 3068,4 503,7 5078,4 493,8 38327 0,1 733,6 97,0 1876,4
Mai 1330| 106743 61,0 3599,6 30889 507,2 5088,1 495,0 38383 0,1 737,5 97,2 18284
Kreditbanken 6
2024 April 239 4988,8 22,6 1715,0 1620,0 94,4 1674,5 332,0 1056,2 0,1 274,9 30,3 1546,5
Mai 239 4957,4 21,9 1724,2 1626,5 97,1 1677,3 334,1 1057,9 0,1 276,6 30,5 1503,5
GroBBbanken 7
2024 April 3 25055 9,8 714,6 675,2 39,5 769,1 163,8 448,7 0,0 152,0 24,5 987,5
Mai 3 2 466,0 9,8 716,4 676,0 40,4 769,4 164,8 449,4 0,0 150,7 24,8 945,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
2024 April 127 1986,3 9,3 685,7 633,8 51,5 746,9 120,2 507,9 0,1 112,9 4,9 539,6
Mai 127 2005,9 8,9 702,8 649,3 53,2 750,9 122,6 509,1 0,1 115,8 4.8 538,4
Zweigstellen auslandischer Banken
2024 April 109 497,1 3,5 314,7 311,1 3,4 158,5 48,0 99,7 - 9,9 0,9 19,5
Mai 109 485,4 3,2 305,0 301,3 35 157,0 46,7 99,5 - 10,1 0,9 19,4
Landesbanken
2024 April 6 894,6 2,2 336,1 279,0 56,7 431,5 47,1 344,2 0,0 37,5 9,6 115,2
Mai 6 900,7 2,5 341,9 284,8 56,8 434,3 46,6 345,0 0,0 38,5 9,6 12,4
Sparkassen
2024 April 352 1552,2 20,4 269,3 148,5 120,8 12201 54,4 997,8 - 167,8 16,7 25,8
Mai 352 1555,5 19,3 273,4 153,0 120,3 1220,1 54,1 998,0 - 167,8 16,7 26,0
Kreditgenossenschaften
2024 April 694 1176,3 12,8 215,6 104,4 110,9 895,8 35,0 742,9 0,0 17,9 20,5 31,
Mai 694 1182,8 11,6 220,9 109,6 11,0 898,1 34,9 745,3 0,0 17,8 20,5 31,
Realkreditinstitute
2024 April 7 223,4 0,1 19,3 12,0 7.3 198,4 2,9 182,0 - 13,5 0,1 54
Mai 7 222,1 0,1 18,7 11,3 7,4 197,7 2,7 181,4 - 13,5 1 5,5
Bausparkassen
2024 April 14 258,1 0,2 39,8 24,2 15,6 2143 1,2 192,0 . 21,1 0,2 3,7
Mai 14 258,6 0,4 39,8 24,2 15,7 214,4 1,2 192,4 20,7 0,2 3,7
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
2024 April 18 1596,6 4,9 980, 1 880,2 98,0 443,9 21,2 317,5 - 101,0 19,6 148,1
Mai 18 1597,2 5,1 980,6 879,5 98,9 446,3 21,2 318,3 0,0 102,4 19,6 145,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
2024 April 140 2439,1 10,0 867,1 826,3 40,1 739,9 159,4 435,5 0,1 136,2 2,7 819,3
Mai 140 2420,6 9,4 865,3 822,9 41,7 741,9 159,2 436,6 0,1 139,4 2,8 801,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
2024 April 31 1942,0 6,5 552,3 515,3 36,7 581,4 11,4 335,9 0,1 126,2 1,9 799,9
Mai 31 1935,1 6,2 560,3 521,6 38,3 584,9 12,4 337,1 0,1 129,3 1,9 781,8

* Aktiva und Passiva der Monetdren Finanzinstitute (MFls) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der - ebenfalls zu den MFls
zdhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
sieche Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung des Bilanz-
rechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivpositionen" ab
dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des Handelsbestands

(Handelsbestandsderivate) i.S. des §340e Abs. 3 Satz 1 HGB iV.m. §35 Abs. 1 Nr.1a
RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate finden Sie in der
Statistischen Fachreihe Bankenstatistiken in den Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir "Bausparkas-
sen": Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 In den Termineinlagen
enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 Einschl. borsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  borsen-
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Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruick-
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 | Gber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt | einlagen lagen insgesamt | einlagen einschl. 1 Jahr 2 Repos 3) insgesamt | gungsfrist | briefe Umlauf 5) | risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
2023,8 607,5 1416,3 4609,7 27171 615,3 683,6 66,0 450,5 399,1 143,2 1365,0 611,8 1787,5| 2023 Dez.
21054 675,4 1430,0 4625,9 2697,1 647,0 685,4 88,1 444,0 390,0 152,5 13791 611,0 1813,2 | 2024 Jan.
2 160,6 695,9 1464,7 4639,5 2690,2 668,5 683,4 97.3 439,0 382,6 158,4 1386,3 610,9 18723 Febr.
2124,4 661,5 1462,9 46477 2672,0 692,5 686,5 79.1 434,9 376,8 161,8 1400,3 615,4 1.809,3 Marz
2124,0 685,4 14385 4 659,1 2682,6 695,3 685,0 90,9 430,2 3713 166,0 1393,5 619,0 1894,5 April
2122,4 712,2 1410,2 4 684,0 2709,0 692,6 687,4 87,4 426,7 367,2 168,3 1395,6 626,0 1846,3 Mai
Kreditbanken ©
1143,9 525,7 618,1 1923,7 1176,8 361,7 246,5 89,2 86,5 56,9 52,2 218,4 214,9 1488,0 | 2024 April
11479 552,0 595,9 19288 11819 360,9 248,2 85,3 86,1 55,9 51,7 219,0 219,2 14426 Mai
Grof3banken 7
436,4 197,3 239,1 880,0 524,1 202,8 70,9 46,6 78,4 49,6 3,9 164,0 80,1 944,9 | 2024 April
439,8 192,8 247,0 880,9 528,0 200,1 70,9 44,7 78,1 48,8 3,9 164,2 83,6 897,5 Mai
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
471,3 216,7 254,7 821,8 508,3 105,3 152,1 42,6 7.9 7,0 48,3 52,8 117,5 522,9 | 2024 April
483,2 246,7 236,5 8283 509,4 109,7 153,7 40,5 7.7 6,9 47,8 53,2 1181 523,2 Mai
Zweigstellen auslandischer Banken
236,1 11,8 124,3 221,8 144,5 53,6 23,5 0,0 0,2 0,2 0,1 1,6 17,4 20,2 | 2024 April
225,0 112,5 112,5 219,6 144,6 51,1 23,6 0,0 0,2 0,2 0,1 1,5 17,4 21,9 Mai
Landesbanken
209,5 31,7 177,8 292,7 140,3 77,6 68,3 0,8 4,3 4,3 2,1 228,2 44,2 120,1 | 2024 April
209,2 37,8 171,4 301,0 153,9 72,4 68,2 0,9 4,3 4,3 2,1 228,9 44,2 117,4 Mai
Sparkassen
156,9 5,0 151,9 1166,3 758,4 96,0 19,8 - 205,7 186,9 86,4 239 1419 63,2 | 2024 April
153,5 3,2 150,4 1172,0 762,1 97,4 20,2 - 203,6 184,9 88,7 234 143,3 63,2 Mai
Kreditgenossenschaften
156,3 2,7 153,6 861,7 531,1 129,7 42,7 - 133,3 122,8 24,8 9,1 106,3 43,0 | 2024 April
156,7 2,6 154,1 867,1 534,0 132,0 43,4 - 132,3 121,7 25,4 9,0 107,7 42,3 Mai
Realkreditinstitute
43,0 3,4 39,6 54,7 2,1 6,1 46,6 0,5 - . 109,0 9,2 7,4 | 2024 April
42,4 3,3 39,1 54,6 2,3 5,8 46,5 0,4 - 108,5 9,2 7.4 Mai
Bausparkassen
37,3 2,5 34,7 192,5 4,0 2,8 185,2 - 0,4 0,4 0,1 7.5 13,1 7,8 | 2024 April
37,5 2,8 34,7 192,5 4,1 2,9 185,0 - 0,4 0,4 0,1 7.5 13,1 7.9 Mai
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
3771 114,3 262,8 167,5 69,9 21,3 75,9 0,3 - . 797,5 89,4 165,1 | 2024 April
375,1 110,5 264,6 168,0 70,6 21,1 76,0 0,9 - 799,2 89,4 165,4 Mai
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
680,0 337,3 342,7 799,7 499,9 157,9 106,9 48,7 8,0 7.6 27,0 51,6 102,8 804,9 | 2024 April
679,9 363,2 316,7 797,8 501,4 153,4 108,0 47,0 7.8 7.4 27,2 51,1 103,5 788,3 Mai
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
443,9 225,5 218,44 577.9 355,4 104,3 83,4 48,7 7.7 7.4 27,0 50,0 85,5 784,7 | 2024 April
454,9 250,6 204,2 5783 356,8 102,3 84,4 47,0 7.6 7.2 27,2 49,5 86,1 766,4 Mai

fahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen

"GrofRbanken

"Regionalbanken und sonstige Kreditbanken"

und “Zweigstellen

auslandischer Banken". 7 Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG (bis Nov. 2009),
Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG),
Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April 2018) und DB Privat- und
Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen in der Statistischen

Fachreihe Bankenstatistiken, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung "GroRbanken").
8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz aus-
landischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger) "Zweigstellen aus-
landischer Banken". 9 Ausgliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen recht-
lich selbstandigen Banken (MFls) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem Inland »

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Minzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von | von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
18,9 81,3 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 17| 31673 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 13649 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
47,2 792,9 1367,9 11197 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 2453 10,3 37981 33924 0,3 2,6 402,8
19,8 67,3 2347,0 2101,4 - 1,0 244.6 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
18,5 52,0 2280,7 20293 - 0,8 250,6 24,2 40441 3649,9 0,1 0,9 393,3
19,8 67,3 2347,0 21014 - 1,0 244,6 121| 40156 36131 0,2 2,7 399,6
18,0 89,5 2 443,6 2198,1 - 1,0 244,5 12,7 4016,2 36224 0,1 4,3 389,4
17,8 52,2 2471,9 22222 - 1,0 248,8 128 | 40302 36294 0,1 2,9 397,9
17,7 53,5 2426,8 21751 - 1,0 250,7 126 | 40305| 36347 0,1 43 391,4
18,7 54,2 2434,7 21823 - 1.1 251,3 12,7 40325 3641,2 0,1 3,2 388,1
18,1 48,7 2483,6 22304 - 0,8 252,4 12,7 4039,0 3650,5 0,1 2,2 386,2
17,5 51,6 2 366,1 21141 - 0,9 251,0 12,7 40421 3645,6 0,1 2,9 393,5
17,0 69,9 2369,8 21184 - 1.1 250,3 12,8 4048,7 3653,9 0,1 3,2 391,6
17,3 46,7 2392,0 2139,7 - 1,2 2511 12,9 4.046,7 36499 0,1 2,5 394,2
17,9 49,6 2305,0 2056,1 - 1,0 247,8 129 40481 3653,5 0,1 3,4 391,1
17,4 62,2 23517 2102,8 - 0,8 248,0 131 4051,9 3 656,6 0,1 3,0 392,2
16,7 45,5 23759 21223 - 0,9 252,7 13,3 4057,9 3661,2 0,1 3,1 393,6
18,5 52,0 2280,7 20293 - 0,8 250,6 24,2 4044,1 3649,9 0,1 0,9 393,3
16,1 73,1 2330,7 2070,9 - 0,8 259,0 28,1 40483 3649,5 0,0 1.4 397,4
16,2 47,5 2376,9 2112,0 - 0,8 264,1 31,6 4.055,7 3654,0 0,1 0,5 401,2
17,5 46,9 23254 2058,2 - 0,7 266,5 343| 40610 36584 0,1 0,5 402,1
16,4 46,0 23194 2 050,6 - 0,7 268,1 38,0 4062,1 3661,7 0,0 1.7 398,6
16,6 43,7 23174 2 047,9 - 0,8 268,7 41,5 4069,5 3666,0 0,1 1.2 402,2
Veranderungen *
+ 03| + 737| - s807| - 43 - 00| - 04| - 759 - 01| + e89] + 541 - oo|] - 03] + 151
+ 65 + 1291 + 481| + 669 - - 09| - 179 + 04| + 437 + 628| - 01 - 01| - 189
+ 61 + 1084| + 503| + 704 - 00 + 00| - 201 - 01| + 570| + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810| - 766 + 0,0 + 01| - 44 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28| + 597| - 630| - 61, - 00| - 02| - 16 - 14| +1267| + 1291 + 01 + 31| - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 00 + 0,0 + 9,6 + 4,3 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 22 + 1118 + 441 + 46,3 - 00 - 0,2 - 20 + 15 + 152,2 + 147,8 + 00 - 2,2 + 66
- 29,6 - 8366 + 9380 + 9381 - + 0,2 - 03 + 1,7 + 216,7 + 2201 - 01 + 0,1 - 33
- 13 - 15,3 - 655 - 712 - - 0,2 + 59 + 19 + 309 + 390 - 01 - 1.8 - 62
1,0 - 19,9 - 1774 - 1699 - - 0,5 - 70 + 1,0 - 96 - 117 + 0,0 - 0,9 + 29
- 18 + 22,2 + 96,7 + 96,7 - + 0,0 - 01 + 0,6 + 06 + 92 - 01 + 1,6 - 103
- 02 - 37,4 + 28,6 + 24,3 - + 0,0 + 4,3 + 0,2 + 13,3 + 6,3 - 0,0 - 1,5 + 8,5
- 01 + 1,3 - 45,1 - 47,0 - + 0,0 + 1,9 - 01 + 0,9 + 6,0 + 00 + 1,4 - 6,5
+ 1,0 + 0,7 + 7.8 + 7,2 - + 0,1 + 0,6 + 0,1 + 2,1 + 6,5 + 0,0 - 1,2 - 3,2
- 07 - 55 + 489 + 48,1 - - 0,3 + 11 - 00 + 65 + 94 + 0,0 - 1,0 - 1.9
- 05 2,9 - 116,9 - 1157 - 0,1 - 1,3 + 0,0 + 44 - 3,7 - 00 0,7 + 7.4
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 08 + 0,1 + 66 + 83 - 00 + 0,2 - 1.9
+ 03 - 23,2 + 222 + 213 - + 0,1 + 08 + 0,1 - 1.9 - 40 + 00 - 0,6 + 27
+ 06 2,8 - 870 - 836 - - 0,2 - 33 + 0,1 + 13 + 37 + 00 0,9 - 32
- 05 + 12,7 + 46,8 + 46,8 - - 0,2 + 02 + 0,2 + 37 + 30 - 00 - 0,4 + 11
- 06 - 16,7 + 242 + 195 - + 0,1 + 46 + 0,1 + 61 + 47 + 00 + 0,1 + 13
+ 1,8 + 6,5 - 955 - 933 - - 0,1 - 20 + 0,6 - 127 - 103 - 00 - 2,2 - 02
- 24 + 21,1 + 486 + 403 - - 0,0 + 84 + 3,9 + 40 - 05 - 00 + 0,5 + 40
+ 00 - 25,6 + 46,3 + 41,2 - - 0,0 + 51 + 34 + 67 + 37 + 00 - 0,9 + 38
+ 13 - 0,6 - 515 - 538 - - 0,1 + 23 + 28 + 53 + 44 + 0,0 - 0,1 + 09
- 11 - 0,8 - 59 - 7.5 - + 0,0 + 16 + 37 + 11 + 33 - 00 + 1.3 - 35
0,2 - 2,4 - 2,0 - 2,7 - + 0,1 + 06 + 3,5 + 74 + 43 0,0 - 0,5 + 36
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht bérsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFlIs) 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 *
- 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 1065,6 131,1 934,5 0,0 6,1 32247 16737 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 5.1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 10209 105,5 915,4 0,0 47 3537,6 2080,1 841,5 578,6 373 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
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 11116 0,0 13,1 3885,2 2513,0 7833 560,6 28,3 34,4 | 2020
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 | 2021
- 25,6 80,3 1231,6 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 2720,6 873,5 533,2 34,6 35,9 | 2022
- 23,8 80,3 1099,9 137,9 962,0 0,0 13,5 4229,0 2540,8 1100,1 445,9 142,2 50,1 | 2023
- 25,6 80,3 1231,6 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 | 2022 Dez.
- 25,6 80,0 12312 142,6 1088,7 0,0 15,6 4199,7 27228 913,5 522,7 40,6 36,9 | 2023 Jan.
- 25,6 80,2 1226,0 140,7 1085,3 0,0 15,6 41971 26877 947,9 516,0 45,5 37,2 Febr.
- 24,6 80,3 12104 137,0 1073,4 0,0 15,2 4167,4 2639,8 968,6 507,2 51,7 36,4 Marz
- 24,7 80,9 1227,7 140,8 1086,9 0,0 15,2 4167,3 2632,0 978,5 498,6 58,3 36,5 April
- 24,7 81,1 1229,8 137,8 1091,9 0,0 15,1 41729 26239 993,0 490,6 65,4 36,6 Mai
- 24,4 81,2 1149,6 134,0 1015,6 0,0 14,6 4176,3 2 600,9 1020,0 483,3 721 36,5 Juni
- 24,4 81,0 1159,8 134,8 1025,0 0,0 14,6 4180,2 2582,2 1042,9 475,9 79.1 36,7 Juli
- 24,4 80,3 1162,1 138,5 10237 0,0 14,5 41884 25684 1061,7 467,5 90,7 36,9 Aug.
- 24,2 80,4 11127 137,4 975,3 0,0 141 4189,3 2558,0 1072,5 461,8 97,0 37,1 Sept.
- 24,1 80,3 1132,1 136,7 995,4 0,0 14,0 4198,0 25445 1086,5 455,4 11,6 37,3 Okt.
- 24,0 80,6 1136,6 140,0 996,7 0,0 14,0 42173 2552,9 1085,6 4483 130,5 37,6 Nov.
- 23,8 80,3 1099,9 137,9 962,0 0,0 13,5 4229,0 2540,8 1100,1 445,9 142,2 50,1 Dez.
- 23,7 80,3 11258 155,3 970,5 0,0 13,4 4216,3 2 496,8 11287 439,4 151,4 54,5 | 2024 Jan.
- 23,7 80,1 11348 161,4 973,4 0,0 13,3 4213,6 24783 1143,5 434,4 157,3 57,5 Febr.
- 23,5 80,3 10834 159,4 924,0 0,0 12,8 4239,0 2479,2 1168,8 430,3 160,7 60,2 Marz
- 23,4 80,8 1094,3 160,6 933,8 0,0 12,7 4239,6 2475,4 1173,6 425,8 164,8 63,7 April
- 23,5 81,0 10884 158,0 930,5 0,0 12,7 42633 2497,0 1176,9 422,2 167,2 66,9 Mai
Veranderungen *
- - 21 - 43 - 46,6 + 33 - 50,0 + 00 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 113 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03 - 20 + 00 - 05 +104,7 +124,5 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16 + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05 + 103,1 + 142,8 - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 31 - 250 - 31 - 21,9 + 00 - 04| + 1177 +139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 01 - 86 + 16| - 102 + 0,0 - 03 +122,5 +1558| - 257| - 34 - 41 - 1,4 2019
- + 5, - 33 +3134| + 232 +290,2 - 00 + 82 +221,6 | + 2737 - 327| - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 2,3 + 1,0 + 105,2 - 74 + 112,6 + 0,0 + 3.3 + 953 + 144,3 - 46,2 + 07 - 35 - 0,2 | 2021
- - 0,1 + 17 - 104,6 + 88| -1134 - 00 - 06 +191,8| + 658 +1434| - 275 + 10,1 + 1,7 | 2022
- - 1,2 + 06| -1399| - 89| -1310 + 00 - 23 + 766 | —-1720) +2264| - 823 +104,5 + 3,5 2023
- - 03 + 0,1 - 113,2 - 85 - 104,7 - 00 - 04 - 43,4 - 471 + 4,2 - 37 + 3,2 + 1,1 | 2022 Dez.
- - 0,0 - 04| - 03 + 58| - 61 + 00 - 01 + 376 - 29 + 400| - 55 + 6,0 + 1,0 | 2023 Jan.
- - 0,0 + 0.2 - 52 - 19| - 34 - - 00] - 25 - 350| + 344| - 67 + 48 + 04 Febr.
- - 03 + 01 - 152 - 37 - 11,5 - - 04) - 296| - 473 + 20,2 - 87 + 62 - 0.1 Marz
- + 0,0 + 1.1 + 17,3 + 3,8 + 135 - 00 - 00 - 01 - 79 + 98 - 86 + 6,6 + 0,0 April
- + 0,0 + 02 + 2,1 - 30 + 50 - 00 - 01 + 56 - 79 + 14,5 - 80 + 7,1 + 0,1 Mai
- - 04 + 01 - 797 - 37 - 76,0 + 0,0 - 05 + 23 - 230| + 260 - 73 + 67 - 0.1 Juni
- + 0,0 - 01 + 10,2 + 08 + 94 - - 00 + 38| - 187 + 228 - 713 + 7.0 + 0,2 Juli
- + 01 - 08| + 31 + 39| - 08 + 00 - 01 + 82 - 13,2 + 213 - 85 + 85 + 0,2 Aug.
- - 0,2 + 0,1 - 494 - 11 48,3 - 00 - 04 + 09 - 10,5 + 10,7 - 57 + 63 + 0,2 Sept.
- - 0,1 - 01 + 199| - 07 + 20,6 - 00 - 01 + 87 - 134| + 140| - 64 + 14,6 + 03 Okt.
- - 0,1 + 03 + 46 + 33 + 13 + 0,0 - 00 + 193 + 85 - 10| - 71 + 188 + 03 Nov.
- - 0.2 - 02 - 4773 - 125 - 348 - 00 - 05 + 223 - 07 + 13,7 - 25 + 11,8 + 1,2 Dez.
- - 01 - 01 + 26,0 + 17,4 + 86 0,0 - 01 - 12,7 - 441 + 287 - 65 + 9.2 + 4,4 | 2024 Jan.
- - 0,0 - 02 + 89 + 61 + 29 - 00 - 01 - 28| - 184| + 148 - 50 + 59 + 3,0 Febr.
- - 02 + 03| - 514 - 19| - 495 - - 05 + 255 + 09 + 253 - 41 + 34 + 2,6 Marz
- - 0,1 + 04 + 11,0 + 1,2 + 98 - - 01 + 06 - 38 + 48 - 46 + 4.2 + 3,5 April
- + 0,0 + 0,2 - 53 - 26 - 27 - - 01 + 23,7 + 21,7 + 31 - 35 + 24 + 3,2 Mai
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; sieche auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundesbank.
5 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu

aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Ausland

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- 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 *
2014 0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
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 2775
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 5131 11,0 402,1 7.7 274,5
2020 0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 1,3 288,5
2021 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 04 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2022 0,2 11513 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 0,2 1166,9 934,7 652,0 282,7 3,1 229,2 6,1 960,4 627,3 174,9 452,4 12,3 320,8
2022 Dez. 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 Jan. 0,2 1195,3 963,1 700,1 263,0 2,7 229,5 4,0 941,0 633,6 190,9 4427 20,1 287,3
Febr. 0,2 12015 965,7 701,9 263,8 2,9 2329 4,2 946,4 635,5 190,5 444,9 15,8 295,1
Marz 0,2 1203,8 968,2 7041 264,0 2,9 232,7 4,3 953,0 630,8 187,8 443,0 12,5 309,8
April 0,2 11841 946,5 681,7 264,8 3,6 234,0 4,2 959,3 633,6 191,7 441,9 13,9 311,8
Mai 0,2 1211,3 972,8 706,0 266,8 3,4 235,1 4,2 965,1 638,1 193,4 4447 14,6 312,4
Juni 0,2 11773 939,1 681,7 257,4 3,6 234,6 4,3 961,8 628,4 181,4 447,0 15,8 317,6
Juli 0,2 11941 955,3 694,8 260,5 4,1 234,7 4,3 962,7 637,4 190,4 447,0 16,4 308,9
Aug. 0,2 11971 959,5 693,8 265,7 3,7 2339 4,3 954,8 630,9 181,3 449,6 16,2 307,8
Sept. 0,2 1203,3 966,5 687,9 278,6 3,5 2333 4,2 958,8 633,0 183,8 449,2 16,1 309,7
Okt. 0,2 12123 975,9 689,7 286,2 3,6 232,8 4,2 956,8 635,7 188,7 447,0 14,6 306,5
Nov. 0,2 1190,3 954,5 674,0 280,5 3,3 232,4 4,2 971,3 645,4 194,5 450,9 15,3 310,6
Dez. 0,2 1166,9 934,7 652,0 282,7 3,1 229,2 6,1 960,4 627,3 174,9 452,4 12,3 320,8
2024 Jan. 0,2 1206,8 971,9 684,9 287,0 2,8 232,0 6,1 985,5 649,3 196,9 452,4 14,6 321,6
Febr. 0,2 1245,8 1010,7 724,3 286,4 3,0 232,2 6,9 1000,4 660,7 204,4 456,3 14,2 325,4
Marz 0,2 1255,0 1016,4 732,9 283,5 2,7 236,0 7,0 1007,9 651,5 191,9 459,6 15,3 341,2
April 0,2 12558 1018,0 729,5 288,5 2,2 235,6 7.4 1016,3 664,8 206,3 458,5 16,5 335,0
Mai 0,2 12822 1041,2 754,5 286,7 2,5 238,5 7,5 1018,6 667,3 207,9 459,4 16,1 335,2
Veranderungen *
2015 + 0,1 - 91,8 - 86,0 - 822 - 38 - 6,7 + 08 - 0,1 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
2016 + 0,0 - 255 - 145 - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00 + 17,4 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 48,7 - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 0,7 - 184
2018 + 00 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 02 + 153 + 0,7 + 183 + 283 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00 - 41 - 113 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 3,8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 15,8 + 09 - 10,5 + 0,3 + 344 + 14,7 + 9,0 + 57 + 3,6 + 16,1
2021 + 0,0 + 52,8 + 711 + 689 + 2,2 - 25 - 158 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 3,2 + 14
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 17,9 + 26 + 13 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 67 - 6,7
2023 - 00 + 32,6 + 24,9 + 10,2 + 14,7 + 14 + 6,3 + 0,5 + 51,5 + 14,8 + 52 + 9,6 - 26 + 39,3
2022 Dez. - 00 -112,4 - 106,8 -104,0 - 28 - 12 - 44 + 0,2 - 19,9 - 11,2 - 12,7 + 1,5 + 2,4 - 1.1
2023 Jan. - 00 + 482 + 40,6 + 46,3 - 57 + 1,1 + 6,5 + 0,3 + 30,0 + 19,5 + 18,6 + 09 + 53 + 52
Febr. + 00 + 06 - 28 - 1.2 - 1,6 + 0,1 + 33 + 0,2 + 16 - 12 - 13 + 0,1 - 44 + 7,2
Marz - 00 + 92 + 92 + 6,2 + 3,0 - 00 - 01 + 0,1 + 11,2 - 1,1 - 15 + 04 - 33 + 15,5
April + 0,0 - 17,0 - 19,0 - 20,9 + 1,9 + 0,7 + 1,3 - 01 + 82 + 4,4 + 45 - 01 + 1,5 + 2,4
Mai + 0,0 + 16,9 + 16,2 + 18,0 - 1.8 - 02 + 09 - 00 + 15 + 14 + 1,3 + 0,1 + 06 - 05
Juni + 00 - 17,7 - 17,6 - 99 - 76 + 0,2 - 03 + 0,1 - 19 - 87 - 111 + 2,4 + 1,2 + 56
Juli - 00 + 184 + 17,7 + 13,9 + 39 + 05 + 02 + 0,0 + 3,0 + 10,5 + 9,6 + 09 + 07 - 82
Aug. - 00 + 00 + 1,3 - 22 + 3,5 - 04 - 09 - 0,0 - 10,2 - 83 - 98 + 15 - 03 - 16
Sept. + 00 - 10 - 00 - 10,1 + 10,1 - 02 - 07 - 00 - 01 - 12 + 13 - 25 - 01 + 1,1
Okt. + 0,0 + 10,3 + 10,6 + 26 + 80 + 0,1 - 04 - 0,1 - 07 + 38 + 52 - 14 - 16 - 30
Nov. - - 144 - 13,9 - 1,5 - 24 - 02 - 03 + 0,0 + 18,7 + 12,9 + 7,6 + 53 + 08 + 50
Dez. - 00 - 21,0 - 17,6 - 21,0 + 3,4 - 03 - 32 + 0,0 - 97 - 17,2 - 19,2 + 2,0 - 3,0 + 10,5
2024 Jan. + 0,0 + 34,0 + 31,6 + 29,7 + 19 - 02 + 2,7 - 0,0 + 214 + 19,0 + 21,0 - 20 + 2,2 + 0,1
Febr. - 00 + 39,2 + 389 + 39,6 - 07 + 0,1 + 0,2 + 0,9 + 15,8 + 12,3 + 75 + 48 - 03 + 3,8
Marz - 00 + 91 + 56 + 87 - 3,0 - 03 + 3,8 + 0,1 + 7,7 - 9,1 - 12,5 + 3,4 + 1,0 + 15,7
April + 0,0 - 15 - 08 - 4,7 + 4,0 - 04 - 03 + 04 + 71 + 12,3 + 14,0 - 16 + 1,2 - 64
Mai - 00 + 30,1 + 26,8 + 27,1 - 03 + 03 + 3,0 + 0,0 + 44 + 4,1 + 2,3 + 1,8 - 0,4 + 0,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten. scheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen 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 *
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 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
121 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 | 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 2020
1,1 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 | 2021
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022
10,7 16,7 923,8 469,5 454,3 288,1 166,2 380,6 176,2 204,4 104,9 99,5 1,1 | 2023
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022 Dez.
10,4 15,6 1089,4 601,2 488,3 344,5 143,8 - 405,1 213,5 191,5 101,9 89,6 0,2 | 2023 Jan.
10,4 15,8 1086,8 600,1 486,7 345,1 141,6 - 418,4 218,4 200,0 109,9 90,1 0,2 Febr.
10,4 15,9 1060,0 576,0 484,0 329,3 154,7 - 412,5 216,8 195,7 98,9 96,9 0,3 Marz
10,4 15,9 1042,6 540,6 502,0 343,8 158,2 - 423,3 208,8 214,6 116,6 97,9 0,3 April
10,4 16,1 1059,1 596,1 462,9 299,9 163,0 0,0 436,0 219,3 216,7 116,7 100,0 0,3 Mai
10,2 16,0 1025,8 565,0 460,8 302,6 158,2 0,0 411,5 205,6 205,9 107,3 98,6 0,4 Juni
10,2 16,1 1052,4 582,3 470,1 3111 159,0 0,0 411,0 204,0 207,0 107,9 99,1 0,3 Juli
10,2 16,1 1021,8 566,5 455,3 294,3 161,1 - 407,7 198,5 209,2 112,0 97,2 0,3 Aug.
10,2 16,1 1006,0 536,9 469,1 293,9 175,2 - 403,9 206,3 197,6 100,2 97,4 0,4 Sept.
10,2 16,6 1021,8 558,9 462,9 288,0 174,9 - 423,2 207,0 216,2 117,4 98,8 0,3 Okt.
10,4 16,4 1003,7 538,0 465,7 291,0 174,6 - 412,5 206,3 206,3 107,1 99,2 0,3 Nov.
10,7 16,7 923,8 469,5 454,3 288,1 166,2 - 380,6 176,2 204,4 104,9 99,5 1.1 Dez.
10,7 16,4 979,5 520,1 459,5 284,6 174,9 - 409,6 200,3 209,3 110,6 98,6 0,7 | 2024 Jan.
10,7 15,9 1025,8 534,6 491,2 311,3 179,9 0,0 425,9 211,9 2141 117,4 96,6 2,0 Febr.
10,7 15,9 1041,0 502,1 538,9 370,9 168,1 0,0 408,7 192,8 215,9 118,1 97,7 2,6 Marz
10,8 16,1 1029,6 524,9 504,8 329,8 175,0 0,0 419,4 207,2 212,3 114,6 97,7 3,2 April
10,8 16,0 1034,0 554,2 479,7 315,8 163,9 0,0 420,7 212,0 208,7 109,3 99,4 4,0 Mai
Veranderungen
- 06 - 61 - 154 +406| - 560| - 486| - 74 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 0,0 | 2015
- 01 - 15 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 270 + 47 - 0,0 + 3,5 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 40,8 - 43,2 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 -234| - 04 + 21 - 26 - 0,0 - 11,9 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 -494) + 398| + 280 + 11,8 - 00 - 08 + 2,1 2,9 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 83,8 +878| - 41 - 34,7 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 - 08| +1366 + 19,8 +116,8 | + 892 + 27,6 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 0,0 2021
- 07 - 10| + 858 + 29,1 + 56,7 + 696 - 13,0 - 0,0 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
+ 02 + 11 - 66,1 - 46| - 61,4| - 869 + 25,4 + 0,0 + 11,6 - 183 + 29,9 + 20,9 + 9,0 + 0,1 | 2023
- 02 - 00| -1450 -128,3 - 16,7 - 69 - 98 - - 40,7 - 372 - 35 - 62 + 2,7 - 0,0 | 2022 Dez.
- 00 - 01 + 93,8 +122,3 - 284 - 308| + 24 - + 359 + 18,1 + 17,8 + 17,9 - 01 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 0,0 + 02 - 70 - 35 - 35 - 09 - 26 - + 11,6 + 4.1 + 75 + 7,2 + 03 + 0,1 Febr.
+ 0,0 + 02 - 21,8 - 21,5 - 03 - 139 + 13,6 - - 39 - 08 - 31 - 10,0 + 7,0 + 0,1 Marz
+ 0,0 + 00 - 15,3 - 34,3 + 19,0 + 15,2 + 3,8 - + 11,7 - 77 + 19,3 + 18,1 + 1.2 - 00 April
+ 0,0 + 02 + 10,1 + 526 | - 425 - 46,3 + 38 + 0,0 + 92 + 95 - 03 - 1.2 + 09 - 0,0 Mai
- 02 - 00| - 264 - 26,1 - 03 + 39 - 4.2 - - 23,1 - 131 - 99 - 87 - 1.2 + 0,1 Juni
- 00 + 01 + 27,3 + 17,2 + 10,1 + 90 + 11 - + 04 - 13 + 1,7 + 11 + 06 - 0,0 Juli
+ 0,0 - 00| - 326 - 164 - 16,2 - 17,9 + 1.7 - 0,0 - 43 - 59 + 1,6 + 3,6 - 20 - 0,0 Aug.
- 00 - 00 - 21,0 - 323 + 11,4 - 22 + 13,5 - - 57 + 7.1 - 12,8 - 12,8 + 00 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 05 + 17,0 +228| - 58| - 56| - 02 - + 19,6 + 09 + 18,7 + 17,3 + 1.4 - 01 Okt.
+ 02 - 01 - 12,9 - 184 + 55 + 49 0,6 - - 86 + 06 - 92 - 98 + 06 - 00 Nov.
+ 03 + 03 - 774 -670] - 104| - 23 - 82 - - 313 - 29,7 - 15 - 18 + 03 - 0,0 Dez.
+ 00 - 04| + 514 + 48,7 + 28| - 52 + 80 - + 27,8 + 23,6 + 43 + 53 - 10 - 0,4 | 2024 Jan.
+ 0,0 - 04 + 46,4 + 14,5 + 31,9 + 26,7 + 52 + 0,0 + 16,4 + 11,5 + 49 + 68 19 + 1,4 Febr.
+ 00 - 00| + 151 -324| + 476 + 595 - 11,9 - - 173 - 19,1 + 1,8 + 07 1.1 + 05 Marz
+ 0,0 + 0,1 - 131 + 22,2 - 353 - 419 + 6,6 - + 10,1 + 14,1 - 4,0 - 4.3 + 03 + 0,7 April
- 00 - 00| + 71 + 30,5 - 235 - 12,9 - 10,6 - + 23 + 53 - 30 - 48 + 1.8 + 0,8 Mai
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs) *

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit borsen- ohne borsen-
fahigen Geld- | fahige Geld- borsen-
marktpapieren, | marktpapiere, fahige
Wertpapieren, | Wertpapiere, Buchkredite | Geld-
Ausgleichs- Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0.2 3145,0 27328
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 3392,7 249,7 232,2 2319 0,3 17,5 15,2 2,3 3548,4 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2023 40441 3649,9 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 3765,1 3401,1
2022 Dez. 4015,6 3613,3 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2023 Jan. 4016,2 36225 303,2 282,5 281,9 0,5 20,7 17,0 3,8 37131 3360,2
Febr. 4030,2 3629,5 297,8 279,9 279,2 0,7 18,0 15,8 2,2 37324 3371,2
Marz 4030,5 36348 305,0 285,1 284,4 0,7 19,9 16,3 3,6 37255 3369,3
April 40325 3641,3 304,1 283,3 282,8 0,6 20,8 18,2 2,6 37284 33744
Mai 4039,0 3650,6 299,7 281,0 280,2 0,8 18,7 17,4 1,3 37393 3388,0
Juni 40421 3645,7 300,3 280,5 279,6 0,9 19,8 17,8 2,0 37418 33887
Juli 4.048,7 36539 299,4 277,4 276,6 0,9 21,9 19,6 2,3 3749,3 33955
Aug. 4.046,7 3650,0 289,5 270,8 270,1 0,7 18,6 16,8 1.8 37572 3398,6
Sept. 40481 3653,6 297,2 275,5 274,8 0,6 21,7 19,0 2,7 3751,0 3395,8
Okt. 4051,9 3656,7 293,6 270,9 270,3 0,6 22,7 20,3 2,4 37583 3401,0
Nov. 4057,9 3661,3 2911 272,0 271,4 0,7 19,0 16,6 2,4 3766,9 3404,2
Dez. 40441 3649,9 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 3765,1 3401,1
2024 Jan. 4048,3 3649,5 281,0 263,3 262,7 0,6 17,7 16,8 0,8 37673 3401,5
Febr. 4055,7 3654,0 281,5 267,3 266,8 0,5 14,2 141 0,0 37743 3404,7
Marz 4061,0 36585 289,2 2733 272,6 0,7 15,9 16,1 -0,.2 3771,8 3403,2
April 4062,1 3661,8 289,3 270,4 269,6 0,8 189 18,0 0,9 37728 3406,5
Mai 4069,5 3666,1 288,4 271,4 270,5 0,9 17,0 16,7 0,3 37811 3410,7
Veranderungen *
2015 + 68,9 + 54,1 + 1.6 - 1.3 - 0,9 - 0.4 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5,2 - 0,3 - 0,4 + 0,1 - 4,9 - 4,8 - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 121 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 129,1 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 3,1 + 115,0 + 132,8
2020 + 1232 + 1236 - 196| - 198| - 198 - 00| + 02| - 05| + 07| + 1428| + 1456
2021 + 1522 + 1478 + 8,8 + 138 + 138 - 01| - 4.9 - 28| - 21| + 1434 + 1579
2022 + 2167 + 2200 + 476 + 485 + 485 + 00| - 09| - 09| + 00| + 1691| + 1848
2023 + 30,9 + 389 - 153 - 145 - 144 - 01| - 08| + 09| - 17+ 462| + 423
2022 Dez. - 9,6 - 11,7 - 139 - 128 - 127 - 00| - 1,1 - 02| - 09| + 42| + 1,8
2023 Jan. + 0,6 + 9,2 + 6,7 + 2,6 + 2,4 + 0,2 + 4,1 + 2,6 + 1.4 - 6,1 + 0,3
Febr. + 13,3 + 6,3 - 6,0 - 3,2 - 3,3 + 0,1 - 2,8 - 1.2 - 1,6 + 19,3 + 11,0
Marz + 0,9 + 6,0 + 7,6 + 5,7 + 57 - 0,0 + 1,9 + 0,5 + 1,4 - 6,7 - 1,8
April + 2,1 + 6,5 - 0,9 - 1,7 - 1,7 - 0,1 + 0,9 + 1,9 - 11 + 3,0 + 5.1
Mai + 6,5 + 9.4 - 4,4 - 2,3 - 2,6 + 0,3 - 2,1 - 0,8 - 1,2 + 10,9 + 13,6
Juni + 4,4 - 3,7 + 1,7 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 1.1 + 04 + 0,7 + 2,7 + 0,9
Juli + 6,6 + 83 - 1,0 - 3,1 - 3,1 - 0,0 + 2,1 + 19 + 0,2 + 7,5 + 6,9
Aug. - 1.9 - 4,0 - 9,9 - 6,6 - 6,5 - 0,2 - 3.3 - 2,8 - 0,5 + 8,0 + 3.1
Sept. + 1.3 + 3,7 + 7.7 + 4,6 + 4,7 - 0,1 + 3,1 + 2,1 0,9 - 6,4 - 2,9
Okt. + 3,7 + 3,0 - 3,5 - 4,6 - 4,5 - 0,1 + 1,0 + 1.3 - 0,3 + 7.2 + 5,2
Nov. + 6,1 + 4,7 - 2,3 + 1,4 + 1.3 + 0,1 - 3,7 - 3,7 + 0,0 + 8,4 + 3,8
Dez. - 12,7 - 10,3 - 11,0 - 7.8 - 7.4 - 0,4 - 3,2 - 1,3 - 1,8 - 1,7 - 2,9
2024 Jan. + 4,0 - 0,5 + 1,9 - 0,9 - 1,2 + 0,3 + 2,8 + 2,6 + 0,2 + 2,1 + 0,3
Febr. + 6,7 + 3,7 + 0,4 + 3,9 + 4,0 - 0,1 - 3,5 - 2,7 - 0,8 + 6,3 + 2,7
Marz + 53 + 4,4 + 6,6 + 4,8 + 4,7 + 0,2 + 1,7 + 2,0 - 0,2 - 1,3 - 0,3
April + 11 + 3,3 + 0,1 - 2,8 - 3,0 + 0,2 + 3,0 + 1,9 + 11 + 1,0 + 3,4
Mai + 7.4 + 4,3 - 0,9 + 1,0 + 0,9 + 0,0 - 1,9 - 1.3 - 0,6 + 83 + 4,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. nen, 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 *
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 335 249,6 249,8 2,1 | 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 2,1 | 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 1,8 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 1,4 | 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 15| 2019
27718 310,5 24614 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 | 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
3085,9 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 2337 14,1 219,6 125,6 1,0 2022
31317 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 14,1 225,9 124,0 1,0 2023
3085,9 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 2337 14,1 219,6 125,6 1,0 | 2022 Dez.
3090,3 349,9 2740,4 269,9 24,6 352,9 2334 13,8 219,5 119,5 1,0 | 2023 Jan.
3102,0 355,3 2746,7 269,2 24,5 361,2 2325 13,7 218,8 128,7 1,1 Febr.
31015 354,8 2746,7 267,8 23,6 356,2 232,6 13,6 219,0 123,6 1,0 Marz
3107,6 355,6 2752,0 266,8 23,6 354,0 232,7 13,9 218,8 121,2 1,0 April
3120,7 360,8 2760,0 267,2 23,7 351,4 232,4 13,6 218,8 119,0 1,0 Mai
31174 360,0 2757,5 271,3 23,3 353,1 230,9 13,4 217,6 122,2 1,0 Juni
31253 362,1 2763,3 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 218,9 121,4 1,0 Juli
31304 362,8 2767,6 268,2 23,4 358,6 232,6 13,8 218,8 126,0 1,0 Aug.
3126,8 359,5 27673 269,0 23,2 355,1 233,0 13,7 219,4 1221 1,0 Sept.
3131,2 360,7 2770,5 269,8 231 357,3 234,8 13,8 221,0 122,4 1,0 Okt.
31355 361,4 27741 268,7 23,0 362,7 237,8 14,1 223,8 124,8 1,0 Nov.
31317 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 14,1 225,9 124,0 1,0 Dez.
3130,5 359,5 2771,0 271,0 22,7 365,8 239,4 13,8 225,6 126,4 1,0 | 2024 Jan.
31324 357,0 27754 2723 22,7 369,6 240,7 14,1 226,6 1289 1,0 Febr.
31286 354,1 2774,5 274,6 22,5 368,7 2411 14,3 226,8 127,5 1,0 Marz
31323 353,4 2779,0 274,2 22,4 366,3 241,9 14,3 227,5 124,4 1,0 April
31359 3533 2782,6 274,8 22,4 370,4 242,9 14,5 228,4 127,5 1,0 Mai
Veranderungen *
+ 59,0 + 4,5 + 546 + 1438 - 21 - 6,6 - 6,9 - 48 - 2,0 + 0,2 + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 65,4 + 4,7 - 09 - 30,9 - 7.3 - 4,0 - 3,3 - 23,6 - 04 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 01 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 9,3 - 294 - 0,1]) 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09| - 371 - 105 - 2,7 - 7.8 - 266 0,0 | 2018
+ 1260 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08| - 17,8 - 5,5 - 2,6 - 2,9 - 123 0,1 2019
+ 1450 + 941 + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 11 - 1,5 + 0,4 - 1,7 - 04| 2020
+ 140,1 + 5.6 + 1345 + 178 + 23 - 14,6 - 33 - 13 - 2,0 - 13 - 00| 2021
+ 1699 + 335 + 1364 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 33 - 182 - 00| 2022
+ 46,9 + 11,0 + 35,9 - 4,7 - 11 + 3,9 + 5,5 + 0,0 + 5,5 - 1,5 - 0,0 2023
+ 0,3 + 4,0 - 3,7 + 1,6 - 03 + 2,4 + 1,0 + 0,2 + 0,9 + 1,4 - 0,0 2022 Dez.
+ 4,4 + 1,2 + 33 - 4,2 + 00| - 6,4 - 03 - 0,3 - 0,0 - 6,1 - 0,0 2023 Jan.
+ 11,7 + 5,4 + 6,4 - 0,7 - 01 + 8,3 - 0,9 - 0,1 - 0,7 + 9,2 + 01 Febr.
- 0,4 - 0,5 + 0,0 - 1,4 - 03 - 4,8 + 0,3 - 0,0 + 0,3 - 51 - 00 Marz
+ 6,1 + 0,8 + 5,3 - 1,0 + 00 - 2,1 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 2,3 + 00 April
+ 13,2 + 5,2 + 8,0 + 0,4 + 01 - 2,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 2,3 - 00 Mai
- 3,2 - 1,3 - 2,0 + 41 - 03 + 1,8 - 1,5 - 0,2 - 1,2 + 3,2 - 00 Juni
+ 8,0 + 1,8 + 6,2 - 11 + 0,0 + 0,7 + 1,5 + 0,2 + 1,3 - 0,8 - 00 Juli
+ 51 + 0,8 + 4,3 - 2,0 + 01 + 4,8 + 0,2 + 0,3 - 0,1 + 4,6 - 00 Aug.
- 3,6 - 33 - 0,2 + 0,7 - 02 - 3,5 + 0,4 - 0,2 0,6 - 3,9 - 00 Sept.
+ 4,4 + 11 + 3,2 + 0,8 - 01 + 2.1 + 1,8 + 0,2 + 1,6 + 0,3 - 00 Okt.
+ 4,8 + 0,2 + 4,6 - 1.1 - 01 + 4,7 + 2,2 + 0,2 + 2,0 + 2,4 + 00 Nov.
- 3,5 - 0,4 - 3,2 + 0,7 - 02 + 1.1 + 2,0 + 0,1 + 1.9 - 0,9 - 00 Dez.
- 13 - 14 + 0,1 + 1,6 - 01 + 1,8 - 0,6 - 0,3 - 0,3 + 2,4 + 0,0 2024 Jan.
+ 1,4 - 2,5 + 4,0 + 1,3 - + 3,5 + 1,0 + 0,3 + 0,7 + 2,5 - 00 Febr.
- 2,6 - 2,5 - 0,1 + 2,3 - 02 - 1,0 + 0,4 + 0,2 + 0,2 - 1,4 + 00 Marz
+ 3,7 - 0,8 + 4,5 - 0,4 - 01 - 2,4 + 0,7 + 0,0 + 0,7 - 3,1 + 0,0 April
+ 3,8 - 0,1 + 3,8 + 0,5 + 0,0 + 4,0 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 3,1 + 0,0 Mai

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbsténdige
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 fir den Verarbei- | von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stlicke nungsbau | zusammen | nungsbau | Gewerbe | und Erden | gewerbe | zeugen kultur mittlung nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2021 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 17015 477,2 146,1 1283 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2023 1Vj. 33859 1687,3 1779,0 1457,3 321,7 1872,4 512,9 162,8 138,1 110,9 157,5 56,1 63,1 222,8
2\Vj. 3397,0 1701,4 1787,6 1471,4 316,3 1879,4 517,7 162,6 137,7 112,5 159,2 56,3 61,9 221,5
3Vj. 3401,6 17357 17971 1505,7 291,5 1878,2 522,3 160,0 134,7 113,3 159,5 56,4 61,3 223,0
4Vj. 33957 1740,5 1801,7 1512,0 289,7 18728 525,7 154,6 136,1 113,3 160,2 56,0 61,5 218,1
2024 1Vj. 3401,2 1753,5 1802,8 1524,4 278,5 1879,2 527,2 155,3 138,3 113,5 159,4 56,3 58,7 219,4
Kurzfristige Kredite
2021 231,8 6,9 6,9 202,7 4,4 31,6 9,1 18,0 36,4 33 3,9 35,0
2023 1Vj. 284,4 . 7,6 . 7,6 253,6 53 43,4 8,1 21,9 46,5 34 37 54,0
2Vj. 279,6 . 7,6 . 7,6 248,9 5.4 42,3 7,7 22,6 46,8 38 3,6 50,4
3Vj. 274,8 7,5 7,5 2444 5.4 40,4 5.6 22,6 47,2 38 38 51,3
4Vj. 264,0 . 7.4 7.4 233,9 53 37,2 51 22,2 46,8 3,5 4,5 47,2
2024 1Vj. 272,6 . 7,6 7,6 243,4 5.6 39,7 6,2 23,1 48,0 4,0 4,6 48,2
Mittelfristige Kredite
2021 314,5 . 40,5 . 40,5 239,5 20,6 283 5.4 19,3 20,8 43 12,3 52,0
2023 1Vj. 354,8 . 42,8 . 42,8 283,5 23,7 32,5 9,2 22,4 24,8 41 21,0 59,3
2Vj. 360,0 . 42,8 . 42,8 289,3 241 34,0 8,0 22,8 26,9 41 19,1 61,3
3Vj. 359,5 . 42,8 . 42,8 289,2 24,5 34,7 5.8 23,0 26,9 41 18,2 62,5
4Vj. 361,0 . 41,9 . 41,9 291,2 24,3 34,0 6,0 23,1 28,2 4,2 18,6 61,3
2024 1Vj. 354,1 . 40,8 . 40,8 285,1 241 32,9 5.8 22,5 27,3 41 15,6 61,6
Langfristige Kredite
2021 2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 113,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
2023 1Vj. 2746,7 1687,3 17286 1457,3 2713 13353 483,9 86,9 120,8 66,6 86,1 48,6 38,4 109,5
2\Vj. 27575 1701,4 17372 14714 265,9 1341,2 488,2 86,3 1221 67,1 85,5 48,5 39,2 109,7
3Vj. 27673 17357 1746,8 1505,7 241,2 1344,7 492,4 85,0 123,3 67,7 85,3 48,5 39,2 109,1
4Vj. 2770,7 1740,5 1752,5 1512,0 240,5 1347,7 496,1 83,4 1251 68,0 85,2 48,3 38,5 109,7
2024 1Vj. 27745 1753,5 1754,4 1524,4 230,1 1350,7 497,5 82,8 126,3 68,0 84,1 48,1 38,5 109,7
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2023 1Vj. + 2041 + 113 + 48| + 86| - 38 + 199 + 35 + 28| + 04| + 21 + 21 - 02 - 21 + 10,6
2Vj. + 124) + 115 + 91 + 11,5 - 24] + 82 + 53 - 01 - 04] + 16 + 1,7 + 02 - 09 - 02
3Vj. + 47 + 109 + 92 + 11,2 - 20 - 14] + 42 - 25 - 29 + 08 + 03 + 01 - 06)] + 13
4Vj. - 49 + 56| + 48| + 70 - 22 - 46 + 34| - 55 + 13 + 01 + 07 - 05 + 07 - 49
2024 1Vj. + 49 + 65 + 19 + 77 - 58 + 58 + 22 + 07 1,9 + 03 - 10 + 03 - 27 + 13
Kurzfristige Kredite
2023 1Vj. + 47 . + 02 . + 02 + 47 + 03 + 18] - 40 + 11 + 19 + 02 - 01 + 39
2Vj. - 37 . - 00 . - 00] - 36 + 01 - 11 - 05 + 08 + 02 + 03 - 00] - 24
3Vj. - 48 . - 01 . - 01 - 47 - 00| - 19 - 21 - 00 + 04) + 00| + 02 + 09
4Vj. - 106 . - 02 . - 02 - 102 - 01 - 31 - 07 - 04] - 02 - 02 + 07 - 41
2024 1Vj. + 74 . + 02 . + 0.2 + 84 + 02 + 24 + , + 09 + 01 + 05 + 01 + 10
Mittelfristige Kredite
2023 1Vj. + 61 . - 05 . - 05 + 76 + 03 + 1,2 + 27 + 02 + 05 - 01 - 20 + 30
2\Vj. + 47 . - 00 . - 00 + 54 + 04 + 16 - 13 + 04 + 20 - 00 - 16 + 21
3Vj. - 08 . - 02 . - 02 - 05 + 02 + 07 - 21 + 02 + 01 + 01 - 09 + 11
4Vj. + 1,0 . - 08 . - 08 + 1,7 - 03 - 07 + 02 + 00 + 1,0 + 00| + 04| - 13
2024 1Vj. - 65 . - 12 . - 1,2 - 57 - 04| - 11 - 02 - 06 - 08 - 00| - 29 + 04
Langfristige Kredite
2023 1Vj. + 96 + 11,3 + 51 + 86 - 35 + 76 + 29 - 03 + 17 + 08 - 02 - 03 - 00 + 3,
2Vj. + 11,3 + 115 + 91 + 11,5 - 24 + 64 + 48 - 06 + 1,3 + 05 - 05 - 01 + 08 + 01
3V;j. + 10,3 + 10,9 + 95 + 11,2 - 1,7 + 38 + 4,0 - 13 + 13 + 0,6 - 02 + 01 + 0,0 - 06
4Vj. + 4,7 + 56 + 57 + 70 - 1,3 + 39 + 38 - 16 + 1,8 + 05 - 01 - 03 - 03 + 0,6
2024 1Vj. + 40 + 65 + 29 + 77 - 47 + 31 + 24| - 06| + 10 + 00| - 03 - 01 + 02 - 02

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen nach ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen betrachten; Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstéandige 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 fir den und fur 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
890,8 308,6 63,8 207,9 483,8 48,3 14293 1196,6 232,7 184,1 6,9 16,7 4,4 | 2021
961,2 336,3 78,6 220,4 503,4 54,2 1496,2 12614 234,7 185,5 7.3 17,4 4,7 | 2023 1Vj.
967,7 340,4 781 220,8 504,3 55,0 1500,1 1265,2 234,9 186,0 73 17,5 47 2Vj.
970,0 344,0 76,3 222,5 505,0 54,6 1505,9 12701 235,7 186,9 73 17,5 47 3Vj.
973,0 346,8 75,8 223,7 504,8 54,3 1505,7 1271,3 234,4 185,6 7.1 17,2 4,7 4Vj.
978,2 348,4 78,2 222,6 505,4 55,0 1505,1 1271,0 2341 186,1 7,0 17,0 4,6 | 2024 1Vj.
Kurzfristige Kredite
65,5 14,5 13,0 10,0 19,7 3,8 28,6 2,5 26,1 1,4 6,9 0,5 0,0 | 2021
72,5 16,5 14,9 11,6 21,0 53 30,2 2,3 27,9 2,1 7.3 0,6 -1 2023 1v;j.
71,7 16,5 14,2 11,0 21,0 6,7 30,1 2,2 27,9 2,3 73 0,6 - 2Vj.
69,7 16,2 13,2 11,6 20,6 6,5 29,9 2,1 27,8 2,2 7.3 0,6 - 3Vj.
67,4 16,0 12,6 11,3 20,6 57 29,5 2,1 27,5 2,2 71 0,6 0,0 4Vj.
69,7 15,1 14,5 1,4 20,9 6,9 28,8 2,0 26,8 1,9 7,0 0,5 0,0 | 2024 1Vj.
Mittelfristige Kredite
97,0 231 15,2 271 30,0 33 74,4 19,8 54,6 50,6 0,6 0,1 | 2021
110,3 253 21,4 29,0 30,3 6,4 70,8 19,0 51,8 47,3 0,5 0,1 | 2023 1Vj.
1131 25,9 22,0 29,5 30,9 6,2 701 18,6 51,5 46,9 0,6 0,1 2Vj.
113,9 26,5 20,8 30,9 311 6,2 69,7 18,2 51,5 46,9 0,6 0,1 3Vj.
115,9 26,0 21,4 32,2 31,2 6,4 69,4 17,5 51,8 471 04 0,1 4Vj.
115,3 25,9 211 31,7 31,0 6,1 68,6 16,7 51,9 47,0 0,4 0,1 | 2024 1Vj.
Langfristige Kredite
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 13263 11743 152,0 1321 15,6 4,3 | 2021
778,4 294,6 42,4 179,7 4521 42,5 1395,1 1240,1 155,1 136,1 16,3 4,6 | 2023 1Vj.
782,8 298,0 41,9 180,3 452,3 42,1 1399,9 1244,4 155,5 136,8 16,3 4,6 2Vj.
786,5 301,3 42,3 180,0 453,3 41,9 1406,3 1249,8 156,4 137,8 16,4 4,6 3Vj.
789,7 304,8 41,8 180,1 453,0 42,3 1406,8 1251,7 155,1 136,3 16,2 4,6 4Vj.
793,2 307,3 42,6 179,5 453,5 41,9 1407,7 1252,3 155,4 137,2 16,0 4,6 | 2024 1Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 41 + 2,5 - 1.4 + 2,2 + 1.5 + 0,2 + 0,4 + 1.3 - 0,8 - 0,8 + 0,3 + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vj.
+ 6,2 + 4,1 - 0,6 + 0,4 + 0,7 + 0,1 + 41 + 3,8 + 0,3 + 0,5 - 0,0 + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 2,1 + 35 - 1,8 + 1,7 + 0,5 - 0,4 + 6,0 + 5,0 + 1,0 + 0,8 + 0,1 + 0,0 - 0,0 3V,
+ 3,4 + 2,7 - 0,4 + 1,3 - 0,4 - 0,2 - 0,0 + 1,3 - 1,3 - 1,3 - 0,3 - 0,3 - 0,0 4Vj.
+ 50| + 1,3 + 24| - 0,8 + 0,5 + 06| - 06| - 0,2 - 04| + 08| - 0,1 - 0,2 - 0,1 | 2024 1Vj.
Kurzfristige Kredite
- 0,1 + 0,4 - 0,7 + 0,7 + 0,5 + 0,3 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,3 - —| 2023 1Vi.
- 100 + 00| - 08| - 06| - 0,1 + 0,2 - 00| - 0,2 + 0,1 + 0,2 - 00| + 0,0 - 2Vj.
- 2,3 - 0,3 - 100 + 0,5 - 06| - 0,2 - 0,1 - 0,1 + 00| - 0,1 + 0,1 - 0,0 - 3Vj.
- 20| - 0,2 - 06| - 0,2 0,1 - 0,3 - 0,5 - 0,1 - 03 + 0,1 - 03 - 00| + 0,0 4Vj.
+ 2,3 - 09| + 18] + 0,1 + 0,3 + 1,2 - 09| - 00| - 08| - 0,1 - 0,1 - 0,1 —| 2024 1v;j.
Mittelfristige Kredite
+ 2,1 - 0,1 + 1,3 + 0,7 + 0,2 - 0.1 - 16 - 08| - 07| - 0,7 - 0,0 -1 2023 1v;j.
+ 2,3 + 0,7 + 06| + 0,4 + 0,3 - 00| - 0,7 - 04| - 03| - 04 + 00| - 0,0 2Vj.
+ 0,5 + 0,6 - 1,2 + 1,2 + 0,2 + 0,0 - 0,4 - 0,4 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,0 3V,
+ 20| - 0,5 + 06| + 1,3 + 0,0 + 0,2 - 0,5 - 05| - 00| - 0,2 - 0,2 + 0,0 4Vj.
- 0,5 - 0,1 - 0,3 - 0,3 - 0,2 - 0,2 - 08| - 0,8 + 0,1 - 0,1 -1 - 0,0 | 2024 1Vj.
Langfristige Kredite
+ 2,1 + 2,2 - 20| + 0,8 + 09| - 0.1 + 1,9 + 2,1 - 0,2 - 0,1 + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vj.
+ 4,9 + 3.4 - 0,5 + 0,6 + 0,6 - 0,1 + 4,8 + 4,3 + 0,5 + 0,7 + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 3,9 + 3,2 + 0,4 + 0,1 + 0,9 - 0,2 + 6,4 + 55 + 0,9 + 1,0 + 0,0 + 0,0 3Vj.
+ 33 + 3,5 - 0,3 + 0,2 - 0,5 - 0,1 + 0,9 + 19 - 100 - 1,2 - 0,1 - 0,0 4Vj.
+ 3,2 + 2,3 + 08| - 0,6 + 04 - 0.3 + 1,0 + 0,6 + 0,3 + 1,0 - 0,2 - 0,1 | 2024 1Vj.

Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewéhrt worden sind.
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IV. Banken

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
2021 3976,3 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2022 4162,0 27206 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2023 4229,0 2540,8 1100,1 514,7 585,4 80,5 504,9 445,9 142,2 50,1 20,3 2,9
2023 Juni 4176,3 2600,9 1020,0 445,4 574,6 64,4 510,2 483,3 72,1 36,5 20,3 2,8
Juli 4180,2 2582,2 10429 468,5 574,4 65,8 508,6 475,9 791 36,7 19,9 3,5
Aug. 4188,4 25684 1061,7 490,2 571,6 67,3 504,3 467,5 90,7 36,9 19,9 4,7
Sept. 4189,3 2558,0 10725 497,7 574,8 71,5 503,3 461,8 97,0 37,1 19,9 6,5
Okt. 4198,0 25445 1086,5 510,9 575,6 74,6 501,0 455,4 111,6 37,3 19,9 6,3
Nov. 42173 25529 1085,6 506,9 578,6 76,7 501,9 448,3 130,5 37,6 20,8 6,4
Dez. 4229,0 2540,8 1100,1 514,7 585,4 80,5 504,9 445,9 142,2 50,1 20,3 2,9
2024 Jan. 4216,3 2 496,8 11287 540,7 588,0 84,3 503,8 439,4 151,4 54,5 20,4 4,9
Febr. 4213,6 24783 11435 555,4 588,1 85,1 503,0 434,4 157,3 57,5 20,4 5,0
Marz 4239,0 2 479,2 1168,8 578,6 590,2 87,3 502,9 430,3 160,7 60,2 20,3 4,5
April 4239,6 2475,4 11736 584,9 588,8 84,9 503,8 425,8 164,8 63,7 20,3 4,4
Mai 42633 2497,0 1176,9 587,4 589,5 85,1 504,3 422,2 167,2 66,9 20,4 4,8
Verdnderungen *
2022 + 191,8 + 658 + 1434 + 152,55 - 9.1 + 0,6 - 9,7 - 275 + 101 + 1,7 + 1,2 + 2,6
2023 + 766 - 172,0 + 2264 + 1984 + 28,0 + 299 - 1,9 - 823 + 104,5 + 3,5 + 1.8 - 1,0
2023 Juni + 23| - 230| + 260| + 254| + 07| + 24| - 17| - 73| + 67| - o1 - 01 - 13
Juli + 3,8 - 18,7 + 228 + 231 - 0,3 + 1.4 - 1,7 - 7.3 + 7,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7
Aug. + 8,2 - 13,2 + 21,3 + 21,3 + 0,0 + 1,9 - 1,8 - 8,5 + 8,5 + 0,2 + 0,0 + 1,2
Sept. + 0,9 - 10,5 + 10,7 + 8,0 + 2,7 + 3.9 - 1,2 - 5,7 + 6,3 + 0,2 + 0,0 + 1,8
Okt. + 8,7 - 13,4 + 14,0 + 13,2 + 0,8 + 3.1 - 2,3 - 6,4 + 146 + 0,3 - 0,0 - 0,2
Nov. + 19,3 + 8,5 - 1,0 - 41 + 3.1 + 2,1 + 0,9 - 7.1 + 18,8 + 0,3 + 0,9 + 0,2
Dez. + 223 - 0,7 + 13,7 + 7.7 + , + 4,0 + 2,0 - 2,5 + 11,8 + 1,2 - 0,4 - 3,5
2024 Jan. - 12,7 - 44,1 + 28,7 + 26,1 + 2,6 + 3,8 - 11 - 6,5 + 9,2 + 4,4 + 0,0 + 2,0
Febr. - 2,8 - 18,4 + 14,8 + 14,7 + 0,1 + 0,8 - 0,8 - 5,0 + 59 + 3,0 - 0,0 + 0,1
Marz + 255 + 0,9 + 253 + 232 + 21 + 2,2 - 0,2 - 4,1 + 3.4 + 2,6 - 0,1 - 0,5
April + 06| - 38| + 48| + 6,3 - 14 - 24 + 10 - 46 + 42 + 35 + 01 - 01
Mai + 237 + 21,7 + 3,1 + 2,4 + 0,7 + 0,2 + 0,5 - 3,5 + 2,4 + 3,2 + 0,0 + 0,4
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2021 210,1 82,4 121,9 42,0 79.9 23,8 56,1 2,5 33 25,8 2,0 1,0
2022 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 23,1 61,7 2,0 3,7 27,3 1,9 2,4
2023 286,9 91,2 190,5 105,6 84,9 23,3 61,6 0,9 4,4 26,6 1.4 0,2
2023 Juni 308,1 95,9 207,0 119,2 87,7 24,2 63,5 1.2 4,0 26,6 1.8 0,5
Juli 298,3 85,7 207,5 1211 86,4 23,0 63,4 1.1 4,0 26,7 1.8 0,8
Aug. 305,6 95,1 205,4 119,3 86,1 22,8 63,3 1,0 41 26,6 1.9 2,2
Sept. 304,9 94,2 205,6 119,5 86,2 23,9 62,2 0,9 4,2 26,4 1.8 3,8
Okt. 291,0 92,3 193,5 108,0 85,6 23,5 62,0 0,9 4,2 26,2 1.8 2,9
Nov. 285,2 92,5 187,5 103,7 83,8 22,1 61,7 0,9 4,4 26,0 1.8 2,2
Dez. 286,9 91,2 190,5 105,6 84,9 233 61,6 0,9 4,4 26,6 1.4 0,2
2024 Jan. 272,5 84,9 182,5 98,4 84,1 23,4 60,7 0,8 4,3 26,5 1.3 1,0
Febr. 276,6 87,8 183,7 101,4 82,4 21,0 61,3 0,8 4,3 26,7 1.3 1,2
Marz 283,2 89,0 189,1 106,1 83,0 22,0 61,1 0,8 4,3 26,9 1.3 1,3
April 266,2 81,6 179,4 99,9 79,5 18,7 60,8 0,8 4,4 26,9 1.3 0,3
Mai 274,8 92,1 177,5 98,4 791 18,4 60,7 0,7 4,5 27,0 1.3 0,8
Veranderungen *
2022 + 69,1 + 0,2 + 692 + 64,7 + 4,5 - 0,9 + 5,4 - 0,6 + 0,3 + 1,5 - 0,1 + 1.4
2023 + 6,5 + 8,7 - 1,7 - 1,7 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 1.1 + 0,6 + 0,1 - 0,6 - 2,2
2023 Juni + 8,0 + 3,8 + 4,2 + 4,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 1,3
Juli - 98| - 102 + o5 + 18| - 13| - 12| - o1| - 02| + 00| + 00 - + 04
Aug. + 7.3 + 9,3 - 2,1 - 1,8 - 0,4 - 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 1,4
Sept. - 0,7 - 0,9 + 0,3 + 0,2 + 0,1 + 1,2 - 1.1 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,0 + 1.6
Okt. - 14,0 - 1,9 - 12,2 - 11,5 - 0,6 - 0,4 - 0,2 - 0,0 + 0,0 - 0,2 - 0,0 - 0,9
Nov. - 5,8 + 0,2 - 6,2 - 4,4 - 1.8 - 1,4 - 0,4 - 0,0 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 0,7
Dez. + 1.7 - 1.3 + 2,9 + 1.9 + 1.1 + 1,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,7 - 0,4 - 2,0
2024 Jan. - 14,4 - 6,3 - 8,0 - 7,2 - 0,8 + 0,1 - 0,9 - 0,1 - 0,0 - 0,2 - 0,0 + 0,8
Febr. + 4.1 + 2,9 + 1.2 + 3,0 - 1.8 - 2,4 + 0,6 - 0,0 + 0,0 + 0,2 + 0,0 + 0,3
Marz + 6,6 + 1,2 + 5,4 + 4,7 + 0,7 + 0,9 - 0,3 - 0,0 - 0,0 + 0,3 - 0,0 + 0,1
April - 17,0 - 7.3 - 9,7 - 6,2 - 3,5 - 3,2 - 0,2 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,0 1,0
Mai + 8,6 + 10,5 - 1.9 - 1.5 - 04 - 0,3 - 0,2 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 0,0 0,5
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. 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-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3766,2 25722 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
3882,2 2638,1 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
39421 2449,6 909,6 409,1 500,5 57,2 443,3 445,0 1379 23,5 19,0 2,7
3868,2 2505,0 813,1 326,1 486,9 40,2 446,7 482,0 68,1 9,9 18,5 2,3
3881,9 2 496,5 835,4 347,4 488,0 42,8 445,2 474,9 75,1 10,0 18,0 2,7
38828 24734 856,4 370,9 485,5 44,5 441,0 466,5 86,6 10,3 18,0 2,4
38844 2 463,8 866,9 378,3 488,6 47,5 4411 460,9 92,9 10,7 18,1 2,7
39071 24522 892,9 402,9 490,0 51,0 439,0 454,5 107,4 11,2 18,1 3,4
39321 2 460,5 898,0 403,2 494,8 54,5 440,3 447,5 126,1 11,6 19,0 4,2
39421 2 449,6 909,6 409,1 500,5 57,2 443,3 445,0 137,9 23,5 19,0 2,7
39438 24119 946,2 442,3 503,9 60,8 4431 438,6 1471 28,0 19,1 4,0
39370 2390,6 959,8 454,0 505,8 64,1 441,7 433,6 153,0 30,9 19,0 3,8
3955,8 2390,3 979,6 472,5 507,2 65,4 441,8 429,6 156,4 33,2 19,0 3,1
39734 23938 994,2 485,0 509,2 66,2 443,0 425,0 160,5 36,8 19,0 4,1
39885 2404,8 999,4 489,0 510,4 66,7 443,7 421,5 162,7 39,9 19,1 41
Veranderungen *
+ 122,77 + 656 + 74,2 + 878 - 13,6 + 1.4 - 151 - 270 + 9,8 + 0,2 + 1.3 + 1.3
+ 700 - 1807 + 2281 + 200,1 + 28,1 + 298 - 1,7 - 81,2 + 103,8 + 3,5 + 2,4 + 1,2
- 5,6 - 26,8 + 21,8 + 211 + 0,7 + 2,4 - 1,8 - 7,2 + 6,6 + 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 13,7 - 8,5 + 22,3 + 213 + 1,0 + 2,6 - 1.6 - 7.2 + 7,0 + 0,1 - 0,5 + 0,3
+ 0,9 - 22,5 + 23,4 + 23,1 + 0,4 + 2,1 - 1,8 - 8,4 + 8,4 + 0,3 - 0,0 - 0,3
+ 1,6 - 9,6 + 10,5 + 7.9 + 2,6 + 2,7 - 0,1 - 5,6 + 6,3 + 0,4 + 0,1 + 0,2
+ 22,7 - 11,6 + 26,1 + 24,7 + 1,5 + 3,5 - 2,0 - 6,4 + 14,5 + 0,5 + 0,0 + 0,7
+ 25,1 + 8,3 + 52 + 0,4 + 4,8 + 3,5 + 1,3 - 7,0 + 18,7 + 0,5 + 0,9 + 0,9
+ 20,7 + 0,6 + 10,8 + 59 + 4,9 + 2,8 + 2,1 - 2,4 + 11,8 + 0,5 + 0,0 - 1,5
+ 1,7 - 37,8 + 36,7 + 33,3 + 3,4 + 3,7 - 0,2 - 6,5 + 9,2 + 4,5 + 0,1 + 1,2
- 6,8 - 21,3 + 13,6 + 11,7 + 1.9 + 3.3 - 1.4 - 5,0 + 59 + 2,8 - 0,0 - 0,2
+ 18,9 - 0,3 + 19,9 + 18,4 + 1.4 + 1.3 + 0,1 - 4,1 + 3,4 + 2,4 - 0,1 - 0,6
+ 17,6 + 3,5 + 14,6 + 12,5 + 2,0 + 0,8 + 1,2 - 4,6 + 4,1 + 3,5 + 0,1 + 1,0
+ 15,0 + 11,3 + 5,0 + 3,9 + 1.2 + 0,5 + 0,6 - 3,5 + 2,3 + 3.1 + 0,1 - 0,0
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11427 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
11935 783,4 397,1 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1,9 13,5 1,5
1194,6 723,0 453,9 204,3 249,6 19,0 230,6 3,3 14,4 2,5 15,5 2,7
1181,8 726,7 441,4 185,1 256,2 18,3 2379 3,8 9,9 2,0 15,1 2,3
11891 7273 4479 192,7 255,3 18,6 236,7 3,7 10,1 2,1 14,6 2,7
1189,2 719,9 452,0 202,1 249,9 18,0 2319 3,7 13,6 2,2 14,6 2,4
1187,8 7191 451,5 200,9 250,6 18,7 2319 3,6 13,6 2,2 14,6 2,7
1209,6 727,6 464,5 215,8 248,7 19,2 229,5 3,5 14,0 2,3 14,6 3,4
12139 738,9 457,4 208,5 248,9 19,0 229,8 3,5 14,2 2,3 15,5 4,2
11946 723,0 453,9 204,3 249,6 19,0 230,6 33 14,4 2,5 15,5 2,7
1203,8 714,6 471,4 223,4 248,0 19,1 2289 3,3 14,5 2,5 15,4 4,0
11831 697,1 468,1 221,6 246,5 19,1 227,4 3,2 14,7 2,7 15,4 3,8
1191,0 697,0 476,0 229,7 246,3 19,3 227,0 3,2 14,7 2,8 15,2 3,1
1197,7 700,0 479,7 232,5 2471 19,1 228,1 3,2 14,8 2,9 15,3 4,1
12031 709,0 475,9 228,2 247,7 19,4 2283 3,2 15,0 3,0 15,3 41
Veranderungen *
+ 56,2 + 17,7 + 38,8 + 52,1 - 133 + 1,0 - 143 - 0,9 + 0,6 - 0,5 + 1,0 + 1.3
+ 11 - 48,0 + 57,5 + 63,0 - 5,5 + 2,0 - 7,6 - 11 + 2,7 + 0,6 + 2,0 + 1,2
- 8,5 - 15,9 + 7.3 + 8,9 - 1,6 + 0,1 - 1,7 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,1 - 0,1
+ 7.2 + 0,6 + 6,5 + 7.5 - 1.1 + 0,3 - 1.4 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,5 + 0,3
+ 0,1 - 6,8 + 6,6 + 9,1 - 2,5 - 0,3 - 2,2 - 0,1 + 0,4 + 0,1 - 0,0 - 0,3
- 1.3 - 0,7 - 0,5 - 0,7 + 0,2 + 0,5 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,2
+ 21,8 + 8,5 + 13,0 + 14,9 - 1,9 + 0,5 - 2,4 - 0,1 + 0,4 + 0,1 - 0,0 + 0,7
+ 4,4 + 11,2 - 7.0 - 7.2 + 0,2 - 0,2 + 0,4 - 0,1 + 0,2 + 0,0 + 0,9 + 0,9
- 8,7 - 4,4 - 4,3 - 4,2 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,2 + 0,2 + 0,2 - 0,0 - 1,5
+ 9,2 - 8,5 + 17,5 + 19,1 - 1,6 + 0,1 - 1,7 - 0,0 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 1,2
- 20,7 - 17,5 - 33 - 1.8 - 1.5 - 0,0 - 1,5 - 0,0 + 0,2 + 0,2 - 0,1 - 0,2
+ 7.8 - 0,1 + 7.9 + 8,1 - 0,2 + 0,2 - 0,4 - 0,0 + 0,0 + 0,1 - 0,1 - 0,6
+ 6,7 + 3,0 + 3,6 + 2,8 + 0,8 - 0,2 + 1,0 - 0,0 + 0,1 + 0,2 + 0,0 + 1.0
+ 55 + 9,2 - 3,9 - 4,4 + 0,5 + 0,3 + 0,2 - 0,0 + 0,2 + 0,1 + 0,0 - 0,0

lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Bauspar-

einlagen; siehe dazu Tab.

IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2.

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juli 2024

36°

IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inlandischen 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-
Zeit insgesamt insgesamt sammen standige standige personen zweck insgesamt sammen stdndige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2021 2623,6 1807,1 1762,4 308,6 1288,4 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 2688,7 1854,7 1809,9 307.3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 371
2023 27475 1726,6 1685,2 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 3173 49,2
2023 Dez. 27475 1726,6 1685,2 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 317,3 49,2
2024 Jan. 27401 1697,3 1656,3 268,0 1248,0 140,4 41,0 474,8 453,1 71,2 331,3 50,7
Febr. 27539 1693,5 1652,1 265,9 1247,2 139,0 41,4 491,7 469,9 74,0 344,0 52,0
Marz 27649 1693,3 1652,0 261,1 1252,7 138,1 41,3 503,6 481,4 75,5 352,8 53,2
April 27758 1693,8 1652,7 265,5 12511 136,1 41,1 514,5 492,2 76,4 361,7 54,1
Mai 27854 1695,8 1653,6 266,0 1251,8 1359 42,2 523,6 500,8 77,5 368,6 54,7
Veranderungen *
2022 + 665 + 48,0 + 478 - 1,5 + 541 - 47 + 01 + 354 + 314 + 129 + 17,2 + 1.2
2023 + 589 - 1327 - 1292 - 367 - 768 - 157 - 35 + 170,6 + 1649 + 36,1 + 116,5 + 12,2
2023 Dez. + 293 + 5,0 + 4,1 - 2,4 + 6,5 + 01 + 09 + 150 + 139 + 2,6 + 99 + 1,3
2024 Jan. - 7,5 - 293 - 29,0 - 2,9 - 231 - 30 - 03 + 19,2 + 191 + 3,6 + 14,0 + 15
Febr. + 13,8 - 3,8 - 4,2 - 2,0 - 0,7 - 1,4 + 04 + 169 + 16,8 + 28 + 12,7 + 1,3
Mérz + 11,0 - 0,2 - 0,1 - 4,8 + 5,5 - 08 - 01 + 119 + 115 + 15 + 88 + 1.2
April + 109 + 0,5 + 0,7 + 4,3 - 1.7 - 20 - 02 + 109 + 10,8 + 08 + 86 + 14
Mai + 9,5 + 2,0 + 1,0 + 0,5 + 0,7 - 02 + 10 + 9,0 + 8,5 + 11 + 68 + 06
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. trachten. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be- richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen *
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermdgen 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-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 11,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 14,1
2022 279,8 66,8 7.9 24,2 34,6 0,1 11,4 53,8 171 25,2 10,9 0,5 15,9
2023 286,9 52,0 98 6,7 35,5 0,0 11,6 51,9 19,7 21,9 9,9 0,4 15,1
2023 Dez. 286,9 52,0 9,8 6,7 35,5 0,0 11,6 51,9 19,7 21,9 9,9 0,4 15,1
2024 Jan. 272,5 50,5 10,8 4,2 354 0,0 11,6 55,7 22,3 24,0 9,1 0,3 14,9
Febr. 276,6 49,5 10,1 4,0 353 0,0 11,7 57,9 21,1 26,7 9,7 0,4 14,9
Mérz 283,2 49,9 10,6 4,0 353 0,0 11,9 63,1 20,8 32,5 9.4 0,4 15,0
April 266,2 49,2 10,4 3,5 35,2 0,0 11,9 54,2 18,1 27,4 8,3 0,4 15,0
Mai 274,8 49,5 10,5 3,8 35,1 0,0 11,9 54,3 21,3 24,5 8,2 0,4 15,1
Veranderungen *
2022 + 69,1 + 23,0 + 3,5 + 209 - 14 - 00 - 03 + 64 - 46 + 11,3 - 03 - 01 + 18
2023 + 6,5 - 1438 + 19 - 17,6 + 09 - 00 + 0,2 - 20 + 29 - 37 - 10 - 01 - 01
2023 Dez. + 1.7 - 31 - 29 - 08 + 06 + 0,0 + 03 + 08 + 1,1 + 03 - 05 - 00 + 04
2024 Jan. - 144 - 15 + 1,0 - 25 - 01 - 00 + 0,0 + 3,8 + 25 + 20 - 08 - 00 - 02
Febr. + 41 - 10 - 07 - 02 - 01 + 0,0 + 0,1 + 22 - 12 + 28 + 06 + 0,0 + 0,0
Marz + 6,6 + 05 + 04 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,2 + 52 - 03 + 57 - 02 + 0,0 + 0,0
April - 17,0 - 08 - 02 - 05 - 01 - 00 - 00 - 89 - 27 - 50 - 12 + 0,0 + 0,0
Mai + 86 + 03 + 0,1 + 0,3 - 01 + 00 - 00 + 01 + 3,1 - 29 - 01 - 00 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flir 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- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber 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 *
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 2021
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 51 22,4 6,8 3,1 2022
21,6 204,7 251,0 38,2 212,7 441,8 438,4 3,4 123,5 21,0 3,5 2023
21,6 204,7 251,0 38,2 212,7 441,8 438,4 3,4 123,5 21,0 3,5 2023 Dez.
21,7 2189 2559 41,7 214,2 435,3 432,0 3,3 132,6 25,5 3,6 2024 Jan.
21,8 2324 259,3 45,0 2143 430,4 427,2 3,2 1383 28,2 3,7 Febr.
22,2 242,8 260,8 46,1 214,8 426,3 423,2 3,2 141,7 30,5 3,7 Marz
22,3 252,5 262,1 47,1 215,0 421,8 418,7 3.1 145,6 33,8 3,8 April
22,8 260,9 262,7 47,3 215,4 418,3 415,2 3.1 147,7 36,9 3,8 Mai
Veranderungen
+ 4,0 + 357 - 0,3 + 05 - 0,8 - 26,1 - 250 - 11 + 9,2 + 07 + 03 2022
+ 57 + 137,0 + 336 + 27,8 + 58 - 80,1 - 784 - 1,7 + 101,1 + 29 + 04 2023
+ 1,2 + 10,0 + 5,0 + 28 + 2,3 - 2,3 - 2,2 - 01 + 11,6 + 03 + 0,0 2023 Dez.
+ 0,0 + 14,2 + 5,0 + 35 + 1,5 - 6,4 - 6,3 - 01 + 9,1 + 45 + 0,1 2024 Jan.
+ 0,1 + 13,5 + 3,4 + 3,3 + 0,1 - 4,9 - 4,9 - 01 + 5,7 + 2,7 + 0,1 Febr.
+ 0,4 + 10,3 + 1.6 + 11 + 0,5 - 41 - 4,0 - 01 + 3,4 + 23 + 00 Mérz
+ 01 + 9,7 + 1,2 + 11 + 02 - 45 - 45 - 01 + 40 + 33 + 01 April
+ 0,5 + 83 + 0,7 + 02 + 0,4 - 3,5 - 3,5 - 00 + 2,1 + 30 + 00 Mai
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV. 12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 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 *
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 2021
80,0 49,2 12,5 13,8 4,4 0,0 79,2 83 44,9 25,5 0,6 2022
83,3 45,6 19,8 141 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 25,3 1,0 2023
83,3 45,6 19,8 14,1 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 25,3 1,0 2023 Dez.
731 35,5 19,8 14,0 3,7 0,0 93,2 16,2 50,4 25,5 1,0 2024 Jan.
77,5 39,4 20,1 14,2 3,7 0,0 91,8 171 50,5 23,2 1,0 Febr.
73,1 35,4 20,0 14,1 3,7 0,0 97.1 22,2 49,6 24,2 1,0 Mérz
71,6 34,9 19,1 13,9 3,7 0,0 91,2 18,2 49,8 22,1 1,0 April
77,8 40,6 19,8 13,7 3,7 0,0 93,2 19,7 50,3 22,1 1.1 Mai
Veranderungen *
+ 10,2 + 0,9 + 7.9 + 1,3 + 0,1 - + 29,6 + 0,3 + 24,5 + 4,9 - 0,2 2022
+ 3,2 - 3,8 + 7.3 + 0,3 - 0,6 - + 20,2 + 7.8 + 12,4 - 0,3 + 0,3 2023
+ 3,8 + 3,3 + 0,3 + 0,1 + 0,0 - + 0,1 - 2,8 + 2,0 + 0,9 + 0,0 2023 Dez.
- 10,2 - 10,1 + 0,0 - 0,1 - 0,1 - - 6,5 + 0,2 - 6,8 + 0,2 - 0,0 2024 Jan.
+ 4,3 + 3,9 + 0,3 + 0,2 - 0,0 - - 1.4 + 0,9 + 0,1 - 2,4 + 0,0 Febr.
- 4,4 - 4,0 - 0,1 - 0,2 - 0,0 - + 53 + 5,1 - 0,9 1.1 - 0,0 Marz
- 1,5 - 0,4 - 0,9 - 0,1 + 0,0 - - 58 - 4,0 + 0,2 - 21 + 0,0 April
+ 6,2 + 5,7 + 0,7 - 0,2 + 0,0 - + 2,0 + 1.5 + 0,4 - 0,1 + 0,1 Mai

Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi-
gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”,

Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; 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- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
567,1 561,2 537,1 269,0 241 14,8 5.9 5.4 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
538,5 533,2 510,3 254,2 22,9 14,2 53 4.8 1,4 34,9 34,6 20,8 0,2
450,5 445,9 395,3 187,1 50,6 43,0 4,6 3,8 2,6 143,2 142,2 35,5 1,0
444,0 439,4 386,3 184,1 53,1 45,8 4,5 3,7 0,1 152,5 151,4 36,8 1,0
439,0 434,4 379,0 180,9 55,5 48,3 4,5 3,7 0.1 158,4 157,3 37,9 11
434,9 430,3 3732 178,5 57,1 50,0 4,5 3,6 0.1 161,8 160,7 38,8 11
430,2 425,8 367,7 176,3 58,0 51,0 4,5 3,6 0,1 166,0 164,8 39,5 11
426,7 422,2 363,7 174,7 58,6 51,5 4,5 3,5 0,1 168,3 167,2 40,0 1.1
Veranderungen *
- 28,1 - 275 - 264 - 146 - 12 - 06 - 06 - 06 + 10,2 + 101 + 13 + 01
- 830 - 823 -110,0 - 523 + 27,7 + 288 - 07 - 11 +105,2 +104,5 + 12,2 + 07
- 66 - 65 - 91 - 31 + 25 + 28 - 00 - 0,1 + 93 + 92 + 1,2 + 01
- 50 - 50 - 73 - 30 + 24 + 24 - 0,0 - 0,0 + 59 + 59 + 11 + 00
- 41 - 41 - 57 - 24 + 17 + 17 - 00 - 01 + 34 + 34 + 09 - 00
- 46 - 46 - 55 - 21 + 09 + 1,0 - 00 - 00 + 4,2 + 4.2 + 07 + 00
- 36 - 35 - 40 - 17 + 05 + 05 - 0,0 - 0,1 + 24 + 24 + 05 + 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
nachtragliche  Korrekturen,

Anderungen  durch

die

im  folgenden

Monatsbe-

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

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

Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus
nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht bérsenfahige
Inhaberschuldver-
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit Nach-
Nach- rangig
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre rangig begebene
begebene | nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter | borsen- 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 12 |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1173,6 106,8 13,5 331,4 98,7 106,8 1.9 18,0 4,5 10488 0,9 0,7 34,6 0,1
12315 92,8 15,0 307,8 88,6 98,6 1.4 26,6 3,4 1106,4 0,8 0,7 37.8 0,1
1327,5 85,8 15,7 312,6 101,2 122,9 1.3 43,7 3,4 1160,9 0,0 0,0 37,5 0,1
1341,4 89,1 16,7 310,2 87,0 109,9 1.4 48,2 3,6 1183,2 0,0 0,0 37,7 0,1
1348,7 90,2 171 306,7 83,6 104,7 1.5 48,7 3,7 11953 0,0 0,0 37,7 0,1
1362,4 93,1 17,3 310,4 93,6 114,0 1.4 49,0 3,7 1199,4 0,0 0,0 37,9 0,1
13554 95,1 16,7 304,7 75,2 93,0 1.4 53,0 3,8 1209,4 0,0 0,0 38,1 0,1
1357,0 96,8 16,3 303,2 73,6 91,1 1.5 53,1 3,9 12128 0,0 0,0 38,6 0,1
Veranderungen *
+ 59,1 - 12,7 + 11 - 23,6 - 99 - 83 - 0,5 + 85 - 11 + 589 - 0,1 + 0, + 3,5 -
+ 97,0 - 63 + 14 + 44 + 11,4 + 24,5 - 0,0 + 17,7 + 0, + 54,8 + 0,0 + 0, -03 -
+ 139 + 3,3 + 1,0 - 24 - 14,2 - 13,0 + 0,2 + 45 + 0, + 22,3 - - + 0,2 -
+ 73 + 1,2 + 04 - 35 - 33 - 53 + 0,1 + 04 + 0,1 + 12,1 + 0,0 - - 0.1 -
+ 13,7 + 29 + 02 + 3,7 + 10,0 + 93 - 0,1 + 04 - 00 + 41 - 00 0,0 + 0,2 -
- 70 + 2,0 - 06 - 57 - 185 - 21,0 + 0,0 + 39 + 0,1 + 10,0 + 0,0 + 0,0 + 0,3 -
+ 16 + 1,7 - 03 - 15 - 16 - 24 + 0,0 + 06 + 0,1 + 34 - 00 - 00 + 04 - 00

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anlei-

5 Borsenfahige

hen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.
Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer
Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12.Bausparkassen (MFls) 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) 6) (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- zZie- 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 1) lehen) 2 |lehen3) |gen4) darlehen | kredite | lehen ze) 5 einlagen | gelder einlagen | gelder? | Umlauf | gen) 8 trage 9
Alle Bausparkassen
15 259,5 25,6 0,1 15,9 15,7 135,0 , , 1.2 36,8 183,2 10,7 6,6 13,0 98,2
14 259,0 25,3 0,2 15,6 17,0 134,5 , 211 1,0 36,7 181,7 11,5 7,0 13,0 7.7
14 258,1 24,2 0,2 15,6 17,5 134,2 , 211 1,0 36,3 180,9 11,5 7.5 , 6,4
14 258,6 24,4 0,2 15,7 17,9 1341 , 20,7 0,9 36,6 180,7 11,8 7.5 , 6,2
Private Bausparkassen
9 182,8 11,7 0,2 8,6 11,4 104,3 35,3 8,8 0,3 33,8 116,6 1,1 7,0 8,9 4,2
9 182,0 10,6 0,2 8,7 11,7 104,0 35,4 8,9 0,3 33,2 116,0 1,1 7.5 9,0 4,2
L9 182,5 10,7 0,2 8,9 11,9 103,9 35,5 8,8 0,3 33,4 115,8 11,3 7.5 9,0 4,0
Offentliche Bausparkassen
5 76,1 13,6 0,0 7.0 5,6 30,2 6,1 12,3 0,7 2,9 65,2 0,5 - 4,1 3.4
5 76,1 13,5 0,0 6,9 58 30,2 6,1 12,2 0,7 3,1 65,0 0,4 - 4,1 2,3
5 76,1 13,8 0,0 6,8 6,0 30,2 6,2 11,9 0,7 3,1 64,9 0,5 - 4,1 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-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 10) | Vor- und | Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- | finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung 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-
tradge 10) | einlagen | tragen gesamt | gen 12) | gesamt sammen | krediten |sammen |krediten |darlehen | gesamt |lungen |gesamt | Quartal | mien 13)
Alle Bausparkassen
27,0 1.9 6,4 52,0 40,3 49,9 25,9 4,2 8,7 4,4 15,3 12,6 7.3 4,9 , 0,2
2,1 0,1 0,5 4,9 3,8 4,4 2,5 0,3 0,8 0,4 11 12,4 7.4 0,4 , 0,0
2,1 0,1 0,5 4,9 3,8 4,6 2,5 0,4 0,9 0,4 1,2 12,2 7.3 0,5 0,0
2,4 0,1 0,5 4,5 3,5 41 2,2 0,4 0,8 0,4 11 12,2 7.4 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,1 0,3 33 2,5 3,2 1.8 0,3 0,5 0,3 0,9 8,1 4,0 0,3 0,8 0,0
1.4 0,1 0,3 3,5 2,6 33 1.7 0,4 0,6 0,3 0,9 8,0 4,0 0,3 0,0
. 1,5 0,0 0,2 3,1 2,3 2,9 1,5 0,3 0,5 0,3 0,9 7.9 41 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,7 0,0 0,2 1,5 1.3 1.2 0,7 0,1 0,3 0,1 0,2 4,3 3,4 0,1 0,3 0,0
0,7 0,0 0,2 1,5 1.2 1.3 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,3 33 0,1 0,0
0,9 0,0 0,2 1,5 1,2 1,2 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,3 3,4 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschafte der Auslandsfilialen. Die

Ergebnisse fir den

Fonds fur allgemeine Bankrisiken. 9 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die

jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Einschl. Forderungen an Bau-
sparkassen, Forderungen aus Namensschuldverschreibungen und Gut haben bei
Zentralnotenbanken. 3 Bauspardarlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite.
4 Einschl. Geldmarktpapiere sowie geringer Betrdge anderer Wertpapiere von Banken.
5 Einschl. Ausgleichsforderungen. 6 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniber Bausparkas-
sen. 7 Einschl. geringer Betrdge von Spareinlagen. 8 Einschl. Genussrechtskapital und

Abschlussgebuhr voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschlisse.
10 Auszahlungen von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalaus-
zahlungen. 11 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 12 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor-
und Zwischenfinanzierungskrediten. 13 Soweit den Konten der Bausparer oder Dar-
lehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in "Eingezahlte Bausparbetrage" und "Zins-
und Tilgungseingénge auf Bauspardarlehen" enthalten.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter 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- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 129 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 47 202 1625,5 461,8 4474 315,6 131,8 14,4 516,7 4477 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2023 47 200 1544,2 457,5 437,7 304,4 1333 19,8 507,9 421,0 5,4 415,6 86,9 578,8 417,0
2023 Juli 48 202 1649,4 491,3 471,2 319,0 152,2 20,1 496,6 423,3 59 417,4 733 661,6 491,4
Aug. 48 202 1663,5 483,7 463,8 312,6 151,2 19,9 499,1 424,2 6,1 418,1 74,9 680,8 502,7
Sept. 48 201 1680,8 488,5 468,9 315,9 153,1 19,6 496,6 420,9 6,4 414,5 75,7 695,7 513,6
Okt. 48 201 1693,0 477,0 457,2 306,9 150,3 19,8 499,7 420,5 6,0 414,5 79,2 716,3 529,9
Nov. 47 200 1622,2 468,5 448,3 304,7 143,6 20,2 507,9 422,9 57 417,2 85,0 645,8 462,2
Dez. 47 200 1544,2 457,5 437,7 304,4 1333 19,8 507,9 421,0 54 415,6 86,9 578,8 417,0
2024 Jan. 47 200 1580,2 4711 450,1 310,0 140,1 21,0 518,6 425,0 5,1 419,9 93,6 590,5 402,9
Febr. 47 200 1620,1 486,0 464,7 322,5 142,2 21,3 517,5 424,8 5,0 419,9 92,7 616,7 425,7
Marz 47 199 1634,7 506,6 483,8 327,2 156,6 22,8 523,9 431,4 5,1 426,3 92,6 604,1 428,8
April 47 199 1668,0 499,4 474,9 325,7 149,3 24,4 520,3 432,4 4,8 427,5 88,0 648,2 4771
Verénderungen *
2022 -4 -5 +124,1 - 13,3 - 14,3 +17,8 | - 321 +1,0 + 6,7 + 17,5 - 3,2 + 20,6 -10,8 + 1081 + 103,0
2023 + 0 -2 - 837 - 27 - 81 -121| + 40 +5,4 - 14 - 20,2 - 4,4 - 158 +18,8 - 681 - 94,4
2023 Aug. + 0 - + 13,4 - 87 - 85 - 64| - 21 -0,2 - 07 - 19 + 0,2 - 21 + 1,2 + 185 + 10,7
Sept. + 0 -1 + 16,1 + 2,8 + 3,1 + 33| - 01 -03 - 84 - 87 + 04 - 90 + 0,3 + 137 + 9,7
Okt. + 0 - + 12,3 - 11,0 - 11,2 - 89| - 23 +0,2 + 4,4 + 07 - 04 + 1.2 + 3,6 + 208 + 16,6
Nov. -1 -1 - 69,3 - 63 - 68 - 22| - 45 +0,5 +14,6 + 8.2 - 03 + 85 + 6,4 - 69,0 - 66,3
Dez. + 0 - - 775 - 10,0 - 96 + 03| - 99 -04 + 2,6 + 05 - 03 + 08 + 2,1 - 675 - 447
2024 Jan. + 0 + 353 + 12,4 + 11,3 + 56| + 56 +1,1 + 57 - 04 - 03 - 01 + 6,1 + 111 - 151
Febr. + 0 - + 39,9 + 15,1 + 14,8 +125| + 23 +0,3 - 1,0 - 00 - 0,1 + 0,1 - 09 + 26,2 + 22,8
Marz + 0 -1 + 14,4 + 20,6 + 19,1 + 47| + 144 +1,5 + 6,2 + 6,3 + 0,2 + 6,2 - 0,1 - 12,6 + 3,0
April + 0 - + 32,9 - 75 - 92 - 15| - 77 +1,6 - 54 - 06 - 03 - 03 - 48 + 437 + 48,1
Auslandstdchter 8 Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2021 12 35 246,0 50,8 44,4 20,7 23,7 6,3 139,5 116,3 12,6 103,7 23,2 55,7 0,0
2022 11 32 256,7 61,5 52,0 20,5 31,4 9,5 145,8 124,5 13,3 11,2 21,3 49,4 0,0
2023 12 31 264,0 74,5 63,9 25,7 38,2 10,6 146,4 125,2 11,9 13,4 21,1 43,1 0,0
2023 Marz 1" 32 253,9 62,2 51,7 20,7 31,0 10,5 146,5 126,2 13,3 1129 20,2 45,2 0,0
April 11 31 250,9 64,4 53,3 22,4 30,9 1,1 145,3 125,6 13,0 112,6 19,8 41,2 0,0
Mai 11 31 250,9 59,3 48,8 21,5 27,2 10,5 146,2 126,3 12,8 13,5 19,9 45,5 0,0
Juni 12 32 253,3 64,2 52,8 22,4 30,4 11,5 146,6 126,7 12,7 113,9 19,9 42,5 0,0
Juli 12 31 253,4 63,6 52,2 23,0 29,3 11,4 147,4 126,9 12,9 1141 20,5 42,4 0,0
Aug. 12 31 252,8 62,8 52,2 21,9 30,3 10,6 146,0 125,6 12,7 112,9 20,4 441 0,0
Sept. 12 31 256,2 66,4 56,0 25,0 31,0 10,5 146,7 125,8 12,3 113,5 20,9 43,0 0,0
Okt. 12 31 257,4 65,8 56,0 24,5 31,5 9,8 146,8 126,2 12,0 114,2 20,6 44,8 0,0
Nov. 12 31 259,9 66,9 57,7 23,6 34,1 9.3 147,8 126,9 121 114,8 20,9 45,2 0,0
Dez. 12 31 264,0 74,5 63,9 25,7 38,2 10,6 146,4 125,2 11,9 13,4 21,1 43,1 0,0
Veranderungen *)
2022 -1 -3 + 65 + 82 + 52 - 02| + 56 +2,8 + 50 + 69 + 0,7 + 63 - 19 - 6,5 + 00
2023 + 1 -1 + 87 + 13,5 + 12,2 + 52| + 71 +1,.2 + 15 + 17 - 14 + 3,1 - 02 - 6,3 + 00
2023 April - -1 - 27 + 2.2 + 16 + 1,71 - 01 +0,6 - 08 - 04 - 03 - 01 - 05 - 41 + 00
Mai - - - 15 - 57 - 49 - 08| - 41 -0,7 - 0,1 - 03 - 02 - 00 + 0,1 + 4,3 + 0,0
Juni + 1 + 1 + 3.2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 09 + 09 - 00 + 09 + 0,0 - 3,0 + 00
Juli - -1 + 06 - 05 - 04 + 06| - 10 -0,1 + 1,2 + 07 + 0,1 + 05 + 0,6 - 0,1 + 00
Aug. - - - 12 - 10 - 02 - 10| + 08 -09 - 18 - 1,7 - 02 - 15 - 0,1 + 1.7 + 00
Sept. - - + 2.2 + 3.2 + 3,5 + 30| + 05 -0,2 - 0,0 - 05 - 04 - 01 + 0,5 - 1,0 + 0,0
Okt. - - + 14 - 06 + 0,1 - 04| + 05 -0,7 + 0,2 + 05 - 03 + 08 - 03 + 1.8 + 00
Nov. - - + 38 + 15 + 2,0 - 09| + 29 -04 + 1.8 + 15 + 0,1 + 15 + 03 + 0.4 + 00
Dez. - - + 45 + 7,7 + 63 + 2,1 + 4,2 +1,4 - 1.1 - 13 - 0.2 - 11 + 0,3 - 2,0 + 0,0
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstéchter. jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten; Anderungen durch
Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Brliche nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht

auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstéchtern besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zéhlen als eine Filiale.
grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fiir den
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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver-
schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind-
lichkeiten und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenfahige

deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende Auslandsfilialen
950,2 638,5 461,2 177.3 311,7 8,1 6,3 1.8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 | 2021
943,4 573,6 435,2 138,5 369,8 10,4 8,9 1,5 359,4 61,7 63,1 557,4 512,9 | 2022
943,5 554,5 422,6 131,9 389,0 10,6 9,5 1,2 378,4 64,1 66,1 470,5 418,3 | 2023
966,6 577,8 416,3 161,5 388,8 7,7 6,5 1,2 381,0 76,1 65,1 541,7 492,8 | 2023 Juli
965,4 581,8 423,8 158,0 383,5 83 7,0 1.3 375,3 78,9 65,4 553,8 503,1 Aug.
963,9 571,6 418,7 152,9 392,3 11,0 9,6 1.4 381,3 84,4 66,0 566,5 513,9 Sept.
958,1 572,8 421,2 151,6 385,3 11,0 9,5 1.4 3743 82,9 66,0 586,0 530,5 Okt.
958,5 561,4 414,6 146,8 397,0 11,5 10,3 1.2 385,5 81,2 65,9 516,6 463,3 Nov.
943,5 554,5 422,6 131,9 389,0 10,6 9,5 1,2 378,4 64,1 66,1 470,5 418,3 Dez.
967,4 573,0 433,0 140,0 394,4 11,0 9,8 1,2 383,4 88,2 69,1 455,4 404,8 | 2024 Jan.
984,5 586,5 443,4 143,1 398,0 10,7 9,7 1,0 387,3 88,5 69,2 477,9 427,6 Febr.
997,2 587,3 442,4 144,9 409,9 11,3 10,3 1,0 398,6 86,3 69,4 481,8 431,6 Marz
978,9 576,4 435,8 140,6 402,5 1,1 10,1 1,0 391,4 88,0 69,2 531,8 479,3 April
Veranderungen
6,2 - 642 - 222 - 42,0 58,0 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 + 109,5| 2022
1.2 - 17,0 - 138 - 31 18,1 + 1,2 + 1.5 - 03 + 16,9 + 39 + 30 - 880 - 94,5 | 2023
- 26 + 29 + 76 - 438 5,4 + 0,4 + 0,3 + 01 58 + 22 + 03 + 121 + 10,3 | 2023 Aug.
- 42 - 12,7 - 51 - 76 8,4 + 2,7 + 2,7 + 01 57 + 42 + 06 + 12,8 + 10,8 Sept.
- 52 + 17 + 25 - 08 6,9 - 0,0 - 0,1 + 01 - 69 - 13 + 00 + 194 + 16,6 Okt.
+ 3,1 - 89 - 66 - 23 12,0 + 0,5 + 0,8 - 03 + 11,5 - 02 - 02 - 693 - 67,1 Nov.
- 13,7 - 59 + 84 - 143 7.9 - 0,9 - 0,9 + 00 - 70 - 16,6 + 0,2 - 46,7 - 45,0 Dez.
+ 22,3 + 17,2 + 104 + 68 5,2 + 0,4 + 0,4 + 00 + 48 + 23,5 + 3,0 - 151 - 13,5 | 2024 Jan.
+ 17,2 + 13,7 + 10,5 + 32 3,5 - 0,3 - 0,2 - 01 + 38 + 03 + 0,1 + 225 + 22,8 Febr.
+ 12,7 + 07 - 10 + 1,8 11,9 + 0,6 + 0,6 - 01 + 11,4 - 23 + 01 + 4,0 + 4,0 Mérz
- 188 - 114 - 66 - 438 7.4 - 0,2 - 0,2 - 00 - 73 + 13 - 02 + 50,0 + 47,7 April
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter 8
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 4,9 2,4 1071 16,4 20,3 30,7 0,0 | 2021
189,4 67,5 38,6 28,9 122,0 6,9 4,6 2,3 115,1 13,5 20,1 33,7 0,0 | 2022
1959 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 113,4 121 20,8 35,3 0,0 | 2023
186,6 71,2 42,2 29,1 115,4 6,8 4,3 2,5 108,5 12,3 20,3 34,8 0,0 | 2023 Marz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 45 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 12,1 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 13,7 6,6 4.2 2,4 107,1 10,6 20,5 36,6 0,0 Juni
187,9 72,3 47,0 25,3 115,6 6,8 4,4 2,4 108,8 10,5 20,5 34,4 0,0 Juli
185,5 70,6 46,0 24,7 114,8 6,6 4,2 2,4 108,2 10,3 20,6 36,4 0,0 Aug.
188,2 741 49,1 25,1 1141 6,7 4,3 2,4 107,4 11,3 20,5 36,0 0,0 Sept.
189,3 731 48,3 24,8 116,2 6,5 4.1 2,4 109,7 11,6 20,8 35,8 0,0 Okt.
192,1 73,7 48,4 25,3 118,4 6,5 41 2,4 11,8 11,6 20,8 354 0,0 Nov.
195,9 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 113,4 121 20,8 35,3 0,0 Dez.
Veranderungen *
+ 77 + 1,4 + 56 - 42 6,3 - 04 - 0,3 - 01 + 6,7 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
+ 76 + 89 + 12,6 - 38 1.3 - 04 - 05 + 01 - 08 - 14 + 07 + 1.8 + 0,0 | 2023
- 27| - o1 + 18] - 19 26| + 01 + 02| - o0| - 27| - o1 - 01 + 02| = 0,0 | 2023 April
- 06 - 03 - 04 + 0.2 0,4 - 00 - 00 + 00 - 04 - 00 + 04 - 1.2 + 0,0 Mai
+ 23 + 1,0 + 1,8 - 09 1,3 - 03 - 03 - 00 + 16 - 16 - 01 + 2,5 + 0,0 Juni
+ 27 + 06 + 1,6 - 11 2,2 + 02 + 02 + 00 + 20 - 00 + 0,0 - 2,1 + 0,0 Juli
- 29 - 19 - 10 - 08 11 - 02 - 02 - 00 - 09 - 02 + 01 + 1.8 + 0,0 Aug.
+ 19 + 32 + 3,1 + 0,1 1.3 + 01 + 01 - 00 - 14 + 10 - 01 - 0,7 + 0,0 Sept.
+ 1,2 - 10 0,8 - 02 2,2 - 02 - 02 - 00 + 23 + 02 + 03 - 0,2 + 0,0 Okt.
+ 37 + 09 + 0,1 + 08 2,8 - 00 - 00 - 00 + 28 + 01 + 0,0 - 0,0 + 0,0 Nov.
+ 41 + 24 + 2,8 - 04 1.7 - 01 - 01 - 00 + 18 + 04 + 0,0 + 0,0 + 0,0 Dez.

und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-
rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle V.2, FuBnote 1. 8 Die Zahlen der
Auslandstochter wurden letztmalig 12.23 erhoben.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023

2024 April p)
Mai
Juni P

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023

2024 April p)
Mai
Juni P

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023

2024 April
Mai
Juni

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023

2024 April
Mai
Juni

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
134854 134,9 134,5 16237 1489,3 0,0
14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 3656,9 0,1
16 843,0 168,4 168,0 195,6 28,1 0,0
16 261,6 162,6 162,3 170,5 8,2 0,0
16 161,1 161,6 161,3 166,7 5,4 0,0
16 226,7 162,3 161,9 ‘ '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands ;
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
3456 192 27,8 34562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
4 664 630 27,7 46 646 46 512 54 848 8337 5
4483 853 27,6 44 839 44709 47 008 2299 0
4 456 651 27,6 44 567 44 437 46 317 1880 0
4465934 27,5 44659 44530 ' '
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GroRbanken sonstige Kreditbanken | Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8 151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
9113 6713 2943 13 682 8028 109 1876
9814 7 396 3216 14 465 8295 117 2471
9282 7417 3170 14 061 8178 148 2118
9221 7393 3122 14 038 8219 136 2106
9301 7 441 3018 14154 8266 140 2031

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegenUliber Banken im anderen

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-
zeit bis zu 2 Jahren einschl.

Ausland auBerhalb des
Euroraums mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

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

2338161
2 458 423
2627 478

2923 462
3079722
3352177
3447 513

3471 855

3503 135

1 Die Erflllungsperiode beginnt

Reservesatze auf die Reservebasis.

628
1162
1272

1607

9030

12 609
968

848

1963

am Abwicklungstag des Hauptrefinanzierungsge-
schafts, das auf die Sitzung des EZB-Rats folgt, in der die Erorterung der Geldpolitik vor-
gesehen ist. 2 Art. 5 der Verordnung (EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber
die Auferlegung einer Mindestreservepflicht (ohne die Verbindlichkeiten, fiir die gemaR
Art. 6 Abs. 1 lit. a ein Reservesatz von 0 % gilt). 3 Betrag nach Anwendung der
Der Reservesatz fiir Verbindlichkeiten mit einer

415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410 338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561608 101 907
566 227 543 694 116 094
420 839 455 493 125 531
399 588 433915 130309
393765 425 000 124033

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. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich 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-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,5012022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75(2008 1. Jan. 3,3212014 1. Jan. -0,63
14. Sept. 0,75 1,25 - 1,50 1. Juli 3,19 1. Juli -0,73
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2. Nov. 1,50 2,00 - 2,25
13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 21. Dez. 2,00 2,50 - 2,7512009 1. Jan. 1,6212015 1. Jan. -0,83
1. Juli 0,12
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 | 2023 8. Feb. 2,50 3,00 - 3,25 2016 1. Juli -0,88
10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 22. Marz 3,00 3,50 - 3,7512011 1. Juli 0,37
10. Mai 3,25 3,75 - 4,00 2023 1. Jan. 1,62
2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 21. Juni 3,50 4,00 - 4,2512012 1. Jan. 0,12 1. Juli 3,12
2. Aug. 3,75 4,25 - 4,50
2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 20. Sept. 4,00 4,50 - 4,7512013 1. Jan. -0,1312024 1. Jan. 3,62
1. Juli -0,38 Juli 3,37
2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25|2024 12. Juni 3,75 4,25 - 4,50
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
2024 19 Jun. 4258 4258 4,25 - - - 7
26 Jun. 11078 11078 4,25 - - - 7
3 Jul. 6704 6704 4,25 - - - 7
10 Jul. 5334 5334 4,25 - - - 7
17 Jul. 4 687 4 687 4,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2024 27. Mar. 4663 4663 2) 4,46 - - - 90
2. Mai 355 355 2) - - - 90
29. Mai 1170 1170 2) - - - 91
26. Jun. 5877 5877 2) - - - 91

* 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 Einlagefazilitdt wahrend der Laufzeit.

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
3,902 3,874 3,841 3,972 4,065 4,022
3,902 3,858 3,858 3,935 3,927 3,679
3,904 3,874 3,869 3,925 3,892 3,609
3,907 3,878 3,868 3,923 3,901 3,671
3,907 3,873 3,853 3,923 3,895 3,718
3,908 3,868 3,853 3,885 3,838 3,703
3,907 3,881 3,816 3,813 3,787 3,680
3,749 3,681 3,635 3,725 3,715 3,650

* Ein Anspruch auf Bereitstellung der Zinssétze wird durch die Veroffentlichung nicht
begriindet. Die Deutsche Bundesbank behalt sich vor die Informationen zukinftig nicht
mehr auf der Webseite zu verdffentlichen. Alle Angaben ohne Gewéhr. Es werden
keine ausdrticklichen oder stillschweigenden Zusicherungen oder Garantien hinsichtlich
der Aktualitdt, Genauigkeit, Rechtzeitigkeit, Vollstandigkeit, Marktgangigkeit oder
Eignung der Informationen als Zins- bzw. Referenzzinssatze gemacht. Weder das
European Money Markets Institute (EMMI), noch Euribor EBF, noch Euribor ACI, noch
die Referenzbanken, noch das Euribor Steering Committee, noch die Europaische
Zentralbank, noch Reuters, noch die Deutsche Bundesbank kénnen bei Unstimmigkei-
ten, Unvollstandigkeit oder verspateter Bereitstellung der aufgefiihrten Geldmarktsatze
haftbar gemacht werden. Siehe zum €STR auch folgenden Disclaimer der Européischen
Zentralbank, der auch fir die Verdffentlichung durch die Deutsche Bundesbank gilt:
https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-
term_rate/html/index.en.html

1 Euro Short-Term Rate: Seit 2. Oktober 2019 verdffentlicht die Europaische Zentral-
bank auf Basis von getatigten Einzeltransaktionen vom vorherigen Handelstag, die in

Euro denominiert sind, den €STR. Diese werden von berichtspflichtigen Banken im Zuge
der Geldmarktstatistik gemeldet. Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank. 2 Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank auf der Grundlage der vom European Money Markets Institute
(EMMI) ermittelten Euribor ® Tageswerte. Bitte beachten Sie, dass eine kommerzielle
Nutzung der Euribor®-Tageswerte eine Lizenzvereinbarung mit dem European Money
Markets Institute (EMMI) voraussetzt. Informationen zu dessen Nutzungsbedingungen
sind unter dem unten angefiihrten Link abrufbarWerte ab November 2023 werden mit
drei Nachkommastellen berechnet. Davor liegende Werte wurden mit zwei
Nachkommastellen ermittelt. Aus technischen Griinden werden diese Werte ebenfalls
mit drei Nachkommastellen dargestellt. Die dritte Nachkommastelle ist mit einer O
aufgefiillt. Bis einschlieBlich Oktober 2023 wurden alle Werte mit zwei
Nachkommastellen berechnet und veroffentlicht.
https://www.emmi-benchmarks.eu/terms-of-use
https://www.emmi-benchmarks.eu/benchmarks/euribor/
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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
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende | % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2023 Mai 2,07 180 323 0,90 225884 2,65 153 693 1,17 22199
Juni 2,23 200 501 0,91 226 645 2,86 162 035 1,20 22133
Juli 2,37 222529 0,92 227182 3,01 168 874 1,24 21619
Aug. 2,52 246 001 0,94 228521 3,15 180 132 1,27 21610
Sept. 2,61 262 537 0,95 229 285 3,27 181385 1,28 21507
Okt. 2,76 288 227 0,97 230 966 3,39 197 527 1,32 21449
Nov. 2,88 315984 1,01 233972 3,43 193 442 1,39 21232
Dez. 2,96 338 959 1,04 237 917 3,47 190 801 1,43 21697
2024 Jan. 3,01 364 579 1,06 240513 3,51 204 092 1,46 21689
Febr. 3,04 385 969 1,08 241610 3,54 205 657 1,48 20732
Marz 3,06 400 182 1,09 242 659 3,56 212882 1,56 20688
April 3,08 414 278 1,1 243 548 3,54 213 659 1,62 20719
Mai 3,09 424117 1,12 244 423 3,50 211311 1,75 20827
Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3) Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)
mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Stand am zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2023 Mai 4,93 3423 3,03 25960 1,81 1544 206 9,12 47 513 4,14 75 472 3,77 330677
Juni 5,10 3298 3,13 25 865 1,82 1546 102 9,25 48 284 4,24 76 260 3,83 329576
Juli 534 3413 3,26 25712 1,83 1548 159 9,45 47 192 4,35 76 468 3,90 330 500
Aug. 5,41 3391 3,33 25573 1,85 1550 499 9,55 47 277 4,45 76 654 3,95 330 602
Sept. 5,49 3233 3,38 25315 1,86 1553618 9,72 47 706 4,54 76 662 3,99 329 641
Okt. 5,57 3312 3,50 25212 1,87 1554344 9,95 47 325 4,65 76583 4,06 329490
Nov. 5,70 3294 3,58 24792 1,89 1556 410 9,99 46 653 4,74 76 885 4,09 328 941
Dez. 5,62 3198 3,64 24 499 1,90 1556523 10,01 47 390 4,81 77 044 4,13 326 980
2024 Jan. 5,66 3354 3,69 24 060 1,91 1554763 10,16 46 574 4,89 76 552 4,18 327 358
Febr. 5,70 3250 3,72 23819 1,92 1555 595 10,18 46 259 4,97 76 486 4,22 327 721
Mérz 5,68 3184 3,75 23540 1,93 1558 297 10,05 47 109 4,90 76 985 4,26 326 829
April 5,65 3289 3,78 23271 1,94 1559 197 10,13 45 949 4,97 76 906 4,30 327 227
Mai 5,55 3400 3,81 23042 1,95 1561200 10,13 46 180 513 77 091 4,34 327319
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Stand am Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
Monatsende % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2023 Mai 5,19 194 261 3,76 252 289 2,22 885 481
Juni 5,42 193 968 3,95 250 107 2,29 883 229
Juli 5,62 194 789 4,09 251312 2,35 887 112
Aug. 5,72 188 564 4,17 251 445 2,37 889 482
Sept. 5,89 187 448 4,29 248 998 2,41 887 643
Okt. 6,05 186 407 4,42 251931 2,45 889 648
Nov. 5,97 187 977 4,45 253976 2,48 892 391
Dez. 6,05 180 730 4,50 255561 2,51 891 507
2024 Jan. 6,06 183 005 4,53 255 411 2,52 893 128
Febr. 6,00 184 401 4,64 253 221 2,55 896 388
Mérz 6,03 189 482 4,62 249 544 2,56 895 185
April 5,97 188 827 4,72 248 341 2,58 897 166
Mai 5,92 188 820 4,74 249 248 2,59 899 488

* 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 dazugehorigen Volumina fir auf Euro lautende Einlagen und
Kredite gegenlber im Euroraum gebietsansdssigen 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

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ)) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen sdmtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fiir 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. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *

b) Neugeschaft +

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen
privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber 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

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) 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 €
0,30 1792 902 2,58 35359 2,67 4281 2,39 2371 0,39 460 587 1,13 30 499
0,34 1782329 2,78 34 870 2,91 4260 2,53 1999 0,43 450713 1,28 33163
0,41 1773505 2,94 38938 2,98 3412 2,59 2 044 0,50 440519 1,48 36 162
0,51 1757 994 3,12 46 037 3,15 4422 2,81 2374 0,55 429 372 1,62 38895
0,55 1748 975 3,22 40 232 3,30 3611 2,92 1787 0,59 420 872 1,76 41 824
0,56 1728935 3,40 51187 3,46 5558 2,99 2743 0,64 411 490 1,94 44 837
0,59 1726394 3,46 57 743 3,40 6243 3,18 4292 0,67 400 980 2,09 48 268
0,60 1731513 3,37 49 974 3,25 4 896 3,17 4389 0,69 396 006 2,17 50 818
0,62 1702 116 3,27 56 368 3,13 5 846 2,80 3300 0,71 386 987 2,25 53 387
0,58 1698 248 3,28 55 090 3,04 5651 2,65 2339 0,72 379 659 2,30 55 755
0,60 1698313 3,27 47 316 2,94 3332 2,53 2296 0,74 373900 2,35 57 421
0,60 1698724 3,21 52193 2,95 3789 2,76 2954 0,75 368 393 2,38 58 350
0,60 1701051 3,22 50 351 2,91 3284 2,43 1947 0,76 364 344 2,41 58 880
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 €
0,55 558 743 3,01 81462 2,86 625 2,64 225
0,63 548 727 3,20 88 967 3,48 703 2,90 206
0,72 551199 3,34 79 832 3,53 614 3,26 252
0,81 548 242 3,50 89 027 3,46 570 2,93 210
0,92 548 230 3,64 95610 3,63 807 2,96 287
0,97 551 400 3,74 95412 3,78 752 2,97 266
1,02 556 270 3,73 99 933 3,71 820 3,30 418
1,02 553 882 3,71 92 454 3,47 855 2,98 343
1,05 535302 3,71 91219 3,20 419 2,81 401
1,03 524 848 3,70 94014 3,16 527 2,90 239
1,00 525597 3,74 109 409 3,29 609 3,60 538
1,01 527 442 3,74 109 540 3,46 815 3,68 573
1,06 535775 3,71 99 982 3,58 1720 3,63 1543
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
8,13 8,07 8269 9,00 1505 9,98 296 6,79 2819 8,66 5154
8,05 7,99 9277 9,15 1568 10,32 316 6,62 3493 8,72 5468
8,40 8,35 8628 9,32 1609 10,92 295 7,04 2974 8,94 5359
8,46 8,43 8818 9,46 1689 10,65 288 7,13 3011 9,02 5518
8,57 8,47 8036 9,53 1530 10,21 274 7,18 2798 9,11 4964
8,66 8,55 8347 9,62 1655 9,43 288 7,21 2893 9,24 5166
8,72 8,55 8130 9,70 1626 8,45 329 7,29 2 863 9,29 4938
8,69 8,25 6 106 9,28 905 7,99 298 7,22 2491 9,04 3317
8,73 8,49 8062 9,55 1563 7.86 261 7,30 2718 9,16 5082
8,56 8,34 8245 9,24 1308 7.86 262 7,24 2909 8,99 5073
8,27 8,03 8190 9,21 1250 8,15 260 6,87 3173 8,79 4757
8,34 8,07 9 080 9,32 1348 7,46 320 6,91 3581 8,91 5180
8,46 8,16 8493 9,36 1229 7,04 328 7,09 3330 8,97 4 835

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 Neugeschaftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
Uberziehungskredite. 10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und
Kreditversicherungen, beinhaltet.
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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
4,83 3400 4,62 997 5,08 1511 5,10 710 4,37 1179
4,93 4341 4,68 1388 5,26 1974 5,19 892 4,33 1475
4,96 4086 4,54 1161 5,39 1766 5,12 933 4,31 1387
5,16 3430 5,02 882 5,72 1290 5,24 910 4,50 1230
5,24 3526 5,08 814 5,76 1489 5,29 848 4,54 1189
5,45 3348 5,37 1068 5,95 1483 5,57 724 4,73 1141
5,43 3152 5,13 765 5,90 1345 5,53 764 4,76 1043
5,20 4287 5,21 988 5,77 1719 512 1234 4,54 1334
5,23 3673 5,02 1102 5,78 1717 5,26 823 4,38 1133
513 2997 513 703 573 1237 5,24 675 4,36 1085
4,91 3987 5,08 953 5,68 1522 5,16 814 4,07 1651
5,05 3544 4,99 1093 5,67 1314 5,26 891 4,30 1339
4,99 3197 5,00 881 5,48 1288 5,19 749 4,32 1160

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

4,98 2473 . 5,28 1072 5,24 547 4,44 854
5,04 3178 5,36 1535 5,36 633 4,35 1010
5,09 2963 5,48 1337 5,48 592 4,37 1034
5,30 2381 5,91 934 5,55 551 4,53 896
5,32 2 459 5,80 1094 5,57 523 4,55 842
5,52 2472 6,03 1094 5,67 547 4,74 831
5,52 2249 6,06 900 5,60 587 4,82 762
5,42 2 861 5,93 1256 5,58 660 4,63 945
5,33 2814 5,88 1335 5,34 656 4,42 823
5,22 2274 5,82 908 5,40 573 4,40 793
4,96 3188 5,75 1215 5,25 700 4,05 1273
5,08 2756 5,70 962 5,39 760 4,27 1034
5,09 2320 5,57 859 5,34 643 4,38 818

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
3,99 3,94 13 657 3,92 2945 4,82 2148 4,27 1359 3,66 5038 3,76 5112
4,12 4,06 13983 4,28 2 565 5,05 2 301 4,38 1450 3,73 4986 3,84 5246
4,08 4,02 14 335 4,03 2 845 5,20 1949 4,37 1469 3,71 5352 3,82 5564
4,19 4,14 14 386 4,43 2611 5,29 2198 4,53 1388 3,81 5275 3,89 5525
4,17 4,12 12 286 4,32 2017 5,40 1523 4,48 1171 3,89 4534 3,85 5058
4,22 4,18 13 831 4,39 2853 5,53 1989 4,53 1403 3,85 5304 3,90 5136
4,27 4,22 13473 4,56 2236 5,62 1723 4,61 1588 3,92 4936 3,92 5225
4,12 4,05 12151 4,32 2 055 5,56 1576 4,44 1553 3,80 4349 3,65 4672
3,90 3,85 14 667 4,10 2 844 5,44 1862 4,08 1584 3,56 5397 3,55 5825
3,92 3,88 14 245 4,30 2429 5,41 1783 4,04 1612 3,59 5153 3,61 5697
3,88 3,83 15 439 4,01 2258 5,28 1739 4,09 1755 3,55 5414 3,61 6530
3,91 3,86 16793 4,21 2754 5,45 1869 4,06 1868 3,57 6234 3,64 6822
3,96 3,91 15403 4,19 2277 5,44 1828 4,14 1480 3,60 6051 3,69 6 044
darunter: besicherte Kredite 11
3,82 5821 4,68 789 4,14 629 3,59 2225 3,66 2178
3,85 6185 4,81 836 4,13 648 3,61 2314 3,67 2387
3,88 6592 5,08 729 4,20 661 3,63 2384 3,72 2818
3,96 6 467 5,10 767 4,29 637 3,73 2399 3,75 2 664
3,93 5704 5,36 540 4,32 551 3,78 2092 3,65 2521
4,01 6207 5,44 769 4,38 587 3,73 2335 3,76 2516
4,02 6174 5,50 669 4,45 728 3,80 2170 3,70 2 607
3,86 5588 5,39 612 4,29 609 3,73 1935 3,47 2432
3,69 7 051 5,34 706 3,96 746 3,44 2 461 3,45 3138
3,70 6 827 5,33 717 3,82 764 3,43 2314 3,50 3032
3,66 7324 5,00 737 3,91 762 3,43 2491 3,49 3334
3,74 7 898 5,48 783 3,88 853 3,48 2770 3,53 3492
3,77 6873 5,35 740 3,97 677 3,48 2483 3,57 2973
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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 €

9,98 38 906 10,10 27 431 17,19 6478 5,61 99 175 5,63 98 709

10,11 39 692 10,30 28 067 17,23 6528 5,83 99 351 5,86 98 897
10,32 38818 10,48 27182 17,58 6 580 6,00 98 185 6,03 97 770
10,39 39 026 10,60 27 146 17,79 6611 6,11 94 939 6,14 94514
10,59 39 548 10,75 27 976 17,86 6629 6,25 95 468 6,28 95 004
10,82 39 186 11,02 27 570 18,09 6 656 6,42 94 418 6,45 93913
10,80 38416 10,95 26 932 18,18 6614 6,41 95 688 6,44 95 191
10,76 39 266 11,03 27 422 18,17 6 609 6,49 92 617 6,52 92 164
11,03 38673 11,19 27 497 18,22 6534 6,48 93 839 6,51 93 367
11,06 38233 11,22 27 163 18,29 6 460 6,47 95 704 6,50 95 225
10,88 39 566 11,17 27 767 18,66 6 459 6,48 97 035 6,51 96 538
11,00 38415 11,19 27 036 18,65 6438 6,37 96 481 6,40 95 979
10,94 38754 11,22 27 112 18,66 6427 6,38 96 270 6,41 95 791

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
4,65 79772 4,62 21546 5,37 11322 6,13 1607 4,22 1060 4,59 55 568 4,00 3590 4,00 6625
4,88 | 100910 4,89 | 33256 558 | 12583 6,39 1760 4,31 1219 4,85 | 72375 4,70 4371 3,95 8602
506 | 85629 4,88 | 28176 6,39 | 10764 6,54 1838 4,35 1167 4,91 61061 5,32 3989 3,94 6810
511 73312 515| 21335 6,01 10015 6,63 1698 4,46 999 506 | 51942 4,47 3017 3,95 5641
516 | 83317 530 | 25702 6,04 | 10804 6,76 1689 4,35 959 5,09 | 60497 5,03 3077 4,10 6291
539 | 76734 527 | 24750 635 | 10963 6,93 1781 4,61 912 530 | 54862 5,02 3674 4,11 4542
517 | 79316 528 | 22467 6,27 | 10430 6,87 1838 4,50 936 507 | 56524 4,66 3644 4,10 5944
5,19 | 108 487 534 | 31589 6,07 | 11245 6,60 2020 4,33 1115 528 | 76500 4,63 7141 3,79 | 10466
5,16 75818 5,37 22554 5,81 10 279 6,48 1856 4,21 932 5,18 54 103 4,51 3830 3,64 4818
5,06 72892 5,36 18973 5,77 10 256 6,77 1809 4,19 879 5,19 49 631 3,29 6114 3,85 4203
5,19 94 238 5,42 27 803 5,64 12574 6,70 1930 4,24 1017 5,27 67 328 4,29 5644 3,79 5745
520 | 79786 535| 23180 5,67 9851 6,60 3249 4,20 1118 524 | 56030 4,40 4 605 3,84 4933
509 | 81443 527 | 20658 5,66 9281 6,62 3568 4,24 961 513 | 57453 4,12 4985 3,69 5195
darunter: besicherte Kredite 11
5,06 456 4,80 108 3,80 268 4,37 876 3,77 1623
. . 5,14 573 4,75 99 3,87 340 . . 5,16 1293 3,75 1183
4,86 11078 5,44 489 4,91 126 3,98 325 4,87 6823 5,86 1544 3,94 1771
5,08 9797 5,58 425 5,01 122 3,85 279 5,45 6747 4,32 890 3,79 1334
. . 5,63 450 5,28 109 3,88 253 . . 5,19 1187 3,76 1487
505| 12103 5,66 508 514 140 3,95 213 5,21 8840 5,38 1005 3,73 1397
4,69 | 10586 5,73 353 4,83 107 3,88 250 4,90 721 4,51 1045 3,74 1620
4,83 | 15673 5,55 459 5,01 139 3,82 291 522 | 10040 4,81 1915 3,45 2829
4,78 8277 5,69 446 4,64 150 3,68 250 5,04 5880 4,09 707 3,41 844
4,87 7 393 5,68 351 4,70 113 3,60 231 516 5054 4,55 846 3,45 798
5,03 11 566 5,74 412 4,91 99 3,75 277 5,24 8292 5,35 1271 3,39 1215
4,81 8922 5,61 457 4,90 159 3,69 272 4,93 5989 5,13 1001 3,77 1044
4,79 8861 5,64 356 4,62 151 3,76 247 513 5522 4,71 1249 3,46 1336

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zdhlen 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 flr 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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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2021 3V,
avj.
2022 1Vj.
2V,
3V,
avj.
2023 1Vj.
2V,
3V,
avij.
2024 1Vj.

2021 3Vj.
4V,
2022 1Vj.
2V,
3V
4vj.
2023 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2024 1Vj.

2021 3Vj.
avj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,
2023 1Vj.
2V,
3Vi.
4V,
2024 1Vj.

2021 3Vj.
avj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2023 1Vj.
2V
3Vi.
4V,
2024 1Vj.

2021 3Vj.
4V,
2022 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2023 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2024 1Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Bargeld Aktien Technische Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Ruick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen 3) Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen
2653,1 271,7 474,2 358,2 463,4 899,8 33 87,8 38,3 56,3
2 667,2 261,3 468,6 355,1 472,4 921,6 3,2 85,0 40,8 59,3
25473 243,7 440,2 333,2 468,7 870,5 2,7 87,5 41,0 59,8
2369,7 215,6 390,3 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,5
2296,2 202,0 369,9 289,1 461,2 776,7 4,0 84,2 41,4 67,6
22747 189,5 373,7 279,7 465,8 772,2 3,4 79,5 38,7 72,2
23269 201,7 380,8 280,2 472,3 790,3 3,6 85,2 38,5 74,4
2330,1 194,7 383,3 280,0 474,3 799,0 3,6 84,1 38,1 73,0
23053 186,0 376,1 273,3 480,9 783,5 3,7 88,9 38,2 74,7
2 408,4 190,2 405,6 291,0 499,7 822,6 3.3 79,0 34,2 83,0
24775 193,6 412,6 289,5 502,9 847,6 3,7 97,0 35,1 95,5
Lebensversicherung
1400,1 159,2 233,8 214,8 87,7 654,6 1.9 13,4 20,8 13,8
14111 152,4 2319 211,8 93,4 669,1 1.7 14,6 21,9 14,3
13177 136,8 211,5 193,1 99,7 626,1 0,9 13,9 22,0 13,8
12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 221 17,9
1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 11 12,3 22,3 21,7
11301 103,6 170,5 155,6 11,4 540,0 1.1 11,5 19,5 16,8
11479 105,1 170,4 155,6 113,3 553,4 1,0 121 19,4 17,5
1153,6 102,8 171,7 154,9 114,3 559,4 1,0 121 19,3 18,1
1120,9 97,6 162,9 149,1 115,7 545,2 1,5 11,8 19,1 18,0
1180,4 101,5 178,7 161,0 116,6 574,7 1,4 10,3 16,6 19,5
1193,5 98,4 176,5 156,1 115,6 594,3 1,4 10,2 16,6 24,3
Nicht-Lebensversicherung
733,1 98,7 141,0 83,8 93,7 228,4 0,4 46,4 12,8 27,7
738,4 94,6 140,1 84,7 97,5 234,3 0,3 44,6 14,0 28,4
722,4 91,4 1334 80,8 98,5 227,7 0,2 45,7 13,9 30,7
681,6 81,9 122,0 74,8 98,6 216,5 0,1 44,0 14,1 29,5
661,1 76,2 116,0 70,3 99,2 212,2 0,1 43,1 14,1 29,7
659,0 72,7 115,2 69,1 99,8 215,5 0,2 42,4 14,2 30,1
687,2 81,3 121,2 69,5 102,7 219,8 0,1 45,2 14,2 33,2
687,1 77,2 1239 70,3 103,1 222,4 0,1 45,1 141 30,9
679,6 73,6 122,3 68,6 104,5 221,2 0,1 45,6 14,3 29,4
708,0 74,9 131,9 74,1 109,0 230,1 0,1 43,9 13,0 31,1
748,8 81,0 139,5 75,2 110,6 234,6 0,1 55,8 13,9 38,0
Riickversicherung 4
519,9 13,9 99,3 59,6 282,0 16,7 1,0 28,0 4,7 14,8
517,7 14,3 96,6 58,6 281,4 18,2 11 25,9 4,9 16,7
507,1 15,5 95,3 59,3 270,4 16,7 1,6 27,9 5,0 15,3
486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 1.9 27,9 51 15,1
485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 51 16,2
485,6 13,2 88,0 55,0 254,6 16,7 2,1 25,7 5,0 25,3
491,8 15,3 89,2 55,0 256,3 171 2,4 27,8 4,8 23,7
489,5 14,7 87,6 54,8 256,9 17,2 2,5 26,9 4,8 24,0
504,9 14,8 90,9 55,5 260,7 171 2.1 31,6 4,8 27,3
520,0 13,7 95,0 55,9 2741 17,8 1.8 24,7 4,6 32,4
535,3 14,2 96,6 58,1 276,6 18,7 2,2 31,0 4,6 33,2
Pensionseinrichtungen 5
689,8 82,9 60,4 48,9 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
709,9 82,1 60,0 48,7 11,3 473,5 0,1 12,4 18,5 3,3
689,8 75,8 56,7 46,2 12,0 465,9 0,0 12,4 18,5 2,2
665,9 70,3 52,9 43,3 12,5 453,5 0,0 12,3 18,6 2,5
657,0 67,7 52,0 42,1 12,9 4481 0,0 12,9 18,7 2,6
664,0 67,3 54,6 41,9 13,6 451,3 0,0 131 18,8 3,5
671,5 66,4 56,9 42,3 13,6 457,9 0,0 12,9 18,7 2,7
678,7 67,5 58,9 42,7 13,4 462,0 0,0 12,9 18,7 2,6
675,9 67,1 60,3 42,3 13,5 458,2 0,1 129 18,7 2,8
703,5 70,1 67,7 44,0 13,5 472,6 0,1 13,2 18,9 3,4
712,1 70,6 69,8 44,2 13,6 480,3 0,1 12,4 18,6 2,6

Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten
nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen auf EbAV-Aufsichtsdaten
und direkt erhobenen Daten. 1 Buchforderungen an Monetére Finanzinstitute einschl.
Namensschuldverschreibungen,  Schuldscheindarlehen  und ~ Namenspfandbriefe.
2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Namenspfandbriefe. 3 Enthélt die Riickversicherungsanteile an den Tech-
nischen Rickstellungen und die Anspriiche der Pensionseinrichtungen an die Trager.

4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Riickversicherungs-
geschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 5 Der Begriff
.Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorge-
einrichtungen” des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie
umfassen demnach Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungs-
werke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Technische Ruickstellungen
Leben/
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt 2) richtungen 3) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 6)
Versicherungsunternehmen
2653,1 35,4 82,8 567,0 1817,7 1569,1 248,7 2,5 147,6 -
2 667,2 36,0 81,9 579,3 1820,7 15783 2423 2,5 146,8 -
25473 34,4 82,1 563,1 17259 1472,6 253,3 4,0 137,7 -
2369,7 33,6 78,7 541,6 1574,4 1326,8 247,5 6,0 135,3 -
2296,2 33,8 73,6 537,4 1506,0 12623 243,7 7.4 138,0 -
2274,7 32,3 70,1 543,7 1486,5 12487 237,8 5,6 136,5 -
23269 33,1 71,2 544,7 15391 12771 261,9 4,4 134,4 -
2330,1 33,2 68,4 546,7 1543,8 12837 260,1 4,5 133,6 -
23053 35,3 76,8 549,1 1505,3 1245,0 260,3 4,8 1341 -
24084 30,5 73,2 569,8 1586,6 13254 261,2 4.1 1441 -
24775 30,6 78,1 575,0 16424 13455 296,9 3,7 147,8 -
Lebensversicherung
1400,1 3.3 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 1.1 51,9 -
14111 3,3 20,7 148,2 1185,5 11855 - 0,9 52,5 -
1317,7 3,2 19,9 142,9 1101,6 1101,6 - 1.4 48,8 -
12021 3,1 19,0 141,4 984,5 984,5 - 2,7 51,3 -
1149,6 3,0 17,0 138,0 936,9 936,9 - 3,1 51,8 -
11301 2,7 16,6 136,0 924,9 924,9 - 2,3 47,7 -
1147,9 2,8 17,8 133,0 945,8 945,8 - 1.9 46,6 -
1153,6 2,7 17,5 133,8 950,9 950,9 - 1.8 46,9 -
1120,9 2,7 16,8 134,1 917,2 917,2 - 2,5 47,6 -
11804 0,8 17,7 1333 977,7 977,7 - 2,0 48,8 -
1193,5 0,8 17,5 128,8 994,3 994,3 - 1,7 50,2 -
Nicht-Lebensversicherung
733,1 1,2 10,5 168,9 498,7 367,8 130,9 0,2 53,7 -
738,44 1.4 10,7 175,8 492,6 367,6 125,0 0,2 57.8 -
722,4 1.3 11,7 1731 483,0 3471 135,9 0,3 53,0 -
681,6 1,2 11 167,6 451,9 322,7 129,2 0,5 49,2 -
661,1 1,2 10,5 167,9 430,4 307,4 123,0 0,5 50,5 -
659,0 1,2 10,4 170,2 4251 306,7 118,4 0,4 51,7 -
687,2 1,2 10,7 173,0 451,0 314,4 136,7 0,4 51,0 -
687,1 1,2 10,6 174,6 451,2 317,0 134,2 0,3 49,1 -
679,6 1,7 10,9 173,8 444,2 312,6 131,5 0,4 48,7 -
708,0 0,6 12,5 180,2 461,3 333,6 127,7 0,3 53,3 -
748,8 0,6 13,4 184,6 494,4 337,1 157,3 03 55,5 -
Riickversicherung 4
519,9 30,9 53,0 250,1 142,7 24,9 117,8 1.3 42,0 -
517,7 31,4 50,5 255,3 142,6 253 117,3 1.4 36,5 -
507,1 30,0 50,4 247,2 141,3 23,9 117,4 2,3 35,9 -
486,0 29,3 48,6 232,6 138,0 19,6 1184 2,8 34,7 -
485,5 29,7 46,2 231,5 138,7 18,0 120,7 3,8 35,7 -
485,6 28,4 43,1 237,5 136,5 17.1 119,4 2,9 37,1 -
491,8 29,2 42,8 238,7 142,2 17,0 125,3 2,1 36,8 -
489,5 29,3 40,2 238,3 141,7 15,8 125,9 2,4 37,6 -
504,9 31,0 49,2 241,2 1439 15,2 128,7 1,9 37,8 -
520,0 29,1 43,0 256,3 147,7 14,2 133,5 1.8 42,0 -
535,3 29,1 47,2 261,6 153,7 141 139,6 1,7 42,0 -
Pensionseinrichtungen 5
689,8 - 1.9 31,9 539,8 537,6 - 0,2 9,3 106,8
709,9 - 1.9 32,0 560,2 557,3 - 0,1 8,9 106,8
689,8 - 2,0 33,5 559,7 556,9 - 0,1 9,5 85,1
665,9 - 1.8 33,5 561,0 558,4 - 0,1 9,0 60,4
657,0 - 1,9 34,7 563,1 560,6 - 0,1 9,7 47,5
664,0 - 1.8 34,5 576,4 573,9 - 0,1 9,4 41,8
671,5 - 1,8 35,5 577,3 574,9 - 0,1 9,5 47,3
678,7 - 1,8 35,7 582,0 579,6 - 0,1 9,6 49,5
675,9 - 1,9 35,0 583,7 581,5 - 0,1 9,7 45,6
703,5 - 1,9 35,0 597,0 594,8 - 0,1 9,9 59,6
7121 - 1.9 36,0 600,0 597,7 - 0,1 9,6 64,6
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten geflhrte  Ruckversicherungsgeschéft, welches unter den jeweiligen Sparten

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen auf EbAV-Aufsichtsdaten
und direkt erhobenen Daten. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuld-
verschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 2 Einschl. Ruck-
stellungen der Pensionseinrichtungen ggii. den Tragern und fir andere Leistungen.
3 Technische Riickstellungen ,Leben” unter Beriicksichtigung von Ubergangs-
malnahmen. In der Sparte ,Nicht-Lebensversicherung” sind auch die Kranken-
versicherungen enthalten. 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-

ausgewiesen wird. 5 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff ,Pensionseinrichtungen”
bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Euro-
paischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 6 Das Eigenkapital entspricht
der Summe aus ,Reinvermégen” und , 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- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche lbrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
2012 51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73 231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55 580
2013 - 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
2014 58 735 - 31962 — 47404 - 1330 16776 90 697 44 384 - 12124 - 11951 68 459 14 351
2015 15219 - 36010 - 65778 26762 3006 51229 99 225 - 66330 121 164 44 391 - 84006
2016 68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
2017 51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
2018 78 657 16 630 33251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
2019 139611 68 536 29 254 32505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
2020 451 481 374 034 14 462 88703 270870 77 446 280 820 18 955 226 887 34978 170 661
2021 230 854 221 648 31941 19754 169 953 9205 243 497 - 41852 245 198 40 150 - 12 643
2022 150 974 156 190 59 322 35221 61648 - 5216 143 527 2915 49774 90 839 7 447
2023 289 352 158 228 83018 - 11899 82 109 131124 126 229 32163 - 59817 153 883 163123
2023 Juni 42 277 22910 - 6490 5312 24 089 19 366 35553 16773 - 8853 27 632 6724
Juli 28 670 27 889 981 - 79 26 987 781 2548 - 8514 324 10738 26122
Aug. 17 661 10 967 10 278 - 1708 2397 6 694 3128 503 - 9 067 11691 14 533
Sept. 19 604 16 310 - 7089 6461 16 938 3294 - 4 880 - 8020 - 1131 14 451 24 484
Okt. - 20618 | - 19390 1677 - 1095| - 10113 - 1227 - 13989 - 4855| - 6759 - 2375| - 6628
Nov. 28 453 18 861 9439 - 3337 12759 9592 9557 10 752 - 5186 3992 18 896
Dez. - 20319 - 27517 4368 - 8386 - 23499 7 199 - 8134 - 7024 - 5130 4020 - 12185
2024 Jan. 30652 25509 8437 6301 10771 5143 6 259 17 106 - 7128 - 3718 24 392
Febr. 19 146 11577 6463 - 957 6070 7 569 3675 7 562 - 9079 5191 15471
Marz 42 591 15188 13915 3072 - 1799 27 402 19 477 16 349 - 4776 7 905 23113
April - 27913 - 25395 - 10665 6215 - 20946 - 2518 - 31713 - 4492 - 12041 - 15181 3800
Mai 27 704 23 407 3109 795 19503 4297 18 281 3605 - 9394 24070 9423
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
Zeit insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
2012 15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
2013 20187 10 106 10 081 17 337 11991 5346 2851
2014 43 488 18778 24710 43 930 17 203 26727 - 443
2015 56 979 7 668 49311 46721 - 5421 52 142 10 258
2016 39133 4409 34724 39265 - 5143 44 408 - 132
2017 52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
2018 61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28 224
2019 54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44189 11759
2020 78 464 17771 60 693 111 570 27 111543 - 33106
2021 115933 49 066 66 868 102 921 10 869 92 052 13012
2022 - 6275 27 792 - 34 066 2997 - 8262 11259 - 9272
2023 41999 36 898 5101 52912 14 650 38 262 - 10913
2023 Juni - 4707 1067 - 5774 - 525 - 3322 2797 - 4182
Juli 6873 478 6396 3534 - 136 3670 3340
Aug. 766 1474 - 707 3833 - 893 4726 - 3067
Sept. - 4577 687 - 5265 - 3470 1962 - 5432 - 1107
Okt. 564 583 - 18 3007 - 88 3095 - 2442
Nov. 591 301 290 - 2437 538 - 2975 3028
Dez. 27 982 24 942 3039 26 378 6 437 19941 1604
2024 Jan. 282 351 - 69 2171 - 1361 3532 - 1888
Febr. - 856 206 - 1062 - 626 4247 - 4873 - 230
Marz 7233 4679 2554 9297 6 657 2 640 - 2 064
April 1852 1546 306 2664 | - 2 481 5145 | - 812
Mai 5136 474 4662 4800 3531 1269 336

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverdnderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und 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 (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) 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
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 38 984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87 116 139 775 722 958
1683 265 861 989 66 811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
1705524 937 757 45073 12 633 782 969 97 082 153 128 614 639
171 957 84 953 3264 1556 70 601 9532 21526 65 478
121578 53812 2876 130 43776 7 031 14133 53632
142 211 82749 3085 1013 71729 6922 10 064 49 397
152 408 82679 3337 550 71155 7 637 18722 51007
132 402 83 350 1697 2557 71328 7769 10 151 38901
125 657 72915 7 203 1354 57 521 6 837 8850 43 892
81025 55 000 1834 1453 46 549 5164 4722 21302
151 286 89 021 6 405 1630 70 605 10 380 14 833 47 433
148 430 79 876 3301 2051 63 439 11 086 7181 61373
124 684 62 659 5081 608 45 393 11577 11709 50316
150 134 84 574 5951 1213 66 287 11124 13211 52 349
143772 78 454 1463 1027 66 133 9831 12228 53 091
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 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 6 541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7 427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
485 287 164 864 41 052 7139 91143 25530 56 491 263 932
482 193 155 790 28 294 4 664 101 059 21772 44 272 282132
53 960 12 885 2 664 498 9123 600 10475 30 600
34 145 10133 430 2 7 964 1736 2298 21715
36 582 12 501 2383 1000 8182 936 1656 22 425
40 995 8 847 2 250 - 5127 1470 8741 23 407
37 642 15411 262 20 11876 3253 2 456 19775
35532 13 641 6703 600 4135 2203 2541 19 350
14764 6401 1040 1205 2551 1605 763 7 600
55105 23961 5330 537 14 875 3219 8244 22900
53198 21778 1920 1251 15159 3448 1870 29 550
44 606 12428 4590 606 4928 2304 6478 25700
47 632 18 861 3459 1026 9789 4587 5921 22 850
45799 13636 328 1027 9717 2563 5238 26 925
Netto-Absatz >
- 85 298 - 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 - 74 028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6 885 30449 519
473 795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
135 853 36 883 23 894 - 9399 15944 6444 30671 68 299
190 577 78764 10 184 - 791 46 069 23303 - 34 111848
25517 - 7752 - 509 " - 9 065 1811 7 559 25710
30229 700 - 53 110 - 502 1146 - 734 30263
15 869 9610 2930 541 7 387 - 1249 - 1791 8 050
12 991 - 6384 28 - 809 - 4706 - 897 8074 11 300
- 7927 - 1596 - 2527 - 1529 - 895 3356 - 2197 - 4135
30 649 13427 4984 904 7 149 391 - 4018 21239
- 11217 10 301 308 1288 9314 - 609 - 4873 - 16 644
4841 4209 - 569 1400 - 2865 6243 4372 - 3740
12 862 7348 1102 1691 - 522 5078 - 2312 7827
17 943 13538 1459 - 498 8865 3713 3784 620
- 9914 - 10 653 2897 - 1562 - 14 334 2346 4972 - 4233
7170 3978 - 1388 77 2782 2508 3723 - 532

* 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 fiir das Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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Stand am

Jahres- bzw.

Monatsende/

Laufzeit

in Jahren

2012

2013

2014

2015

20161

20171

2018

2019

20204

2021

2022

2023

2023 Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

bis unter 2

2 bis unter 4

4 bis unter 6

6 bis unter 8

8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und dartiber

2023 Juni
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Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

* 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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

mittleren Falligkeit

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

Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
3285422 [ D 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1) 548109 | 1) 220456 | 1 1650617
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75 679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1) 311572 | 12 313527 1583616
2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687710 | 2 247169 | 2 379 342 1991 040
3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414 791 2116 406
3930390 1302 028 225854 54 199 761 047 260928 441 234 2187 127
4131592 1384958 237 099 54 312 806 808 286 739 441 742 2304 892
4052214 1354415 230474 53223 788 438 282 281 446 780 2251019
4077 718 1354010 231454 53389 786 384 282783 446 064 2277 644
4095 643 1365614 234 566 53961 795 808 281279 444 711 2285319
4117 795 1365 365 234599 53128 796 782 280 856 453 037 2299 393
4110219 1362 975 231537 52 084 794 730 284 623 450 654 2296 591
4139 444 1373679 236 596 53034 798 461 285 588 446 199 2319 566
4131592 1384 958 237 099 54312 806 808 286 739 441 742 2304 892
4140 092 1394 649 236 671 55735 808 508 293 736 446 559 2298 884
4152 812 1401 409 237 658 57 450 807 692 298 609 444 310 2307 093
4173121 1415363 239 096 56 960 816 963 302 344 448 012 2309 746
4169 790 1408 556 242 090 55474 805 788 305 203 453 941 2307 292
4176 649 1410378 240 617 55574 807 179 307 008 457 427 2308 844
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Mai 2024
1204430 501 063 66 607 16 547 305 134 112775 90 085 613 283
807 636 347 863 72777 17 995 182212 74 880 81181 378592
636 930 226 598 46 145 7 660 130 971 41822 74166 336 166
399 654 134 052 22329 3238 80453 28 032 38198 227 404
324 479 100 448 22558 6577 54 326 16 986 30 662 193 370
241 156 54 660 7 386 3199 34628 9 447 28 392 158 104
121 531 15121 2 009 232 10 554 2327 18 224 88 186
440 833 30574 807 128 8901 20739 96 520 313740

des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfélligen Schuldver-
schreibungen. 4 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse fir das
Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind
vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Boérsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-

wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
178617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 241 T 150 188 |
171741 | - 6 879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | — 2535 1614442
176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | — 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | — 111 ) - 946 1634 155
183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| — 2775 1950 224
181881 | — 2872 1877 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2635 1963588
186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
199 789 12272 14 950 224 371 | - 29| - 293 | - 2952 1858 963
182246 | - 15984 3377 3 50| - 564 | — 2515 | - 16 335 2051675
198 505 8 422 - -1 - 262 | - 17| - 135 2061 065
198406 | - 99 52 - - 0| - 89| - 62 2113570
198 654 210 452 - - 11 - 24| - 217 2 038 560
198328 | - 325 280 3 -1 - 201 | - 10| - 397 1966 858
198 522 194 504 - -1 - 100 | - 2| - 208 1852180
198456 | — 67 62 0 0 0 0} - 129 2002 568
182246 | - 16 210 677 0 0 ol - 2366 | — 14521 2051675
182103 | - 144 42 0 0| - o] - 115) - 71 2061708
181987 | - 117 48 0 ol - 2| - 25| - 138 2126 888
182 100 113 344 0 0| - 71 - 5| - 218 2 213 065
181805 | - 295 126 0 of - 41 - 41 - 414 2159884
181553 | - 322 187 - - -1 - 328 | - 180 2159 986

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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1 Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen inlandischer Emittenten mit einer lang-
sten Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen von Uber 4 Jahren. Aufer Betracht bleiben
strukturierte Produkte, Schuldverschreibungen mit nicht gesamtfélliger Tilgung, Null-Ku-
pon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die
Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der

Emissionsrenditen Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Anleihen der 6ffentlichen Hand Bankschuldverschreibungen
borsennotierte
Bundeswertpapiere
darunter Anleihen
boérsennotierte mit Restlaufzeit mit Restlauf- von Unter-
Bundeswert- | Bankschuld- von 9 bis zeit Uber 9 bis | nehmen
insgesamt zusammen papiere verschreibungen| insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 2) zusammen 10 Jahre (Nicht-MFls)
% p.a.
16 13 1,2 18 14 13 13 1,5 1,6 21 37
1,6 1,3 1,2 1,8 1,4 13 1,3 1,6 1,3 2.1 3,4
1,2 1,1 0,9 1,3 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0
0,7 0,4 0,4 0,7 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 0.4 0,2 0,6 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7
0,7 0,6 0,4 0,6 04 0,3 0,3 04 0,6 1,0 2,5
0,2 - 0,1 - 0,3 04| - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5
0,1 - 0,3 - 0,5 0,1 - 0,2 - 04| - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7
00| - 0,2 - 0,3 0,1 - 0,1 - 0,3 - 04| - 04| - 0,1 0,2 0,9
1,6 1.3 1,2 1,9 1,5 1,2 11 1.1 1,9 1,9 33
2,9 2,6 2,5 3,4 2,9 2,6 2,5 2,4 3,3 3,2 4,2
2,89 2,55 2,55 3,31 2,88 2,58 2,46 2,38 3,32 3,12 4,24
2,98 2,61 2,61 3,64 2,97 2,67 2,55 2,46 3,43 3,24 4,25
2,92 2,58 2,58 3,42 3,01 2,71 2,60 2,55 3,44 3,31 4,27
3,18 2,75 2,75 3,57 3,11 2,82 2,71 2,66 3,51 3,42 4,39
3,18 2,86 2,86 3,66 3,25 2,96 2,84 2,82 3,66 3,63 4,56
3,01 2,61 2,61 3,53 3,02 2,75 2,64 2,60 3,40 3,37 4,23
3,01 2,44 2,44 3,67 2,52 2,26 2,15 2,10 2,91 2,92 3,63
2,81 2,44 2,44 2,87 2,57 2,32 2,22 2,17 2,94 2,97 3,67
2,71 2,47 2,47 3,05 2,72 2,48 2,39 2,33 3,09 3,10 3,74
2,94 2,56 2,56 3,10 2,73 2,49 2,41 2,35 3,07 3,02 3,73
3,05 2,61 2,61 3,12 2,81 2,58 2,50 2,45 3,15 3,14 3,74
3,08 2,70 2,70 3,18 2,88 2,66 2,58 2,52 3,19 3,20 3,84

in die Berechnung einbezogenen Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus
den Renditen aller Geschaftstage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind unge-
wogene Mittel der Monatszahlen. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere
zum 01.05.2020. 2 Einbezogen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener
Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (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)

111236 4| — 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | — 1562 117738 22855 | — 3437
123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
137 294 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 39583 141134 819 | - 1745 140 315 41328 | - 3841
189 802 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 43 665 181932 7 362 494 174 570 43171 7870
149 288 119 369 21301 | - 342 11131 7 384 98 068 29919 156 236 2877 - 3172 153 359 33091 | - 6948
148 214 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 53292 150 740 4938 1048 145 802 52244 | - 2526
108 293 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 4599 114973 2979 | - 2306 111994 6905 | - 6680
171 666 122 546 17032 | - 447 5097 10 580 105514 49 120 176 210 2719 | - 812 173 491 49932 | - 4544
157 349 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 41321 156 421 336 | - 1656 156 085 42 977 928
280 746 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 122 885 289 169 13154 254 276 015 122631 | - 8423
108 741 79 022 6 057 482 444 5071 72991 29718 111948 3170 - 1459 108 778 31177 | - 3207
67 941 44 484 5969 460 4951 723 38 461 23 457 69924 | - 4778 | - 2054 74702 25511 | - 1984
- 1322 - 2213 - 312 - 31| - 628 271 - 1901 891 41 85| - 19 - 44 910 | - 1363
10274 6 405 433 280 69 90 5972 3870 11200 | - 437 | - 167 11637 4037 | - 926
4 460 4731 13 M5 - 107 | - 40 4720 - 271 4311 132 - 129 4179 | - 142 149
4757 2115 702 61 785 | - 115 1411 2 641 5562 362 106 5200 2535 | - 805
- 2603 | - 2394 | - 1269| - 130| - 843 | - 139 - 1186 | — 209| - 2712 814 | - 113 ) - 3526 | - 96 108
219 | - 3273 592 93 807 | - 276 | — 3865 3493 1322 95| - 288 1227 3781 - 1102
10428 10971 | - 1536 156 | — 1448 | - 182 12506 | - 543 9666 | — 1" 13 9677 | — 556 762
23814 10382 | - 457 141 - 406 | - 19 10 839 13431 24111 1999 196 22112 13235 | - 298
1751 — 1458 | - 1095 23| - 688| - 430 - 363 3209 2272 60 162 2212 3047 | - 521
2573 - 2329 - 1070 18| - 610 — 455 - 1259 4902 2221 358 | - 426 1863 5328 352
15151 10 159 742 220 1063 | - 481 9417 4992 14 331 442 226 13 889 4766 821
8 267 378 210 137 479 | - 463 172 7 889 8 641 233 | - 46 8408 7935 | - 375

1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)

durch

Inlander;

Transaktionswerte.

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten

besonders angemerkt.

Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2022 2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 4536 6777| - 075| 2378 - 2294| - 1262 2429| 1052| - 1553
Schuldverschreibungen insgesamt 2,81 4,10 6,70 0,05 4,49 1,79 1,67 - 1,25 5,80
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,29 1,23 1,62 - 022 2,00 1,06 - 015) - 1,29 2,51
langfristige Schuldverschreibungen 0,52 2,87 5,08 0,26 2,49 0,73 1,82 0,04 3,29
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 1,31 3,40 6,68 0,43 3,81 2,76 042 - 0,32 3,02
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,72 086 | — 0,03 0,13 076 | - 034| - 048 0,03 0,65
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,08 1,79 3,19 | - 0,04 1,43 1,43 0,28 0,06 0,92
Staat - 048 0,74 3,51 0,34 1,63 1,66 062| - 0,40 1,45

Schuldverschreibungen des Auslands 1,50 0,70 002 | - 038 068 | - 098 125 - 093 2,77

Kredite insgesamt 67,49 46,20 84,87 | - 11,70 32,33 7,60 18,91 26,03 38,21
kurzfristige Kredite 47,34 24,94 69,68 | — 18,66 23,26 8,20 16,65 21,57 28,20
langfristige Kredite 20,15 21,26 15,19 6,95 9,07| - 0,60 2,26 4,46 10,02
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 10,10 27,15 81,44 | - 3,46 37,72 7,91 17,45 18,36 30,78
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 7,11 23,94 71,35 7,51 29,88 7,51 14,72 19,24 17,94
Finanzielle Kapitalgesellschaften 3,33 1,46 11,89 | - 9,63 7,34 2,27 3,04| - 0,75 9,12
Staat - 034 1,75 - 1,81 - 135 050| - 187| - 030 - 013 3,71

Kredite an das Ausland 57,40 19,05 343 | - 824| - 538| - 031 1,45 7,67 7,44

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 145,48 104,11 37,76 2434 ) - 12,63 28,67 8,53 13,18 31,63
Anteilsrechte insgesamt 123,72 104,06 34,30 2235 | - 13,35 26,34 7,21 14,10 25,82

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 15,33 4406 | - 1432 | - 371 | - 1051 | - 0,27 472 | - 826 3,45
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 16,89 43,79 | - 1391 - 382 | - 1045| - 0,32 506 | - 821 2,43
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,56 0,27 | - 041 0,11 | - 0,07 005| - 034 - 005 1,02

Borsennotierte Aktien des Auslands 8,32 2,56 | - 25,42 299 | - 20,50 031 | - 940 4,17 2,88

Ubrige Anteilsrechte 1) 100,07 57,44 74,03 23,07 17,66 26,30 11,88 18,19 19,49

Anteile an Investmentfonds 21,77 0,05 3,46 1,99 0,72 2,33 1,33 - 0,92 5,80
Geldmarktfonds 066| - 038| - 0,58 237| - 080 - 041 0,59 0,04 | - 0,53
Sonstige Investmentfonds 21,11 0,43 404 | - 0,38 1,52 2,74 074 - 0,95 6,33

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1952 1,60 | 481 | - 117 6,55 | 002| - 009 - 167]| 1232

Finanzderivate | 1554 2893| - 107]| - 3076 | 3,95 | 070 | 14,01 | - 19,73 | 4,26

Sonstige Forderungen 64,45 18,33 79,55 130,88 88,87 | — 9,40 | - 52,95 53,04 76,18

Insgesamt 360,65 271,05 211,86 135,43 100,63 16,75 14,36 80,11 152,87

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 20,86 14,16 035) - 193 1,38 2,44 1,57 | - 5,04 6,82
kurzfristige Schuldverschreibungen 251 - 036| - 468) - 269| - 016| - 070| - 084 - 299 1,01
langfristige Schuldverschreibungen 18,35 14,52 5,03 0,76 1,54 3,14 2,41 | - 2,05 5,80
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 9,11 5,85 060 | - 161 1,62 0,50 056 | - 2,08 2,04
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,72 086 | — 0,03 0,13 076 | - 034| - 048 0,03 0,65
Finanzielle Kapitalgesellschaften 9,09 4,46 | - 289 | - 1,99 029 - 028| - 008| - 282 1,02
Staat 009| - 007 - 0OMn 0,01 000| - 007| - 004 - 0,00 0,01
Private Haushalte - 079 0,60 3,62 0,24 0,57 1,18 1,16 0,71 0,36

Schuldverschreibungen des Auslands 11,75 831| - 025| - 032| - 025 1,94 1,02 - 29 4,78

Kredite insgesamt 138,35 176,99 46,79 28,41 15,49 21,40 5,48 4,43 24,82
kurzfristige Kredite 77,99 73,18 22,58 | - 16,64 7,16 13,36 282 | - 075 18,82
langfristige Kredite 60,36 103,82 24,21 45,05 8,33 8,04 2,66 518 6,00
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 76,20 155,70 81,00 15,04 50,10 16,67 10,98 3,25 31,77
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 7,11 23,94 71,35 7,51 29,88 7,51 14,72 19,24 17,94
Finanzielle Kapitalgesellschaften 55,94 110,61 30,27 17,77 27,60 13,60 1,32 - 12,24 18,99
Staat 13,16 21,15| - 2063 | - 1025 - 738 | - 444| - 506| - 375| - 5,16

Kredite aus dem Ausland 62,15 21,29 | - 34,21 13,38 | - 34,61 472 | - 5,50 1,18 - 6,95

Anteilsrechte insgesamt 61,44 16,99 2,98 142 - 477 7.18 191 - 1,33 15,77
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 26,44 57,01 | - 27,67 059 | - 13,76 | — 5,08 1,80 | - 1064 | - 7,77

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 16,89 43,79 | - 1391 - 382 | - 1045| - 0,32 506 | - 821 2,43

Finanzielle Kapitalgesellschaften - 239 217 | - 832 28| - 069| - 456| - 18| - 1,19| - 973

Staat - 0,09 076 | - 1,12 010| - 088 - 021| - 004 0,01 0,05

Private Haushalte 12,04 10,29 | - 432 142 | - 1,75 001| - 133| - 124| - 0,53

Borsennotierte Aktien des Auslands 18838 | - 946 13,66 | - 2,61 2,00 7,38 1,84 2,45 10,75
Ubrige Anteilsrechte 1) 16,11 | - 30,55 16,99 3,43 6,98 488 | - 1,73 6,86 12,80

Versicherungstechnische Riickstellungen | 4,26 | 3,53 | 3,53 | 0,89 | 0,88 | 0,88 | 0,88 | 0,89 | 0,88

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 14,32 | - 14,10 | 10,22 | - 1334 1,58 | 2,08 | 2,72 | 3,85 | 0,62

Sonstige Verbindlichkeiten 139,60 64,69 59,45 20,47 10,76 3,01 3,48 42,20 | - 1,52

Insgesamt 378,83 262,27 123,33 35,91 25,31 36,98 16,04 44,99 47,38

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermdégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2022 2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 7266| 7945| 7105| 7945| 7464| 6548 7325| 7105 6383
Schuldverschreibungen insgesamt 54,3 53,8 62,1 53,8 58,9 60,5 62,1 62,1 68,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 71 8,4 9,8 8,4 10,4 11,2 1M1 9,8 12,7
langfristige Schuldverschreibungen 47,2 45,5 52,3 45,5 48,5 49,3 51,1 52,3 55,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 23,3 24,7 32,2 24,7 28,7 31,4 31,9 32,2 35,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53 58 58 5,8 6,5 6,2 57 58 6,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 14,5 15,0 18,8 15,0 16,6 18,0 18,3 18,8 19,9
Staat 3,5 3,9 7.6 3,9 5,6 7.2 7.8 7.6 9,0

Schuldverschreibungen des Auslands 31,0 29,2 29,9 29,2 30,2 29,1 30,3 29,9 32,7

Kredite insgesamt 803,0 852,9 935,7 852,9 884,0 891,0 911,2 935,7 975,2
kurzfristige Kredite 612,9 640,1 708,2 640,1 662,4 669,9 687,5 708,2 736,9
langfristige Kredite 190,1 212,7 227,5 212,7 221,6 2211 223,7 227,5 238,3
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 439,8 467,0 548,4 467,0 504,7 512,6 530,1 548,4 579,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 334,7 358,7 430,0 358,7 388,5 396,0 410,8 430,0 447,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 82,8 84,2 96,1 84,2 91,6 93,8 96,9 96,1 105,2
Staat 22,4 24,1 22,3 24,1 24,6 22,7 22,4 22,3 26,0

Kredite an das Ausland 363,2 385,9 387,3 385,9 379,3 3783 381,1 387,3 396,0

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 28522 2607,8 26933 2607,8 2681,7 27054 2657,2 26933 2780,1
Anteilsrechte insgesamt 2612,0 2395,2 2 457,7 2395,2 2463,0 2480,0 2431,2 2 457,7 2531,0

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 393,0 331,8 3345 331,8 361,1 354,8 330,1 3345 359,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 384,9 324,5 326,7 324,5 353,9 347,0 322,9 326,7 351,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 8,0 7,4 7,8 7,4 7.2 7.8 7.2 7.8 8,6

Borsennotierte Aktien des Auslands 74,7 69,8 48,0 69,8 51,6 51,4 41,5 48,0 51,4

Ubrige Anteilsrechte 1) 21443 1993,6 2075,2 1993,6 2050,4 2073,8 2059,5 2075,2 21200

Anteile an Investmentfonds 240,2 212,6 235,6 212,6 218,6 225,4 226,0 235,6 249,1
Geldmarktfonds 7,6 7,2 6,9 7,2 6,5 6,1 6,8 6,9 6,4
Sonstige Investmentfonds 232,6 205,4 228,7 205,4 2121 219,3 219,3 228,7 242,7

Versicherungstechnische Riickstellungen | 64,8 | a1,1 | 44,6 | 41,1 | 47,3 | 46,6 | 45,8 | 44,6 | 55,0

Finanzderivate | 1059] 92,2 | 334 | 92,2 | 65,1 | 56,9 | 447 | 334 | 35,0

Sonstige Forderungen 1454,4 15181 1629,7 1518,1 15724 1568,3 1597,2 1629,7 1674,8

Insgesamt 6061,2 5960,5 6109,3 5960,5 6 055,7 59834 6 050,8 6109,3 6226,6

Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 252,3 228,7 239,7 228,7 231,2 234,8 234,8 239,7 247,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 9,6 9,3 4,5 9,3 9,1 8,4 7,5 4,5 5,6
langfristige Schuldverschreibungen 242,7 219,4 235,2 219,4 2221 226,4 2273 235,2 241,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 100,6 91,0 96,4 91,0 93,5 94,2 94,2 96,4 102,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53 58 58 58 6,5 6,2 57 58 6,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 83,2 73,5 74,8 73,5 74,4 74,4 73,9 74,8 79,3
Staat 0,4 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3
Private Haushalte 11,8 11,4 15,5 11,4 12,2 13,3 14,4 15,5 16,2

Schuldverschreibungen des Auslands 151,7 137,7 143,3 137,7 137,7 140,6 140,7 143,3 144,7

Kredite insgesamt 24291 2613,8 2654,5 2613,8 2626,0 2 646,5 2653,8 2 654,5 26810
kurzfristige Kredite 904,0 981,3 999,7 981,3 986,5 999,5 1003,8 999,7 1017,8
langfristige Kredite 1525,1 16325 1654,8 16325 1639,5 1646,9 1649,9 1654,8 1663,2
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 14839 1640,0 17189 1640,0 1689,1 17053 17158 17189 1751,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 334,7 358,7 430,0 358,7 388,5 396,0 410,8 430,0 447,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 10345 1145,7 1174,0 1145,7 11721 1185,3 1186,6 1174,0 1193,2
Staat 114,7 135,7 115,0 135,7 128,55 123,9 118,4 115,0 110,6
Kredite aus dem Ausland 945,1 973,8 935,5 973,8 936,9 941,1 938,0 935,5 929,2
Anteilsrechte insgesamt 3689,0 29833 3216,9 29833 3267,6 3266,2 31140 3216,9 3384,0
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 924,8 761,4 807,6 761,4 855,9 821,5 778,6 807,6 851,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 384,9 324,5 326,7 324,5 353,9 347,0 322,9 326,7 351,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 210,3 151,2 173,2 151,2 182,3 165,2 167,9 173,2 173,5
Staat 69,9 69,2 76,0 69,2 78,9 753 70,9 76,0 83,0
Private Haushalte 259,7 216,4 231,7 216,4 240,9 234,0 216,8 231,7 2443
Borsennotierte Aktien des Auslands 1126,3 823,1 951,1 823,1 941,1 976,2 910,3 951,1 1029,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 16379 13988 14582 13988 1470,6 14685 14251 14582 1502,9
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2874 2909| 2945| 2909 291,8| 2927 2936| 2945| 2953
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 1374 | 733 | 30,5 | 733 | 44,7 | 39,5 | 15,0 | 30,5 | 28,1
Sonstige Verbindlichkeiten 1526,5 1601,6 1677,0 1601,6 1596,7 1610,6 1674,1 1677,0 1656,3

Insgesamt 8321,7 77915 8113,0 77915 8058,1 8090,3 7985,3 8113,0 82917

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Juli 2024

56°

IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2022 2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 145,09 110,33 90,46 41,11 | - 10,65 25,45 13,52 62,14 33,12
Bargeld 59,48 44,15 14,18 6,15 2,94 3,37 2,53 5,34 0,95
Einlagen insgesamt 85,61 66,18 76,28 34,96 | - 13,59 22,08 11,00 56,80 32,17

Sichteinlagen 90,84 47,63 | —129,98 441 | - 6051 | - 18,16 | — 32,67 | — 18,65 | - 33,47

Termineinlagen - 5,09 34,49 184,51 33,49 50,43 43,22 42,53 48,32 61,89

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 0,13 | - 1594 21,75 - 295 - 352| - 299 1,14 27,12 3,75

Schuldverschreibungen insgesamt - 5,89 25,03 65,16 11,96 29,74 20,44 14,29 0,69 8,76
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,31 2,01 11,75 1,79 7,99 5,68 212 - 404 - 1,03
langfristige Schuldverschreibungen - 6,20 23,02 53,40 10,17 21,74 14,76 12,17 4,73 9,79
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 3,70 20,31 53,95 10,52 25,57 16,76 11,99 | - 0,36 6,58
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 083 0,50 3,41 0,23 0,52 1,11 1,09 0,68 0,32
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,57 17,47 42,65 9,01 21,52 12,75 933 - 094 6,31
Staat - 030 2,35 7,88 1,29 3,52 2,90 157 - 010} - 0,05

Schuldverschreibungen des Auslands - 2,19 4,72 11,21 1,44 4,17 3,69 2,30 1,05 2,18

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 136,69 78,09 36,31 15,59 12,05 9,93 8,70 5,63 15,39
Anteilsrechte insgesamt 31,80 26,89 0,25 4,97 0,11 0,36 080 | - 1,02 1,72

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 14,29 12,38 | - 4,63 0,70 | - 0,91 002| - 143| - 231 - 1,13
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,71 996 | - 3,59 1,36 | - 2,03 010} - 041 - 125| - 0,52
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,58 242 - 1,04| - 066 1,12 - 008 - 102| - 107| - 062

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,83 8,55 2,89 3,04 044 | - 021 1,73 0,92 2,09

Ubrige Anteilsrechte 1) 6,69 5,96 1,99 1,23 0,57 0,56 0,50 0,37 0,77

Anteile an Investmentfonds 104,88 51,19 36,07 10,62 11,94 9,57 7,91 6,65 13,67
Geldmarktfonds 0,19 0,82 4,39 0,44 0,43 1,47 1,67 0,82 1,48
Sonstige Investmentfonds 104,70 50,37 31,68 10,18 11,50 8,10 6,24 5,83 12,20

Ansprlche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 20,31 | - 0,39 1,15 - 1,69 543 | - 09| - 107| - 226 10,98

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 51,74 31,33 - 11,47 7,29 0,85 055 - 215| - 10,71 0,14

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 27,32 48,64 41,98 11,96 14,04 5,55 11,97 10,42 3,78

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

Sonstige Forderungen 2) 0,76 0,04 33,14 | - 19,50 20,65 - 0,31 13,68 | - 0,87 14,75

Insgesamt 376,00 293,06 256,73 66,72 72,10 60,66 58,94 65,03 86,91

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 98,17 83,71 14,40 9,52 2,49 5,68 6,31| - 0,07 0,25
kurzfristige Kredite 0,86 259 | - 0,90 0,10 074 - 028| - 050| - 08| - 080
langfristige Kredite 97,31 81,12 15,30 9,42 1,75 5,96 6,80 0,79 1,05
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 99,89 79,73 18,85 10,55 2,73 5,91 6,43 3,79 1,78

Konsumentenkredite - 089 4,60 1,44 0,87 0,54 1,26 166 - 202| - 041

Gewerbliche Kredite - 08| - 061) - 58|~ 19|- 078 - 149| - 1,78| - 1.84| - 1,13

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 94,32 82,56 12,26 9,45 1,80 4,69 641 - 064| - 024

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 3,85 1,15 2,14 0,07 0,68 099 | - 0,10 0,57 0,49

Kredite vom Staat und Ausland - 000| - 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 I 0,00 0,00 I 0,00 0,00

Sonstige Verbindlichkeiten 0,90 3,08 2,09 203| - 057| - 033 0,51 2,47 1,52

Insgesamt 99,07 86,79 16,49 11,55 1,92 5,35 6,82 2,41 1,76

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2022 2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 4Vj. 1Vj. 2V. 3V. 4Vj. 1Vj.
Geldvermdogen
Bargeld und Einlagen 3007,3 3119,7 3219,2 3119,7 3107,9 31334 3148,7 3219,2 3254,0
Bargeld 386,8 431,0 445,2 431,0 433,9 437,3 439,8 445,2 446,1
Einlagen insgesamt 2620,5 2 688,7 27741 2 688,7 2674,0 2696,1 27088 27741 28079

Sichteinlagen 1764,4 1811,7 1686,3 1811,7 1756,0 17377 1705,0 1686,3 16529

Termineinlagen 297,3 334,8 528,7 334,8 384,2 427,6 471,9 528,7 592,2

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 558,8 542,3 559,1 542,3 533,8 530,8 531,9 559,1 562,8

Schuldverschreibungen insgesamt 109,6 125,0 198,2 125,0 157,1 177,7 192,5 198,2 209,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 1.8 3,9 12,5 3,9 11,9 15,9 16,4 12,5 18,5
langfristige Schuldverschreibungen 107,8 1211 185,7 1211 145,2 161,8 176,1 185,7 190,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 75,3 88,4 147,8 88,4 116,1 133,0 144,6 147,8 154,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 9,8 9,7 13,5 9,7 10,4 11,4 12,4 13,5 14,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 63,2 74,5 122,0 74,5 98,0 110,9 120,0 122,0 128,2
Staat 2,2 4,2 12,3 4,2 7.8 10,7 12,2 12,3 12,3

Schuldverschreibungen des Auslands 34,3 36,6 50,4 36,6 41,0 44,7 47,9 50,4 54,4

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1900,6 17253 1930,8 17253 1824,2 1864,9 1837,0 1930,8 | 2064,6
Anteilsrechte insgesamt 967,8 869,3 968,1 869,3 931,1 943,0 921,8 968,1 1027,4

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 296,0 255,9 279,2 255,9 282,1 277,0 262,5 279,2 299,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 250,4 208,7 223,9 208,7 232,3 225,6 209,5 223,9 236,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 45,6 47,2 55,3 47,2 49,9 51,3 53,0 55,3 63,1

Borsennotierte Aktien des Auslands 249,2 209,3 247,9 209,3 2273 239,5 235,7 247,9 270,1

Ubrige Anteilsrechte 1) 422,6 404,1 441,0 404,1 421,7 426,6 423,6 441,0 457,8

Anteile an Investmentfonds 932,7 856,0 962,6 856,0 893,1 921,9 915,2 962,6 1037,2
Geldmarktfonds 2,5 3,3 7.8 3,3 3,7 52 7,0 7.8 9,3
Sonstige Investmentfonds 930,2 852,7 954,8 852,7 889,4 916,7 908,2 954,8 10279

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 432,5 1,4 43,7 1,4 47,2 46,1 45,0 43,7 53,6

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 1162,2 1087,1 11413 1087,1 11084 1111,8 1077,0 11413 1158,6

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 986,1 1117,7 1161,3 1117,7 11321 1139,8 1141,2 1161,3 1167,8

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

Sonstige Forderungen 2) 27,5 26,5 35,5 26,5 26,9 27,6 26,8 35,5 37,9

Insgesamt 7 625,7 7 242,6 7 730,0 72426 7 403,8 7501,3 7 468,1 7730,0 7 945,5

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 20243 2111,8 21287 2111,8 21144 2119,9 2126,7 21287 21283
kurzfristige Kredite 53,0 55,5 55,1 55,5 56,6 56,4 55,9 55,1 54,4
langfristige Kredite 19713 2 056,3 2073,5 2 056,3 2 057,8 2 063,5 2070,9 2073,5 20739
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1549,3 1632,3 1654,5 1632,3 1636,1 1641,8 1648,8 1654,5 1655,6

Konsumentenkredite 224,5 228,9 230,0 228,9 229,7 230,8 232,1 230,0 229,6

Gewerbliche Kredite 250,5 250,6 244,2 250,6 248,6 2473 2459 244,2 243,2

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1920,3 2004,0 2016,3 2004,0 2005,8 2010,5 20169 2016,3 2016,2

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 104,0 107,8 12,4 107,8 108,6 109,4 109,9 12,4 112,2

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 00 | 00| 0,0

Sonstige Verbindlichkeiten 20,3 23,5 25,9 23,5 23,0 22,8 23,3 25,9 27,4

Insgesamt 2 044,6 21354 2 154,5 21354 2137,4 21426 2150,1 2 154,5 2 155,7

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo 7
+ 43,7 + 79 + 13,9 + 10,7 + 11,1 + 1,3 + 0,2 + 0,4 + 0,3 + 0,3
+ 65,6 + 21,0 + 12,0 + 16,7 + 16,0 + 1,9 + 0,6 + 04 + 0,5 + 0,5
+ 53,0 + 215 + 14,0 + 84 + 9,1 + 15 + 0,6 + 0,4 + 0,2 + 0,3
- 147,7 - 871 - 32,6 + 69 - 34,8 - 43 - 2,6 - 1,0 + 0,2 - 1,0
- 129,7 - 1442 + 56 + 6,2 + 2,6 - 3,6 - 40 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 96,9 - 1243 + 14,4 + 4,7 + 83 - 25 - 32 + 0,4 + 0,1 + 0,2
- 991 - 90,5 - 53 - 121 + 88 - 24 - 22 - 0,1 - 03 + 0,2
- 46 - 36,2 + 182 + 58 + 77 - 0,2 - 19 + 1,0 + 03 + 04
- 923 - 880 - 38 - 11 + 06 - 47 - 44 - 02 - 01 + 00
- 379 - 433 - 22 - 29 + 10,4 - 19 - 21 - 0,1 - 01 + 0,5
- 612 - 47,2 - 30 - 92 - 17 - 29 - 22 - 0,1 - 04 - 0,1
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
21303 13615 616,8 168,3 0,8 65,2 41,7 189 52 0,0
2 083,7 13345 603,2 162,2 0,7 61,9 39,7 17,9 4,8 0,0
2 069,9 13123 612,7 161,4 0,9 59,6 37,8 17,6 4,6 0,0
2340,8 1526,5 664,4 163,2 7.6 68,8 44,8 19,5 4,8 0,2
24955 1679,3 665,3 165,3 0,6 69,0 46,4 18,4 4,6 0,0
2561,7 1776,0 634,2 172,2 2,8 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
26227 1.850,1 623,1 177,7 2,6 63,6 44,9 15,1 4,3 0,1
2499,1 1684,3 663,4 164,9 3.4 67,6 45,6 17,9 4,5 0,1
25374 1723,4 660,2 166,8 3,7 67,4 45,8 17,5 4,4 0,1
2551,3 1757,0 643,8 166,6 4,2 66,8 46,0 16,9 4,4 0,1
2561,7 1776,0 634,2 172,2 2,8 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
2587,2 1798,7 632,0 173,0 3,5 65,6 45,6 16,0 4,4 0,1
2586,5 1806,1 624,2 172,8 2,7 64,6 45,1 15,6 4,3 0,1
2627,2 1848,6 621,6 175,5 3,8 64,6 45,5 15,3 4,3 0,1
26227 1850,1 623,1 177,7 2,6 63,6 44,9 151 4,3 0,1
26359 1856,3 630,8 180,6 3,0 63,4 44,6 15,2 4,3 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in %
des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrage sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1486,9 773,3 549,5 164,2 14433 784,8 250,6 169,5 71,6 33,8 132,9 + 437 1329,5
1557,2 808,1 572,6 176,6 1491,6 805,6 260,3 176,4 78,5 31,2 139,7 + 65,6 1387,7
1616,5 834,7 598,2 183,6 1563,4 846,2 273,6 187,4 84,2 27,4 144,5 + 53,0 1440,0
1569,9 781,7 608,1 180,1 17176 904,5 285,2 211,3 92,9 21,7 201,9 - 147,7 1396,7
17129 889,0 632,1 191,8 1842,6 941,1 295,4 226,6 92,5 211 266,0 - 129,7 1528,7
1821,2 955,9 666,8 198,6 19181 974,0 307,9 238,4 100,9 26,5 270,4 - 96,9 1633,4
1908,0 967,8 709,4 230,8 2007,1 10228 328,0 259,0 106,7 36,2 254,4 - 991 1685,6
in % des BIP
45,5 23,7 16,8 5,0 44,2 24,0 7,7 5,2 2,2 1,0 41 + 13 40,7
46,3 24,0 17,0 5,2 44,3 239 7.7 5,2 2,3 0,9 4,1 + 19 41,2
46,5 24,0 17,2 53 45,0 24,4 7,9 54 2,4 0,8 4,2 + 15 41,4
46,1 23,0 17,9 53 50,5 26,6 8,4 6,2 2,7 0,6 5,9 - 43 41,0
47,3 24,6 17,5 53 50,9 26,0 8,2 6,3 2,6 0,6 7.4 - 36 42,3
47,0 24,7 17,2 5,1 49,5 25,1 7,9 6,1 2,6 0,7 7,0 - 25 42,1
46,3 23,5 17,2 5,6 48,7 24,8 8,0 6,3 2,6 0,9 6,2 - 24 40,9
Zuwachsraten in %
+ 4,2 + 4,6 + 4,8 + 05 + 38 + 4,0 + 4,1 + 43 + 51 - 93 + 45 + 47
+ 47 + 45 + 4,2 + 7,6 + 33 + 2,6 + 39 + 4,1 + 97 - 78 + 51 + 4,4
+ 38 + 33 + 45 + 4,0 + 48 + 51 + 51 + 6,2 + 7,2 - 12,0 + 35 + 38
- 29 - 63 + 16 - 19 + 99 + 69 + 4,2 + 12,7 + 10,4 - 20,8 + 39,7 - 30
+ 9.1 + 13,7 + 3,9 + 6,5 + 7.3 + 4,1 + 3,6 + 7,2 - 05 - 3,1 + 31,7 + 94
+ 6,3 + 75 + 55 + 3,6 + 4,1 + 35 + 4,3 + 5.2 + 9,0 + 25,8 + 1,7 + 6,9
+ 4,8 + 1,2 + 6,4 + 16,2 + 4,6 + 5,0 + 6,5 + 8,7 + 5,7 + 36,6 - 59 + 3,2

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemal ESVG 2010. 1 Steuern und Sozial-
beitrage zzgl. Z6llen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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1Vj.
2V,
3Vi.
avj.

Mrd €
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) Offentliche Haushalte insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- | Zins- Sach- | Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- aus- investi- | aktio- Einnah- | Aus- Ein- Aus-
gesamt 4)| Steuern | nen 5) gesamt 4)| gaben schiisse | gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) | gaben Saldo nahmen | gaben Saldo
897,6 734,5 7.7 867,8 261,5 327,2 41,9 51,7 13,8 + 298 631,5 622,0 + 95| 14149 13756 + 393
949,2 776,3 6,0 904,0 272,4 3373 39,1 55,1 16,1 + 452 656,2 642,5 + 13,6| 14881 | 14293 + 588
1007,7 799,4 11,0 973,9 285,9 348,9 33,5 62,2 16,8 + 337 685,0 676,7 + 83| 1571,2| 15292 + 42,0
944,3 739,9 13,7 ] 1109,7 299,4 422,0 25,8 68,6 599 | - 1654 719,5 747,8 - 283 | 15162 | 1709,9 -193,7
11054 833,3 253 | 12399 310,7 530,8 21,0 69,3 26,1 - 1345 769,2 7771 - 79| 1701,6 | 1844,0 -142,4
1145,2 895,9 32,4 | 12870 3257 499,6 33,5 72,5 79,3 - 141,8 800,5 793,3 + 7,2 17729 | 19075 -134,6
12246 915,9 36,4 | 13203 349,7 479,8 64,4 83,5 31,9 - 957 820,3 814,5 + 59| 1904,7 | 1994,5 - 89,8
240,7 185,3 43 300,6 75,5 130,8 73 1,1 14,6 | - 599 |p 1824 |P 1963 | P - 13,9 |P 3852 |p 4589 |p - 73,8
267,0 195,8 7,5 297,1 74,8 122,7 10,7 15,2 10,5 - 302”1859 |P 197,0 | P - 11,1 | P 414,1 | P 4553 | P — 41,2
270,9 210,7 7,4 290,2 75,8 116,3 -0,4 16,5 104) - 193 |PmM1834 P 1919 P - 86 |P 4135 |p 4414 |p — 27,8
332,9 237,7 6,1 347,8 84,1 153,4 3,1 264 -94| - 149|P 1973”1904 | P + 69 |p 4926 |p 5006 |p - 80
278,2 224,0 5,0 279,3 79,6 116,8 5,5 11,9 7,0 - 1,0| P 193,8|P 1998 | P - 6,0 |p 4307 | 4378 |pP - 7,1
287,9 224,6 51 294,2 77,8 126,4 10,6 15,3 59| - 62|®199,9|® 1967 | P + 32|p 4442 |p) 4472 |P - 3,1
267,7 207,0 13,3 298,8 78,1 116,8 10,8 17,7 108 | - 31,01 1940 (| P 1976 | P - 3,6|P 4192 |p 4538 | P - 346
318,55 244,5 9,0 413,5 89,7 138,5 6,5 27,5 556 | — 950 2105 |® 1981 | + 12,4 | p) 486,0 | P) 5685 | P} — 82,5
281,9 215,4 9,3 331,8 81,3 130,7 20,1 13,6 17,8 - 499 |p 1954 |p 2008 | P - 54 |p 441,7 | P 4970 | P - 553
311,6 226,3 9,4 313,4 84,7 17,7 24,2 17,8 2,2 - 1,8|m1993|mP 1989 |PM + 04 ]|P 4762 | 4776 |P - 1,4
290,5 229,6 7.2 303,1 86,5 103,2 12,6 21,0 4,5 - 12,6 |® 201,5|P 2050 |P — 3,6 |P 457,1|p 4733 |P - 16,1
347,5 2446 10,6 375,0 96,7 126,3 1,5 30,9 74| - 275|m2184|p 2087 |P + 97|P5308|p5486|p - 17,8

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Vierteljahresangaben des Statistischen Bundesam-
tes, Daten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte. 2 Die Jahres-
ergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzteren
stets um vorldufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenarten

werden teilweise durch statistische Umstellungen beeinflusst. 4 Einschl. Differenzen im
Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. 5 Auf der Einnahmenseite
beinhaltet dies als Beteiligungsverauerungen und als Darlehensriickfliisse verbuchte Er-
I6se, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensvergaben. 6 Ohne Zu-
schuss zum Defizitausgleich oder Darlehen des Bundes an die Bundesagentur fiir
Arbeit.

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

1V,
2Vi.
3Vi.
avij.

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
357,8 352,8 + 50 396,7 385,5 + 11,3 258,5 247,7 + 10,7
374,4 363,5 + 10,9 419,6 399,8 + 19,9 270,0 260,1 + 98
382,5 369,2 + 133 436,3 419,3 + 17,0 282,4 276,7 + 57
341,4 4721 -130,7 455,5 489,0 - 336 295,2 2932 + 20
370,3 511,9 - 1416 509,3 508,7 + 05 308,0 303,4 + 46
399,6 515,6 - 116,0 534,8 522,5 + 123 328,5 325,8 + 27
425,3 490,2 - 64,9 530,9 531,7 - 08 358,2 365,0 - 68
75,0 127,5 - 525 13,7 120,7 - 71 61,1 69,7 8,6
86,4 123,5 - 371 122,8 122,0 + 08 74,6 71,7 + 29
93,9 114,7 - 20,7 125,9 120,2 + 57 74,6 74,9 - 03
15,1 146,3 - 31,2 145,6 144,5 + 12 97,6 87,0 + 10,6
94,7 114,0 - 193 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54
99,7 123,5 - 237 133,2 123,6 + 96 81,0 77,3 + 37
89,0 127,8 - 387 126,1 121,4 + 47 81,1 80,3 + 08
116,1 150,4 - 34,2 139,6 153,4 - 138 98,0 94,5 + 35
96,2 116,9 - 20,7 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 7,7
101,8 119,6 - 177 138,5 133,6 + 49 87,0 86,6 + 04
106,1 115,9 - 98 123,1 120,0 + 3.2 87,4 91,5 - 41
121,2 137,8 - 16,6 146,9 154,4 - 75 110,4 105,8 + 46

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt und eigene Berech-
nungen. 1 Soweit die Gewinnabflihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines

Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt wird,

bleibt sie hier unberiicksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. 3 Da-
ten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
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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)
2017 734 540 629 458 336 730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28589 111 308 + 1 26 775
2019 799 416 684 491 355 050 298519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739911 632 268 313381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
2021 833337 706 978 342988 325768 38222 125 000 + 1359 29 321
2022 895 854 760 321 372121 349 583 38617 134 146 + 1387 34911
2023 915 893 774112 389 114 349 554 35444 143 663 - 1882 33073
2022 1Vj. 224006 189 158 92 112 87 240 9 806 24772 + 10077 7261
2Vj. 224 538 190 982 94 153 86 852 9977 34149 - 594 11576
3Vj. 205 544 174 232 84078 80 020 10133 33618 2 306 7 953
4Vj. 241767 205 950 101778 95 471 8702 41 607 - 5790 8121
2023 1Vj. 220950 186 173 93 366 83536 9271 26 505 + 8271 7 665
2Vj. 221225 186 597 94 492 82 961 9144 35152 - 525 8959
3Vj. 230 151 195 334 98 626 87 824 8884 34958 141 8678
4Vj. 243 568 206 008 102 631 95 233 8145 47 048 - 9488 7770
2024 1Vj. 225304 188 806 96 283 85 277 7 246 25910 + 10588 7999
2023 April 50321 25108 22328 2885 2486
Mai 56 035 28526 24387 3121 3986
2024 April 54202 27 595 24 273 2333 2769
Mai 57 375 29479 25543 2353 2769
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteu-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Gberwiesenen Bundes- ern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz zwi-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemein-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum deanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im glei-
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrdge siehe chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Funote
letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 7) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- | schaft- ertrag- zu- Umsatz- umsatz- umla- steuern Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) | sammen steuer 3) steuer 4) steuer 5) steuer 6) sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
2017 674598 312462 195524 59 428 29 259 28 251 226355 | 170498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234800 | 175437 59 363 9078 | 108586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28632 243256 | 183113 60 143 8114 | 109548 25850 5 085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219484 | 168700 50 784 3954 | 105632 27775 4734 50 107
2021 760 953 370 296 218 407 72342 42124 37423 250800 | 187 631 63 169 4951 98 171 31613 5122 53976
2022 814 886 390 111 227 205 77 411 46 334 39161 284850 | 198201 86 649 6347 96 652 30 097 6829 54 565
2023 829774 399 271 236 227 73388 44 852 44 803 291394 | 212596 78798 6347 | 101829 25199 5734 55 662
2022 1Vj. 203130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73584 54 234 19 350 615 22 252 8975 1459 13972
2\Vj. 204 740 101 822 60 363 17 194 11246 13019 67 763 46 755 21008 1521 24 441 7 564 1630 13758
3Vj. 185 552 82392 43 431 17 598 10724 10 639 71164 49 323 21841 1471 21657 7115 1753 11320
4Vj. 221 464 109 652 67 205 21704 13186 7557 72339 47 889 24 451 2740 28302 6444 1987 15514
2023 1Vj. 199 764 94 453 55 669 19728 10 700 8357 73522 52197 21325 370 23110 6815 1494 13591
2\Vj. 199 993 98917 59538 15 467 12 406 11 506 67 260 47 855 19 405 1499 24740 6142 1435 13396
3Vj. 208722 98 832 56 370 17 010 9902 15 550 76 093 56 986 19 106 1583 24 665 6160 1389 13388
4Vj. 221295 107 069 64 651 21184 11844 9390 74519 55557 18 962 2895 29314 6 082 1417 15 287
2024 1Vj. 202 975 97 423 57 101 19 102 10 141 11 080 73613 56 469 17 144 489 23846 6478 1125 14168
2023 April 53 953 23064 19 855 - 112 1128 2193 19 788 13838 5950 1231 7358 2021 492 3633
Mai 59 648 23 002 19 140 - 287 937 3212 25870 18726 7144 258 8140 1915 463 3613
2024 April 58 136 24043 20954 - 361 - 155 3604 22 567 16 494 6073 1354 7 685 2041 446 3934
Mai 61173 25453 19 929 - 308 665 5167 24517 17 975 6542 244 8208 2285 465 3798

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzlglich der
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Saldo
nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von Bund/Lan-
dern/Gemeinden (in %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer 42,5/42,5/15, Kor-
perschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-, Abgeltungsteuer auf
Zins- und VerauBerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kindergeld und Altersvor-

sorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage.
5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2023: 47,5/49,7/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fur 2023: 41,4/58,6.
9 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- | daritdts- | Tabak- cherung- | zeug- Strom- Alkohol- erwerb- | schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
steuer zuschlag | steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13966
40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439
37 635 18676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14676
37120 11028 14733 14 980 9 546 6691 2 089 1984 18335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
33667 11978 14 229 15672 9499 6830 2191 2585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15282
36 658 12 239 14 672 16 851 9514 6 832 2159 2904 12 203 9 286 2477 1233 92 466 75 265 15493
4 452 2 840 2372 7175 2594 1785 531 503 5061 2827 701 385 21492 17 454 3577
9 092 3518 3648 2872 2433 1722 505 651 4 406 2238 661 259 21318 16 839 4077
7103 2571 3742 3059 2325 1598 549 710 4100 2138 596 281 21463 16792 4249
13020 3049 4 467 2 567 2147 1725 606 722 3555 2023 611 254 23043 19 298 3380
4362 2 888 2 669 7 637 2632 1749 530 643 3362 2368 666 420 21555 17 471 3610
8796 3649 3830 3091 2 475 1669 517 712 2937 2323 615 267 22731 18117 4192
9477 2 607 3879 3309 2339 1749 532 773 2997 2302 577 284 23013 18 294 4271
14 023 3095 4294 2813 2 068 1665 580 776 2907 2292 620 263 25168 21383 3421
4488 3028 2672 8255 2661 1540 520 681 2 986 2388 651 453 22819 18 587 3718
2827 614 1104 1054 769 574 185 229 904 804 230 82
3123 701 1377 1157 805 561 183 233 1016 649 193 57
2777 652 1404 1116 868 486 137 245 1016 735 204 87
2918 789 1493 1285 882 450 151 241 1051 940 202 91
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) Ausgaben 1) Vermégen 3)
darunter: darunter:
Saldo der
Kranken- Einnahmen Nachrichtlich:
Zahlungen versicherung | und Verwaltungs-
insgesamt Beitrage 2 des Bundes insgesamt Renten der Rentner Ausgaben insgesamt Einlagen 4) Wertpapiere | vermdgen
299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35366 33740 1335 4032
312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 4008
327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 3974
335185 235988 98 447 339072 289 284 21865 - 3887 39 880 38 196 1286 3901
348 679 245 185 102772 347 486 296 343 22734 + 1192 42 014 40 320 1241 3807
363 871 258 269 104 876 360 436 308 168 23792 + 3435 46 087 44 181 1399 3746
382 540 271 852 108 836 381073 325369 25346 + 1467 48 869 46 649 1637 3697
83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 2982 36 888 35326 1166 3887
86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 100 36 941 35554 988 3871
85535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 3840
92 818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40 310 1241 3835
86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 3783
90 040 63978 25879 87 138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 3761
89 284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 3775
96 931 70750 25995 93 444 79944 6170 + 3487 46 082 44 186 1399 3767
91370 64 171 26972 92 422 79 330 6142 - 1052 45109 43 030 1569 3724
94 735 67 459 26 942 92 585 79177 6 165 + 2151 47 245 45 043 1693 3705
93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 3703
101 578 73 852 27 041 97 967 83678 6520 + 3611 48 825 46 660 1637 3697
96 340 67 378 28 344 97 801 83 894 6 560 - 1461 46 926 44 166 2179 3758

Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche
Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen
in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da

Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse

der Kapitalrechnung

. 2 Einschl. Beitrage fir Empfanger o6ffentlicher Geldleistungen.
3 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
teljahresende. 4 Einschl. Barmittel.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Nachrichtlich:
darunter: darunter: Saldo der Zuschuss zum
Einnahmen Defizitausgleich
Insolvenz- Arbeitslosen- | Kurzarbeiter- | berufliche Insolvenz- Verwaltungs- | und oder Darlehen
Zeit insgesamt 1) | Beitrage geldumlage insgesamt geld 2 geld 3) Forderung 4 | geld ausgaben 5) | Ausgaben des Bundes
2017 37 819 32501 882 31867 14 055 769 7043 687 6 444 + 5952 -
2018 39335 34172 622 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
2019 35285 29 851 638 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28 236 630 61013 20617 22719 7384 1214 6076 - 27335 6913
2021 35830 29571 1302 57 570 19 460 21003 7475 493 6 080 - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 37 530 16 588 3779 7125 534 6 256 + 300 423
2023 42 245 36 058 748 39233 18799 981 7614 1236 7 006 + 3012 —423
2021 1Vj. 8228 6747 289 18 260 5956 8 006 1935 184 1391 - 10033 -
2\Vj. 8830 7 301 324 16 720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7 890 -
3Vi. 8791 7 290 330 12 042 4447 3631 1744 91 1452 - 3251 -
4Vj. 9982 8234 359 10 547 4028 1871 1884 110 1785 - 565 16 935
2022 1Vj. 8827 7374 251 10 685 4424 2037 1821 135 1412 - 1858 -
2\Vj. 9327 7 857 262 9457 4091 1180 1794 147 1450 - 130 -
3Vi. 9278 7740 261 8 401 4056 406 1621 107 1506 + 877 -
4Vj. 10 398 8679 289 8 987 4016 156 1889 145 1888 1411 423
2023 1Vj. 9836 8 442 178 9942 4727 408 1858 376 1550 - 106 -
2\Vj. 10 387 8976 186 9661 4604 290 1902 271 1689 + 726 -
3Vi. 10 361 8 804 182 9351 4712 140 1775 284 1691 + 1010 -
4Vj. 11661 9836 202 10278 4755 144 2079 306 2076 + 1382 —423
2024 1Vj. 10 298 8903 183 11237 5511 465 2074 380 1729 939 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit und eigene Berechnungen. * Einschl. der Zufihrungen dung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Integration, Entgeltsicherung
an den Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschisse zum Defizitausgleich oder Darlehen des und Forderung von Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fir
beitergeld, TransfermaRnahmen und Erstattungen von Sozialbeitragen. 4 Berufliche Bil- Arbeitsuchende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
zahn- Saldo der
arztliche Ver- Einnahmen
Bundes- Krankenhaus-| Arznei- arztliche Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und
Zeit insgesamt Beitrage mittel 2) insgesamt behandlung | mittel Behandlung | lung 3) Hilfsmittel geld ausgaben 4) | Ausgaben
2017 233814 216 227 14 500 230773 72303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
2018 242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
2020 269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44 131 14 967 18133 15956 11 864 - 6110
2021 289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20 163 16 612 11727 - 5332
2022 315248 262 367 50223 310594 85061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2023 304 441 278742 21 896 309 596 90 891 49 653 47 157 17 593 23214 19112 12 681 - 5155
2021 1Vj. 72970 59 338 13303 72 660 19631 11175 11564 4069 4564 4287 2967 + 310
2\Vj. 71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5085 4120 2850 - 2529
3Vi. 70592 61899 7942 73 569 20748 11756 10730 4060 5085 4004 2849 - 2977
4Vj. 74 020 66 678 5767 73 209 21340 12 043 11252 4062 5290 4200 3109 + 810
2022 1Vj. 79 253 62 142 17 049 81493 20 550 11891 11847 4286 5216 4574 3510 - 2240
2Vj. 79 112 64611 14 280 79 269 21080 12 053 11753 4249 5335 4 457 2958 - 158
3Vi. 75516 65 242 9 804 75011 21164 12221 11384 3956 5352 4 441 2996 + 505
4Vj. 81512 70384 9091 74 894 21659 12 242 11566 4310 5442 4 486 3148 + 6617
2023 1Vj. 73718 66 513 6759 77 593 22 196 12 209 12012 4370 5621 4927 3169 - 3875
2\Vj. 73722 68 792 4495 76 031 22421 12 284 11762 4476 5762 4682 3166 - 2309
3Vi. 75330 69 236 5244 76 967 22632 12 540 11502 4371 5958 4695 3030 - 1637
4Vj. 81548 74 199 5399 78 860 23218 12720 11923 4437 5802 4 809 3452 + 2688
2024 1Vj. 75 004 70700 3617 80 253 24 066 13319 12519 4599 6148 5148 3069 - 5249

Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit und eigene Berechnungen. 1 Die endgdlti-
gen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten
Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. Ohne Einnahmen und

Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen flir den
Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung *
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Saldo der
stationdre Beitrage zur Einnahmen
Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- und
insgesamt Beitrage insgesamt sachleistung insgesamt 2) Pflegegeld sicherung 3) ausgaben Ausgaben
36 305 36 248 38 862 6923 16 034 10010 1611 1606 - 2 557
37 949 37 886 41 265 7703 16 216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8 257 16717 11689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53903 9573 16511 13 865 3070 2024 - 1330
57 944 52 604 60 100 10 405 20 542 14872 3223 2 166 2156
61374 58 807 59178 11 506 22513 16 035 3582 2 267 + 2196
12093 11831 13344 2355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12 329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13390 2393 4182 3466 783 509 - 767
14 853 13 242 13595 2 475 4270 3646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523
13708 13021 15 387 2638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13 169 14 698 2876 5377 3846 843 570 - 415
14 227 13 668 14 392 2745 5539 3940 869 561 - 165
15585 15228 14 823 2 867 5776 4074 891 571 + 762
16 920 16 469 15317 2863 5782 4317 949 560 + 1603
15 896 15525 16 546 3207 6038 4387 950 645 - 651

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit und eigene Berechnungen. * Die endg(iltigen
Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor veréffentlichten Vier-

teljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. der Zuflihrungen

12. Maastricht-Verschuldung nach Glaubigern

an den Vorsorgefonds. 2 Einschl. Leistungen der Kurzzeitpflege sowie der Tages-/
Nachtpflege. 3 Fir nicht erwerbsméaRige Pflegepersonen.

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonstige inlandische finanzielle
Bundesbank inlandische MFls Unternehmen sonstige Inlander-Glaubiger Ausland
darunter: darunter: darunter: darunter: darunter:
Insgesamt insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere
2130324 319159 305 301 546 063 194 619 180 104 81125 56 798 10 456 1028 201 941 750
2083 675 364 731 350 487 504 476 167 506 186 346 89794 56 071 8725 972 052 892 222
2 069 839 366 562 352025 465 628 158 119 183714 88771 64379 7225 989 606 908 749
2 340 849 522 392 507 534 505 373 157 828 191 231 99 840 54 238 8373 1067 615 996 417
2 495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038 353 969 245
2561674 742514 727 298 509 376 128 892 210 885 126 039 58 165 10782 1040 734 975 548
2 622 669 696 287 680 801 461592 126 354 207 203 124 202 72214 23 030 1185373 1121033
2369 872 561444 546 540 480 026 162 961 190 136 99 333 63 796 8060 1074 470 1010 641
2419762 620 473 605 430 481517 151182 189 993 99 735 53897 7 699 1073882 1008532
2 453 545 669 659 654 600 484 986 152 068 191 571 101 742 54 275 8070 1053 054 987 736
2495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038 353 969 245
2499 123 737 978 722 843 481772 143 411 194 096 106 165 50 834 6959 1034 442 967 915
2537 416 759 385 744213 485 428 133999 202 681 115577 53612 8086 1036310 970 547
2551282 741 360 726 147 512999 126 865 202 278 116 268 55917 8987 1038727 968 178
2561674 742514 727 298 509 376 128 892 210 885 126 039 58 165 10782 1040 734 975 548
2587 201 741587 726 326 480 650 129372 208 934 124777 63 478 16123 1092 551 1029541
2586 471 719 981 704 639 458 449 125 988 209 153 124769 65 763 20879 1133126 1069 341
2627 247 706 113 690 704 455 180 126 626 208 036 124 077 67 819 23354 1190 099 1124411
2 622 669 696 287 680 801 461 592 126 354 207 203 124 202 72214 23030 1185373 1121033
2635910 683 097 667 557 458 913 128 892 204 031 123217 76 303 24 400 1213567 1150 545

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

desamts.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

13. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegenliber anderen | gegeniber anderen
Insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2130324 14 298 48 789 1484 462 88 841 493 934
2083 675 14 680 52572 1456 160 79171 481091
2 069 889 14 449 56 350 1458 540 64 464 476 086
2 340 849 14 486 173 851 1596 141 85384 470 987
2369 872 12 283 190 039 1637 496 62 705 467 348
2419762 13 065 182 676 1689 902 69 170 464 949
2 453 545 13 565 192 489 1711727 70 496 465 268
2 495538 17 743 195 421 1729 876 88 481 464 017
2499123 15 676 172 809 1774484 70 930 465 223
2537416 17 793 161 844 1810578 76 484 470 717
2551282 22 631 149 825 1796 620 82 049 500 157
2561674 16 985 150 371 1818189 112199 463 932
2587 201 14994 145736 1880 403 83 437 462 631
2586 471 14 990 154 379 1891 236 66 864 459 003
2 627 247 17 760 165 992 1923180 59 627 460 688
2 622 669 16514 148 889 1926 532 66 232 464 502
2635910 14910 135 667 1958944 62 540 463 849
Bund
1361492 14 298 36 297 1131896 48 305 130 696 1131 10618
1334500 14 680 42 246 1107 140 43 067 127 367 933 9975
1312338 14 449 38480 1101 866 29 956 127 587 605 10 301
1526 491 14 486 154 498 1180 683 48 414 128 410 609 14521
1552 060 12 283 167 485 1212 495 31284 128513 604 22929
1602 137 13 065 165 374 1259 206 36 297 128 195 647 29 448
1630 056 13 565 170 962 1280 586 37116 127 826 693 31382
1679310 17 743 176 428 1300416 57 779 126 943 618 8078
1684 290 15 676 155123 1340 340 41 680 131472 576 10 430
1723415 17 793 147 681 1373616 47 196 137 129 623 10 491
1757 005 22 631 144 999 1369 628 55 559 164 188 828 13101
1775982 16 985 146 989 1391638 93 352 127 017 8815 9011
1798 688 14994 140 641 1456 147 59981 126 926 3664 10 500
1806 085 14 990 150 168 1471888 41802 127 237 2889 11235
1848614 17 760 161 140 1503 891 38943 126 880 6373 9852
1850 057 16514 144 507 1511599 51457 125980 15 858 9103
1856 300 14910 129 404 1533118 51608 127 259 18 539 10 437
Lander
616 785 - 12543 354 688 19 790 229764 14038 2 046
603 166 - 10332 351994 19 250 221590 14 035 1891
612 698 - 17 873 360 495 19076 215254 14934 1826
664 421 - 19 354 419 862 19 481 205 724 11924 1410
667 651 - 22 556 429 623 14 375 201 097 10 942 1995
667 940 - 17 304 435709 16178 198 750 12 454 2041
673373 - 21528 436 499 16 334 199 012 11414 2110
665 250 - 18 994 434 930 14074 197 252 12 441 1772
663 426 - 17 688 439 767 12533 193 438 11634 1915
660 169 - 14 166 442 621 12 404 190 979 11393 1742
643 826 - 4828 432 653 14 873 191 472 14 067 2147
634 151 - 3384 432 186 9881 188 700 11585 1719
631953 - 5099 429 985 10976 185 893 11918 2360
624 231 - 4215 424 818 11908 183 291 13336 2041
621611 - 4856 424 945 8727 183 084 11049 2629
623 057 - 4392 421349 12 631 184 684 11519 5357
630 848 - 6272 432 381 11585 180610 12 385 12 405
Gemeinden
168 304 - - 3082 24 909 140 313 1881 466
162 175 - 1 3046 20903 138 225 1884 497
161 367 - - 2996 19 607 138763 1856 532
163 163 - - 3366 18520 141 276 1402 330
163 189 - - 3121 17 998 142 070 2009 325
164 321 - - 3121 18 969 142 231 2070 323
163772 - - 3 000 18 156 142 616 2127 321
165316 - - 3241 18011 144 064 1813 313
164 860 - - 3052 17 532 144 276 1884 349
166 840 - - 2902 17 566 146 373 1724 370
166 624 - - 2 856 15 623 148 145 2098 392
172 244 - - 2 896 17917 151431 1614 399
173 042 - - 2883 17102 153 057 2163 422
172 832 - - 2988 17 678 152 166 1746 748
175 462 - - 2825 18 287 154 350 2329 796
177 735 - - 2884 17 295 157 557 2385 798
180 561 - - 2723 18 243 159 595 2392 825

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2017
2018
2019

2020

2021 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2022 1Vj.
2Vij.
3V
4Vj.

2023 1Vj.p)
2Vj.p
3Vj.p
4Vj.p

2024 1Vj. p)

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023p)

2021 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2022 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2023 1Vj.p
2Vj.n
3Vj.p
4Vj.p)

2024 1Vj. 9

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juli 2024
65°
X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 13. 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 | gegenuber anderen
Insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
807 - - - 262 545 15 3934
704 - - - 388 316 16 4506
899 - - - 375 524 16 4753
7 641 - - - 7128 513 6931 4 606
16 381 - - - 15985 395 15853 4160
21395 - - - 20995 400 20 860 4220
24 449 - - - 24053 395 23872 4292
553 - - - 131 422 19 4729
3378 - - - 2883 496 2739 4140
3690 - - - 3098 592 2958 4095
4151 - - - 3459 692 3330 4683
2755 - - - 608 2147 1442 12328
3527 - - - 1411 2115 2263 6728
2736 - - - 595 2141 1442 5389
3754 - - - 1600 2154 2442 8917
2624 - - - 742 1882 1042 15 547
3036 - - - 1195 1841 1519 11168

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH. 1 Insbesondere
Verbindlichkeiten aus dem Muinzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten gegen-

14. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Uber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehungen auch
die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Gesamtstaat, da
Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konsolidiert sind.

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
konven- Kapitalin-
konven- konven- tionelle Unver- inflations- | dexierung
tionelle tionelle Bundes- zinsliche Grine indexierte | inflations- | Kredit-
Tages- Bundes- Bundes- schatzan- Schatzan- Bundes- Bundes- Bundeswert{ indexierter | verschul-
Insgesamt 1)| insgesamt 1)} anleihe insgesamt 1| anleihen obligationen| weisungen 4) | weisungen 5) | schatzbriefe | wertpapiere | papiere 6) | Wertpapiere| dung 1)

987 909 6675 . 917 584 564 137 173 949 102 083 37 385 10 287 13 464 506 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754 571913 164 514 105 684 40 795 9 649 19 540 1336 78 685
1086173 9981 2495 | 1013072 577 798 166 471 113 637 104 409 9471 24730 1369 63 121
1337160 10 890 1975 | 1084019 602 624 185 586 126 220 85 867 8704 35906 2396 242 251
1346 869 10429 2154 | 1121331 615 200 199 284 130 648 58 297 8208 44 241 3961 215109
1390377 9742 1725 1177 168 631425 217 586 117719 56 222 6818 52119 5374 203 467
1392735 10 582 1397 | 1192025 643 200 234759 110 029 50 004 4488 51718 4730 190 127
1398 472 12 146 1187 | 1206203 653 823 244 633 103 445 27 951 2375 63 245 5368 180 123
1371933 13949 1070 | 1188463 663 296 232387 96 389 18536 1305 74 495 5607 169 521
1365579 15 491 1010 | 1179062 670 245 221551 95 727 23 609 737 66 464 3602 171026
1361492 14 298 966 | 1168 193 693 687 203 899 91013 10 037 289 72 855 4720 179 001
1334 500 14 680 921 | 1149386 710513 182 847 86 009 12 949 48 64 647 5139 170 435
1312338 14 449 -] 1140346 719 747 174719 89 230 13 487 . . 69 805 6021 157 543
1526 491 14 486 1335181 801910 179 560 98 543 13141 9876 58 279 3692 176 824
1679310 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 184 722
1775982 16 985 1538628 947 349 198 084 113 141 137 990 36 411 72 357 15 844 220 369
1850 057 16514 1656105 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 177 438
1552 060 12283 1379 980 814 864 189 935 103910 134 800 11026 60 687 3857 159 797
1602137 13 065 1424579 861 455 184 413 104 997 139 451 16 526 62 569 5056 164 492
1630 056 13 565 1451 549 869 195 198 692 105 398 146 533 19 824 63 851 5 456 164 942
1679310 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 184 722
1684 290 15676 1495 463 911 280 204 534 108 702 140 427 23961 67776 7 809 173152
1723415 17 793 1521297 937 949 198 472 111343 138 495 29425 70217 11209 184 325
1757 005 22 631 1514 627 918 838 208 509 111 675 137 740 35527 71498 12 879 219747
1775982 16 985 1538628 947 349 198 084 13141 137 990 36 411 72 357 15 844 220 369
1798 688 14994 1596 787 987 363 213514 120 904 127 143 39 459 73 591 15 497 186 907
1806 085 14 990 1622056 | 1007 004 211742 124 160 139012 50 243 59 227 13 604 169 039
1848614 17 760 1665030 | 1021675 226 340 125 255 148 407 52763 59 923 13 863 165 823
1850 057 16514 1656105 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 177 438
1856 300 14910 1662522 | 1054941 226133 119517 119 164 58 565 60312 14 048 178 867

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundesamt,
eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h. neben dem
Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatlichen Bad Bank
,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund nach MaRgabe des
Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG) 2010 aus

Okonomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Verbindlichkeiten aus dem

Miinzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland. Ohne Eigenbestande des
Emittenten, aber einschlieBlich der Bestande, die von anderen staatlichen Einheiten ge-
halten werden. 4 Einschl. Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt (2011 ausgelaufen).
5 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen). 6 Ohne inflationsbedingte Kapital-
indexierung.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2024. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen.
2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

2022 2023 2024
2021 2022 2023 2021 2022 2023 3Vj. 4Vij. 1Vj. | 2Vj. | 3Vj. | 4Vj. 1Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,2 107,6 106,0 74| -05| - 15 03| - 21 20 - 12| =33 -27| -47
Baugewerbe 97,4 94,1 93,7 -53| -33| -04| -49| -70| -19| -11 0,8 03| -09
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 102,8 106,3 105,2 1,2 3,3 - 1,0 1,6 - 09 0,3 - 1,7 - 1,3 - 1,2 - 0,5
Information und Kommunikation 130,1 136,5 140,4 7,8 5,0 2,8 6,8 3,8 2,8 3,2 2,5 2,9 1,9
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,8 105,0 103,9 6,8 421 - 11 2,9 6,3 1,5 -07) - 14| -37| -1.2
Grundstticks- und Wohnungswesen 102,6 103,5 104,7 14 0,8 1.1 08| -03 0,9 0,6 1.6 1.4 1,2
Unternehmensdienstleister 1) 109,7 112,5 1131 4,6 2,6 0,5 1,0 1,0 - 0,1 0,5 0,7 ,9 7
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 106,8 109,6 1M1,1 1,2 2,7 1.4 2,5 31 3, 13 0,4 0,9 .8
Sonstige Dienstleister 90,3 95,7 97,7 0,2 6,0 2,0 2,4 5, 2,1 1,4 1,5 3,1 1,7
Bruttowertschopfung 106,1 107,9 107,9 3,3 1,7 0,1 1,3 0,3 1,0 - 0,0 - 05 - 0,2 - 09
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 108,0 3,2 1.8 -02 1,2 0,2 05| -03| -05| -04| -09
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 102,4 106,4 105,6 1,5 3,9 - 0,7 1,8 0,2 - 01 - 0,6 - 16 - 04 0,0
Konsumausgaben des Staates 17,5 119,3 118,1 3,1 1,6 - 1,0 0,1 0,1 - 23 - 26 0,0 0,8 1,5
Ausrustungen 103,4 107,5 110,5 2,8 4,0 2,8 9,5 4,9 7.1 4,5 1,4 - 1,0 - 4,4
Bauten 110,0 108,0 105,1 -26| -18| -27| -16| -48| -41 -24| -20| -23| -21
Sonstige Anlagen 4) 116,7 115,8 115,1 21 -07| -06| -13 1.0, -08) -08| -06| -03| -05
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,9 0,7 - 03 1,7 1,3 0,2 0,2 - 08 - 08 - 09
Inléndische Verwendung 108,4 11,8 110,7 2,5 32| - 11 3,1 12 -05) -07| -17| -13] —-12
AuRenbeitrag 6) . . . 09| -12 08| - 18| -09 0,8 0,4 1.3 1,0 0,3
Exporte 11,8 115,5 114,8 9,7 33| -07 53] -02 300 -03| -26| -27| -28
Importe 118,0 | 1259 1228 8,9 66| - 24 10,3 1,8 1.6 -11) -52| -47| -38
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 108,0 3,2 18| -02 1,2 0,2 05| -03| -05| -04| -09
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 17855 |1979,3 | 2090,6 4,5 10,9 5,6 9,3 8,5 8,1 6,3 4,4 4,0 29
Konsumausgaben des Staates 796,8 850,9 891,5 6,3 6,8 4,8 57 58 2,1 4,2 6,8 59 7.4
Ausrustungen 227,5 253,4 2751 4,8 11,4 8,6 18,1 131 151 11,3 6,4 3.3 - 19
Bauten 406,5| 463,5| 486,0 57 14,0 4,9 13,3 9,9 10,0 53 3,4 1,2 0,1
Sonstige Anlagen 4) 136,5 139,3 141,9 3,8 21 1.9 1,9 2,2 1,6 1,9 2,1 1,9 1,0
Vorratsveranderungen 5) 69,4 114,1 50,2
Inléndische Verwendung 3422,2 | 3800,5 | 39353 6,7 1,1 3,5 11,3 8,1 58 3,8 1,9 2,9 2,0
Aufenbeitrag 195,3 76,3 186,9 . . . . . . . . . .
Exporte 17103 | 1974,2 | 19733 15,6 154 - 00 19,0 9,1 7,9 04| -46| -33| -23
Importe 15150 18979 | 1786,4 18,2 253 | - 59 33,3 13,4 47| -46) -129| - 91 - 64
Bruttoinlandsprodukt 2) 3617,5|3876,8 | 41222 6,3 7,2 6,3 5.8 6,2 7,4 6,2 6,2 5.6 3,6
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 108,8 116,1 123,5 3,0 6,7 6,4 7,4 83 8,2 6,9 6,0 4,5 2,9
Bruttoinlandsprodukt 112,5 118,4 126,1 3,0 53 6,5 4,5 6,0 6,9 6,6 6,7 6,0 4,6
Terms of Trade 99,8 95,0 99,1 -29) -49 43| -65| - 19 1,7 4,4 6,7 4,2 3,2
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1918320236 | 2159,4 3,5 5,5 6,7 4,3 5,4 6,7 71 7,2 6,0 6,2
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 851,0| 8674 | 9219 19,5 1,9 6,3 38| - 06 9,0 9,5 57 10| -57
Volkseinkommen 2769,3 28909 | 30814 7,9 4,4 6,6 4,2 3,7 7,4 7,8 6,7 4,7 2,2
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3756,8 | 4027,6 | 4287,8 73 7,2 6,5 58 6,0 7,2 6,5 6,6 5,6 3,1

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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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2021 =100
Gewichtin % 1) 100 17,08 8,21 74,71 27,84 33,97 2,53 10,36 9,71 9,59 11,83 12,21
Zeit
2020 95,9 101,4 96,9 94,8 91,9 96,7 93,5 97,5 91,0 90,0 92,6 101,7
2021 99,3 99,1 99,9 99,3 99,4 99,2 99,2 99,4 99,4 99,3 99,3 99,0
2022 98,7 96,7 98,7 99,2 96,3 101,1 101,0 100,1 97,3 102,9 100,2 103,0
2023 97,0 95,6 84,8 98,6 90,7 106,4 93,5 95,6 93,5 103,7 99,3 116,1
2023 1V;j. 97.1 82,4 98,2 100,3 94,5 106,6 98,3 95,7 95,9 105,8 96,2 124,2
2Vj. 97,9 98,4 77,7 100,0 92,7 108,0 92,5 95,2 95,9 103,9 99,5 121,5
3Vj. 95,7 100,2 72,8 97,2 90,7 103,1 92,1 96,6 93,4 104,4 98,8 1071
4Vj. 97,2 101,4 90,6 96,9 84,8 107,9 91,1 94,9 88,8 100,9 102,7 11,6
2024 1Vj. ® 92,2 80,4 90,7 95,0 89,3 99,8 89,0 96,1 90,5 95,5 89,8 111
2023 Mai 97,3 98,3 75,4 99,5 92,4 107,9 91,1 93,1 95,5 102,3 97,8 124,4
Juni 99,3 100,0 72,4 102,1 93,4 111,0 93,9 98,2 96,7 108,0 105,4 120,5
Juli 2 97,6 105,1 75.4 98,4 92,4 104,0 91,4 97,6 94,2 104,1 99,4 108,7
Aug. 2 89,5 94,3 71,5 90,4 87,6 91,8 84,7 94,7 89,7 100,8 89,4 90,3
Sept. 100,0 101,3 71,5 102,8 92,1 113,4 100,3 97,4 96,4 108,3 107,6 122,3
Okt. 98,3 101,2 84,0 99,2 91,7 105,9 96,2 98,2 95,1 103,8 95,5 116,7
Nov. 102,1 103,4 91,1 103,0 91,2 114,5 97,2 98,7 95,2 105,0 103,1 128,4
Dez. 91,1 99,6 96,8 88,5 71,5 103,3 79,8 87,7 76,0 93,8 109,6 89,8
2024 Jan. ¥ 83,7 63,0 99,0 86,8 84,3 87,5 81,3 92,3 85,1 89,9 80,1 95,0
Febr. 90,8 81,0 86,0 93,5 87,7 98,7 89,7 93,0 88,6 93,0 87,7 12,9
Marz x) 102,0 97,2 87,0 104,8 95,9 113,2 95,9 1031 97,9 103,7 101,6 125,5
April ® 93,5 93,1 80,1 95,1 88,5 101,2 87,5 94,7 89,8 92,6 88,6 17,7
Mai  xp) 90,8 91,4 77,0 92,2 86,5 96,6 81,5 95,5 87,4 87,6 84,8 107,9
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2020 - 7,7 + 2,9 - 6,6 - 9,8 - 6.9 - 140 - 8,2 - .8 - 119 - 7.4 - 135 - 201
2021 + 3,5 - 2,3 + 3.1 + 4,7 + 8,2 + 2,6 + 6,1 + 1,9 + 9,2 + 10,3 + 7,2 - 2,7
2022 - 0,6 - 2,4 - 1,2 - 0,1 - 31 + 1,9 + 1,8 + 0,7 - 21 + 3,6 + 0,9 + 4,0
2023 - 1,7 - 11 - 141 - 0,6 - 5.8 + 5.2 - 7,4 - 4,5 - 3,9 + 0.8 - 0,9 + 12,7
2023 1V;j. + 0,4 - 2,4 - 108 + 2,2 - 5.8 + 11,7 - 1,5 - 4,7 - 3,7 + 5.6 + 2,6 + 27,0
2Vj. - 0,3 - 0,2 - 183 + 1,6 - 6,2 + 9,8 - 8,6 - 2,1 - 33 + 3,5 + 2,0 + 20,7
3Vj. - 2,9 + 0,1 - 207 - 1,7 - 5.8 + 2,8 - 8,7 - 41 - 3,4 - 1,2 - 1,0 + 5.9
4Vj. - 41 - 2.1 - 7,2 - 4,2 - 5.4 - 23 - 10,6 - 6,9 - 53 - 4,4 - 6,2 - 0,7
2024 1Vj. ® - 5.0 - 2,5 - 7,6 - 5.2 - 5.5 - 6,3 - 9,5 + 04 - 5.6 - 9,7 - 6,7 - 105
2023 Mai + 0,4 + 0,5 - 187 + 2,5 - 6.0 + 124 - 9,4 - 3,5 - 2,9 + 3,0 + 3,1 + 258
Juni - 1,9 - 1,9 - 198 - 0,2 - 6,2 + 54 - 7.8 - 1,6 - 3,7 + 3,8 - 0,3 + 11,8
Juli 2 - 2,3 + 1,2 - 206 - 1,1 - 6.6 + 3,5 - 6,5 - 0,5 - 4,4 + 0,0 + 0,8 + 6,4
Aug. 2 - 2,3 - 0,8 - 203 - 0,7 - 4,7 + 41 - 9,3 - 2,5 - 1,2 + 0,0 - 3,2 + 137
Sept. - 3,9 - 0,1 - 21,2 - 3,1 - 6,0 + 1,1 - 10,0 - 8,9 - 4,4 - 3,4 - 0,8 + 0,5
Okt. - 4,0 - 3,2 - 101 - 3,7 - 5,4 - 0,7 - 10,6 - 7.7 - 6,1 - 2,6 - 6,7 + 4,0
Nov. - 4,5 - 2,8 - 7.4 - 4,5 - 6.2 - 2,6 - 108 - 5.9 - 5.3 - 7.1 - 5.8 - 1,6
Dez. - 3,7 - 0,1 - 4,3 - 4,5 - 4,5 - 3,5 - 104 - 7.0 - 4,3 - 3,3 - 6,0 - 5,0
2024 Jan. ¥ - 53 - 6,5 - 35 - 5.2 - 6,5 - 54 - 102 - 0,5 - 5.2 - 8,0 - 54 - 9,6
Febr. - 5.6 - 1,6 - 9,3 - 6,1 - 5.5 - 8,4 - 7.4 + 1,0 - 5.8 - 9,6 - 8,0 - 13,0
Mérz - 4,3 - 0,4 - 104 - 4,4 - 4,5 - 53 - 10,8 + 0,8 - 57 - 11 - 6,4 - 8,9
April ¥ - 3,7 - 3,9 - 6,2 - 3,5 - 4,2 - 3,7 - 5,5 + 0,3 - 6,0 - 8,6 - 7,0 - 1.5
Mai  x)p) - 6.7 - 7.0 + 2,1 - 7.3 - 6.4 - 105 - 105 + 2,6 - 8,5 - 144 - 133 - 133
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der

JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2021. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis

I1.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
2021 =100 | Vorjahrin % | 2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % | 2021 =100 | Vorjahrin %
insgesamt
99,4 + 227 99,4 + 273 99,4 + 21,7 99,4 + 11,2 99,4 + 17,8 99,3 + 8,2
105,1 + 5,7 110,3 + 11,0 101,1 + 1,7 109,6 + 10,3 113,2 + 139 108,0 + 8,8
101,2 - 3,7 100,0 - 9,3 101,6 + 0,5 105,1 - 4,1 100,4 - 113 107,3 - 0,6
100,6 - 2,6 99,2 - 10,8 101,7 + 4,5 99,1 - 9,1 91,8 - 267 102,4 + 0,7
113,0 + 4,8 102,0 - 10,2 120,9 + 176 108,2 - 6,3 105,3 - 8,5 109,5 - 54
95,7 - 101 94,9 - 17,2 95,1 - 6,4 104,8 + 1.9 88,5 - 147 112,3 + 9,8
89,8 - 59 90,7 - 113 86,8 - 3.2 108,2 + 4,2 105,1 - 59 109,5 + 9,3
98,6 - 4,3 96,6 - 8.2 99,6 - 0,4 100,7 - 11,8 95,7 - 16,2 103,0 - 9,9
96,2 - 8,0 97,0 - 9,9 94,4 - 7.5 105,9 - 2,9 99,1 - 152 109,0 + 3,2
99,6 - 3.9 96,4 - 10,6 100,4 + 0,5 109,6 - 0,2 1121 + 9,6 108,6 - 4,0
109,0 + 8,0 92,4 - 8,9 121,5 + 199 96,5 + 1.8 88,2 - 7,0 100,3 + 57
98,2 - 5,0 98,1 - 120 98,0 + 0,1 100,4 - 3,9 85,1 - 8,7 107,4 - 1.9
96,3 - 8,7 94,4 - 113 96,4 - 7.8 106,2 1.5 89,0 - 152 114,0 + 4,5
105,8 - 2,5 102,6 - 7.5 106,9 + 04 113,3 1,3 105,7 - 83 116,7 + 5,8
93,1 - 1.8 93,8 - 7,5 91,0 + 1.9 104,7 + 0,5 94,4 10,1 109,3 + 5,2
92,5 - 8,1 93,8 - 5,4 89,7 - 118 107,0 + 8,0 112,2 22,2 104,7 + 2,2
aus dem Inland
99,3 + 217 99,4 + 269 99,3 + 19,1 99,3 + 10,2 99,2 + 8,9 99,3 + 10,7
105,6 + 6,3 112,5 + 13,2 98,7 - 0,6 109,7 + 10,5 11,3 + 12,2 109,1 + 9,9
100,9 - 4,5 103,1 - 84 99,1 + 0,4 99,7 - 9,1 99,5 - 10,6 99,7 - 8,6
1057 + 01 1034 - 88 109,1 + 110 9%,1| - 101 93| - 226 %9| - 37
1077 - 04 97| - 125 1166 + 147 58| - 172 39| - 163 9%5| - 176
98,4 - 8,1 97,5 - 185 99,0 + 2,6 100,0 - 2,9 97,4 - 133 101,0 + 1,7
90,9 - 4,2 94,9 - 8,6 86,2 + 0,2 99,1 - 1.4 103,8 - 6,1 97,2 + 0,6
93,7 - 9,7 95,4 - 109 91,3 - 7.8 99,1 - 149 103,3 - 53 97,5 - 183
96,0 - 7.3 100,2 - 9,9 91,2 - 4,5 102,9 - 8,4 93,6 - 119 106,6 - 7.0
99,1 - 6,5 100,0 - 105 98,1 - 1.3 99,8 - 139 97,4 - 125 100,7 - 144
98,4 - 0,9 97,0 - 8,5 100,4 + 54 93,8 + 10,5 89,9 + 58 95,3 + 12,4
94,4 - 8,0 99,6 - 132 89,7 - 2,9 94,3 - 4,1 85,5 - 9,9 97.8 - 1.8
95,7 - 101 96,4 - 128 94,7 - 8,5 97,9 - 4,6 86,1 - 136 102,6 - 1.2
102,3 - 9,1 102,0 - 1 102,3 - 7,6 104,1 - 5,5 100,9 - 140 105,4 - 1,9
90,9 - 8,6 94,7 - 13,0 86,7 - 4,9 96,8 - 1.6 94,9 - 8,4 97,5 + 1.1
92,0 - 13,0 92,8 - 103 91,2 - 164 92,8 - 3,4 85,3 - 141 95,7 + 0,
aus dem Ausland
99,5 + 236 99,4 + 27,6 99,5 + 231 99,4 + 11,7 99,6 + 234 99,3 + 6,5
104,8 + 53 108,1 + 8,8 102,5 + 3,0 109,6 + 10,3 114,4 + 149 107,2 + 8,0
101,5 - 3.1 96,8 - 105 103,0 + 0,5 108,8 - 0,7 100,9 - 118 112,8 + 5,2
97,0 - 4,5 95,0 - 128 97,5 + 0,8 101,1 8,5 87,5 - 291 107,9 + 3,8
116,8 8,7 104,3 - 7.9 1233 + 19,1 116,6 1,0 11,9 - 4,2 119,0 + 3,8
93,8 - 115 92,3 - 159 92,8 - 11,2 108,1 + 5,4 83,3 - 157 120,5 + 153
89,0 - 7.0 86,5 - 141 87,2 - 5,0 114,3 + 7.7 105,9 - 58 118,5 + 152
102,1 - 0,3 97,7 - 55 104,4 + 3.8 101,8 - 9,7 91,4 - 220 107,0 - 3,2
96,4 - 8,5 93,8 - 10,0 96,3 - 8,9 107,9 + 0,8 102,2 - 168 110,7 + 117
100,0 - 1.8 92,8 - 108 101,8 + 1.6 116,3 + 10,1 120,5 + 241 114,3 + 4,2
116,6 + 143 87,9 - 9,3 133,7 + 277 98,4 - 3,1 87,2 - 132 104,0 + 1.8
101,0 - 2,9 96,7 - 10,8 102,8 + 1,7 104,5 - 3,9 84,8 - 8,0 114,4 - 2,1
96,8 - 7.5 92,5 - 9,6 97,3 - 7.4 111,8 + 0,4 90,6 - 16,2 122,4 + 83
108,3 2,5 103,1 - 3,7 109,6 + 53 119,5 + 57 108,5 - 5,0 124,9 + 11,0
94,6 + 3.4 93,0 - 1,0 93,5 + 6,0 110,0 + 1.7 94,1 - 111 117,9 + 7.8
92,8 - 4,3 94,7 - 0,3 88,8 - 8,9 116,7 + 154 127,7 + 459 11,3 + 3,2
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4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt 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

2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100) % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100] %

1456 | - 04 1442 | - 08 1608 | + 6,9 1303 | - 86 14151+ 19 1473 + 01 1396 | - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 | +13,8 1743 |+ 84 156,6 | +20,2 1585 | + 12,0 1530 + 3,9 161,6 | +15,8 146,7 | + 2,4
166,8 | + 4,9 161,7 | - 15 167,7 | - 3.8 1550 - 1,0 166,8 | + 5.2 172,7 | +12,9 1719 + 64 160,5| + 9.4
1731 + 3,8 1545 | - 45 1456 | - 13,2 151,7 | - 21 1942 | + 16,4 1948 | +12,8 190,8 | +11,0 169,5| + 5,6
169,8 | + 3,4 1475| - 64 144,6 | - 18,8 141,4| - 08 1797 | + 22,7 195,7 | +14,0 1781 | +157 1755| + 48
176,2 ) + 0,1 1536 | -10,8 1539 | - 15,5 1475 - 9,6 17511+ 09 202,41 +12,2 1876 + 98 176,5) - 1,0
181,0| + 3.3 164,1) - 1.3 1653 |- 71 1356 | —11,5 266,8 | + 51,1 200,7 | + 81 1787 | + 0,7 193,2 | +13,0
1943 | + 7.6 1709 | - 47 160,9 | - 6,0 166,1 | — 6,6 2216 |+ 438 2216 | +21,8 1905| + 03 219,0 | +24)9
1917 +21,9 153,7| + 3,6 1404 |- 3.2 156,7 | + 9,5 1864 | + 4,7 2359 | +40,8 2416 | +54,9 1658 | - 0,1
192,8 | +17,3 184,4 | +15,7 145,1 | - 10,7 191,3 | +243 2882 | + 70,0 202,5) +19,2 2238 | +347 186,1 | +14,0
17,2 + 59 1452 | + 0.1 1433 |- 34 14151 + 11 1649 |+ 7.8 201,51 +11,3 197,1 +14,4 1586 | + 05
147,17 - 08 1372 + 1,9 1242 |- 51 140,4 | +10,6 1680 | - 4.6 1586 | - 34 1700 | + 95 134,7 | -108
1763 | + 6,1 161,4| - 0,6 160,1 | + 3,4 140,6 | —15,1 243,6 | + 39,6 1936 | +13,5 1912 + 13 169,0 | +15,0
136,7 | + 34 1185 | - 57 1058 | - 16,6 1223 | - 438 1458 | + 30,1 1579 +13,0 1568 | + 7,5 1324 +10,5
1545| + 1,8 1285 - 15 126,2 |- 09 13,4 | —-14,7 192,6 | + 471 1846 | + 45 1650 - 15 1595 + 7.4
1988 | + 3,1 169,2 | - 5, 159,1 |+ 2,6 163,8 | -17,0 222,7 | + 15,3 2331 +11,9 1989 | - 84 2228 | +186
1752 | + 3,2 141,1) - 43 1443 |- 0.2 1299 | - 81 172,8 |- 3.8 2147 ) + 9,7 190,2 | + 68 176,6 | + 0,6

schaftszahlen, Tabelle 111.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Ohne Wohnungs-
bauauftrage. 2 Einschl. StraRenbau.

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ %
121,4) + 56 1159 | + 44 1213 | + 81 81,9 |- 232 1069 - 1,8 17,1 + 9,3 1254 ) + 5,6 1686 | +21,8
1247 | + 2,7 16,7 | + 0,7 121,7| + 0,3 781 |- 46 954 | -10,8 1104 | - 57 1352 | + 7.8 190,1| +12,8
1344 | + 78 1158 | - 0,8 1282 | + 53 102,9 | + 31,8 107,8 | +13,0 122,8| +11,2 144,7| + 7,0 1889 | - 06
137,7| + 25 112,3 3,0 136,0 | + 6,1 106,8 |+ 3,8 107,9| + 0,1 183 | - 37 1495| + 33 1866 | - 1,2
1376 | + 38 1119 - 40 1373 | + 81 1082 |+ 64 950 | + 04 1260 - 34 1440 | + 2,6 180,6 | - 2,1
1409 | + 45 1146 - 1,8 1394 | + 9.2 1134 |+ 31 91,8 + 09 1279 - 1,2 1479 + 39 1836 | + 1,0
1380 | + 53 123| - 05 136,7 | + 7,9 17,7 |+ 11,5 954 | + 11 1204 | + 0,2 1485 | + 6,1 180,1| + 3,2
1396 | + 3,1 1140 - 1,6 1399 | + 7,0 1091 |+ 3,3 998 | - 04 182 | - 34 1529 | + 40 1830 - 1,2
1326 | + 2.2 1079 | - 23 1329 | + 5.2 1024 |+ 43 973 | - 1,7 1M1,2) - 21 1457 + 45 1686 | — 25
1330 = 0,0 107,4| - 3.8 1324 | + 63 105,0 | - 10,3 1040 | - 42 124| - 52 1499 | + 38 169,2 | -10,6
1417 + 2,8 14,7 + 01 1372 | + 3,9 1219 |+ 51 M5 - 04 1214 - 33 1565 + 7,5 1960 | + 1,3
1478 | + 1,0 120,1| - 1,6 1378 | + 42 178 |+ 1,7 136,7 | + 1,3 1220| - 64 156,5| + 2,2 2319 - 07
1545| + 2,0 1252 | - 0,5 1552 | + 55 17,8 |- 5.2 142,7 | - 3.4 1175| - 66 166,8 | + 6,0 2160 + 1,3
1268 + 1,7 1028 | - 1,2 1278 | + 4.2 8,0 |+ 14 1068 | - 57 91| - 7.2 1505| + 7.8 1756 | - 05
123,1| + 0,1 993 | - 23 1248 | + 1,3 835 |+ 00 975| - 3.7 1038 | - 4,1 1459 | + 79 1586 | - 53
1433 | + 29 114,9 1.1 1442 | + 49 1047 |+ 4.2 101,1| - 52 1269 | - 1,7 1579 | + 53 1869 | + 0.2
1401 | + 1,8 12,2 | + 03 1406 | + 2,4 109,1 |+ 08 941 | - 09 1229 | - 25 152,4| + 58 1794 | - 0,7
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Mérkten. 3 Angaben ab

rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Mérkten.

Januar 2023 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Endstande.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Statistischer Bruch aufgrund von
Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechtskreis SGB II. 8 Erste vorlaufige Schatzung

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 te 4)5) len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
45 276 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 |7 2267 827 |71 50 774
44 915 - 08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44 984 +0,2 33897 + 09 9344 23602 702 4101 1852 1744 2613 999 57 706
45 596 + 1,4 34 507 + 1,8 9400 24135 721 4125 426 337 2418 808 53 845
45 932 + 0,7 34790 + 0,8 9425 24 430 687 4198 241 147 2609 875 57 761
44 815 +0,2 33718 + 09 9322 23 446 697 4 066 2164 2143 2691 1024 5,9 658
45 161 + 0,8 33929 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 5,5 774
45 443 + 1,0 34374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 5,1 804
45 199 + 1,5 34 242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 53 818
45519 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 5,0 864
45 707 + 1,2 34522 + 1,7 9405 24133 724 4159 103 92 2501 804 5,5 880
45 959 + 1,1 34 864 + 1,4 9475 24 409 730 4166 229 139 2443 778 53 817
45 638 + 1,0 34614 + 1,1 9395 24288 696 4152 430 153 2610 900 57 773
45 906 + 0,9 34702 + 09 9410 24 352 687 4209 152 146 2561 839 5,6 770
46 014 + 0,7 34762 + 0,7 9421 24 398 686 4242 128 122 2 647 885 57 768
46 171 + 0,5 35082 + 0,6 9471 24 682 680 4189 253 166 2617 874 57 732
8 45767 |8 +03|9 34798 |9 + 05|99 9367 |9 24566 |9 6319 4155 |9 204 2796 1000 6,1 704
. 2733 939 | 100 59 701
44 490 -15 33521 -03 9281 23343 662 4026 3766 3358 2904 1270 6,3 583
44 570 - 11 33636 - 00 9309 23397 685 4032 3016 2818 2827 1177 6,2 609
44 680 -03 33689 + 0,8 9324 23427 687 4039 2583 2 560 2771 1091 6,0 629
44799 + 0,3 33747 + 1,3 9326 23 461 703 4067 2342 2320 2 687 1020 59 654
44 966 + 0,6 33802 + 1,4 9324 23504 716 4151 1568 1548 2614 961 57 693
45030 + 0,7 33731 + 1,5 9304 23458 715 4194 1088 1068 2590 956 5,6 744
45101 + 0,8 33994 + 1,5 9358 23658 722 4153 857 838 2578 940 5,6 779
45 352 + 0,8 34323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 5,4 799
45 440 + 0,8 34 369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 5,2 809
45 496 + 1,0 34 449 + 1,6 9423 24 039 739 4133 767 750 2317 789 5,1 808
45 393 + 1,2 34284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 5,1 794
45 126 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45187 + 1,6 34243 + 2,2 9346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 284 + 1,6 34334 + 2,1 9369 23999 719 4061 888 727 2362 835 5,1 839
45 399 + 1,6 34 368 + 2,0 9366 24 037 713 4091 453 439 2309 800 5,0 852
45 536 + 1,6 34 445 + 2,1 9376 24 089 719 4131 318 305 2260 771 4,9 865
45 623 + 1,5 34 445 + 1,9 9376 24084 724 4164 241 228 2363 761 5,2 877
45 584 + 1,2 34322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 643 + 1,2 34 571 + 1,7 9417 24 169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 894 + 1,2 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2486 782 5,4 873
45 990 + 1,2 34 893 + 1,5 9489 24414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 006 + 1,1 34 897 +1.3 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 5,3 823
45 882 + 1,1 34705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
45570 +1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 5,7 764
45 632 + 1,0 34 601 + 1,0 9392 24 279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
45713 + 0,9 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
45 809 + 0,9 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
45 920 + 0,8 34728 + 0,8 9413 24 371 687 4228 149 142 2544 829 5,5 767
45 989 + 0,8 34709 + 0,8 9 404 24 357 690 4266 162 156 2555 833 5,5 769
45 958 + 0,8 34584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 57 772
45944 + 0,7 34 804 + 0,7 9429 24 433 685 4221 113 107 2 696 910 58 771
46 139 + 0,5 35089 + 0,5 9500 24 641 684 4186 158 152 2627 869 57 761
46 208 + 0,5 35117 + 0,6 9490 24 686 686 4181 183 177 2 607 861 57 749
46 221 + 0,5 35126 + 0,7 9473 24719 688 4195 181 174 2 606 865 5,6 733
46 084 + 04 34915 + 0,6 9401 24 637 648 4197 395 148 2637 896 5,7 713
45728 +03|9 347559 +06|9 9360 |9 24530 |9 636 |9 4139 |9 189 23805 1006 6,1 699
45759 +03|9 347759 +05|9 9361 |9 24552 |9 626 | 9 4146 |9 201 2814 1015 6,1 706
8 45813 |8 +02|9 34815|9 +04|9 9362 |9 24596 |9 616 | 9 4165 |9 223 2769 977 6,0 707
8 45918 |8 +02|9 34868 |9 + 05|99 9363|9 24636 |9 620 | 9 4182 |9 242 2750 949 6,0 701
8 46036 (8 + 03 2723 930 | 100 58 702
. 2727 937 58 701

des Statistischen Bundesamtes. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2022 und
2023 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,5 % sowie bei den
konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 61,3 % von den endgiltigen Anga-
ben ab. 10 Ab Mai 2024 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im
AuBenhandel
davon Index der
Erzeuger- Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- preise
Nah- erzeug- Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
rungs- nisse Dienst- liche preisindex Produkte schaft-
mittel ohne leis- Miet- (nationale Baupreis- im Inlands- | licher Pro-
insgesamt 1)2) Energie 1) Energie 1) tungen 1) zahlungen Abgrenzung) | index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr
Zeit 2015 =100 2020 =100 | 2021 = 100 2020 =100 | 2021=100
Indexstand
2020 4 1058 | 4 1109 | 4 1041 |4 99,0 | 9 106,9 107,6 | 4 100,0 | 4 92,0 91,2 100,0
2021 4 109,2 | 4 1141 |4 106,7 | 109,0 | 4 109,0 109,0 | 4 103,1 |4 100,0 100,0 107,0 100,0 100,0
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 116,6 129,8 141,2 113,5 121,8
2023 125,9 140,9 1191 154,2 117,6 1131 116,7 126,7 130,1 | 5 141,3 114,2 113,9
2022 Aug. 119,5 1291 113,0 148,6 112,2 1111 110,7 119,3 139,9 144,8 117,9 128,6
Sept. 1221 130,9 114,5 158,8 113,9 11,2 112,7 142,3 148,7 1171 127,3
Okt. 123,5 132,2 115,8 164,5 114,3 11,4 113,5 139,3 151,7 115,4 125,3
Nov. 123,5 133,6 116,3 163,5 113,7 111,6 113,7 1221 135,0 152,3 115,2 121,5
Dez. 122,0 134,6 116,6 143,9 114,8 11,7 113,2 134,2 152,4 1151 120,1
2023 Jan. 122,6 136,7 116,4 154,8 113,8 12,1 114,3 133,5 | 5 150,0 1151 118,7
Febr. 123,8 139,5 117,0 154,9 115,0 112,2 115,2 125,5 132,5 149,0 1151 117,2
Marz 125,1 141,3 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 131,1 1449 115,0 116,1
April 125,8 1411 119,0 156,1 1171 112,6 116,6 131,8 142,2 114,6 114,6
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 126,6 130,4 139,4 114,2 113,2
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 129,8 141,6 114,0 12,3
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 171 1289 142,8 13,7 11,6
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 17,5 1271 129,2 142,8 13,7 112,0
Sept. 127,4 141,5 120,1 157,6 119,3 113,6 117,8 129,3 137,8 114,0 13,3
Okt. 127,2 141,6 120,5 154,7 119,1 13,7 117,8 129,1 135,3 1141 113,4
Nov. 126,3 142,4 120,5 151,6 117,6 1139 17,3 127,7 1283 135,7 113,8 112,8
Dez. 126,6 142,4 120,5 148,4 118,7 114,0 17,4 127,3 137,6 113,5 11,7
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 114,4 117,6 127,6 138,55 113,6 11,7
Febr. 127,2 143,6 120,3 150,9 119,3 114,6 1181 129,5 1271 140,1 113,8 11,5
Marz 128,0 143,5 120,9 150,5 120,7 114,9 118,6 127,3 141,3 113,9 11,9
April 128,8 144,3 1211 154,0 121,3 1151 119,2 127,5 142,4 114,4 12,7
Mai 129,1 144,0 120,9 152,1 122,4 115,3 119,3 130,4 127,5 144,3 114,4 112,7
Juni 129,3 144,4 120,8 150,3 123,3 115,5 119,4 127,7

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

2020 49  + 04|49 + 23|49 - 0,14 - 454 + 1,2 + 1419 +05|49+ 14 - 10 - 31

2021 49+ 32|49 + 29|49 + 2519 + 101 |4 + 2,0 + 1319 +31|49+ 88 + 96 + 70

2022 + 87 + 106 + 57 + 347 + 2,9 + 1,7 + 6,9 + 16,6 + 298 + 32,0 + 135 + 21,8

2023 + 6,0 + 11,7 + 56 + 51 + 4,8 + 2,1 +59 + 87 + 02|% + 01 0,6 - ,

2022 Aug. + 88 + 12,8 + 6,1 + 358 + 1,7 + 1,7 + 70 + 171 + 385 + 333 + 16,7 + 267
Sept. + 10,9 + 144 + 6,4 + 44,2 + 3,6 + 1,7 + 8,6 + 386 + 39,1 + 150 + 24,0
Okt. +11,6 + 155 + 7,2 + 435 + 3,9 + 1,7 + 838 + 317 + 388 + 12,0 + 182
Nov. + 11,3 + 16,3 + 7.3 + 401 + 3,8 + 1.9 + 8,8 + 173 + 264 + 34,2 + 109 + 123
Dez. + 96 + 16,3 + 7.4 + 251 + 4,1 + 1.9 + 8,1 + 214 + 328 + 9,8 + 9,6

2023 Jan. + 972 + 16,6 + 7.4 + 251 + 3,6 + 2,0 + 8,7 + 1645 + 281 + 8,1 + 53
Febr. + 93 + 18,0 + 7.2 + 216 + 4,4 + 2,0 + 8,7 + 155 + 139 + 231 + 6,6 + 3.1
Marz + 7,8 + 18,6 + 7,2 + 6,1 + 5, + 2,1 + 7,4 + 7,5 + 6,0 + 3,3 - 3,1
April + 76 + 15,5 + 6,9 + 9,4 + 4,8 + 2,0 + 7.2 + 52 - 11 + 1,7 - 5,6
Mai + 6,3 + 13,6 + 6,2 + 5,0 + 4,4 + 2,0 + 6,1 + 89 + 25 - 2,6 + 0,9 - 7,7
Juni + 6,8 + 12,6 + 6,2 + 4,0 + 6,1 + 2,0 + 6,4 + 1,2 - 0,1 - 0,1 - 8,6
Juli + 6,5 + 10,7 + 55 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 2,9 + 0,5 - 2,0 - 10,8
Aug. + 64 + 9,2 + 5,5 + 53 + 6,8 + 2,2 + 6,1 + 6,5 - 7.6 - 1,4 - 3,6 - 129
Sept. + 43 + 8,1 + 4,9 - 0,8 + 4,7 + 2,2 + 4,5 - 9,1 - 7.3 - 2,6 - 11,0
Okt. + 3,0 + 7.1 + 4,1 - 6,0 + 4,2 + 2,1 + 3,8 - 7.3 - 108 - 11 - 9,5
Nov. + 23 + 6,6 + 3,6 - 7.3 + 3,4 + 2,1 + 3,2 + 4,6 - 5,0 - 109 - 1,2 - 7.2
Dez. + 38 + 58 + 33 + 3,1 + 3,4 + 2,1 + 3,7 - 51 - 97 - 14 - 70

2024 Jan. + 3,1 + 51 + 2,8 - 3,0 + 3,8 + 2,1 + 29 - 44 - 77 - 13 - 59
Febr. + 2,7 + 2,9 + 2,8 - 2,6 + 3,7 + 2,1 + 25 + 32 - 41 - 60 - 11 - 49
Marz + 23 + 1,6 + 2,2 - 2,9 + 4,0 + 2,1 +2,2 - 29 - 25 - 10 - 36
April + 24 + 2,3 + 1,8 - 13 + 3,6 + 2,2 +2,2 - 33 + 01 - 02 - 17
Mai + 28 + 2,1 + 1,3 - 1,2 + 4,7 + 2,2 + 2,4 + 30 - 22 + 35 + 02 - 04
Juni + 25 + 2,3 + 1.1 - 2,2 + 4,7 + 2,2 + 2,2 - 1.6 .. .

Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung ke und Tabakwaren. 3 Ohne Umsatzsteuer. 4 Beeinflusst durch eine befristete Mehr-

von Angaben des Statistischen Bundesamtes. 1 Letzter Datenpunkt basiert zeitweise auf wertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 5 Ab Januar 2023 vorlaufig.
eigenen Schatzungen der Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getran-
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8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetére Sozial- Massen- Verfugbares 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
Zeit Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
2016 1337,4 4,0 896,3 3,8 426,2 3,8 13225 3,8 1841,5 3,3 187,8 4,7 10,2
2017 13954 4,3 932,5 4,0 441,8 3,6 13743 3,9 1905,2 3,5 202,8 8,0 10,6
2018 1462,7 4,8 976,1 4,7 455,2 3,0 14313 41 1976,6 3,7 223,2 10,1 11,3
2019 1524,7 4,2 1021,8 4,7 477,5 4,9 1499,3 4,8 20244 2,4 219,8 - 15 10,9
2020 15153 - 06 1021,1 - 01 523,9 9,7 1545,0 3,0 2046,9 1.1 338,2 53,9 16,5
2021 15713 3,7 1062,9 4,1 534,1 1.9 1597,0 34 20985 2,5 313,0 - 75 14,9
2022 1661,8 58 11188 53 541,8 1.4 1660,6 4,0 22275 6,1 248,2 - 207 111
2023 1779,6 7.1 1219,9 9,0 577.7 6,6 17976 8,2 23574 58 266,9 7,5 11,3
2022 4Vj. 463,0 55 312,0 5,4 136,6 55 448,6 55 5751 7,4 60,2 - 11 10,5
2023 1Vj. 416,8 7.1 285,9 9,2 144,2 7.0 430,1 8,5 580,2 7,0 77,6 0,1 13,4
2\Vj. 429,7 7.6 287,8 9,7 141,3 7.0 4291 8,8 582,8 7.1 64,0 14,4 11,0
3V;j. 441,0 7.5 307,9 8,9 146,3 57 454,2 7.8 594,0 5,0 60,4 10,6 10,2
4Vj. 492,2 6,3 338,3 8,4 145,9 6,9 484,3 8,0 600,5 4,4 64,9 7,9 10,8
2024 1Vj. 443,9 6,5 307,4 7.5 152,1 5,5 459,5 6,8 607,7 4,7 90,4 16,5 14,9

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2024. * Private Haushalte einschl.
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug der von
den Bruttoléhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitra-
gen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskorperschaf-
ten und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Sicherungssyste-
men, abzuglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern und staat-
liche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehalter zuziiglich empfangene monetare Soziallei-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

stungen. 5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebstiberschuss, Selbstandigeneinkommen,
Vermdgenseinkommen (netto), librige empfangene laufende Transfers, Einkommen der
privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzliglich Steuern (ohne Lohnsteuer und
verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers. Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zunahme betrieblicher Ver-
sorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfligbaren Einkommens.

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen

Zeit 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr
2016 102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
2017 104,6 2,3 104,5 2,3 104,6 2,3 104,8 2,4 105,1 2,6
2018 107,7 3,0 107,7 3,0 107,6 2,8 107,7 2,8 108,4 3,2
2019 110,9 3,0 110,8 3,0 110,7 2,9 110,4 2,5 11,7 3,0
2020 113,3 2,2 113,3 2,2 113,0 2,1 112,7 2,1 111,6 - 0,1
2021 115,0 1,5 115,0 1,5 1149 1,6 114,5 1,5 115,3 3.3
2022 118,0 2,6 118,0 2,6 17,4 2,2 116,8 2,0 120,1 41
2023 122,8 4,0 122,7 4,0 120,5 2,7 119,8 2,6 127,5 6,2
2022 4Vj. 130,2 1,9 130,1 1,9 130,1 1,9 17,8 2,3 132,6 4,2
2023 1Vj. 115,2 3,8 115,1 3,8 11,7 2,5 118,7 2,6 120,1 5,9

2Vj. 14,3 3,9 14,3 3,9 12,1 2,5 119,5 2,5 123,2 6,6

3Vj. 126,7 4,7 126,6 4,7 124,9 3,2 120,4 3,0 126,3 6,6

4Vj. 134,9 3,7 134,9 3,6 133,4 2,5 120,8 2,5 140,2 5,7
2024 1Vj. 122,3 6,2 122,3 6,2 115,2 3.1 122,3 3,0 127,4 6,1
2023 Nov. 173,5 3,2 173,4 3,2 172,5 2,5 120,8 2,7

Dez. 116,1 33 116,1 33 14,9 2,4 120,9 2,3
2024 Jan. 17,3 11 17,2 11 113,7 2,5 121,5 2,5

Febr. 124,7 5,9 124,6 5,9 116,3 2,6 121,6 2,5

Marz 125,0 11,8 125,0 11,8 115,5 4,1 123,6 4,1

April 17,8 4,8 17,7 4,8 116,5 4,0 123,8 3,9

Mai 118,0 4,4 118,0 4,4 17,3 4,9 124,9 4,7

1 Aktuelle Angaben werden in der Regel noch aufgrund von Nachmeldungen korrigiert.
2 Ohne Einmalzahlungen sowie ohne Nebenvereinbarungen (VermL, Sonderzahlungen

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2024.
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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 €)
2020 28500 | 17973 607,6 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 3292,0| 19716 680,1 773,8 384,8 | 13204 2721 261,5 261,5 9944 | 22976 | 12069 7721 1090,7 3214 236,7
2022 3431,6 | 2057,0 713,5 804,3 410,1 13746 326,2 268,3 244,31 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 1102,8 331,8 2733
2023p) 3320,5| 20387 699,2 823,2 374,4 | 12818 325,2 259,9 2456 | 11454 | 21751 | 11463 771,17 | 10288 347,3 261,7
2022 1.Hj. 35936 | 21081 719,1 796,3 447,4 | 14855 322,4 284,8 2254 10754 | 25182 | 12370 789,5 | 1281,2 313,7 260,7
2.Hj. 3431,6 | 2057,0 713,5 804,3 410,1 | 13746 326,2 268,3 2443 | 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 11028 331,8 273,3
2023 1.Hj. 3322,4| 20095 699,5 799,0 373,5| 13129 343,9 263,7 2343 1134,0| 21883 | 11308 752,5| 1057,5 327,4 259,9

2.Hj.p) 3320,5| 20387 699,2 823,2 374,41 12818 325,2 259,9 2456 | 11454 | 21751
in % der Bilanzsumme

146,3 771,17 | 10288 347,3 261,7

2020 100,0 63,1 21,3 25,7 118 36,9 8,6 7,9 8.4 28,5 71,5 4,5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 100,0 59,9 20,7 235 1,7 40,1 83 7,9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,8 7.2
2022 100,0 59,9 20,8 23,4 12,0 40,1 9,5 7,8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2023p) 100,0 61,4 211 24,8 11,3 38,6 9,8 7,8 7.4 34,5 65,5 34,5 23,2 31,0 10,5 7.9
2022 1.Hj. 100,0 58,7 20,0 22,2 12,5 41,3 9,0 7,9 63 29,9 70,1 34,4 22,0 35,7 87 7.3

2Hj. 100,0 59,9 20,8 23,4 12,0 40,1 9,5 7.8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2023 1.Hj. 100,0 60,5 21,1 24,1 11,2 39,5 10,4 7,9 7,1 34,1 65,9 34,0 22,7 31,8 9,9 7.8

2HjP 100,0 61,4 21,1 24,8 11,3 38,6 9.8 7.8 7.4 34,5 65,5 34,5 232 31,0 10,5 7.9

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2020 22650 | 13549 399,1| 5435| 3200| 9101 2287| 1795| 187,9| 6363 16288| 9047| 5370| 7240| 2673| 1498
2021 26263 | 14793 | 441,7| 5739 3635| 11470| 2544| 2063| 2042| 7647 1861,6| 9185| 5485| 9432 2859 1840
2022 27308 | 15383 | 461,5| 591,7| 3883| 11924 3077| 2091| 1865| 8797 1851,1| 9127| 5343| 9384 291,2| 2152
2023p) 2620,2 | 15129 446,6 604,5 352,1 1107,3 305,2 202,2 203,4 8888 | 17314 859,8 544,6 871,6 308,2 206,6
2022 1.Hj. 28983 | 15825 4624 | 5838 4226| 13159 3036| 2225| 177,2| 8309 20674| 9452 5582 | 11222 2728| 2076

2Hj. 27308 | 15383 | 461,5| 591,7| 3883| 11924 3077| 2091| 1865| 8797 1851,1| 9127| 5343| 9384 291,2| 2152
2023 1.Hj. 2651,0 | 1504,1| 4603 | 5888 3488| 11468| 3264| 2109| 1836| 8926 17584 | 8546 5323 9038 2829| 2101

2.Hj.p) 2620,2 | 1512,9 446,6 604,5 352,1| 11073 305,2 202,2 203,4 8888 | 17314 859,8 544,6 871,6 308,2 206,6
in % der Bilanzsumme

2020 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7,9 83 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 100,0 56,3 16,8 21,9 13,8 43,7 9,7 7.9 7.8 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,9 7.0
2022 100,0 56,3 16,9 21,7 14,2 43,7 11,3 7.7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
2023p) 100,0 57,7 17,0 23,1 13,4 42,3 11,7 7.7 7.8 33,9 66,1 32,8 20,8 333 11,8 7.9
2022 1.Hj. 100,0 54,6 16,0 20,1 14,6 45,4 10,5 7.7 6,1 28,7 71,3 32,6 19,3 38,7 9,4 7.2
2.Hj. 100,0 56,3 16,9 21,7 14,2 43,7 11,3 7.7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
2023 1.Hj. 100,0 56,7 17,4 22,2 13,2 43,3 12,3 8,0 6,9 33,7 66,3 32,2 20,1 34,1 10,7 7.9
2.Hj.p) 100,0 57,7 17,0 23,1 13,4 42,3 11,7 7,7 7.8 33,9 66,1 32,8 20,8 33,3 11,8 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2020 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 37,1 46,3
2021 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 55,2 57.3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 52,6
2022 700,9 518,7 2519 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
2023p) 700,3 525,8 252,6 218,7 22,3 174,5 20,0 57,7 42,2 256,6 443,7 286,5 226,5 157,2 39,1 55,2
2022 1.Hj. 695,3 525,7 256,7 212,5 24,8 169,6 18,8 62,2 48,2 244,5 450,8 291,8 231,4 159,0 40,9 53,1
2.Hj. 700,9 518,7 2519 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
2023 1.Hj. 671,4 505,4 239,2 210,2 24,7 166,0 17,4 52,9 50,7 241,5 429,9 276,2 220,1 153,8 44,6 49,9
2.Hj.p) 700,3 525,8 252,6 218,7 22,3 174,5 20,0 57,7 42,2 256,6 443,7 286,5 226,5 157,2 39,1 55,2
in % der Bilanzsumme
2020 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 7.9
2021 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,3 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 7.9
2022 100,0 74,0 36,0 30,3 3.1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
2023p) 100,0 751 36,1 31,2 3,2 24,9 2,9 8,2 6,0 36,6 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
2022 1.Hj. 100,0 75,6 36,9 30,6 3,6 24,4 2,7 9,0 6,9 35,2 64,8 42,0 33,3 22,9 5,9 7.6
2.Hj. 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
2023 1.Hj. 100,0 75,3 35,6 31,3 3,7 24,7 2,6 7,9 7.6 36,0 64,0 411 32,8 22,9 6,6 7.4
2.Hj.p) 100,0 75,1 36,1 31,2 3,2 24,9 2,9 8,2 6,0 36,6 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalenten. 2 Einschl.

ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse 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 - Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Abschreibungen auf
immaterielle Vermoégenswerte (operatives Ergebnis vor Abschreibungen). 2 Earnings be-
fore interest and taxes - Ergebnis vor Zinsen und Steuern (operatives Ergebnis). 3 Quan-

EBITDA 1) EBIT 2)
in % des Umsatzes in % des Umsatzes
Verteilung 3) Verteilung 3)
Gewogener Gewogener
Umsatz EBITDA 1) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | EBIT 2 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-
Mrd €4) | % 5) Mrd €4) | % 5 % ten 5) % % % Mrd €4) | % 5) % ten 5) % % %
Insgesamt
16243 -04 214,4 7.8 13,2 1,0 6,7 11,4 17,9 11,7 9,0 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1719,3 51 243,4 14,6 14,2 1,2 7,0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -0,9 13,6 -0.2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17,9 6,0 -15 1.6 58 11,8
16328 -838 213,6 =77 131 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -038 4,9 10,5
1994,7 20,4 297,7 37,7 14,9 1,9 7.8 13,4 19,9 161,5 212,6 8,1 5,0 2,9 8,2 12,2
24313 20,8 324,8 7.8 13,4 -16 6,4 11,8 18,4 170,0 3,5 7.0 -1.2 1.6 6,6 12,4
22383 =77 323,6 0,4 14,5 1,2 6,1 12,2 17,9 170,0 0,9 7.6 0,7 1,8 6,6 11,5
861,3 2,7 12,3 -4,0 13,0 -09 6,5 1,8 18,6 53,4 -233 6,2 =21 1,5 57 11,7
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11.4 58 -0,9 0,8 6,1 12,5
744,5 -14,4 78,2 -34,1 10,5 -3,0 4,8 9,9 16,7 7.9 —-88,0 1.1 -53 -2 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 171 15,2 2,8 7,6 13,2 19,8 44,2 8,6 50 0,7 1,7 6,5 11,6
920,0 20,3 151,5 87,2 16,5 59 7.4 12,6 19,5 84,5 . 9,2 83 2,3 7,8 12,2
1075,6 20,4 146,4 8,1 13,6 -16 7.9 13,2 20,8 77,0 73,1 7.2 2,2 2,9 7.7 13,4
1149,7 23,5 161,0 4,8 14,0 =25 6,1 11,5 18,4 84,9 -1.6 7.4 -1.9 1,6 6,4 11,8
12833 18,5 163,9 11,0 12,8 -09 59 11,6 189 85,2 9,1 6,6 -0,6 1.7 6,7 129
1112,0 -3,0 172,0 7.8 15,5 1,6 6,4 10,8 17,5 98,1 16,9 8,8 1,5 1,2 6,5 10,8
11276 -12,0 151,7 -6,8 13,5 0,8 6,2 12,5 19,8 71,9 -15,0 6,4 -0,2 1,2 7,0 13,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 7)
12959 -08 161,9 6,3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 4,2 6,5 0,3 2,8 6,3 10,5
13959 5,5 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -03 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -238 5,4 -1,8 1,4 5,7 10,1
1285,2 -94 143,6 -8,6 11,2 0,1 57 10,6 16,5 29,1 —48,1 2,3 -23 -07 4,3 9,8
1585,8 22,4 208,9 45,9 13,2 21 7.9 12,8 17,9 118,6 325,8 7.5 54 2,8 7.8 11
1957,4 21,7 222,9 4,7 11,4 -18 6,9 11,3 16,4 116,3 -4,7 5,9 -1,6 1,8 6,6 10,7
1784,0 -82 233,7 57 131 1.7 7,0 11,4 16,1 1241 7,6 7.0 1,0 2,2 6,6 11,4
689,9 2,4 83,3 -88 12,1 -15 7.1 10,9 16,1 41,9 -26,8 6,1 -24 1.8 6,0 9,5
721,0 1,7 84,8 0,3 11,8 -0,2 6,1 10,8 16,9 34,4 -19,7 4,8 -1,3 0,6 5,2 111
580,6 -16,0 49,0 -42,4 8,4 -38 4,4 8,8 14,9 02| —-101,7 0,0 -6,2 -2, 3,1 7.8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 3,4 7.0 12,1 18,6 28,9 19,6 4,1 1.1 0,3 6,0 10,4
7319 24,0 11,2 126,9 15,2 6,9 8.2 12,6 18,6 66,7 . 9,1 9.3 2,9 7,9 121
854,2 21,1 97,7 3,8 11,4 -19 7.8 12,3 17,5 51,9 80,8 6,1 2,0 2,6 7,0 11,5
923,4 23,8 110,9 -25 12,0 -3,3 7,7 11,5 16,3 59,0 -14,2 6,4 -2,8 2,3 6,4 10,4
10358 19,9 12,2 13,1 10,8 -0,7 59 10,8 16,7 57,4 7.7 55 -0,6 1.3 6,5 11,4
894,9 -29 129,0 16,7 14,4 2,4 7.1 11,7 16,3 76,7 30,5 8,6 2,2 2,1 6,7 10,7
890,0 -13,0 104,9 -5,0 11,8 1,0 6,5 12,4 17,4 47,5 -16,0 53 -0,2 1.8 6,6 12,0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
3284 1.3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1.5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 83 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
339,2 -0,6 571 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 83 -0.2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6,1 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 13,3 22,1 23,0 =221 6,6 -1.4 -1.2 6,5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
473,9 17,4 101,9 15,3 21,5 -04 5,2 13,1 22,8 53,8 26,4 11,3 0,8 1,0 6,9 14,4
454,4 -56 89,9 -11,2 19,8 -1,3 5,6 129 22,2 45,8 -13,7 10,1 -1,0 1.6 6,8 12,9
1714 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
163,9 -8 29,2 -94 17,8 -03 56 10,8 21,2 77| -364 4,7 -2,1 -2,2 43 10,9
183,8 -4,2 40,8 -22 22,2 0,4 8,9 14,7 23,3 153 | -12,8 83 -0,9 2,6 7,5 13,3
188,1 7.7 40,3 26,1 21,5 3,1 6,9 12,6 24,5 17,8 119,9 9,5 4,8 0,9 6,9 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,4 16,5 24,7 251 59,1 11,3 3,0 3,8 9,5 17,7
226,3 22,0 50,1 25,3 22,2 0,6 46 11,6 20,9 25,9 46,4 11,5 1,9 -0,5 6,3 13,5
247,6 13,4 51,8 7,0 20,9 -1.3 5,2 141 24,0 27,8 121 11,2 -0,1 2,2 7.5 15,4
217,1 -3,6 31| -11,8 19,8 -1,9 4,7 9,6 19,2 214 -144 9,9 -13 -2,2 4,2 12,0
237,6 -75 468| -107 19,7 -07 5,9 14,4 23,3 244 -13,0 10,3 -07 0,9 7.3 16,1

tilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmens-
gruppen. 4 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der Halbjahres-
werte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 5 Bereinigt um erheb-
liche Veranderungen im Konsolidierungskreis grofler Unternehmensgruppen sowie im
Berichtskreis. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 6. 6 Ab 2018:
signifikante IFRS-Standardénderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden
einschranken. 7 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juli 2024
75°¢
XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum *
Mio €
2023 2024 2024
Position 2021 2022 2023 3Vj. 4Vij. 1Vj. Februar Mérz April p)
I Leistungsbilanz + 310699 | — 42740 | + 229722 + 83491 | + 87918 + 105371 | + 35523 | + 43103 | + 34443
1. Warenhandel
Einnahmen 2502 629 2958 629 2899 575 705 860 726 365 717 851 238981 249 648 254 941
Ausgaben 2227 466 3049 828 2650915 634 025 650 043 616 054 202 084 211527 221792
Saldo + 275164 | — 91199 | + 248660 | + 71835| + 76321 | + 101796 | + 36897 | + 38121 | + 33149
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1066 641 1309512 1344088 350739 349 624 335307 109 743 112 688 108 292
Ausgaben 967 603 1152235 1223616 302 247 332343 312752 102 879 104 638 96 551
Saldo + 99038 | + 157277 | + 120473 | + 48493 | + 17281 | + 22555 + 6864 | + 8050 | + 11742
3. Primareinkommen
Einnahmen 888 282 1072 541 1213011 311813 319 231 289 292 92 004 105 742 105 118
Ausgaben 785012 1008 462 1184327 305 664 283143 266 362 85214 94 896 104 665
Saldo + 103271 | + 64080| + 28683 | + 6150 | + 36087 | + 22930 | + 6790 + 10847 | + 453
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 158 408 168 040 178 252 38985 50 291 42 669 13765 15 066 14 699
Ausgaben 325182 340939 346 346 81973 92 064 84 580 28793 28981 25 600
Saldo - 166773 | — 172898 | — 168094 | — 42987 | - 41772 - 41910 - 15028 | - 13915| - 10900
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 48516 | + 147850 | + 37316 + 10449 | + 20891 | - 11709 | - 3406 | + 1078 | - 787
II. Kapitalbilanz 1) + 369865 | + 52136 | + 324887 | + 94204 | + 120332 | + 112005 | + 14865| + 57195| + 17344
1. Direktinvestitionen + 421009 | + 289854 | + 6077 | - 10320 | - 7849 | + 68283 | + 49381 | + 9244 | + 35148
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 370949 | + 13111 | - 320099 | + 4440 | - 308053 | + 118290 | + 52373 | + 40301 | + 26963
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 50060 | - 276742 | - 326176 | + 14760 | — 300205| + 50002 | + 2992 + 31056 | - 8185
2. Wertpapieranlagen + 241851 | — 249580 | — 92887 | - 12459 | - 40253 | - 15581 | - 13543 | + 17800 | - 22191
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 790793 | — 189611 | + 432297 | + 98534 | + 44038 | + 174417 | + 59093 | + 44007 | + 22290
Aktien und
Investmentfondsanteile + 362282 | — 175934 | + 49415 - 4257 | - 8043 | + 37905 | - 2473 | + 333 + 13674
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 119102 | — 107782 | + 96770 | + 32174| + 41582 | + 12080 | + 12295| + 1654 | - 3563
langfristige
Schuldverschreibungen + 309409 | + 94104 | + 286111 | + 70617 | + 10499 | + 124432 | + 49270 | + 42021 | + 12179
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 548942 | + 59969 | + 525184 | + 110993 | + 84291 | + 189999 | + 72636 | + 26207 | + 44481
Aktien und
Investmentfondsanteile + 646900 | + 38541 | + 158010 | + 26598 | + 84410| + 22644 | + 12066 | — 18179 | + 36200
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 44452 ) - 66303 | - 11743 | + 3829 | — 32242 - 29298 - 16477 | + 9191 | - 46059
langfristige
Schuldverschreibungen - 142410 | + 87731 + 378917 | + 80566 | + 32122 | + 196653 | + 77047 | + 35195 | + 54341
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 56314 + 66675| + 17408 | - 1097 | + 22979 | + 11449 | + 11358 | - 11891 | + 7 309
4. Ubriger Kapitalverkehr - 479679 | - 72688 | + 406739 | + 120255 | + 139063 | + 46695 | - 33197 | + 42574 | - 3726
Eurosystem — 443466 | + 172310 + 318620 | + 55540 | + 17852 + 76666 | — 26516 | + 27146 | — 11539
Staat - 72491 | - 48301 | - 3592 - 2590 | - 10474 | + 10| - 1972 | + 1207 ) - 1453
Monetare Finanzinstitute 2) - 117135| - 301253 | + 160317 | + 45755| + 149223 | + 37370 - 6077 | + 19860 | + 1022
Unternehmen und Privatpersonen + 153413 | + 104556 | - 68606 | + 21550 | - 17538 - 67352 | + 1368 | — 5639 | + 8244
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 130369 | + 17876 | — 12450 | — 2175 | + 6390 | + 1155 | + 866 | — 532 | + 804
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen + 10650 | — 52974 | + 57848 | + 264 | + 11523 | + 18343 | - 17252 | + 13014| - 16312

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Waéhrungsfonds. 1 Zunahme: + / Abnahme: -.

2 Ohne Eurosystem.
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2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 3)
Warenhandel
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)
2009 + 142744 | + 140626 | - 6605| — 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | - 11194
2010 + 147298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55 760
2011 + 167340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | - 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
2012 + 195712 | + 199531 | - 11388 | - 30774 | + 65658 | — 38703 | - M3 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
2013 + 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39321 | + 63284 | - 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
2014 + 211477 | + 219629 | - 14296 | - 25303 | + 58646 | — 41495 | + 3255 | + 230931 | - 2564 | + 16 200
2015 + 259781 + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69324 - 39420 | + 265 | + 237733 | - 2213 | - 22313
2016 + 270200 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 77 258 | - 38480 | + 2451 | + 258906 | + 1686 | — 13744
2017 + 255964 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 77046 | - 52165 | — 2653 | + 268306 | - 1269 | + 14 996
2018 + 267609 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 112389 | - 50958 | + 914 | + 242889 | + 392 | - 25634
2019 + 283849 | + 219548 | - 32263 | - 13553 | + 128602 | - 50747 | - 3705 | + 200312 | - 544 | - 79 832
2020 + 222507 | + 182725 | - 16381 | + 6634 | + 86037 | - 52889 | - 10345 | + 168767 | - 51| - 43 395
2021 + 263454 | + 196 491 | + 2541 | + 1615 | + 123181 | - 57832 | - 2593 | + 208978 | + 31892 | - 51883
2022 + 164630 | + 125916 | + 9742 | - 37289 | + 142094 | - 66091 | - 21644 | + 198190 | + 4426 | + 55204
2023 + 257705 | + 241414 | — 13973 | - 62994 | + 143901 | - 64616 | — 27252 | + 239737 | + 884 | + 9284
2021 2Vj. + 64457 | + 49623 | + 659 | + 6593 | + 16972 | - 8731 | - 2375 | + 72773 | + 58| + 10 691
3Vj. + 61257 | + 50021 | - 751 - 6609 | + 33320 - 15474 | + 2074 | + 16358 | + 31199 | - 46 973
4Vj. + 62145 | + 38842 | + 1567 | - 2897 | + 42 462 | - 16263 | - 378 | + 52941 | + 250 | - 8825
2022 1Vj. + 58486 | + 37406 | + 5570 | + 406 | + 37066 | - 16392 | - 3462 | + 72054 | + 2200 | + 17 029
2Vj. + 27439 | + 29673 | + 7848 | - 6775 | + 17726 | - 13185 | - 4694 | + 60417 | + 597 | + 37672
3Vj. + 22413 | + 23635 | - 610 | - 22705 | + 38696 | - 17213 | - 6692 | - 19845 | + 784 | - 35567
4Vj. + 56291 | + 35201 | - 3067 | - 8215 | + 48606 | - 19300 | - 6797 | + 85565 | + 845 | + 36 070
2023 1Vj. + 68626 | + 60219 | - 2339 | - 10046 | + 38191 | - 19737 | - 13018 | + 82418 | + 224 | + 26 809
2Vj. + 49603 | + 58897 | - 2642 | - 17562 | + 18342 | - 10075 | - 4058 | + 30548 | + 1096 | - 14 996
3Vj. + 68343 | + 65909 | - 1436 | - 23372 | + 41198 | - 15393 | - 3974 | + 28266 | - 790 | - 36 102
4Vj. + 71133 | + 56390 | - 7557 | - 12013 | + 46169 | - 19412 | - 6202 | + 98505 | + 355 | + 33574
2024 1Vj. + 83599 | + 77824 | - 3323 | - 12544 | + 37353 | - 19034 | - 8155 | + 48208 | + 378 | - 27 236
2021 Dez. + 25098 | + 9154 | + 336 | + 2151 | + 18589 | - 479 | + 224 | + 15623 | — 974 | - 9699
2022 Jan. + 15642 | + 7408 | + 1263 + 752 | + 13109 | - 5627 | - 1107 | + 27312 | + 309 | + 12777
Febr. + 22460 | + 16318 | + 2037 | + 1099 | + 10568 | — 5525 | - 1629 | + 46824 | + 1161 | + 25992
Marz + 20385 | + 13680 | + 2270 | - 1444 | + 13390 | - 5241 | - 726 | - 2083 | + 730 | - 21741
April + 11194 | + 6514 | + 2803 | - 1383 + 11442 | - 5378 | - 1551 | + 19026 | + 83| + 9383
Mai + 4457 | + 11167 | + 4080 | - 2254 - 3089 | - 1368 | — 2634 | + 1842 ) + 161 | + 19
Juni + 11788 | + 11993 | + 965 | - 3138 | + 9373 | - 6439 | - 509 | + 39549 | + 353 | + 28270
Juli + 8077 | + 9085 | + 370 | - 6153 | + 11982 | - 6837 | - 3180 | - 21413 | - 484 | - 26310
Aug. + 1341 + 3251 | - 694 | - 9755 | + 13728 | - 5883 | - 1234 | + 23390 | + 81| + 23283
Sept. + 12995 | + 11299 | - 286 | - 6797 | + 12986 | — 4493 | - 2278 | - 21822 | + 1187 | - 32 540
Okt. + 8848 | + 7014 | - 407 | - 5801 | + 13094 | - 5460 | - 2335 | + 41713 | + 672 | + 35 200
Nov. + 20907 | + 15339 | - 667 | — 2284 | + 13933 | - 6081 | - 2429 | - 4927 | + 425 | - 23 406
Dez. + 26536 | + 12847 | - 1993 | - 131 + 21578 | - 7759 | - 2032 48780 | - 252 | + 24276
2023 Jan. + 18821 | + 13395 | + 206 | - 2113 | + 12999 | - 5458 | - 6283 | - 3003 | - 341 | - 15 541
Febr. + 22557 | + 20302 | - 525 | - 3355 | + 11025 | - 5415 | - 984 | + 29913 | + 143 | + 8340
Marz + 27248 | + 26522 | - 2020 | - 4578 | + 14168 | - 8864 | — 5751 | + 55507 | + 423 | + 34010
April + 20231 | + 17355 | - 150 | - 4055 | + 12006 | - 5076 | - 476 | - 31839 | + 88| - 51594
Mai + 6463 | + 17384 | - 801 | - 6619 | - 3922 | - 380 | - 2355 | + 5358 | + 45 | + 1250
Juni + 22909 | + 24158 | - 1691 | - 6888 | + 10258 | — 4619 | - 1228 | + 57030 | + 962 | + 35348
Juli + 19428 | + 21123 | - 1987 | - 7757 | + 11961 | - 5899 | - 4836 | + 2756 | - 18| - 11837
Aug. + 21748 | + 21168 | + 1278 ) - 9908 | + 15479 | - 4991 | - 598 | + 20292 | - 107 | - 858
Sept. + 27166 | + 23618 | - 726 - 5708 | + 13759 | - 4503 | + 1460 | + 5219 | - 566 | — 23 407
Okt. + 9905 | + 13404 | - 826 | — 9458 | + 12509 | - 6550 | - 4081 | + 24465 | + 858 | + 18 641
Nov. + 29200 | + 25082 | - 3607 | - 2826 | + 13543 | - 6600 | - 4497 | + 36655 | + 65| + 11952
Dez. + 32029 | + 17904 | - 3124 | + 271 | + 20117 | - 6262 | + 2375 | + 37385 | - 569 | + 2980
2024 Jan. + 27112 | + 23461 | - 1412 ) - 4346 | + 12404 | - 4407 | - 7057 | + 8040 | - 249 | - 12 015
Febr. + 28772 | + 27105 | - 1009 | - 3764 | + 10266 | - 4834 | - 1597 | + 7 039 1193 20136
Marz + 27715 | + 27258 | - 902 | - 4434 | + 14683 | - 9793 499 | + 33129 | - 566 4915
April » + 25142 | + 25506 | - 1891 | - 5553 | + 8307 | - 3118 | - 2261 | + 6640 | - 317 | - 16 240
Mai p) + 18511 | + 26229 | - 1237 - 8070 | + 1853 - 1501 ) - 1656 | + 19677 | + 156 | + 2822

-

Unter anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren
und Absetzungen der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung.
2 Einschl.  Nettoerwerb/-verduBerung von nichtproduziertem  Sachvermdgen.

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2023 2024
Landergruppe/Land 2021 2022 2023 Dezember Januar Februar Mérz April Mai
Alle Lander 1 Ausfuhr 1379 346 1594 034 1590 063 115192 130793 133 996 136 917 140 730 129 023
Einfuhr 1204 050 1505 434 1365 809 97 930 108 971 109 411 113 986 116 970 107 042
Saldo + 175296 | + 88600 | + 224254 | + 17262 | + 21822 | + 24585 | + 22931 | + 23760 | + 21981
I. Europdische Lander Ausfuhr 949 744 1091 554 1087 516 76 925 92 765 92 346 94 190 96 244 89 201
Einfuhr 803 687 973 063 881717 62 030 71877 72610 73 638 76312 68 564
Saldo + 146057 | + 118492 | + 205799 | + 14895 + 20888 | + 19736 | + 20553 | + 19931 | + 20636
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 751 322 878 642 874 623 61331 75 064 74137 75 887 76 794 71 868
Einfuhr 638 064 737 668 719532 50 439 58 567 58 848 60576 62719 56 123
Saldo + 113259 | + 140974 | + 155091 | + 10892 | + 16497 | + 15289 | + 15311 | + 14075 + 15745
Euroraum (20) Ausfuhr 525992 617 068 614 682 43 327 52 466 51929 52 790 53 876 49 960
Einfuhr 440 248 506 865 480 070 33 986 38722 38 854 40 235 41476 37 490
Saldo + 85744 | + 110203 | + 134612 | + 9340 + 13744 | + 13075| + 12555| + 12400 + 12470
darunter:
Belgien und Ausfuhr 58 080 70933 69 220 4909 5698 5754 5881 5966 5497
Luxemburg Einfuhr 55726 67 071 56 910 3830 4249 4240 4611 4 652 4094
Saldo + 2354 ) + 3861 | + 12309 | + 1079 | + 1449 | + 1514 ) + 1270 ) + 1313 | + 1404
Frankreich Ausfuhr 102 741 118 168 120 221 8794 10 693 10 740 10 446 11277 9619
Einfuhr 61921 69 969 69 755 5190 5879 5978 5859 6011 5390
Saldo + 40820 | + 48198 | + 50465 | + 3604 + 4813 | + 4761 ) + 4587 | + 5266 | + 4230
Italien Ausfuhr 75 526 89 191 87 169 6 004 7 446 7 248 7514 7 093 7 145
Einfuhr 65 389 73177 72 167 4977 5749 5917 5997 6016 5723
Saldo + 10137 | + 16014 | + 15002 | + 1027 | + 1697 | + 1331| + 1516 + 1077 | + 1422
Niederlande Ausfuhr 101 050 112 261 115318 8356 9 657 9329 9994 10 104 9252
Einfuhr 105113 114 998 104 872 7 988 8683 8104 8649 8561 8030
Saldo - 4063 | - 2737 ) + 10446 | + 368 | + 974 | + 1225 + 1345 + 1543 | + 1222
Osterreich Ausfuhr 72 385 90 270 81992 5608 6 802 6713 6953 7029 6 455
Einfuhr 47 492 58 137 54 588 3831 4206 4420 4493 4796 4264
Saldo + 24893 | + 32134 | + 27403 | + 1777 | + 2596 | + 2293 | + 2460 | + 2233 + 2191
Spanien Ausfuhr 43932 49 935 54 598 3744 4894 4781 4678 4 806 4772
Einfuhr 34180 37 756 39232 3 065 3191 3317 3417 3724 3226
Saldo + 9752 | + 12178 | + 15366 | + 679 | + 1703 | + 1464 | + 1260 | + 1082 | + 1546
Andere Ausfuhr 225 331 261574 259 941 18 004 22 598 22 208 23097 22918 21908
EU-Lander Einfuhr 197 815 230 803 239 462 16 453 19 845 19 994 20 341 21243 18 633
Saldo + 27515| + 30772 | + 20479 | + 1551 ) + 2753 | + 2214 | + 2756 | + 1675 | + 3274
2. Andere europdische Ausfuhr 198 421 212912 212 893 15594 17701 18 209 18 303 19 449 17 333
Lander Einfuhr 165 623 235395 162 185 11 590 13310 13761 13 061 13593 12 441
Saldo + 32798 | - 22483 | + 50708 | + 4004 | + 4391 | + 4447 + 5242 + 585 | + 4892
darunter:
Schweiz Ausfuhr 60 638 70611 66 585 4637 5818 5682 5942 6436 5 660
Einfuhr 49 247 55723 51815 3647 4258 4599 4 659 4501 4103
Saldo + 11391 | + 14888 ) + 14770 | + 990 | + 1559 | + 1083 + 1283 + 1936 | + 1558
Vereinigtes Ausfuhr 65 002 73764 78 466 6 050 6 807 6871 6884 7 431 6 404
Konigreich Einfuhr 32245 40314 36679 2442 3191 3113 2 965 3115 2683
Saldo + 32757 | + 33449 | + 41787 | + 3609 + 3616 | + 3758 | + 3919 | + 4316 | + 3721
II. AuBereuropéische Ausfuhr 427 430 497 428 497 715 37932 37 681 41 306 42 361 44 051 39309
Lander Einfuhr 399 604 531 409 482 727 35765 36 962 36 643 40 162 40 447 38276
Saldo + 27827 | - 33982 | + 14988 | + 2167 | + 719 | + 4662 | + 2199 | + 3605 | + 1033
1. Afrika Ausfuhr 23068 26 462 28737 2 656 2176 2180 2168 2276 2137
Einfuhr 26 241 34213 32 806 2568 2742 2388 2 801 2836 2766
Saldo - 3173 | - 7751 - 4070 | + 89| - 566 | — 208 | - 633 | — 560 | — 629
2. Amerika Ausfuhr 167 735 210 652 216 567 15815 16 309 18528 19 327 20275 17 951
Einfuhr 101 525 131979 130 550 10 625 11067 10193 11242 11386 10 444
Saldo + 66210 + 78673 | + 86016 | + 5190 | + 5242 | + 8334 | + 8085 | + 8889 | + 7 507
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 121 980 156 208 157 954 11 385 11 940 13834 14 370 14 557 12932
Einfuhr 72 316 93 338 94 685 7704 7952 7270 7 859 8101 7 661
Saldo + 49664 | + 62871 | + 63269 | + 3681 + 3983 + 6565 | + 6510 | + 6456 | + 5272
3. Asien Ausfuhr 224 897 246 289 238 653 18 330 18 245 19 406 19 821 20 386 18127
Einfuhr 267 604 357 702 313179 22 045 22772 23574 25727 25813 24 644
Saldo - 42707 | - 111413 ) - 74526 | - 3715 | - 4527 | - 4168 | — 5906 | — 5427 | - 6516
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 26 090 29 648 32 045 2667 2454 2705 2667 2722 2621
und mittleren Einfuhr 7 509 13304 15 884 807 646 634 966 1278 1130
Ostens Saldo + 18582 | + 16344 + 16161 | + 1860 | + 1808 | + 2072 | + 1701 ) + 1445 | + 1491
Japan Ausfuhr 18 245 20511 20 240 1527 1814 1756 1587 1514 1474
Einfuhr 23477 25413 25641 1769 1945 1949 2 085 2087 1819
Saldo - 5232 | - 4902 | - 5401 | — 242 | - 131 ) - 193 - 498 | - 572 | - 344
Volksrepublik Ausfuhr 103 564 106 762 97 328 7241 7 659 7 946 8422 8770 7 476
China 2) Einfuhr 142 964 192 830 157 157 11433 11588 12 007 13289 12674 12 419
Saldo - 39400 | - 86068 | — 59829 | - 4192 | - 3929 | - 4062 | - 4867 | - 3905 | - 4943
Neue Industriestaaten Ausfuhr 55295 63 344 60 926 4763 4493 4 809 5027 5183 4 490
und Schwellenlander Einfuhr 55 441 71012 66 521 4591 4740 5016 5082 5310 4915
Asiens 3) Saldo - 146 | - 7668 | — 5594 | + 172 | - 247 | - 208 | - 55| - 127 | - 425
4. Ozeanien und Ausfuhr 11731 14 024 13759 1131 952 1192 1046 1114 1094
Polarregionen Einfuhr 4233 7515 6191 527 381 488 392 a1 423
Saldo + 7497 | + 6510 | + 7568 | + 603 | + 570 | + 704 | + 654 | + 703 | + 671
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei

aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur,
neuesten Stand. Euroraum einschl. Kroatien. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf Taiwan und Thailand.
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4. Dienstleistungen und Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2019 - 13553 | + 3607 | - 45947 | + 10755| + 18368 | - 9763 | - 2948 | + 3489 | + 492 | + 128990 | - 880
2020 + 6634 | - 5392 | - 14678 | + 9696 | + 18149 | - 7941 | - 4483 | + 2920 | + 4422 | + 83747 - 2133
2021 + 1615 | - 6717 | - 24323 | + 8280 | + 31784 | - 9449 | - 9922 | + 3058 | + 3744 | + 122198 | - 2762
2022 - 37289 - 11246 | - 54946 | + 8910 | + 29373 | - 12432 - 10206 | + 3617 | + 4093 | + 143330 - 5330
2023 - 62994 | - 9907 | - 68937 | + 9206 | + 21219 | - 11931 - 14316 | + 3345 | + 4079 | + 144527 | - 4706
2022 3Vj. - 22705 - 3706 | — 22506 | + 2084 | + 5742 | - 3735 | - 3897 | + 984 | + 226 + 40032 - 1561
4Vj. 8215 | - 2447 | - 13323 | + 2600 | + 5965 | - 2300 | - 1776 | + 739 | + 1184 | + 44713 + 2709
2023 1Vj. - 10046 | - 3012 - 11374 + 1927 | + 5683 | - 4044 | - 3185 | + 1037 | + 1769 | + 38089 - 1668
2Vj. - 17562 | - 1729 | - 18332 + 2390 | + 4679 | - 2580 | - 4601 | + 873 | + 911 | + 21388 - 3957
3Vj. - 23372 - 2514 | - 23333 | + 2572 | + 4893 | - 3568 | - 4389 | + 805 | + 205 + 42403 | - 1409
4Vj. - 12013 | - 2651 | — 15899 | + 2318 | + 5965 | - 1740 | - 2142 | + 630 | + 1194 | + 42647 + 2328
2024 1Vj. - 12544 | - 1972 | - 12612 | + 2659 | + 4846 | — 3777 ) - 4363 | + 949 | + 1747 ) + 36356 | — 749
2023 Juli - 7757 | - 586 | — 6504 | + 797 | + 1052 | - 1644 | - 1598 | + 200 | + 69| + 12328 - 436
Aug. - 9908 | - 1022 | - 8691 + 962 | + 796 | - 1137 | - 1693 | + 298 | + 65| + 15920 | - 506
Sept. - 5708 | - 906 | - 8138 | + 813 | + 3045 | - 787 - 1097 | + 306 | + 700 + 14155 - 467
Okt. - 9458 | - 1149 | - 9567 | + 451 + 2239 | - 1433 | - 797 | + 329 | + 353 | + 12659 | - 503
Nov. - 2826 | - 741 | - 3771 | + 805 | + 2177 | - 450 | - 1436 | + 149 | + 345 + 13523 | - 325
Dez. 271 ) - 761 | - 2561 + 1061 + 1549 | + 143 | + 91 + 152 | + 496 | + 16465 | + 3156
2024 Jan. - 4346 | - 556 | — 3613 | + 827 | + 1492 | - 1648 | - 1850 | + 349 | + 577 | + 12265 - 438
Febr. - 3764 | - 387 | - 3884 | + 720 | + 1228 | - 1269 | - 933 | + 296 | + 586 | + 10047 | - 368
Marz - 4434 | - 1029 | - 5115 + 1112 + 2126 | - 860 | — 1580 | + 304 | + 584 | + 14044 + 56
April n - 5553 | - 400 | - 5214 | + 831 + 2132 | - 1666 | — 1996 | + 303 | + 300 | + 8421 - 414
Mai P - 8070 | - 795 | - 7000 | + 986 | + 1159 | - 1043 | - 2039 | + 16| + 302 | + 1780 | - 229
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- auslandischer militérischer Dienststellen. 3 Enthdlt unter anderem Pacht, Produktions-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben oOffentlicher Stellen fiir Dienstleist- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
ungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. Einnahmen
5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
Sekundareinkommen Vermégensanderungsbilanz
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produziertes Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2019 - 50747 | - 30251 | - 11473 | + 11591 | - 20 496 - 5431 | - 3705 | - 298 | - 3407
2020 - 52889 | - 34755 | - 12175 | + 10767 | - 18134 | - 5920 | - 5908 | - 10345 | - 3547 | - 6799
2021 - 57832 - 35627 | - 9927 | + 11886 | - 22205 | - 6178 | - 6170 | - 2593 | - 565 | — 2028
2022 - 66 091 | — 40174 | - 16147 | + 14 051 - 25917 | - 8028 | - 7149 | - 21644 | - 15993 | - 5652
2023 - 64616 | — 36933 | - 15557 | + 14302 | - 27683 | - 7418 | - 6805 | — 27252 | - 19116 | - 8136
2022 3Vj. - 17213 | - 11247 | - 3569 | + 2137 | - 5966 | - 1837 - 1810 | - 6692 | - 4955 | - 1737
4Vj. - 19300 | - 12801 | - 6976 | + 2089 | - 6499 | - 1844 | - 1810 | - 6797 | - 4390 | - 2 407
2023 1Vj. - 19737 | - 10976 | - 4301 + 2404 | - 8761 | — 1882 - 1731 - 13018 | - 10626 | — 2392
2Vj. - 10075 | - 3809 | - 217 | + 7721 | - 6265 | - 1846 | - 1691 | - 4058 | - 3071 | - 987
3Vj. - 15393 | - 9533 | - 3111 + 2062 | - 5860 | - 1844 | - 1691 | - 3974 | - 2270 | - 1703
4Vj. - 19412 | - 12615 | - 6029 | + 2115 | - 6797 | - 1846 | - 1691 | - 6202 | - 3149 | - 3053
2024 1Vj. - 19034 | - 7180 | - 1672 | + 2775 - 11854 | - 1935 - 1933 | - 8155 | - 6849 | - 1307
2023 Juli - 5899 | - 3861 | - 1293 | + 543 | - 2038 | - 615 | — 564 | - 4836 | - 3670 | - 1166
Aug. - 4991 | - 3161 | - 1057 | + 389 | - 1830 | - 614 | - 564 | - 598 | - 439 | - 159
Sept. - 4503 | - 2511 | - 761 | + 1130 | - 1992 | - 615 | — 564 | + 1460 | + 1839 | - 378
Okt. - 6550 | - 4423 | - 1562 | + 399 | - 2127 | - 611 - 560 | — 4081 | - 3423 | - 657
Nov. - 6600 | - 4444 | - 1718 | + 453 | - 2155 | - 612 | - 560 | — 4497 | - 3416 | - 1081
Dez. - 6262 | - 3748 | - 2748 | + 1262 | - 2515 | - 623 | - 571 | + 2375 | + 3691 | - 1315
2024 Jan. - 4407 | - 2250 | - 709 | + 534 | - 2157 | - 645 | - 644 | - 7057 | - 5390 | - 1667
Febr. - 4834 | - 2461 | - 667 | + 1122 | - 2374 | - 645 | — 644 | — 1597 | - 1858 | + 261
Marz - 9793 | - 2469 | - 296 | + 1119 ) - 7324 - 644 | - 644 | + 499 | + 400 | + 929
April » - 3118 - 1018 | - 432 | + 1837 | - 2100 | - 646 | — 644 | — 2261 | - 2945 | + 684
Mai p) - 1501 + 722 | - 392 | + 3764 | - 2223 | - 643 | - 644 | - 1656 | — 1651 | - 5

1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthalt unentgeltliche Leistungen
im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Ubertragungen.

2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
3 Ubertragungen zwischen inldndischen und auslandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2023 2024 2024
Position 2021 2022 2023 3Vj. 4Vj. 1Vj. Marz April ) Mai p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 801268 | + 322457 | + 267197 | + 24562 | + 118505 | + 176302 | + 32291 | + 23985 | + 60413
1. Direktinvestitionen + 167477 | + 170303 | + 74679 — 9713 | + 44069 | + 27451 | + 19399 | + 12429 | + 2352
Beteiligungskapital + 107462 | + 104545 | + 62650 | + 11722| + 15003 | + 20776 | + 1654 | + 11399 | + 5629
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 45048 | + 57927 | + 46188 | + 16123 | + 8766 | + 21056 | + 8272 | + 9081 | + 5157
Direktinvestitionskredite + 60014 ) + 65758 | + 12030 | — 21434 | + 29066 | + 6675 + 17745 + 1029 | - 3277
2. Wertpapieranlagen + 178741 | + 9165 | + 149308 | + 11882 | + 18941 | + 61661 | + 33778| + 2653 | + 16568
Aktien 2) + 46651 | - 15337 | - 5273 | - 5128 | + 637 | + 41 + 1474 | + 179 | + 4382
Investmentfondsanteile 3) + 122885 | + 29718 + 23457 | + 6240 | + 2741 ) + 21543 | + 4902 | + 4992 | + 7 889
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) - 98| + 16199 | + 9292| + 3105 + 3059| + 6578 | + 1913 | + 3593 | - 2542
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9303 - 21415 + 121832 | + 7665| + 12504 | + 33536 | + 25489 | - 6111 | + 6839
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 47880 | + 41519 + 39966 | + 12714 | - 344 | + 6439 | - 1495 | + 5343 | - 81
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 375278 | + 97044 | + 2359 | + 10469 | + 55484 | + 80373 | - 18824 | + 3877 | + 41419
Monetare Finanzinstitute 8) + 112904 | + 59472 | + 42150 + 20168 | — 20784 + 98981 | - 3161 | + 11405| + 30992
kurzfristig + 99380 | + 34961 | + 16508 | + 2381 | - 3598 | + 94149 | - 3636| + 9103 | + 29388
langfristig + 13204 ) + 24473 | + 25575 + 17766 | + 15204 | + 4861 | + 485 | + 2298 | + 1601
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 147223 | + 48475) + 125919 | + 16590 | + 19110 | + 19441 | - 4102 | + 12010 | - 2 305
kurzfristig + 114647 | + 24730| + 107673 | + 11913 | + 15696 | + 15043 | - 6804 | + 10143 | - 2484
langfristig - 13302| - 7670| + 1130 | + 1358 | - 1596 | - 378 | + 321 | - 15 - 1382
Staat - 8243 - 25070 | + 6629 - 3450 | + 3373| - 3312| - 1540 | - 102 | - 911
kurzfristig - 7256 | - 23472 | + 2165 | - 3304 | + 4091 | - 3095 | - 1471 ) - 21| - 714
langfristig - 978 | - 1593 | + 4449 | - 145 | - 718 | - 216 | - 69| — 80| - 197
Bundesbank + 123394 | + 14167 | - 172339 | - 22840 | + 53785| — 34737 | - 10020 - 19437 | + 13643
5. Wahrungsreserven + 31892 | + 4426 + 884 | - 790 | + 355 | + 378 | - 566 | — 317 | + 156
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 592289 | + 124267 | + 27460 | — 3705| + 20000 | + 128094 | - 838 | + 17344 | + 40737
1. Direktinvestitionen + 85983 | + 58137 | + 14975 - 14410 + 16119 | + 15044 | + 3605 | + 6328 | — 962
Beteiligungskapital + 46474 ) + 22102 | + 24920 - 2525 | + 6251 | + 16228 | + 3102 ) + 1007 | - 2338
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 8359 | + 10299 | + 2668 | + 753 | + 2010 | + 5133 | + 614 | - 1374 | - 3128
Direktinvestitionskredite + 39509 | + 36035| - 9945 | - 11885 | + 9868 | — 1184 | + 503 | + 5321 + 1376
2. Wertpapieranlagen - 18451 | - 1568 | + 148156 | + 62206 | — 196 | + 58313 | + 21385| + 3026 | + 9102
Aktien 2) + 2615 - 5807 | - 12984 | - 1351 | - 47| - 4197 | - 2080 | - 159 | + 54
Investmentfondsanteile 3) - 8423 | - 3207 | - 1984 | - 1583 | - 232 | - 467 | + 352 | + 821 | - 375
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 30545 | - 32717 | + 3936 | — 2131 | - 6138 | — 20838 | + 5759 | - 24014 | - 3159
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 43188 + 40163 | + 159188 | + 67271 | + 6221 + 83815 + 17354 + 27814 | + 12582
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 524758 | + 67698 | - 135671 | — 51501 | + 4077 + 54737 | - 25828 | + 7990 | + 32596
Monetére Finanzinstitute 8) + 161287 | + 153003 | - 55282 | - 35891 | - 93935 + 139975| - 2075| - 3504 | + 9693
kurzfristig + 115265 | + 160861 | — 88243 | — 50804 | - 88073 | + 140506 | + 8700 | — 9981 | + 18203
langfristig + 46044 | - 7860 | + 32959 | + 14912 | - 5863 | — 526 | - 10776 | + 6476 | — 8509
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 141138 | + 11086 | + 58576 | — 13249 | + 35026 | + 26282 | - 13462 | + 24766 | + 13698
kurzfristig + 99842 | - 8533| + 31822 - 18460 | + 32264 | + 17220 - 16039 | + 23758 | + 12455
langfristig + 14022 | + 8384 | + 16865 | + 2788 | + 238 + 6124 | + 1616 | + 35| + 243
Staat - 4463 | - 5674 | - 717 | + 2898 | - 4126 | + 2314 | + 2886 | — 703 | - 404
kurzfristig - 2134 - 3293 - 1066 | + 279 | - 4554 | + 2346 | + 2901 | - 498 | - 376
langfristig - 2326 | - 2379 | + 540 | + 299 | + 428 | — 31| - 15| - 205 | - 28
Bundesbank + 226796 | - 90717 | - 138249 | - 5260 | + 67112 — 113835 | - 13177 | - 12569 | + 9609
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 208978 | + 198190 | + 239737 | + 28266 | + 98505| + 48208 | + 33129| + 6640 | + 19677

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben iber den Stand der Direktinvestitionen im
Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Fachreihe, Direkt-
investitionsstatistiken). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrage.
4 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Bis einschl. 2012 bereinigt um
Stlickzinsen. Langfristig: urspriingliche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine

Laufzeitbegrenzung. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und
Einlagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne
Monetdre Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte

und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 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 134697 | - 30308
179 492 92 545 62433 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 237893 | - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14 104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 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 596 638 584 210 44 539 481787 318921
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 527 474 318
1209 982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1592822 261387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269076 50 251 919 441 697 614
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1479 694 261965 173 362 46 931 8504 33168 1163561 1149 868 54 168 807 889 671 805
1491 552 273726 184 255 46 854 8711 33905 1164 098 1149722 53729 774786 716 766
1516744 277 782 187 779 47 375 8663 33 965 1184 501 1169 952 54 462 808 690 708 055
1491558 288953 196 274 48 617 8799 35263 1148 681 1135 400 53923 790 221 701337
1505419 278174 186 481 48 031 8681 34980 1173376 1159716 53 869 805 179 700 240
1566 099 281157 187 573 48712 8948 35923 1232176 1216 530 52767 826 280 739 819
1514570 280910 185 950 49 465 9 086 36 409 1179 431 1166 155 54229 810 881 703 689
1590572 280 160 184 794 49 614 9300 36 451 1258 187 1245014 52 225 842 576 747 996
1613008 281 258 184 022 50 287 9358 37 592 1281266 1266 647 50 483 829 129 783 879
1569 272 274 421 178 101 49 675 9527 37119 1243873 1230005 50977 811 035 758 237
1577175 277 458 183 052 49 168 9315 35923 1248088 1233980 51629 810314 766 861
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269076 50 251 919 441 697 614
1508 507 281692 190 062 48 256 9437 33938 1176 042 1162 354 50772 793716 714791
1455724 276 016 183 755 48 582 9 480 34199 1130353 1114888 49 356 743 006 712718
1522539 288 131 196 405 48 039 9373 34314 1184 604 1170620 49 804 791478 731061
1431180 285 667 194 679 47 642 9297 34 049 1096 324 1081 284 49 189 726 986 704 194
1435 049 290 368 197 915 48 658 9379 34416 1095 750 1081900 48 931 701 467 733582
1416292 280 820 188 991 48 618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399 374 282 438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 48 979 9218 33253 1074 575 1056 420 47725 687 342 719322
1393337 282 490 190 232 49 647 9278 33333 1064 193 1048 059 46 654 713 662 679 675
1415403 295 288 202 630 49 531 9 256 33871 1074 627 1058 985 45 488 688 966 726 437
1414241 292718 201195 48 939 8958 33627 1076 415 1060074 45107 691309 722932
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1397172 294 402 202 641 49 412 8921 33428 1058 508 1041902 44 261 669 890 727 281
1431638 295014 202 181 49 313 8777 34744 1093 262 1075510 43361 679 579 752 058
1436723 312728 220571 49 281 8563 34314 1083 242 1065 759 40 754 666 365 770 359
1428136 324 404 232438 49 368 8591 34007 1063 804 1047 932 39928 653 953 774183
1441362 324156 232717 49 501 8399 33538 1077 447 1061110 39758 663 179 778 183
1474113 328214 234 891 49 858 8355 35109 1106 429 1090 444 39 470 666 316 807 797

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auerhalb
des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande zu jedem Quartalsende 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 bewertet. 1 Enthélt vor
allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der jeweiligen Landerabgrenz-

ung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den Zentralbanken des
Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache langfristige Schuldverschrei-
bungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeld-
umlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite
24. 5 Differenz aus Auslandsaktiva und Auslandspassiva. 6 Euro-Eroffnungsbilanz der
Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
1034 224 244 415 789 808 549 157 240 652 213833 26819 | 1429615 172417 | 1257198 | 1038 111 219 087 130318 88 769
1169 991 256 601 913 391 621935 291 456 263 269 28187 | 1592 302 217294 | 1375008 | 1117 381 257 627 160 536 97 091
1247 020 250 759 996 261 675 328 320933 291 361 29572 | 1629 245 177 095 | 1452150 | 1 158 894 293 255 192 495 100 760
1359 181 357997 | 1001 184 688 702 312 482 281494 30988 | 1654743 214458 | 1440285 | 1 154 059 286 226 179792 106 434
1359181 357997 | 1001 184 688 702 312482 281494 30988 | 1654743 214 458 | 1440285 | 1 154 059 286 226 179 792 106 434
1375656 379972 995 684 696 014 299 669 267 303 32366 | 1689771 241894 | 1447877 | 1172837 275 040 165 678 109 363
1384720 392 632 992 088 691978 300110 266 967 33143 | 1706923 259317 | 1447607 | 1172012 275 595 163 816 111779
1398 155 383445 | 1014710 703 306 311403 277 810 33593 | 1694 193 249 362 | 1444831 | 1162 251 282 580 170 204 112 375
1427 766 390915 | 1036 851 724 837 312014 278 297 33717 | 1744 856 269711 | 1475145 | 1193 266 281879 168 472 113 406
1417 291 388970 | 1028 321 727 540 300 782 266 782 34000 | 1757 745 272382 | 1485363 | 1210624 274739 161126 113613
EU-Lander (27 ohne GB)
613 888 185572 428 316 334 474 93 842 80 833 13 009 903 486 97 851 805 635 715 854 89 781 61887 27 895
663 042 193 246 469 796 361 161 108 635 95778 12 857 996 712 152 239 844 473 740 274 104 198 74 585 29614
712912 190 773 522 139 397 836 124 303 110 821 13482 | 1006 529 126 999 879 530 764 435 115 095 84 054 31041
816 276 284 817 531459 410 769 120 690 106 262 14428 | 1014 822 139 380 875 442 759 104 116 338 83290 33048
816 276 284 817 531459 410769 120 690 106 262 14428 | 1014 822 139 380 875 442 759 104 116 338 83 290 33048
849 062 311677 537 385 417 429 119 957 105 306 14 651 | 1037 530 147 900 889 630 778 335 111295 77 513 33782
864 878 325505 539373 416 291 123 082 108 088 14995 | 1056 431 166 045 890 386 775171 115216 80 795 34 420
860 920 314938 545 982 420 482 125 499 110 235 15264 | 1040 327 162 630 877 697 761 531 116 166 81818 34 347
884 090 317 274 566 816 440 498 126 318 111 568 14750 | 1083 317 183732 899 585 783 220 116 365 81784 34581
882778 321320 561 458 440 436 121022 106 152 14 871 | 1075 222 173787 901 435 788 294 113 140 78 405 34735
Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)
420 335 58 843 361492 214 682 146 810 133 000 13810 526 129 74 566 451 563 322 257 129 306 68 431 60 875
506 949 63 355 443 594 260773 182 821 167 491 15 330 595 590 65 055 530 535 377 107 153 429 85951 67 478
534 107 59 986 474122 277 492 196 629 180 540 16 090 622716 50 096 572 620 394 460 178 160 108 441 69719
542 904 73180 469 725 277 933 191792 175232 16 560 639 921 75078 564 843 394 955 169 888 96 501 73 386
542 904 73180 469 725 277 933 191792 175232 16 560 639 921 75078 564 843 394 955 169 888 96 501 73 386
526 593 68 295 458 298 278 586 179713 161997 17715 652 241 93 994 558 247 394 502 163 745 88 165 75 580
519 842 67 127 452 715 275 687 177 028 158 879 18 148 650 492 93 272 557 220 396 841 160 379 83021 77 358
537 235 68 507 468 728 282 824 185904 167 575 18 329 653 866 86 732 567 134 400 720 166 414 88 386 78 028
543 676 73 641 470 035 284 338 185 696 166 729 18 967 661 539 85979 575 560 410 046 165514 86 689 78 825
534513 67 649 466 863 287 104 179 759 160 630 19129 682 523 98 594 583 928 422 329 161599 82721 78 878
Euroraum (20)
527 566 164 697 362 869 289 362 73 507 61759 11748 816 066 76 137 739929 670 289 69 640 47 662 21978
556 549 171 231 385318 299 905 85413 73729 11684 911712 130 558 781 154 699 065 82 089 58 608 23481
606 206 171716 434 490 338439 96 050 83930 12120 916 735 105 597 811138 722183 88954 64 756 24198
713 257 266 931 446 326 352927 93 399 80 382 13016 921774 119 987 801 787 712 302 89 485 64 843 24 642
713 257 266 931 446 326 352927 93 399 80 382 13016 921774 119 987 801 787 712 302 89 485 64 843 24 642
750 627 294 807 455 820 363 072 92 748 79 550 13198 933 855 119 349 814 505 730 163 84 342 59 234 25108
765 169 307 753 457 416 362 462 94 954 81400 13 554 949 736 136 402 813334 727 038 86 296 60714 25583
760512 298 258 462 254 365 821 96 433 82 644 13789 934 237 136 205 798 032 711671 86 361 61060 25301
783120 300 877 482 243 384 476 97 768 84 440 13327 973 220 152 559 820 660 733 893 86 767 61456 25312
777 679 303 557 474122 380 546 93 576 80 175 13 401 965 903 142 412 823 491 739 065 84 426 59 342 25084
Extra-Euroraum (20)
506 658 79719 426 939 259794 167 145 152 074 15071 613 549 96 280 517 269 367 822 149 448 82 656 66 792
613 443 85 369 528 073 322030 206 043 189 540 16 504 680 590 86 735 593 854 418 316 175538 101 928 73610
640 814 . 224 882 207 431 17 452 712510 204 301 127 739 76 562
645 924 219 083 201 112 17 971 732970 196 741 114 949 81792
645 924 219 083 201 112 17971 732970 196 741 114 949 81792
625 029 206 921 187 753 19 168 755916 190 698 106 443 84 254
619 552 205 157 185 567 19 589 757 188 189 298 103 102 86 196
637 643 214970 195 166 19 804 759 956 196 219 109 144 87 075
644 646 214 246 193 857 20390 771636 195112 107 017 88 095
639612 207 206 186 607 20599 791 842 190313 101 784 88529

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegenliber dem
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be-

dingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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Durchschnitt
im Jahr bzw.
im Monat

2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022
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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,2311 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7.4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
1,5167 7,0788 7,4396 138,03 1,3695 10,1026 10,6296 1,0047 1,0530 0,85276
1,6288 7,6600 7,4509 151,99 1,4595 11,4248 11,4788 0,9718 1,0813 0,86979
1,5514 7,3244 7,4447 142,38 1,4400 10,9529 11,1725 0,9905 1,0715 0,88550
1,6034 7,3807 7,4456 143,01 1,4649 11,2858 11,2276 0,9908 1,0706 0,88192
1,6389 7,5561 7,4518 146,51 1,4792 11,5187 11,3370 0,9846 1,0968 0,88115
1,6346 7,5948 7,4485 148,93 1,4687 11,7330 11,3697 0,9751 1,0868 0,87041
1,6157 7,7653 7,4492 153,15 1,4414 11,7164 11,6766 0,9764 1,0840 0,85861
1,6423 7,9482 7,4508 155,94 1,4618 11,3474 11,6343 0,9663 1,1058 0,85856
1,6818 7,9096 7,4522 157,96 1,4703 11,4127 11,8117 0,9588 1,0909 0,85892
1,6622 7,7967 7,4566 157,80 1,4458 11,4525 11,8417 0,9600 1,0684 0,86158
1,6637 7,7200 7,4604 158,04 1,4474 11,6284 11,6472 0,9547 1,0563 0,86798
1,6634 7,8087 7,4581 161,84 1,4828 11,7958 11,5475 0,9634 1,0808 0,87045
1,6321 7,7870 7,4556 157,21 1,4653 11,5333 11,2028 0,9441 1,0903 0,86168
1,6422 7,8201 7,4572 159,46 1,4631 11,3501 11,2834 0,9368 1,0905 0,85873
1,6533 7,7651 7,4550 161,38 1,4564 11,3843 11,2500 0,9462 1,0795 0,85466
1,6586 7,8297 7,4566 162,77 1,4726 11,5214 11,3054 0,9656 1,0872 0,85524
1,6469 7,7658 7,4596 165,03 1,4661 11,6828 11,5910 0,9761 1,0728 0,85658
1,6317 7,8206 7,4606 168,54 1,4780 11,5988 11,6186 0,9830 1,0812 0,85564
1,6206 7,8051 7,4592 169,81 1,4750 11,4178 11,2851 0,9616 1,0759 0,84643
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung ISO-Wahrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund 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
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegenliber den Wahrungen des Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
Weiten EWK- auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
Erweiterten EWK-Landerkreises 1) Landerkreises 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 27 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 27 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)
96,2 96,1 95,8 96,1 96,5 95,9 97,8 99,6 95,7 97,6 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,6 88,0 86,1 91,9 97,5 85,4 91,1 93,1 92,3 91,2
87,4 87,1 86,6 84,5 90,1 86,9 91,7 96,6 86,0 90,5 93,0 91,7 91,1
89,7 90,3 89,8 88,2 94,4 90,6 92,3 95,7 88,4 91,0 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 101,1 99,4 106,5 101,7 95,9 94,8 97,5 95,3 97,0 96,7 96,8
104,3 105,6 104,2 102,7 11,0 105,6 96,2 93,6 99,9 95,6 98,5 98,2 98,4
102,9 104,3 102,2 101,0 109,1 103,2 94,7 92,0 98,7 93,3 98,5 97,2 96,8
102,9 104,3 101,7 100,0 109,3 102,6 93,5 90,4 98,1 91,6 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,1 101,8 1129 104,8 94,6 89,7 102,1 92,1 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,3 105,8 17,8 107,3 94,9 88,4 105,2 91,4 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,3 109,3 120,8 108,3 95,3 89,3 104,7 92,1 101,9 98,6 97,9
104,6 103,3 99,1 101,8 12,1 99,3 92,5 88,7 98,2 88,2 98,8 94,3 92,5
104,4 102,4 97,2 100,0 112,9 98,8 92,1 88,5 97,6 87,4 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,6 94,2 107,6 94,0 90,1 88,4 92,6 84,8 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,7 97,1 12,4 97,0 92,4 88,8 97,5 86,7 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,6 97,2 14,7 97,4 93,0 89,6 97,9 87,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,7 85,9 86,5 106,1 88,7 89,8 90,3 89,1 83,6 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 882 | P 87,8 110,1 90,7 90,7 90,7 90,6 85,0 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,4 | P 88,7 112,5 92,0 91,9 90,8 93,5 85,7 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 91,0 | » 90,5 17,3 95,2 93,2 90,9 96,6 86,7 97,7 91,1 90,8
98,1 93,3 89,2 | p 88,0 115,5 92,5 92,3 91,2 93,8 85,9 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 90,0 | P 89,3 119,2 93,9 92,5 91,4 93,9 86,5 96,4 90,1 90,1
99,6 93,7 » 893 | m 87,5 120,5 94,3 93,5 91,8 96,0 86,7 97,4 90,6 90,9
95,3 908 | » 842 | P 82,7 16,1 | » 90,9 92,0 91,3 92,8 85,1 95,9 89,1 89,0
98,1 940| » 83| P 86,3 121,81 o 947 93,5 91,7 96,2 87,1 98,0 91,3 | » 91,6
96,6 91,4 1182 | » 92,3 96,0 89,0 89,4
96,8 91,8 » 855| m 83,9 1185| » 92,6 92,7 91,6 94,1 85,4 96,2 89,1 89,4
95,8 91,5 117,9| » 926 96,3 89,5 89,9
95,0 90,1 116,0| P 90,3 96,1 88,9 88,8
95,4 90,5| m» 84,0 | p 82,5 1158 | P 90,2 92,0 91,2 93,1 84,8 96,5 89,5 89,1
95,7 90,7 16,1 | » 90,3 95,7 88,7 88,4
93,9 89,2 1141 | » 889 94,8 87,9 87,5
93,4 889 | m 824| m 81,1 1136 | P 886 91,4 91,3 91,2 84,5 94,5 87,6 87,3
93,9 89,8 1139| » 893 95,9 89,1 88,7
94,5 91,3 1148 | P 90,8 96,0 89,7 89,4
95,7 923| » 850 m 83,4 166 | P 92,0 92,0 91,3 92,9 85,5 97,0 90,6 90,3
96,8 92,6 1186 | P 92,9 96,2 89,7 89,8
97,1 92,8 1192 | » 931 97,5 90,4 | P 90,4
97,0 931 | » 870| P 85,2 1193 | » 934 92,8 91,2 95,2 86,0 97,7 90,5 | P 90,6
97,3 93,3 19,7 » 936 98,0 90,9 | P 91,1
98,4 94,2 12151 P 949 98,5 91,5| P 91,9
98,0 936 » 881| m 85,7 1209 | » 94,2 93,3 91,4 96,1 86,7 98,1 91,1 | P 91,3
98,2 93,8 12,8 | » 94,7 98,2 91,3 | P 91,8
99,2 95,0 1237 | » 96,1 98,4 91,8 | P 92,5
99,0 950 » 890 | m 87,2 1237 | » 96,1 93,6 91,7 96,5 87,6 98,3 91,8 | P 92,4
98,5 94,6 1230 » 955 98,0 91,7 | » 92,1
98,0 94,1 122,5| » 950 97,7 91,3 | P 91,7
98,7 96| » 888| m 87,1 1234 | » 953 94,2 92,4 97,0 88,0 98,2 91,6 | P 91,9
98,2 94,0 1232 | P 949 97,7 91,1 | P 91,5
98,4 94,4 1236 | P 95,2 97,8 91,4 | » 91,8
98,1 94,1 p) 838 | n 87,7 1233 | P 94,9 93,9 92,2 96,4 87,8 97,7 91,3 | » 91,6
98,8 94,8 1242 | » 955 98,1 91,8 | P 92,1
986 | P 945 1240 | » 951 983 | P 91,8 | P 92,1
989 | » 948 1244 | » 953 98,6 | P 92,0 | P 92,2
985 | P 944 1240 | P 949 P 981 » 91,8 | P 92,0

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert der betreffenden
Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren zur Ermittlung des
effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine Zunahme
der Wettbewerbsféhigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen
Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik und
Waégungsschemata siehe Website der Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen anhand der gewo-
genen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den Wah-
rungen folgender 18 Lénder: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong,
Japan, Kanada, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdkorea,
Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis- bzw.
Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen berticksichtigt. 2 Umfasst die
Lander des Erweiterten EWK-Landerkreises zzgl. folgender 23 Lander: Algerien, Argen-
tinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko,

Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Stidafrika,
Taiwan, Thailand, Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB hat die
Verdéffentlichung des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Mérz 2022
bis auf Weiteres ausgesetzt. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die
Russische Foderation ab diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den
taglichen von der Bank of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem
jeweiligen Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 3 Jahres- bzw. Viertel-
jahresdurchschnitte. 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, ab 2023 einschl.
Kroatien) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe des Erweiterten EWK-Landerkreises. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammen-
setzung) sowie die Lander der Gruppe des Weiten EWK-Landerkreises.



