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Uberblick



1 Weltwirtschaft und internationale Finanzmarkte

1.1 Weltwirtschaft vor neuen Herausforderungen

Die Weltwirtschaft expandierte im Schlussquartal 2024 erneut moderat. Dabei fiel
das Wachstum regional sehr unterschiedlich aus. In den USA blieb die Konjunktur
schwungvoll, und in China verstarkte sie sich dank staatlicher Stimuli und kraftiger
Exporte etwas. Hingegen stieg die Wirtschaftsleistung im Euroraum nur leicht. Dahinter
stand auch der Wegfall von Sondereffekten, die das Wachstum im Sommer gestutzt
hatten, wie beispielsweise die Olympischen Spiele in Paris.

Die Industriekonjunktur blieb im Herbst regional zweigeteilt. Global durfte die indus-
trielle Erzeugung im Schlussquartal 2024 recht kraftig expandiert haben. Ihr Wachstum
wurde aber weiterhin vorwiegend von den Schwellenlandern getragen. In den Fortge-
schrittenen Volkswirtschaften blieb die Industriekonjunktur kraftlos. Auch die Warenex-
porte zogen nur in der Gruppe der Schwellenlander an. Vermutlich trug hierzu die
Erwartung héherer Importzolle der USA bei.

Der verscharfte handelspolitische Kurs der USA kdnnte den Welthandel und die
globale Konjunktur deutlich belasten. Nach seinem Amtsantritt intensivierte US-Prasi-
dent Trump die Zolldrohungen gegen Kanada und Mexiko, den wichtigsten Handels-
partnern der USA. Gegenuber China wurden die US-Importzdlle bereits angehoben,
wenn auch bislang bei Weitem nicht so stark wie vor der Prasidentschaftswahl angekun-
digt. Jungst beschloss die US-Regierung aul3erdem Zusatzzolle auf samtliche Einfuhren
von Stahl und Aluminium und stellte dartber hinaus breit angelegte Zollanhebungen
gegenuber vielen Handelspartnern in Aussicht. Derartige Schritte der USA kénnten
VergeltungsmalBnahmen der betroffenen Lander provozieren. Fur diesen Fall kindig-
ten die USA an, mit weiteren Zollschritten zu reagieren. Dies kénnte sich zu schwerwie-
genden Handelskonflikten aufschaukeln. Vor diesem Hintergrund stieg die handelspoli-
tische Unsicherheit weltweit erheblich an. Allein die erhohte Unsicherheit kénnte die
globale Konjunktur bereits dampfen.
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1.2 Der Disinflationsprozess machte zuletzt kaum mehr Fortschritte

Die Preise von Energierohstoffen zogen zeitweise splirbar an. Anhaltende Forderkur-
zungen der OPEC und ihrer Partner sowie neue US-Sanktionen gegen den russischen
Olsektor trieben die Olpreise zu Beginn des Jahres 2025 in die Hohe. Seitdem gaben die
Olnotierungen jedoch wieder spiirbar nach. Vermutlich trugen die Appelle der neuen
US-Regierung zur Ausweitung der Olférderung in den Vereinigten Staaten und in den
OPEC-Landern maRgeblich dazu bei. Gleichzeitig durften die sich abzeichnenden
handelspolitischen Konflikte die Aussichten fiir die globale Olnachfrage eintriiben. Vor
diesem Hintergrund geht die Internationale Energieagentur derzeit davon aus, dass die
globalen Olmarkte 2025 gut versorgt sein werden.

Der Disinflationsprozess machte zuletzt kaum mehr Fortschritte. In der Gruppe der
Industrielander verstarkte sich der Anstieg der Verbraucherpreise im Januar 2025 auf
2,9 % binnen Jahresfrist, verglichen mit 2,4 % im Oktober 2024. Ausschlaggebend dafur
waren Basiseffekte sowie der jungste Anstieg der Energiepreise. Die ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnete Kernrate verharrte im gleichen Zeitraum bei 3,1 %. Insbe-
sondere im Bereich der Dienstleistungen blieb der Preisauftrieb hartnackig hoch.
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2 Finanzmarktumfeld

2.1 Langdfristzinsen steigen deutlich

Die Finanzmarkte standen im Zeichen deutlich gestiegener Langfristzinsen, eines
voranschreitenden Disinflationsprozesses im Euroraum und abnehmender Leitzins-
senkungserwartungen vor allem in den USA. Die Marktteilnehmer revidierten den fur
das Jahr 2025 erwarteten Leitzinspfad fur den Euroraum etwas nach oben. Sie gehen
aber weiterhin von merklich sinkenden Geldmarktzinsen und einem abnehmenden
Restriktionsgrad der Geldpolitik im Jahresverlauf aus. Sowohl Umfragen als auch Markt-
daten deuten darauf hin, dass das Inflationsziel mittelfristig erreicht wird. Die Zinssen-
kungserwartungen fur die US-Geldpolitik bildeten sich deutlich starker zurtck. Hier
erwies sich der Disinflationsprozess als vergleichsweise zah. Die Marktteilnehmer
rechneten fur das Jahr 2025 zuletzt lediglich mit einem weiteren Zinsschritt der Fed.

Die Renditen zehnjahriger US-Treasuries - und mit ihnen die Renditen weltweit -
zogen im Ergebnis kraftig an. Hierzu trugen steigende US-Inflationserwartungen,
unerwartet robuste Wachstumssignale fur die US-Wirtschaft und erwartete fiskalische
Belastungen bei. Sorgen daruber, dass Zolle oder die restriktivere Migrationspolitik das
US-Wachstum hemmen kénnten, traten bislang in den Hintergrund. Von der erwarte-
ten US-Haushaltspolitik, in der stark steigende Schuldenstande relativzum BIP
angelegt sind, gingen aus Sicht der Investoren zumindest in der kurzeren Frist
ebenfalls Wachstumsimpulse aus. Der Renditeanstieg war letztlich ungewdhnlich stark
gestiegenen Terminpramien geschuldet. Hierin spiegelten sich die gestiegene Zuver-
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sicht fur die US-Wirtschaft, aber auch die wieder zunehmende Unsicherheit tber die US-
Inflationsentwicklung und die zukunftige Leitzinsentwicklung wider. Der Anstieg der
Terminpramie griff auch auf die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen und auf
europaische Staatsanleihen insgesamt Gber. Da aber gleichzeitig die geldpolitische
Zinserwartung in den USA deutlicher nach oben revidiert wurde als im Euroraum,
weitete sich die Zinsdifferenz zwischen dem Euroraum und den USA spurbar aus. Dies
war ausschlaggebend dafir, dass der Euro gegentiber dem US-Dollar deutlich abwer-
tete. Insgesamt gab der Euro im Berichtszeitraum gegenuber 18 Handelspartnern auch
effektiv nach; hier durfte sich starker das gedampfte heimische Konjunkturbild nieder-
geschlagen haben.

2.2 Steigende Kurse an den Aktienmarkten

Mit dem gestiegenen Risikoappetit und uberraschend positiven Zahlen fur die US-
Wirtschaft stiegen die Kurse an den internationalen Aktienmarkten sichtbar an. Der
gestiegene Risikoappetit trug im Ergebnis zu dem hohen Bewertungsniveau insbeson-
dere von US-Aktien bei. Nicht zuletzt aufgrund erwarteter regulatorischer Lockerungen
far die Finanzindustrie durch die neue US-Regierung rechneten Anleger mit langer
anhaltenden hohen Zinsmargen der Banken. Bankaktien gewannen daher deutlich an
Wert.
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3 Geldpolitik und Bankgeschaft

3.1 EZB-Rat senkt Leitzinsen zwei weitere Male ab

Auf seinen geldpolitischen Sitzungen im Dezember 2024 und Januar 2025 beschloss
der EZB-Rat zwei weitere Zinssenkungen. Der Zinssatz fur die Einlagefazilitat, mit dem
der EZB-Rat den geldpolitischen Kurs steuert, notiert nach diesen beiden Senkungen
um jeweils 25 Basispunkte nun bei 2,75 %. Der EZB-Rat begrindete die Zinssenkungen
unter anderem mit dem gut voranschreitenden Disinflationsprozess. Die Inflation hat
sich im Wesentlichen weiterhin im Einklang mit den im Dezember erstellten Projektio-
nen entwickelt. Der EZB-Rat erwartet, dass die Inflation im Euroraum im laufenden Jahr
zum mittelfristigen Zielwert von 2 % zurtckkehren wird.

Der EZB-Rat passte im Dezember seine Kommunikation an und entfernte den
Hinweis auf eine restriktive Geldpolitik. Der angemessene geldpolitische Kurs wird
abhangig von der Datenlage und von Sitzung zu Sitzung festgelegt. Zinsbeschltsse
werden auf der Einschatzung der Inflationsaussichten vor dem Hintergrund aktueller
Wirtschafts- und Finanzdaten, der Dynamik der zugrunde liegenden Inflation sowie der
Starke der geldpolitischen Transmission basieren. Der EZB-Rat legt sich nicht im Voraus
auf einen bestimmten Zinspfad fest.

3.2 Aufwartstendenz des Kreditwachstums im Euroraum setzte sich fort

Der Wiederanstieg des Geldmengenwachstums setzte sich im vierten Quartal 2024
fort; die Kreditvergabe zeigt zunehmend Anzeichen einer Erholung. Die Zuflisse zum
breit gefassten Geldmengenaggregat M3 stabilisierten sich im letzten Quartal 2024 auf
erhohtem Niveau; die Jahreswachstumsrate von M3 stieg Ende Dezember 2024 auf

3,5 %. Gestutzt wurde das Geldmengenwachstum insbesondere durch weiter sinkende
Opportunitatskosten der Geldhaltung sowie durch wirtschaftliche Unsicherheiten, die
die Attraktivitat liquider Anlagen erhdhten. Auf der Entstehungsseite |6ste die Kreditver-
gabe der Banken an heimische Nichtbanken die Mittelzuflisse aus dem Ausland als
wichtigste Stlutze des Geldmengenwachstums ab: Die Aufwartstendenz bei den
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Buchkrediten an private Haushalte verfestigte sich. Dartber hinaus zeigten sich auch
bei den Buchkrediten an nichtfinanzielle Unternehmen gewisse Anzeichen einer
Erholung, obwohl diese vor dem Hintergrund der gedampften Wachstumsperspektiven
far den Euroraum nur allmahlich erfolgen durfte. Die in der Umfrage zum Kreditge-
schaft (Bank Lending Survey, BLS) befragten Banken meldeten eine marginale
Zunahme der Nachfrage nach Unternehmenskrediten im vierten Quartal 2024.
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4 Deutsche Wirtschaft

4.1 Wirtschaftsleistung im vierten Quartal zuriickgegangen

Die deutsche Wirtschaftsleistung sank im vierten Quartal 2024 tuberraschend
deutlich. Laut der Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes ging das reale BIP
um saisonbereinigt 0,2 % gegenuber dem Vorquartal zurtick. Damit korrigierte das
Statistische Bundesamt eine erste, zuvor veroffentlichte Schatzung leicht nach unten.
Als wesentlichen Belastungsfaktor fuhrte das Statistische Bundesamt deutlich niedri-
gere Exporte an, wahrend die privaten und staatlichen Konsumausgaben anstiegen.
Der private Konsum profitierte von den kraftig gestiegenen Lohnen. Allerdings tribten
sich die Aussichten am Arbeitsmarkt ein. Das trug zur hohen Verunsicherung der
Verbraucher bei und dampfte damit den privaten Konsum. Die Produktion in der Indus-
trie ging weiter zurtck, wahrend der Bau wohl auf der Stelle trat. Die immer noch
erhohten Finanzierungskosten, die hohe wirtschaftspolitische Unsicherheit und die
mittlerweile sehr niedrige Kapazitatsauslastung belasteten weiterhin die Investitionen
und damit die inlandische Nachfrage nach Investitionsgutern und Bauleistungen.
Angesichts der verschlechterten Wettbewerbsposition konnte die deutsche Industrie
nicht von den wachsenden auslandischen Absatzmarkten profitieren.

Dazu passend blieb das Unternehmenskreditgeschaft deutscher Banken auch im
Jahresendquartal 2024 ohne Impuls. Die verhaltene Nachfrage nach Unternehmensk-
rediten spiegelt das aktuell schwierige wirtschaftliche Umfeld und den unsicheren
Wirtschaftsausblick wider. Hierzu passt, dass die Banken laut BLS ihre Kreditrichtlinien
im vierten Quartal 2024 per saldo gestrafft haben. Die restriktivere Gestaltung ihrer
Kreditvergabepolitik begrindeten die Banken damit, dass ihre Risikotoleranz gesunken
und das Kreditrisiko gestiegen sei. Das Kreditgeschaft der Banken mit privaten Haushal-
ten setzte dagegen seine seit Sommer beobachtete leichte Erholung fort. Ausschlagge-
bend hierfur war der fortgesetzte Anstieg der Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten,
die von rucklaufigen Kreditzinsen und einem hohen Bedarf an Wohnraum profitierte.
Ferner wirkte laut BLS auch eine optimistischere Einschatzung der privaten Haushalte
zu den Aussichten am Wohnimmobilienmarkt - einschliel3lich der voraussichtlichen

Entwicklung der Preise fur Wohneigentum und der erwarteten Renditen - nachfragefor-
dernd.
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4.2 Arbeitslosigkeit moderat gestiegen, Lohnzuwachse immer noch
stark

Die Beschaftigung blieb im Herbst stabiler, als nach dem Riickgang im Sommer zu
erwarten gewesen war. Die Beschaftigung insgesamt verharrte auf dem Stand des
Vorquartals. Dabei glichen weiterhin die Einstellungen in einigen Dienstleistungsberei-
chen den Beschaftigungsabbau im produzierenden Gewerbe aus. Die Kurzarbeit stieg
seit den Sommerferien spurbar an. Betroffen sind auch hier in erster Linie Industriear-
beitsplatze. Die Arbeitslosigkeit erhdhte sich moderat. Die Aussichten bleiben
gedampft.

Die Tarifverdienste stiegen im Herbst stark, aber etwas schwacher als im Sommer.
EinschlieBlich der Nebenvereinbarungen nahmen sie im vierten Quartal 2024 um
kraftige 5,8 % gegenuber dem Vorjahr zu, nach 8,9 % zuvor. Anders sieht das Bild aus,
wenn aus den Tarifverdiensten die Sonderzahlungen wie Inflationsausgleichspramien
herausgerechnet und ausschlieRlich die Grundvergitungen betrachtet werden. Denn
dann legten die Tarifverdienste im Herbst mit 6,6 % gegentber dem Vorjahr splrbar
starker zu als im Sommer (5,7 %). Die Tarifverdienste insgesamt stiegen in den Dienst-
leistungen erneut starker als im produzierenden Gewerbe. Héhere L6hne lassen sich in
vielen Dienstleistungsbereichen angesichts der besseren wirtschaftlichen Situation
leichter durchsetzen als in der Industrie und am Bau. Die Effektivverdienste legten im
Herbst voraussichtlich etwas weniger stark zu als im Vorquartal.

In jingerer Zeit gab es kaum neue Abschlusse fiir gro3ere Branchen. Angesichts der
lang anhaltenden wirtschaftlichen Schwachephase und deutlich niedrigerer Inflationsra-
ten wird es in den anstehenden Lohnverhandlungen voraussichtlich zu spurbar niedri-
geren Abschlissen kommen als in den vergangenen zwei Jahren.

4.3 Preise trotz gesunkener Energiekosten moderat gestiegen

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Herbst erneut moderat an. Im Durchschnitt
der Monate Oktober bis Dezember 2024 erhéhten sich die Verbraucherpreise saisonbe-
reinigt um 0,5 %, nach 0,4 % im Vorquartal. Dabei wirkten die sinkenden Energiepreise

weiterhin dampfend. Der Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln nahm dagegen noch
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einmal merklich zu. Dienstleistungen verteuerten sich weiterhin deutlich, aber weniger
stark als in den vorhergehenden Quartalen. Bei Industriegutern ohne Energie
verstarkte sich der Preisanstieg dagegen wieder merklich. In der Vorjahresbetrachtung
stieg die Inflationsrate im Herbst um 0,3 Prozentpunkte auf 2,5 %. Die Kerninflations-
rate (HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel) erhéhte sich etwas auf 3,3 %.

Im Jahresdurchschnitt 2024 sank die Inflationsrate erheblich auf 2,5 %. Im Jahr 2023
hatte sie noch 6,0 % betragen. Vor allem der Preisauftrieb bei den Waren liel3 kraftig
nach. Die Teuerungsrate bei Nahrungsmitteln entsprach 2024 mit 2,8 % nahezu dem
historischen Durchschnitt. Der Preisauftrieb bei Industriegitern ohne Energie sank auf
1,4 % und naherte sich ebenfalls dem historischen Mittel. Energie leistete sogar einen
deutlich negativen Beitrag zur HVPI-Rate. Lediglich der Preisanstieg bei Dienstleistun-
gen war mit 4,3 % weiterhin ungewohnlich hoch und verringerte sich gegentber 2023
nur wenig. Hier schlugen sich die kraftigen Lohnanstiege besonders stark nieder.

Im Januar 2025 verharrte die Inflationsrate bei 2,8 %. Auch im Vormonatsvergleich
setzte sich die Dynamik der Verbraucherpreise im gleichen Tempo wie im Dezember
fort. Besonders stark stiegen die Energiepreise. Dazu trugen sowohl die zum Jahresbe-
ginn in Kraft getretene Erhéhung des nationalen CO,-Preises als auch gestiegene Rohdl-
notierungen bei. Durch die Abwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar wurde die
preistreibende Wirkung der gestiegenen Rohdlnotierungen zusatzlich verstarkt. Dem
stand ein kraftiger Ruckgang der Preise fur Nahrungsmittel gegenuber. Die Preise fur
Industrieglter ohne Energie sanken geringfugig. Dienstleistungen verteuerten sich
zuletzt wieder merklich starker. Hier wirkten sich der Preisanstieg beim Deutschlandti-
cket und héhere Kosten im Gesundheitsbereich aus. In der Vorjahresbetrachtung stieg
die Kerninflation etwas an, von 3,3 % im Dezember auf 3,6 % im Januar.

In den nachsten Monaten diirfte die Inflationsrate sinken, bevor sie ab Mitte des
Jahres vorubergehend wieder steigt. Haupttreiber des erwarteten Disinflationsprozes-
ses sind die Dienstleistungen. Dazu tragen niedrigere Lohnzuwachse bei. Dennoch
sollte die Inflation bei Dienstleistungen weiterhin auf einem deutlich Gberdurchschnittli-
chen Niveau bleiben. Dagegen durfte der Beitrag von Energie im Jahresverlauf, auch
aufgrund von Basiseffekten, wieder anziehen. Fur die Preise von Lebensmitteln werden
aufgrund der Preisentwicklung auf vorgelagerten Stufen und der Nachwirkungen der
aulRerordentlich kraftigen Lohnerh6hungen im Einzelhandel deutliche Steigerungen
erwartet. Die Preise von Industriegutern ohne Energie legen aus heutiger Sicht
moderat zu. Bei der Kerninflationsrate durfte sich der Disinflationsprozess somit grund-
satzlich fortsetzen.
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4.4 Deutsche Wirtschaft kdnnte im Winter geringfugig zulegen

Trotz anhaltend schwacher konjunktureller Grundtendenz kénnte die Wirtschafts-
leistung im ersten Quartal geringfligig zulegen. Die Industrie kdnnte im Winterquar-
tal weniger als bisher belasten und der Bausektor etwa auf dem Stand des Vorquartals
verharren. Zwar belasten Faktoren wie eine hohe Unsicherheit, erhdhte Finanzierungs-
kosten und eine geringe Auslastung nach wie vor die Investitionen. Allerdings erholte
sich die Nachfrage gemessen am Auftragseingang in beiden Sektoren zuletzt etwas.
Der Wohnungsbau profitierte dabei von bis Ende 2024 rucklaufigen Bauzinsen. Gleich-
wohl zeigten Umfragen des ifo Instituts zu Auftragsmangel und Gerateauslastung im
Januar noch keine Verbesserung an. Der private Konsum hingegen kdnnte erneut
etwas expandieren: Die kraftig gestiegenen Léhne bieten weiteren Spielraum fur
zusatzliche Konsumausgaben. Gleichzeitig durfte sich der Arbeitsmarkt mit moderat
sinkender Beschaftigung und leicht steigender Arbeitslosigkeit weiter abkuhlen, und
die Stimmung der Verbraucher ist weiterhin schlecht. Daher werden sie diese zusatzli-
chen Ausgabenmaoglichkeiten wohl nur zégerlich nutzen. Die Exporte dampften die
wirtschaftliche Aktivitat zuletzt besonders stark. In den ersten Monaten des laufenden
Jahres kdnnten sie sich etwas weniger ungunstig entwickeln. Dies gilt insbesondere,
falls sie angesichts drohender US-Zélle von Vorzieheffekten profitieren sollten. Alles in
allem koénnte die Wirtschaftsleistung im ersten Quartal marginal wachsen. In der Grund-
tendenz bleibt die deutsche Wirtschaft nach wie vor in der Stagnation gefangen.
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5 Staatsfinanzen

5.1 Deutsches Staatsdefizit bleibt relativ hoch

Die gesamtstaatliche Defizitquote lag im vergangenen Jahr weiterhin bei 2% %, und
auch fiir 2025 zeichnet sich keine gréRere Anderung ab. Im letzten Jahr entfielen im
Vorjahresvergleich zwar umfangreiche temporare Lasten aus den Energiepreisbrem-
sen. Allerdings legten einige Ausgaben stark zu: vor allem bei den Sozialversicherun-
gen, aber auch fur Zinsen, Personal, die EEG-Férderung von klimafreundlichem Strom
und die Bundeswehr. Im Ergebnis stieg die strukturelle Defizitquote deutlich auf etwa
2 % an. Im laufenden Jahr durfte der ausgabenseitige Preisdruck nachlassen, und die
Klimaschutzausgaben kénnten sich in etwa parallel zum BIP entwickeln. Die Ausgaben
von Kranken-, Pflege- und Rentenversicherung durften zwar weiter deutlich wachsen,
dem stehen aber insgesamt umfangreichere Mehreinnahmen aus héheren Beitragssat-
zen gegenuber. Die Verteidigungsausgaben erreichten 2024 die NATO-Vereinbarung
von 2 % des BIP. Mittlerweile wird Uber deutlich hdhere Quoten und diesbezuglich
erweiterte Kreditspielrdume diskutiert. Ein neuerlicher deutlicher Ausgabenschub im
laufenden Jahr ist aber bisher noch nicht angelegt.

Auch die Defizite des Bundes bleiben relativ hoch, ungeachtet der eingehaltenen
Schuldenbremse 2024 und der vorlaufigen Haushaltsfliihrung seit Jahresbeginn. Das
finanzstatistische Defizit des Bundes einschlieBlich Extrahaushalten verringerte sich
2024 zwar erheblich auf rund 50 Mrd € (2023: rund 90 Mrd €). Allerdings lag das auch
an Sonderfaktoren, etwa weil dem Bund mehr Mittel aus NGEU zuflossen und er
héhere Ruckzahlungen von Krisenhilfen erhielt, die er in den Vorjahren gewahrt hatte.
Die Nettokreditaufnahme unterschritt die Grenze der Schuldenbremse, und der Bund
konnte dabei noch seine Rucklage schonen. So erhielt er sich zusatzliche Spielrdume
far das laufende Jahr von 10 Mrd €. Fur 2025 gibt es zwar noch keinen Haushaltsplan,
dies erzwingt aber keinen restriktiven Ausgabenkurs. Engere Grenzen gelten letztlich
nur bei neuen Vorhaben. Insgesamt gilt es, die Vorgaben der Schuldenbremse im Blick
zu behalten. Der Bundesfinanzminister meldete einen Konsolidierungsbedarf von

16 Mrd €, um die Kreditgrenze im spater zu verabschiedenden Haushaltsplan 2025
einzuhalten.
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5.2 Strukturelle Schwachen beheben, solide Staatsfinanzen sichern

Die Politik steht vor der Herausforderung, sowohl strukturelle Schwachen zu
beheben als auch solide Staatsfinanzen abzusichern. Handlungsbedarf besteht etwa
bei der staatlichen Infrastruktur und der nachhaltigen Finanzierung der Verteidigungs-
ausgaben. Dabei sind Abgabenlast und Ausgabenquoten bereits relativ hoch, und die
demografische Entwicklung wird die Staatsfinanzen zusatzlich belasten. In einem
solchen Spannungsfeld leisten bindende Fiskalregeln wie die Schuldenbremse einen
sehr wichtigen Beitrag, um solide Staatsfinanzen abzusichern. Grundsatzlich ist es
jedoch gut vertretbar, bei einer niedrigen staatlichen Schuldenquote den Kreditrahmen
der Schuldenbremse auch an veranderte Rahmenbedingungen anzupassen. Vorausset-
zung fur hohere Obergrenzen muss aber bleiben, dass sie zuverldssig binden und in
Einklang mit soliden Staatsfinanzen stehen. Und auch dann bleibt unverzichtbar, Priori-
taten zu Uberprufen und Finanzmittel effektiver einzusetzen, um die Finanzpolitik
besser auf die Herausforderungen auszurichten.

5.3 Erste Anwendung der neuen EU-Fiskalregeln

In den letzten Monaten lieBen sich erste Erfahrungen mit den neuen europaischen
Fiskalregeln sammeln. Fir 22 der 27 Mitgliedstaaten sind die Fiskalplane nach den
neuen Regeln nun vereinbart. Die Plane legen mehrjahrige Obergrenzen fur das Ausga-
benwachstum fest, um die Schulden- und Defizitquote eines jeden Mitgliedstaates im
vereinbarten Rahmen zu halten. FUr einige Staaten liegen die Obergrenzen hdher als
von der Europdischen Kommission ursprunglich vorgeschlagen. Bei den hoch verschul-
deten Staaten Frankreich, Belgien und Italien steigen die Schuldenquoten planmaRig
zunachst noch weiter. Demgegenuber planen Portugal, Griechenland und Spanien mit
deutlich sinkenden Schuldenquoten. FUnf der 22 Staaten streckten die Laufzeit ihres
Fiskalplans von vier auf sieben Jahre und reduzierten damit den Anpassungsdruck.
Unter den funf Staaten ohne Fiskalplan ist auch Deutschland: Die neue Bundesregie-
rung wird alsbald einen Plan vorlegen mussen.

Im weiteren Verlauf wird es darauf ankommen, die Regeln stringent umzusetzen
und solide Staatsfinanzen abzusichern. In diesem Kontext fallt auf, dass der Rat fur
die Lander in einem Defizitverfahren teils lange Korrekturfristen gewahrte. Bei einzel-
nen Landern wurde von einer Verfahrenser6ffnung abgesehen, obwohl einschlagige

Uberblick
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Vorgaben deutlich verfehlt werden kénnten. Zudem deuten in einigen Fallen aktuelle
Schatzungen bereits auf eine eher ungunstigere Entwicklung hin. Insbesondere im

Falle hoch verschuldeter Ladnder ware es wichtig, bedarfsweise zeitnah geeignet nachzu-
steuern.

Uberblick
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1 Weltwirtschaft vor neuen Herausforderungen

Die Weltwirtschaft expandierte im Schlussquartal 2024 erneut moderat. Dabei fiel
das Wachstum regional sehr unterschiedlich aus. In den USA blieb die Konjunktur
schwungvoll, und in China verstarkte sie sich dank staatlicher Stimuli und kraftiger
Exporte etwas. Auch in Japan expandierte das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
(BIP) lebhafter. Hingegen stieg die Wirtschaftsleistung im Euroraum nur leicht. Dahin-
ter stand auch der Wegfall von Sondereffekten, die das Wachstum im Sommer gestutzt
hatten, wie beispielsweise die Olympischen Spiele in Paris. Im Vereinigten Konigreich
blieb die Konjunktur verhalten.

Auch die regionale Zweiteilung der Industriekonjunktur hielt im Herbst an. Global
durfte die industrielle Erzeugung im Schlussquartal 2024 recht kraftig expandiert
haben. Ihr Wachstum wurde aber weiterhin vorwiegend von den Schwellenlandern
getragen. In den Fortgeschrittenen Volkswirtschaften blieb die Industriekonjunktur
kraftlos. Auch die Warenexporte zogen nur in der Gruppe der Schwellenlander an.
Vermutlich trug hierzu die Erwartung héherer Importzélle der USA bei.

Der verscharfte handelspolitische Kurs der USA kdnnte den Welthandel und die
globale Konjunktur deutlich belasten. Nach seinem Amtsantritt intensivierte US-Prasi-
dent Trump die Zolldrohungen gegen Kanada und Mexiko, den wichtigsten Handels-
partnern der USA. Gegenuber China wurden die US-Importzdlle bereits angehoben,
wenn auch bislang bei Weitem nicht so stark wie vor der Prasidentschaftswahl angekun-
digt. Jungst beschloss die US-Regierung aul3erdem Zusatzzolle auf samtliche Einfuhren
von Stahl und Aluminium und stellte dartber hinaus breit angelegte Zollanhebungen
gegenuber vielen Handelspartnern in Aussicht. Derartige Schritte der USA kénnten
VergeltungsmalBnahmen der betroffenen Lander provozieren. Fur diesen Fall kindig-
ten die USA an, mit weiteren Zollschritten zu reagieren. Dies kénnte sich zu schwerwie-
genden Handelskonflikten aufschaukeln. Vor diesem Hintergrund stieg die handelspoli-
tische Unsicherheit weltweit erheblich an. Allein die erhohte Unsicherheit kénnte die
globale Konjunktur bereits dampfen.
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Globaler Warenhandel und handelspolitische Unsicherheit Schaubild 1.1
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Deutsche Bundesbank

Vor einer handelspolitischen Eskalation warnte auch der IWF in seinem turnusmafi-
gen Update vom Januar 2025. Laut dem IWF wurde eine neue Welle von Zéllen Investi-
tionen dampfen, Handelsstrome verzerren und Lieferketten storen. 1) Das Wirtschafts-
wachstum kénnte sowohl kurz- als auch mittelfristig beeintrachtigt werden. Im aktuel-
len Umfeld mit noch immer leicht erh6hten Inflationserwartungen und vielerorts hoher
Kapazitatsauslastung sei zudem mit vergleichsweise starken inflationaren Effekten zu
rechnen. Seine globale Wachstumsprognose, in der handels- und wirtschaftspolitische
MalBnahmen der neuen US-Regierung noch nicht berucksichtigt wurden, hob der IWF
fur dieses Jahr leicht auf 3,3 % an. Fur 2026 beliel3 er sie bei 3,3 %. Auch an seinem Infla-
tionsausblick hielt der IWF-Stab weitgehend fest. Demnach werde der Verbraucherpreis-
anstieg in der Gruppe der Industrielander im laufenden Jahr auf 2,1 % zurickgehen.

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2025).

Internationales und Europaisches Umfeld
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 21



Rohstoffpreise Schaubild 1.2
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Deutsche Bundesbank

Die Preise von Energierohstoffen zogen zeitweise splirbar an. Anhaltende Forderkur-
zungen der OPEC und ihrer Partner sowie neue US-Sanktionen gegen den russischen
Olsektor trieben die Olpreise zu Beginn des Jahres 2025 in die Hohe (vgl. Exkurs ,, Zu
den Auswirkungen westlicher Sanktionen gegen russische Olexporte®). Seitdem gaben

die Olnotierungen jedoch wieder spirbar nach. Vermutlich trugen die Appelle der
neuen US-Administration zur Ausweitung der Olférderung in den USA und in den OPEC-
Landern mal3geblich dazu bei. Gleichzeitig durften die sich abzeichnenden handelspoli-
tischen Konflikte die Aussichten fiir die globale Olnachfrage eintriiben. Vor diesem
Hintergrund geht die Internationale Energieagentur (IEA) derzeit davon aus, dass die
globalen Olmérkte 2025 gut versorgt sein werden.2 Zum Abschluss dieses Berichts
kostete Rohol der Sorte Brent 78 US-$ je Fass und damit nur geringfugig mehr als im
November. Die europaischen Gaspreise (TTF) stiegen hingegen in der Tendenz merklich
an und notierten mit 49 € je Megawattstunde deutlich héher als noch vor einem Jahr.
MalRgeblich fur den Anstieg durfte neben ungunstigeren Witterungsbedingungen, die
mit einer hdheren Gasnachfrage einhergehen, das Auslaufen des Gastransits durch die
Ukraine gewesen sein. In der Folge sind die europaischen Gasspeicher derzeit mit 43 %
wesentlich niedriger befullt als im Vorjahr. Neben den Energierohstoffpreisen zogen

2 Vgl.: Internationale Energieagentur (2025).
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auch die Nahrungsmittelrohstoffpreise zuletzt spurbar an, vor allem fur Kaffee und
Kakao.

Verbraucherpreise in Industrielandern” Schaubild 1.3
Veranderung gegentber Vorjahr in %
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Der Disinflationsprozess machte zuletzt kaum mehr Fortschritte. In der Gruppe der
Industrielander verstarkte sich der Anstieg der Verbraucherpreise im Januar 2025 auf
2,9 % binnen Jahresfrist, verglichen mit 2,4 % im Oktober 2024. Ausschlaggebend dafur
waren Basiseffekte sowie der jungste Anstieg der Energiepreise. Die ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnete Kernrate verharrte im gleichen Zeitraum bei 3,1 %. Insbe-
sondere im Bereich der Dienstleistungen blieb der Preisauftrieb hartnackig hoch.
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Zu den Auswirkungen westlicher Sanktionen gegen
russische Olexporte

Nach dem Beginn des Angriffskrieges Russlands gegen die Ukraine verhangte eine
internationale Koalition westlicher Staaten, darunter die EU, die USA und das Verei-
nigte Kénigreich, zahlreiche Sanktionen gegen den russischen Olsektor. Zu den
wichtigsten MaRnahmen zihlten dabei das EU-Olembargo sowie der G7-Preisdeckel fiir
russische Olexporte. Das EU-Olembargo untersagt europaischen Unternehmen den
Import von russischem Rohol (seit Dezember 2022) und Mineral6lprodukten (seit
Februar 2023) Giber den Seewegq. ") Der parallel eingefiihrte G7-Preisdeckel verbietet
westlichen Unternehmen die Beteiligung an maritimen Transporten russischen Ols,
wenn der Preis des transportierten Ols oberhalb einer von den G7-Mitgliedern festge-
legten Grenze liegt.? Ziel dieser MaRnahmen ist es, die Oleinnahmen Russlands zu
beschneiden und Europas Abhangigkeit von russischen Olimporten zu verringern, ohne
gréRere Verwerfungen auf den globalen Olmérkten auszulésen.

Die MaRBnahmen dnderten zwar die Zielrichtung der russischen Olexporte, hatten
aber kaum Auswirkungen auf die Exportmengen. Wahrend Russland 2021 noch
knapp die Halfte seiner Exporte von Rohél und Mineral6lprodukten in die EU lieferte,
ging dieser Anteil seit Beginn des Krieges drastisch zurtck und fiel bis 2024 auf nur
noch 5 %.3) Zum Ausgleich beziehen die EU-Staaten seitdem verstarkt Ol aus den USA,
Norwegen, Kasachstan, Indien und dem Nahen Osten.? Russland wiederum fand fir
sein Ol insbesondere in Indien, aber auch in China und der Tirkei neue Abnehmer.

1 Importe via Pipeline, wie zum Beispiel iber die Druschba-Pipeline, sind jedoch weiterhin erlaubt. Sie machten
vor Kriegsbeginn rund 20 % der Olimporte der EU aus Russland aus. Inzwischen haben sie ebenfalls deutlich
abgenommen, da sich beispielsweise Deutschland seit 2023 verpflichtet hat, kein russisches Ol mehr abzuneh-
men.

2 Fur russisches Rohél wurde der Preisdeckel bei 60 US-$ pro Fass festgesetzt, fir h6herwertige Mineraldlpro-
dukte wie Diesel und Benzin bei 100 US-$ pro Fass, fiir weniger hochwertige Produkte wie Heizdl bei 45 US-$ je
Fass.

3 Vgl.: Internationale Energieagentur (2024, 2025).

4 Indien spielt dabei eine spezielle Rolle: Es importiert seit Kriegsbeginn erhebliche zusatzliche Mengen an Rohdl
aus Russland, verarbeitetet diese dann zu Mineralélprodukten und exportiert Letztere dann unter anderem
nach Europa.

Internationales und Europaisches Umfeld
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 24



Insgesamt betrachtet sanken die russischen Olexportmengen nur geringfiigig. >

Russische Olexporte nach Abnehmerlédndern und -regionen Schaubild 1.4

Mio Fass/Tag, Jahresdurchschnitte
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Quelle: Internationale Energieagentur (2024, 2025).
Deutsche Bundesbank

Vor diesem Hintergrund hielten sich die Auswirkungen der westlichen Sanktionen
auf die globalen Olpreise in engen Grenzen. Unmittelbar nach Ausbruch des Krieges
waren die Olpreise aus Sorge um gréRere Angebotsausfille sprunghaft gestiegen. Als
sich abzeichnete, dass dem globalen Olmarkt kaum Ol entzogen werden wurde, norma-
lisierten sich die Preise wieder.

Allerdings mussten Russlands Exporteure fiir den Verkauf ihres Ols Preisabschlage
gegeniiber anderen Olsorten hinnehmen. Im Mittel betrugen diese seit Kriegsbeginn
laut Angaben des Datenanbieters LSEG rund 15 US-$ je Fass. Ursachlich dafur durften
die mit der Umlenkung verbundenen héheren Kosten und Risikopramien fur den Trans-
port russischen Ols sowie die Marktmacht der verbliebenen Abnehmer sein.

5 2024 exportierte Russland laut IEA 7,6 Millionen Fass pro Tag, verglichen mit 7,8 Millionen Fass pro Tag im Jahr
2021 (vgl.: Internationale Energieagentur (2024, 2025)).

6 Vgl. beispielsweise: Wolfram (2024) sowie Kilian et al. (2025).
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Internationale Rohélpreise Schaubild 1.5
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Den G7-Preisdeckel umging Russland weitgehend durch den Aufbau einer "Schatten-
flotte". Die Schattenflotte umfasst Schiffe, die auerhalb des westlichen, international
anerkannten Versicherungsregimes operieren. Russland wickelt damit inzwischen

einen GroRteil seiner Olexporte auf dem Seeweg ab. Dadurch kann es sein Ol oberhalb
der von dem G7-Preisdeckel vorgegebenen Preisobergrenze verkaufen. Auch sanken
die Preisabschlége fiir russische Olsorten wieder.

Vor diesem Hintergrund blieben die russischen Einnahmen aus Olexporten bis
zuletzt auf einem relativ hohen Niveau. Laut IEA waren sie 2024 mit rund 189 Mrd US-$
nur wenig geringer als vor Kriegsbeginn.”) Entsprechend erzielt Russland aus
Olexporten noch immer hohe Einnahmen fur den Staatshaushalt und fir die Kriegsfiih-
rung.®

7 Vgl.: Internationale Energieagentur (2024, 2025). Dabei ist zu beriicksichtigen, dass die globalen Olpreise 2024
rund 15 % hoher lagen als 2019, und Russland ohne die Sanktionen wohl noch deutlich héhere Einnahmen
erzielt hatte.

8 Im abgelaufenen Jahr trugen die Einnahmen aus Olexporten knapp ein Viertel zu den gesamten staatlichen
Einnahmen auf Bundesebene bei.
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Die Anfang Januar 2025 von der friiheren US-Regierung beschlossenen zusatzlichen
Sanktionen kénnten die russischen Olexporte etwas dampfen. So wurden unter
anderem gegen mehr als 180 Schiffe der Schattenflotte sowie ausgewahlte russische
Olunternehmen neue Sanktionen verhdngt.? Diese MaRnahmen diirften zumindest
voriibergehend den Export von russischem Ol erschweren und dadurch méglicher-
weise auch die mit ihnen verbundenen Einnahmen dricken. Darauf deuten zumindest
erneut leicht ausgeweitete Preisabschlige fiir russische Olsorten und erhéhte Frachtra-
ten hin. Tankerdaten lassen zudem zumindest temporar etwas verminderte Exportmen-
gen erwarten. Die globalen Olpreise zogen nach Bekanntwerden der Sanktionen
spurbar an, gaben im Anschluss daran aber aus verschiedenen Grunden wieder nach.

Auch die von der neuen US-Regierung angestrebte Ausweitung des globalen Olange-
bots kénnte die Oleinnahmen Russlands reduzieren. US-Prasident Trump plant eine
starke Ausweitung der nationalen Forderung und ubt zugleich Druck auf die OPEC aus,
ihr Angebot deutlich zu erhéhen. Die damit verbundene Verringerung des globalen
Olpreises kénnte die Oleinnahmen Russlands nachhaltig senken. Es ist aber fraglich, ob

die OPEC dem Ansinnen des US-Prasidenten folgt und die US-Produzenten ihre Forde-
rung allzu stark ausweiten werden.

9 Vgl.: U.S. Department of the Treasury (2025).
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1.1 In China konjunkturelle Belebung zum Jahresende bei verhaltener
Grundtendenz

In China verstarkte sich das Wirtschaftswachstum zum Jahresende 2024 ein Stlick
weit. Das reale BIP legte im Schlussquartal 2024 gegentber dem Vorquartal saisonbe-
reinigt deutlich um 1,6 % zu. Das Wachstumsziel der Regierung fur das Gesamtjahr von
5 % wurde damit genau erreicht. Fir den Jahresendspurt waren zum einen héhere
Konsumausgaben der Verbraucher bedeutsam. Dahinter standen vor allem staatliche
Kaufanreize, wie zum Beispiel Abwrackpramien fur Kraftfahrzeuge und Haushaltsge-
rate. DarUber hinaus blieben die Warenexporte sehr lebhaft. In US-Dollar gerechnet
Ubertrafen sie im Herbst ihren Vorjahreswert um ein Zehntel.3) Da sich die Importe
anhaltend schleppend entwickelten, erzielte China im abgelaufenen Jahr laut Zollstatis-
tik einen rekordhohen Handelsbilanziberschuss von annahernd 1 Billion US-$.

Trotz der kurzfristigen Verbesserung blieb die grundlegende konjunkturelle
Tendenz gedampft. Die von US-Prasident Trump Anfang Februar eingefuhrten zusatzli-
chen Zélle auf sémtliche Importe aus China kdnnten die chinesische Exportwirtschaft
deutlich treffen. Als Reaktion fuhrte China Gegenzolle auf bestimmte US-Produkte ein.
Alles in allem besteht die Gefahr, dass die handelspolitischen Spannungen zwischen
den beiden Volkswirtschaften weiter zunehmen. Im Inland ist die Krise am Hauser-
markt noch immer nicht iberwunden. Auch durfte das Plus beim privaten Verbrauch
zum Jahresende 2024 teilweise auf Vorzieheffekten beruhen und somit nicht nachhaltig
sein. In den Preisen hatte sich die Wachstumsverstarkung ohnehin kaum niedergeschla-
gen. Die Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe lag im Dezember nur knapp tber
null. Auch die Kernrate fiel mit 0,4 % weiterhin sehr niedrig aus.

3 Angesichts drohender US-Einfuhrzélle kénnten Vorzieheffekte dabei eine Rolle gespielt haben; sie durften aber
letztlich nur einen Teil des Wachstumsschubs erklaren. Die Warenexporte in die USA wuchsen im Herbst nur
wenig schneller als die Gesamtexporte.
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Wirtschaftswachstum und Warenhandel in China Schaubild 1.6
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Quellen: NBS, China Customs Administration, Haver Analytics und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

1.2 Gemischtes Bild in anderen groRBen Schwellenldndern

In Indien scheint die Wirtschaft ihre Expansion mit abgeschwachtem Tempo fortge-
setzt zu haben. Im dritten Quartal 2024 hatte sich das BIP-Wachstum nochmals
deutlich auf 5,4 % im Vorjahresvergleich verlangsamt. In den letzten Monaten scheint
sich die Expansion mit gedrosseltem Tempo fortgesetzt zu haben. Fur das neue
Haushaltsjahr plant die Regierung, die private Binnennachfrage mittels Steuersenkun-
gen anzukurbeln. Die Teuerungsrate auf der Verbraucherstufe schwachte sich in den
letzten Monaten auf 4,3 % im Januar ab. Die Zentralbank strebt flr die Inflation ein
Band zwischen 2 % und 6 % an. Auf ihrer geldpolitischen Sitzung Anfang Februar
senkte sie den Leitzins um 25 Basispunkte auf 6,25 %.

Brasiliens Wirtschaft diirfte auch zum Jahresende 2024 spurbar expandiert haben.
Im dritten Quartal Ubertraf die Wirtschaftsleistung den Stand des Vorjahres um 4 %,
und im Schlussquartal durfte sich die lebhafte Expansion fortgesetzt haben. Allerdings
mehren sich inzwischen Anzeichen fiir eine beginnende Uberhitzung. Es herrscht ein
far Brasilien sehr hoher Beschaftigungsstand, und die Lohne steigen kraftig. Auf der
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Verbraucherstufe zog die Teuerungsrate im Schlussquartal auf 4,8 % an. Sie lag damit
oberhalb des Zielkorridors der Zentralbank. Diese hob entgegen dem weltweiten Trend
den Leitzins von 10,75 % im Oktober auf zuletzt 13,25 % an.

In Russland scheint die Wirtschaft zunehmend an angebotsseitige Grenzen zu
stoRBen. Laut der ersten offiziellen Schatzung wuchs das reale BIP im Gesamtjahr 2024
wie bereits im Jahr 2023 kraftig um 4,1 %.4 Speziell am Arbeitsmarkt machten sich die
angebotsseitigen Engpasse auch wegen der Rekrutierungen von Soldaten immer
starker bemerkbar. Die Arbeitslosenquote lag mit zuletzt 2,2 % auf einem historischen
Tiefstand, und die Lohne stiegen kraftig an. Gleichzeitig setzte die Regierung den locke-
ren fiskalischen Kurs fort. Hohe staatliche Einnahmen aus dem Olverkauf sicherten den
Haushalt weiterhin ab (vgl. Exkurs ,, Zu den Auswirkungen westlicher Sanktionen gegen
russische Olexporte”). Der Verbraucherpreisanstieg verstérkte sich in den letzten
Monaten weiter auf 9,9 % im Januar 2025. Dennoch beliel3 die Zentralbank den Leitzins
bei 21 %.

1.3 US-Konjunktur anhaltend lebhaft

In den Vereinigten Staaten setzte sich der Aufschwung zum Jahresende fort. Das BIP
legte im vierten Vierteljahr preis- und saisonbereinigt um 0,6 % im Vergleich zum
Vorquartal zu. Ohne belastende Sondereffekte ware das Wachstum vermutlich noch
etwas starker ausgefallen. Wirbelstirme und Arbeitskampfe beeintrachtigten zeitweise
die wirtschaftlichen Aktivitaten. Dies zeigte sich unter anderem in einem Ruckgang der
Ausristungsinvestitionen.? Auch der Lageraufbau kam zum Erliegen. Impulse aus
dem Ausland blieben ebenfalls aus.® Hingegen blieben die privaten Haushalte in
Kauflaune. Auch dem Bausektor kam eine lebhafte Nachfrage zugute. Im privaten
Wohnungsbau stiegen die Investitionen spurbar. Gleichzeitig blieb die Fiskalpolitik
expansiv ausgerichtet. Die 6ffentlichen Konsum- und Investitionsausgaben wurden im
Schlussquartal erneut merklich ausgeweitet.

4 Separate BIP-Ergebnisse fur das vierte Quartal 2024 liegen noch nicht vor. Monatlichen Indikatoren zufolge
kdnnte sich die Konjunktur nach einer langsameren Gangart im Sommerhalbjahr zum Jahresende wieder
verstarkt haben.

5 Dabei schlug ein duBerst kraftiges Minus bei den Investitionen in Flugzeuge zu Buche. Die Luftfahrtindustrie
war im abgelaufenen Quartal stark von Arbeitsniederlegungen betroffen.

6 Inden Vorquartalen hatte der AuRenhandel dagegen von Vorzieheffekten aufgrund drohender Hafenstreiks
profitiert.
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Auch zu Beginn des neuen Jahres zeigte sich die US-Konjunktur in solider Verfas-
sung. Im Januar 2025 setzte sich der moderate Beschaftigungsaufbau fort, und die
Arbeitslosenquote ging leicht zurilck. Die Léhne stiegen erneut deutlich an. Fortschritte
im Disinflationsprozess blieben vor diesem Hintergrund zuletzt aus. Im Januar zog die
Vorjahresrate der Verbraucherpreise sogar wieder auf 3,0 % an. Die ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnete Kernrate lag noch etwas daruber. Die US-Notenbank liel3
daher ihre Leitzinsen zuletzt unverandert, nachdem sie die Zielspanne von August bis
Dezember 2024 um insgesamt 1 Prozentpunkt auf 4,25 % bis 4,5 % gesenkt hatte.

Die Perspektiven fiir die US-Wirtschaft hangen maRRgeblich von der kiinftigen
Wirtschaftspolitik ab. Nach der Prasidentschaftswahl im November blickten viele
Unternehmen laut Umfragen zundchst deutlich optimistischer in die Zukunft. Offenbar
verknUpften sie den Regierungswechsel in erster Linie mit Hoffnungen auf Steuersen-
kungen und Deregulierung. Die ersten Amtshandlungen der neuen Regierung signali-
sieren aber auch, dass Wahlkampfforderungen nach einem strikten Migrationskurs
und massiven Zollanhebungen vorrangig umgesetzt werden. So gelten seit Anfang
Februar fur Warenimporte aus China Zusatzzélle von 10 %. Fur Einfuhren aus Mexiko
und Kanada kénnten ab Marz neue Abgaben in Hohe von bis zu 25 % des Warenwerts
fallig werden. Ahnliche Handelsschranken werden Regierungsangaben zufolge auf
Importe aus der EU erwogen. Zudem laufen Vorbereitungen fir regional breit
angelegte Zollanhebungen. Bereits ab Mitte Marz sollen Zusatzzolle auf samtliche US-
Einfuhren von Stahl und Aluminium greifen. Auch die EinfUhrung sogenannter rezipro-
ker Zélle steht im Raum.”) Derartige MaRnahmen durften nicht nur die Konjunktur in
den betroffenen Handelspartnern schwer belasten. Auch die Wirtschaft in den USA
koénnte aufgrund des ausgeldsten Teuerungsschubs und der wahrscheinlichen Gegen-
wehr der Handelspartner merklich Schaden nehmen. 8

7 Reziproke Zélle sollen US-Zollsétze auf das Belastungsniveau anheben, mit dem amerikanische Exporteure im
jeweiligen Auslandsmarkt konfrontiert werden. Dabei plant die US-Regierung auch tatsachliche und vermeintlich
nicht-tarifaire Handelshemmnisse auszugleichen, wozu sie unter anderem die Mehrwertsteuer zahlt. Vgl.: The
White House (2025).

8 Fur eine Diskussion der méglichen Auswirkungen neuer Zolle auf die deutsche und US-amerikanische
Wirtschaft vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).
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Reales BIP in grof3en Industrielandern auRerhalb des Euroraums Schaubild 1.7
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Quellen: Bureau of Economic Analysis, Cabinet Office of Japan, Office for National Statistics, Statistics Poland und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

1.4 Schwachelnde Binnennachfrage in Japan

Die japanische Wirtschaft expandierte im Herbst schwungvoll. Laut der ersten Schat-
zung stieg das BIP preis- und saisonbereinigt um 0,7 % gegenuber der Vorperiode an.
Das gute BIP-Ergebnis verdeckt, dass sich die Binnennachfrage schwach entwickelte.
Der private Verbrauch nahm weniger stark als im Sommer zu, was unter anderem auf
den flr japanische Verhaltnisse sehr starken Verbraucherpreisauftrieb zurtickgefihrt
werden kann. Eine Ausnahme bildeten die gewerblichen Investitionen, die nach einem
Rucksetzer im Vorquartal wieder spurbar zulegten. Dass die Wirtschaftsleistung
dennoch kraftig stieg, war vor allem der Tatsache geschuldet, dass sich die Nachfrage
starker als bisher auf inlandische Waren und Dienste bezog. Die Einfuhren gingen
deshalb kraftig zuruck, und die Ausfuhren wurden merklich gesteigert, sodass rechne-
risch das BIP-Wachstum vollstandig von den Nettoexporten getragen wurde. Die
Arbeitslosenquote blieb im Dezember mit 2,4 % anhaltend niedrig, und die L6hne
stiegen weiter dynamisch. Der Preisauftrieb verstarkte sich zum Jahresende deutlich.
Das Auslaufen der Subventionen fur Strom und Gas sowie kraftig anziehende
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Nahrungsmittelpreise lieRen im Dezember die Verbraucherpreise im Vorjahresver-
gleich um 3,6 % steigen. Die Rate ohne Energie und Nahrungsmittel gerechnet sank
hingegen leicht auf 1,6 %. Die japanische Notenbank geht davon aus, dass diesjahrige
Tarifverhandlungen erneut zu starken Lohnsteigerungen fihren werden. Entsprechend
hob sie ihren Leitzins im Januar auf 0,5 % an.

1.5 Verhaltene Konjunktur im Vereinigten Kénigreich

Im Vereinigten Kénigreich zog die Wirtschaftsleistung im Schlussquartal leicht an.
Das reale BIP stieg im vierten Quartal preis- und saisonbereinigt um 0,1 % gegenuber
der Vorperiode. Das Bauwesen entwickelte sich wie schon im Sommerquartal recht
lebhaft. Die Dienstleistungsaktivitat expandierte leicht. Gleichzeitig ging die Erzeugung
im Verarbeitenden Gewerbe deutlich zurtck. Im Einklang mit der insgesamt kraftlosen
konjunkturellen Entwicklung blieb die Stimmung unter Einkaufsmanagern bis zuletzt
verhalten. Auch kuhlte sich die Lage am Arbeitsmarkt weiter ab. Die Lohndynamik blieb
allerdings lebhaft. Die jahrliche Lohnwachstumsrate stieg zuletzt auf 6,0 % an. Auch die
Vorjahresrate des HVPI erhdhte sich im Januar auf 3,0 %. Die Kernrate kletterte zuletzt
auf 3,7 %. DieBank of England ging dennoch davon aus, dass der Disinflationsprozess
weiter voranschreitet und senkte Anfang Februar ihren Leitzins um weitere 25 Basis-
punkte auf 4,5 %.

1.6 Polnische Wirtschaft kehrt auf Wachstumspfad zurtck

In Polen nahm das Wirtschaftswachstum zum Jahresende wieder Fahrt auf. Das reale
BIP stieg den vorlaufigen Angaben zufolge im Vorquartalsvergleich saisonbereinigt um
1,3 % deutlich an, nach einem Zuwachs von lediglich 0,1 % im dritten Vierteljahr. Damit
setzte sich die positive konjunkturelle Grundtendenz nach dem Auslaufen temporarer
Sonderbelastungen wieder durch. Die gesamtwirtschaftliche Erholung war breit
angelegt. Die Aktivitaten im Dienstleistungssektor expandierten weiter kraftig, und die
Erzeugung von Vorleistungs- und Investitionsgutern belebte sich spurbar. Auch der
Bausektor erholte sich zum Jahresende, vor allem im Bereich der Tiefbauproduktion.
Der private Verbrauch hingegen nahm wohl nur verhalten zu. Der weiterhin starke
Preisanstieg von 4,7 % binnen Jahresfrist dampfte den Anstieg der Kaufkraft der priva-
ten Haushalte. Dies belastete das Verbrauchervertrauen, und die Einzelhandelsumsatze
stiegen preisbereinigt lediglich geringfligig. Der Arbeitsmarkt ist weiterhin durch
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Anspannungen gekennzeichnet. Die Arbeitslosenquote blieb auf einem sehr niedrigen
Niveau von 3,0 %, und die Bruttol6hne im Unternehmenssektor stiegen im Vorjahres-
vergleich um rund 10 %. Die polnische Notenbank beliel3 ihren Leitzins bei 5,75 %.
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2 Gedampfte Konjunktur im Euroraum

Im Euroraum stieg die Wirtschaftsleistung im Herbst 2024 nur leicht an, nach einem
kraftigen Zuwachs im Vorquartal. Der Schnellschatzung von Eurostat zufolge legte das
BIP preis- und saisonbereinigt gegentiber dem Vorquartal um 0,1 % zu. Im dritten
Vierteljahr war das BIP im Euroraum noch unter dem Einfluss von Sonderfaktoren,
insbesondere der Austragung der Olympischen Spiele in Frankreich, um 0,4 % gestie-
gen. Insgesamt war die konjunkturelle Grundtendenz im Euroraum im zweiten Halbjahr
2024 somit unverandert verhalten. Dabei standen einer ausgepragten Schwache im
Verarbeitenden Gewerbe lebhafte Geschafte in einigen Dienstleistungsbranchen und
eine gewisse Verbesserung in der Bauwirtschaft gegenuber. Entsprechend stiegen der
private Verbrauch und wohl auch die Investitionen an, wahrend die Ausfuhren weiter
schwachelten. Die Aussichten bleiben insgesamt verhalten. Zwar hellte sich das
Geschaftsklima etwas auf, und auch die Abwertung des Euro kénnte stutzen. Einem
deutlichen konjunkturellen Aufschwung stehen jedoch verschiedene Faktoren entge-
gen, insbesondere die nur langsam voranschreitende Anpassung in der Industrie, die
innenpolitische Instabilitat und der Reformstau in mehreren Mitgliedslandern, die
geopolitischen Krisen sowie die schwer vorhersehbare Entwicklung der internationalen
Handelskonflikte.

Der private Verbrauch legte weiter zu. Zwar wuchs der private Verbrauch wohl nicht
so stark wie im Vorquartal, er blieb aber klar aufwartsgerichtet. Die Neuzulassungen
von Kraftfahrzeugen stiegen nach zwei Rickgangen in Folge kraftig an, und die Einzel-
handelsumsatze nahmen preisbereinigt weiter zu. Die weiterhin spurbar wachsenden
Lohneinkommen bei nun wieder gemaRigteren Teuerungsraten durften wesentlich zu
der allmahlichen Erholung des privaten Verbrauchs beigetragen haben. Die Haushalte
bewerteten jedenfalls ihre finanzielle Situation als verbessert und gaben vermehrt an,
groRere Anschaffungen tatigen zu wollen. Allerdings tribten sich die Erwartungen
bezuglich der zukunftigen wirtschaftlichen Entwicklungen etwas ein, und die Sorge
Uber Arbeitslosigkeit wuchs.
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Die Investitionstatigkeit durfte sich im abgelaufenen Vierteljahr verstérkt haben. ?)
Die Bauproduktion stieg bis Oktober recht deutlich, wohl wesentlich gestutzt durch
Infrastrukturmal3nahmen. Auch der Wohnungsbau scheint sich stabilisiert zu haben.
Die Ausrustungsinvestitionen erholten sich nach einem schwachen Vorquartal etwas.
Jedenfalls stiegen die Inlandsumsatze der Produzenten von Kapitalgutern preisberei-
nigt nach langerer Schwachephase merklich. Zudem wurden angesichts der Verschar-
fung von Umweltauflagen zu Beginn des Jahres 2025 noch verstarkt Transportmittel
erworben. Die Aufwendungen fur Informations- und Kommunikationstechnologien
sowie fur geistiges Eigentum durften im Zuge des Digitalisierungstrends weiter gestie-
gen sein. Mdglicherweise schlug sich bei den Investitionen schon die Verbesserung der
Finanzierungsbedingungen nieder. Die schwierigen Rahmenbedingungen durften
jedoch einer durchgreifenden Belebung der Investitionskonjunktur im Weg stehen.

Die Warenausfuhren in Drittldander legten im vierten Quartal preisbereinigt etwas
zu. Vor allem die Exporte von Konsumgutern stiegen wohl merklich an, aber auch die
Ausfuhren von Kapitalgutern scheinen etwas ausgeweitet worden zu sein. Die Exporte
von Vorleistungen gingen dagegen zuruck. In regionaler Betrachtung sanken die Erldse
aus Exporten nach China weiter. Die Ausfuhren in das Vereinigte Kénigreich blieben
verhalten, und die Exporte in die USA wuchsen erneut. Insgesamt profitierten die
Ausfuhren des Euroraums damit weiterhin nur wenig vom Wachstum der Absatz-
markte. Hier macht sich wohl vor allem die geringe Wettbewerbsfahigkeit der Industrie-
unternehmen bemerkbar, die sich gemal3 Umfragen der Europaischen Kommission bis
zuletzt weiter verschlechterte. Die Dienstleistungsexporte des Euroraums durften
gemald Zahlungsbilanzangaben gesunken sein. Die Wareneinfuhren aus Drittlandern
stiegen preisbereinigt erneut an. Die Importe von Investitions- und Konsumgutern
legten wohl noch einmal zu, wahrend die Einfuhren von Vorleistungsgutern gesunken
sein durften.

Im Verarbeitenden Gewerbe hielt die Flaute an. Vor allem die Erzeugung von Vorleis-
tungen sank im vierten Vierteljahr spurbar, aber auch erneut die Herstellung von Inves-
titionsgutern. Die Konsumguterproduktion erholte sich hingegen. Die industrielle
Kapazitatsauslastung stieg geringfugig, verfehlte aber weiter ihren langfristigen Durch-
schnitt. Neben der gedampften Investitionskonjunktur im Euroraum lastet auf der
Industrie ihre Wettbewerbsschwache auf den internationalen Markten. Der Preisdruck

9 OhnelIrland. Der statistische Ausweis der Investitionen insgesamt, insbesondere jedoch derer in geistiges
Eigentum, wird dort seit mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen multinationaler Unternehmen beein-
flusst. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).
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auf der Erzeugerstufe blieb gering. Dank ruicklaufiger Energiepreise sanken die Erzeu-
ger- und Importpreise im Vorjahresvergleich.

Sektorale Konjunkturindikatoren fiir den Euroraum Schaubild 1.8
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

In den Dienstleistungsbereichen setzte sich der Aufschwung fort. Insbesondere in
der Informations- und Kommunikationsbranche sowie im Grundsticks- und Wohnungs-
wesen legten die Aktivitaten wohl merklich zu. Zudem durfte die Geschaftstatigkeit im
Hotel- und Gastgewerbe zugenommen haben. Laut Umfragen der Europaischen
Kommission belastet weiterhin ein Mangel an Arbeitskraften die Dienstleistungsbran-
che. Die Bedeutung unzureichender Nachfrage als Produktionshemmnis nahm in den
letzten Quartalen zu, blieb aber unter dem langfristigen Mittel.

In mehreren Mitgliedslandern schwachte sich das Wirtschaftswachstum im
Vergleich zum Vorquartal ab. Teilweise ging dies auf das Auslaufen von Sondereffek-
ten zuruck. Gleichzeitig dampfte mancherorts die anhaltende Exportschwache das
Wachstum. In verschiedenen sudlichen Landern setzte sich die schwungvolle, von der
Binnenwirtschaft getragene Konjunktur fort.

Die franzésische Wirtschaft trat im Schlussquartal auf der Stelle. Das reale BIP sank
laut erster Schatzung um 0,1 %. Die Schwache im vierten Quartal ging zum Teil auf eine
Gegenbewegung nach den Olympischen Spielen zurtck, die im Sommer das Wachstum
wesentlich getrieben hatten. Die Ausfuhren wurden von einem deutlichen Minus bei
den Dienstleistungen belastet, zu denen auch die Ubertragungsrechte gehéren. Die
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Investitionstatigkeit blieb insgesamt gedampft. Hier stand dem Anstieg der Investitio-
nen in Ausrustungen und geistiges Eigentum ein deutliches Minus bei den Aufwendun-
gen fur Bauten gegenuber. Der private Verbrauch verlor zwar an Schwung, legte aber
erneut merklich zu. Entstehungsseitig zeigten insbesondere das Verarbeitende
Gewerbe und mehr noch der Bau Schwachen.

Reales BIP im Euroraum und in ausgewahlten Mitgliedslandern Schaubild 1.9
4.Vj. 2019=100, saison- und kalenderbereinigt, log. MaRstab Verdnderung gegentber Vorquartal in %
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

In Italien stagnierte die Wirtschaftsleistung erneut. Das reale BIP verharrte vorlaufi-
gen Angaben zufolge im vierten Vierteljahr auf dem Stand des Vorquartals. Impulse
kamen wohl von den Warenexporten. Die industrielle Erzeugung stabilisierte sich,
nachdem sie in den vorherigen Quartalen spurbar geschrumpft war. Die Importe
durften dagegen gesunken sein, auch da sich die Erholung des privaten Verbrauchs
abschwachte. Des Weiteren sanken die Bruttoanlageinvestitionen wohl weiter. Hierzu
durften die Bauinvestitionen spurbar beigetragen haben, da nach dem allmahlichen
Auslaufen der Effekte des lGiber mehrere Jahre stlitzenden Steuerbonus fur bauliche
MalBnahmen im Bereich Energieeffizienz und Erdbebensicherheit ("Superbonus") neue
Impulse fehlen. Auch die Aktivitat der Dienstleister sank nach ersten Angaben des
Statistikamtes.

In Spanien setzte sich die schwungvolle Konjunktur fort. Das reale BIP nahm laut
erster Schatzung im vierten Quartal erneut um 0,8 % zu. Dabei war das Wachstum
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entstehungs- und verwendungsseitig breit angelegt. Besonders stark stiegen die Bauin-
vestitionen. Auch die Einfuhren legten angesichts der starken Binnennachfrage sehr
deutlich zu. Das nun schon seit 2021 anhaltende kraftige Wachstum der spanischen
Wirtschaft senkte die Arbeitslosenquote inzwischen auf 10,6 %, die jedoch im Euroraum-
Vergleich weiterhin hoch ist.

In den Ubrigen Mitgliedslandern war das Bild gemischt. Deutliches Wachstum gab es
in Portugal und in Litauen. In den Niederlanden wuchs das reale BIP nach zwei krafti-
gen Anstiegen zuletzt wieder etwas moderater. Ein kleines Plus wurde in Belgien
verzeichnet. In Osterreich und Estland stagnierte die Wirtschaftsleistung. In Deutsch-
land (vgl. Kapitel ,, Konjunktur in Deutschland”) ging die gesamtwirtschaftliche Aktivitat
etwas und in Irland spurbar zuruck.

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb auch zum Jahresende noch gunstig, es mehrten sich
aber Anzeichen fur eine beginnende Eintriibung. Die Zahl der Beschaftigten stieg im
Schlussquartal nach vorlaufigen Angaben erneut leicht. Die Arbeitslosenquote blieb
zwar auf dem Tiefstand von 6,3 %, allerdings stieq sie in einzelnen Landern, darunter
Deutschland und Frankreich, an. Die Beschaftigungserwartungen sinken bereits seit
Mérz. Ahnliches gilt fiir die Quote der offenen Stellen. Das Lohnwachstum diirfte auch
zuletzt mit 4 % bis 5 % gegenuber dem Vorjahr vergleichsweise stark ausgefallen sein,
lasst aber in der Grundtendenz bereits seit einiger Zeit nach.

Die Verbraucherpreise im Euroraum stiegen im Herbst 2024 im Vergleich zum
Vorquartal erneut moderat an. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) stieg
saisonbereinigt um 0,5 % und damit dhnlich moderat wie in den beiden vorangegange-
nen Quartalen. Die Preise fur Energie sanken weiter, jedoch weniger deutlich als im
Sommer. Die Preise fur Nahrungsmittel stiegen wieder etwas starker. Dienstleistungen
verteuerten sich zwar immer noch kraftig um 0,6 %, aber weniger als in den vorherigen
Quartalen. Der Preisauftrieb fur Industrieprodukte ohne Energie blieb weiterhin
schwach.

Im Vorjahresvergleich verharrte die HVPI-Rate bei 2,2 %. Leicht ddmpfend auf die
Vorjahresrate wirkte der weiterhin negative Beitrag von Energie. Nahrungsmittel
verteuerten sich im Einklang mit den gestiegenen internationalen Rohstoffpreisen
etwas starker als im Sommer. Besonders bei verarbeiteten Lebensmitteln blieb die
Preisdynamik erhéht. Aber auch die Preise fur unverarbeitete Lebensmittel stiegen
zuletzt wieder starker an. Besonders kraftig blieb der Preisauftrieb im Bereich der
Dienstleistungen. Hier verharrt die Vorjahresrate des HVPI mittlerweile seit Gber einem
Jahr bei rund 4 %. Die Preise fur Industrieprodukte ohne Energie stiegen wie in den
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vorherigen Quartalen moderat an, der Disinflationsprozess durfte hier somit weitge-
hend abgeschlossen sein. Die Kerninflationsrate ohne Energie und Nahrungsmittel liel3
nur wenig auf 2,7 % nach.

Beitrdge zur Teuerung (HVPI) im Euroraum Schaubild 1.10
Veranderung gegentber Vorjahr, vierteljahrlich
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Quellen: Eurostat, EZB und eigene Berechnungen. 1 Januar = Eurostat-Vorausschatzung.
Deutsche Bundesbank

Im Durchschnitt des Jahres 2024 sank die Inflationsrate deutlich auf 2,4 % und die
Kerninflationsrate noch etwas starker auf 2,9 %. Im Jahr 2023 hatte die Gesamtrate
noch bei 5,4 % und die Kernrate bei 6,3 % gelegen. Ausschlaggebend fur den deutli-
chen Ruckgang war die kraftig verringerte Teuerung bei Nahrungsmitteln und bei
Industriegltern ohne Energie.

Im Januar 2025 belief sich die Inflationsrate im Euroraum nach der Schnellschatzung
von Eurostat auf 2,5 %. Demnach stieg die HVPI-Rate gegenuber Dezember leicht um
0,1 Prozentpunkte. Dienstleistungen wirkten weiterhin deutlich preistreibend. Die
Preise fUr Energie stiegen zuletzt wieder etwas kraftiger an. Industrieguter ohne
Energie verteuerten sich anhaltend moderat. Der Preisanstieg fur Nahrungsmittel liefl3
etwas nach, starker bei verarbeiteten als bei unverarbeiteten Lebensmitteln. Die Kernin-
flationsrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) blieb mit 2,7 % unverandert. In den
nachsten Monaten sollte sich der Disinflationsprozess fortsetzen. Ausschlaggebend
hierfur ist die Annahme eines allmahlichen Rickgangs des immer noch starken Preis-
auftriebs bei Dienstleistungen.
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Stimmungsindikatoren fiir den Euroraum Schaubild 1.11

Abweichungen vom langfristigen Mittelwert, monatlich, saisonbereinigt
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Im ersten Vierteljahr 2025 durfte die Wirtschaftsaktivitat im Euroraum erneut leicht
steigen. Die konjunkturelle Grundtendenz blieb bis zuletzt moderat aufwartsgerichtet.
Die Unternehmensstimmung hellte sich zu Jahresbeginn sogar etwas auf. Sowohl
gemal Einkaufsmanagerindex als auch nach dem entsprechenden Stimmungsindika-
tor der Europdischen Kommission verbesserten sich die Produktionserwartungen im
Verarbeitenden Gewerbe von einem gedruckten Niveau aus etwas. Bei den Dienstleis-
tungen deuten die Stimmungsindikatoren weiterhin auf eine moderate Expansion. Die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen bleiben aber schwierig und verschlechterten sich
zuletzt teilweise weiter. Die Restrukturierung der Industrie ist erst in Gang gekommen
und vollzieht sich unter hoher Unsicherheit. Diese wird auch von der angespannten
internationalen Lage genahrt. Dazu tragen die geopolitischen Konflikte und zuneh-
mend offen ausgetragene Auseinandersetzungen Uber die Handelsbeziehungen bei.
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1 Geldpolitik und Geldmarktentwicklung

Auf seiner geldpolitischen Sitzung im Dezember 2024 senkte der EZB-Rat zum
vierten Mal im Jahr 2024 die Leitzinssatze um 25 Basispunkte. Mit dieser Zinssenkung
notierte der Zinssatz fur die Einlagefazilitat, mit dem der EZB-Rat den geldpolitischen
Kurs steuert, zum Jahresende bei 3 % (siehe Schaubild 2.1). Der Disinflationsprozess
schreitet aus Sicht des EZB-Rats gut voran. Die Fachleute des Eurosystems korrigierten
die Projektionen fur die Gesamtinflation im Vergleich zum September fur die Jahre 2024
und 2025 leicht nach unten. Sie erwarten nun eine Gesamtinflation von durchschnittlich
2,4 % flr 2024, 2,1 % fur 2025 und 1,9 % fir 2026. Fur 2027, wenn das erweiterte EU-
Emissionshandelssystem eingefuhrt wird, rechnen sie mit einem Wert von durchschnitt-
lich 2,1 %. Die meisten MessgroRen der zugrunde liegenden Inflation deuten darauf
hin, dass sich die Inflation nachhaltig im Bereich des mittelfristigen Zielwerts von 2 %
einpendeln wird. Die Binneninflation ist leicht gesunken, bleibt aber hoch.

Der EZB-Rat passte zudem seine Kommunikation an und entfernte die bisherigen
Hinweise zu Hohe und Dauer des restriktiven Zinsniveaus. Der EZB-Rat ist entschlos-
sen, fur eine nachhaltige Stabilisierung der Inflation bei dem mittelfristigen Ziel von 2 %
zu sorgen. Die Festlegung des angemessenen geldpolitischen Kurses wird von der
Datenlage abhangen und von Sitzung zu Sitzung erfolgen. Zinsbeschlisse werden auf
der Einschatzung der Inflationsaussichten vor dem Hintergrund aktueller Wirtschafts-
und Finanzdaten, der Dynamik der zugrunde liegenden Inflation sowie der Starke der
geldpolitischen Transmission basieren. Der EZB-Rat legt sich nicht im Voraus auf einen
bestimmten Zinspfad fest.
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Leitzinssatze und Geldmarktzinsen im Euroraum Schaubild 2.1
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Im Januar senkte der EZB-Rat die Leitzinsen ein weiteres Mal um 25 Basispunkte.
Der fur den geldpolitischen Kurs bedeutsame Zinssatz fur die Einlagefazilitat liegt seit
der Senkung bei 2,75 %. Die Inflation hat sich im Wesentlichen weiterhin im Einklang
mit den Projektionen entwickelt und durfte im laufenden Jahr zum mittelfristigen
Zielwert des EZB-Rats von 2 % zurtickkehren. Der EZB-Rat bekraftigte erneut die Daten-
abhangigkeit des angemessenen geldpolitischen Kurses.

Die kurzfristigen Geldmarktsatze vollzogen die Senkungen der Leitzinsen vollstan-
dig nach. Nach der Senkung der Leitzinsen im Januar notierte die Euro-Short-Term Rate
(€STR) zuletzt bei 2,667 % und damit rund 9 Basispunkte unterhalb des neuen Niveaus
des Einlagesatzes.

Marktteilnehmer erwarten drei weitere Zinssenkungen bis Ende 2025. Die vor der
Sitzung im Januar durchgefiihrte geldpolitische Umfrage des Eurosystems (Survey of
Monetary Analysts) zeigte an, dass die Teilnehmer im Median drei weitere Zinssenkun-
gen um jeweils 25 Basispunkte bis Juni erwarten. Nach der Sitzung im Juni werden fur
den Rest des Jahres derzeit keine weiteren Zinsschritte mehr erwartet. Und auch am
Geldmarkt sind aktuell drei weitere Zinssenkungen im laufenden Jahr eingepreist,
darunter fur die Marz-Sitzung ein Zinsschritt um 25 Basispunkte.
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Die geldpolitischen Wertpapierbestande waren seit Mitte November weiter ricklau-
fig.Eine Ursache des Ruckgangs sind weiterhin die auslaufenden und nicht wieder
angelegten Wertpapiere im Programm zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset
Purchase Programme, APP). Zudem werden seit Beginn des Jahres samtliche fallige
Betrage der auslaufenden Wertpapiere des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pande-
mic Emergency Purchase Programme, PEPP) nicht wieder angelegt. Insgesamt hielt das
Eurosystem am 7. Februar 2025 dem APP zugehorige Aktiva in Hohe von 2 641,1 Mrd €
(far eine Aufgliederung der Bestande in die einzelnen Teilprogramme siehe Exkurs zur
Geldmarktsteuerung). Die im Rahmen des PEPP ausgewiesenen Wertpapierbestande
lagen am selben Tag bei 1 592,6 Mrd €.

Die Uberschussliquiditat nahm weiterhin ab. Ihr Volumen lag zuletzt bei 2 877 Mrd €.
Der Ruckgang wird zum Teil durch die letzten Rickzahlungen im Rahmen der gezielten
langerfristigen Refinanzierungsgeschafte der dritten Serie (GLRG III) im Dezember
erklart. Die GLRG III wurden damit vollstandig an das Eurosystem zuruckgezahlt. Auch
die auslaufenden Wertpapiere im APP und PEPP fiihrten zu riickldufiger Uberschussli-
quiditat. Dartiber hinaus wurde die Uberschussliquiditat durch die Entwicklung der
autonomen Faktoren beeinflusst (siehe Exkurs zur Geldmarktsteuerung).
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

Im Betrachtungszeitraum vom 23. Oktober 2024 bis 4. Februar 2025 ") sank die
Uberschussliquiditat im Eurosystem um insgesamt 83 Mrd € auf durchschnittlich
2912,4 Mrd €, blieb aber weiterhin auf hohem Niveau. Haupttreiber dieses Riickgangs
war, dass das ausstehende Volumen der geldpolitischen Ankaufprogramme abnahm.

Der Liquiditatsbedarf aus autonomen Faktoren im Eurosystem (siehe Tabelle 2.1) sank
in der MP 8/2024 (Dezember 2024 bis Februar 2025) im Vergleich zur MP 6/2024
(September 2024 bis Oktober 2024) um 66,9 Mrd € auf durchschnittlich 1 228 Mrd €.
Ohne diesen liquiditatszufiihrenden Effekt wére die Uberschussliquiditat noch starker
zurickgegangen. Hauptverantwortlich fur den ricklaufigen Liquiditatsbedarf war der
Anstieg der Summe aus den Netto-Wahrungsreserven und den sonstigen Faktoren um
73,1 Mrd €. Die beiden Grof3en werden aufgrund liquiditatsneutraler Bewertungsef-
fekte gemeinsam betrachtet. Einlagen 6ffentlicher Haushalte sanken zudem um

10,2 Mrd €. Die Zunahme des Banknotenumlaufs um 16,4 Mrd € wirkte hingegen liquidi-
tatsabsorbierend. In Deutschland stellte der Anstieg der Netto-Banknotenemission um
11,3 Mrd € auf 952,4 Mrd € den starksten liquiditatsabsorbierenden Effekt innerhalb der
autonomen Faktoren dar. Das Mindestreservesoll im Eurosystem stieg im Betrachtungs-
zeitraum geringfugig um 1 Mrd € auf 163,9 Mrd €, was den Bedarf an Zentralbankliqui-
ditat marginal erhéhte. In Deutschland stieg das Reservesoll dagegen um 0,7 Mrd € auf
45,1 Mrd €. Geschaftsbanken im Euroraum hielten 94 % ihrer Zentralbankliquiditat in
der Einlagefazilitat (in Deutschland 95 %).

1 Hierbei werden die Durchschnitte der Mindestreserveperiode (MP) 8/2024 (Dezember 2024 bis Februar 2025)
mit den Durchschnitten der MP 6/2024 (September bis Oktober 2024) verglichen.

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 47



Autonome Faktoren im Eurosystem” Schaubild 2.2
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Tabelle 2.1: Liquidititshbestimmende Faktoren™)
in Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfullungsperioden zur Vorpe-

riode
2024 2025
23. Oktober bis 18. Dezember bis
Position 17. Dezember 4. Februar
I. Bereitstellung (+) beziehungsweise Absorption
(-) von Zentralbankguthaben durch Veranderun-
gen der autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -) -29 -13,5
Furosystem Zunahmery +32 -
3. Netto-Wahrungsreserven?) +21,9 +52,8
4. Sonstige Faktoren? -15,1 +13,5
Insgesamt +7,0 +59,8
II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzierungsgeschafte +1,3 +1,7
b) Langerfristige Refinanzierungsgeschafte -84 -233
¢) Sonstige Geschafte -62,1 -59,1
2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzierungsfazilitat +0,0 +0,0
b) Einlagefazilitat (Zunahme: -) +61,2 +23,5
Insgesamt -8,1 -57,1
II. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute 09 127
(I. +II.) ' '
IV. Veranderung des Mindestreservesolls 0,3 ~0,7

(Zunahme: -)

1Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15" im Statistischen Teil
dieses Berichts.2 Einschlief3lich liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.

Das durchschnittliche ausstehende Tendervolumen im Euroraum sank im Betrachtungs-
zeitraum um 28,7 Mrd € auf 28,2 Mrd €. In den Betrachtungszeitraum fiel der Falligkeits-
termin der letzten Tranche der dritten Serie der gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschafte (GLRG III.10) am 18. Dezember 2024. Es wurden 29,2 Mrd € fallig.

Dieser Ruckgang wurde teilweise dadurch ausgeglichen, dass die Zuteilungen im Haupt-
refinanzierungsgeschaft und im Dreimonatstender mit Wertstellung ebenfalls am

18. Dezember 2024 um 3,1 Mrd € und 11 Mrd € gegenuber den jeweilig auslaufenden
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Geschéften stiegen. Uber den Jahresultimo-Termin verzeichnete das Hauptrefinanzie-
rungsgeschaft eine erhéhte Nachfrage von 17 Mrd € und damit 8,1 Mrd € mehr als in
der Vorwoche. In Deutschland sank das durchschnittliche ausstehende Volumen aller
Refinanzierungsgeschafte im Betrachtungszeitraum um 5,3 Mrd € auf 4,5 Mrd €. Dazu
trug die Falligkeit der GLRG III im Dezember mit 7,4 Mrd € bei. Der Anteil der Banken in
Deutschland am ausstehenden Volumen der Refinanzierungsgeschafte im Eurosystem
entsprach rund 16 %, 1 Prozentpunkt mehr als in der MP 6/2024.

Die Reduktion des Portfolios aus dem Programm zum Ankauf von Vermdgenswerten
(Asset Purchase Programme, APP) hatte den grof3ten Effekt auf die Bestande der
Wertpapierankaufprogramme. Ein weiterer Einflussfaktor waren fallig gewordene
Betrage auslaufender Wertpapiere des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme, PEPP), die seit der zweiten Jahreshalfte 2024 nur
noch teilweise und seit Jahresbeginn 2025 gar nicht mehr reinvestiert werden. Insge-
samt sank der geldpolitische Wertpapierbestand im Durchschnitt von der MP 6/2024
auf die MP 8/2024 um 121 Mrd €. Der bilanzielle Bestand der Wertpapierankaufpro-
gramme betrug zum 4. Februar 2025 4 238,2 Mrd € (siehe Tabelle 2.2) und blieb damit
auf einem hohen Niveau. Die Liquiditatsbereitstellung aus geldpolitischen Instrumen-
ten speiste sich zu 99 % aus Ankaufprogrammen und nur zu 1 % aus Refinanzierungsge-
schaften.
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum Schaubild 2.3
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Tabelle 2.2: Ankaufprogramme des Eurosystems
in Mrd €
Verdnderung in den beiden Reser- Bilanzieller Bestand am
Programme veperioden 4. Februar 2025
PEPP -31,8 1592,8
APP -89,3 2 6441
PSPP -71,3 2105,6
CBPP3 -73 247,7
CSPP -9,5 285,0
ABSPP -1,2 5,8
SMP 0,0 1,3

In einem Umfeld sinkender Leitzinsen des Eurosystems und abnehmender Uberschuss-

liquiditat engte sich der Abstand zwischen Tagesgeldsatzen am Euro-Geldmarkt und
dem Einlagesatz graduell weiter ein. Die durchschnittliche unbesicherte Euro Short-

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025

51



Term Rate (€STR) sank in der MP 7/2024 auf 3,16 % und in der MP 8/2024 auf 2,92 %,
jeweils ausgeldst durch die im Oktober und Dezember erfolgten Zinssenkungen des
Eurosystems. Die Transmission vom Einlagesatz des Eurosystems zur €STR erfolgte
somit reibungslos und vollstandig. Der durchschnittliche Abstand zwischen Einlagesatz
und €STR sank in der MP 8/2024 um 0,4 Basispunkte (BP) auf 8,2 BP. Die gehandelten
Volumina stiegen im Durchschnitt nach Rickgangen in den vorangegangenen MPs
wieder an. So wurden in der MP 7/2024 im Durchschnitt taglich 52,3 Mrd € und in der
MP 8/2024 54,4 Mrd € gehandelt. In der MP 5/2024 dagegen waren im Durchschnitt
53,4 Mrd € und in der MP 6/2024 48,1 Mrd € gehandelt worden. Es waren wie schon in
der vorherigen Berichtsperiode kaum Monatsultimoeffekte zu beobachten, und sogar
zum Jahresultimo zeigte die €STR mit einem Ruckgang von 1,1 BP zum Vortag kaum
Veranderung. Die Transaktionsvolumina hingegen fielen zum Jahresultimo 2024 um
6,8 Mrd € auf 33,8 Mrd €, das geringste Volumen seit dem Jahresultimo 2022.

Auf der Handelsplattform GCPooling der Eurex Repo notierten die Zinssatze fur
besicherteOvernight-Geschafte nahe dem Zinssatz der Einlagefazilitat, bei anhaltend
hohen Transaktionsvolumina im Beobachtungszeitraum. Im ECB-Basket wurde in der
MP 7/2024 durchschnittlich zu 3,24 % gehandelt. In der MP 8/2024 sank der Satz auf
2,96 %. Im ECB EXTended Basket, dem eine breitere Sicherheitenauswahl mit niedrige-
ren Ratinganforderungen fur den Abschluss der Repo-Geschafte zugrunde liegt, wurde
zu durchschnittlichen Satzen von 3,25 % und 2,98 % gehandelt. Die Transmission vom
geldpolitischen Einlagesatz zu den besicherten Zinssatzen erfolgte somit reibungslos
und vollstandig. Der gestiegene Abstand der durchschnittlichen Zinssatze zum Einlage-
satz in der MP 8/2024 ist durch den Jahresultimo-Termin begrindet, an dem der
Zinssatz im ECB-Basketum 74 BP auf 2,23 % und im ECB EXTended Basket um 33 BP auf
2,66 % sank. Mit durchschnittlich 10 Mrd € stieg das tagliche Transaktionsvolumen im
ECB-Basket weiter an. Demgegenuber zeigte sich das Volumen im ECBEXTended Basket
mit 4,8 Mrd € beinahe unverandert.
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Einlagesatz, Geldmarktsatze und Uberschussliquiditat Schaubild 2.4
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2 Monetare Entwicklung im Euro-Wahrungsgebiet

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3 stieg im letzten Quartal 2024 weiter
deutlich an. Da die Zuflisse auf dem gleichen hohen Niveau wie im Sommerhalbjahr
blieben, stabilisierte sich die monetare Dynamik zunehmend: Die Jahreswachstumsrate
von M3, die Ende 2023 noch bei 0% gelegen hatte, belief sich Ende Dezember 2024 auf
3,5% (siehe Schaubild 2.5). Das Wachstum der Geldmenge wurde im Berichtsquartal
insbesondere durch Zuflisse in M3-Einlagen gestuitzt, da die Opportunitatskosten der
Geldhaltung weiter sanken und wirtschaftliche Unsicherheiten die Attraktivitat liquider
Anlagen erhéhten.Auf der Entstehungsseite |6ste die Kreditvergabe der Banken an
heimische Nichtbankendie Mittelzuflisse aus dem Ausland als wichtigste Stutze des
Geldmengenwachstums ab: Die Aufwartstendenz bei den Buchkrediten an private
Haushalte verfestigte sich. Daruber hinaus zeigten sich auch bei den Buchkrediten an
nichtfinanzielle Unternehmen gewisse Anzeichen einerErholung, auch wenn diese vor
dem Hintergrund der gedampften Wachstumsperspektiven fur den Euroraum nur
allmahlich erfolgen durfte. Die in derUmfrage zum Kreditgeschaft (Bank Lending
Survey, BLS) befragten Banken meldeten eine marginale Zunahme der Nachfrage nach
Unternehmenskrediten im vierten Quartal 2024.
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Komponenten und Gegenposten der Geldmenge im Euroraum Schaubild 2.5
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Quelle: EZB. 1 Mit negativem Vorzeichen abgetragen, da eine Zunahme fir sich betrachtet das M3-Wachstum dampft. 2 Nichtmonetare finanzielle
Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 3 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Sowie private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck. 5 Bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen sowie um Positionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen, die
von MFIs erbracht wurden.

Deutsche Bundesbank

Die Geldhaltung privater Nichtbanken wuchs auch im letzten Quartal 2024 spurbar.
Besonders hoch liquide, taglich fallige Einlagen verzeichneten die gréliten Zuflisse
(siehe Tabelle 2.3). Dies konnte mit der erhohten wirtschaftlichen Unsicherheit und der
hohen Sparquote privater Haushalte zusammenhangen. Im Gegensatz zu den Vorquar-
talen bauten private Haushalte ihre taglich falligen Einlagen kraftig auf und reduzierten
gleichzeitig vor dem Hintergrund sinkender Renditedifferenzen ihre kurzfristigen
Termineinlagen - zum ersten Mal seit dem zweiten Quartal 2022. Zudem erhdhte sich
ihr Bestand an kurzfristigen Spareinlagen, insbesondere bei franzdsischen Banken, die
zum Jahresende Zinsen auf steuerlich begunstigte Sparblcher zahlten. Im Einklang mit
einer im vierten Quartal lebhafteren Kreditvergabe an nichtfinanzielle Unternehmen
stockte dieser Sektor seinen Bestand an tdglich falligen Einlagen ebenfalls kraftig auf.
Neben Mittelzuflissen aus Umsatzerldsen und Kreditaufnahme schichteten nichtfinan-
zielle Unternehmen auch Mittel aus kurzfristigen Termineinlagen in Tagesgeld oder
Sichteinlagen um, sodass sich unter dem Strich fur das Berichtsquartal der groi3te
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Aufbau von taglich falligen Einlagen nichtfinanzieller Unternehmen seit dem ersten
Quartal 2021 ergab.

Der dampfende Einfluss des Geldkapitals auf M3 blieb bestehen. Im Gegensatz zu
den Vorquartalen fragten Anleger nur noch in geringem Umfang langfristige
Bankschuldverschreibungen nach, da ihre Renditen relativ zur Verzinsung anderer
Anlageformen sanken. Zudem reduzierten Banken ihre Nettoemissionen von Bankanlei-
hen wieder, die sie zuvor zur Finanzierung der Ruckzahlung der GLRG III-Darlehen noch
erhéht hatten. Trotzdem blieb der dampfende Einfluss des Geldkapitals auf M3
bestehen, da Kapital und Rucklagen des Bankensektors aufgestockt wurden.

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 56



Tabelle 2.3: Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™)

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2024 3.Vj. | 2024 4.Vj. Passiva 2024 3.Vj. 2024 4.V;j.
Forderungen gegen- - .
- . . Verbindlichkeiten gegen-
Uber privaten Nicht- MFIs 68,6 120,5 ib IZ It | tl ¢ g 2? -7,7 -25,6
im Euroraum Uber Zentralstaaten
davon:
Buchkredite 59,6 99,5 Geldmenge M3 150,7 156,0
Buchkredite, berei-
nigtd) 53,5 124,3 davon Komponenten:
. Bargeld und taglich
Wertpapiere 9,0 211 fallige Einlagen ( M1) 35,8 172,4
Ubrige kurzfristige
Einlagen ( M2- M1) >8,9 -27.6
Forderungen gegen-
Uber offentlichen Marktfahige Finanzin-
Haushalten im “4.2 >3 strumente ( M3- M2) 26,0 1.2
Euroraum
davon:
Buchkredite -3,2 10,7 Geldkapital 68,5 69,2
Wertpapiere -1,0 - 5,4 davon:
Kapital und Rickla- 15,9 550
gen
Nettoforderungen
gegenulber Ansassigen Sonstige langerfris-
aul3erhalb des 173.7 10,7 tige Verbindlichkeiten 22:3 143
Euroraums
Andere Gegenposten 26,7 -36,9

von M3

1 Statistisch bedingte Veranderungen (zum Beispiel statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet.2
Einschliel3lich Einlagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere,
die vom MFI-Sektor begeben wurden.3 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kreditverbriefungen und um Positionen im
Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen.

Auf der Entstehungsseite bildeten die Kredite an inldndische Nichtbanken erstmals
seit gut zwei Jahren wieder den wichtigsten stutzenden Faktor fur das Geldmengen-
wachstum. Hierzu trugen vor allem die Buchkredite an finanzielle und nichtfinanzielle

Unternehmen sowie an die privaten Haushalte im Euroraum bei. Die Kredite an den

offentlichen Sektor wuchsen im vierten Quartal 2024 per saldo kaum. Ursachlich hierfur

war der sukzessive Abbau von Staatsanleihen, die das Eurosystem im Rahmen seiner

geldpolitischen Ankaufprogramme bis Mitte 2022 erworben hatte.
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Die Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen erholten sich im vierten Quartal
deutlich; es bleibt aber abzuwarten, ob diese Entwicklung nachhaltig ist. Der Netto-
zuwachs der Kredite war im vierten Quartal 2024 merklich héher als in den Vorquarta-
len (siehe Schaubild 2.6). Zum einen stutzten die sinkenden Kreditzinsen die Kreditnach-
frage. Zum anderen substituierten Unternehmen wohl auch Anleihen durch Bankkre-
dite. Eine Fortschreibung dieses unerwartet kraftigen Kreditwachstums in den folgen-
den Quartalen ist aufgrund der nur langsamen konjunkturellen Erholung nicht zu
erwarten. Auf Landerebene fallt auf, dass wesentliche Impulse fur den Kreditzuwachs
weiterhin nur von Banken aus Frankreich und einigen kleineren Landern kamen. Die
Banken in Deutschland verzeichneten lediglich einen geringen Zuwachs, der im Wesent-
lichen aus dem grenziberschreitenden Kreditgeschaft stammte (siehe Kapitel "Einla-
gen- und Kreditgeschaft deutscher Banken mit inlandischen Kunden "). Bei den Banken
in Italien und Spanien ergab sich ein leichter Ruckgang der Netto-Kreditvergabe.

Buchkredite des MFI-Sektors an den nichtfinanziellen Privatsektor im Euroraum” Schaubild 2.6

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen™ Private Haushalte?
bis 1 Jahr Konsumentenkredite
I tber 1 bis 5 Jahre Wohnungsbaukredite
tiber 5 Jahre sonstige Kredite
+150 Insgesamt +150

+100 +100

-100 —-100
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen sowie um Positionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen, die von MFIs

erbracht wurden. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.
Deutsche Bundesbank

Insgesamt gesehen dirfte sich das Wachstum der Unternehmenskredite nur
langsam erholen. Vor dem Hintergrund der gedampften Wachstumsperspektiven, der
strukturellen Herausforderungen sowie der geopolitischen Unsicherheit blieb die Inves-
titionstatigkeit der Unternehmen im Euroraum bislang schwach. Zudem legt die Unter-
nehmensumfrage SAFE (Umfrage Uber den Zugang von Unternehmen im Euroraum zu
Finanzmitteln) nahe, dass die befragten Firmen ihre vergleichsweise schwache Investiti-
onstatigkeit im Aggregat bislang uberwiegend aus internen Mitteln finanzieren
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konnten: So lag der Anteil der Unternehmen, die im vierten Quartal 2024 wegen ausrei-
chender interner Finanzierungsmittel keine Bankkredite beantragten, deutlich Gber
dem Niveau der Vorjahre (siehe Schaubild 2.7).

Von nichtfinanziellen Unternehmen im Euroraum gestellte Antrage auf Bankkredite”?  Schaubild 2.7
Antwortanteile in %
60 ™= Kreditantrag gestellt

kein Antrag wegen méglicher Ablehnung durch Bank

=== kein Antrag wegen ausreichender interner Finanzierungsmittel
50 == kein Antrag wegen anderer Griinde

40

30

20

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

* Gemald Umfrage Uber den Zugang von Unternehmen im Euroraum zu Finanzmitteln (Survey on the Access to Finance of Enterprises, SAFE) der
EZB. Einbezogen sind Unternehmen, fiir die Bankkredite relevant sind (das heifst, sie haben sie verwendet oder eine Verwendung in Erwdgung ge-
zogen). Die Angaben beziehen sich jeweils auf das laufende Quartal.

Deutsche Bundesbank

Laut BLS beobachteten die Banken im vierten Quartal - wie bereits im Vorquartal -
einen marginalen Anstieg der Kreditnachfrage vonseiten der Unternehmen, nach
zum Teil deutlichen Riickgangen in den Quartalen zuvor. Expansive Impulse gingen
dabei nach Angaben der Banken vom Ruckgang des allgemeinen Zinsniveaus sowie
von einem gestiegenen Mittelbedarf fur Lagerhaltung und Betriebsmittel aus. Keinen
stutzenden Einfluss auf die Kreditnachfrage hatte der Finanzierungsbedarf fur Anlage-
investitionen. Dagegen gaben einige BLS-Banken an, dass die wirtschaftliche und politi-
sche Unsicherheit die Kreditnachfrage fur sich genommen gedampft habe.V Fir das
erste Quartal 2025 rechnen die befragten Banken mit einer weitgehend unveranderten
Nachfrage nach Unternehmenskrediten.

Angesichts der konjunkturellen Risiken strafften die BLS-Banken ihre Richtlinien fir
Unternehmenskredite per saldo wieder, nachdem diese im Vorquartal erstmals seit
rund drei Jahren unverandert geblieben waren. Die im BLS befragten Banken begrun-

1 Vgl.: Européische Zentralbank (2025).
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deten die Straffung primar damit, dass ihre Risikotoleranz im vierten Quartal 2024
gesunken und das Kreditrisiko aufgrund der gedampften Wirtschaftslage und der
Konjunkturaussichten sowie branchen- und firmenspezifischer Faktoren gestiegen sei.
So wirkte die Verschlechterung verschiedener Indikatoren der Kreditqualitat (zum
Beispiel die Quote notleidender Kredite) laut BLS in den letzten sechs Monaten fur sich
genommen deutlich restriktiv auf die Kreditrichtlinien. Eine restriktive Wirkung ging im
Jahr 2024 auch von neuen regulatorischen und aufsichtlichen Anforderungen im
Rahmen des Basel III-Reformpakets aus. Fur das erste Quartal 2025 beabsichtigen die
BLS-Banken, die Kreditrichtlinien im Firmenkundengeschaft weiter zu straffen.

Bei den Buchkrediten an private Haushalte setzte sich die moderate Aufwartsbewe-
gung fort. Die Kreditvergabe beschleunigte sich im vierten Quartal 2024 nochmals
gegenuber den Vorquartalen(siehe Schaubild 2.6); trotzdem blieb der Netto-Kreditzu-
wachs deutlich hinter dem Niveau vor Beginn der geldpolitischen Straffung Mitte 2022
zuruck. Getrieben wurde die Erholung durch eine steigende Nachfrage nachWohnungs-
baukrediten. Die Belebung dieses Kreditsegments ist im Zusammenhang mit denseit
Jahresbeginn rucklaufigen Kreditzinssatzen und den Realeinkommenszuwachsender
privaten Haushalte zu sehen. Auch dieAngaben der im BLSbefragten Banken bestatigen
die Aufwartsbewegung: Sie berichteten zum zweiten Mal in Folge von einem deutlichen
Anstieg derNachfrage in diesem Kreditsegment. Als ursachlichsahen die BLS-Banken
vor allemden Ruckgang des allgemeinen Zinsniveaus an. Aul3erdem beurteilten die
privaten Haushalte die Aussichten am Wohnimmobilienmarkt nach Einschatzung der
Banken positiver als zuvor. Fur das vierte Quartal rechnen die BLS-Banken mit einem
weiteren Anstieg der Nachfrage.

Die im BLS befragten Banken veranderten ihre Kreditrichtlinien fur Wohnungsbau-
kredite per saldo nicht. Nachdem die Banken ihre Kreditrichtlinien in den vergange-
nen drei Quartalen gelockert hatten, stand dem expansiv wirkenden Anstieg der
Wettbewerbsintensitat im vierten Quartal 2024 vor allem eine restriktiv wirkende
Abnahme der Risikotoleranz gegenuber. Fur das erste Quartal 2025 planen die im BLS
befragten Banken eine leichte Straffung ihrer Kreditrichtlinien.

Die Konsumentenkredite legten im vierten Quartal 2024 erneut deutlich zu. Auch die
sonstigenKredite an private Haushalte - zu denen beispielsweise Kredite an Einzelunter-
nehmen zdhlen - verzeichneten erstmals seit 2022 wieder einen geringen Nettozu-
wachs. Die im BLSbefragten Banken berichteten Gber beide Kreditkategorien zusam-
mengenommen ebenfalls von einem Anstieg derNachfrage privater Haushalte im
vierten Quartal. Aus ihrer Sicht stutzte insbesondere das rticklaufige allgemeine Zinsni-
veau die Kreditnachfrage. Zugleich strafftendie befragten Banken ihre Kreditrichtlinien
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fir Konsumenten- und sonstige Kredite erneut. Sie begrindeten dies mit einem
Anstieg desKreditrisikos und einem Ruckgang ihrerRisikotoleranz.

Neben der Kreditvergabe der Banken trugen auch die Mittelzufliisse aus dem
Ausland zum Geldmengenwachstum bei. Sie fielen zwar erkennbar niedriger aus als
in den Vorquartalen, blieben aber in der Summe hoch. Dies lag vor allem an einem
weiteren Anstieg des positiven Leistungsbilanzsaldos des Euroraums mit dem Rest der
Welt. Die bisher verfugbaren Informationen aus der Zahlungsbilanzstatistik deuten
zudem darauf hin, dass auch die Wertpapiertransaktionen mit dem Ausland weiterhin
einen positiven Beitrag leisteten, obwohl das Interesse gebietsfremder Investoren an
Anlagen im Euroraum per saldo zuruckging.
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3 Einlagen- und Kreditgeschaft deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Das Einlagengeschift des deutschen Bankensektors mit inlandischen Nichtbanken
wuchs im letzten Quartal 2024 kraftig. Ausschlaggebend daflr war, dass private
Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen ihre taglich falligen Einlagen stark
aufstockten, ahnlich wie im gesamten Euroraum. Dies durfte auf die erhdhte wirtschaft-
liche Unsicherheit und das eingetriibte Konsum- und Geschaftsklima (siehe das GfK-
Konsumklima oder das ifo Geschaftsklima, Kapitel "Konjunktur in Deutschland") zurtick-
zufuhren sein. Gleichzeitig reduzierten beide Sektoren erstmals seit knapp drei Jahren
ihre kurzfristigen Termineinlagen. Dieser Umschwung und die hohen ZuflUsse in
taglich fallige Einlagen deuten darauf hin, dass die zinsinduzierten Portfolioumschich-
tungen der letzten Jahre vorerst zu einem Ende gekommen sind. So haben sich die
Renditedifferenzen zwischen den Einlagearten in Deutschland im Gefolge der geldpoliti-
schen Leitzinssenkungen verringert (siehe Schaubild 2.8). Neben den Zuflissen in
kurzfristige Einlagen wurden auch langerfristige Einlagen leicht aufgestockt. Dahinter
standen vor allem Verbriefungstatigkeiten finanzieller Unternehmen. 2

2 Dabei handelte es sich um sogenannte ,synthetische” Kreditverbriefungen, bei denen die Bank lediglich Kredit-
risiken in tranchierter Form auf eine Zweckgesellschaft tGbertragt, wohingegen der Kredit in der Bilanz der
Bank verbleibt. Als Gegenbuchung fungiert oft eine entsprechend der Kreditlaufzeit langfristige Termineinlage
der Zweckgesellschaft.
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Zinssatze fiir Bankeinlagen in Deutschland” Schaubild 2.8

% p.a., monatlich

Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist ... Termineinlagen mit vereinbarter Laufzeit ...
=== . bis zu 3 Monaten mm .. bis zu 2 Jahren
+4 ===« {iber 3 Monate mmmi . (iber 2 Jahre +4

+3

Gesamtbestand

Neugeschaft

+2

+1

Sichteinlagen

2014 15 16 17 18 19 20 21 22 23 2024 2014 15 16 17 18 19 20 21 22 23 2024

* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unternehmen gemafR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewichtete Zinssatze). Bestands-
zinsen fir Sicht- und Spareinlagen kénnen wegen tdglich méglicher Zinsanderungen auch als Neugeschafte interpretiert werden.

Deutsche Bundesbank

Das Buch- und Wertpapierkreditgeschaft deutscher Banken mit inlandischen Unter-
nehmen und Privatpersonen wuchs im Jahresendquartal 2024 erneut spurbar. Dabei
weiteten die Banken ihre Buchkredite erneut leicht aus und erhdhten auch ihre
Bestande an Wertpapieren heimischer privater Emittenten - insbesondere Anleihen
sonstiger finanzieller Unternehmen - in gréBerem Umfang als in den Vorquartalen. Das
Kreditgeschaft mit dem inlandischen 6ffentlichen Sektor entwickelte sich dagegen
deutlich schwacher als in den Vorquartalen. Die deutschen Banken erhohten zwar ihre
Buchkredite an 6ffentliche Haushalte, verringerten jedoch gleichzeitig ihre Bestande an
deutschen Staatspapieren, sodass die Kreditvergabe an den 6ffentlichen Sektor in der
Summe nur noch leicht positiv ausfiel (siehe Tabelle 2.4).
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Tabelle 2.4: Banken in Deutschland: Kredit- und Einlagenentwicklung "

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Position

2024
3. V.

Einlagen von inldndischen Nicht- MFIs?)

taglich fallig 9,2 90,2
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 17,4 -25,8
Uber 2 Jahre 11 14,5
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -9,2 -4,8
Uber 3 Monate 0,9 0,2
Kredite
Kredite an inldndische 6ffentliche Haushalte
Buchkredite 1,6 6,9
Wertpapierkredite 6,8 -36
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen
Buchkredite3 11,8 11,3
darunter:
an private Haushalte® 4,1 7,9
an nichtfinanzielle Unternehmen®) 1,5 0,0
Wertpapierkredite 3,5 10,2

1 Banken einschlieBlich Geldmarktfonds. Quartalsendstande, statistisch bedingte Veranderungen (zum Beispiel

statistische Brtiche) und Umbewertungen ausgeschaltet.2 Unternehmen, private Haushalte (sowie private Organi-
sationen ohne Erwerbszweck) und 6ffentliche Haushalte (ohne Bund).3 Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbrie-
fungen.4 private Organisationen ohne Erwerbszweck.5 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalge-

sellschaften.

Das Buchkreditgeschaft der Banken mit privaten Haushalten setzte seine seit
Sommer beobachtete leichte Erholung fort. Ausschlaggebend hierfur waren die

Wohnungsbaukredite, die erneut starker als im Vorquartal nachgefragt wurden. Sie

profitierten von weiter rucklaufigen Kreditzinsen und dem hohen Bedarf an

Wohnraum. Die Angaben der im BLS befragten Banken bestatigen diese Einschatzung
grundsatzlich. Danach erhohte sich die Nachfrage privater Haushalte nach Wohnungs-
baukrediten in erster Linie aufgrund des gesunkenen allgemeinen Zinsniveaus (siehe
Schaubild 2.9) und weil die privaten Haushalte die Aussichten am Wohnimmobilien-
markt - einschlieBlich der voraussichtlichen Entwicklung der Preise fur Wohneigentum
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und der erwarteten Renditen - weiterhin positiv einschatzen. Fur das erste Quartal
2025 rechnen die BLS-Banken mit einem weiteren Anstieg der Nachfrage nach
Wohnungsbaukrediten, die sie mit noch vergleichsweise niedrigen Immobilienpreisen
und einem hohen Bedarf an Wohnraum begrindeten.

Bankkonditionen in Deutschland fiir Buchkredite an private Haushalte” Schaubild 2.9
% p.a. Bankzinsen fiir Bankzinsen fir % p.a. Verdnderung der Kreditrichtlinien?
10 Wohnungsbaukredite” ... Konsumentenkredite”... 10 fur ...

... Wohnungsbaukredite +60

8 8
+30
/]
6 ... mit anfanglicher 6 3) 0

Zinsbind
isoingung von ... mit anfanglicher

tib hn Jah )
uber zehn Jahren Zinsbindung o
4 von uber funf 4 Konsgmenten'- und
Jahren sonstige Kredite

+30

2 ) .
3) g
’ ¢ -30

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020 2021 2022 2023 2024 2025

* Einschlielich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Neugeschaft. Gemafs harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 2 GemafR Bank Lending Sur-
vey: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,etwas gelockert” und ,deutlich
gelockert” in % der gegebenen Antworten. 3 Erwartungen flr das 1. Vierteljahr 2025.

Deutsche Bundesbank

Gleichzeitig strafften die Banken in Deutschland ihre Richtlinien fur Wohnungsbau-
kredite erneut. Die im BLS befragten Banken begrindeten die restriktivere Gestaltung
ihrer Angebotspolitik im Wesentlichen damit, dass ihre Risikotoleranz gesunken und
das Kreditrisiko im Geschaft mit privaten Haushalten gestiegen sei. Die restriktivere
Gestaltung der Kreditvergabepolitik in diesem Kreditsegment passt zu den aktuellen
Beschaftigungserwartungen der Unternehmen in Deutschland: Diese haben sich laut
Umfragen des ifo Instituts im vierten Quartal 2024 weiter eingetrubt, bedingt durch die
breit angelegten negativen Geschaftserwartungen.

Neben den Wohnungsbaukrediten verzeichneten auch die Konsumentenkredite an
private Haushalte erneut einen moderaten Zuwachs. Den Anstieg der Nachfrage
nach Konsumenten- und sonstigen Krediten an private Haushalte fihrten die im BLS
befragten Banken vor allem auf die Ausgaben fir langlebige Konsumguter zurtick. Vom
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Verbrauchervertrauen gingen im vierten Quartal 2024 nach Einschatzung der BLS-
Banken - anders als noch im Vorquartal - keine nachfragesteigernden Impulse mehr
aus. Gleichzeitig strafften die BLS-Banken ihre Kreditvergaberichtlinien auch in diesem
Kreditsegment weiter, da die Kreditwurdigkeit der privaten Haushalte sich ihrer
Einschatzung nach verschlechterte.

Das Buchkreditgeschaft der Banken mit inlandischen nichtfinanziellen Unterneh-
men blieb dagegen auch im vierten Quartal 2024 per saldo ohne Impuls. Im Gegen-
satz zum Euroraum war im Kreditgeschaft der Banken in Deutschland mit nichtfinanziel-
len Unternehmen weiterhin keine Erholung erkennbar (siehe Schaubild 2.10). Zwar
weiteten die Banken in Deutschland ihre langfristigen Buchkredite mit einer Laufzeit
von uber funf Jahren, die von Unternehmen Ublicherweise zu Investitionszwecken
nachgefragt werden, spurbar aus. Gleichzeitig gingen die mittel- und kurzfristigen
Ausleihungen der Banken an nichtfinanzielle Unternehmen jedoch per saldo in nahezu
gleichem Umfang zurick.

Buchkredite” deutscher Banken an den inlandischen nichtfinanziellen Privatsektor Schaubild 2.10
Veranderung gegentber Vorjahr, Quartalsendstande, saisonbereinigt

+14 Nichtfinanzielle Unternehmen” Private Haushalte? 74l
Beitrag der Laufzeiten in %-Punkten Beitrag der Kredite in %-Punkten

+12 bis 1 Jahr sonstige Kredite +12
(ber 1 bis 5 Jahre Konsumentenkredite

+10 tiber 5 Jahre Wohnungsbaukredite +10

+ 8 Insgesamt Insgesamt + 8

Veranderung in % Veranderung in %

+ 6 + 6
+ 4 + 4
+ 2 + 2

'IIII' Ill
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschlieflich privater Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck.

Deutsche Bundesbank

Die insgesamt verhaltene Kreditnachfrage nichtfinanzieller Unternehmen spiegelt
das schwierige wirtschaftliche Umfeld und den unsicheren Wirtschaftsausblick
wider. Zwar beobachteten die im BLS befragten Banken im Jahresendquartal 2024 per
saldo einen leichten Anstieg der Nachfrage nach Unternehmenskrediten. Sie fuhrten
diesen Anstieg jedoch ausschlieBlich auf das gesunkene allgemeine Zinsniveau zuruck.
Dagegen nahm der Mittelbedarf fir Anlageinvestitionen nach Einschatzung der befrag-
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ten Bankmanager ab. Sie gaben an, dass vor allem kleine und mittlere Unternehmen
sich mit Kreditanfragen zu Investitionszwecken im vierten Quartal 2024 zuruckhielten.
Flr das erste Quartal 2025 rechnen die BLS-Banken mit einem stagnierenden Mittelbe-
darf in diesem Kreditsegment.

Laut BLS-Angaben haben die Banken in Deutschland ihre Richtlinien im Firmenkun-
dengeschaéft im vierten Quartal 2024 per saldo gestrafft. Im Vorquartal hatten sie die
Richtlinien fur Unternehmenskredite nach einer langeren Straffungsphase erstmals
wieder marginal gelockert (siehe Schaubild 2.11). Die neuerliche Straffung betraf alle
UnternehmensgrofRenklassen gleichermalien, fiel jedoch gegenuber einzelnen
Wirtschaftssektoren unterschiedlich aus. Die starksten Anpassungen betrafen das
energieintensive Verarbeitende Gewerbe, das Baugewerbe (ohne Immobilien) und den
Immobiliensektor. Die Kreditablehnungsquote stieg bei Unternehmenskrediten erneut
an, vor allem bei Kreditanfragen und -antragen kleiner und mittlerer Unternehmen.
Einige Banken berichteten, dass die Bonitat der Schuldner gesunken und die Kapital-
dienstfahigkeit zunehmend unzureichend sei.

Bankkonditionen in Deutschland fiir Buchkredite Schaubild 2.11
an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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Die jingsten Straffungen der Kreditrichtlinien begriindeten die Banken damit, dass
ihre Risikotoleranz gesunken und das Kreditrisiko gestiegen sei. Diese Einschatzung
bezieht sich zum einen auf die gedampfte allgemeine Wirtschaftslage und die Konjunk-
turaussichten, zum anderen aber auch auf branchen- und firmenspezifische Faktoren.
Die Banken berichteten zudem, dass aufsichtliche und regulatorische Vorgaben, vor
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allem aus der Umsetzung des Basel III-Reformpakets, in den vergangenen zwolf
Monaten ebenfalls eine Rolle bei der Straffung der Kreditrichtlinien spielten. Ferner
gaben die Banken an, dass die Quote notleidender Kredite einschlielich weiterer
Indikatoren fur die Kreditqualitat im zweiten Halbjahr 2024 restriktiv auf die Richtlinien
fir Unternehmenskredite gewirkt habe.

Fir das erste Quartal 2025 planen die BLS-Banken weitere Straffungen und begrun-
den diese unter anderem mit veranderten aufsichtlichen und regulatorischen Anfor-
derungen. Hier durften sich insbesondere die neuen Vorschriften zur Ermittlung der
risikogewichteten Aktiva (RWA) des Basel IlI-Reformpakets niederschlagen. Das Geset-
zespaket wurde im Juni 2024 veroéffentlicht und umfasst die Uberarbeitete Eigenmittel-
verordnung (Capital Requirements Regulation, CRR) sowie die Uberarbeitete EU-Eigen-
mittelrichtlinie (Capital Requirements Directive, CRD). Dagegen soll die Entwicklung der
beim Eurosystem gehaltenen Uberschussliquiditat in den kommenden sechs Monaten
laut Angaben der BLS-Banken - wie auch im vergangenen Halbjahr - keinen Einfluss
auf die Kreditvergabe der Banken haben.
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1 Finanzmarktumfeld

Die Finanzmarkte standen im Zeichen deutlich gestiegener Langfristzinsen, eines
voranschreitenden Disinflationsprozesses im Euroraum und abnehmender Leitzins-
senkungserwartungen vor allem in den USA. Die Marktteilnehmer revidierten den fur
das Jahr 2025 erwarteten Leitzinspfad fir den Euroraum etwas nach oben. Sie gehen
aber weiterhin von merklich sinkenden Geldmarktzinsen und einem abnehmenden
Restriktionsgrad der Geldpolitik im weiteren Jahresverlauf aus. Sowohl Umfragen als
auch Marktdaten deuten darauf hin, dass das Inflationsziel mittelfristig erreicht wird.
Die Zinssenkungserwartungen fur die US-Geldpolitik liefen deutlich starker zurtck. Vor
allem in den USA erwies sich der Disinflationsprozess als vergleichsweise zah. Die
Marktteilnehmer rechneten flr das Jahr 2025 zuletzt lediglich mit einem weiteren
Zinsschritt der Fed.

Die Renditen zehnjahriger US-Treasuries - und mit ihnen die Renditen weltweit -
zogen im Ergebnis kréftig an. Hierzu trugen anziehende US-Inflationserwartungen,
unerwartet robuste Wachstumssignale fur die US-Wirtschaft und erwartete fiskalische
Belastungen bei. Sorgen daruber, ob Zdlle oder die restriktivere Migrationspolitik das
US-Wachstum hemmen kénnten, traten bislang in den Hintergrund. Von der erwarte-
ten US-Haushaltspolitik, in der stark steigende Schuldenstande relativ zum BIP
angelegt sind, gingen aus Sicht der Anleger zumindest in der kiirzeren Frist ebenfalls
Wachstumsimpulse aus. Der Anstieg war letztlich ungewdhnlich stark gestiegenen
Terminpramien geschuldet. Hierin spiegelte sich die gestiegene wirtschaftliche Zuver-
sicht fur die US-Wirtschaft, aber auch die wieder zunehmende Unsicherheit Gber die US-
Inflationsentwicklung und die zukunftige Leitzinsentwicklung wider. Der Anstieg der
Terminpramien griff auch auf die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen und auf
europaische Staatsanleihen insgesamt Gber. Da aber gleichzeitig die geldpolitische
Zinserwartung in den USA deutlicher nach oben revidiert wurde als im Euroraum,
weitete sich die Zinsdifferenz zwischen dem Euroraum und den USA spurbar aus. Dies
war ausschlaggebend dafur, dass der Euro gegentiber dem US-Dollar deutlich abwer-
tete. Insgesamt gab der Euro im Berichtszeitraum gegenuber 18 Handelspartnern auch
effektiv nach; hier durfte sich das gedampfte heimische Konjunkturbild starker nieder-
geschlagen haben.
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Mit dem gestiegenen Risikoappetit und Gberraschend positiven Zahlen fur die US-
Wirtschaft stiegen die Kurse an den internationalen Aktienmarkten sichtbar an. Dies
trug im Ergebnis zu dem hohen Bewertungsniveau insbesondere von US-Aktien bei.
Nicht zuletzt aufgrund erwarteter regulatorischer Lockerungen fur die Finanzindustrie
durch die neue US-Regierung rechneten Anleger mit langer anhaltenden hohen
Zinsmargen der Banken. Bankaktien gewannen daher deutlich an Wert.
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2 Wechselkurse

Gegenliber dem US-Dollar wertete der Euro seit Ende des dritten Quartals 2024
deutlich ab. Zwischenzeitlich notierte der Euro mit einem Kurs von 1,02 US-$ auf dem
niedrigsten Stand seit November 2022. Fur die Abwertung des Euro waren mehrere
Faktoren ausschlaggebend: Zum einen verliehen die wirtschaftspolitischen Vorhaben
des neuen US-Prasidenten Trump dem US-Dollar Auftrieb. So stellte Trump eine expan-
sivere Fiskal- und eine restriktivere Migrationspolitik in Aussicht. Zudem drohte er

- neben den zusatzlichen Handelszdllen gegen die EU, die fur Aluminium und Stahl
Anfang Februar auf den Weg gebracht wurden - mit breit angelegten Zollanhebungen.
Alle diese MalBnahmen verstarken tendenziell den Preisauftrieb in den USA. Daher
erhdhten sich dort nach Bekanntgabe des Wahlausganges die marktbasierten Inflati-
ons- und damit auch die Zinserwartungen. Die dadurch gestiegene Zinsdifferenz zum
Euroraum fuhrte zu einer Abwertung des Euro. Ein zweiter wesentlicher Grund fur die
Schwache des Euro gegenuber dem US-Dollar war die weiterhin Uberraschend robuste
Wirtschaftsentwicklung in den USA. So wurde beispielsweise Anfang Dezember eine
unerwartet gestiegene Nachfrage nach Arbeitskraften gemeldet. Die genannten Ereig-
nisse trugen dazu bei, dass die Federal Reserve in ihrer Dezembersitzung zwar eine
Zinssenkung von 25 Basispunkten beschloss, jedoch ein langsameres Tempo der
geldpolitischen Lockerung im Jahresverlauf 2025 signalisierte. Dies Ubte einen zusatzli-
chen Aufwertungsdruck auf den US-Dollar aus. Verstarkt wurde dieser Aufwertungs-
druck im Verhaltnis zum Euro drittens durch die erwarteten, aber ausbleibenden
Aufschwungsignale fir den Euroraum. Das nahrte die Einschatzung der Marktteilneh-
mer, der geldpolitische Kurs des Eurosystems kénne expansiver ausfallen als bisher
gedacht, was den Euro unter Druck setzte. Zum Redaktionsschluss dieses Berichts
notierte der Euro bei 1,04 US-$ und lag damit verglichen mit dem Ende des dritten
Quartals 2024 um 6,7 % im Minus.
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Wechselkurs des Euro Schaubild 3.1
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Berechnet gegentber den Wahrungen von 18 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht einer Aufwer-
tung des Euro.
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Der Euro wertete gegenuiber dem Pfund Sterling seit Ende des dritten Quartals 2024
ab. Im Oktober gewann der Euro gegenuber dem Pfund Sterling voribergehend an
Wert, nachdem die britische Regierung eine héhere Neuverschuldung fur 2025
angekundigt hatte. Zu Beginn des neuen Jahres wertete der Euro deutlicher, aber
ebenfalls nur kurzzeitig auf, als gemeldet wurde, internationale Investoren wirden
aufgrund erneuter Bedenken hinsichtlich der fiskalischen Lage und der Wachstumsaus-
sichten des Vereinigten Konigreichs britische Staatsanleihen netto veraul3ern. Zuletzt
sanken sowohl im Vereinigten Kénigreich als auch im Euroraum die Zinsen Uber alle
Laufzeitbereiche. Da die Zinsreduktion im Euroraum etwas grofRer ausfiel, weitete sich
die Zinsdifferenz zulasten des Euroraums aus. Dies trug zu einer Abwertung des Euro
bei, sodass er zuletzt bei 0,83 Pfund und somit um 0,9 % niedriger als Ende Septem-
ber 2024 lag.

Der Euro verlor gegentiber dem Yen aufgrund abnehmender Zinsunterschiede
zwischen den Wahrungsraumen per saldo an Wert. Unterstutzt wurde der Euro
gegenuber dem Yen durch Sorgen Uber den konjunkturellen Ausblick in Japan. Diese
wurden von politischen Unsicherheiten in Japan infolge der dortigen Parlamentswahlen
sowie von internationalen Unwagbarkeiten genahrt, die beispielsweise von der neuen
US-Regierung ausgingen. Angesichts dessen setzte dieBank of Japan im Dezember die
Leitzinsen nicht herauf. Die Marktteilnehmer werteten diese Entscheidung als einen
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Hinweis darauf, dass dieBank of Japan ihren aul3erordentlich starken geldpolitischen
Expansionsgrad in naher Zukunft moéglicherweise nicht weiter zuriicknehmen wurde.
Dadurch geriet der Yen vorubergehend unter Druck. Mit der Veroéffentlichung unerwar-
tet hoher Inflationszahlen kam dieser Trend zum Erliegen. Seitdem dieBank of Japan
Ende Januar angesichts starkerer LohnabschlUsse die Leitzinsen weiter anhob, befand
sich der Yen wieder in einer Aufwertungsphase. Da der EZB-Rat wahrend des gleichen
Zeitraums die Leitzinsen im Euroraum senkte, nahm die Zinsdifferenz einjahriger,
durch die Geldpolitik gepragter Zinsen zwischen dem Euroraum und Japan um rund

15 Basispunkte ab. Dies belastete den Euro. Per saldo wertete er gegenuber dem Yen
um 2,0 % ab und lag zuletzt bei 157 Yen.

Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf Basis des Produktivitatsansatzes” Schaubild 3.2
Abweichung vom Richtwert in %
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Die effektive Abwertung des Euro gegenliber 18 Wahrungen unterstutzt die preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands. Im gewogenen Durchschnitt gegentber

18 Handelspartnern gab der effektive Wechselkurs des Euro relativ zum Ende des
dritten Quartals 2024 um 2,7 % nach. Mal3geblich hierfur war die oben erwahnte deutli-
che Abwertung gegenuber dem US-Dollar. Einen weiteren bedeutenden Beitrag zur
effektiven Euro-Schwache lieferte auch die merkliche Abwertung des Euro gegentber
dem Renminbi (- 3,4 %). Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands und des
Euroraums hat sich daher seit Ende September 2024 verbessert. Aktuell liegt das
relative Preisniveau des Euroraums signifikant unter jenem, welches angesichts seines
relativen Produktivitatsniveaus zu erwarten ware. Somit wird die preisliche Wettbe-
werbsposition des Euroraums basierend auf dem Produktivitatsansatz und gegenuber
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einem weiten Landerkreis als guinstig eingeschatzt. Dies gilt nun tendenziell auch
wieder fur Deutschland. Im Vergleich zu weiten Strecken des Jahres 2024, als die preisli-
che Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands nach diesem Mal3stab zeitweise auf ein neutra-
les Niveau gesunken war, stellt dies eine Erholung dar. Im langerfristigen Vergleich mit
den Jahren 2015 bis 2022 zeigt sich hingegen eine moderate Verschlechterung der
preislichen Wettbewerbsposition Deutschlands. Der folgende Exkurs legt dar, dass die
Entwicklung nicht-preislicher Faktoren der deutschen Wettbewerbsfahigkeit allerdings
deutlich gravierender ist.
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Preisliche und nicht-preisliche Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands - Stand und Entwicklungen

Die Bundesbank bewertet laufend die preisliche Wettbewerbsposition von

57 Landern durch einen Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf Basis
des Produktivitatsansatzes. Dabei wird der empirisch belegte und positive Zusammen-
hang zwischen dem relativen Produktivitatsniveau eines Landes und seinem relativen
Preisniveau gemaR der Balassa-Samuelson-Hypothese berticksichtigt. V) Daraus lasst
sich fur jedes Land unter Bertcksichtigung seiner geografischen Wettbewerbsstruktur
auf den Exportmarkten ein Referenzwert fir das relative Preisniveau berechnen, bei
dem seine preisliche Wettbewerbsfahigkeit neutral ware. Ubersteigt das tatsachliche
relative Preisniveau signifikant diesen Referenzwert, so wird die preisliche Wettbe-
werbsposition des betreffenden Landes als ungtinstig bezeichnet.?

1 GemaR der Balassa-Samuelson-Hypothese zahlen Lander mit einem hohen Produktivitatsniveau vergleichs-
weise hohe Lohne im Sektor handelbarer Guter. Die relativ hohen Lohne werden aber auch im Sektor fir nicht-
handelbare Guter gezahlt, weil beide Sektoren um Arbeitskrafte konkurrieren. Die hoheren Lohne bewirken
somit ein hoheres, auf den hoheren Preisen nicht-handelbarer Gliter beruhendes Preisniveau relativ zu
Landern mit geringerer Produktivitat. Dies beeinflusst jedoch die internationale preisliche Wettbewerbsfahig-
keit eines Landes nicht, da hierfur die Preise international gehandelter Giiter entscheidend sind. Zur Ableitung
des Effekts gesamtwirtschaftlicher Produktivitatsverschiebungen im Rahmen des Balassa-Samuelson-Modells
vgl.: Fischer und Hossfeld (2014).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).
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Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft Schaubild 3.3

Abweichung vom Richtwert in % Wettbewerbsrang nach alternativen Indikatoren?
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1 Skala invertiert. Eine positive (negative) Abweichung impliziert eine ungunstige (gtinstige) preisliche Wettbewerbsfahigkeit. Die Ergebnisse basie-
ren auf einer Schatzung mit dem , Correlated random effects”-Modell. ® = Prognose 1., 2. und 3.Vj. 2024, e = Tagesprognose 20. Februar 2025.
2 Skala invertiert. Platzierung Deutschlands unter 53 (von beiden Indikatoren abgedeckten) Landern. 3 Wie links, jedoch ausgedriickt als Rangplatz.

Deutsche Bundesbank

Der Bundesbank-Indikator stuft die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
fur das Jahr 2024 als neutral ein, zuletzt wegen der jiingsten effektiven Euro-Abwer-
tung sogar tendenziell etwas besser (siehe Schaubild 3.3). Diese Indikatorwerte sind
aber merklich schlechter als die aus den Jahren 2015 bis 2022, in welchen Deutschland
eine recht gunstige preisliche Wettbewerbsfahigkeit verzeichnete. Erstellt man eine
Rangfolge der Lander basierend auf ihren Indikatorwerten, so lasst sich auch darin eine
moderate Verschlechterung des Rangplatzes von Deutschland seit 2015 feststellen.

Einen alternativen Wettbewerbsfahigkeitsindikator stellt dasWorld Competitiveness
Ranking des Institute for Management Development (IMD) dar. Dieser stuft 67
Lander auf Grundlage von 256 Subindikatoren ein, die in die vier Kategorien wirtschaftli-
che Leistungsfahigkeit, Effizienz des Staates, Effizienz der Unternehmen sowie Gute der
Infrastruktur eingeteilt sind. Zwei Drittel der Subindikatoren ergeben sich aus statis-
tisch erhobenen Daten und ein Drittel aus Befragungen von Fuhrungskraften. Die
Anzahl der befragten Unternehmen (im Durchschnitt rund 100 pro Land) ist jedoch
gering im Vergleich mit anderen Unternehmensbefragungen wie etwa dem Bundes-
bank Online Panel oder dem ifo Geschaftsklimaindex. Auch ist das Gewichtungsschema
des Gesamtindikators im Detail nicht 6ffentlich bekannt und nicht theoretisch abgelei-
tet wie etwa im Fall des Indikators der preislichen Wettbewerbsfahigkeit. Die hetero-
gene Datengrundlage des IMD-Indikators, die auch nicht-preisliche Faktoren wie Politik-
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malnahmen, Infrastruktur und Bildung einbezieht, hat zur Folge, dass der Begriff
Wettbewerbsfahigkeit von diesem Indikator sehr breit abgegrenzt wird. Dies erschwert
im Vergleich zum Bundesbank-Indikator einerseits seine Interpretation, ermdglicht
jedoch andererseits eine umfassendere Betrachtung der Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands.

Innerhalb des letzten Jahrzehnts hat sich Deutschlands Wettbewerbsposition nach
dem IMD-Indikator deutlich verschlechtert, von einer Topplatzierung im Jahr 2014
(6. Rang) zu einem nur noch mittleren Rang im Jahr 2024 (siehe Schaubild 3.3). Dabei
fiel der Rangplatz Deutschlands laut IMD besonders deutlich in den Jahren 2014 bis
2019 und anschlieBend wieder ab 2022. Im direkten Vergleich mit dem Indikator der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit weisen beide Indikatoren auf eine seit 2022 negative
Entwicklung bei der Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands hin (siehe Schaubild 3.4). In
den Jahren 2014 bis 2019 divergierten die Indikatoren jedoch merklich, da sich die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands in diesem Zeitraum im Unterschied zum
Indikator des IMD zunachst verbesserte und anschlieRend auf einem gunstigen Niveau
verharrte.
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Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft: Schaubild 3.4
relative Entwicklung alternativer Indikatoren”
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Die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands verschlechterte sich durch preisliche
Komponenten insgesamt nur moderat; das zeigen sowohl der Indikator der preisli-
chen Wettbewerbsfahigkeit der Bundesbank als auch die preisbezogenen Subindika-
toren des IMD-Ansatzes. Zudem setzt die Verschlechterung bei preislichen Indikatoren
des IMD-Ansatzes im Zeitraum ab 2022 ein und spiegelt damit unter anderem die
negativen Auswirkungen des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine auf die
Wirtschaft Deutschlands wider. Dies steht im Einklang mit dem oben bereits erwahnten
Resultat, dass auch nach dem Bundesbank-Indikator der Ruckgang der preislichen
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Wettbewerbsfahigkeit nur moderat ausfallt und sich auf die Jahre ab 2022 konzentriert.
Einzig beim Subindikator ,, HVPI-Inflationsrate” konstatiert das IMD einen deutlicheren
Rangverlust fur Deutschland seit 2022. Die vergleichsweise ungunstige Entwicklung der

deutschen Inflation reflektiert unter anderem den kriegsbedingten Energiepreisanstieg.
3)

Auffalliger als bei preislichen sind die Verluste Deutschlands bei nicht-preislichen
Faktoren, insbesondre bei umfragebasierten Subindikatoren des IMD-Rankings. So
finden sich unter den Subindikatoren mit der seit 2014 ungunstigsten Entwicklung fur
Deutschland zahlreiche durch Unternehmensbefragungen ermittelte Werte. Im Bereich
.Effizienz des Unternehmenssektors” fiel Deutschland beispielsweise bei mehreren
Fragen von ehemaligen Topplatzierungen auf mittlere Range, so zum Beispiel bei den
Fragen, ob GroBunternehmen verglichen mit internationalen Standards effizient operie-
ren, ob das Image Deutschlands den Wirtschaftsstandort férdere, ob die gesellschaftli-
chen Werte dem internationalen Wettbewerb zutraglich seien und ob Unternehmertum
weit verbreitet sei. Auch in den Kategorien ,Infrastruktur” und ,Effizienz des Staatssek-
tors” sind unter den Subindikatoren mit der ungunstigsten Entwicklung solche, die auf
Unternehmensbefragungen beruhen, wie etwa die Einschatzung zu juristischen
Rahmenbedingungen fur technischen Fortschritt, zu Anreizen fur internationale Inves-
toren oder zur Burokratie. Auch die digitale Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands hat
sich laut dem separat ermittelten ,World Digital Competitiveness Ranking” des IMD seit
2014 verschlechtert, wofur ebenfalls Umfrageindikatoren mal3geblich verantwortlich
sind. Allerdings zeigt sich bei ndherer Betrachtung, dass umfragebasierte Subindikato-
ren der Wettbewerbsfahigkeit im IMD-Ranking merklich starker ausschlagen als solche,
die auf statistischen Erhebungen basieren. So betragt die Standardabweichung des
durchschnittlichen Rangs statistisch erhobener Subindikatoren Deutschlands

4,7 Rangplatze, wohingegen der Wert bei umfragebasierten Subindikatoren bei

7,4 Rangplatzen liegt.?) Dies kénnte darauf hindeuten, dass umfragebasierte Subindika-
toren die tatsachliche Verschlechterung aktuell Gberzeichnen.

Alles in allem lasst sich somit sagen, dass der Indikator des IMD insgesamt auf
deutliche Verluste Deutschlands bei nicht-preislichen Aspekten der Wettbewerbsfa-
higkeit hindeutet, wahrend die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands sich

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022, 2023a).

4 Die Standardabweichung ist ein MaR3 der Schwankungsbreite der Rangplatze Gber die Zeit. Fir den durch-
schnittlichen Rang statistisch erhobener Subindikatoren bedeutet dies konkret, dass zwei Drittel aller Platzie-
rungen Deutschlands Uber die Zeit im Intervall [22-4,7; 22+4,7] liegen, wobei der Wert 22 den langfristigen
Durchschnitt dieses Rangs wiedergibt.
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im Vergleich zum Durchschnitt seit 2015 nur moderat verschlechterte. Die Analyse
unterscheidet nicht zwischen strukturellen und zyklischen Faktoren der Wettbewerbsfa-
higkeit. Die langjahrige, negative Entwicklung des IMD-Indikators, insbesondere im
Bereich der nicht-preislichen Faktoren, legt jedoch strukturelle Probleme Deutschlands
nahe.
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3 Wertpapiermarkte

3.1 Rentenmarkt

Die Renditen von Staatsanleihen in den USA zogen angesichts eines Uberraschend
guten Wirtschaftsausblicks und abnehmender Zinssenkungserwartungen deutlich
an. Seit Ende September 2024 wurde eine Reihe von Indikatoren veroéffentlicht, die ein
Uberraschend positives Bild der US-Konjunktur zeichneten. Auch die Wirtschaftsagenda
der neuen US-Regierung beurteilten Marktteilnehmer mit Blick auf das US-Wachstum
insgesamt als forderlich (siehe auch oben die Abschnitte "Finanzmarktumfeld" und

"Wechselkurse"). Alles in allem fihrten diese Einschatzungen zu steigenden realen
Zinsen. Zu beobachten war auch, dass bei den Marktteilnehmern Bedenken aufkamen,
dass sich der Disinflationsprozess deutlich verlangsamen kénnte. So zogen die zehnjah-
rigenmarktbasierten Inflationserwartungen fur die USA deutlich an. Vor diesem Hinter-
grund korrigierten die Marktakteure auch ihre Einschatzung Gber den zukunftigen
Leitzinspfad der Fed nach oben. Hierzu trugen auch die Entscheidungen der Fed
mafgeblich bei. So senkte die US-Notenbank die Leitzinsen im Dezember 2024 zwar
noch einmal, machte dabei aber gleichzeitig deutlich, den geldpolitischen Normalisie-
rungsprozess zu verlangsamen und lie3 im Januar die Leitzinsen unverandert. Zuletzt
lag die Rendite zehnjahriger US-Treasuries 74 Basispunkte Uber ihrem Niveau zu
Beginn des vierten Quartals.
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Rendite zehnjahriger Bundesanleihen und zehnjahriger US-Treasuries: Schaubild 3.5
Beitrage der Terminpramien und Zinserwartungen

in %
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen. Zerlegung der Bundesanleihen und US-Treasuries basierend auf Adrian et al. (2013).
Deutsche Bundesbank

Der US-Renditeanstieg ging zum Grof3teil auf eine steigende Terminpramie aber
auch auf schwachere US-Zinssenkungserwartungen zurtick. Terminpramien sind die
Pramien, die Investoren erhalten, wenn sie Anleihen mit Iangeren Laufzeiten halten
anstelle von kurz laufenden Geldmarktpapieren, die sie revolvierend anlegen. Diese
Pramien spiegeln die Unsicherheit und das Risiko wider, die mit heute unbekannten,
kunftigen Zinssatzen und kunftigen wirtschaftlichen Bedingungen verbunden sind.
Abhangig vom wirtschaftlichen Umfeld kdnnen Terminpramien positiv oder negativ
sein.!) Zu dem starken Auftrieb der Pramie am aktuellen Rand trugen vor allem zwei
Faktoren bei. Zum einen sahen Marktteilnehmer wieder starkere Inflationsrisiken in den
USA. Eine Uberraschend hohe Inflation senkt die Kaufkraft - also den Realwert - einer
zehnjahrigen Anleihe bei Filligkeit. Fur die Ubernahme dieses Inflationsrisikos verlan-
gen die Anleger entschadigt zu werden. Die Inflationsrisikopramie und die Unsicherheit
Uber die kunftige Leitzinsentwicklung stiegen an. Zum anderen schauen die Markteil-
nehmer mit gréf3erem Optimismus auf das reale US-Wirtschaftswachstum. Geringere
Abwartsrisiken fuhren dazu, dass die kurzfristigen realen Zinssatze sich eher nach oben
entwickeln. Damit sinkt der reale Versicherungswert von langfristigen Anleihen gegen
reale EinkommenseinbuBen. Fir Investoren wird es gunstiger, ihren realen Konsum

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b).
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Uber die Laufzeit der Anleihe zu verstetigen. Dieser sinkende reale Versicherungswert
zehnjahriger Anleihen fuhrt fir sich genommen ebenfalls zu steigenden Zinsen. Vor
allem diese reale Komponente der Terminpramie stieg in den letzten Monaten an.
Gednderte Leitzinserwartungen trugen ebenfalls zu den steigenden zehnjahrigen
Renditen bei. Mehrheitlich rechneten nun die Marktteilnehmer zum Ende des Berichts-
zeitraums nur noch mit einer Zinssenkung fur das laufende Jahr und damit um

100 Basispunkte weniger als noch Ende des dritten Quartals 2024.

Der Terminpramienanstieg in den USA strahlte im Berichtszeitraum deutlich auf die
Renditen im Euroraum aus. Die internationalen Kapitalmarkte stehen in einem mehr
oder weniger engen Zinsverbund. Steigt die reale Kapitalmarktbelastung durch die
weltgrél3te Volkswirtschaft an, kann sich der Rest der Welt diesem realen Anstieg nicht
dauerhaft entziehen. Dieser Zusammenhang lasst sich am aktuellen Rand anhand der
Terminpramie nachvollziehen. Die Terminpramie zehnjahriger Bundesanleihen stieg
mit 24 Basispunkten ebenfalls deutlich an, wenngleich schwacher als die Terminpramie
laufzeitgleicher US-Treasuries. Da die zehnjahrige Bundesanleihe die Benchmark-An-
leihe fUr den Euroraum ist, also eine zentrale Bezugsgrof3e fur die Kurse der anderen
Staatsanleihen des Euroraums, stiegen auch deren Renditen Uber die Terminpramie an.

Leitzinsen im Euroraum und in den USA Schaubild 3.6
in %
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5,5 5,5
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Quellen: Bloomberg, LSEG und eigene Berechnungen. 1 Abgeleitet aus Geldmarktzinsen.
Deutsche Bundesbank

Der erwartete Leitzinspfad des Euroraums entkoppelte sich von dem der USA. Mit
Leitzinssenkungen von je 25 Basispunkten reduzierte der EZB-Rat auf seinen Sitzungen
im Oktober, Dezember und Januar den Straffungsgrad seiner Geldpolitik weiter und
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starker als die Fed. Der von den Marktteilnehmern erwartete weitere Leitzinspfad fur
den Euroraum verschob sich hingegen nur leicht nach oben. Die Marktteilnehmer
gehen wie zuvor von merklich sinkenden Geldmarktzinsen im Jahresverlauf 2025 aus.
So lag der aus Geldmarktsatzen (€STR) fur Mitte 2025 abgeleitete erwartete Einlagesatz
zuletzt bei etwa 2,2 % und damit um 55 Basispunkte unter seinem aktuellen Niveau.
Hierin druckt sich ihre Einschatzung aus, dass der Disinflationsprozess im Euroraum
voranschreitet. Gleichzeitig spiegelte sich darin auch, dass die erwarteten Aufschwung-
signale fur den Euroraum ausblieben und die Indikatorenlage insgesamt auf eine
Uberraschend schwache konjunkturelle Entwicklung im Euroraum hinwies.

Die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen stiegen vor diesem Hintergrund deutlich
weniger an als die der USA, aber wegen vergleichsweise stark abschmelzender
Knappheitspramien starker als die Renditen anderer Lander des Euroraums. Der
Renditeabstand des BIP-gewichteten Durchschnitts der Renditen zehnjahriger Staatsan-
leihen der anderen Lander des Euroraums engte sich gegenuber laufzeitgleichen
Bundestiteln um 13 Basispunkte ein. Der im EWU-Vergleich ausgepragte Renditean-
stieg von Bundesanleihen von im Ergebnis 41 Basispunkten reflektierte auch das
Auslaufen der geldpolitischen Ankaufprogramme. Betrage aus fallig werdenden
Bundesanleihen werden nicht mehr vom Eurosystem reinvestiert. Damit andert sich
nach und nach die Anlegerstruktur: Das sich im Streubesitz befindende Volumen von
Bundestiteln nimmt zu und damit die Knappheit dieser Papiere ab. Diese Strukturver-
schiebungen zeigen sich anhand der abschmelzenden Knappheitspramien, die insbe-
sondere fur sichere Bundesanleihen gezahlt werden. Verstarkt wird dieser Effekt
dadurch, dass der Risikoappetit der Anleger zunahm, was die Nachfrage nach ausfallsi-
cheren Bundestiteln dampfte. Im Ergebnis stand der Renditeanstieg zehnjahriger
Bundesanleihen vor allem unter dem Einfluss der oben beschriebenen Entwicklungen

in den USA. Allerdings durfte der jungste Renditeanstieg nach der Munchener Sicher-
heitskonferenz auch im Zusammenhang mit den erwarteten héheren Verteidigungsaus-
gaben in der EU stehen, die aus Marktsicht die fiskalischen Belastungen erhéhen.
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Historische Zerlegung der Anderung von Renditen zehnjéhriger Bundesanleihen Schaubild 3.7
kumulierte Verdnderung seit 1. Oktober 2024, Basispunkte, Tageswerte
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Quelle: LSEG und eigene Berechnungen. 1 Auf Basis eines VAR-Modells mit Vorzeichenrestriktionen (vgl.: Brandt et al. (2021)). Schatzzeitraum: Ja-
nuar 1999 bis Februar 2025.

Deutsche Bundesbank

Die zehnjahrigen Staatsanleihen des Vereinigten Kénigreichs und Japans vollzogen
im Berichtszeitraum das Bewegungsprofil der US-Treasuries nach. Im Ergebnis
rentierten britischeGilts 62 Basispunkte Uber ihrem Niveau von Anfang Oktober, und
die Renditen japanischer Staatsanleihen lagen 59 Basispunkte héher. Nach ihrer ersten
Zinssenkung im August senkte dieBank of England ihren Leitzins im November und im
Februar um jeweils weitere 25 Basispunkte. Demgegentber erhéhte dieBank of Japan
vor dem Hintergrund des sich weiter aufbauenden heimischen Inflationsdrucks nach
ihrer geldpolitischen Straffung im Juli ihren Leitzins im Januar erneut um 25 Basis-
punkte (siehe Abschnitt ,, Wechselkurse”). Die Leitzinsen in Japan liegen damit auf dem
héchsten Wert der vergangenen 17 Jahre.
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Erwartungen fir die HVPI-Inflation im Euroraum Schaubild 3.8
Veranderung gegentber Vorjahr in %
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Quellen: Bloomberg, Consensus Economics, Fenics Market Data und eigene Berechnungen. 1 Termininflationsraten basierend auf Inflation Fixing
Swaps (2025, 2026) und Inflation Linked Swaps (2026, 2027), jeweils indexiert auf den HVPI ohne Tabakwaren fir den Euroraum. 2 Letzte verfug-
bare Datenstande: marktbasierte Erwartungen und Consensus-Umfragen: Februar 2025, Projektion des Eurosystems: Dezember 2024.

Deutsche Bundesbank

Die marktbasierten Inflationsindikatoren naherten sich der Projektion des Eurosys-
tems fiir 2025 an, wohingegen sie sich fiir 2026 und 2027 kaum veranderten. Die
marktbasierten Inflationserwartungen, die aus Inflationsswaps fur den Euroraum
abgeleitet werden, stiegen fur das Jahr 2025 kraftig um 56 Basispunkte an. Ausschlag-
gebend hierfur war, dass Ende Oktober Uberraschend hohe Inflationszahlen veréffent-
licht wurden. Zudem trug der Anstieg der Ol- und Gaspreise um den Jahreswechsel zu
steigenden Inflationserwartungen auf Jahresfrist bei. Die marktbasierten Inflationser-
wartungen fur das Jahr 2026 fielen leicht um 7 Basispunkte, wohingegen sie fur 2027
um 3 Basispunkte zunahmen. Fur die Jahre 2026 und 2027 Uberwogen aus Marktsicht
verstarkt die Abwartsrisiken der Inflation. Im Unterschied dazu gehen die Experten des
von der EZB erhobenenSurvey of Professional Forecasters aufgrund zunehmender
geopolitischer Spannungen von leicht aufwértsgerichteten Inflationsrisiken aus. 2 In
diesen unterschiedlichen Risikobewertungen der Auswirkungen einer restriktiveren US-
Handelspolitik auf die Inflation spiegelt sich die groRe Unsicherheit wider, mit der die
Marktteilnehmer konfrontiert sind. Austariert werden mussen die Effekte eines mogli-
chen Anstiegs der Importpreise durch die zu erwartenden Zollerh6hungen und eines
schwachen Eurokurses gegen einen verschlechterten Wachstumsausblick. Insgesamt

2 Vgl.: Europaische Zentralbank (2025).
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zeigt sich aber auch hier, dass die Markt- und Umfrageteilnehmer davon ausgehen,
dass die Inflation im Euroraum in die Nahe des Inflationsziels des Eurosystems zurtck-
kehrt.

Marktbasierte Inflationserwartungen und Umfragen deuten auf fest verankerte
Erwartungen am Stabilitatsziel. Die in funf Jahren beginnende funfjahrige Termininfla-
tionsrate blieb nahezu unverandert gegentber Ende des dritten Quartals und lag damit
zielkonform um die 2,1 %. Auch die umfragebasierten langerfristigen Inflationserwar-
tungen fur den Euroraum vonConsensus Economics, die vierteljahrlich erhoben
werden, lagen im Januar weiterhin auf dem Inflationsziel von 2 %.

Die Renditen europdischer Unternehmensanleihen im nicht spekulativen Segment
blieben im Umfeld eines zunehmenden Risikoappetits der Marktakteure nahezu
unverandert, wohingegen die Renditen von Hochzinsanleihen deutlich gefallen sind.
Die Renditen von Unternehmensanleihen der Ratingklasse BBB gingen fur finanzielle
Unternehmen mit einer Restlaufzeit zwischen sieben und zehn Jahren leicht zurulck,
wohingegen sie fur nichtfinanziellen Unternehmen marginal zulegten. Weil die Rendi-
ten laufzeitgleicher Bundeswertpapiere spurbar anstiegen, engten sich die Renditeauf-
schlage damit deutlich ein. Die Renditen von Hochzinsanleihen gingen im Berichtszeit-
raum aufgrund des gestiegenen Risikoappetits spurbar um 27 Basispunkte zuruck, was
sich auch in gesunkenen Kreditausfallpramien fur alle relevanten Anleiheklassen zeigte.
Insgesamt lagen die Finanzierungskosten europaischer Unternehmen gemessen an
den Renditeaufschlagen zuletzt unabhangig von ihrer Kreditqualitat unter ihrem jeweili-
gen Funfjahresdurchschnitt.

3.2 Aktienmarkt

Die internationalen Aktienindizes verzeichneten im Berichtszeitraum spurbare
Kursanstiege. Der S&P 500-Index stieg seit Ende September um 6,2 % an und erreichte
dabei zwischenzeitlich einen neuen Hochststand. Der Euro Stoxx verzeichnete bis zum
Jahreswechsel zwar leichte Verluste, zog dann aber ebenfalls deutlich an und lag insge-
samt 7,8 % im Plus. In den USA verlieh vor allem die von vielen Anlegern erwartete
konjunkturelle Belebung der US-Wirtschaft den Notierungen Auftrieb. Dies zeigte sich
nicht nur in Uberraschend robusten US-Wirtschaftsdaten, sondern schlug sich auch in
einer fur US-Unternehmen positiv angelaufenen Berichtssaison und einem zunehmen-
den Risikoappetit nieder. Unter dem Eindruck der gunstigen US-Konjunktursignale
stiegen die Zinsen weltweit deutlich an, besonders deutlich in den USA (siehe oben
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Abschnitt ,, Rentenmarkt”). Steigende Zinsen belasten fur sich genommen Aktienwerte,
weil sie den Gegenwartswert zukuinftiger Gewinne verringern. Im Ergebnis bremste der
Zinsauftrieb die Aufwartsentwicklung des S&P 500 aber nur voribergehend ab. Einige
US-Technologiewerte buldten im Berichtszeitraum aber zwischenzeitlich merklich an
Wert ein, als ein chinesisches Unternehmen ein Uberraschend leistungsfahiges KI-
basiertes Sprachmodell vorstellte. Im Ergebnis verzeichneten Aktien des US-Technolo-
giesektors nur relativ geringe Wertzuwachse und dampften damit das Kursplus des
Gesamtmarkts. Im Euroraum lasteten zunachst die schwache Konjunktur und die
Unsicherheit Uber zukunftige Handelshemmnisse auf den Aktienkursen, was sich in
sinkenden Gewinnerwartungen niederschlug. Dabei geriet insbesondere der Chemie-
und Automobilsektor unter Druck. Zum Jahreswechsel zogen die Kurse Uber fast alle
Sektoren zusammen mit einem steigenden Risikoappetit wieder an. Ein Grund hierfur
kann sein, dass bei den Marktteilnehmern zeitweise die Hoffnung aufkam, dass die
Z6lle durch die USA insgesamt geringer als erwartet ausfallen kénnten und nicht zu
einem umfassenden Handelskonflikt eskalieren wirden. AulBerdem enthalten auch
europaische und deutsche Indizes Aktien von Technologieunternehmen, die - im Unter-
schied zu den USA - Uberproportionale Wertzuwachse verzeichneten. Europaische
Technologieunternehmen durften besonders stark von geringer ansteigenden Zinsen
im Euroraum profitiert haben. Vor diesem Hintergrund stiegen die Kurse deutscher
Aktien (CDAX) stark an (13,3 %), wobei sie zwischenzeitlich neue H6chststande erreich-
ten. Aktien des Vereinigten Konigreichs gemessen am FTSE 100-Index gewannen um
(5,2 %) an Wert. Japanische Aktientitel (Nikkei-Index) verzeichneten im Berichtszeitraum
einen leichten Kurszuwachs in Hohe von 2 %.

Aktien von Banken und anderen Finanzdienstleistern in Europa und den USA
verzeichneten groRRere Kurszuwachse als die entsprechenden Gesamtmarkte. Die
Aktienkurse der US-Banken stiegen dabei nach den US-Prasidentschaftswahlen beson-
ders kraftig an. Hierzu trug unter anderem bei, dass die neue Regierung eine Locke-
rung der Regulierungsmalinahmen fur die Finanzindustrie und niedrigere Unterneh-
menssteuern in Aussicht stellte. Mitte Dezember erhielten Bankaktien auf beiden Seiten
des Atlantiks zusatzlichen Auftrieb, als die US-Notenbank die Erwartungen der Anleger
hinsichtlich weiterer Leitzinssenkungen dampfte. Dies nahrte die Erwartung langer
anhaltender hoher Zinsmargen und schlug sich in gestiegenen Gewinnerwartungen
nieder. Zudem stltzten gunstige Quartalsdaten einiger US-Banken den Optimismus
der Anleger. Im Euroraum profitierten die Kurse der Banken auf3erdem von hohen
erwarteten Dividendenausschittungen und Aktienrickkaufen sowie von Signalen, dass
sich das Geschaft mit Fusionen und Ubernahmen erholen kénnte. Im Ergebnis stiegen
die Kurse europaischer und US-amerikanischer Bankaktien um 20,9 % beziehungsweise
21,6 %.
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Die Bewertungsniveaus europadischer und US-amerikanischer Aktien stiegen seit
Ende September weiter an. Hierauf deuten zum einen die in beiden Wahrungsraumen
gefallenen Gewinnrenditen Uber die nachsten zwolf Monate hin. Zum anderen engten
sich jeweils die Aktienrisikopramien ein, die mithilfe eines Dividendenbarwertmodells
ermittelt werden kénnen und auch die mittelfristigen Gewinnaussichten berucksichti-
gen. Die gesunkenen Aktienrisikopramien glichen den Anstieg der risikofreien Zinsen
aus, sodass die impliziten Eigenkapitalkosten im Ergebnis unverandert blieben. Dies
deutet auf gestiegene Bewertungen europaischer und US-amerikanischer Aktien hin,

die auch Uber ihren langfristigen Durchschnitten liegen und insbesondere in den USA
hoch bleiben.

Finanzmarkte
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 91



Literaturverzeichnis

Adrian, T., R. K. Crump und E. Mdnch (2013), Pricing the term structure with linear
regressions, Journal of Financial Economics, Vol. 110(1), S. 110 - 138.

Brandt, L., A. Saint Guilhem, M. Schréder und I. Van Robays (2021), What drives euro
area financial market developments? The role of US spillovers and global risk, ECB
Working Paper Series, No 2560.

Deutsche Bundesbank (2025), Der Risikoappetit auf den Finanzmarkten und Geldpolitik,
Monatsbericht, Januar 2025.

Deutsche Bundesbank (2023a), Ist die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
und des Euroraums gunstig?, Monatsbericht, Oktober 2023, S. 13 - 39.

Deutsche Bundesbank (2023b), Zinsstrukturkurven in der volkswirtschaftlichen Analyse,
Monatsbericht, Januar 2023, S. 55 - 77.

Fischer, C. und O. Hossfeld (2014), A consistent set of multilateral productivity
approach-based indicators of price competitiveness - results for Pacific Rim economies,

Journal of International Money and Finance, Vol. 49, S. 152 - 169.

Europaische Zentralbank (2025), Results of the ECB Survey of Professional Forecasters
for the first quarter of 2025, Januar 2025.

Finanzmarkte
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 92


file:///C:/Users/o4504ln/Downloads/Pricing%20the%20term%20structure%20with%20linear%20regressions
file:///C:/Users/o4504ln/Downloads/Pricing%20the%20term%20structure%20with%20linear%20regressions
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2560~f98f3c7d78.cs.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2560~f98f3c7d78.cs.pdf
https://publikationen.bundesbank.de/content/948442
https://www.bundesbank.de/content/887518
https://www.bundesbank.de/content/887518
https://www.bundesbank.de/content/903520
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0261560614000886
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0261560614000886
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2025/html/ecb.pr250131_2~615b4e6901.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2025/html/ecb.pr250131_2~615b4e6901.en.html

Konjunktur in
Deutschland



1 Wirtschaftsleistung im vierten Quartal zurickgegangen

Die deutsche Wirtschaftsleistung sank im vierten Quartal 2024 tGberraschend
deutlich. Laut der Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes ging das reale BIP
um saisonbereinigt 0,2 % gegentiber dem Vorquartal zurtck.V Damit korrigierte das
Statistische Bundesamt eine erste, zuvor veréffentlichte Schatzung leicht nach unten. 2
Als wesentlichen Belastungsfaktor fihrte das Statistische Bundesamt deutlich niedri-
gere Exporte an, wahrend die privaten und staatlichen Konsumausgaben anstiegen. 3
Der private Konsum profitierte von den kraftig gestiegenen Lohnen. Allerdings trubten
sich die Aussichten am Arbeitsmarkt ein. Das trug zur hohen Verunsicherung der
Verbraucher bei und dampfte damit den privaten Konsum. Die Produktion in der Indus-
trie ging weiter zurtick, wahrend der Bau wohl auf der Stelle trat. Die hohe wirtschafts-
politische Unsicherheit und die mittlerweile sehr niedrige Kapazitatsauslastung belaste-
ten weiterhin die Investitionen und damit die inlandische Nachfrage nach Investitions-
gutern und Bauleistungen. Angesichts der verschlechterten Wettbewerbsposition
konnte die deutsche Industrie nicht von den wachsenden auslandischen Absatzmark-
ten profitieren. Und auch die weiterhin erhéhten Finanzierungskosten dampften wohl
die Investitionstatigkeit.

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern
sie nachweisbar und quantifizierbar sind.

2 Im Zuge der Erstveréffentlichung des Jahresergebnisses fiir das BIP 2024, wurde die Anderungsrate fiir das
vierte Quartal noch auf - 0,1 % geschatzt, vgl.: Statistisches Bundesamt (2025a).

3 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2025b).
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Bruttoinlandsprodukt in Deutschland Schaubild 4.1

2020 =100, preis-, saison- und kalenderbereinigt, log. Malstab

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank
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2 Exporte und Industriekonjunktur bleiben Sorgenkinder

Die Industrieproduktion ging im Herbst zurlick, getrieben durch die Automobilindus-
trie und die energieintensiven Branchen. Die Industrieproduktion sank im Dezember
saisonbereinigt stark. MalRgeblicher Treiber war eine schwache Kraftfahrzeugproduk-
tion.#) Auch im Mittel des vierten Quartals ging die Industrieproduktion deutlich gegen-
Uber dem Vorquartal zurlck. Ausschlaggebend hierfur waren die energieintensiven
Wirtschaftszweige sowie die Produktion von Kraftfahrzeugen. Ohne diese beiden Berei-
che hatte die Produktion leicht zugelegt. Positiv entwickelten sich etwa die Herstellung
von elektrischen Ausrtstungen und Datenverarbeitungsgeraten sowie der seit einigen
Jahren stetig expandierende sonstige Fahrzeugbau. Die Industrieproduktion insgesamt
konnte damit im vierten Quartal noch nicht von der Stabilisierung des Auftragsein-
gangs profitieren. Ohne die volatilen GroRBauftrage sind die Auftragseingange zwar
bereits seit dem zweiten Quartal 2024 leicht angestiegen. Aber dennoch ist die
Nachfrage nach deutschen Industrieprodukten weiterhin schwach. So lag der Auftrags-
mangel im Verarbeitenden Gewerbe gemal3 ifo Umfrage zu Beginn des vierten

Quartals auf dem hochsten Wert seit der Coronakrise und sank im Januar nur leicht.
Dies schlagt sich in deutlich unterausgelasteten Kapazitaten in der Industrie nieder.
Gemal Umfragen des ifo Instituts ist die Kapazitatsauslastung seit Oktober 2022
racklaufig - wenn auch zuletzt nur noch geringfugig. Sie liegt mittlerweile ganz erheb-
lich unter ihrem langfristigen Durchschnitt.

Im Einklang mit der schwachen Industriekonjunktur gingen auch die Exporte im
vierten Quartal erneut zuriick. Insbesondere wurden weniger Investitionsguter wie
Kraftfahrzeuge ausgefuhrt. Dass die deutschen Exporte von dem derzeit moderat
wachsenden Welthandel so wenig profitieren, liegt vor allem daran, dass sich die

4 Nach bereits fur den Januar vorliegenden Zahlen des VDA stieg die Zahl produzierter Personenkraftwagen zu
Jahresbeginn wieder kraftig an. Méglicherweise nutzten einige Hersteller die Weihnachtszeit angesichts der
schwachen Auftragslage fur verlangerte Werksferien.
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Wettbewerbsposition der deutschen Unternehmen aufRerhalb und innerhalb der EU in
den vergangenen Jahren erheblich verschlechterte. Gemessen an einer Umfrage des ifo
Instituts kdnnte sich dieser Trend im vierten Quartal sogar noch einmal verscharft
haben.

Die gewerblichen Ausristungsinvestitionen durften im vierten Quartal in etwa auf
der Stelle getreten haben. Auf der einen Seite legten die Inlandsumsatze der Investiti-
onsguterproduzenten preisbereinigt gegenltber dem Vorquartal merklich zu. Auf der
anderen Seite waren die preisbereinigten Einfuhren von Investitionsgutern deutlich
racklaufig. Vor dem Hintergrund des sehr niedrigen Auslastungsgrades in der Indus-
trie, weiterhin erhohter Finanzierungskosten und hoher wirtschaftspolitischer Unsicher-
heit zeichnet sich keine schnelle Belebung der Investitionstatigkeit ab.
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Klimabezogene zuklunftige Mehrinvestitionen in
Deutschland laut Unternehmensbefragung

Der Ubergang zu einer emissionsneutralen Wirtschaft erfordert erhebliche Investi-
tionen in den Kapitalstock in Deutschland. Eine vom Beratungsunternehmen Prognos
erstellte Studie schatzt, dass in Deutschland bis 2045 jahrlich zusatzliche Investitionen
in Héhe von rund 130 Mrd € (knapp 4 % des BIP) erforderlich sind, um Klimaneutralitat
zu erreichen. ! Ein solcher Investitionsanstieg wirde fiir sich genommen den Kapital-
stock der Wirtschaft starken. Dem kénnte allerdings entgegenwirken, dass emissionsin-
tensives Kapital aufgrund von klimapolitischen Malinahmen teilweise vorzeitig
abgeschrieben werden (stranded assets). Wenn klimapolitische MaBnahmen wie die
CO,-Bepreisung die Energiekosten erheblich erhéhen, kdnnten sie zudem wie ein
negativer Angebotsschock wirken und die Produktion und die Investitionen dampfen. 2
Daruber hinaus kann auch der Klimawandel selbst den Kapitalstock beeinflussen, zum
Beispiel durch haufigere extreme Wetterereignisse. Unternehmensumfragen liefern
Hinweise dazu, ob sich der in Studien errechnete Mehrbedarf an Investitionen auch in
den Investitionserwartungen der Unternehmen widerspiegelt.

Eine reprasentative Online-Befragung der Bundesbank von mehr als 5 800 Unterneh-
men liefert Angaben dazu, mit welchen inlandischen Mehrinvestitionen und
welchem Zuwachs des inlandischen Anlagevermégens aufgrund klimabezogener
Entwicklungen zu rechnen ist.3 Klimabezogene Mehrinvestitionen decken dabei
sowohl die Bedarfe ab, die sich aus der Erderwarmung oder haufigeren Extremwette-

1 Vgl.: Prognos et al. (2024). Eine vorherige von der KfW in Auftrag gegebene Studie errechnet Mehrinvestitio-
nen von rund 70 Mrd € (2 % des BIP) pro Jahr bis 2045 (vgl.: Brand et al. (2021)). Die stark abweichenden Betrage
ergeben sich aufgrund unterschiedlicher Definitionen von Mehrinvestitionen. In Brand et al. (2021) werden bei
den Mehrinvestitionen solche Klimaschutzinvestitionen herausgerechnet, welche zum Zeitpunkt der Studiener-
stellung ohnehin geplant waren. In der Studie von Kemmler et al. (2024) entsprechen Mehrinvestitionen den
gesamten Klimaschutzinvestitionen. Sie berechnen sich als Investitionen, die ohne Klimaschutz nicht getatigt
wuirden (Mehrinvestitionen gegenuber konventionellen fossilen Referenztechnologien).

2 Eine Erhdhung des Emissionspreises wirkt aus konzeptioneller Sicht wie ein Kostenschock bei emissionsintensi-
ven Unternehmen. Die hoheren Energiekosten vermindern die fir Investitionen verfligbaren Mittel der Unter-
nehmen, sofern sie nicht vollstandig an die Abnehmer weitergegeben werden.

3 Fur weitere Informationen zum Bundesbank Online Panel - Firmen vgl.: Bundesbank (2021) sowie Boddin und
Kohler (2023).
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rereignissen ergeben, als auch die Anpassungen, die die Klimapolitik auslésen durfte. 4
Die Fragen wurden fur zwei Vergleichszeitraume gestellt, um zwischen kurz- und mittel-
fristigen Erwartungen (bis 2026 und daruber hinaus) unterscheiden zu kdénnen. Die
Umfrage wurde im ersten Quartal 2024 durchgefuhrt.

Gemal den Umfrageergebnissen rechnen die Unternehmen zumeist nicht mit klima-
bedingt rucklaufigen inlandischen Investitionen. Jeweils mehr als zwei Funftel der
Unternehmen rechnen mit praktisch unveranderten beziehungsweise steigenden Inves-
titionen zwischen 2027 und 2029, wahrend weniger als ein Funftel einen Ruckgang
erwartet. Fur den fruheren Zeitraum 2024 bis 2026 sind die Aussichten recht ahnlich.

Erwartete Veranderung der inldndischen Investitionen und des inlandischen Schaubild 4.2
Anlagevermégens 2027 bis 2029 aufgrund des Klimawandels und der griinen Transition”

Anteil der Unternehmen in %

Investitionen Anlagevermdgen
Anstieg >30% BB Anstieg > 15% 4,7
Anstieg 15-30% ([ 122 Anstieg 6-15% 8,8
Anstieg 3-15% [ AR 22.° Anstieg 1-6% 11,0
kaum verandert _ 43,2 kaum verandert 51,1
Riickgang 3-15% - 57 Riickgang 1-6% 6,6
Riickgang 15-30% . 4,5 Riickgang 6—-15% 7,9
Rickgang >30% - 6,0 Ruckgang >15% 9,9

Quelle: Bundesbank Online Panel — Firmen (BOP-F) und eigene Berechnungen. * Frage: Was erwarten Sie, wie werden der Klimawandel und der
Ubergang zu einer emissionsarmen Wirtschaft die inlandischen Investitionen (den Wert des inldndischen Anlagevermégens) ihres Unternehmens be-
einflussen? Bitte betrachten Sie dazu lhre erwarteten Investitionen (den von Ihnen erwarteten Wert des Anlagevermégens) im Vergleich zu einem
Szenario, in dem der Klimawandel nicht existieren wirde.

Deutsche Bundesbank

Beim Wert des inlandischen Anlagevermadgens sind die Erwartungen der Unterneh-
men hinsichtlich klimabezogener Anderungen insgesamt recht ausgeglichen. Jeweils
knapp ein Viertel der Unternehmen erwarten positive beziehungsweise negative
Auswirkungen zwischen 2027 und 2029. Die Mehrheit rechnet mit geringen Verande-
rungen. Auch hier zeigen sich beim Vergleich mit dem Zeitraum 2024 bis 2026 keine
groRen Unterschiede. Die Tatsache, dass viele Unternehmen mit zusatzlichen Investitio-

4 Als Referenz gilt ein fiktives Szenario ohne Klimawandel und ohne Klimapolitik. Die erwarteten Investitionsaus-
gaben stellen aus Sicht der Unternehmen eine nominale Grof3e dar. Der Unterschied zwischen den Investition-
splanen in den zwei Szenarien, wie hier abgefragt, kann als reale Grél3e interpretiert werden, falls Unterneh-
men implizit ahnliche Annahmen zum Verlauf der Investitionsguterpreise in beiden Szenarien treffen.
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nen, aber nicht mit einem héheren Anlagevermégen rechnen, deutet daraufhin, dass
es sich bei diesen Investitionen haufig um Ersatzinvestitionen handelt.

Gewichtet man die Angaben mit den Umsatzen, zeigt sich ein deutlich positiveres
Bild hinsichtlich der Mehrinvestitionen. Sektoral bestehen dabei teils deutliche Unter-
schiede. GroRBere Unternehmen rechnen tendenziell mit gro3eren Mehrinvestitionen
und damit starkerem Anstieg ihres Anlagevermdgens. Daher kdnnen klimabezogene
Entwicklungen aus gesamtwirtschaftlicher Sicht durchaus ins Gewicht fallen.

Anhand der Umfrageergebnisse lassen sich die erwarteten makro6konomischen
und sektoralen Auswirkungen anniahernd berechnen. Nach diesen Uberschlagsrech-
nungen auf Basis der umsatzgewichteten Ergebnisse kame es aufgrund klimabezoge-
ner Entwicklungen zwischen 2027 und 2029 zu Mehrinvestitionen von etwa 6,3 %. Der
Energiesektor erwartet die héchste kumulierte Anderungsrate bei den Investitionen,
gefolgt von Unternehmen in der Abfall- und Wasserwirtschaft. Im Verarbeitenden
Gewerbe und im Sektor Verkehr und Lagerei sind die angegebenen Auswirkungen
ebenfalls Uberdurchschnittlich hoch, wahrend sie in anderen Sektoren etwas geringer
ausfallen. Diese sektoralen Ergebnisse erscheinen plausibel, da sie zum Beispiel den
erhéhten Investitionsbedarf im Energiesektor im Zusammenhang mit dem Ausbau der
erneuerbaren Energien widerspiegeln. >

5 Fur 2024 bis 2026 erwarten die Unternehmen einen etwas schwacheren Anstieg der Investitionen von
kumuliert 4,8 %, wahrend die sektorale Verteilung ahnlich ist.
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Erwartete Veranderung der inldndischen Investitionen und des inlandischen Schaubild 4.3
Anlagevermégens 2027 bis 2029 aufgrund des Klimawandels und der griinen Transition”

kumulierte Veranderung in %

Investitionen Anlagevermdégen
Energie 16.0 Abwasser und Miill 9.0
Abwasser und Miill 15.3 Energie 7.8
Verarbeitendes Gewerbe 6.5 Landwirtschaft 2.2
Gesamtwirtschaft | BB Handel 1.9
Transport und Lagerei 6.3 Gesamtwirtschaft [
Handel 5.7 Verarbeitendes Gewerbe 1.0
Landwirtschaft 5.2 Transport und Lagerei 0.6
tbrige Dienstleistungen 5.2 tibrige Dienstleistungen 0.6
Baugewerbe 5.2 Baugewerbe 0.5

Quelle: Bundesbank Online Panel — Firmen (BOP-F) und eigene Berechnungen. * Umsatzgewichtete Uberschlagsrechnungen auf Basis der Ant-
wortkategorien zur Frage: Was erwarten Sie, wie werden der Klimawandel und der Ubergang zu einer emissionsarmen Wirtschaft die inldndischen
Investitionen (den Wert des inlandischen Anlagevermégens) ihres Unternehmens beeinflussen? Bitte betrachten Sie dazu Ihre erwarteten Investition-
en (den von Ihnen erwarteten Wert des Anlagevermégens) im Vergleich zu einem Szenario, in dem der Klimawandel nicht existieren wirde.

Deutsche Bundesbank

Auch das Anlagevermdégen der Unternehmen kénnte in umsatzgewichteter
Rechnung klimabedingt profitieren. Der erwartete Anstieg des Wertes des Anlagever-
maogens im Unternehmenssektor insgesamt betragt im Zeitraum 2027 bis 2029 etwa
1,4 %. Aber auch hier sind die sektoralen Unterschiede grol3. Klimabezogene Entwick-
lungen kénnten sich also gemald den Umfrageergebnissen auch auf den Kapitalstock
nennenswert auswirken. ©)

Fir sich genommen kénnten die klimabezogenen Entwicklungen das Produktionspo-
tenzial erh6hen, indem sie den Kapitaleinsatz starken. Interpretiert man die umsatz-
gewichteten Durchschnitte als erwartete, klimabezogene Veranderung des gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalstocks, ergabe sich daraus eine Erhéhung des Kapitalstocks um
kumuliert 1,4 % (oder 0,5 % pro Jahr). Das Produktionspotenzial wichse dadurch um
etwa 0,6 % (oder 0,2 % pro Jahr) starker.

Allerdings sind die Auswirkungen der klimabedingten Entwicklungen auf das
Produktionspotenzial héchst ungewiss. Es ist unklar, ob die in der Umfrage gedul3er-
ten Erwartungen angesichts des derzeit schwachen Investitionsumfelds, auch bedingt

6 Das in der klrzeren Frist (2024 bis 2026) erwartete Wachstum fallt mit kumuliert 1 % etwas geringer aus.
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durch unklare wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen, eintreten werden. Dies
durfte auch davon abhangen, wie konsequent und umfassend die nétigen wirtschafts-
politischen MalBnahmen umgesetzt werden. Daruber hinaus gibt es in der Literatur
bislang keine eindeutigen Belege dafur, dass die Emissionsbepreisung als politische
MalBnahme ausreichend Anreize fur umweltfreundliche Investitionen bietet. Diese
trigen dazu bei, die potenziell negativen Auswirkungen im Zusammenhang mit
héheren Energiepreisen wahrend der Transition abzufedern. Aul3erdem ist nicht
eindeutig, wie klimabezogene Entwicklungen die Produktivitatsentwicklung beeinflus-
sen. Beispielsweise kdnnten die emissionsarmen, neuen Teile des Kapitalstocks mehr
oder weniger produktiv sein als der zu ersetzende Anteil.
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Einfluss des Wetters auf die sektorale Wertschdépfung

Aufgrund des Klimawandels gewinnt der Einfluss uniiblicher Wetterbedingungen
auf die Wirtschaftsaktivitat fur die Konjunkturanalyse an Bedeutung. In Deutschland
kam es in den letzten Jahren immer haufiger zu Wetteranomalien. ) Abweichungen des
Wetters von dem, was fur die Saison ublich ist, filtert die amtliche Saisonbereinigung
aus den Zeitreihen fir Konjunkturindikatoren nicht heraus. 2 Untypisches Wetter stellt
also einen Sonderfaktor dar, der kurzfristige Schwankungen der Wirtschaftsaktivitat
hervorrufen kann. Ergebnisse aus der Literatur sprechen dafur, dass sich unterschiedli-
che Wetterfaktoren wie Temperatur oder Niederschlag auf die Wirtschaft auswirken. 3
Bei der Konjunkturanalyse in der Bundesbank flie3t bereits die Zahl der Eistage als
Wettervariable ein.? Die bisherigen und zu erwartenden uniiblichen Wetterbedingun-
gen legen nahe, dass weitere Wettervariablen die Konjunktureinschatzung verbessern
kénnten. >

Die Unternehmensbefragung der Bundesbank ( BOP-F) bietet einen detaillierten
Einblick, welche Wetterfaktoren fur deutsche Unternehmen eine Rolle spielen. Die
Unternehmen wurden im vierten Quartal 2024 unter anderem dazu befragt, in welche
Richtung sich unubliche Auspragungen dieser Wetterfaktoren auf ihre Geschaftsaktivi-
tat auswirken. ®

Laut der Umfrage wirken sich Temperatur und Niederschlag - tGiblich oder unublich -
am haufigsten auf die Produktion oder Geschaftsaktivitdat von Unternehmen aus.

1 Vgl.: Deutscher Wetterdienst (2023, 2024).

Euros-
2 Vgl.:tat (2024).

3 Vgl.: Dell et al. (2014) und jungere Forschungsergebnisse wie Gallic und Vermandel (2020), Deutsche Bundes-
bank (2022) sowie Natoli (2023).

4 Die Eistage kdnnen das BIP signifikant beeinflussen (vgl.: Deutsche Bundesbank (2014)). Sie werden im
Brickengleichungsmodell der Bundesbank bertcksichtigt und verbessern dessen Prognosegute. Vgl.:
Pinkwart (2018).

5 Perspektivisch kénnte davon auch die Prognosegtite der eingesetzten Kurzfristprognosemodelle profitieren.

6 Vgl.: Boddin und Kéhler (2023) sowie Deutsche Bundesbank (2025). Die Fragen wurden im Oktober bis Dezem-
ber 2024 (Welle 45 bis 47) gestellt. Insgesamt wurden 2 506 Unternehmen befragt.
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Die Umfrage enthalt Fragen zu den Auswirkungen von zehn Wetterfaktoren auf
deutsche Unternehmen.”) Da sich die Auswirkungen nach Jahreszeit unterscheiden
kdnnen, wurde jeweils nach Sommer- und Wintermonaten gefragt. Etwa ein Viertel der
Unternehmen gab an, dass sich die Temperatur auf ihre Produktion oder Geschaftsakti-
vitat auswirkt. Der am zweithaufigsten genannte Wetterfaktor ist der Niederschlag

(22 %). In den Wintermonaten war die Windstarke der dritthaufigste Faktor (10 %). In
den Sommermonaten spielten dagegen die Sonneneinstrahlung und Sonnenstunden
mit fast 20 % der befragten Unternehmen eine grof3ere Rolle. Die Wetterfaktoren
Bodenfeuchte, Flusspegelstande, Luftdruck, Luftfeuchtigkeit und Luftqualitat waren fur
die Unternehmen deutlich weniger relevant. Der Bausektor ist mit 20 % bis 35 % am
haufigsten unter den Unternehmen vertreten, die allgemein Wetterfaktoren einen
Einfluss auf ihre Produktion zuschreiben.

Fir Unternehmen relevante Wetterfaktoren® Schaubild 4.4

Anteil der Unternehmen in %, Mehrfachnennungen maéglich

30 Sommermonate . Wintermonate

25

20

15

10

| 10l

i | —_—
Temperatur  Nieder- Boden-  Windstarke  Sonnen- Sonnen- Luft- Luftdruck Luft- Fluss-

schlag feuchte einstrahlung  stunden  feuchtigkeit qualitat  pegelstande

Quelle: Bundesbank Online Panel — Firmen (BOP-F) und eigene Berechnungen. * Frage: Welche Wetterfaktoren innerhalb Deutschlands wirken sich
in den Sommer- (April bis September) beziehungsweise Wintermonaten (Oktober bis Mdrz) auf die Produktion beziehungsweise Geschaftsaktivitat
Ihres Unternehmens aus? Basierend auf den Antworten von 2506 Unternehmen.

Deutsche Bundesbank

Die Landwirtschaft sowie der Bau, aber auch konsumnahe Dienstleister sind relativ
haufig vom Wetter beeinflusst. In der Landwirtschaft® beeinflussen alle Wetterfakto-

7 Die zehn Wetterfaktoren sind Temperatur, Niederschlag, Bodenfeuchte, Windstarke, Sonneneinstrahlung,
Sonnenstunden, Luftfeuchtigkeit, Luftdruck, Luftqualitat und Flusspegelstande.

8 Zum Sektor Landwirtschaft wird hier auch der Bereich des Verarbeitenden Gewerbes "Herstellung von
Nahrungsmitteln" (C10-C12) gezahlt. Beide Sektoren dhneln sich namlich hinsichtlich der Einflisse von Wetter-
faktoren, wohingegen fir die Gbrigen Bereiche des Verarbeitenden Gewerbes nur geringe Wettereinflisse auf
die Produktion festgestellt werden kénnen.
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ren Uber das Jahr hinweg die Produktion, auch die insgesamt weniger haufig genann-
ten Faktoren wie Luftfeuchtigkeit oder Luftdruck. Dabei ist die Temperatur der
haufigste Faktor. In den Sommermonaten nennt zudem Uber die Halfte der befragten
Landwirtschaftsunternehmen Sonneneinstrahlung und Sonnenstunden als produktions-
beeinflussende Faktoren. Auf die Bauproduktion wirken sich erwartungsgemal3 Tempe-
ratur und Niederschlag am haufigsten aus, insbesondere in den Wintermonaten.
Sonneneinstrahlung und -stunden in den Sommermonaten werden zudem mit etwa
einem Drittel relativ haufig genannt. Recht viele konsumnahe Dienstleister aus dem
Gastgewerbe und Einzelhandel geben an, dass Wetterfaktoren ihre Geschaftsaktivitat
beeinflussen. Im Gastgewerbe gilt dies insbesondere fur die Sommermonate. Dabei
spielen sonnenbezogene Faktoren eine wichtige Rolle. Unternehmen aus dem Verarbei-
tenden Gewerbe sowie die restlichen Dienstleister geben deutlich seltener an, dass sich
Wetterfaktoren auf ihre Produktion auswirken.? Auch beim insgesamt wichtigsten
Faktor Temperatur waren es weniger als ein Funftel der Unternehmen. Aufgegliedert
nach Regionen oder Unternehmensgrof3e unterscheiden sich die Ergebnisse nicht
nennenswert. '

Auswirkungen ausgewahlter Wetterfaktoren nach Sektoren” Schaubild 4.5

Anteil der Unternehmen in % innerhalb des jeweiligen Sektors, Mehrfachnennungen maéglich

. Temperatur B Niederschlag Windstarke Sonnenstunden
Auswirkungen im Winter Auswirkungen im Sommer
Verarbeitendes
Gewerbe - -

Quelle: Bundesbank Online Panel — Firmen (BOP-F) und eigene Berechnungen. * Frage: Welche Wetterfaktoren innerhalb Deutschlands wirken sich
in den Sommer- (April bis September) beziehungsweise Wintermonaten (Oktober bis Marz) auf die Produktion beziehungsweise Geschaftsaktivitat
Ihres Unternehmens aus? Basierend auf den Antworten von 2506 Unternehmen.

Deutsche Bundesbank

9 Das Verarbeitende Gewerbe umfasst hier die Sektoren Herstellung von Verbrauchsgutern, Produktionsgltern
und Investitions- und Gebrauchsguitern. Unter die restlichen Dienstleister fallen hier alle Dienstleistungsunter-
nehmen aul3er Handel und Gastronomie.

10 Dies gilt fur die Einteilung nach Bundeslandern. Die Unternehmensgréf3e wurde am Umsatz beziehungs-
weise an der Mitarbeiterzahl gemessen.
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Bremswirkungen kommen uberwiegend von auBergewdhnlichen Auspragungen
oder Unberechenbarkeit bei Temperatur, Niederschlag und Windstarke. Von den
Unternehmen, die Temperatur als relevanten Faktor ansahen, gaben 56 % an, dass in
den Sommermonaten unublich hohe Temperaturen ihre Produktion dampfen. Im Fall
der Wintermonate betragt dieser Anteil 39 %. Sowohl héhere Niederschlagsmengen als
auch starkere Winde als Ublich beeintrachtigen Uber das ganze Jahr hinweg bis zu 65 %
der betroffenen Unternehmen. Auch aulRergewdhnlich niedrige Temperaturen erschwe-
ren in den Wintermonaten gut einem Viertel der Betroffenen die Aktivitat. Die Unbere-
chenbarkeit von Temperatur, Niederschlag und Windstarke stéren die Produktion bei
gut einem Funftel der betroffenen Unternehmen. Dagegen kommt bei bis zu 63 % der
betroffenen Unternehmen von besonders vielen Sonnenstunden ein gewisser Schub.
Beeintrachtigungen sind hier deutlich seltener.

Auswirkung von Wetterfaktoren” Schaubild 4.6

Anteil der Unternehmen in %, Mehrfachnennungen maéglich
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Quelle: Bundesbank Online Panel — Firmen (BOP-F) und eigene Berechnungen. * Die Frage wurde nur Befragten gestellt, die angaben, dass sich der
jeweilige Wetterfaktor in der jeweiligen Jahreszeit auf ihre Produktion beziehungsweise Geschéftstatigkeit auswirkt: Wie wirken sich auSergewohn-
lich hohe oder niedrige Auspragungen der folgenden Wetterfaktoren in den Sommermonaten (April bis September) auf die Produktion beziehungs-
weise Geschdaftsaktivitat Ihres Unternehmens aus? Und: Wie wirken sich auRergewohnlich hohe oder niedrige Auspragungen der folgenden Wetter-
faktoren in den Wintermonaten (Oktober bis Marz) auf die Produktion beziehungsweise Geschaftsaktivitat Ihres Unternehmens aus? Basierend auf
den Antworten von 2 506 Unternehmen.

Deutsche Bundesbank

Zusammengefasst zeigt die Analyse, dass es fir die Einschatzung der Aktivitat vieler
Wirtschaftssektoren je nach Jahreszeit wichtig ist, Wetterfaktoren zu berucksichti-
gen. Sie verdeutlicht, dass zukunftig vor allem Temperatur und Niederschlag bei der
Konjunktureinschatzung herangezogen werden kénnten.
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Im Baubereich stabilisierten sich Nachfrage, Produktion und wohl auch die Investi-
tionen. Die Bauinvestitionen durften sich nach zwei Quartalen mit Rickgdngen zum
Jahresende seitwarts bewegt haben. Dies legt die saisonbereinigte Bauproduktion
nahe, die im vierten Quartal insgesamt stabil blieb. Hinweise auf einen deutlichen
Einfluss von Witterungseinflissen gibt es fur das Herbstquartal nicht.> Die Produktion
im Hoch- und im Tiefbau legte erstmals seit dem Winterquartal wieder etwas zu.
Dagegen setzte sich der Ruckgang im Ausbaugewerbe fort - allerdings mit deutlich
vermindertem Tempo. Die Bauwirtschaft insgesamt kampft weiterhin mit einer schwa-
chen Nachfrage, die deutlich hinter den Hochststanden des Jahres 2021 zurtckbleibt.
Zuletzt erholten sich aber sowohl der Auftragseingang als auch die Baugenehmigun-
gen etwas. So legte der reale Auftragseingang im Bauhauptgewerbe im Mittel von
Oktober und November insgesamt merklich gegentuber dem Vorquartal zu. Erhohte
Finanzierungskosten stellen weiterhin einen Belastungsfaktor fur die Branche dar, vor
allem fir den Wohnungsbau. Allerdings sind die Effektivzinssatze fur private Wohnungs-
baukredite im zweiten Halbjahr 2024 etwas zuriickgegangen. Hier macht sich der
abnehmende Restriktionsgrad der Geldpolitik bemerkbar.

Produktion in der Industrie und im Baugewerbe Schaubild 4.7
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank

5 GemaR Umfragen des ifo Instituts lag der Anteil der Unternehmen im Bauhauptgewerbe, die angaben, dass
Witterungseinflisse die Bautatigkeit behinderten, saisonbereinigt nur leicht unter dem Vorquartal. Vgl. zudem
den Exkurs " Einfluss des Wetters auf die sektorale Wertschépfung".
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Der private Konsum und die Dienstleister stutzten die Wirtschaft wohl auch im
Herbstquartal. Der private Konsum profitierte erneut von kraftigen Lohnzuwachsen.
Allerdings zdgerten die Verbraucherinnen und Verbraucher nach wie vor, ihre zusatzli-
chen Ausgabenspielraume in vollem Umfang zu nutzen. Insbesondere die weiterhin
gedampften Aussichten am Arbeitsmarkt durften zur Konsumzurtckhaltung beigetra-
gen haben. Dennoch zeichnen die Indikatoren insgesamt fur das Herbstquartal ein
recht positives Bild fur den privaten Konsum und die konsumnahen Dienstleistungsbe-
reiche. Sowohl die realen Umsatze im Einzelhandel als auch die privaten Kraftfahrzeug-
zulassungen stiegen im Herbstquartal. Und im Gastgewerbe sanken die preisbereinig-
ten Umsatze nicht weiter. Auch die anhaltende Schwache der Industrie sollte sich im
Dienstleistungssektor im vierten Quartal weniger negativ bemerkbar gemacht haben
als noch in den beiden Vorquartalen. Darauf deuten die realen Umsatze im Grol3handel
hin, die merklich iUber dem Vorquartalsdurchschnitt notierten. Und schlieBlich legte
auch der Produktionsindex fur den Dienstleistungsbereich im Mittel von Oktober und
November im Vorquartalsvergleich leicht zu. Die Dienstleister sollten die Wirtschaftsak-
tivitat somit gestutzt haben.
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3 Arbeitsmarkt im Herbst stabil

Die Beschaftigung blieb im Herbst stabiler, als nach dem Riickgang im Sommer zu
erwarten gewesen war. Die Beschaftigung insgesamt verharrte auf dem Stand des
Vorquartals. Dabei glichen weiterhin die Einstellungen in einigen Dienstleistungsberei-
chen den Beschaftigungsabbau im Produzierenden Gewerbe aus. Die Kurzarbeit stieg
seit den Sommerferien spurbar an. Betroffen sind auch hier in erster Linie Industriear-
beitsplatze. Die Arbeitslosigkeit erhdhte sich moderat. Die Aussichten bleiben
gedampft.

Die Zahl der Erwerbstatigen ist im Verlauf des letzten Vierteljahres 2024 saisonberei-
nigt leicht angestiegen. Damit waren im Herbst mehr Personen beschaftigt, als
angesichts des vorherigen Ruckgangs und der Verschlechterung der Stimmungsindika-
toren zu erwarten gewesen war.® Im Quartalsdurchschnitt entsprach der Beschifti-
gungsstand mit 46,06 Millionen Erwerbstatigen dem des Sommers. Wahrend die Selbst-
standigkeit weiter sank, stieg die Zahl der Arbeitnehmer etwas an. Innerhalb dieser
Gruppe gab es jedoch weniger Personen, die nur einen Minijob ausubten. Die Zahl der
sozialversicherungspflichtig beschaftigten Arbeitnehmer erhohte sich gemal3 den bis
November vorliegenden ersten Hochrechnungen der Bundesagentur fur Arbeit (BA)
zufolge dagegen ein wenig.

6 Inder Deutschland-Prognose vom Dezember 2024 war sogar kurzfristig eine Verstarkung des Beschaftigungs-
rickgangs vom Sommer erwartet worden. Allerdings wurde das Beschaftigungsniveau vom Statistischen
Bundesamt mit den inzwischen veréffentlichten Zahlen etwas nach unten korrigiert. Gleichwohl Ubertrifft das
aktuelle Beschaftigungsniveau den erwarteten Wert.
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Arbeitsmarkt in Deutschland Schaubild 4.8
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Quellen der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt und Bundesagentur fur Arbeit. 1 Nicht saisonbereinigt.
Deutsche Bundesbank

In sektoraler Betrachtung verscharfte sich die Dichotomie zwischen im Saldo einstel-
lenden und entlassenden Branchen im Herbst weiter. Die Entwicklung der sozialversi-
cherungspflichtigen Beschaftigung im Verarbeitenden Gewerbe spiegelt die schwierige
strukturelle wie auch konjunkturelle Lage der Industrie wider. Allein im Durchschnitt
der Monate Oktober und November unterschritt die Beschaftigung hier den Vorquartal-
sstand um nahezu 0,5 %. Besonders Betriebe in energieintensiven und konsumnahen
Industrien (ohne Pharmaindustrie) verringerten ihre Stellenzahl. Dazu kommt die
zuruckgehende Zahl an Leiharbeitern, die haufig im Verarbeitenden Gewerbe einge-
setzt werden. In den grol3en Industriebranchen - der Kraftfahrzeugherstellung und
dem Maschinenbau - wurde das Personal dagegen noch nahezu gehalten. Im Bauge-
werbe lield das Tempo des Beschaftigungsabbaus nach. Auf der anderen Seite wuchs
die Beschaftigung vor allem in einigen Dienstleistungsbereichen mit hohem Tempo von
mindestens 0,5 % gegenuber dem Sommer. Dazu zahlen das Gesundheits- und Sozial-
wesen, der Offentliche Dienst, der Finanzsektor, die Energie- und Wasserversorgung
sowie der Bereich Spedition und Logistik. Hier spielt zumeist eine erhdhte Nachfrage
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aus demografischen Grinden, als Folge der Digitalisierung oder aufgrund des energeti-
schen Umbaus eine Rolle. Weitere Dienstleistungsbereiche hielten ihren Personalbe-

stand weitgehend konstant.

Sozialversicherungspflichtige Beschaftigung nach Wirtschaftsbereichen Schaubild 4.9

Tausend Personen, kumulierte Veranderung gegentiber Juni 2022, saisonbereinigt
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit wird seit Ende der Sommerferien verstarkt in
Anspruch genommen. Nachdem die Zahl der Kurzarbeiter seit Jahresbeginn 2024 auf
einem leicht erhohten Niveau verharrt hatte, stieg sie bis November ersten Hochrech-
nungen der BA zufolge auf nahezu 300 000 Personen an. Da rund 85 % aller Betroffe-
nen Beschaftigte im Verarbeitenden Gewerbe sind und dort zumeist im Bereich Metall
und Technik, betragt die Kurzarbeiterquote in diesem Bereich Uber 4 %. Damit ist die
Inanspruchnahme erheblich gestiegen. Sie ist aber noch weit entfernt von fruheren
Krisenniveaus.”) Im Rest der Wirtschaft spielte Kurzarbeit weiter praktisch keine Rolle.
Das Instrument dient in erster Linie der Uberbriickung voriibergehender konjunkturel-
ler Nachfrageausfalle. Da viele Betriebe jedoch strukturelle Schwierigkeiten beklagen,
durfte Kurzarbeit in vielen Fallen auch nicht das geeignete Mittel sein.

7 Sowaren im zweiten Vierteljahr 2009 zum Héhepunkt der damaligen Wirtschafts- und Finanzkrise Gber 23 %
der Beschaftigten des Bereichs Metall und Technik in Kurzarbeit. Damals war ebenfalls das Verarbeitende
Gewerbe und dort vor allem der Bereich Metall und Technik der Hauptnutzer von wirtschaftlich bedingter
Kurzarbeit. Der Bereich Metall und Technik beinhaltet die Wirtschaftsabteilungen 24-30 sowie 32 und 33 der
NACE-Klassifikation, wozu unter anderem die Herstellung von Metallerzeugnissen, der Maschinenbau und die

Kraftfahrzeugherstellung gehéren.
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Die registrierte Arbeitslosigkeit erh6hte sich weiter leicht. Im Durchschnitt des
Jahresschlussquartals 2024 waren saisonbereinigt 2,86 Millionen Personen arbeitslos,
rund 48 000 Personen mehr als im dritten Vierteljahr 2024. Die Arbeitslosenquote
erhdéhte sich um 0,1 Prozentpunkte auf 6,1 %. Im Januar nahm die Arbeitslosigkeit
weiter moderat um 11 000 Personen zu, und die zugehorige Quote erreichte damit

6,2 %. Etwa die Halfte des Anstiegs der letzten Monate erfolgte dabei im konjunkturre-
agiblen Versicherungssystem des SGB III. Das ist etwas weniger als im Sommerhalb-

jahr. Dagegen stieg die Arbeitslosigkeit im Grundsicherungssystem des SGB II etwas
starker als in den beiden Vorquartalen. Dies kénnte mit der nunmehr bereits langer
anhaltenden Schwéche der deutschen Wirtschaft zusammenhangen. Da die Ubergangs-
raten aus Arbeitslosigkeit in Beschaftigung derzeit sehr niedrig sind, durften mit Auslau-
fen der Arbeitslosenversicherungsanspruche vermehrt Arbeitslose in das Grundsiche-
rungssystem des Burgergelds ubergehen. Damit einher geht das Risiko einer zuneh-
menden Verfestigung der Arbeitslosigkeit. Die Auswirkungen der Zuwanderer auf die
Arbeitslosigkeit - diese Personen minden wegen fehlender Versicherungsanspriche
zumeist in das Grundsicherungssystem - spielten zuletzt eine geringere Rolle. Zum
einen nahm die Zuwanderung aus dem Ausland 2024 ab, zum anderen zahlen sich
inzwischen die Integrationsbemuhungen bei den Fltuchtlingen in zunehmender Beschaf-
tigung aus.

Obwohl die Entwicklung in den letzten Monaten glinstiger war als befiirchtet, lassen
die Frihindikatoren keine verbesserte Arbeitsmarktdynamik erwarten. Das ifo
Beschaftigungsbarometer, welches die Einstellungsplane der gewerblichen Wirtschaft
far die nachsten drei Monate ermittelt, ist trotz eines ersten Anstiegs im Januar weit im
negativen Bereich. Vor allem im Verarbeitenden Gewerbe und im Handel ist die
Stimmung weiter schlecht. Das IAB-Beschaftigungsbarometer fur die Gesamtwirtschaft
gab in den letzten Monaten allmahlich nach, vermittelt insgesamt jedoch noch ein
leicht positives Bild. Der Indikator nahert sich jedoch immer mehr der neutralen
Schwelle. Die Zahl der bei der BA gemeldeten offenen Stellen sinkt weiterhin langsam.
Insbesondere gingen nur wenige neue Offerten fur sozialversicherungspflichtige
Stellen bei der BA ein. Alles in allem deutet wenig darauf hin, dass sich die positiven
Uberraschungen aus dem Herbst bei der Beschaftigung fortsetzen. Auch die Arbeitslo-
sigkeit durfte weiterhin steigen. Das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit ist bis zuletzt auf
Talfahrt.
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4 Lohne zuletzt etwas weniger stark gestiegen

Die Tarifverdienste stiegen im Herbst stark, aber etwas schwacher als im Sommer.
EinschlieBlich der Nebenvereinbarungen nahmen sie im vierten Quartal 2024 um
kraftige 5,8 % gegenuber dem Vorjahr zu, nach 8,9 % zuvor. Fur den hohen Anstieg im
Sommer waren Sondereffekte durch hohe Inflationsausgleichspramien und Nachzah-
lungen insbesondere im Handel ursachlich gewesen. Diese schlugen im Herbst nicht
mehr auf die gesamtwirtschaftlichen Tarifverdienste durch. Anders sieht das Bild aus,
wenn aus den Tarifverdiensten die Sonderzahlungen wie Inflationsausgleichspramien 8
herausgerechnet und ausschlielich die Grundvergutungen betrachtet werden. Denn
dann legten die Tarifverdienste der Gesamtwirtschaft im Herbst mit 6,6 % gegenuber
Vorjahr spurbar starker zu als im Sommer (5,7 %).

Im Dienstleistungssektor stiegen die Tarifverdienste erneut starker als im Produzie-
renden Gewerbe. Hohere Lohne lassen sich in vielen Dienstleistungsbereichen
angesichts der besseren wirtschaftlichen Situation, verbunden mit einer steigenden
Arbeitsnachfrage, leichter durchsetzen als in der Industrie und am Bau.

In jingerer Zeit gab es kaum neue Abschlusse fur gréol3ere Branchen. Allerdings gab
es bei Volkswagen eine Tarifeinigung. Sie ist aus gesamtwirtschaftlicher Sicht aber als
Sonderfall eines Konzerns zu betrachten und hat daher keine unmittelbare Signalwir-
kung fur andere Branchen. Allerdings verdeutlicht der Abschluss, dass Gewerkschaften
im Tausch gegen Beschaftigungssicherung bereit sein kdnnen, befristeten Lohneinbu-
Ren zuzustimmen, wenn strukturelle Umbriche und eine konjunkturelle Schwache-
phase zusammentreffen.? Auch die Deutsche Bahn schloss jiingst die Tarifverhandlun-
gen ab. Sie vereinbarte mit der Eisenbahn- und Verkehrsgewerkschaft erheblich niedri-
gere Lohnsteigerungen als in der Schlichtung im August 2023 und verlangerte die
Beschaftigungssicherung. Auffallig ist auch, dass die Tarifverhandlungen in einigen
Branchen langer als ublich andauern. So verhandeln die Tarifpartner in der Systemgas-

8 Die abgabenfreien Inflationsausgleichspramien liefen Ende Dezember 2024 aus.

9 Die Tarifvertragspartner vereinbarten eine Beschaftigungssicherung nur fur die Kernbelegschaft. Denn bis
2030 kénnen rund 35 000 Beschaftigte sozialvertraglich abgebaut werden. Gleichzeitig wurde der Verzicht auf
betriebsbedingte Kiindigungen zugesagt und ein Fahrplan fur die Werksbelegung beschlossen.
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tronomie beispielsweise seit Juni letzten Jahres ohne Ergebnis und gehen in die Schlich-
tung. Auch bei den Malern und Lackierern wird nach vier Verhandlungsmonaten die
Moglichkeit einer Schlichtung ausgelotet.

Die Tarifrunde 2025 fallt kleiner aus als im Vorjahr und betrifft rund 8 Millionen
Beschiftigte. Die Tarifpartner verhandeln in diesem Jahr beispielsweise im Offentli-
chen Dienst 19, den Versicherungen, der Stahlindustrie und der Zeitarbeit. Die derzeiti-
gen Lohnforderungen der Gewerkschaften liegen zwischen 6,5 % (Textil- und Beklei-
dungsindustrie West) und 19 % (Systemgastronomie) fur eine Laufzeit von zwdlf
Monaten. Das ist weiterhin Uberdurchschnittlich hoch. Die jingsten Lohnforderungen
fallen allerdings niedriger aus als in der Hochphase der Inflation. Gleichwohl streben
die Gewerkschaften in den Dienstleistungen an, die dampfende Wirkung der vielfach
entfallenden Inflationsausgleichspramien auszugleichen und daruber hinaus weitere
Zuwachse zu erzielen. In der Industrie kdnnte die dortige Schwachephase die Lohnab-
schlusse hingegen etwas dampfen. Insgesamt wird es angesichts der lang anhaltenden
wirtschaftlichen Schwachephase und deutlich niedrigerer Inflationsraten in den anste-
henden Lohnverhandlungen voraussichtlich zu spurbar niedrigeren Abschlissen
kommen als in den vergangenen zwei Jahren.

Die Effektivverdienste legten im Herbst voraussichtlich etwas weniger stark zu als
im Vorquartal. Darauf deutet der Nominallohnindex des Statistischen Bundesamtes
hin.' Seine Vorjahresrate ging von 5,9 % im Sommer auf 5,0 % im Herbst zurick.

Im Jahr 2024 insgesamt stiegen die Lohne erneut kraftig. Die Effektivverdienste
stiegen vorlaufigen Werten des Statistischen Bundesamtes zufolge um 5,3 % gegen-
Uber dem Vorjahr, nach 6,4 % zuvor. Die Tarifverdienste erhdhten sich 2024 sogar um
6,1 %, nach 4,0 % im Vorjahr. Die negative Lohndrift spiegelt wider, dass die Effektivver-
dienste wahrend der Hochinflation schneller anzogen und die Tarifverdienste teilweise
noch nachlaufen. AuRerdem durfte eine Rolle gespielt haben, dass 2023 zum Teil Inflati-
onsausgleichspramien und reguldre Lohnanhebungen freiwillig vorgezogen wurden.
Das fuhrte 2024 zu negativen Basiseffekten.

Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn wurde zu Jahresbeginn auf 12,82 € je
Stunde angehoben (+ 3,3 %). Die unabhangige Mindestlohnkommission wird bis Ende

10 Der bisherige Tarifvertrag bei Bund und Kommunen lief Ende Dezember 2024 aus und wird derzeit neu
verhandelt. Der Tarifvertrag fiir die Lander endet am 31. Oktober 2025.

11 Indie Berechnung dieses Index gehen - im Unterschied zu den Effektivverdiensten aus den VGR - nur die
Nominalldhne von Vollzeitbeschaftigten ein.
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Juni 2025 eine Empfehlung fir die regelmalige Anpassung des Mindestlohnniveaus an
die Bundesregierung geben. Dabei orientiert sich die Mindestlohnkommission im
Rahmen einer Gesamtabwagung nachlaufend an der Tarifentwicklung. Ab diesem Jahr
werden zusatzlich der Referenzwert von 60 % des Brutto-Medianlohns von Vollzeitbe-
schaftigten und die Kriterien der EU-Mindestlohnrichtlinie bericksichtigt. 12

Arbeitsentgelte und Lohndrift Schaubild 4.10
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Quellen: Statistisches Bundesamt (Effektivverdienste) und Deutsche Bundesbank (Tarifverdienste). 1 Die Lohndrift wird als Vorjahresrate des Verhalt-
nisses aus Effektiv- zu Tarifverdiensten berechnet.

Deutsche Bundesbank

12 Laut Artikel 5 Absatz 2 der EU-Mindestlohnrichtlinie sind diese Kriterien die Kaufkraft der gesetzlichen
Mindestldhne unter Berulicksichtigung der Lebenshaltungskosten, das allgemeine Niveau der Léhne und ihre
Verteilung, die Wachstumsrate der Léhne sowie langfristige Produktivitatsniveaus und -entwicklungen.
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5 Preise trotz gesunkener Energiekosten moderat
gestiegen

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Herbst erneut moderat an. Im Durchschnitt
der Monate Oktober bis Dezember 2024 erhéhten sich die Verbraucherpreise saisonbe-
reinigt um 0,5 %, nach 0,4 % im Vorquartal. Dabei wirkten die sinkenden Energiepreise
weiterhin dampfend, auch wenn der Rickgang im Vergleich zum Sommer abnahm. Vor
allem bei Mineraldlprodukten schlug sich der niedrigere Olpreis deutlich nieder. Der
Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln nahm dagegen nochmal merklich zu. Insbesondere
die Preise von Obst sowie Molkereiprodukten stiegen kraftig. Dienstleistungen verteu-
erten sich weiterhin deutlich, aber weniger stark als in den vorhergehenden Quartalen.
Bei Industriegutern ohne Energie verstarkte sich der Preisanstieg dagegen wieder
merklich. In der Vorjahresbetrachtung stieg die Inflationsrate im Herbst um 0,3 Prozent-
punkte auf 2,5 %. Die Kerninflationsrate (HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel)
erhohte sich etwas auf 3,2 %.

Im Jahresdurchschnitt 2024 sank die Inflationsrate erheblich auf 2,5 %. Im Jahr 2023
hatte sie noch 6,0 % betragen. Vor allem der Preisauftrieb bei den Waren liel3 kraftig
nach. Die Teuerungsrate bei Nahrungsmitteln entsprach 2024 mit 2,8 % nahezu dem
historischen Durchschnitt. Der Preisauftrieb bei Industriegtitern ohne Energie sank auf
1,5 % und naherte sich ebenfalls dem historischen Mittel. Energie leistete sogar einen
deutlich negativen Beitrag zur HVPI-Rate. Lediglich der Preisanstieg bei Dienstleistun-
gen war mit 4,3 % weiterhin ungewoéhnlich hoch und verringerte sich gegeniber 2023
nur wenig. Hier schlugen sich die kraftigen Lohnanstiege besonders stark nieder.

Im Januar 2025 verharrte die Inflationsrate bei 2,8 %. '3 Auch im Vormonatsvergleich
setzte sich die Dynamik der Verbraucherpreise im gleichen Tempo wie im Dezember
fort. Besonders stark stiegen, getrieben von deutlich héheren Kraftstoffpreisen, die
Energiepreise. Dazu trugen sowohl die zum Jahresbeginn in Kraft getretene Erhéhung
des nationalen CO,-Preises als auch gestiegene Rohdlnotierungen bei. Durch die Abwer-

13 Die Januar-Werte basieren auf den turnusgemal aktualisierten HVPI-Gewichten fur das Jahr 2025. Die Rate
des nationalen VPI, dessen Gewichte nicht angepasst wurden, sank von 2,6 %, im Dezember auf 2,3 % im Januar.
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tung des Euro gegentber dem US-Dollar wurde die preistreibende Wirkung der gestie-
genen Rohdlnotierungen zusatzlich verstarkt. Dem stand ein kraftiger Rlickgang der
Preise fur Nahrungsmittel gegentber. Sowohl die Preise fur Obst als auch fur Fleisch-
produkte gingen im Vergleich zum Vormonat erheblich zurtick. Die Preise fur Industrie-
guter ohne Energie sanken geringfligig. Dagegen verteuerten sich Dienstleistungen
zuletzt wieder merklich starker. Speziell die Preise fur administrierte Dienstleistungen
stiegen im Januar stark an. Hier wirkten sich der Preisanstieg beim Deutschlandticket
und hohere Kosten im Gesundheitsbereich aus. In der Vorjahresbetrachtung stieg die
Kerninflation etwas an, von 3,3 % im Dezember auf 3,6 % im Januar. 4

In den nachsten Monaten dirfte die Inflationsrate sinken, bevor sie ab Mitte des
Jahres voriibergehend wieder steigt. Haupttreiber des erwarteten Disinflationsprozes-
ses sind die Dienstleistungen. Dazu tragen niedrigere Lohnzuwachse bei. Dennoch
sollte die Inflation bei Dienstleistungen weiterhin auf einem deutlich tberdurchschnittli-
chen Niveau bleiben. Die Preise von IndustriegUtern ohne Energie legen aus heutiger
Sicht moderat zu. Unter dem Strich durfte sich bei der Kerninflationsrate der Disinflati-
onsprozess somit fortsetzen. Dagegen durfte der Beitrag von Energie im Jahresverlauf,
auch aufgrund von Basiseffekten, wieder anziehen. Fur die Preise von Lebensmitteln
werden aufgrund der Preisentwicklung auf vorgelagerten Stufen und der Nachwirkun-
gen der aul3erordentlich kraftigen Lohnerhéhungen im Einzelhandel deutliche Steige-
rungen erwartet.

14 Dabei spielt auch die turnusmaRige Aktualisierung der HVPI-Gewichte eine Rolle.
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Gesamt- und Kerninflation in Deutschland Schaubild 4.11
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Quellen: Statistisches Bundesamt und Eurostat.
Deutsche Bundesbank
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Die Preise fur Wohnimmobilien in Deutschland 2024

Die Preise fiir Wohnimmobilien stabilisierten sich 2024. Im Jahresmittel sanken die
Wohnimmobilienpreise in Deutschland etwas. Im Jahresverlauf stiegen sie allerdings
seit der ersten Jahreshalfte wieder. Die leicht verbesserten Finanzierungskosten und
die gestiegene Kaufkraft machten den Erwerb von Wohneigentum allmahlich wieder
attraktiver. Die privaten Haushalte profitierten zunehmend von steigenden Einkom-
men, und die Erwerbstatigkeit legte zu, wahrend die Inflation sank. Zudem wirkten die
erlahmte Angebotsausweitung sowie die weiter steigenden Baupreise starkeren Preis-
riickgéangen entgegen. Die Uberbewertungen bauten sich im Einklang mit dem im
Mittel relativ zum Vorjahr niedrigeren Preisniveau gréRtenteils ab. "

Preisindizes fiir Wohnimmobilien Schaubild 4.12
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1 Transaktionsgewichtet. Eigene Berechnungen auf Basis von Preisangaben der bulwiengesa AG. 2 Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am Main, Ham-
burg, Kéln, Miinchen, Stuttgart.

Deutsche Bundesbank

1 Diese Ausfuhrungen beziehen sich auf die realwirtschaftliche Einordnung der Preisentwicklung am Wohnim-
mobilienmarkt. Zu Finanzstabilitdtsaspekten von Wohnimmobilienfinanzierungen vgl.: Deutsche Bundesbank
(2024).
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Da der Umschwung bei der Preisentwicklung erst im Jahresverlauf einsetzte,
blieben die Preise im Jahresmittel hinter ihrem Vorjahresstand zurtick. Die Preise fur
selbstgenutztes Wohneigentum sanken 2024 den Angaben des Verbandes deutscher
Pfandbriefbanken (vdp) zufolge um 1,6 %. Der Preisindex des Statistischen Bundesam-
tes ging im Durchschnitt der ersten drei Vierteljahre 2024 gegenuber dem Vorjahres-
zeitraum um 2,8 % zurlick. Der EPX-Preisindex fur Wohnimmobilien der Hypoport AG,
demzufolge sich die Preisentwicklung schon etwas friher drehte, stieg 2024 um 1,2 %.

Auch in den Stadten erméaRigten sich die Wohnimmobilienpreise. In 127 Stadten
sanken die Wohnimmobilienpreise Berechnungen auf Basis von Angaben der bulwien-
gesa AG zufolge im abgelaufenen Jahr um 1,4 %. Damit schwachte sich der Preisrtick-
gang im Vergleich zum Vorjahr (- 4,6 %) deutlich ab. In den sieben Grol3stadten betrug
der Riickgang 1,8 %.2) Laut dem vdp-Index verringerten sich die Preise fur selbstge-
nutztes Wohneigentum in den sieben Grol3stadten um 1,0 %.

Die Neuvertragsmieten wurden 2024 weniger drastisch als im Vorjahr angehoben.
Laut vdp-Angaben legten die Neuvertragsmieten in Deutschland um 5,5 % zu. Gemal}
Berechnungen anhand von Daten der bulwiengesa AG erhohten sich die Mieten bei
neu abgeschlossenen Vertragen in den Stadten um 3,5 %. Gegenuber dem Vorjahr
wuchsen sie damit in beiden Fallen deutlich weniger stark. Auch in den sieben
Grol3stadten liel die Teuerung bei neu vermietetem Wohnraum nach. Damit naherte
sich die Teuerung bei Mieten der von Kaufobjekten im Vergleich zu 2023 tendenziell an.

Die Wohnraumnachfrage blieb trotz der geldpolitischen Straffung grundsatzlich
stark. Dazu trugen der vergleichsweise stabile Arbeitsmarkt, die betrachtlichen Lohnzu-
wachse und die rucklaufige Teuerung bei. Die etwas geringere Anhebung der Mieten
sollte nicht als Zeichen schwacherer Nachfrage aufgefasst werden. Vielmehr wandelte
sich die zwischenzeitlich auf den Mietmarkt verlagerte Wohnraumnachfrage wieder
starker in Kaufinteresse. Denn angesichts der Einkommenszuwachse, leicht verbesser-
ten Finanzierungskosten sowie nachgelassener Teuerung verbesserte sich die
Erschwinglichkeit beim kreditfinanzierten Erwerb von Wohneigentum. Darutber hinaus
durfte, teilweise demografisch bedingt, die Zahl an Ein-Personen-Haushalten weiter
gestiegen sein.

2 Die sieben GroRstadte umfassen Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, Kéln, Minchen und Stutt-
gart.
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Das Transaktionsgeschehen am Wohnimmobilienmarkt belebte sich 2024. Ein in der
Bundesbank neu entwickelter Indikator fur das Transaktionsgeschehen am Wohnimmo-
bilienmarkt basiert auf dem Steueraufkommen aus der Grunderwerbsteuer. Er ist recht
rasch nach Ende des Berichtsquartals verfuigbar. 3 Er zeigt, dass die Transaktionen

nach den Zinserhéhungen 2022 abrupt eingebrochen waren. Auch 2023 war die Markt-
aktivitat aul3ergewdhnlich niedrig. Seit Beginn des vergangenen Jahres erholte sie sich
etwas.? Insgesamt blieb die Zahl der Wohnimmobilienkaufe allerdings noch deutlich
hinter derjenigen wahrend des langjahrigen Aufschwungs am Wohnimmobilienmarkt
bis etwa 2021/22 zuruck.

Transaktionsgeschehen bei Wohnimmobilien” Schaubild 4.13
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Quellen: Bundesministerium der Finanzen, vdp und eigene Berechnungen. * Der Transaktionsindikator ergibt sich aus den landerspezifischen Grund-
erwerbsteueraufkommen, geteilt durch die landerspezifischen Steuersatze auf Grunderwerb und den Preisindex fur selbstgenutztes Wohneigentum.
Die bundeslandspezifischen Ergebnisse werden anhand der Anteile an Wohnimmobilientransaktionen in einem aggregierten Indikator zusammenge-
fasst. Auch der bundeslandspezifische Anteil am Grundsteueraufkommen, der auf Wohnimmobilien entfallt, wird mittels ihres Anteils an den Immo-
bilientransaktionen angenahert.

Deutsche Bundesbank

3 Die Zeitspanne ab Ende des Berichtsquartals orientiert sich an der Verfligbarkeit des vdp-Preisindex fur selbst-
genutztes Wohneigentum. Ein dhnlicher Transaktionsindikator liegt von Kholodilin und Rieth (2024) vor.

4 Eine Variante des Indikators einschliel3lich des Gewerbeimmobilienmarkts ist auch verfigbar.
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Die Ausweitung des Wohnraumangebots erlahmte im vergangenen Jahr. Die Baukos-
ten stiegen weiter, wenn auch nicht mehr so stark wie in den Vorjahren. Die mittler-
weile sehr hohen Baupreise machten Investitionen in zusatzlichen Wohnraum teilweise
unrentabel. Die Anzahl der fertiggestellten Wohnungen durfte deutlich hinter der
Marke der vorangegangenen Jahre von etwa 300 000 Einheiten zurtuckgeblieben sein.
Dafur spricht die seit einiger Zeit hohe Zahl an stornierten Bauprojekten sowie der
stark abgeschmolzene Auftragsbestand im Wohnungsbau. ) Der Auftragseingang
erholte sich 2024 nicht von seinem dulerst niedrigen Stand des Vorjahres. Zudem
waren die Bauinvestitionen und Baugenehmigungen in etwa so niedrig wie zu Beginn
des Aufschwungs am deutschen Wohnimmobilienmarkt Anfang der 2010er Jahre. Die
Zahl der genehmigten Projekte sank auf 215 000 Wohneinheiten.

Die Uberbewertungen bei Wohnimmobilien in Deutschland bauten sich im vergange-
nen Jahr gro3tenteils ab. Den Ergebnissen des regional differenzierten Panel-Schatz-
modells zufolge lagen die Wohnimmobilienpreise in deutschen Stadten 2024 nicht weit
oberhalb des Wertes, der mit Blick auf soziodemografische und wirtschaftliche Funda-
mentalfaktoren angemessen ist.®) Sowohl das Verhéltnis von Kaufpreis zu Jahresmiete
fur Wohnungen in den Stadten als auch das gesamtwirtschaftliche Kaufpreis-Einkom-
men-Verhaltnis lag um weniger als 15 % oberhalb seines langerfristigen Mittelwerts.

Far Deutschland insgesamt deutet die Langfristbeziehung zwischen Immobilienprei-
sen, Zinsen und Einkommen auf Preisabweichungen von weniger als 10 % hin.

5 Zu den Stornierungen vgl.: ifo Institut (2024).
6 Zu den Bewertungsansatzen einschliel3lich des Panel-Modellansatzes vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).
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6 Deutsche Wirtschaft konnte im Winter geringflugig
zulegen

Trotz anhaltend schwacher konjunktureller Grundtendenz kénnte die deutsche
Wirtschaftsleistung im ersten Quartal geringfiuigig zulegen. Die Industrie kdnnte im
Winterquartal weniger als bisher belasten und der Bausektor etwa auf dem Stand des
Vorquartals verharren. Zwar belasten Faktoren wie eine hohe Unsicherheit, erhdhte
Finanzierungskosten und eine geringe Auslastung nach wie vor die Investitionen. Aller-
dings erholte sich die Nachfrage gemessen am Auftragseingang in beiden Sektoren
zuletzt etwas. Der Wohnungsbau profitierte dabei von bis Ende 2024 rucklaufigen
Bauzinsen. Gleichwohl zeigten Umfragen des ifo Instituts zu Auftragsmangel und
Gerateauslastung im Januar noch keine Verbesserung an. Der private Konsum hinge-
gen koénnte erneut etwas expandieren: Die kraftig gestiegenen Lohne bieten weiteren
Spielraum fur zusatzliche Konsumausgaben. Gleichzeitig dirfte sich der Arbeitsmarkt
mit moderat sinkender Beschaftigung und leicht steigender Arbeitslosigkeit weiter
abkuhlen, und die Stimmung der Verbraucher ist weiterhin schlecht. Daher werden sie
diese zusatzlichen Ausgabenmadglichkeiten wohl nur zégerlich nutzen. Die Exporte
dampften die wirtschaftliche Aktivitat zuletzt besonders stark. In den ersten Monaten
des laufenden Jahres kdnnten sie sich etwas weniger ungunstig entwickeln. Dies gilt
insbesondere, falls sie angesichts drohender US-Zélle von Vorzieheffekten profitieren.
Alles in allem koénnte die Wirtschaftsleistung im ersten Quartal marginal wachsen. In
der Grundtendenz bleibt die deutsche Wirtschaft aber nach wie vor in der Stagnation
gefangen.

Die Industrie kdnnte sich im ersten Quartal angesichts sich stabilisierender
Auftragslage etwas fangen. Die Nachfrage nach deutschen Industrieerzeugnissen ist
weiterhin vergleichsweise schwach, erholte sich in der Grundtendenz zuletzt aber
etwas. Zwar stagnierte der industrielle Auftragseingang im Mittel des vierten Quartals
im Vorquartalsvergleich. In der Rechnung ohne die volatilen GroRauftrage legten die
Neuauftrage allerdings sowohl aus dem In- als auch aus dem Ausland zu. Fur die
Auslandsauftrage war es bereits der dritte Quartalszuwachs in Folge. Vor dem Hinter-
grund der sich stabilisierenden Auftragslage sank die Kapazitatsauslastung im Verarbei-
tenden Gewerbe laut ifo Institut im Januar nur noch marginal. Und der Anteil der Unter-
nehmen, die von einem Auftragsmangel berichteten, ging sogar leicht zurtick. Gleichzei-
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tig verbesserte sich die aktuelle Lageeinschatzung der Unternehmen etwas. Die
Geschaftserwartungen hellten sich jedoch nicht auf. Insofern ist bestenfalls von einer
Seitwartsbewegung der Industrieproduktion auszugehen. Zumindest die Kraftfahrzeug-
herstellung durfte jedoch dynamisch ins erste Quartal starten. Hier zeigen die Angaben
des VDA zur Stlckzahl produzierter Personenkraftwagen eine Gegenbewegung zur
schwachen Produktion im Dezember an.

Der private Konsum und vor allem die Dienstleister durften die Wirtschaft im laufen-
den Quartal weiter stutzen. Der private Konsum profitiert zwar weiterhin von den
kraftig gestiegenen Léhnen. Allerdings ist die Stimmung der Verbraucher laut Umfra-
gen des Marktforschungsinstituts GfK nach wie vor gedampft. > Im Januar lagen
sowohl die Konjunktur- und Einkommenserwartungen als auch die Anschaffungsnei-
gung unter dem Mittel des Vorquartals, wahrend die Sparneigung stagnierte. Und die
Kraftfahrzeugzulassungen privater Halter lagen laut VDA im Januar lediglich auf
Vorquartalsniveau. Auch die Umfragen des ifo Instituts fur die konsumnahen Dienstleis-
tungen liefern gemischte Signale. Wahrend sich die Geschaftslage im Gastgewerbe
verbesserte, blieb sie im Einzelhandel unverandert. Der Dienstleistungssektor insge-
samt durfte die Wirtschaft aber weiter stutzen. Die ifo Geschaftslage und vor allem die
Geschaftserwartungen verbesserten sich hier spurbar. Zudem rangierte der Purchasing
Managers' Index (PMI) von S&P Global fur den Dienstleistungssektor weiter deutlich
Uber der Expansionsschwelle und verbesserte sich im Januar auf ein Sechsmonatshoch.

15 Vgl.: GFK (2025).
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Nachfrage nach Industriegiitern und Bauleistungen Schaubild 4.14

in konstanten Preisen, 2021 =100, saison- und kalenderbereinigt, vierteljahrlich, log. MaRstab

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
Deutsche Bundesbank
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1 Staatlicher Gesamthaushalt v

1.1 Ergebnis 2024 und Ausblick

Die gesamtstaatliche Defizitquote lag im vergangenen Jahr nach ersten Angaben
vom Januar unverandert bei 2,6 %. Einerseits entfielen im Vergleich zum Vorjahr
umfangreiche temporare Lasten aus den Energiepreisbremsen. Andererseits schlug
defiziterhdéhend zu Buche, dass einige Ausgaben stark zulegten: vor allem Ausgaben
der Sozialversicherungen, aber auch fur Zinsen, Personal, die EEG-F6érderung von klima-
freundlichem Strom und die Bundeswehr. Die strukturelle Defizitquote stieg im Vorjah-
resvergleich deutlich auf etwa 2 % (vgl. den Exkurs zur strukturellen Entwicklung des
deutschen Staatshaushalts 2024).

1 Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich auf Daten der VGR und die Maastricht-Schulden.
Danach wird liber die Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) in den Bereichen berichtet, fur die
Ergebnisse fir das Jahr 2024 vorliegen.
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Zur strukturellen Entwicklung des deutschen
Staatshaushalts 2024

Der deutsche Staatshaushalt schloss 2024 mit einem Defizit ab, das mit 2,6 % des BIP
ebenso hoch wie 2023 lag (Position 1 der Tabelle 5.1). Dieser Exkurs beleuchtet das
Jahr 2024 naher. Dazu werden das Defizit sowie Einnahmen und Ausgaben in tempo-
rare und strukturelle Anteile aufgeteilt. Temporare Einflisse umfassen Konjunktur,
KrisenmalRnahmen und einzelne weitere Einmaleffekte. Die Bundesbank verwendet
eigene Analyseverfahren und Schatzungen, weshalb sich die Angaben zu den strukturel-
len Salden von denen anderer Institutionen unterscheiden.

Kennziffern des Staatshaushalts Schaubild 5.1
in % des BIP in % des Trend-BIP
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Prognose. 1 VGR-Abgrenzung. 2 Strukturelle Werte ergeben sich durch Abzug konjunktureller und spe-
zieller tempordrer Effekte. 3 Prognose vom Dezember 2024.

Deutsche Bundesbank

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2006).
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Die konjunkturelle Entwicklung erhéhte die Defizitquote 2024 moderat gegenuber
2023 (Position 2). Dass die insgesamt schwachere Konjunktur den Staatshaushalt nur
moderat belastete, lag vor allem daran, dass Léhne und Gehalter immer noch
dynamisch wuchsen. Lohnsteuer und Sozialbeitrage entwickelten sich entsprechend
stabil und kompensierten weitgehend die konjunkturbedingten Belastungen etwa
durch héhere Ausgaben fur Arbeitslosigkeit.

Temporare KrisenmalBnahmen waren stark riicklaufig, was den Staatshaushalt
deutlich entlastete (in Position 3 enthalten). Isoliert betrachtet sank dadurch die
Defizitquote um gut 1 Prozentpunkt. Am bedeutsamsten war, dass die Lasten aus
Energiepreisbremsen nicht mehr zu Buche schlugen. Zudem erhéhten sich die Umsatz-
steuersatze auf Speisen in der Gastronomie, Erdgas und Fernwarme wieder, nachdem
sie krisenbezogen reduziert worden waren. Im Vorjahresvergleich in etwa unverandert
durften die Mindereinnahmen durch die abgabenbefreiten Inflationsausgleichspra-
mien gewesen sein. Die damit verbundenen Ausfalle kdnnten in den Jahren 2023 und
2024 bei jeweils rund % % des BIP gelegen haben.?

Die strukturelle Defizitquote stieg deutlich um fast 1 Prozentpunkt (Position 4). Sie
lag damit bei gut 2 %. Die Ausgabenquote (Position 5 plus 11) legte deutlich starker zu
als die Einnahmenquote (Position 7).3 Der Anstieg der Ausgabenquote hing auch noch
mit der hohen Inflation in den Vorjahren zusammen: Gewichtige Ausgaben reagierten
darauf noch verzégert. Gleichzeitig wuchs das nominale Trend- BIP im Nenner der
Quote (Position 20 plus 21) aufgrund der gesunkenen Inflation deutlich weniger als im
Vorjahr.4

Die strukturelle Ausgabenquote stieg vor allem, weil Sozialausgaben kraftig zuleg-
ten (Position 12). Insbesondere die Rentenausgaben wuchsen stark, bedingt durch die
hohen Lohnsteigerungen der beiden Vorjahre und eine zunehmende Zahl an Rentenbe-
ziehenden. Die Ausgaben fur Gesundheit und Pflege stiegen ebenfalls deutlich, was
teils daran lag, dass sich die Inflation erst zeitverzogert niederschlug. Die Quote der

2 Ein Gerichtsurteil ohne Krisenbezug schlug einmalig belastend zu Buche (in Position 3 enthalten): Der Bundesfi-
nanzhof hat im Marz 2024 geurteilt, dass auslandische Investmentfonds, die in deutsche Unternehmen inves-
tierten, in der Vergangenheit rechtswidrig Kapitalertragsteuern zahlen mussten. Aufgrund des Urteils muss
der Staat Kapitalertragsteuern zuriickerstatten. Die VGR erfassten die Summe der erwarteten Steuerrtickzahlun-
gen mit knapp % % des BIP als Vermoégenstransfer und vollstandig im Jahr 2024. Generell verbuchen die VGR
solche Zahlungen infolge von Gerichtsurteilen ausgabenseitig im Jahr der Urteilsverkiindung.

3 Hier und im weiteren Verlauf des Exkurses sind jeweils die strukturellen Entwicklungen beschrieben.

4 So wuchsen die nominalen Ausgaben 2024 zwar langsamer als 2023. Die Quote stieg 2024 aber starker, weil
der BIP-Deflator im Nenner der Quote (Position 21) deutlich weniger als im Vorjahr zulegte.
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Zinsausgaben legte stark zu (Position 5), da die Refinanzierungskosten stiegen, obwohl
der Bund weniger fur inflationsindexierte Schuldtitel aufwenden musste (Position 5.1).
Dennoch lag die Quote der Zinsausgaben im langerfristigen Vergleich weiter niedrig
bei gut 1 %. Die Quote der Personalausgaben (Arbeitnehmerentgelte) erhohte sich
etwas. Grund waren vor allem die kraftigen Entgeltanpassungen (Position 14). Des
Weiteren stieg die Quote der Subventionen ein wenig (Position 13), da sich insbeson-
dere die Zuschusse fur klimafreundlichen Strom (EEG-Férderungen) spurbar erhéhten.

Die strukturelle Einnahmenquote stieg, da sich die Beitragssatze der Sozialversiche-
rungen erhohten. So wuchsen die Beitragssatze zur Kranken- und Pflegeversicherung
spurbar (zusammen fast 0,5 Prozentpunkte), was die Quote der Sozialbeitrage erhohte
(Position 9). Des Weiteren legte die Quote der sonstigen Einnahmen deutlich zu
(Position 10). Die Quote der Steuern blieb konstant (Position 8). Aufkommenserho-
hende Progressionseffekte (Position 8.1) und Steuersenkungen (Position 8.3) hielten
sich weitestgehend die Waage.

Tabelle 5.1: Strukturelle Entwicklung des Staatshaushalts')
Veranderung der Relation zum Trend- BIP gegenuber Vorjahr in Prozentpunkten

2024
gegen-
Position 2020 2021 2022 2023 20242 Uber 2019
1 Unbere|n|3§;ter Finanzie- 57 12 1.0 04 04 _40
rungssaldo
2 Konjunkturkomponente?) -2,1 0,6 0,5 0,1 -0,1 -1,0
3 Spezielle temporare
-2,7 -0,4 0,2 1,2 0,9 -0,7
Effekte3)
4 Finanzierungssaldo -1,0 1.1 0,3 -1,8 -0,9 -2,2
5 Zinsen? -0,2 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2
5.1 wegen Veranderung
des Durchschnittszinses =02 e &l 2 bz B2
5.2 wegen Veranderung
des Schuldenstandes 0o R ue el 2 ue
6 Primarsaldo -1,1 1,0 0,5 -1,6 -0,7 -2,0
7 Einnahmen -0,2 1,0 -0,2 -1,0 0,4 0,0
davon:
8 Steuern 0,2 0,7 -0,2 -1,4 0,0 -0,8
8.1Fiscal drag®) 0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,9

8.2 Abkopplung der
MakrobezugsgrolRen
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2024

gegen-
Position 2020 2021 2022 2023 20242 tber 2019
vom BIP 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -0,2
8.3 Rechtsanderungen -0,2 -0,7 -0,7 -0,7 -0,2 -2,5
8.4 Residuum 0,2 1,3 0,3 -0,9 0,1 1,1
9 Sozialbeitrage -0,1 0,2 0,2 0,1 0,2 0,7
10 Sonstige Einnahmen®) -0,2 0,2 -0,2 0,3 0,2 0,2
11 Primarausgaben 1,0 0,0 -0,7 0,6 1,1 2,0
davon:
12 Sozialausgaben 0,1 03 -0,3 -0,2 0,8 0,8
13 Subventionen 0,4 -04 -0,3 0,1 0,1 -0,2
14 Arbeitnehmerentgelte 0,1 0,0 -0,2 -0,1 0,1 -0,1
15 Vorleistungen 0,2 -0,1 -0,1 0,6 0,1 0,6
lgnBruttoanlageinvestitio- 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
17 Vermogenstransfers 0,0 0,1 0,4 0,3 0,0 0,9
18 Sonstige Ausgaben”) 0,1 0,2 -0,1 -0,2 -0,1 -0,2
Nachrichtlich:
20 Reales Trend- BIP®) 0,8 0,7 0,6 0,6 0,5 33
21BIP -Deflator® 1,8 2,8 6,1 6,1 3,1 21,5

1 Die strukturellen Werte ergeben sich durch Abzug von konjunkturellen Einflissen sowie speziellen temporaren
Effekten. 2 Der beschreibende Text des Exkurses bezieht sich auf dieses Jahr. 3 Veranderung der Relation zum BIP
im Vergleich zum Vorjahr. 4 Aufgliederung 2024 geschatzt, da der Schuldenstand am Ende des Jahres noch nicht
vorliegt. 5 Der Begriff umfasst die positive Aufkommenswirkung der Progression bei der Einkommensteuer und
den negativen Effekt der weitgehenden Preisunabhangigkeit der speziellen Verbrauchsteuern. 6 Sonstige empfan-
gene laufende Transfers, Verkaufe und empfangene Vermdgenstransfers (ohne vermégenswirksame Steuern). 7
Sonstige geleistete laufende Transfers und Nettozugang sonstiger nichtfinanzieller Vermégensguter. 8 Verande-

rung gegentber Vorjahr in %.
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Die Schuldenquote diirfte 2024 trotz des relativ hohen Defizits moderat gesunken
sein. Erstens schlugen sich Einflisse schuldensenkend nieder, die nicht das Defizit
beeinflussten (negative Deficit-Debt-Adjustments). So zahlten Unternehmen staatliche
Hilfskredite aus der Corona- und Energiepreis-Krise zurtlick, Transfers aus Notlagenkre-
diten flossen offenbar innerhalb des Staatssektors zurtick, und der Bund baute seine
Portfolios aus der Finanzkrise weiter ab. Insoweit konnte der Bund Schulden tilgen.
Zweitens fallt der Schuldenanstieg niedriger aus als das Defizit, weil die Sozialversiche-
rungen ihr Defizit aus Rucklagen und nicht mit neuen Schulden finanzierten. Ergeb-
nisse fur die Schuldenquote liegen bis zum Ende des dritten Quartals 2024 vor: Bis
dahin fiel sie auf 62,4 % (Ende 2023: 62,9 %).

Mit der derzeitigen Finanzpolitik wiirde die Defizitquote im laufenden und den
kommenden beiden Jahren wohl relativ hoch bleiben (vgl. Schaubild 5.1 und
Abschnitt unten ,, Ausblick fur die 6ffentliche Finanzen2)). Immerhin lisst der Preis-

druck nach, und die Klimaschutzausgaben kénnten sich stabilisieren. Die Ausgaben von
Kranken-, Pflege- und Rentenversicherung durften zwar weiter deutlich wachsen, dem
stehen aber teils Mehreinnahmen aus hoheren Beitragssatzen gegenuber. Die Verteidi-
gungsausgaben erreichten im Jahr 2024 offenbar die NATO-Vereinbarung von 2 % des
BIP. Allerdings wird mittlerweile Uber deutlich héhere Quoten und diesbezuglich erwei-
terte Kreditspielraume diskutiert. Das relativ hohe Defizit bremst auch den Ruckgang
der Schuldenquote, der durch das Wachstum des nominalen BIP und weitere negative
Deficit-Debt-Adjustments angelegt ist.

1.2 Strukturelle Schwachen beheben, solide Staatsfinanzen sichern

Die Politik steht vor der Herausforderung, sowohl strukturelle Schwachen in
Deutschland zu beheben als auch solide Staatsfinanzen abzusichern. Die nationalen

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024a), Abschnitt 2, Ausblick fur die 6ffentlichen Finanzen™.

Offentliche Finanzen
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Februar 2025 134


https://publikationen.bundesbank.de/content/947440

und EU-Fiskalregeln zielen auf ein niedriges strukturelles Defizit.3) Gleichzeitig besteht
Handlungsbedarf, etwa bei der staatlichen Infrastruktur und der nachhaltigen Finanzie-
rung des Verteidigungsbudgets. Dabei sind Abgabenlast und Ausgabenquoten bereits
relativ hoch, und die demografische Entwicklung wird die Staatsfinanzen zusatzlich
belasten.

In einem solchen Spannungsfeld leisten bindende Fiskalregeln einen sehr wichtigen
Beitrag, solide Staatsfinanzen abzusichern. Solide Staatsfinanzen sind dabei kein
Selbstzweck, sondern Voraussetzung fur forderliche wirtschaftliche Rahmenbedingun-
gen und einen handlungsfahigen Staat auch in Krisenzeiten. Sie erleichtern auch eine
auf Preisstabilitat zielende Geldpolitik. Zudem ermaoglichen sie guinstige Finanzierungs-
konditionen und niedrige Zinslasten. Dies lasst sich an einem rechnerischen Vergleich
grob veranschaulichen: In Deutschland liegt die Schuldenquote bei 62% % und die
Durchschnittsverzinsung bei 1,7 %. Mit den entsprechenden Parametern des Ubrigen
Euroraums von 100 % und 2,3 % lagen die staatlichen Zinsausgaben in Deutschland um
rund 50 Mrd € oder 1% % des BIP hoher als derzeit.

Grundsatzlich ist es jedoch gut vertretbar, bei einer niedrigen staatlichen Schulden-
qguote den Kreditrahmen der geltenden Schuldenbremse auch an veranderte
Rahmenbedingungen anzupassen. Voraussetzung fur héhere Obergrenzen muss aber
sein, dass sie zuverlassig binden und in Einklang mit soliden Staatsfinanzen stehen. Mit
dieser grundsatzlichen Zielrichtung hatte die Bundesbank bereits friher Reformvor-
schlage unterbreitet (vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a)), die sie derzeit aktualisiert.
Zentral bleibt hier die 60 %-Grenze fur die Schuldenquote. Mit diesem Anker, der sich
auch aus den europadischen Vorgaben ergibt, kdnnen zusatzliche Kreditspielraume
helfen, die aktuellen Herausforderungen zu bewaltigen. Auch dann ist aber weiterhin
entscheidend, dass der Staat die Finanzpolitik insgesamt besser auf die konkreten
Herausforderungen ausrichtet. Allgemein waren Prioritaten auf der Ausgaben- und
Einnahmenseite zu Uberprifen und Finanzmittel effektiver einzusetzen. Wichtig ware
auch eine fokussierte Verwaltung, welche Entscheidungen zugig und ohne Uberbor-
dende Anforderungen fallt und dabei die Chancen der Digitalisierung besser nutzt.

3 Die Vorgaben der EU-Fiskalregeln fiir Deutschland sind noch nicht bekannt. Abschatzungen vom Juni 2024
deuteten auf einen gewissen Konsolidierungsbedarf hin, vgl.: Darvas et al. (2024). Zu den Bundesfinanzen siehe
unten Abschnitt 2.2 ,, Bundesfinanzen”.
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Erste Anwendung der neuen EU-Fiskalregeln

Nationale Fiskalpldne, Haushaltsplanungen und Defizitverfahren

Die neuen europadischen Fiskalregeln traten Ende April 2024 in Kraft und wurden in
den letzten Monaten mit der Bewertung der von den Mitgliedstaaten eingereichten
Fiskalplane erstmals angewendet. 22 der 27 Mitgliedstaaten reichten bis dato Fiskal-
plane ein.

Die Fiskalplane beinhalten insbesondere Obergrenzen fiir das Wachstum der Netto-
Primarausgaben”, mit denen die Defizit- und Schuldenziele der EU-Regeln erreicht
werden sollen. Diese Ausgabenobergrenzen sind die zentrale Grél3e fur die kiuinftige
Haushaltstiberwachung. Die nationalen Fiskalplane handeln die Mitgliedstaaten mit
der Europdischen Kommission auf Basis eines Referenzpfades der Kommission aus. Der
darin vereinbarte Anpassungszeitraum kann von vier auf bis zu sieben Jahren verlan-
gert werden, wenn sich die Mitgliedstaaten zu geeigneten Reformen und Investitionen
verpflichten. Dabei mussen die Fiskalplane bestimmte Anforderungen an die Entwick-
lung der Schulden- und Defizitquoten erfillen. Die daraus abgeleiteten Obergrenzen
fir die Wachstumsraten der Netto-Primarausgaben sind entscheidend fur die
Haushaltsuberwachung im Anpassungszeitraum.

Der Rat nahm die Empfehlungen der Kommission zu den Fiskalplanen im Januar an.
2) Die Kommission hatte in ihrem Herbstpaket unter anderem die eingereichten Fiskal-
plane bewertet und dem Rat hierzu eine Empfehlung gegeben.3)

1 Die Netto-Primarausgaben sind Staatsausgaben abzuglich i) Zinsausgaben, ii) Ausgaben des Mitgliedstaates
far Programme der Union, die vollstdndig durch Einnahmen aus den Unionsfonds ausgeglichen werden, iii)
Ausgaben des Mitgliedstaates fiur die Kofinanzierung von Programmen, die von der Union finanziert werden,
iv) konjunkturbedingte Ausgaben fir Arbeitslosigkeit. Zudem werden Mehr- oder Mindereinnahmen aufgrund
von diskretionaren einnahmenseitigen Malinahmen hinzuaddiert beziehungsweise abgezogen: So werden
etwa durch Steuererh6hungen gegenfinanzierte Mehrausgaben nicht auf die Ausgabenobergrenze angerech-
net.

2 Vgl.: Rat der Europdischen Union (2025a). Fir Ungarn hatte die Kommission dem Rat erst im Januar die
Empfehlung ausgesprochen, den Fiskalplan zu genehmigen. Der Rat folgte dieser Empfehlung im Februar. .

3 Vgl.: Europdische Kommission (2024a).
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® Die eingereichten Fiskalplane entsprechen nach Einschatzung der Kommission
bis auf eine Ausnahme den Regelanforderungen. Fur 16 Eurolander und funf
Nicht-Eurolander empfahl sie dem Rat, die in den jeweiligen Fiskalplanen enthalte-
nen Ausgabenobergrenzen zu billigen. In einigen Fallen ist das geplante Ausga-
benwachstum zwar héher als von der Kommission in ihren Referenzpfaden
empfohlen. Dennoch sah die Kommission die Ausgabenobergrenzen als
angemessen an, um einen ,glaubwurdigen finanzpolitischen Pfad zur Gewahrleis-
tung der mittelfristigen Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen” zu erreichen.
Nur der niederlandische Fiskalplan erfullte die Anforderungen der neuen Regeln
nach Einschatzung der Kommission nicht.?) Die niederldndische Regierung
verzichtete auf das Recht, einen neuen Plan einzureichen. Somit legte der Rat auf
Empfehlung der Kommission Ausgabenobergrenzen fur die Niederlande fest. )

® Funf Lander beantragten, die Laufzeit ihrer Pldne von vier auf sieben Jahre zu
verlangern und konnten so die Konsolidierungsanstrengung strecken
(Finnland, Frankreich, Italien, Rumanien und Spanien). Die Kommission sah in
allen Fallen die fur die Planverlangerung erforderlichen Anforderungen als erfullt
an. Diese sind fur die ersten Plane nach EinfUhrung der Reform vereinbarungsge-
mal weniger ambitioniert als fur kinftige Plane.

® Funf EU-Mitgliedstaaten hatten zum Zeitpunkt der Ratsempfehlung noch
keinen Fiskalplan eingereicht (Belgien, Bulgarien, Deutschland, Litauen und
Osterreich). Die Regeln sehen in diesem Fall eigentlich vor, dass die Kommission
dem Rat ihren eigenen Referenzpfad empfiehlt. Dies ist jedoch nicht geschehen.
Stattdessen raumte die Kommission diesen Mitgliedstaaten mehr Zeit ein, um die
Plane einzureichen.

4 Der darin angestrebte Wert fur den strukturellen Primarsaldo sei nicht ausreichend, um die Schuldenquote in
der mittleren Frist unter dem Referenzwert von 60 % zu halten.

5 Da die Schulden- und Defizitquote der Niederlande in der Ausgangssituation unter 60 % beziehungsweise
unter 3 % liegen, erstellte die Kommission auf Wunsch der Niederlande eine technische Information. Sie
enthalt ebenso wie der sonst Ubliche Referenzpfad einen Nettoausgabenpfad. Litauen unterschreitet die
beiden Referenzwerte ebenfalls. Bislang veréffentlichte die Kommission keine technische Information fir
Litauen.
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Neben den vereinbarten Fiskalplanen umfasste das Herbstpaket der Kommission
weitere Elemente der Haushaltsuiberwachung.

® Die Kommission uberpriifte die von den Eurolandern eingereichten gesamt-
staatlichen Haushaltsentwiirfe fiir das Jahr 2025.° Von 17 eingereichten
Entwirfen stehen neun nicht vollstandig mit den landerspezifischen Empfeh-
lungen im Einklang, darunter auch der deutsche Plan. Dazu prufte die Kommis-
sion unter anderem, ob die Plane zu den vereinbarten (oder von der Kommission
vorgegebenen) Ausgabenobergrenzen passen.”) In den Niederlanden ist dies
nicht der Fall. Finf weitere Mitgliedstaaten erfullen dieses Kriterium nur unzurei-
chend (Deutschland, Estland, Finnland, Irland), oder es besteht ein Risiko, dass sie
es verfehlen (Litauen). In drei Euroldndern sind die Plane nicht vollstandig in
Einklang mit den Anforderungen, weil die EnergiekrisenmalBnahmen nicht wie
empfohlen auslaufen (Luxemburg, Malta, Portugal). Drei Eurolander reichten
keinen Haushaltsplan fur 2025 ein (Belgien, Spanien, Osterreich).

® Fur die Lander in einem Defizitverfahren gewahrte der Rat teils lange Fristen
zur Defizitkorrektur.® Im Juli 2024 hatte der Rat auf Empfehlung der Kommis-
sion fur funf Eurolander ein Defizitverfahren eréffnet (Belgien, Frankreich, Italien,
Malta und die Slowakei). Die mit dem Ratsbeschluss vom Januar 2025 empfohle-
nen Korrekturpfade entsprechen den Fiskalplanen, soweit diese vorlagen. Da
Belgien bislang keinen Fiskalplan vorlegte, empfahl die Kommission dem Rat,
ihren aktualisierten Kommissions-Referenzpfad zugrunde zu legen. Die Kommis-
sion verdffentlichte ihren Referenzpfad fur Belgien jedoch bislang nicht. Im Ergeb-
nis sollen das Defizit von Italien 2026 unter 3 % des BIP sinken, die Defizite von
Belgien, Malta und der Slowakei 2027 und das von Frankreich sogar erst 2029.

6 Vgl.: Europdische Kommission (2024b).

7 Fur Deutschland ist der Bewertungsmalstab der Referenzpfad der Kommission, fiir die Niederlande die techni-
sche Information und fiir Litauen eine landerspezifische Empfehlung.

8 Vgl.: Rat der Europaischen Union (2025b).
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® Daruber hinaus prifte die Kommission die Er6ffnung von Defizitverfahren fir
Osterreich und Finnland, empfahl dies aber nicht.? Im Falle Osterreichs will
sie aber im Friihjahr erneut prifen. In beiden Landern liegt die prognostizierte
Defizitquote 2024 wohl deutlich Uber der 3 %-Grenze. Fur Finnland empfahl die
Kommission dem Rat bereits im Herbst, kein Defizitverfahren zu eréffnen, da
gemaéR ihrer Prognose die Defizitquote 2025 wieder unter 3 % sinkt. Fiir Oster-
reich vertagte sie die Entscheidung. Sie gab Osterreich die Méglichkeit, weitere
MalBnahmen zu ergreifen, um das Defizit 2025 unter 3 % zu senken. Daraufhin
Ubermittelte die amtierende Regierung der Kommission im Januar ein geplantes
MalBnahmenpaket, auf das sich die an den Koalitionsverhandlungen beteiligten
Parteien geeinigt hatten. Die Kommission hielt das in Aussicht gestellte Paket fur
geeignet und schlug dem Rat auch fir Osterreich vor, vorerst kein Defizitverfah-
ren zu er6ffnen. Sie kiindigte aber an, den Fall im Fruhjahr erneut zu bewerten.

Mitte Februar scheiterten die Koalitionsverhandlungen jedoch.

Im Frihjahr 2025 wird die Kommission bewerten, ob die Mitgliedstaaten die Fiskal-
plane angemessen umsetzen und ob Lander im Defizitverfahren effektive MaRnah-

men ergriffen haben. Die Mitgliedstaaten reichen jahrlich im Fruhjahr einen

Fortschrittsbericht ein. Ob die Mitgliedstaaten die Ausgabenobergrenzen 2025 einge-

halten haben, wird die Kommission wohl erst im Frihjahr 2026 prufen. Etwaige Verfeh-

lungen werden dann auf einem Kontrollkonto verbucht. Wird dort ein Schwellenwert

Uberschritten, muss die Kommission prufen, ob sie dem Rat empfiehlt, ein Defizitverfah-

ren zu er6ffnen. 19 Mit Blick auf die Defizitverfahren, muss der Rat noch festlegen, nach

welchen Kriterien zu prufen ist, ob ein Land effektive MalBnahmen ergriffen hat. Wenn

Lander im Defizitverfahren keine ausreichenden Malinahmen ergreifen, drohen
Sanktionen.

9 Vgl.: Europdische Kommission (2024c).

10 Der Rat kann ein Verfahren eréffnen, wenn das Kontrollkonto den Schwellenwert und gleichzeitig die Schul-

denquote den Referenzwert von 60 %Uuberschreitet. Das Verfahren setzt dann nicht voraus, dass die Defizit-

quote Uber 3 % liegt. Es handelt sich in diesem Fall um ein Verfahren, weil das Schuldenkriterium verfehlt wird.
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Einschatzung

Damit nachvollzogen werden kann, ob die Regeln zielkonform umgesetzt werden,
mussen die zugrunde liegenden Annahmen umfassend und tbersichtlich zur Verfi-
gung gestellt werden. Dies ist derzeit nur eingeschrankt der Fall. So weist die
Kommission die mit den empfohlenen Ausgabenobergrenzen korrespondierende
Entwicklung der strukturellen Salden nicht aus. Deren Veranderung ist jedoch ein
wichtiges Mal3, um die Entwicklung der Staatsfinanzen zu bewerten. Winschenswert
waére, dass die Kommission eine Ubersicht dazu und zu den angestrebten strukturellen
Primarsaldoquoten und Schuldenquoten bereitstellt. Fir eine bessere Vergleichbarkeit
der Fiskalplane, wére auRerdem eine entsprechende Ubersicht auf Basis der gesamt-
wirtschaftlichen Annahmen der Kommission hilfreich. Dazu mussten die jahrlichen
Ausgabenobergrenzen konsistent fur alle Lander mit den Annahmen der Kommission
in strukturelle (Primar-)Saldoquoten umgerechnet werden.

Mit Blick auf die Netto-Primarausgaben als zentrale KontrollgréRe ist Transparenz
entscheidend dafiir, dass die Regeln nachvollziehbar und zielgerichtet angewendet
werden. Auf den ersten Blick erscheint der Ansatz relativ einfach, die Netto-Primaraus-
gaben als zentralen Indikator fur die Regeleinhaltung heranzuziehen. Allerdings ist die
Berechnung der Netto-Primarausgaben komplex. Nicht zuletzt hangen sie von Annah-
men und Schatzungen ab, die sich im Zeitverlauf andern kénnen. So wird auch hier die
konjunkturelle Entwicklung berucksichtigt. Des Weiteren werden bestimmte Ausgaben-
kategorien sowie die quantitative Wirkung diskretionarer Einnahmenmalinahmen
herausgerechnet (insbesondere Steuerrechtsanderungen). Dies ist komplex und gestal-
tungsanfallig. Wenn diese Informationen vorliegen, wird es einfacher méglich sein, die
Entscheidung nachzuvollziehen, ob sich ein Land an den vereinbarten Ausgabenpfad
halt.

In den hoch verschuldeten Staaten Frankreich, Belgien und Italien steigt die Schul-
denquote im Anpassungszeitraum zunachst noch weiter an (siehe Schaubild 5.2). Sie
liegt am Planende in Frankreich sogar Uber den heutigen Werten, und dies bei dem
ohnehin langsten Anpassungszeitraum. Auch die Korrekturpfade im Defizitverfahren
sind wenig ambitioniert. In Italien und Frankreich sehen die Fiskalplane vor, dass sich
der strukturelle Saldo (in % des BIP) um jahresdurchschnittlich 0,4 Prozentpunkte bezie-
hungsweise 0,6 Prozentpunkte verbessert. Es spricht selbst bei diesen wenig ambitio-
nierten Vorgaben bereits jetzt Einiges dafur, dass die Ziele verfehlt werden kénnten. So
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erwartet die Kommission gemal ihrer eigenen Schatzung, dass die Schuldenquoten
starker ansteigen als in den vereinbarten Fiskalplanen ausgewiesen. Fur Italien schatzt
sie einen Anstieg auf 140 % des BIP bis zum Ende der Defizitkorrekturfrist 2026."" Im
Falle Frankreichs steigt die Schuldenquote gemald Kommissionsschatzung bis 2029 auf
uber 120 %. 12

In den ebenfalls hoch verschuldeten Staaten Portugal, Griechenland und Spanien
sinken die Schuldenquoten teils deutlich. Fir Griechenland und Portugal zahlt sich
aus, dass sie bereits einen strukturellen Primaruberschuss erreicht haben. Daher ist
nur noch wenig zusatzliche Konsolidierung nétig, um die Schuldenquote im Anpas-
sungszeitraum weiter deutlich sinken zu lassen.

Schuldenquoten hoch verschuldeter Eurolander gemaR vereinbarter Anpassungspfade Schaubild 5.2

in %
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Quelle: Fiskalplane der Mitgliedstaaten. 1 GemaR veréffentlichtem Fiskalplan, der die zuletzt vereinbarten Anderungen im Netto-Primarausgaben-
pfad nicht enthalt. 2 Gemal3 Referenzpfad der Europdischen Kommission. Es liegen nur Werte fur 2024 und 2027 vor.
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Im weiteren Verlauf wird es darauf ankommen, dass die Regeln stringent umgesetzt
werden und solide Staatsfinanzen absichern. Die Ausgabenobergrenzen sind so
berechnet, dass ein Land damit ex ante die angestrebte Entwicklung von strukturellem

11 Vgl.: Rat der Europaischen Union (2025c).
12 Vgl.: Rat der Europaischen Union (2025d).
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Saldo und Schuldenquote erreicht. Die Staatsfinanzen kénnten sich jedoch deutlich
schlechter als geplant entwickeln, obwohl ein Land die vereinbarten Ausgabenober-
grenzen einhadlt: Dies ist dann der Fall, wenn sich die zugrunde gelegten Annahmen als
zu optimistisch erweisen. Dies gilt etwa fur die Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung oder zu den Zinsen. Dies ware gerade bei Landern im Defizitverfahren und
mit sehr hohen Schuldenquoten kritisch. Bedenklich ist dabei, dass die verabschiedeten
Fiskalplane in zahlreichen Fallen optimistischer sind als der ursprtingliche Referenzpfad
der Kommission. Zudem deuten bereits in einigen Fallen aktuelle Schatzungen auf eine
eher ungunstigere Entwicklung hin. Auch deshalb ist es wichtig, die Regeln stringent
umzusetzen, bedarfsweise nachzusteuern und auf weitere Lockerungen zu verzichten.
Dies gilt unbeschadet der derzeit diskutierten Aktivierung der Ausnahmeklausel fur
héhere Verteidigungsausgaben. 13

13 Vgl.: Europdische Kommission (2025).
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2 Haushalte der Gebietskdrperschaften

2.1 Steuereinnahmen

2.1.1 Gesamtjahr 2024

Die Steuereinnahmen legten im Jahr 2024 um 4 % (+ 31 Mrd €) zu. Sie Gbertrafen
damit die offizielle Steuerschatzung vom Oktober 2024 (um 6 Mrd €) (siehe Schaubild
5.3 und Tabelle 5.2). Neben der Lohn- und der Umsatzsteuer trug die Abgeltungsteuer
auf Zins-und VeraulRerungsertrage ungeachtet ihres begrenzten Gewichts rund ein
Drittel zu dem Anstieg gegenuber 2023 bei

Steueraufkommen” Schaubild 5.3

Veranderung gegentber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschlielich EU-Antei-
len am deutschen Steueraufkommen, einschlieBlich Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.

Deutsche Bundesbank

Das Aufkommen der Lohnsteuer stieg um 5% % (+ 13 Mrd €) und entsprach damit
praktisch der offiziellen Steuerschatzung. Der Anstieg lag in etwa gleichauf mit dem
Wachstum der Bruttoléhne und -gehélter. Steuersenkungen kompensierten die
Mehreinnahmen aus dem progressiven Einkommensteuertarif. Progressionsbedingte
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Steuererhéhungen resultierten sowohl aus inflationsbedingten (kalte Progression) als
auch aus realen Einkommenszuwachsen. Dies liegt an dem derzeitigen Verfahren, nach
dem der Einkommensteuertarif ein Jahr verzégert an die Inflation angepasst wird: 4
Anfang 2024 war der Einkommensteuertarif relativ stark gesenkt worden, um die hohe
Inflation aus dem Jahr 2023 zu kompensieren.

Die Einnahmen aus den gewinnabhdngigen Steuern legten um 3 % zu. Damit
ubertrafen sie die Erwartungen der offiziellen Steuerschatzung um 2% Mrd €.
Entscheidend dafir, dass das Aufkommen tberhaupt zulegte, war der durch héhere
Zinsertrage bedingte Aufkommenssprung bei der Abgeltungsteuer auf Zins- und Verau-
RBerungsertrage (+ 130 %, + 11 Mrd €). Die Einnahmen aus der Kdérperschaftsteuer
sanken hingegen stark (- 11% %, - 5 Mrd €) und durften insoweit eine verschlechterte
gesamtwirtschaftliche Gewinnlage widerspiegeln.

Das Aufkommen der Umsatzsteuer stieg vor allem infolge ausgelaufener Vergunsti-
gungen um 3% % (+ 10%2 Mrd €) und uberstieg die offizielle Schatzung um 3 Mrd €.
Die Umsatzsteuer hatte sich zwischenzeitlich sehr schwach entwickelt, die letzten
Monate Uberraschten dann aber positiv.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).
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Tabelle 5.2: Steueraufkommen

Gesamtjahr Schat- | 4. Vierteljahr
zung
far
2023 2024 2024V 2023 2024
Veran-
der-
ung
gegen-
Veranderung  Uber Veranderung
gegeniiber Vor- gegeniiber
Vorjahr jahr Vorjahr
in Mrd in
Steuerart Mrd € € in% in % Mrd € Mrd€ in%
Steuereinnahmen
insgesamt?) 829,8 861,1 +31,3 +38  +3,1 221,3 2351 +138 +6,3
darunter:
Lohnsteuer3 236,2 2489 +12,7 +5,4 +5,3 64,7 69,1 +4,5 +6,9
GewInnabhangige 163,0 167,9 +48 +30 +1,4 42,4 453 +29 +68
Steuern
davon:

Veranlagte Einkom-
mensteuer?

Kérperschaftsteuer® 449 398 -51 -114 -99 11,8 106 -13 -108

73,4 74,8 +15 +2,0 +0,2 21,2 22,1 +0,9 +4,4

Nicht veranlagte

364 340 -24 -66 -89 6,7 73 +06 +93
Steuern vom Ertrag

Abgeltungsteuer auf
Zins- und VerauRe-
rungsertrage

Steuern vom Umsatz®) 291,4 3021 +10,7 +3,7 +26 745 809 +64 +86

8,4 19,3 +10,9 +1304 +117,7 2,7 53 +2,6 +96,7

Ubrige verbrauchsab-

hangige Steuern?) 93,3 92,7 -0,6 -0,6 +0,4 271 26,1 -1,0 -3,5

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuerschatzungen und eigene Berechnungen.1 Laut
offizieller Steuerschatzung vom Oktober 2024.2 Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und
Landersteuern. EinschlieBlicheu -Anteilen am deutschen Steueraufkommen, einschlieBlich Zollen, ohne Ertrage
aus Gemeindesteuern.3 Kindergeld und Altersvorsorgezulage vom Aufkommen abgesetzt.4 Arbeitnehmererstat-
tungen und Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt.5 Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt.6
Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer.7 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer,
Stromsteuer, Alkoholsteuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer,
Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
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2.1.2 Ausblick auf 2025

Fir das laufende Jahr errechnet sich aus der offiziellen Steuerschatzung von
Oktober 2024 ein Zuwachs der Steuereinnahmen von 3 %. Dabei belasten zwischen-
zeitlich verabschiedete Steuersenkungen. Die Mindereinnahmen durch neue Rechts-
anderungen kénnten aber teilweise dadurch ausgeglichen werden, dass sich das héher
als geschatzte Jahresergebnis 2024 zumindest partiell ins laufende Jahr fortschreiben
durfte.

Die bislang bedeutsamste Steuersenkung betrifft den Einkommensteuertarif. Auch
nach dem Bruch der Bundesregierung fanden sich parlamentarische Mehrheiten, den
Einkommensteuertarif zu Beginn des laufenden Jahres zu senken: Damit wird die kalte
Progression des vergangenen Jahres ausgeglichen. Daruber hinaus wurden die einkom-
mensteuerlichen Freibetrage 2024 im Dezember 2024 rickwirkend angehoben. Insges-
amt durften diese Anderungen den Zuwachs des Steueraufkommens im laufenden Jahr
um 11 Mrd € beziehungsweise gut 1 Prozentpunkt senken. Nach der Bundestagswahl
kdnnten weitere steuerpolitische Beschlusse anstehen. Ein Spielraum flr Entlastungen
ist allerdings derzeit kaum zu erkennen. Zudem bestehen rechtliche Unsicherheiten,

vor allem bezuglich der Einnahmen aus dem Solidaritatszuschlag (jahrlich % % des BIP).
5)

2.2 Bundesfinanzen

2.2.1 Jahresabschluss 2024

Das Defizit des Bundes einschlieRlich Extrahaushalten © fiel deutlich niedriger aus
als 2023 (um 39 Mrd € auf 49 Mrd € gesunken, Ziffer 21 der Tabelle 5.3). Ausschlagge-
bend war das stark verbesserte Ergebnis des Kernhaushalts.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024b), Abschnitt 2.1.3 ,, Zusatzliche Steuersenkungen angelegt”.

6 Einbezogen sind nur die Extrahaushalte, fur die der Bund monatliche Kassenergebnisse veréffentlicht. Ausge-
blendet bleiben damit nicht zuletzt die Bad Bank FMSW, der Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsor-
gung, Nahverkehrsunternehmen des Bundes (vor allem S-Bahn als Teil der Deutschen Bahn) und die Infra-
struktursparte der Deutschen Bahn. Vgl. zur Abgrenzung des Berichtskreises: Deutsche Bundesbank (2023),

S. 78 ff.
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Kernhaushalt des Bundes: Finanzierungssalden” Schaubild 5.4
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundesministeriums der Finanzen. * Ohne Extrahaushalte. Ohne Bereinigung um finanzielle
Transaktionen und Konjunktureffekte. 1 Zinszahlungen gemaf Kassenstatistik des Bundes, Juli-Kupons wieder termingerecht erfasst (5%2 Mrd €).
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Im Kernhaushalt ging das Defizit gegenliber 2023 von 65 Mrd € auf 25 Mrd € zuriick
(Ziffer 3 der Tabelle 5.3), vor allem weil die nicht-steuerlichen Einnahmen sprunghaft
zunahmen (+ 30 Mrd €). Die Steuereinnahmen wuchsen mit 5 % (+ 19 Mrd €) deutlich
starker als das nominale BIP. Das lag auch daran, dass die deutschen Beitrage an die EU
um 4% Mrd € sanken. Diese Beitrage werden vom Steueraufkommen abgesetzt. Die
Ubrigen Einnahmen legten sprunghaft um vier Funftel zu. So erhielt der Bund fast

10 Mrd € mehr aus NGEU. AulRerdem flossen 8% Mrd € aus zuvor als Transfers gewahr-
ten Krisenhilfen an den Bund zurtick. Zudem stieg das Aufkommen der Maut fur
Lastkraftwagen um 5% Mrd €, weil die Maut seit Jahresende 2023 einen Aufschlag fur
Treibhausgasemissionen umfasst. Zusatzliche Einnahmen von 4 Mrd € resultierten
daraus, dass der Bund den Digitalisierungsfonds aufldste und die Riicklagen an den
Kernhaushalt auskehrte. Ein weiterer Anstieg um 3% Mrd € grtindete auf dem Verkauf
von Aktien. Die Ausgaben stiegen mit gut 1% % weit langsamer als die Einnahmen,

auch weil der Bund Ausgaben in den Bundeswehrfonds auslagerte. Die Zinsausgaben
sanken um 3% Mrd € infolge niedrigerer Lasten fur inflationsindexierte Bundeswertpa-
piere und niedrigerer Disagien.
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Tabelle 5.3: Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes")

in Mrd €
Ist 2024
Stand

Position Ist 2023 Soll 2024 Januar 2025
1. Ausgaben des Bundeshaushalts (BHH)?) 457,1 476,8 465,7

darunter:

1.a Investitionen 55,0 70,5 56,7

1.b | Globale Mehr-/Minderausgaben - -10,5 -
2. Einnahmen des BHH?) 3 392,2 427,5 440,6

darunter:

2.a  Steuereinnahmen® 356,1 377,6 375,0

2.b  Globale Mehr-/Mindereinnahmen - -2,0 -
3. Finanzierungssaldo des BHH (2.-1.) -64,9 -49,4 -25,0

Mudnzeinnahmen des BHH 0,2 0,2 0,2

Rucklagenzufuhrung (-)/-entnahme (+) im BHH 37,5 10,2 -
6. l:l:ttflg'r)editaufnahme (NKA) (-)/-tilgung (+) des BHH (3. =272 -390 ~333

darunter:

6.a Tilgung von Notlagen- NKA aus Ruckflissen -85
7. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren®) =105 =77 -20,4
8. Saldo finanzieller Transaktionen des BHH -77 -16,9 -1,4
9. Strukturelle NKA (-)/-tilgung (+) (6.-7.-8.) -9,0 -14,4 -11,6
10.  Uberschreitung der Grenze im BHH (13.-9.) 6)1,4 - -2.8
11.  Uberschreitung der Grenze einschl. WSF-E (10.-15.) 42,9 - -2,8
12, Eglctr;r(igg'.cl_iﬂhé.lgt1>e7:3schreitung mit Saldo Extrahaus- 46,4 345 25,0
13, I?;e)gulére Obergrenze: Strukturelle NKA (0,35 % desBIP ~126 144 144
14. | Struktureller Finanzierungssaldo des BHH (3.-7.-8.) -46,7 -24,8 -3,3

14.a mgjzll?c/gr; r;(;‘cZZotenzialschétzung laut Herbst- 46,6 ~138 5,0
15. Strukturelle NKA Wirtschaftsstabilisierungsfonds-En- _415 i i

ergie (WSF-E)
16. | Defizit des WSF-E -41,5 - -
17 Saldo von Sondervermadgen (SV), wie vor 2022 fur 35 345 278

Schuldenbremse relevant®)
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Ist 2024

Stand
Position Ist 2023 Soll 2024 Januar 2025
davon:
17.a | Klima- und Transformationsfonds -1,7 -28,7 -23,1
17.b  Aufbauhilfefonds (Flut 2013) -0,2 -0,2 -0,1
17.c | Kommunalinvestitionsférderungsfonds -0,6 -0,9 -0,5
17.d Digitalisierungsfonds =11 -4,1 -4,
17.e | Grundschulkinder-Betreuungsfonds 0,0 -0,7 -0,1
17.f  Aufbauhilfefonds 2021 (Flut 2021) 0,0 - -
18. Saldo der SV Tilgungsvorsorge und Betreuungsaus- 4,0 2.2 18
bau
19.  Saldo sonstiger SV ohne eigene Verfassungsregel® 239 - 19,5
20. |Saldo des SV Bundeswehr -5,8 -19,8 -17,2
20.a Danach verbleibende Kreditermachtigung 94,2 74,4 77,0
21. SaldoBHHundSV (3.+16.+17.+18.+19. +20.) -87,8 -101,4 -48,7
22. | Rucklagen der SV zu 16. und 17. 37.3 29 9,5
23. Bestand der allgemeinen Ricklage 10,7 0,5 10,7
24.  stand des Kontrollkontos'? 52,6 52,6 55,5
25, aiis:1e1f)1ender Tilgungsbetrag inklusive SV Bundes- 340,7 360,5 349,4
26. Ausstehender Tilgungsbetrag ausNGEU -Transfers (s) 46 69 69

12)

1 Quelle: BMF und eigene Berechnungen. Methodische Erlauterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016).
2 Ohne Rucklagenzufiihrungen beziehungsweise -entnahmen und mit Netto-Steuereinnahmen (siehe FuRnote 4).
3 Ohne Minzeinnahmen. 4 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteuerauf-
kommen, des Ausgleichs gemaR Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009 und der Sanierungshilfen an Lander.5 Fir
2023 Abrechnung zum September 2024, fur 2024 gemal Haushaltsplanung beziehungsweise VGR Januar 2025.6
Rechnerisch - 3,6 Mrd €. Verbucht wurde aber die Ist-Zahlung an den Aufbauhilfefonds 2021 von 1,37 Mrd €, fur
die die Ausnahmeklausel gezogen war. Die Differenz ist dem Kontrollkonto zugebucht. 7 Bezogen auf das BIP im
Jahr vor Aufstellung des (vollstandigen) Haushalts.8Planwerte flr 2024 aus dem Kreditfinanzierungsplan.9 Einhei-
ten mit Vierteljahresdaten, aber ohne Angabe zum Ergebnis im Kreditfinanzierungsplan. Vor allem WSF (ohnewsr-g
), Versorgungsvorsorge undsofFin .10 Vorjahresstand - 11. (soweit Ausnahmeklausel nicht gezogen).11 Vorjahres-
stand +6.a + 11. (falls Ausnahmeklausel gezogen) und - 20.12NGEU -Planzahlen und Schatzungen, jeweils multipli-
ziert mit dem deutschen Anteil ameu -Bruttonationaleinkommen von 25 %.

Gegenuber dem Plan fiel das Defizit damit um 24 Mrd € glinstiger aus. Die Einnah-

men Ubertrafen die Erwartungen deutlich, wozu insbesondere die Ruickzahlungen von
Krisenhilfen beitrugen. Die Ausgaben unterschritten die Ansatze um 11 Mrd € (Ziffer 1
der Tabelle 5.3). Dabei wurde die globale Minderausgabe (11 Mrd €) rechnerisch bereits

dadurch erreicht, dass die geplante Mittelzufihrung an das Generationenkapitel entfiel

(12 Mrd €). Zudem waren die Ausgaben fur Personal, Zinsen und laufenden Sachauf-

wand geringer als geplant.
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Gemal der ersten Abrechnung der Schuldenbremse unterschritt die Nettokreditauf-

nahme (NKA) ihre Grenze um knapp 3 Mrd € (Ziffer 10 der Tabelle 5.3). Im Haushalts-
plan hatte der Bund die Kreditgrenze der Schuldenbremse noch voll ausgeschépft. Im
Vergleich zu den Planungen waren folgende Faktoren einschlagig:

® Entlastend hatte eigentlich gewirkt, dass das Defizit um 24 Mrd € besser ausfiel
(siehe oben).

® Aus zwei Grunden schlug diese Verringerung des Defizits aber letztlich nicht bei
der Schuldenbremse zu Buche:

® Erstensberuhte sie teils auf Krisenhilfen-Ruckflissen (82 Mrd €). Die Hilfen
waren Uber Notlagenkredite finanziert, und deren Ruckfluss sollte keine
Haushaltsspielraume schaffen.

® Zweitens beruhte sie auf Planabweichungen bei finanziellen Transaktionen
(knapp 16 Mrd €, Ziffer 8 der Tabelle 5.3). Diese werden bei der Schulden-
bremse nicht berucksichtigt. So zahlte der Bund nicht wie geplant das Darle-
hen von 12 Mrd € fur das Generationenkapital, und Privatisierungserldse
von 3% Mrd € waren nicht veranschlagt

® Entlastend wirkte schlieB3lich, dass eine hohere Konjunkturlast eine um fast
13 Mrd € hohere NKA in der Schuldenbremse erlaubte (Ziffer 7 der Tabelle 5.3).

® Belastend wirkte, dass der Bund weniger stark auf Rucklagen zuruckgegriffen hat
(Ziffer 5 der Tabelle 5.3): Er schonte 10 Mrd € und verbuchte insoweit eine hohere
NKA.

Indem der Bund seine Riicklage schonte, vergroRBerte er seine Haushaltsspielraume
fur 2025 um 10 Mrd €. Das Unterschreiten der Obergrenze der Schuldenbremse um
3 Mrd € wird (positiv) auf dem Kontrollkonto verbucht (Ziffer 24 der Tabelle 5.3). Das
Kontrollkonto erfasst alle Uber- und Unterschreitungen der Kreditgrenze im Haushalts-
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vollzug (nach Herausrechnen der Kredite zur Notlagenabwehr). Fur seine Planung kann

der Bund es aber nicht verwenden. Dies unterscheidet das Kontrollkonto-Guthaben von

der Rucklage.

Finanzierungssalden der Extrahaushalte des Bundes” Schaubild 5.5

Mrd €, Vierteljahresergebnis
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundesministeriums der Finanzen. * Nur kameralistisch buchende Einheiten, das heif3t insbe-
sondere ohne die Bad Bank FMS Wertmanagement und zusatzlich ohne den kameralistisch buchenden SoFFin, soweit dessen Defizite Schulden der
Bad Bank refinanzierten. 1 Vorsorgefonds fur Schlusszahlungen inflationsindexierter Bundeswertpapiere.
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Bei den Extrahaushalten stieg das Defizit um 1 Mrd € gegentiber 2023 auf 24 Mrd €.
Zwar entfiel das hohe Defizit des Wirtschaftsstabilisierungsfonds-Energie (WSF-E). In
mehreren anderen Extrahaushalten verschlechterten sich die Ergebnisse aber,

insbesondere beim Klima- und beim Bundeswehrfonds.

® Im Vorjahresvergleich entfiel das Defizit von fast 42 Mrd € beim WSF-E (Ziffer 16

der Tabelle 5.3). Der Bund I6ste den WSF-E nach dem Schuldenbremsen-Urteil des
Bundesverfassungsgerichts zum Jahresende 2023 auf. Die Zinsausgaben sowie
verbliebene Ausgabenverpflichtungen und Rickzahlungsanspriche tbernahm
der Kernhaushalt.

® Im Klimafonds stieg das Defizit sprunghaft um gut 21 Mrd € (auf 23 Mrd €,

Ziffer 17.a der Tabelle 5.3). Obwohl der Bundesgesetzgeber den Preis fur natio-
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nale CO2-Emissionszertifikate um die Halfte erhéht hatte 7, stiegen die Gesamt-
einnahmen aus Zertifikaten kaum. So war offenbar die verkaufte Menge an Zertifi-
katen riickliufig.® Die Ausgaben des Klimafonds verdoppelten sich dagegen

(+ 21 Mrd €). Ausschlaggebend war letztlich, dass der Bund die EEG-Umlage
Ubernommen hat, die zuvor die Verbrauchenden gezahlt hatten (+ 18 Mrd €).9)

Beim Bundeswehrfonds stieg das Defizit stark um 11 Mrd € (auf 17 Mrd €,
Ziffer 20 der Tabelle 5.3). Der Anstieg grindet allerdings nicht nur auf zusatzli-
chen Beschaffungen von Militérgutern, sondern zu einem guten Teil auch auf
Verlagerungen aus dem Kernhaushalt.

Beim SoFFin (in Ziffer 19 der Tabelle 5.3) entfiel der letztjdhrige Uberschuss von
gut 4 Mrd €, als die Bad Bank FMSW per saldo Darlehen zurlickgezahlt hatte.

Beim Digitalisierungsfonds (Ziffer 17.d der Tabelle 5.3) legte das Defizit um
3 Mrd € zu. So wurde der Fonds aufgeldst, und seine Rucklagen von 4 Mrd €
wurden (defizitwirksam) in den Kernhaushalt Gbertragen.

Gegenuber den veroéffentlichten Planzahlen fiel das Ergebnis der Extrahaushalte um

28 Mrd € glinstiger aus. Den gréRten Beitrag dazu leisteten die Uberschiisse des WSF

und der Vorsorge-Sondervermdgen des Bundes fur Pensionslasten (in Ziffer 19 der

Tabelle 5.3). FUr diese veroffentlicht der Bund keine Planzahlen. Daruber hinaus

senkten geringer als geplante Ausgaben das Defizit des Klimafonds um 5% Mrd € und
das des Bundeswehrfonds um 2% Mrd € unter die Planzahlen. Obwohl auch das Vertei-
digungsressort weniger ausgab als geplant, erreichte der Bund nach seinen Angaben
die vereinbarte NATO-Quote von 2 %.

7 2023 hatte der Bund die eigentlich vorgesehene Erhéhung in Reaktion auf die hohen Energiepreise ausge-

8

9

setzt. Mit der starken Anhebung kehrte der Bund zum alten Preispfad zurtick.

Der Emissionsriickgang lasst sich daraus nicht errechnen, insbesondere weil Zertifikate im Folgejahr noch
nachgekauft werden kénnen.

Bis Mitte 2022 hatte der Bund eine Umlage auf den Strompreis erhoben (mit einer Ausnahme fur gewerbliche
GroRverbraucher), die langfristig garantierte Subventionen fir klimafreundlich produzierten Strom finan-
zierte. Nach Abschaffung der Umlage konnte er die Stromzuschuisse bis Ende 2023 Uber einen Guthabenbe-
stand aus der Umlage finanzieren. Seitdem muss der Bund die Zuschisse in seinen Haushaltsplanungen
bertcksichtigen und griff dabei im Jahr 2024 auf den Klimafonds zurtick, der umfangreiche eigene Ricklagen
daflr einsetzte. Ab dem laufenden Jahr sind Zahlungen des Kernhaushalts vorgesehen. Das Ende der Strom-
preis-Umlage belastet den Bund nun erheblich, wodurch der Umfang der Subvention wieder deutlich wird.
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Im Klimafonds steht mit dem gunstigeren Abschluss eine entsprechend grdR3er als
geplante Rucklage fur Defizite im laufenden Jahr zur Verfiigung (insgesamt 6 Mrd €).
Der Bundeswehrfonds verfugt nun noch Uber eine entsprechend hdéhere Restkrediter-
machtigung (insgesamt 77 Mrd €, Ziffer 20.a der Tabelle 5.3).

2.2.2 Aussichten fir 2025 und dariuber hinaus

Da kein giiltiger Haushaltsplan vorliegt, greifen die Regeln der vorlaufigen
Haushaltsfiihrung. Diese erzwingen keinen restriktiven Kurswechsel. So kann die
Regierung alle gesetzlichen und vertraglichen Verpflichtungen erfillen. Dartber hinaus
kann sie begonnene Férderprogramme und InvestitionsmalBnahmen fortsetzen. Das
Haushaltsrundschreiben des Bundesfinanzministeriums ' legt fiir diese Falle Ausga-
bengrenzen fest. Bei unabweisbaren Bedarfen sind aulRerplanmaRige Ausgaben
maoglich. Bei einer vorlaufigen Haushaltsfuhrung darf der Bund gegenuber den Vorga-
ben der Schuldenbremse deutlich mehr Kredite aufnehmen, um Ausgaben zu finanzie-
ren.

Die vorlaufige Haushaltsfiihrung schrankt auch die Extrahaushalte nur begrenzt ein.
Dies gilt insbesondere fur die beiden gewichtigen Sondervermdgen fur Bundeswehr
und Klimaschutz. Deren Verpflichtungen fur 2025 sind zwar umfangreich, Uberlasten
den Kreditrahmen fur die vorlaufige Haushaltsfuhrung aber nicht. Beim Klimafonds
verringern zudem Einnahmen aus Emissionszertifikaten den Kreditbedarf.

Ein rechtliches Risiko liegt tiber den Einnahmen aus dem Solidaritatszuschlag.'"
Nach der mundlichen Verhandlung tber eine Verfassungsbeschwerde am 12. Novem-
ber 2024 kdénnte das Bundesverfassungsgericht sein Urteil im laufenden Jahr verkiin-
den. Die Einnahmen aus dem Solidaritatszuschlag sind insoweit risikobehaftet. Sie
liegen nach der Steuerschatzung im Jahr 2025 bei 13 Mrd €. Daruber hinaus kénnte das
Bundesverfassungsgericht anordnen, dass der Bund Einnahmen aus Vorjahren zurick-
zahlt.

In jedem Fall besteht Handlungsbedarf, um die Schuldenbremse 2025 einzuhalten.
Bundesfinanzminister Kukies bezifferte diesen zuletzt auf 16 Mrd €. So wahrte der im

10 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2024).

11 Der Solidaritatszuschlag ist eine Erganzungsabgabe zur Einkommen- und Kérperschaftsteuer, die allein dem
Bund zufliel3t. Die Abweichung von der Ublichen Aufteilung der Einnahmen aus diesen Steuern unter Bund,
Landern und Gemeinden ist an Bedingungen gebunden. Vgl. zu einer Einordnung der Fortfihrung des Solidari-
tatszuschlags Uber das Jahr 2020 hinaus: Deutsche Bundesbank (2018), S. 62.
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Sommer 2024 vorgelegte erste Haushaltsentwurf die Kreditgrenze nur formal. Neben
einer hohen globalen Bodensatz-Minderausgabe grindete dies nicht zuletzt auf
knappen Ansatzen etwa beim Biirgergeld. 2 Zwischenzeitlich sind neue Belastungen
hinzugetreten: Insbesondere lag die Steuerschatzung vom Oktober 2024 deutlich unter
den Haushaltsansatzen, und der Zuschussbedarf fur klimafreundlichen Strom ist héher.
Dem stehen zwar auch Entlastungen gegentber, die die Lucke aber offenbar nicht
schliel3en konnten: Die hohere Riucklage des Kernhaushalts (+ 10 Mrd €, siehe oben)
vergrof3ert den Spielraum, und das Steueraufkommen 2024 lag 3 Mrd € Uber der
letzten Steuerschatzung. Zudem wirde sich der konjunkturbedingte Kreditspielraum in
der Schuldenbremse um 7% Mrd € erhohen, wenn dem Haushalt der Jahreswirtschafts-
bericht der Bundesregierung zugrunde lage.

In den Folgejahren steigen die Herausforderungen. Rucklagemittel hat der Bund
dann voraussichtlich verbraucht. AuBerdem sinken die EU-Zufihrungen aus dem
Programm NGEU nicht nur 2025: Ab 2027 muss der Bund ganz ohne sie auskommen.
Ab 2028 steigen die Rentenbeitragssatze stark, womit sich die Bundeszuschusse fur die
Rentenversicherung erhéhen. Vor allem sind die Kreditermachtigungen des Bundes-
wehrfonds perspektivisch erschopft, und die Ausgaben sind wieder aus dem Kernhaus-
halt zu finanzieren. Zudem werden derzeit nochmals hdohere Ausgabenbedarfe flr die
Verteidigung diskutiert; fur strukturell héhere Bedarfe muss letztlich eine nachhaltige
Finanzierung gefunden werden. Zudem stehen ab 2028 nach dem aktuellen Tilgungs-
plan Ruckzahlungen von Notlagenkrediten an. Diese mindern den Kreditspielraum
zunachst um gut 9 Mrd €. Ab 2031 sind es wohl sogar 14 Mrd €, weil die Tilgungen fur
den WSF-E und fur den Bundeswehrfonds hinzukommen.

2.3 Landerhaushalte

Die Kernhaushalte der Lander verzeichneten 2024 ein stark erhdhtes Defizit von

72 Mrd € (2023: 1 Mrd €). Der Anstieg ging aber zum groRBen Teil darauf zurtick, dass
einzelne Lander Finanzvermdgen erwarben. Die Einnahmen stiegen um gut 3 %. Die
Steuern legten zwar leicht starker zu. Doch sanken die ZufUhrungen von anderen
offentlichen Verwaltungen etwas (diese Zufuhrungen kommen insbesondere vom Bund
und eigenen Sondervermogen). Die Gesamtausgaben wuchsen mit 4% % (+ 23 Mrd €)
deutlich. Dabei legten vor allem die gewichtigen Personalausgaben um 7 % zu

12 Vgl. zum Entwurf fir den Bundeshaushalt 2025: Deutsche Bundesbank (2024c).
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(+ 11 Mrd €). Ausschlaggebend war der letzte Tarifabschluss, den die einzelnen Lander
auch auf Verbeamtete Ubertrugen. Die ahnlich umfangreichen Zuweisungen an die
Gemeinden stiegen leicht Uberdurchschnittlich (+ 6% Mrd €). AuRerdem gaben die
Lander 4 Mrd € mehr aus fur Kapitaleinlagen oder Beteiligungserwerb: So zahlte allein
Hessen einmalig 2 Mrd € in seine Landesbank ein.

Finanzierungssalden der Lander Schaubild 5.6
Mrd €
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Berechnet mit Angaben der monatlichen Kassenstatistik des Bundesministeriums der
Finanzen zu den Kernhaushalten. Quartalsdaten, die auch Daten zu den Extrahaushalten umfassen, liegen noch nicht vor. 2 Kern- und Extrahaus-
halte zusammen.

Deutsche Bundesbank

Diese Angaben sind fiir die Landerfinanzen allerdings nur bedingt aussagekraftig,
insbesondere weil Informationen zu den Extrahaushalten fehlen. Erste bundesweite
Daten zum Gesamtjahr 2024 fur Kern- und Extrahaushalte zusammen liegen erst zum
Ende des laufenden Quartals vor. Bei den Extrahaushalten deutet sich aber auch eine
Verschlechterung an: Nach drei Quartalen war deren Ergebnis um 6 Mrd € ungunstiger
als im Jahr zuvor.

Die Ausnahmeklausel der Schuldenbremse aktivierten im Jahr 2024 Bremen, das
Saarland, Sachsen-Anhalt und Schleswig-Holstein. Dies ist n6tig, um Notlagenkredite
einsetzen zu kdnnen. Andere Lander planten, Teile ihrer Notlagenkredite zu tilgen. Die
Lander unterscheiden sich nicht nur stark in der Anwendung von Ausnahmeklauseln.
Sie haben die Schuldenbremsen teils auch sehr unterschiedlich ausgestaltet. Der Trans-
parenz der 6ffentlichen Finanzen dienlich ware es, die Schuldenbremsen starker zu
vereinheitlichen. Dies betrifft unter anderem die Konjunkturbereinigung.
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Im laufenden Jahr kénnte sich das Defizit der Lander nur wenig verandern, obwohl
die oben genannten Kapitaleinlagen und Beteiligungserwerbe entfallen. Die Perso-
nalausgaben durften infolge der Entgeltanpassungen weiterhin spurbar wachsen,
jedoch erheblich langsamer als im letzten Jahr. Die Zuweisungen an die Gemeinden
konnten sich ahnlich wie das Steueraufkommen entwickeln.

Das Saarland, Sachsen-Anhalt und Schleswig-Holstein planen auch im laufenden
Jahr mit Notlagenkrediten. Das Saarland begrindet das Vorliegen einer Notlage mit
dem Strukturwandel der Region und dem Hochwasser vom letzten Jahr. Schleswig-Hol-
stein fuhrt die Krisenfolgen des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine an.
Sachsen-Anhalt nennt Folgen der Corona-Pandemie als Ursache. Alle drei Lander
tragen bereits eine Pro-Kopf-Schuldenlast, die den Durchschnitt der Flachenlander
deutlich Ubersteigt. Insoweit scheint hier eher Zurtickhaltung bei der Finanzierung von
Ausgaben mit Kreditmitteln geboten.
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3 Sozialversicherung

3.1 Rentenversicherung

3.1.1 Gesamtjahr 2024

Die gesetzliche Rentenversicherung verbuchte im Gesamtjahr 2024 ein Defizit von

2 Mrd €. Im Vorjahr war noch ein Uberschuss von 1% Mrd € angefallen. Zum Jahres-
ende 2024 sank die Nachhaltigkeitsrucklage auf 44 Mrd € (gut 1,5 Monatsausgaben),
ihr Minimum liegt bei 0,2 Monatsausgaben (knapp 6 Mrd €). Mit dem endgultigen
Jahresabschluss durften sich die Ergebnisse noch etwas verbessern. Die Rentenversi-
cherung plant derzeit mit Defiziten und fuhrt ihre Nachhaltigkeitsricklage damit Schritt
far Schritt auf das gesetzliche Minimum zuruck.

Finanzen der Deutschen Rentenversicherung” Schaubild 5.7
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vierteljahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zu-

vor veroffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden.
Deutsche Bundesbank

Die Ausgaben nahmen mit 6 % starker zu als die Einnahmen. Im Jahresdurchschnitt
stiegen die Renten mit der regularen Anpassung um 4%: %. Die Rentenzahl wuchs um
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0,6 %. Zudem zahlte die Rentenversicherung neue pauschale Zuschlage fur Personen
mit Erwerbsminderungsrenten aus. '3 Die Gesamteinnahmen stiegen mit 5% % kréftig,
obwohl der Bundesgesetzgeber die Bundesmittel diskretionar um gut 1 Mrd € kurzte.

3.1.2 Ausblick auf 2025

Im laufenden Jahr durfte das Defizit deutlich steigen. Die Beitragseinnahmen durften
spurbar schwacher wachsen als im letzten Jahr: Dabei nehmen die beitragspflichtigen
Entgelte langsamer zu, obwohl abgabenfreie Inflationsausgleichspramien entfallen. Ein
voraussichtlich beschleunigter Zuwachs der Bundesmittel kann das nicht ausgleichen
(die Bundesmittel sind an die Entgeltentwicklung im Vorvorjahr gekoppelt, und die
Entgelte nahmen 2023 besonders stark zu).

Die Ausgaben durften weiter dynamischer steigen als die Einnahmen: Bis zur Mitte
des Jahres schlagt dabei die deutliche Rentenanpassung aus 2024 zu Buche (+ 4% %).
Zur Jahresmitte 2025 kénnte die Anpassung fast 4 % betragen. ' Die Rentenzahl
durfte zudem auch demografiebedingt starker als 2024 zunehmen. Hinzu kommen
nochmals fast 1%2 Mrd € Zusatzausgaben fur die neuen Zuschlage fur Erwerbsminde-
rungsrenten. Ahnlich hoch sind die Belastungen durch den starken Anstieg der durch-
schnittlichen Zusatzbeitragssatze in der gesetzlichen Krankenversicherung.

3.1.3 Langerfristige Perspektiven

In der zweiten Halfte dieses Jahrzehnts belastet die Demografie die Rentenfinanzen
erheblich starker. Der Druck auf die Ausgaben- und Einnahmenseite nimmt zu, weil
besonders starke Geburtenjahrgange in Rente gehen. Der Beitragssatz muss deshalb
erheblich steigen (vgl. auch: Deutsche Bundesbank (2024b), Exkurs: Sozialbeitragssatze
steigen am aktuellen Rand kraftig). Fur die Ausgabenentwicklung ist auRerdem das
Versorgungsniveau eine zentrale GroRRe. Dieses bleibt gemal} derzeitiger Rechtslage bis

13 Diese Zuschlage zahlt die Rentenversicherung seit 2024 an Personen, deren Erwerbsminderungsrente
zwischen 2001 und 2018 begann. Sie dirften den Saldo im Jahr 2024 mit fast 1%2 Mrd € belastet ha-ben. Der
Ausgabenanstieg wurde dadurch um knapp % Prozentpunkt erhéht.

14 Der Rentenversicherungsbericht 2024 (vgl.: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales (2024)) ging von 3%z %
aus. Allerdings sind die maRRgeblichen Léhne im Jahr 2024 knapp %2 Prozentpunkt starker gewachsen als im
Bericht angenommen. Hinzu kommt, dass die Bundesregierung den Beitragssatz zur sozialen Pflegeversiche-
rung zwischenzeitlich um 0,2 % anhob. Die Anpassung muss daher fiir sich genommen um 0,1 Prozentpunkte
héher sein, um das Mindestversorgungsniveau von 48 % zu wahren. Grund dafir ist, dass die Rentenbeziehen-
den den Beitrag zur Pflegeversicherung alleine entrichten. Den Betrag der Beschaftigten zahlen hingegen zum
Teil die Arbeitgeber. Daher drtickt der hdhere Beitragssatz die Renten im Zahler des Versorgungsniveaus
starker als die Léhne im Nenner.
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Ende 2025 bei 48 % und sinkt danach sukzessive. Ende des nachsten Jahrzehnts kénnte
es bei etwa 45 % liegen. Gleichwohl steigt der Beitragssatz kraftig: Fur das Jahr 2028
weist der Rentenversicherungsbericht vom letzten November gemal3 derzeitigem
Rechtsstand einen Anstieg um 1,3 Prozentpunkte auf 19,9 % aus. AnschlieRend sind
weitere Anhebungen erforderlich, die bis Ende des nachsten Jahrzehnts auf etwa 21%2 %
fihren kénnten. 1)

Um den demografischen Finanzierungsdruck zu mindern, ware es zielfiihrend, finan-
zielle Vorteile fiuir einen vorgezogenen Rentenzugang abzubauen und das Rentenal-
ter nach 2030 an die Lebenserwartung zu koppeln. So beguinstigt insbesondere die
abschlagsfreie Rente nach 45 Beitragsjahren den vorgezogenen Renteneintritt. Bei
steigender Lebenserwartung und unverandertem gesetzlichen Rentenalter sinkt
zudem das Verhaltnis von Erwerbsjahren zu Rentenjahren. Um dies zu verhindern,
kénnte nach 2030 das Rentenalter an die Lebenserwartung anknupfen. Diese MalRnah-
men stltzen nicht zuletzt die Erwerbstatigkeit und damit die Wirtschaftsentwicklung
sowie die staatliche Einnahmenbasis und dampfen die Rentenausgaben. Dadurch
verringern sie den Finanzierungsdruck nicht nur auf die Rentenfinanzen und den
Bundeshaushalt.

3.2 Bundesagentur fiir Arbeit

Die Bundesagentur fiir Arbeit (BA) verbuchte im Jahr 2024 ein Defizit von %2 Mrd €.'0)
Es resultierte per saldo daraus, dass die BA fur Insolvenzgeld und Winterbeschafti-
gungshilfen mehr ausgab, als sie Uber die Umlagen dafur einnahm. Die Rucklagen fur
diese Leistungen beliefen sich zum Jahresende 2024 aber noch auf 2 Mrd €. Die
Rucklage des Kernhaushalts blieb weitgehend unverandert bei 3 Mrd €.

15 Der Rentenversicherungsbericht ist in diesem Jahr wenig aussagekraftig, da er die geplante, aber nicht die
derzeitige Rechtslage abbildet. Der Sozialbeirat zeigt daher auch auf, wie sich die Rentenfinanzen bei aktueller
Rechtslage entwickeln wirden. Vgl.: Sozialbeirat (2024).

16 Im operativen Bereich, das heil3t ohne den Versorgungsfonds fur BA-Beamte. Zufihrungen hierzu belasten
den operativen Bereich. Beim Versorgungsfonds ergab sich aber ein Uberschuss von % Mrd €. Sein Mittelbe-
stand lag Ende 2024 bei 8%, Mrd €.
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit” Schaubild 5.8

+20 Yerénderung gegeniiber Vorjahr in % +20 Mrd €  Finanzierungssalden, vierteljahrlich
Einnahmen Ausgaben +2 2022
2023
+10 +10 +1 ‘ 2024 . l
In 1 0 gt —
.l I . . n E
I -1
-10 -10 -2
Kumuliert ab Jahresbeginn Mrd €
-20 -20 +3
+2
-30 -30 2023
+1
2022
- 40 - 40 0
2024 — 1
-50 -50 =
2022 2023 2024 2022 2023 2024 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * EinschliefSlich der Zufiihrungen an den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschissen.
Deutsche Bundesbank

Im Vorjahresvergleich verschlechterte die BA ihr Ergebnis deutlich (2023:
Uberschuss von 3 Mrd €), vor allem, weil das gewichtige Arbeitslosengeld kraftig
zulegte. Die BA-Einnahmen wuchsen mit 5% % zwar deutlich, aber wesentlich schwa-
cher als die Ausgaben (+ 15 %). Dabei stieg das Arbeitslosengeld um 18 %, vor allem
wegen einer hdheren Empfangerzahl (+ 12 %). Die Aufwendungen bei der aktiven
Arbeitsmarktpolitik nahmen zwar ebenfalls kraftig zu (+ 13% %), ihr Volumen ist aber
deutlich geringer. Die Zahlungen fur Insolvenzgeld wuchsen um 30 % (+ knapp

%2 Mrd €). Die Verwaltungsausgaben nahmen mit 10 % kraftig zu, auch weil die BA die
Zuweisungen zum Versorgungsfonds fur ihnre Beamten stark anhob.

Im laufenden Jahr erwartet die BA, dass sich ihre Finanzlage etwas verschlechtert:
Sie rechnet mit einem Defizit von fast 1%2 Mrd € im operativen Bereich. Die geplanten
Einnahmen liegen um 4 % tber dem Jahresergebnis 2024. Die Beitragseinnahmen
durften dabei zwar spurbar schwacher wachsen als im Vorjahr. Hingegen ist im
Haushaltsplan unterstellt, dass die Insolvenzgeldumlage von 0,06 % auf 0,1 % steigt.
Die Ausgaben sollen mit 6 % gegenuber dem Vorjahresergebnis stark zulegen: Grund
sind kraftige Zuwachse bei der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Dies liegt zum Teil daran,
dass der Bund Ausgaben fur Burgergeldbeziehende auf die BA verlagert.
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Aus heutiger Sicht diirfte das Ergebnis der BA deutlich schlechter ausfallen als
geplant. So entwickelt sich der Arbeitsmarkt gemal der Deutschland-Prognose der
Bundesbank vom Dezember 2024 merklich ungunstiger als in den BA-Planungen. Die
Mehreinnahmen aus der Insolvenzgeldumlage spielen dagegen nur eine kleinere Rolle:
Entgegen den Planungen hat die Bundesregierung den Umlagesatz zu Jahresbeginn

nicht auf die vorgesehenen 0,1 % festgesetzt. Damit stieg er wieder auf sein gesetzlich
verankertes Regelniveau von 0,15 %.
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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
-7.0 -0,1 1,0 0,9 0,9 2,3 3,4 3,08 3,0
-8,0 -0,6 0,5 0,4 0,4 1,7 3,6 3,24 3,0
-91 -14 -0,3 -04 0,1 1.3 4,1 3,40 3,1
-10,4 -23 -13 -0,9 -0,1 0,7 4,5 3,64 3,2
-10,0 -2,2 -12 -11 -04 0,4 51 3,75 33
-10,0 -2.2 -1,0 -1,0 -05 0,4 5,6 3,90 3,5
-9,6 -1,9 -09 -0,6 -0,7 0,2 53 3,90 3,3
-8,6 -1,0 0,0 -0,3 -04 0,4 49 3,90 2,7
-8,6 -11 0,1 0,2 -04 0,4 54 3,90 2,8
-7.7 -0,6 0,4 0,5 -03 0,8 5,1 3,91 2,9
-6,7 -03 0,9 0,9 -0,2 0,8 52 3,91 2,9
-59 0,1 1.4 1.3 0,0 0,8 4,9 3,91 3,0
-50 0,6 1.6 1,7 -0,1 0,5 4,5 3,91 3,0
-35 1.2 2,2 2,1 0,2 0,9 4,5 3,75 3,1
-3,0 1.2 2,4 2,5 0,3 0,9 41 3,66 3,0
-2,0 1,7 2,9 2,8 0,6 1,2 4,0 3,66 2,8
-13 2,0 3,2 3.2 0,6 1.3 3,9 3,56 2,7
0,2 2,4 3,4 3,5 0,7 1,4 3,7 3,34 2,8
1.5 2,9 3,8 3,6 0,7 1.3 3,6 3,16 2,9
1.8 2,6 3,5 . 0,9 1.6 4,0 3,06 2,7
2,92 3,0

1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Anséssigen auBerhalb
gehaltenen  Geldmarktfondsanteile,
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver-
bindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wahrungsgebiet ansassigen Nicht-MFls.

des

Euro-Wahrungsgebiets

2. AuBBenwirtschaft »

Geldmarktpapiere

5 Euro Short-Term Rate.

6 Siehe auch Anmerkungen zu
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).

Tab. VI3, S.43e.

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums

Wechselkurse des Euro 1)

* 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

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
- 9036 + 16310 - 11378 - 50363 + 49072 + 6722 - 18184 + 1375 1,0868 98,0 93,6
+ 3329 + 31650 + 70490 + 83857 - 33322 - 10752 + 28315 + 2393 1,0840 98,2 93,8
+ 25397 + 21385 + 36687 - 36897 + 56394 - 7715 + 24467 + 438 1,1058 99,2 94,9
+ 26663 + 22709 + 29251 + 7 447 - 2 950 + 3493 + 19938 + 1325 1,0909 99,0 95,0
+ 34588 + 29324 + 26505 + 11088 - 64207 + 3512 + 80008 - 3897 1,0684 98,5 94,7
+ 17 664 + 17414 + 36185 - 5697 + 5475 + 20075 + 12605 + 3727 1,0563 98,0 94,1
+ 36330 + 34658 + 58514 + 7285 + 21209 + 924 + 27577 + 1519 1,0808 98,7 94,6
+ 39705 + 30666 + 1779 - 24537 - 72984 + 924 + 113237 + 1153 1,0903 98,2 94,0
+ 26514 + 27195 + 28126 + 12659 - 22398 + 13410 + 23632 + 822 1,0905 98,4 94,4
+ 32898 + 37436 + 17182 + 51943 - 17094 + 11845 - 30373 + 861 1,0795 98,1 94,1
+ 37671 + 37057 + 69160 + 31316 + 13111 - 11797 + 37058 - 528 1,0872 98,8 94,8
+ 40072 + 29727 + 31416 + 45878 - 23670 + 16833 - 8426 + 802 1,0728 98,6 94,5
+ 9398 + 30840 + 9125 + 15578 - 8347 - 2227 + 2486 + 1634 1,0812 98,9 94,8
+ 56284 + 36828 + 88309 + 11668 - 49031 + 2282 + 122089 + 1302 1,0759 98,5 94,5
+ 38745 + 35519 + 49655 + 26291 - 8045 - 2228 + 36768 - 313 1,0844 99,0 P 951
+ 25377 + 18781 + 24633 - 7 687 - 23709 - 7726 + 66733 - 2978 1,1012 99,0 p 950
+ 42060 + 28967 + 63736 - 542 - 19104 + 1631 + 79597 + 2155 1,1106 98,8 P 948
+ 36317 + 34848 + 31268 + 4545 + 22679 + 20167 - 15952 - 171 1,0904 98,2 P 943
+ 34623 + 38532 + 9106 + 2245 - 23406 - 756 + 29688 + 1335 1,0630 97,5 P 936
1,0479 96,9 P 93,0
1,0354 96,7 P 928

der Bundesbank. Gegeniiber 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 %
2022 3,5 4,2 1.4 0,1 0,8 2,6 58 8,6 4,7 7.3 1.8
2023 0,4 1.2 - 03 - 30 - 12 0,9 2,3 - 55 0,7 3,3 1.7
2024 - 02 . . . .
2023 3Vj. - 00 0,6 - 07 - 28 - 25 0,5 2,0 - 84 0,1 2,0 3,6
4Vj. 0,1 0,6 - 04 - 19 - 18 11 2,3 - 91 0,2 53 0,3
2024 1Vj. 0,4 0,7 - 08 - 22 - 1,8 1.3 1,6 - 48 0,3 4,0 0,8
2Vj. 0,5 1,0 0,1 - 07 - 11 0,7 2,6 - 32 0,9 3,5 - 05
3Vj. 0,9 1.2 0,1 - 07 0,8 1.7 2,5 2,9 0,8 3,9 - 16
4Vj. 0,9 - 04 - 01 . 0,9 . 6,3
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2022 1.7 - 05 - 03 - 21 4,0 - 00 2,5 12,3 0,3 1,7 0,8
2023 - 17 - 56 - 19 - 90 - 25 0,9 2,3 - 25 - 21 - 01 - 43
2024 - 29 - 32 p - 47 - 40 - 06 - 03 54 p - 51 - 34 - 24 - 28
2023 3Vj. - 36 - 69 - 35 - 10,6 - 29 0,8 - 02 - 11,3 - 25 - 04 - 59
4Vj. - 36 - 81 - 45 - 43 - 33 2,0 6,0 - 13,1 - 15 1.4 0,5
2024 1Vj. - 46 - 71 - 56 - 70 - 34 0,7 3,7 - 187 - 35 - 39 - 02
2\Vj. - 38 - 47 - 51 - 31 - 35 - 06 9,7 - 129 - 30 - 47 - 46
3V;j. - 16 0,1 - 43 - 44 2,9 - 03 58 52 - 35 0,3 - 03
4Vj. - 16 - 09 p - 38 - 14 1,6 - 10 2,2 p) 58 - 39 - 12 - 54
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2022 82,3 791 85,3 71,7 81,0 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 77,5 771 72,9
2024 78,2 74,5 78,8 65,5 74,6 80,8 77,7 75,5 753 72,2
2023 4Vj. 79,7 73.9 82,1 64,6 73,7 81,3 75,8 76,5 74,4 72,3
2024 1Vj. 79,2 74,0 80,8 64,9 73,3 80,9 73,4 75,5 76,3 71,4
2\Vj. 78,9 74,4 79,8 65,3 74,6 80,7 81,1 76,0 74,2 73,0
3V;j. 77,7 74,5 77,9 66,1 76,4 81,6 78,2 75,5 73,8 72,1
4Vj. 77,0 75,2 76,8 65,7 741 80,1 77,9 75,1 76,9 72,4
2025 1Vj. 77,3 75,5 76,4 67,1 75,3 81,0 77,5 74,7 731 74,0
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2022 6,7 s) 55 p) 3,1 s) 5,6 s) 6,8 s) 7,3 s) 12,5 s) 4,5 s) 8,1 s) 6,7 s) 6,9
2023 6,6 s) 55 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 64| 9 57| » 34| 9 75| 9 84| 9 75| 9 101 9 43| 9 65| 9 49| 9 6,9
2024 Aug. 6,3 57 3,5 7.5 83 7,5 9,5 41 6,2 4,8 6,9
Sept. 6,3 5,8 3.4 7.8 8,6 7.5 9.4 4,2 6,1 4,8 6,8
Okt. 6,3 5,8 3,4 7.3 8,9 7,6 9,7 4,2 6,0 4,6 6,8
Nov. 6,2 58 3,4 7.3 8,9 7,7 9,5 4,2 59 4,5 6,8
Dez. 6,3 58 3.4 7.3 8,7 7.8 9,4 4,5 6,2 4,5 6,8
2025 Jan. 4,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2022 8,4 10,3 8,7 19,4 7.2 59 9,3 8,1 8,7 10,7 17,2
2023 5) 54 2,3 6,0 9,1 4,3 57 4,2 52 59 8,4 9,1
2024 2,4 4,3 2,5 3,7 1,0 2,3 3,0 1.3 1.1 4,0 1.3
2024 Aug. 2,2 4,3 2,0 3,4 1.1 2,2 3,2 1.1 1,2 3,0 0,9
Sept. 1.7 4,3 1.8 3,2 1,0 1.4 3,1 0,0 0,7 3,1 1,6
Okt. 2,0 4,5 2,4 4,5 1.5 1.6 3,1 0,1 1,0 3,6 2,1
Nov. 2,2 4,8 2,4 3,8 1,7 1,7 3,0 0,5 1,5 4,0 2,3
Dez. 2,4 4,4 2,8 4,1 1,6 1,8 2,9 1,0 1,4 4,5 3,4
2025 Jan. 2,5 4,4 2,8 3,8 1,7 1,8 3.1 1,7 1,7 5,0 3.1
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2022 - 35 - 36 - 21 - 11 - 02 - 47 - 25 1,7 - 81 0,1 - 49
2023 - 36 - 42 - 26 - 28 - 30 - 55 - 13 1,5 - 72 - 09 - 24
2024 - 26
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2021 93,8 108,4 68,1 18,4 73,2 112,7 197,3 52,6 145,7 78,2 45,9
2022 89,5 102,6 65,0 19,1 74,0 111,2 177,0 43,1 138,3 68,5 44,4
2023 87,4 103,1 62,9 20,2 771 109,9 163,9 43,3 134,8 61,8 45,0
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 Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,5 1.4 4,3 50 53 7,0 0,4 2,7 6,2 7,4 2022
0,3 - 11 6,7 0,1 - 10 2,5 1.4 2,1 2,7 2,6 | 2023
0,9 1.6 3,2 ... | 2024
1.2 - 20 7.4 - 07 - 22 2,0 1.8 1.9 1.7 2,4 | 2023 3V
0,4 - 07 6,0 - 05 - 26 2,8 2,0 2,7 2,3 2,5 4Vj.
2,9 - 07 8,1 - 06 - 1,7 1.4 3,3 2,4 2,8 3,6 | 2024 1Vj.
1.7 0,0 8,0 0,8 - 1,2 1,7 2,0 0,9 3,5 3,6 2Vj.
2,5 1.1 4,9 1,7 - 06 1.8 1.2 1.6 3,4 3,9 3Vj.
3,8 1.8 . . 1.8 1,5 33 2,6 4Vj.
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
5,5 - 36 1.5 2,6 59 0,6 - 43 2,1 2,7 2,6 | 2022
- 52 - 42 7,0 - 00 - 03 - 31 4,1 - 49 - 1,7 2,3 | 2023
41 p) - 23 p) 41 p) - 17 ] - 46 0,0 - 07 p) - 12 ] 0,5 p) 2,5 | 2024
- 54 - 45 1,8 - 07 - 09 - 49 1.9 - 88 - 31 2,8 | 2023 3Vj.
- 25 - 2,1 4,2 - 18 - 24 - 35 83 - 41 - 11 4,0 4Vj.
3.1 - 41 - 21 - 25 - 48 1,2 - 44 - 30 11 4,1 | 2024 1Vj.
3,6 - 02 4,4 - 23 - 43 1,0 - 09 - 32 - 01 4,6 2Vj.
5,6 - 34 2,6 - 14 - 27 - 08 2,8 0,9 - 05 1,2 3Vj.
4,3 p) - 13 ] 11,7 p) - 04 ] - 63 - 13 0,3 p) 1,0 ] 1.5 p) 0,3 4Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
77,7 80,7 64,7 83,7 87,7 81,9 83,3 84,9 78,7 58,2 | 2022
68,4 73,1 68,1 81,9 853 81,7 82,1 83,0 76,9 61,6 | 2023
71,0 76,4 78,7 783 82,8 81,2 79,8 81,1 77,6 63,5 | 2024
68,6 70,5 84,1 80,9 83,2 80,9 81,0 82,3 77,8 63,9 | 2023 4Vi.
70,6 74,8 75,6 78,8 83,5 81,0 80,1 81,3 77,2 65,0 | 2024 1Vj.
70,2 753 76,4 79,6 83,3 81,2 77,6 80,9 77,7 63,1 2Vj.
71,5 76,0 81,4 77,7 82,2 81,3 81,3 81,2 77,9 62,8 3Vj.
71,6 79,5 81,4 77,0 82,2 81,4 80,3 81,0 77,5 63,0 4Vj.
71,7 77,0 70,8 77,6 81,3 81,6 83,4 81,5 76,4 68,0 | 2025 1Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
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) 6,3 | 2022
s) 6,9 s) 53 s) 3,5 s) 3,5 s) 51 s) 6,5 s) 59 s) 3,7 s) 12,2 s) 59| 2023
s) 7.2 s) 6,0 s) 3,1 s) 3,7 s) 52 s) 6,4 s) 5,4 s) 4,1 s) 11,4 s) 4,8 | 2024
7.4 6,1 3,1 3,7 53 6,4 53 4,2 11,3 4,7 | 2024 Aug.
7.5 6,1 3,1 3,7 5,6 6,5 52 4,6 11 4,6 Sept.
6,9 6,2 3,0 3,7 5,6 6,6 53 4,9 10,9 4,5 Okt.
6,9 6,2 3,0 3,7 5,0 6,6 53 5,1 10,7 4,5 Nov.
6,5 6,1 3,0 3,7 53 6,4 53 52 10,6 4,5 Dez.
... | 2025 Jan.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
18,9 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9.3 83 8,1 | 2022
8,7 2,9 5,6 4,1 7,7 53 11,0 7.2 3,4 3,9 | 2023
0,9 2,3 2,4 3,2 2,9 2,7 3,2 2,0 2,9 2,3 | 2024
0,8 1,7 2,4 3,3 2,4 1.8 3,2 1.1 2,4 2,2 | 2024 Aug.
0,4 0,8 2,1 33 1.8 2,6 2,9 0,7 1.7 1.6 Sept.
0,1 0,9 2,4 3,3 1.8 2,6 3,5 0,0 1.8 1.6 Okt.
1.1 1.1 21 3,8 1,9 2,7 3,6 1.6 2,4 2,2 Nov.
1.9 1.6 1.8 3,9 2,1 3,1 3,2 2,0 2,8 3,1 Dez.
3,4 2,4 1,8 3,0 3,5 2,7 4,2 2,3 2,9 2,9 | 2025 Jan.
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 07 0,2 - 52 0,0 - 33 - 03 - 1,7 - 30 - 46 2,6 | 2022
- 07 - 07 - 45 - 04 - 26 1,2 - 52 - 26 - 35 2,0 | 2023
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
43,3 24,4 49,6 50,4 82,4 123,9 60,2 74,8 115,7 96,5 | 2021
38,1 24,6 49,4 48,3 78,4 11,2 57,7 72,7 109,5 81,0 | 2022
373 25,5 47,4 45,1 78,6 97,9 56,1 68,4 105,1 73,6 | 2023
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be- Kroatien. 6 Abgrenzung gemaR Maastricht-Vertrag.

ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Ab 2023 einschlieBlich
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Zeit

2023 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Zeit

2023 Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

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- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Ruck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
- 02 45,5 332| - 457| - 500 43 22,1 17,8 308 - 04 2,4 27,5 13
5.2 - 92 - 123 14,3 21,1 109,5 13,5 - 96,1 36,5 1,2 2,8 26,2 6,3
- 456 6,9 5.2 - 525 - 52,1 37,0 109,0 72,0 30,6 0,9 2,9 19,4 7,5
- 562 - 66,9 - 122 10,8 13,5 31,4 61,8 30,4 20,9 - 23 4,0 9,6 9,6
37,0 33,5 - 16 3,5 2,6 62,7 - 106,7 -169,4 44,8 15,3 5.0 9,9 14,6
- 337 6,0 - 104 - 398 - 393 54,5 49,4 - 51 22,0 - 93 4,7 271 - 05
38,1 46,9 - 11 - 88 - 47 58,9 51,3 - 76 19,1 - 47 5.6 24,5 - 64
- 579 - 472 2,7 - 10,7 - 19,6 26,4 - 100,1 -126,5 27,4 12,5 5.9 7,4 1,6
- 8,7 - 16 25,7 - 71 - 69 118,2 11,8 - 64 76,0 - 36 7,0 60,8 11,9
38,7 38,2 6.8 0,5 11,0 - 158 98,2 114,0 4,0 0,8 4.8 14,7 - 163
55,5 47,9 4,0 7,5 7,8 63,8 96,0 32,2 36,7 5,0 3,0 35,2 - 65
32,9 24,1 1,3 8,8 4,7 47,5 9,2 - 383 - 53 - 74 2,5 18,6 - 19,0
- 241 - 63 - 11 - 17,8 - 15,0 41,5 71,3 29,8 6,2 2,2 1,7 - 05 2,7
68,2 51,0 - 54 17,2 14,3 59,2 - 20,7 - 80,0 35,6 3,8 1,1 3.9 26,9
- 168 14,3 - 59 - 31,2 - 264 65,5 47,1 - 185 5,7 - 85 11 5,4 7.8
- 6,1 - 158 - 44 9,7 9,8 53,6 61,5 8,0 17,0 - 27 0,9 14,5 4,3
45,0 47,7 2,2 - 27 - 04 56,3 140,7 84,3 41,1 121 1.8 12,2 14,9
- 4,3 14,7 8,5 - 19,0 - 264 43,0 - 30,2 - 732 9,5 - 78 1,3 8,7 7.3
31,9 33,5 10,7 - 16 - 33 10,6 137,4 126,9 8,4 54 0,3 10,5 - 77
- 231 4,8 - 00 - 279 - 30,6 31,6 - 2233 - 254,8 57,3 17,4 0,7 - 163 55,6
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)
5,0 11,3 - 13 - 63 - 47 9,6 16,5 6.9 16,9 2,7 2,2 6,1 5.8
1,5 - 19 41 3,4 54 7,6 - 66 - 143 9,7 - 09 2,7 - 03 8,2
5.1 6,8 - 11 - 1,7 - 47 34,0 83 - 257 24,9 - 03 3,0 10,2 12,0
- 6,8 - 50 - 61 - 1,8 0,3 25,7 - 53 - 31,0 6,6 - 27 2,7 0,2 6,4
- 8,2 17 0,8 - 99 - 133 - 0,1 - 28 - 27 211 0,1 2,9 11,6 6,4
- 2,0 0,1 - 02 - 21 - 52 16,2 4,9 - 11,3 11,8 - 01 3,0 5.9 3,0
12,2 131 - 11 - 08 1,8 13,7 - 34 - 171 10,6 3,7 3,4 1,0 2,4
- 180 - 111 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 77 - 153
83 4,3 0,5 4,0 2,0 6,6 4,2 - 24 - 53 1,7 1,7 2,4 - 1
- 135 - 37 - 39 - 98 - 131 41,3 4,2 - 371 16,0 2,0 0,9 11,2 1,9
5.4 14,6 5.7 - 92 - 78 17,6 35,0 17,4 19,8 2,7 0,5 5.5 1M1
4,2 - 41 - 27 83 5.1 - 244 - 154 9,0 19,8 - 07 0,4 - 20 221
11,2 83 - 15 2,8 2,5 57,0 - 29 - 599 33 - 02 0,1 - 28 6,1
- 1,6 7,5 - 16 - 91 - 79 10,9 16,8 5.9 10,0 - 04 0,1 2,1 83
17,1 9,3 0,8 7,8 5.1 - 83 47,4 55,6 8,8 0,1 0,8 - 04 83
- 14 41 1,0 - 155 - 183 28,4 - 50 - 334 4,4 - 04 0,7 4,3 - 03
21,3 22,6 9.8 - 13 - 24 13,9 30,0 16,1 - 67 12,2 - 07 - 74 - 108
5,4 8,6 8,6 - 32 - 14 - 8,0 - 263 - 182 28,8 9,9 - 01 - 75 26,6

* 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
- 104,4 88,0 0,0 - 304 - 449 - 94 1,7 - 96,1 52,9 - 3,5 29,6 15 4,2 | 2023 Mai
24,5 52,1 0,0 6.5 22,3 - 61,0 3.1 - 64,1 94,5 - 1.2 - 1,2 - 62 - 37 Juni
- 29,1 4,5 0,0 0,2 - 284 - 91,3 3,0 - 944 73,5 - 106 41 10,6 - 0,9 Juli
- 20,0 5,3 0,0 - 434 - 451 -102,0 - 76 - 944 81,2 - 243 4.4 8,4 0,8 Aug.
35,1 - 16,1 0,0 46,4 44,6 - 116 - 31 - 8,5 79.8 - 236 - 58 - 07 - 2,2 Sept.
- 285 62,9 0,0 - 448 - 877 - 169,0 - 42 - 1648 102,9 - 217 25,2 18,8 8,4 Okt.
- 484 42,7 0,0 76,5 54,6 18,5 - 27 21,3 48,8 - 127 22,3 16,9 - 10,1 Nov.
14,4 -224,9 0,0 167,0 166,4 71,9 14,0 57,9 75,8 18,7 - 271 14,4 - 21 Dez.
18,9 136,3 0,0 - 1324 - 181,6 - 2382 - 171 - 2211 61,0 - 4,4 27,2 30,9 1,9 | 2024 Jan.
9,1 6,7 0,0 11 15,0 - 31,2 - 09 - 303 55,8 - 9,6 5.2 -1 - 5.7 Febr.
- 268 - 248 0,0 121,8 103,7 57,9 5.2 52,7 46,7 - 0,8 23,9 15,9 - 9,2 Marz
23,9 49,5 0,0 26,6 - 235 - 184 2,5 - 208 - 18 - 33 6,5 22,8 6,4 April
- 243 17,1 0,0 23,0 48,7 32,5 2,8 29,6 10,2 6,0 - 35 - 204 - 6,4 Mai
41 - 76,7 0,0 141,0 150,3 139,8 7.0 132,9 12,3 - 1,8 8,5 10,2 - 4,6 Juni
- 273 95,7 0,0 - 98 - 694 - 809 41 - 850 17,5 - 5,9 24,6 21,0 - 1,7 Juli
34,6 - 99,8 0,0 69,3 57,2 39,9 - 16 41,4 11,8 5.6 30,0 14,7 - 6,2 Aug.
- 36 24,6 0,0 47,6 53,4 30,1 - 14 31,5 36,0 - 127 - 238 0,0 9,8 Sept.
24,3 9,3 0,0 11,0 - 27,2 - 19 - 01 - 18 - 78 - 7,5 41 18,5 0,3 Okt.
- 423 - 96,8 0,0 165,9 168,5 186,3 3,9 182,4 - 209 3,2 54 15,2 - 16,1 Nov.
- 580 - 30,7 0,0 76,4 84,6 59,7 15,9 43,8 - 14,7 39,5 - 524 77 0,2 Dez.
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
- 1,8 2,8 2,6 0,9 6,7 - 6,2 18,4 - 10,3 - 0,2 - 0,1 5.1 | 2023 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 - 21,8 31,5 - 10,3 0,3 0,3 0,8 Juli
74| - 1,5 2,9 - 1,9 6,4 - 211 304 | - 11,2 1,1 0,1 71 Aug.
- 11,6 - 12,1 3,6 - 1,7 - 5.7 - 13,3 17,8 - 8,6 - 1,0 0,1 - 0,7 Sept.
- 2,4 2,9 1,5 - 0,5 1,9 - 312 38,8 - 9,4 0,8 - 0,1 3,0 Okt.
- 9,5 13,9 1,1 - 0,4 1,1 9,4 11,7 - 10,5 1,1 0,1 - 0,8 Nov.
7,7 - 621 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 - 475 37,6 - 9,1 3,0 0,1 1,4 | 2024 Jan.
- 23 0,0 2, - 0,6 2,7 - 18,3 271 - 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 - 5,2 April
3,5 - 268 2,4 0.4 26,5 27,6 5,0 - 41 - 0,3 0,1 - 1,8 Mai
- 43 - 398 1,6 1,7 41 1,3 2,3 - 4,5 0,8 0,1 4,2 Juni
- 6,1 75,8 2,9 1,7 - 4,8 - 7.3 9,0 - 4,2 0,7 0,2 - 3.3 Juli
6,8 - 40,3 4,2 - 11 32,8 229 9,3 - 2,9 1,7 0,4 1,5 Aug.
- 5.6 - 6,9 3,9 - 0,9 12,5 6,7 8,9 - 2,7 - 2,7 0,3 2,0 Sept.
33 15,1 3,0 - 0,3 - 5.8 4.8 - 3,5 - 2,5 - 0,4 0,1 - 43 Okt.
- 6,1 5,7 21 1,0 42,4 57,4 - 11,7 - 1,8 - 2,6 - 0,2 13 Nov.
- 4,1 - 241 3,8 3,8 - 3,2 15,3 - 16,6 1,0 - 0,7 0,0 - 2,2 Dez.
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 Nov. 342021 22011,9 15627,4 132282 1559,0 840,1 6384,5 990,3 5394,2 7 206,6 4983,6
Dez. 33845,6 217928 15515,3 131239 1556,1 835,4 6277,5 999,1 5278,4 6873,6 5179,2
2023 Jan. 33803,8 21884,1 15553,5 13173,2 1544,7 835,6 6330,6 1000,3 5330,3 6984,1 4935,6
Febr. 34 092,1 218629 15 545,5 13159,9 15411 844,6 6317,4 991,3 5326,2 7001,8 52273
Marz 339389 21919,6 15573,6 131738 1552,4 847,4 6346,0 995,4 5350,6 7107,2 49121
April 339423 21909,0 15 601,1 13168,5 1566,5 866,2 6307,9 991,1 5316,8 7 038,5 4994,8
Mai 34127,4 21919,7 15 651,1 13 186,0 1595,7 869,4 6 268,7 995,4 5273,2 7 150,9 5056,7
Juni 34.037,0 219155 15637,3 131823 1584,5 870,5 6278,2 988,5 5289,7 7 066,1 5055,4
Juli 34171,7 21867,2 15642,3 13180,8 1586,4 875,1 6224,9 988,2 5236,7 7153,4 51511
Aug. 342241 218119 15573,8 13123,8 1576,8 873,2 6 238,1 986,1 5252,0 7251,6 5160,6
Sept. 34369,5 21796,9 15601,8 13156,3 1574,7 870,9 6195,0 987,3 5207,8 71958 5376,8
Okt. 34326,1 217554 15598,7 13167,0 1555,7 876,0 6 156,7 984,1 5172,6 72627 5308,1
Nov. 341223 21851,9 15 660,3 13220,8 1558,6 881,0 6191,6 980,8 5210,7 7252,0 50184
Dez. 33749,4 218597 15626,9 13177,4 1552,2 897,3 6232,9 989,4 5243,4 7143,5 4746,2
2024 Jan. 33820,8 21827,2 15622,9 13145,8 1569,5 907,5 6204,3 987,6 5216,7 7293,5 4700,1
Febr. 339924 218411 15 654,0 13167,9 1569,9 916,2 6187,2 977,4 5209,8 73828 4768,4
Marz 34 205,3 219151 15704,4 13 208,4 1567,4 928,6 6210,7 977,0 52337 75457 47445
April 34382,7 21920,0 15722,4 132315 1562,7 928,3 6197,6 980,4 5217,2 7599,5 4863,1
Mai 34 346,6 21897,2 15721,6 13232,0 1560,0 929,6 6175,6 977,7 5197,9 7 640,2 4809,1
Juni 343543 219784 15780,3 13 299,1 1563,0 918,2 6198,1 980,7 5217,4 7673,4 4702,5
Juli 343723 21997,9 15795,6 13314,2 1557,8 923,5 62023 975,8 5226,5 77329 4641,5
Aug. 34359,4 21988,7 157741 13 295,5 1559,0 919,6 6214,6 975,8 5238,8 77528 4617,9
Sept. 34 651,9 22 057,0 15819,1 13 336,0 1 560,6 922,5 6237,9 973,7 5264,1 7 906,8 4688,0
Okt. 34 808,0 220355 15832,6 13342,4 1564,8 925,3 6203,0 983,8 5219,2 7 996,1 4776,4
Nov. 35384,9 22116,3 15878,2 133723 1572,6 933,4 6238,1 984,5 5253,6 8242,4 5026,2
Dez. 353273 22 066,6 15879,3 133724 1571,0 936,0 6187,2 987,4 5199,9 8052,6 5208,1
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2022 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 3636,7 245,9 283,2 1179,4 283,2 896,1 1417,3 1863,7
2023 Jan. 8561,4 53771 41783 36527 245,9 279,7 1198,8 285,0 913,9 1443,8 1740,5
Febr. 8712,0 5371,7 4186,6 3662,2 243,6 280,9 1185,1 284,0 901,1 14439 1896,4
Mérz 85735 5388,1 4193,6 3661,9 252,1 279,6 1194,5 284,2 910,3 1457,2 1728,2
April 8559,3 53837 4206,2 36727 252,4 281,1 11775 287,7 889,8 1435,7 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 42159 3679,0 255,5 281,4 1171,5 284,2 887,4 14335 1826,9
Juli 8779,6 5390,2 4222,0 36857 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 14422 1950,7
Sept. 8834,2 5362,1 4216,4 3686,3 248,5 2815 1145,8 288,4 857,4 1446,5 20255
Okt. 8844,5 5360,6 42155 3685,5 247,9 282,1 1145,1 291,6 853,5 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 1432,1 1674,6
2024 Jan. 8532,9 5390,7 42183 3682,5 246,2 289,6 11724 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 2973 11634 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 8 644,6 5383,0 4248,9 37049 246,6 297,4 11341 291,8 842,3 1573,2 1688,4
Juni 8574,0 5393,1 42449 37034 247,7 293,7 1148,2 295,0 853,2 1566,2 1614,8
Juli 8449,2 5410,8 4252,2 37111 244,7 296,3 1158,6 295,1 863,5 1563,6 1474,8
Aug. 8402,4 5408,8 4 257,5 37180 244,0 295,4 1151,4 293,9 857,5 1573,0 1420,6
Sept. 8536,6 54315 4266,3 37255 244,7 296,1 1165,2 296,6 868,7 1625,2 1479,9
Okt. 8661,8 5413,0 4266,8 37253 2443 297,2 1146,2 3021 844,1 1650,3 1598,5
Nov. 8831,0 5 445,2 4291,4 37394 253,6 298,4 1153,8 302,2 851,6 1691,8 1694,1
Dez. 9075,0 54425 4299,2 37389 2611 299,3 11432 300,3 842,9 1668,8 1963,7
* 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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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 Stand am
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €)
1533,7 16 084,3 14722,5 14917,2 94484 1036,9 1341 1739,6 2516,0 42,3 | 2022 Nov.
1545,3 15996,8 14766,2 14 929,6 9380,0 1094,3 133,8 1749,0 2530,0 42,4 Dez.
15334 15 876,1 14 667,2 14 844,5 9212,2 1160,0 146,3 17457 2532,0 48,2 | 2023 Jan.
15299 15842,9 14 625,3 14773,4 9067,7 12204 157,6 1746,0 2531,8 49,9 Febr.
15338 15891,9 14 649,7 14788,7 8973,5 1309,2 173,8 1756,0 25248 51,4 Marz
15379 15 848,9 14 650,2 14784,8 8924,0 13417 187,5 17649 25139 52,8 April
1539,7 15718,0 14 618,0 14 756,7 8840,4 13833 199,5 1767,3 2511,0 55,2 Mai
1542,7 15 760,5 14 649,9 14 755,8 8761,2 1451,8 217,6 1767,5 2499,8 58,0 Juni
1545,9 15 696,0 14619,8 14725,4 8668,3 1508,3 231,0 1767,7 2489,2 60,9 Juli
15383 15 646,8 14 595,4 14 694,0 8578,0 1579,2 240,9 1765,9 2465,1 65,0 Aug.
1535,2 15 756,0 14 654,7 14 766,5 8569,2 1647,6 255,2 17827 24417 70,1 Sept.
1531,0 15 636,6 14 576,9 14702,2 8421,3 1736,5 275,6 1773,4 24205 74,9 Okt.
15283 15 648,3 14 645,5 14 759,2 8426,3 1776,1 286,2 1782,0 2 408,0 80,6 Nov.
15423 15822,6 14 816,0 14927,5 8489,3 1826,8 3021 17953 24273 86,7 Dez.
1524,6 15 687,2 14 668,3 14 801,5 8295,5 1879,2 317,0 17936 24234 92,8 | 2024 Jan.
15237 15709,3 14 689,3 14792,0 8241,0 19241 325,3 1790,1 24137 97,8 Febr.
15289 15792,0 14786,0 14 897,9 8297,0 1964,2 327,5 1795,6 24127 100,9 Marz
1531,4 15780,1 14 757,6 14 899,5 8292,2 19779 328,1 1788,2 2409,6 103,5 April
1534,2 15826,2 14 819,5 14 960,6 8321,3 2000,0 328,6 1789,7 24159 105,3 Mai
15412 15990,4 14 963,9 15 083,4 8422,0 20204 325,6 1794,6 24144 106,4 Juni
1545,2 15879,7 14 869,8 15026,9 83584 20439 322,4 17859 2408,8 107,4 Juli
15437 15993,0 14 950,1 15 098,6 84154 2056,8 321,7 1781,8 24145 108,4 Aug.
1542,2 16 053,5 15001,3 15137,1 8423,0 2082,0 326,0 1793,6 2402,3 110,2 Sept.
1542,1 16 057,8 14 983,8 15144,5 8432,6 2093,2 323,4 1787,7 2396,0 11,6 Okt.
1546,0 16 195,5 15154,7 15 293,1 8585,9 2080,2 320,2 1795,4 2399,4 11,9 Nov.
15619 16 238,3 152441 15431,3 8673,4 20787 313,3 18141 2439,3 112,7 Dez.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
371,5 4578,7 4283,7 4146,3 2 806,0 240,1 321 531,0 514,4 22,6 | 2022 Nov.
374,0 4534,2 4260,8 4119,2 27643 260,2 341 527,1 510,4 23,0 Dez.
368,9 44893 42577 4126,0 2749,9 286,6 36,9 529,6 499,1 24,0 | 2023 Jan.
368,1 4496,6 4250,9 4106,5 2706,5 314,2 39,1 530,3 491,2 25,2 Febr.
369,0 4505,7 4236,8 4090,4 2667,4 336,4 42,4 536,3 481,0 26,8 Marz
369,8 4.473,0 4.248,0 4104,2 2660,3 360,2 46,1 5383 471,0 28,3 April
370,7 4469,7 4256,0 4103,8 2 647,5 373,8 50,3 540,9 460,8 30,5 Mai
371,7 4460,3 4259,3 4096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2 Juni
373,1 4.455,4 4 259,2 4106,1 2603,8 426,9 57,6 540,8 440,7 36,2 Juli
371,2 4 460,4 4259,8 4101,7 2577,8 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9 Aug.
369,4 44489 4258,5 4104,2 2568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8 Sept.
369,0 4.447,4 4259,3 41293 2553,2 507,9 731 538,5 411,7 44,8 Okt.
368,6 44543 4281,0 41491 2561,8 515,9 79,5 542,6 401,2 48,3 Nov.
3714 4.470,1 4290,9 4150,5 2539,8 532,4 84,0 547,3 396,2 50,8 Dez.
375,1 44481 42715 4150,1 25024 569,5 89,5 548,1 387,2 53,4 | 2024 Jan.
374,5 4447,8 42738 41474 2481,0 590,5 94,7 545,6 379,8 55,8 Febr.
375,2 44751 4.300,5 4166,8 2483,2 607,5 97,0 547,6 3741 57,4 Marz
376,6 44719 4.300,6 4182,7 2486,3 620,9 98,9 549,6 368,6 58,4 April
377,0 4506,4 4331,5 4204,0 2501,4 626,2 100,7 552,3 364,5 58,9 Mai
378,6 4503,4 4332,6 4196,1 2501,6 619,0 102,5 553,7 360,1 59,2 Juni
380,3 44943 43279 42127 2507,6 632,9 103,3 553,6 355,9 59,4 Juli
3793 4560,5 4387,5 4265,1 2551,7 643,3 104,6 553,0 353,0 59,5 Aug.
378,4 4568,2 4398,5 4270,7 2556,5 645,1 105,3 553,2 350,3 60,3 Sept.
378,1 4572,0 4401,7 4288,6 2567,4 653,4 105,8 553,1 347,9 61,0 Okt.
3791 4623,1 4.456,0 4335,1 2616,3 640,1 106,8 565,5 346,1 60,3 Nov.
382,9 4629,2 44713 4351,6 26328 630,3 105,5 5757 3471 60,2 Dez.
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu Anm. 2 zum Bank- lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte positionen"). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
Bargeldvolumen ldsst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-
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Stand am
Monatsende

2022 Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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 €)
668,3 498,8 306,5 109,1 25,1 40,8 14,2 3,2 294,8 294,8 648,0 2149,8 14322
583,5 483,7 296,2 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 247,7 247,7 650,9 2155,0 1463,5
550,6 480,9 283,2 113,2 27,5 40,6 12,8 3,7 283,3 283,3 657,7 2195,2 1500,6
570,9 498,6 297,5 115,2 28,7 40,3 13,2 3,7 281,6 281,5 651,3 22477 1520,1
602,4 500,8 288,6 125,8 28,4 39,6 14,7 3,7 255,3 255,2 662,3 2 246,0 1540,4
575,3 488,8 278,5 1233 29,7 39,4 14,2 3,7 261,7 261,3 683,4 2242,5 1550,5
470,7 490,6 2779 126,7 29,3 39,4 13,8 3,6 291,9 287,8 685,0 2288,8 1579,9
495,1 509,5 288,6 134,7 29,4 39,3 13,8 3,6 280,4 280,3 678,8 2302,0 1589,6
466,0 504,6 281,7 137,7 28,4 39,4 13,9 3,6 2841 283,4 689,4 2391,9 16359
446,0 506,9 283,2 138,6 28,0 39,6 13,8 3,5 288,9 288,9 698,0 2 409,5 16459
481,2 508,2 285,3 136,7 29,3 39,7 13,8 3,4 281,7 281,7 697,3 24318 1657,7
452,7 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 13,1 3,3 306,8 306,6 716,2 2491,2 1694,4
404,4 484,6 274,9 127,5 27,2 389 13,0 3,2 328,5 328,4 733,2 2489,1 1696,5
418,8 476,3 265,6 128,4 28,4 38,6 12,4 3,1 320,5 320,5 746,5 2485,1 1700,9
437,3 448,4 238,5 127,8 28,4 37,5 12,2 4,0 345,4 343,4 777,6 25289 1731,0
446,3 470,9 260,7 130,6 26,1 38,1 11,7 3,8 348,0 347,3 766,5 2538,6 1749,7
419,6 474,5 258,7 135,5 26,9 37,7 12,0 3,7 372,0 371,2 782,4 2563,6 1761,6
442,7 437,9 232,4 129,8 22,6 37,7 11,8 3,7 378,6 372,2 805,4 25934 1775,4
418,5 4471 244,2 127,8 22,2 37,7 11,6 3,6 374,8 366,0 786,5 2578,5 17711
422,7 484,3 275,5 133,7 22,8 37,4 11,4 3,5 383,8 383,7 798,0 25859 1770,6
395,4 457,5 253,1 129,9 22,9 36,9 11,2 3,5 408,1 390,0 820,3 2582,6 1774,4
430,1 464,4 263,3 126,9 22,7 36,9 1,1 3,5 437,4 416,6 836,3 2579,1 1783,2
426,5 489,9 283,2 135,2 20,7 36,8 10,6 34 413,3 400,2 837,7 2589,4 1802,2
450,8 462,5 269,4 1231 20,2 36,9 9,6 3,4 418,3 397,0 857,2 2613,0 17987
408,9 493,6 299,8 124,2 20,0 36,7 9,5 3,3 425,0 410,8 873,3 2623,6 1791,8
350,8 456,1 270,6 119,0 17,3 36,5 9.4 3,2 366,6 345,4 882,2 2616,8 1796,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
175,5 256,9 114,7 88,9 21,5 29,8 1.9 0,1 8,3 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 13 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 11 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 233 29,6 0,9 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, 0,1 7.8 7.8 3,0 705,6 470,0
82,8 2353 81,6 99,3 241 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 3,8 738,4 508,7
70,5 236,9 85,4 103,0 19,9 27,9 0,5 0,1 111 11 4,0 741,5 506,2
64,4 217,3 71,8 97,3 19,9 27,6 0,5 0,1 11,9 11,9 4,2 731,6 506,8
711 224,3 81,5 94,7 19,7 27,7 0,5 0,1 13,5 13,5 4,6 731,6 506,9
65,6 231,9 83,1 102,8 17,8 27,6 0,5 0,1 10,8 10,8 4,9 730,4 508,9
68,3 215,1 77,8 91,7 17,3 27,8 0,5 0,1 10,5 10,5 4,9 735,5 506,3
62,5 225,5 87,6 92,6 17,3 27,5 0,5 0,1 7,9 7,9 4,7 733,1 504,6
58,4 219,2 86,9 89,8 14,8 27,2 04 0,1 7.2 7.2 4,8 726,6 503,3

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und damit
auch nicht mit den friheren deutschen 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
23,7 22,8 21033 5881,3 2842,8 66,5 4700,8 0,0 11 466,5 15324,0 16 152,7 6771,9 200,1
31,7 23,2 2100,0 5553,5 2 805,2 58,0 48333 0,0 113881 15316,6 16132,9 6739,9 192,7
17,6 27,9 2149,7 5636,6 2863,0 86,0 4672,5 0,0 111991 15212,2 16 043,9 6 850,9 191,6
47,0 30,4 2170,3 5670,8 28171 79,8 4971,0 0,0 11 066,2 15154,2 16 009,8 68273 192,2
53,9 30,4 2161,7 5667,1 2902,7 90,1 4689,7 0,0 10 955,3 15 155,0 16 004,7 6915,1 182,5
50,2 32,9 21594 56335 2895,0 110,4 47289 0,0 10900,3 15133,6 16 008,3 6915,2 182,9
56,0 32,8 2200,0 57221 2910,6 155,5 4815,8 0,0 10813,4 15100,0 15991,5 6976,1 178,5
49,8 33,0 22193 5584,4 2881,2 147,2 4859,8 0,0 10747,9 15117,6 15990,6 6968,9 178,0
47,0 34,0 2311,0 5594,1 2900,4 102,5 4967,3 0,0 10 653,6 15 084,7 15985,1 7 083,0 180,5
50,1 33,4 2326,0 5656,5 2919,6 1221 49444 0,0 10 553,8 15042,0 15 946,1 71197 176,9
45,0 36,4 2350,4 5541,1 2883,4 113,5 5129,5 0,0 10 547,2 15 094,2 16 000,9 7129,7 180,3
54,4 36,6 2400,2 5511,9 2908,5 121,7 5102,3 0,0 10 376,1 15 003,7 15954,6 7 199,5 179,6
45,1 35,9 24081 5 446,5 29379 165,3 4845,2 0,0 10 388,1 15 048,2 16 020,4 7 250,8 180,8
45,8 34,8 2404,5 5299,5 3004,7 56,1 44721 0,0 10 446,6 15199,9 16192,6 7332,8 177,4
40,5 36,1 24523 5334,6 3004,2 105,8 4512,5 0,0 10212,8 15 026,9 16 060,8 7 384,3 180,3
33,4 36,3 2469,0 5447,7 2966,0 99,1 4593,5 0,0 10182,2 15039,5 16 058,2 7 364,8 182,7
221 40,0 25014 5482,7 30281 106,0 4549,7 0,0 10 240,0 151433 16181,9 7 467,4 179,9
28,0 39,5 25259 5462,0 3022,6 108,0 4701,2 0,0 10 223,2 15123,2 16211,2 7 481,5 187,4
17,8 42,4 25183 5463,0 3022,0 104,6 4656,8 0,0 10 252,6 15178,7 162411 7 476,6 173,0
13,8 43,4 25287 5419,0 3059,0 70,6 4506,4 0,0 10394,7 15343,9 16 400,4 7 529,6 176,8
13,1 43,1 2526,4 5380,2 31185 105,4 4532,2 0,0 10311,8 15271,9 16 389,6 75787 176,1
-13 51,2 2529,2 53377 31399 41,4 4 450,9 0,0 103781 15352,5 16 482,9 7599,7 176,5
3,5 54,7 2531,2 5404,3 32034 42,8 4565,3 0,0 10 405,5 15 402,2 16 526,5 7 678,5 176,9
3,5 54,8 2554,7 5384,0 3256,8 43,2 4635,7 0,0 10399,4 15384,4 16 548,6 77510 175,0
-89 54,0 2578,5 5588,6 32791 3,9 4849,8 0,0 10592,2 15 565,3 16 732,0 7 804,9 180,0
-6,7 49,8 2573,6 5374,7 3299,3 31,4 4956,2 0,0 10 655,7 15 655,6 16 807,3 7 839,3 172,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
20,8 11,2 602,2 1310,2 7146 | - 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 2726,5 518,9 2881,6 37951 3835,9 1869,2 0,0
24,0 13,1 602,4 1226,5 689,1 | - 11175 26259 521,2 28493 3789,5 3835,2 18749 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 2787,2 522,2 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 3819,8 18977 0,0
37,0 18,5 599,4 11071 704,2 | - 10285 2637,8 526,4 27576 37594 38255 1899,8 0,0
41,2 19,5 609,9 1122,5 715,6 | — 1036,9 2662,4 529,0 27523 37628 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 1070,7 724,0 | - 996,4 2 835,7 532,2 27004 3759,3 38342 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 27057 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2 006,8 0,0
45,9 25,0 629,0 1016,2 7786 | — 1034,8 2550,2 543,7 2624,7 37622 3844,6 2034,5 0,0
46,9 25,6 645,0 967,8 7584 | - 959,8 2586,3 536,2 2577,9 37443 3831,5 20328 0,0
46,4 26,4 654,4 1024,7 731,1 | = 992,0 2 646,3 538,6 2559,6 37457 3834,2 2015,6 0,0
45,7 26,7 655,4 1022,6 744,6 | - 988,11 2590,4 541,5 2562,4 3767,6 38545 20335 0,0
40,9 26,3 669,7 987,7 747,2 | - 960,2 2676,0 543,3 25583 3764,4 3846,0 20532 0,0
39,6 25,8 673,1 1001,7 746,9 | - 986,7 2623,7 545,7 2585,2 37923 3871,8 20594 0,0
43,9 25,7 671,9 10151 7775 | - 1013,2 25345 547,3 2587,0 37920 3876,7 2090,4 0,0
40,7 25,6 665,3 951,2 7985 |- 9726 2 430,1 550,2 25794 3789,3 38716 2104,4 0,0
42,8 24,8 664,0 949,8 808,5 | — 10389 23727 554,4 26332 3849,0 39348 2112,8 0,0
45,8 23,9 660,7 1003,0 830,4 | — 10453 2434,4 558,3 2639,6 38614 3946,7 21323 0,0
43,4 22,1 670,1 971,7 849,3 | — 1023,0 2540,8 561,3 2645,2 3861,7 39425 21614 0,0
45,7 21,3 666, 1 997,5 847,8 | - 1020,3 26373 563,4 27039 3907,1 3986,7 2167,3 0,0
45,3 19,6 661,7 981,0 862,0 | — 10227 2887,1 567,2 2719,8 3907,6 3984,4 2186,9 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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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2023 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.

2023 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2025 Jan.

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
940,4 1,2 13033 o1 4942,1 40516 0,0 1565,6 3728 1001,6 195,6 5812,7
9168 0.9 12333 0.0 49390 4103,0 0,0 1553,9 380.2 8618 1911 5 848,0
945,0 14 17,7 01 4905,6 3996,1 0,0 1559,8 360,6 870,5 182,7 5738,6
9482 16 1100,5 0.1 48841 41264 0.0 1563,7 256.4 806.6 181.6 5871,7
927,8 10,9 682,0 01 4853,0 3704,4 0,0 1567,0 254,4 770,5 1774 54489
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 35774 0,0 1554,7 2227 6933 174,6 5306,7
933,3 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
10028 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 45507 3214,0 0,0 1551,5 19,5 682,3 166,7 4932,1
1063,7 5,7 104,9 0,0 44943 31132 0,0 1559,5 15,2 712,7 168,1 48408
1083,7 3,0 85,5 0,0 4442,0 3058,7 0,0 1564,2 19,2 702,9 169,3 47922
1123,9 7.8 49,2 0,0 4396,1 2989,1 0,0 1560,2 117,4 7411 169,0 47184
1145,7 91 40,7 0,0 4334,0 2927,9 0,0 1563,1 114,2 756,2 168,1 4659,2
Deutsche Bundesbank
2298 04 231,9 01 1076,8 12346 0,0 377,2 77,8 ~205,4 54,8 1666,7
22819 0.4 2128 0.0 1077.0 1263,7 0.0 3745 69,2 -242'5 54,2 16924
239,2 07 200,2 01 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 10488 1175,5 0,0 3775 49,9 -2225 48,4 1601,5
2345 0.8 1312 0.1 10413 1177.8 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
2368 07 89,2 0,0 1016,7 11713 0,0 3735 18,9 - 267,7 47,3 1592,1
243,9 09 69,5 0,1 10058 1127,3 0,0 379,3 19,8 -2533 47,0 1553,6
2465 07 69,3 0,0 996,7 1164,4 0,0 379,2 16,3 -293,4 46,7 1590,3
2578 07 40,4 0,0 983,5 1122,4 0,0 3794 17,1 - 2825 45,9 1547,7
265,9 0.6 213 0,0 970,0 1102,8 0,0 380,9 13,5 - 285,38 46,3 1530,0
2757 07 15,7 0,0 954,3 10928 0,0 383,0 12,1 -287,6 46,1 1521,9
280,5 0.6 13,3 0,0 943,3 1044,7 0,0 384,6 11,4 - 2495 46,6 1475,9
2926 1,0 8,8 0,0 929,0 1031,5 0,0 384,1 11,7 —241,7 45,7 1461,3
299,0 2,0 8.4 0,0 917,7 1017,3 0,0 383,9 11,4 -231,6 46,1 1447,3

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, sechswochigen 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.
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro- Ende der
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten Mindest-
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl. reserve-
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufUhrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest- Erfullungs-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8 | periode 1
Eurosystem 2
. . . . . . . . . .| 2023 Jan.
- 20,0 - 07 - 643,8 + 01 - 40 - 4699 + 00 + 48 -119,7 - 653 - 182 — 4835 Febr.
- 236 - 03 - 70,0 - 01 - 31 + 51,4 + 00 - 11,7 + 74 - 139,8 - 45 + 353 Marz
. . . . . . . . . . . . April
+ 282 + 05 - 115,6 + 01 - 334 - 106,9 + 00 + 59 - 19,6 + 87 - 84 - 109,4 Mai
+ 3.2 + 02 - 17,2 + 00 - 215 + 130,3 + 00 + 39 -104,2 - 639 - 11 + 1331 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 204 + 93 - 418,5 + 00 - 31,1 - 4220 + 00 + 33 - 20 - 36,1 - 42 - 4228 Aug.
- 35 - 53 - 81,0 + 00 - 41,8 - 57,0 + 00 - 28 - 31,9 - 367 - 31 - 62,9 Sept.
+ 69 + 25 - 856 + 00 - 433 - 700 + 00 - 95 + 02 - 405 + 03 - 793 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 21 - 08 - 195 - 01 - 529 - 286 + 00 - 36 - 28,6 - 80 - 26 - 348 Dez.
+ 250 + 06 - 99,7 + 01 - 282 - 614 + 00 + 56 - 257 - 19,0 - 15 - 57,3 | 2024 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
+ 82 - 31 + 11 - 01 - 40,4 + 3,5 + 0,0 - 135 + 01 - 225 - 19 - 11,9 Marz
+ 363 - 20 - 1479 + 00 - 46,9 - 153,0 + 00 + 29 - 30,7 + 205 - 02 - 150,4 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 289 - 03 - 100,3 + 00 - 488 - 1239 + 00 + 54 - 183 + 18,0 - 17 -120,2 Juni
+ 320 + 32 - 442 + 00 - 564 - 100,8 + 00 + 80 - 43 + 304 + 14 - 913 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 20,0 - 27 - 194 + 00 - 523 - 545 + 00 + 47 + 4,0 - 98 + 1,2 - 48,6 Sept.
+ 40,2 + 48 - 363 + 00 - 459 - 696 + 00 - 40 - 1.8 + 382 - 03 - 738 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 21,8 + 13 - 85 + 00 - 621 - 612 + 00 + 29 - 32 + 15,1 - 09 - 5972 Dez.
. . 2025 Jan.
Deutsche Bundesbank
. . . . . . . . . . 2023 Jan.
- 25 - 01 - 120,6 + 0,1 - 24 - 1120 + 00 - 16 - 432 + 37,0 - 56 - 1193 Febr.
- 10 + 00 - 191 - 00 + 02 + 29,1 + 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257 Marz
. . . . . . . . . . . April
+ 103 + 02 - 127 + 00 - 11,0 - 357 + 00 + 1,2 + 4,1 + 214 - 41 - 385 Mai
+ 26 + 01 - 13 + 00 - 93 + 283 + 00 + 14 - 187 - 207 + 19 + 315 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 56 + 08 - 565 - 00 - 80 - 808 + 00 + 04 - 47 + 193 - 35 - 839 Aug.
- 17 - 07 - 1.2 + 00 - 75 + 23 + 00 - 02 - 98 - 130 - 04 + 16 Sept.
+ 12 + 05 - 350 - 00 - 173 - 267 + 0,0 - 24 - 115 - 99 - 00 - 291 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 11 - 06 - 71 - 00 - 73 + 201 + 00 - 1,4 - 98 - 223 - 07 + 18,1 Dez.
+ 71 + 02 - 197 + 00 - 10,9 - 440 + 00 + 58 + 09 + 143 - 03 - 38,5 2024 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
+ 26 - 02 - 02 - 00 - 90 + 37,2 + 00 - 02 - 35 - 401 - 03 + 36,7 Marz
+ 113 + 00 - 289 - 00 - 133 - 420 + 00 + 03 + 07 + 109 - 08 - 42,6 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 81 - 01 - 192 - 00 - 134 - 196 + 00 + 15 - 35 - 32 + 04 - 17,7 Juni
+ 97 + 01 - 55 + 00 - 157 - 100 + 00 + 20 - 14 - 18 - 02 - 82 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 49 - 01 - 24 - 00 - 11,0 - 481 + 00 + 17 - 07 + 380 + 05 - 46,0 Sept.
+ 12,0 + 04 - 45 + 00 - 14,2 - 132 + 00 - 05 + 04 + 79 - 08 - 14,6 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 64 + 10 - 04 + 00 - 114 - 142 + 0,0 - 01 - 04 + 10,0 + 03 - 14,0 Dez.
2025 Jan.
Der Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die 6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Auswei-
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden eben- ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditats zu-
falls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschdpfenden Faktoren. 8 Berech-
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Eu- der Kredit institute auf Girokonten”.

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.
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Stand am
Aus-
weisstichtag

2024 Juli

2024 Juli

16.
23.
30.

Sept. 6.
20.
27.

Okt. 4.
11.
18.
25.

Nov. 1.
15.

29.

Dez. 6.
13.
20.
27.

2025 Jan. 3.
17.

24.
31.

Febr. 7.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

19.
26.

Aug. 2.
9.
16.
23.
30.

Sept. 6.
13.
20.
27.

Okt. 4.
11.
18.
25.

Nov. 1.
8.
15.
22.
29.

Dez. 6.
13.
20.
27.

2025 Jan. 3.
10.
17.
24.
31.

Febr. 7.

19.
26.

Aug. 2.

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
64783 757,5 508,6 232,5 276,2 16,3 171 171
6 475,5 757,5 507,0 232,44 274,6 16,3 17,2 17,2
6 468,7 757,5 507,3 2329 274,4 16,9 17,8 17,8
6462,2 757,5 506,8 2329 273,9 17,3 17,4 17,4
6 449,2 757,5 507,5 233,2 274,4 17,0 171 171
6 459,1 757,5 505,2 233,0 272,2 18,9 17,4 17,4
6473,1 757,5 503,6 233,0 270,6 18,7 18,1 18,1
6 456,6 757,5 505,9 233,0 272,9 17,3 18,0 18,0
64425 757,5 506,1 233,0 2731 171 17,5 17,5
6428,5 757,5 506,6 233,0 273,6 17,0 17,5 17,5
63984 757,5 505,3 2333 272,0 17,4 17,5 17,5
6438,8 820,0 498,1 230,0 268,1 17,4 17,8 17,8
6441,6 820,0 499,2 229,9 269,3 16,8 18,7 18,7
6429,1 820,0 498,6 229,6 269,0 17,3 19,0 19,0
6414,4 820,0 499,7 229,5 270,3 17,5 19,1 19,1
6404,2 820,0 499,3 229,2 270,1 15,2 18,8 18,8
6393,0 820,0 500,3 229,6 270,8 14,9 19,8 19,8
6383,0 820,0 499,2 2291 270,1 15,9 20,1 20,1
6385,1 820,0 500,8 229,3 271,5 15,2 20,1 20,1
63728 820,0 500,3 229,4 270,9 15,9 20,5 20,5
6352,0 819,8 501,2 229,4 271,8 15,1 20,3 20,3
6353,2 819,6 501,1 229,3 271,9 15,5 20,2 20,2
6344,8 819,6 502,5 229,4 273,2 15,8 20,7 20,7
6357,2 819,6 502,3 228,7 273,6 15,2 20,3 20,3
6412,6 872,2 522,6 236,8 285,8 15,1 20,3 20,3
6 407,2 872,2 521,5 236,6 284,8 16,0 20,0 20,0
6403,4 872,2 523,6 237,7 285,9 17,6 20,9 20,9
6 408,1 872,2 524,3 238,1 286,3 17,3 21,7 21,7
6393,7 872,2 521,3 237,9 283,4 19,3 22,6 22,6
6371,0 872,2 521,6 238,1 283,6 19,5 21,9 21,9
Deutsche Bundesbank
2418,0 234,9 92,6 58,1 34,5 0,0 0,4 0,4
2416,5 234,9 92,3 58,1 34,2 0,0 0,3 0,3
24258 234,9 92,2 58,2 34,0 0,0 1,0 1,0
2 409,2 234,9 92,1 58,2 33,9 0,0 0,2 0,2
24139 234,9 92,1 58,2 33,9 0,0 0,1 0,1
2384,9 234,9 92,1 58,2 33,9 0,0 0,2 0,2
24194 2349 91,6 58,2 33,4 0,0 0,8 0,8
23953 234,9 91,5 58,2 333 0,0 0,9 0,9
23859 234,9 91,7 58,2 33,5 0,0 0,2 0,2
23884 234,9 92,1 58,2 33,9 0,0 0,5 0,5
2380,7 234,9 92,3 58,4 34,0 0,0 0,2 0,2
24174 254,3 90,3 57,5 32,8 0,0 0,3 0,3
2433,0 254,3 90,5 57,4 33,0 0,0 1,0 1,0
2 408,0 2543 90,2 57,2 33,0 0,0 1.1 1.1
2 406,3 2543 91,2 57,2 34,0 0,0 0,1 0,1
23976 2543 89,8 57,2 32,7 0,0 0,2 0,2
2413,5 2543 90,0 57,2 32,8 0,0 0,1 0,1
2 407,7 254,3 90,0 56,9 33,1 0,0 0,1 0,1
2402,4 254,3 90,7 57.1 33,6 0,0 0,1 0,1
2 403,0 254,3 91,4 57.1 34,2 0,0 0,0 0,0
2402,0 254,3 90,6 57.1 33,5 0,0 0,4 0,4
2 406,4 254,3 90,5 57,1 334 0,0 0,4 0,4
2385,8 2543 90,5 57.1 33,4 0,0 0,9 0,9
2382,6 2543 90,3 57.1 33,2 0,0 0,6 0,6
23950 270,6 92,8 59,2 33,6 0,0 0,5 0,5
2395,6 270,6 93,9 59,0 34,9 0,0 0,1 0,1
2 406,0 270,6 95,8 59,2 36,6 0,0 0,1 0,1
2398,5 270,6 94,6 59,2 35,4 0,0 0,4 0,4
2 408,1 270,6 94,3 59,1 35,2 0,0 1.2 1,2
24126 270,6 94,4 59,2 35,2 0,0 0,2 0,2

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

staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- | rungen stitute papiere fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem 1
88,5 4,7 83,8 - - - - 20,1 4691,8 44725 219,3 20,8 357,5 | 2024 Juli 19.
88,2 4,4 83,8 - - - - 24,4 4 685,6 4 465,5 220,0 20,8 358,4 26.
90,8 55 85,4 - - - - 34,0 4675,3 4454,8 220,5 20,8 348,2 Aug. 2.
87,1 1.8 85,4 - - - - 27,9 4675,6 44553 220,3 20,8 351,7 9.
87,2 1,9 85,4 - - - - 29,8 4 658,2 44389 219,2 20,8 354,0 16.
88,2 2,9 85,4 - - 0,0 - 29,8 4658,4 4 438,6 219,8 20,8 362,9 23.
90,2 4,0 86,2 - - - - 35,8 4657,0 4436,3 220,7 20,8 3713 30.
88,1 1.8 86,2 - - - - 36,3 4649,0 44279 221,0 20,8 363,7 Sept. 6.
88,3 2,1 86,2 - - 0,0 - 32,0 4641,0 4418,7 222,3 20,8 362,1 13.
88,2 1.9 86,2 - - 0,0 - 32,4 4631,9 4 408,2 223,8 20,8 356,5 20.
52,4 12,4 39,9 - - 0,0 - 35,7 46333 4407,7 225,6 20,8 358,5 27.
48,0 8,1 39,9 - - 0,0 - 33,0 4624,2 4396,9 2273 20,8 359,4 Okt. 4.
46,7 6,8 39,9 - - - - 35,6 46221 4393,8 228,2 20,8 361,9 11.
49,5 9,6 39,9 - - - - 33,6 4603,8 4374,9 228,9 20,8 366,7 18.
49,9 10,0 39,9 - - 0,0 - 29,2 4596,0 4365,1 230,9 20,8 362,3 25.
51,3 11,4 39,9 - - - - 28,1 4585,3 4354,6 230,7 20,8 365,5 Nov. 1.
49,8 9,9 39,9 - - - - 25,8 4587,7 43538 233,9 20,8 353,9 8.
49,2 9,2 39,9 - - 0,1 - 30,4 4577,4 43414 236,0 20,8 350,1 15.
50,3 10,4 39,9 - - 0,0 - 25,2 4580,4 4340,7 239,7 20,8 352,3 22.
52,6 10,4 42,2 - - - - 26,1 4559,9 43189 241,0 20,8 356,7 29.
48,8 6,7 42,2 - - - - 27,9 4.546,2 4304,6 241,6 20,8 351,9 Dez. 6.
47,0 4,9 42,2 - - - - 27,7 4546,1 4298,7 247,4 20,8 355,2 13.
25,2 8,0 17,2 - - 0,1 - 373 45397 4290,6 249,1 20,8 363,1 20.
26,1 8,9 17,2 - - 0,0 - 42,7 4539,9 4290,5 249,4 20,8 370,3 27.
34,2 17,0 17,2 - - - - 29,2 4533,0 4283,2 249,8 20,4 365,7 | 2025 Jan. 3.
27,2 10,0 17,2 - - - - 30,8 4533,8 42821 251,7 20,4 365,4 10.
253 8,0 17,2 - - 0,1 - 31,7 4524,2 4268,1 256,1 20,4 367,5 17.
26,3 9,1 17,2 - - 0,0 - 35,5 4523,4 4262,2 261,3 20,4 366,9 24.
31,0 11,9 19,1 - - - - 31,3 4510,6 42481 262,5 20,4 364,9 31.
26,0 7.0 19,1 - - - - 30,7 4.498,0 4235,0 263,1 20,4 360,7 Febr. 7.
Deutsche Bundesbank
13,5 0,5 13,0 - - - - 6,1 950,5 950,5 - 4,4 1115,6 | 2024 Juli 19.
13,6 0,6 13,0 - - - - 8,8 950,7 950,7 - 4,4 1111,3 26.
14,2 1,0 13,2 - - - - 12,3 949,9 949,9 - 4,4 1116,9 Aug. 2.
13,6 0,4 13,2 - - - - 11,5 950,0 950,0 - 4,4 11025 9.
13,8 0,5 13,2 - - - - 11,2 940,5 940,5 - 4,4 1116,9 16.
13,8 0,6 13,2 - - 0,0 - 12,8 939,8 939,8 - 4,4 1086,8 23.
14,5 0,9 13,6 - - - - 13,0 939,5 939,5 - 4,4 1120,6 30.
14,0 0,4 13,6 - - - - 13,6 939,3 939,3 - 4,4 1096,8 Sept. 6.
13,8 0,2 13,6 - - 0,0 - 12,1 933,6 933,6 - 4,4 10951 13.
13,8 0,2 13,6 - - 0,0 - 11,9 932,6 932,6 - 4,4 1098,2 20.
8,8 11 7.6 - - 0,0 - 11,8 932,8 932,8 - 4,4 1095,4 27.
8,2 0,5 7.6 - - 0,0 - 11,4 9289 928,9 - 4,4 1119,6 Okt. 4.
8,2 0,6 7.6 - - - - 11,9 928,8 928,8 - 4,4 11339 11.
10,0 2,4 7.6 - - 0,0 - 11,2 919,5 919,5 - 4,4 11174 18.
10,2 2,6 7.6 - - 0,0 - 9,7 919,3 919,3 - 4,4 11171 25.
10,7 2,6 8,0 - - - - 8,6 919,3 919,3 - 4,4 1110,3 Nov. 1.
10,2 2,2 8,0 - - - - 9,0 919,5 919,5 - 4,4 1126,0 8.
10,1 1.9 8,0 - - 0,1 - 9,4 918,1 918,1 - 4,4 11213 15.
10,1 2,1 8,0 - - 0,0 - 7.1 917,8 917,8 - 4,4 1117,8 22.
11,6 2,4 9,2 - - 0,0 - 93 917,6 917,6 - 4,4 11145 29.
10,6 1.4 9,2 - - - - 83 916,8 916,8 - 4,4 1116,7 Dez. 6.
9.8 0,6 9,2 - - - - 8,7 912,1 9121 - 4,4 1126,1 13.
4,3 0,7 3,5 - - 0,1 - 9,1 912,0 912,0 - 4,4 1110,2 20.
4,4 0,9 3,5 - - 0,0 - 9,5 912,0 912,0 - 4,4 1107,0 27.
5,5 2,0 3,5 - - - - 5,4 910,9 910,9 - 4,0 1105,3 | 2025 Jan. 3.
41 0,6 3,5 - - - - 7.2 910,3 910,3 - 4,0 1105,5 10.
4,6 1,0 3,5 - - 0,1 - 8,0 903,2 903,2 - 4,0 1119,7 17.
4,5 1,0 3,5 - - 0,0 - 9,3 900,7 900,7 - 4,0 11145 24.
4,2 0,7 3,5 - - - - 9,9 900,4 900,4 - 4,0 11235 31.
4,0 0,5 3,5 - - - - 8,8 899,2 899,2 - 4,0 11314 Febr. 7.

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

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet 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)
64783 1563,4 32234 192,3 3031,2 - - 32,1 - 202,8 125,0 77,8
6 475,5 1564,1 3218,5 186,4 30321 - 32,6 - 211,8 132,6 79,3
6 468,7 1566,1 32247 159,7 3065,1 - 0,0 35,4 - 199,5 119,9 79,6
6462,2 1567,1 32442 157,0 3087,2 - 0,0 33,8 - 192,5 114,3 78,2
6 449,2 1567,2 32329 155,0 30779 - 0,0 32,7 - 186,5 110,4 76,1
6 459,1 1563,3 32328 156,0 3076,8 - - 33,7 - 192,8 116,3 76,5
6473,1 1563,1 3205,7 167,3 30384 - - 32,8 - 214,8 137,8 77,0
6 456,6 1562,6 3216,5 155,6 3060,9 - - 34,9 - 207,2 123,4 83,8
6442,5 1561,5 32209 204,6 3016,3 - - 31,4 - 200,2 118,2 82,1
6428,5 1559,5 3199,9 168,4 30314 - - 32,4 - 201,6 116,0 85,6
63984 1560,9 3147,0 156,6 2990,4 - - 32,5 - 209,5 121,0 88,6
64388 1561,9 31493 154,8 2994,5 - - 31,6 - 207,0 122,7 84,4
6441,6 1560,5 3163,5 154,8 3008,7 - - 32,6 - 197,3 112,8 84,5
6429,1 15588 31313 192,7 29386 - - 33,5 - 199,4 113,0 86,5
6414,4 1558,8 3124,2 175,9 29484 - - 34,6 - 192,8 109,8 83,0
6 404,2 1562,5 3103,6 178,4 2925,2 - - 333 - 212,8 127,9 85,0
6393,0 1561,3 3119,9 161,5 29583 - - 32,4 - 196,6 111,5 85,0
6383,0 1560,3 3097,0 150,9 2946,1 - - 34,0 - 212,0 109,6 102,4
6385,1 1559,7 3116,9 151,5 29654 - - 34,6 - 195,8 110,2 85,6
63728 1563,8 3057,7 156,9 2900,8 - - 32,6 - 218,0 128,0 90,0
6352,0 1568,3 3 066,2 166,2 2900,0 - - 31,0 - 200,6 115,5 85,0
6353,2 15714 3070,1 203,4 2 866,7 - - 30,6 - 190,6 109,0 81,6
6344,8 1581,7 3042,2 197,7 2 844,5 - - 27,8 - 182,3 100,5 81,8
6357,2 1587,8 3060,3 172,8 28875 - - 27,1 - 196,3 113,5 82,8
6412,6 1585,4 30739 149,9 2924,0 - - 20,7 - 179,9 100,0 79,9
6 407,2 1577,2 31184 145,6 29728 - - 22,4 - 171,2 94,1 77,2
6403,4 1570,5 3107,1 171,9 29353 - - 20,2 - 179,8 100,9 78,9
6 408,1 1567,0 3108,6 146,1 2962,6 - - 17,7 - 1771 98,5 78,6
6393,7 1567,0 3033,2 197,3 28359 - - 15,1 - 211,2 130,8 80,4
6371,0 1566,8 3062,5 168,9 2893,6 - - 12,7 - 196,3 115,2 81,1
Deutsche Bundesbank
2418,0 3849 1117,6 63,0 1054,6 - - 3,2 - 21,9 10,1 11,8
2416,5 385,4 11129 45,0 1067,9 - 3,1 - 22,2 10,2 12,0
24258 384,2 1116,4 44,7 1071,7 - 0,0 4,9 - 22,0 8,9 131
2 409,2 385,1 1099,6 40,7 10589 - 0,0 4,9 - 22,1 9,8 12,3
24139 385,2 1096,8 40,2 1056,6 - 0,0 4,2 - 21,7 9,4 12,3
23849 385,4 1064,4 39,2 1025,2 - 5,1 - 23,5 10,9 12,6
24194 383,0 1090,4 45,6 10449 - - 4,8 - 26,2 13,6 12,6
23953 383,8 1070,3 40,0 1030,2 - - 59 - 28,9 16,9 12,0
23859 384,4 1067,2 69,8 997,5 - - 4,3 - 229 11 11,8
23884 384,6 1066,0 41,9 1024,2 - - 54 - 24,9 13,1 11,9
2380,7 386,1 10549 41,5 1013,5 - - 4,7 - 26,0 13,1 12,9
24174 383,8 1081,1 39,6 1041,5 - - 3,9 - 26,5 141 12,4
2433,0 383,8 1100,8 38,8 1062,0 - - 33 - 22,1 9,2 13,0
2 408,0 383,5 1070,0 55,4 1014,7 - - 4,3 - 21,9 8,8 131
2 406,3 384,2 1066,9 43,8 10231 - - 4,4 - 24,4 10,9 13,5
2397,6 3829 | 10613 589 | 10023 - - 33 - 22,8 9,0 13,8
24135 3829 10784 42,1 1036,3 - - 3,1 - 23,2 9,8 13,4
2 407,7 383,2 1071,6 38,4 10333 - - 3,3 - 23,6 10,1 13,5
24024 383,2 1066,4 37,8 1028,6 - - 3,6 - 25,8 9,8 16,0
2 403,0 383,1 1 060,6 42,0 10186 - - 4.1 - 24,4 9,0 15,4
2402,0 385,1 10584 52,5 1006,0 - - 4,6 - 28,8 15,0 13,8
2 406,4 386,7 1050,5 57,1 993,4 - - 4,7 - 33,5 19,9 13,6
23858 391,0 1020,3 50,6 969,8 - - 4,8 - 27,4 16,4 11,0
23826 392,7 1014,4 46,8 967,6 - - 7.8 - 32,3 18,2 141
2395,0 387,6 1022,6 36,6 986,0 - - 4,2 - 28,1 16,3 11,8
2395,6 384,7 10324 35,8 996,6 - - 5,6 - 23,9 13,3 10,6
2 406,0 383,1 10431 59,8 983,3 - - 4,3 - 19,9 8.3 11,6
2398,5 382,2 1039,9 36,3 1003,6 - - 4,1 - 19,2 8,2 11
2 408,1 3839 1035,6 59,3 976,3 - - 3,9 - 27,0 15,3 11,6
24126 384,6 1050,1 45,2 1004,8 - - 2,9 - 23,0 11,0 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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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 Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3
202,6 16,4 4,6 4,6 - 179,0 203,8 - 750,4 99,7 | 2024 Jjuli 19.
194,4 15,5 41 41 - 179,0 205,5 - 750,4 99,7 26.
192,3 15,7 4,0 4,0 - 179,0 201,9 - 750,4 99,6 Aug. 2.
175,6 15,7 3,6 3,6 - 179,0 200,7 - 750,4 99,6 9.
178,1 15,6 2,6 2,6 - 179,0 204,6 - 750,4 99,6 16.
180,4 15,5 2,1 2,1 - 179,0 209,5 - 750,4 99,6 23.
191,9 14,8 2,4 2,4 - 179,0 218,4 - 750,4 99,6 30.
176,3 15,7 2,2 2,2 - 179,0 2121 - 750,4 99,6 Sept. 6.
174,8 15,6 2,1 2,1 - 179,0 206,9 - 750,4 99,6 13.
188,6 15,1 1.4 1.4 - 179,0 200,9 - 750,4 99,6 20.
198,2 13,6 1.3 1.3 - 179,0 206,3 - 750,4 99,6 27.
190,7 13,8 1,5 1,5 - 176,6 200,3 - 806,6 99,5 Okt. 4.
183,9 14,0 1,6 1,6 - 176,6 205,5 - 806,6 99,5 11.
198,2 14,3 1.4 1.4 - 176,6 209,5 - 806,6 99,5 18.
199,9 14,3 2,4 2,4 - 176,6 204,8 - 806,6 99,5 25.
191,1 12,7 1,5 1,5 - 176,6 204,1 - 806,6 99,5 Nov. 1.
189,2 131 0,7 0,7 - 176,6 197,2 - 806,6 99,5 8.
186,4 12,7 0,5 0,5 - 176,6 197,3 - 806,6 99,5 15.
182,9 12,6 0,8 0,8 - 176,6 199,1 - 806,6 99,5 22.
203,2 11,5 1.2 1.2 - 176,6 2021 - 806,6 99,5 29.
189,9 11,9 0,5 0,5 - 176,6 2011 - 806,6 99,5 Dez. 6.
194,2 11,4 0,5 0,5 - 176,6 201,8 - 806,6 99,5 13.
208,9 11,2 0,6 0,6 - 176,6 207,4 - 806,6 99,5 20.
179,2 11,2 0,6 0,6 - 176,6 212,2 - 806,6 99,5 27.
187,8 11,2 0,6 0,6 - 182,8 206,0 - 872,3 92,0 | 2025 Jan. 3.
153,9 11,9 1.1 1.1 - 182,8 203,7 - 872,5 92,0 10.
158,1 11,7 2,1 2,1 - 182,8 206,5 - 872,5 92,0 17.
167,4 12,3 0,7 0,7 - 182,8 209,8 - 872,5 92,0 24.
201,6 11,3 0,5 0,5 - 182,8 206,4 - 872,5 92,1 31.
171,0 11,7 0,4 0,4 - 182,8 202,4 - 872,4 91,9 Febr. 7.
Deutsche Bundesbank
43,2 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,4 547,3 231,1 3,2 | 2024 Juli 19.
45,4 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,7 547,3 231,1 3,2 26.
48,7 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,0 550,2 2311 3,2 Aug. 2.
47,7 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,1 550,2 231,1 3,2 9.
55,4 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,8 550,2 2311 3,2 16.
56,1 0,0 0,0 0,0 - 46,2 19,8 550,2 231,1 3,2 23.
59,2 0,0 0,5 0,5 - 46,2 20,4 554,4 231,1 3,2 30.
51,0 0,0 0,3 0,3 - 46,2 20,4 554,4 2311 3,2 Sept. 6.
51,6 0,0 0,3 0,3 - 46,2 20,4 554,4 2311 3,2 13.
51,8 0,0 0,5 0,5 - 46,2 20,3 554,4 2311 3,2 20.
52,9 0,0 0,6 0,6 - 46,2 20,6 554,4 2311 3,2 27.
46,9 0,0 -0,0 -0,0 - 45,5 19,2 558,3 249,1 3,2 Okt. 4.
47,4 0,0 0,2 0,2 - 45,5 19,3 558,3 249,1 3,2 11.
52,4 0,0 0,2 0,2 - 45,5 19,5 558,3 249,1 3,2 18.
49,4 0,0 1.2 1.2 - 45,5 19,7 558,3 249,1 3,2 25.
49,1 0,0 -0,0 -0,0 - 45,5 19,2 561,3 2491 3,2 Nov. 1.
47,4 0,0 0,2 0,2 - 45,5 19,2 561,3 249,1 3,2 8.
47,6 0,0 -0,0 -0,0 - 45,5 19,2 561,3 249,1 3,2 15.
44,8 0,0 0,2 0,2 - 45,5 19,4 561,3 249,1 3,2 22.
49,5 0,0 0,7 0,7 - 45,5 19,4 563,4 249,1 3,2 29.
44,6 0,0 -0,0 -0,0 - 45,5 19,3 563,4 249,1 3,2 Dez. 6.
50,4 0,0 -0,0 -0,0 - 45,5 19,5 563,4 249,1 3,2 13.
61,5 0,0 0,0 0,0 - 45,5 19,6 563,4 249,1 3,2 20.
54,4 0,0 0,0 0,0 - 45,5 19,7 563,4 249,1 3,2 27.
48,4 0,0 - - - 471 19,4 567,2 267,3 3,2 | 2025 Jan. 3.
44,2 0,0 0,5 0,5 - 471 19,4 567,2 267,3 3,2 10.
49,7 0,0 1,5 1,5 - 47,1 19,6 567,2 267,3 3,2 17.
48,3 0,0 0,3 0,3 - 47,1 19,7 567,2 267,3 3,2 24.
54,3 0,0 0,0 0,0 - 47,1 19,6 566,3 267,3 3,2 31.
49,0 0,0 0,0 0,0 - 471 19,2 566,3 267,3 3,2 Febr. 7.

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
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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
2015 7 665,2 19,5 2013,6 1523,8 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 33025 27274 2 440,0
2016 77926 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 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 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 26227 21779 1913,5 264,4 4448 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2021 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 324,4 132,2 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
2024 10811,9 19,7 2768,1 22009 1917,0 283,9 567,1 395,4 171,7 4780,7 4190,0 37820 3429,0
2023 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 10564,3 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 2279,7 270,6 541,0 383,4 157,5 4642,2 41034 37330 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 33971
Juli 10743,2 17,2 3002,4 2456,4 21888 267,6 546,0 384,8 161,2 4651,1 4114,5 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 2 980,6 24309 2165,6 265,3 549,7 387,7 162,1 4653,7 4116,8 3736,3 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 21058 283,8 568,1 403,0 165,1 4695,4 4126,2 37410 3401,3
April 10 598,5 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 29513 23789 20924 286,5 572,4 406,9 165,5 47014 4135,1 3747,0 3406,5
Juni 104911 16,7 2936,5 23783 2093,0 285,3 558,2 393,5 164,7 4712,0 4142,7 37475 34084
Juli 10 309,2 16,3 2890,5 2327,0 2 040,4 286,6 563,5 397,7 165,8 4721,8 4152,6 3755,6 3413,5
Aug. 10 269,1 17,0 2889,6 23275 2039,7 287,8 562,1 394,7 167,5 4729,7 41584 3758,2 34159
Sept. 10374,4 17,3 2 868,9 22911 2004,2 286,9 577,8 408,5 169,3 4752,7 4168,5 3763,6 3420,7
Okt. 10 490,7 18,1 2 864,5 22834 1994,9 288,5 581,1 409,1 172,0 4749,4 4168,9 3762,0 3419,0
Nov. 10 662,0 17,4 28787 23089 2021,8 287,2 569,8 3974 172,4 4770,4 4179,4 3771,0 3428,1
Dez. 10811,9 19,7 2768,1 22009 1917,0 283,9 567,1 395,4 171,7 4780,7 4190,0 3782,0 3429,0
Veranderungen 3
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 182,6 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 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
2024 481,6 1,0 - 1135 - 1423 - 156,5 14,2 28,8 18,2 10,6 1411 90,7 64,3 46,6
2023 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 55 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. - 286,4 1.8 - 102,9 - 89,1 - 868 - 2,3 - 138 - 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 33 15,1 54 0,8 0,1
Febr. 132,1 0,0 33,55 20,9 15,7 53 12,5 12,3 0,2 11,2 7.4 7.3 6,3
Marz - 752 1.3 - 550 - 52,0 - 543 2,4 - 3,0 - 3,9 0,9 20,1 6,2 55 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 - 11,7 0,2 - 7.0 - 3,7 - 4,6 0,9 - 3,3 - 5,0 1,7 12,5 8,4 6,3 55
Juni - 950 - 0,0 - 16,0 - 1.1 1,0 - 2,1 - 149 - 14,2 - 0,6 11,0 7,9 0,8 2,1
Juli - 1775 - 0,4 - 437 - 499 - 510 11 6,1 5,6 0,6 121 11,6 9,7 6,5
Aug. - 329 0,6 0,1 1,1 - 0,1 11 - 1,0 - 2,6 1,7 9,4 6,4 3,2 3,2
Sept. 108,9 0,4 - 20,0 - 36,1 - 353 - 0,7 16,0 14,3 1,7 23,9 11,6 7.0 6,4
Okt. 110,1 0,8 - 0,5 - 2,5 - 4,0 1.5 1.9 - 0,7 2,7 - 2,7 1,6 2,4 2,1
Nov. 157,6 - 0,7 11,4 24,7 26,2 - 1,6 - 132 - 13,6 0,4 20,8 10,7 8,0 83
Dez. 154,4 23 - 108,7 - 1058 - 102,5 - 3,3 - 2,9 - 2,0 - 0,8 11,5 11,6 12,1 2,1

* 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
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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
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 12,1 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
321,2 391,6 245,1 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 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 2543 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 1632,3 | 2023
353,0 408,0 272,5 135,5 590,7 448,8 308,9 141,9 23,9 118,0 13043 1020,0 1939,2 | 2024
332,2 376,5 2489 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 | 2023 Marz
331,2 375,1 2509 124,2 533,7 405,8 280,9 128,0 32,3 95,7 11499 883,9 17173 April
3321 370,5 249,8 120,7 538,7 407,7 284,6 131,0 31,9 99,1 11777 912,0 1724,4 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
336,2 376,4 252,1 124,3 536,6 407,3 282,8 129,3 30,7 98,7 1156,3 895,0 1916,3 Juli
3333 3779 249,5 128,44 537,7 404,5 282,9 133,2 31,1 102,1 1157,7 899,2 1915,9 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 288,2 131,1 30,9 100,2 1153,0 895,0 1787,6 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.
335,9 384,2 256,3 127,9 552,0 414,9 2871 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
339,7 385,8 259,9 126,0 562,7 422,4 2941 140,3 28,8 11,4 12189 947,8 1713,6 April
340,5 388,1 259,6 128,5 566,3 429,9 296,6 136,4 27,8 108,6 12478 977,8 1661,5 Mai
339,0 395,2 262,6 132,7 569,3 425,5 293,2 143,8 28,0 115,8 12373 963,9 1588,6 Juni
342,2 397,0 263,1 1339 569,2 425,5 295,9 143,7 27,5 116,2 1230,3 956,4 1450,3 Juli
342,2 400,2 261,9 138,3 571,3 429,2 301,1 1421 27,5 114,6 1236,5 961,1 1396,4 Aug.
3429 404,9 264,2 140,7 584,2 433,0 304,0 151,2 27,9 1233 1279,6 996,9 14559 Sept.
343,0 406,8 270,5 136,3 580,5 435,1 305,0 145,4 27,1 1183 1284,7 997,7 1574,0 Okt.
342,8 408,5 270,8 137,7 591,0 450,1 309,8 140,9 26,9 1139 13255 10379 1669,9 Nov.
353,0 408,0 272,5 135,5 590,7 448,8 308,9 141,9 23,9 118,0 13043 1020,0 1939,2 Dez.
Veranderungen 3
7.8 - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4 2016
13,7 - 513 - 228 - 285 - 122 - 3,4 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 - 114 - 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 17 0,0 17 - 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 41 6,4 - 2,3 39,9 28,3 15,1 1,7 - 2,4 141 42,6 34,1 - 218,1 | 2023
17,7 26,4 16,2 10,1 50,4 38,8 26,2 11,6 - 4,5 16,2 141,9 119,0 311,2 | 2024
- 1,0 - 1,2 2,1 - 3,3 8,0 8,5 5,4 - 0,5 1,4 - 1,9 - 149 - 154 11,9 | 2023 April
0,9 - 4,7 - 1,2 - 3,5 54 2,1 3,9 3,4 - 0,4 3,7 28,3 28,1 10,1 Mai
4,2 3,0 - 1.1 4.1 - 0,9 - 5,5 - 59 4,6 - 0,9 5,5 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 1,2 3,0 3.4 - 0,4 - 1.7 4,4 3,4 - 6,1 - 0,3 - 57 10,3 12,6 120,4 Juli
- 2,8 1,5 - 2,6 41 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 - 11 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 - 5,0 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 2,1 - 0,4 2,5 4.1 8,0 2,9 - 3,9 - 1.1 - 2,8 34,2 34,8 - 515 Mai
- 1.4 7.1 3,0 4,2 3,1 - 4,3 - 3,6 7.4 0,2 7.2 - 170 - 198 - 730 Juni
3,1 2,0 0,8 11 0,5 0,5 3,3 - 0,0 - 0,5 0,4 - 3,4 - 3,8 - 142,0 Juli
- 0,0 3,2 - 1,2 4,4 3,0 4,5 59 - 1,6 0,0 - 1,6 6,9 55 - 500 Aug.
0,6 4,5 2,3 2,2 12,4 3,3 2,3 9,1 0,4 8,7 46,1 39,1 58,6 Sept.
0,2 - 0,8 3,6 - 4,4 - 4,3 1.5 0,5 - 5,8 - 0,8 - 5,0 - 5,4 - 9,5 118,0 Okt.
- 0,2 2,7 1.3 1.4 10,1 14,7 4,3 - 4,6 - 0,2 - 4,4 271 27,7 98,9 Nov.
10,0 - 0,5 1,7 - 2,2 - 0,2 - 1.2 - 0,9 1.1 - 3,1 4,2 - 201 - 161 269,4 Dez.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche 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
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 1242,8 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 12370 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 16186 12316 387,0 43435 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 1198,7 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2024 10811,9 14023 989,5 412,8 4585,6 43517 2623,0 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
2023 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 105643 | 16328| 12277 4051 | 43701 | 40998 | 26209 980,3 4823 498,6 470,4 199,5 93,6
Mai 10 653,7 16227 1229,8 392,9 4384,2 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 4382,4 4116,2 2 569,6 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 11014 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 11514 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 11987 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2024 Jan. 10 454,3 1538,7 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 4257| 44350 41865 24634 1297,4 789,0 425,7 367,7 191,0 84,1
Mai 10578,7 1503,4 10884 415,0 4464,9 4209,9 24848 1303,0 793,5 422,2 363,7 196,0 88,3
Juni 104911 1479,3 1067,5 411,8 4 469,5 4211,8 24819 1311,8 800,8 418,1 359,1 197,6 92,0
Juli 10 309,2 14645 10553 409,2 4462,6 42146 24844 1316,2 805,0 414,0 355,0 191,4 83,2
Aug. 10 269,1 14263 1025,0 401,3 45227 4269,7 25354 13232 812,1 411,2 352,1 194,8 85,4
Sept. 10374,4 14105 1004,3 406,3 4529,5 42753 25329 13331 821,7 409,3 349,4 199,9 89,4
Okt. 10490,7 14279 1001,9 426,0 4539,0 42819 2542,8 13315 819,0 407,6 346,9 197,6 88,6
Nov. 10 662,0 1442,6 1016,5 426,1 4589,7 4329,2 2599,5 13246 808,2 405,1 345,1 206,3 89,6
Dez. 10811,9 14023 989,5 412,8 4585,6 43517 26230 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
Verdnderungen 4
2016 1843 - 316| - 22| - 294 105,7 105,2 1243 - 111 14| - 80 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 1458 | - 325| - 153| - 56 1,5 16,4 5,8
2018 101,8 - 20,1 - 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 1321 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 145 - 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
2024 481,6 - 519 - 729 21,0 129,2 141,0 59,4 121,6 101,5 - 40,0 - 49,2 7,0 6,0
2023 April 16,7 15,5 17,5 - 1.9 2,4 8,1 - 41 20,8 20,2 - 8,6 - 10,1 1.8 - 51
Mai 91,9 - 101 2,1 - 121 13,1 8,4 - 7.9 24,3 21,7 - 8,0 - 10,2 11 4,2
Juni - 659 - 90,3 - 794 - 11,0 - 6,3 1,5 - 263 35,0 36,1 - 7.3 - 9,9 - 4,7 - 6,9
Juli 170,6 31,5 10,4 21,1 4,9 6,5 - 164 30,2 31,0 - 7.3 - 10,3 0,6 - 0,7
Aug. - 151 - 133 2,8 - 16,1 6,4 7.9 - 13,6 30,0 30,7 - 8,5 - 11,2 - 4,4 - 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 - 17,4 32,3 331 - 6,4 - 9,4 4,7 - 1,2
Nov. - 1748 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 - 472 - 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 58 - 3,2 - 1,5 - 177 211 20,7 - 5,0 - 7.3 2,0 0,4
Mérz - 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 - 55 - 0,6 1.3
Mai - 117 - 151 - 5,1 - 101 30,5 23,9 21,8 55 4,4 - 3,5 - 4,0 5,1 4,3
Juni - 950 - 233 - 192 - 4,1 2,0 - 0,5 - 33 6,9 71 - 4,2 - 4,5 1,4 3,6
Juli - 177,5 - 9,0 - 8,0 - 1,0 - 6,5 3.1 2,7 4,4 4,4 - 4,0 - 4,1 - 6,2 - 8,7
Aug. - 329 - 59 1,7 - 7.7 28,5 23,1 19,0 7,0 7,0 - 2,9 - 2,9 3,8 2,5
Sept. 108,9 - 152 - 206 5,4 7,2 6,0 - 2,3 10,1 9,7 - 1,8 - 2,7 5,3 4,1
Okt. 110,1 15,5 - 2,9 18,4 8,2 51 9,3 - 2,6 - 3.1 - 1,7 - 2,5 - 2,7 - 1,0
Nov. 157,6 12,3 14,0 - 1,7 48,9 46,6 55,6 - 6,5 - 10,9 - 2,5 - 1,8 7.9 0,8
Dez. 154,4 - 404 - 270 - 133 - 41 22,5 23,5 - 1.8 - 125 0,9 1,0 - 119 - 7.4
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung 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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IV. Banken
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
42,2 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 1110,8 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 11851 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
110,3 34,5 1.9 1.4 39,5 333 6,4 4,8 1309,3 72,4 750,9 832,6 1920,0 | 2024
97,0 28,5 2,1 1,9 78,2 73,3 4,7 2,6 1231,2 64,6 863,1 734,8 1731,0 | 2023 Mérz
103,7 33,9 2.1 1.9 70,8 65,9 5,4 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 58 3,0 12713 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 Mérz
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 1327,0 75,7 832,8 756,7 1681,4 Mai
103,8 333 1.9 1.4 60,1 49,5 9,3 4,0 1327,0 79,4 825,3 786,7 1590,0 Juni
106,3 36,2 1.9 1.4 56,6 49,1 10,1 4,2 1316,5 76,0 780,4 790,0 1480,9 Juli
107,5 37.9 1.9 1.4 58,3 49,1 12,7 4,6 1320,2 77,6 772,8 789,8 1420,1 Aug.
108,6 39,3 1.9 1.4 54,2 43,4 10,1 4,9 1321,7 78,4 815,6 802,4 1479,8 Sept.
107,2 38,8 1.9 1.4 59,6 43,6 9,4 4,9 1326,0 73,8 783,1 817,2 1583,2 Okt.
114,8 38,3 1.9 1.4 54,2 39,5 6,5 4,7 13227 75,4 812,3 821,6 1661,8 Nov.
110,3 34,5 1.9 1.4 39,5 33,3 6,4 4,8 1309,3 72,4 750,9 832,6 1920,0 Dez.
Veranderungen 4
1,1 00| - o3| - o1| - 22] - 12] - 03] - 11 86| - 13 116,1 264| - 395| 2016
10,8 42| - o1| - oo0f - o0 - o0 11 - o3| - 33| - 85| - 161 341 - 1623 | 2017
- 64| - 41| - o1| - o1 2,1 21| - 26 03 300 - 59| - 360 7,4 10,3 | 2018
2,0 06| - o1| - 01 1,4 1,4 56| - 05 22,3 o1| - 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 5,0 857,7 | 2022
14,4 6,7 - 0,2 - 04 - 10,9 - 148 1.8 0,5 110,6 43,1 - 557 43,3 - 189,9 | 2023
1.1 - 4.1 - 0,1 - 0,2 - 187 - 186 1.3 1.6 16,0 - 8,7 21,6 44,6 319,2 | 2024
6,9 55 - 0,0 - 0,0 - 7.4 - 7.4 0,7 0,1 57 2,7 - 4,9 1.8 - 4,7 | 2023 April
- 3.1 - 33 - 0,0 - 0,0 3,6 - 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.
59 52 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,3 1.4 - 0,1 83 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 4.1 0,1 21,1 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 Mérz
- 1.9 - 2,1 - 0,0 - 0,0 - 1.4 - 0,8 0,4 0,2 3,6 - 5,4 - 142 - 10,0 84,4 April
0,8 - 0,7 - 0,0 - 0,0 1.5 0,3 - 0,8 0,1 4,2 - 1,6 13,9 10,7 - 552 Mai
- 2,1 - 1.6 - 0,0 - 0,0 1,0 - 0,1 0,6 0,2 - 2,9 3,7 - 1.2 29,5 - 897 Juni
2,6 2,8 - 0,0 - 0,0 - 3,4 - 0,4 0,8 0,2 - 8,9 - 3,4 - 412 3,7 - 116,5 Juli
1,2 1.6 - 0,0 - 0,0 1.6 - 0,0 2,5 0,5 1.8 0,8 - 6,5 4,7 - 585 Aug.
1,2 1,5 - 0,0 - 0,0 - 4,0 - 5,6 - 2,5 0,3 2,8 0,8 44,9 15,4 56,0 Sept.
- 1,7 - 0,8 - 0,0 - 0,0 58 0,7 - 0,8 0,1 - 0,1 - 4,7 - 333 57 114,9 Okt.
7.1 - 0,7 - 0,0 - 0,0 - 57 - 4,4 - 2,8 - 0,2 - 8,9 1.3 21,0 2,9 84,5 Nov.
- 4,5 - 3,7 - 0,0 0,0 - 147 - 6,2 - 0,1 0,1 - 127 - 2,2 - 584 111 258,9 Dez.

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 Briiche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende

2024 Juli

Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

2024 Nov.
Dez.

IV. Banken

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
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- | von bis 1 Jahr Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) | banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1324 104082 66,7 3511,2 29975 510,3 5108,5 498,1 38474 0,1 746,1 100,7 1621,1
1315 | 10379,0 63,4 3519,8 3003,5 512,8 5116,3 494,9 38558 0,1 7481 101,1 1578,5
1308 | 104854 66,6 3516,1 29976 515,1 5161,3 523,3 3854,9 0,1 764,3 100,7 1640,7
1303 | 10599,7 69,0 35085 29865 518,5 5163,8 519,6 3864,8 0,1 760,8 100,4 1758,1
1299 | 10765,0 61,1 3569,5 30488 517,5 5185,5 523,2 38758 0,1 770,4 100,7 1848,1
1296 | 109084 81,5 34283 2913,6 511,8 5186,7 515,2 3877,1 0,1 779,6 101,1 21107
Kreditbanken 6
237 5013,5 21,4 16983 1592,8 104,6 1733,2 361,7 1067,8 0,1 296,9 33,2 1527,5
234 5202,0 31,5 1609,9 1506,9 102,2 1734,6 352,4 1069,9 0,1 305,7 33,8 1792,2
GroBBbanken 7
3 23414 9,6 722,6 675,1 47,5 792,2 175,9 447,7 0,0 165,1 24,6 792,3
3 2364,0 13,5 705,9 658,4 475 804,7 177,7 445,3 - 178,4 25,8 814,1
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
125 21814 8,8 668, 1 614,0 53,5 783,3 138,4 521,6 0,1 120,9 7,7 713,7
124 2379,0 13,9 631,6 579,9 51,2 769,6 127,6 523,3 0,1 1164 7,5 956,4
Zweigstellen auslandischer Banken
109 490,7 3,0 307,6 303,8 3,5 157,7 47,3 98,5 - 11,0 0,9 21,
107 459,0 4,1 272,4 268,6 3,6 160,4 47,1 101,4 - 10,8 0,4 21,
Landesbanken
6 894,1 2,1 331,7 272,6 59,0 436,8 471 342,7 0,0 42,9 9,5 114,0
6 880,3 4,7 312,6 255,0 57,5 4385 48,2 343,9 0,0 43,3 9,5 115,1
Sparkassen
349 1582,9 20,6 287,9 167,2 120,7 1231,8 53,4 1008,1 - 170,2 16,8 25,8
349 1583,1 26,3 284,2 163,9 1203 1231,6 52,8 1007,8 - 170,9 16,7 24,4
Kreditgenossenschaften
669 1202,2 11,8 226,3 116,9 109,1 910,5 35,2 757.4 0,0 117,9 20,8 32,7
669 1205,6 15,4 2238 115,4 108,0 913,7 36,6 758,4 0,0 1187 20,8 32,0
Realkreditinstitute
7 221,0 0,1 18,9 11,4 7,6 196,6 2,8 181,0 - 12,7 0,2 53
7 218,1 0,2 17,1 9,6 7,5 195,7 2,9 180,3 - 12,5 0,2 5,0
Bausparkassen
13 261,0 0,2 39,8 24,5 15,3 216,5 13 194,5 . 20,7 0,2 43
13 260,5 0,2 38,8 23,5 15,3 2171 1,2 195,1 20,8 0,2 42
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1590,1 4,9 966,6 863,3 101,4 460,2 21,7 324,3 0,0 109,1 20,0 138,4
18 1558,6 33 942,1 839,4 101,0 4555 21,0 321,7 0,0 107,6 19,9 137,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken #
138 24468 9,3 824,5 779,9 438 757,1 171,7 434,1 0,1 146,6 2,8 853,2
135 2600,2 13,4 751,8 709,6 41,4 741,9 157,5 437,2 , 142,4 2,5 1090,6
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
29 1956,1 6,3 516,9 476,1 40,2 599,3 124,4 335,6 0,1 135,6 1,9 831,7
28 2141,2 9,3 479,4 441,0 37,8 581,5 110,4 335,8 0,1 131,6 2,1 1069,0

* 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. bérsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  bdrsen-



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2025
25°¢
IV. Banken
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
20431 664,7 13784 4670,8 2 688,5 702,9 688,4 86,5 418,4 358,4 172,6 1390,2 644,3 1659,8 | 2024 Juli
1999,5 602,6 1396,9 47316 2744,8 710,1 687,4 93,8 415,5 355,4 173,7 13914 643,6 1613,0 Aug.
2015,6 667,8 1347,7 4746,9 2754,9 7211 680,6 88,1 413,7 352,8 176,6 1403,9 644,6 1674,4 Sept.
2014,3 661,3 1353,0 47421 27528 728,7 680,6 88,3 411,9 350,3 168,1 1410,5 648,3 1784,5 Okt.
20439 673,3 1370,5 4.804,2 28154 7251 692,3 87,3 409,4 348,4 161,9 1410,3 649,9 1856,8 Nov.
1951,8 586,0 1365,8 47917 28213 708,6 692,6 75,4 410,3 349,4 158,9 1400,9 649,4 21146 Dez.
Kreditbanken
1088,2 511,8 576.3 19931 1236,0 379,4 259,6 86,4 84,0 50,7 34,1 227,5 230,6 1474,2 | 2024 Nov.
10171 443,4 573,6 1995,0 1244,4 369,7 266,0 74,3 84,0 50,4 31,0 225,6 229,9 17343 Dez.
Grof3banken 7
422,0 185,2 236,8 899,0 557,2 190,9 70,6 39,8 76,5 44,0 3,7 170,8 88,5 761,1 | 2024 Nov.
406,0 175,5 230,5 919,9 572,4 188,9 78,5 39,1 76,5 43,8 3,6 169,7 88,4 780,0 Dez.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
448,4 221,4 226,9 862,8 526,7 135,2 163,4 46,6 7.3 6,5 30,3 54,5 122,8 692,9 | 2024 Nov.
4221 189,6 232,5 846,5 520,0 129,4 162,5 35,2 7.2 6,4 27,3 53,9 122,3 934,3 Dez.
Zweigstellen auslandischer Banken
217,8 105,2 112,6 231,3 152,1 53,3 25,6 0,0 0,2 0,2 0,1 2,2 19,2 20,2 | 2024 Nov.
189,0 78,4 110,6 228,7 152,0 51,4 25,0 0,0 0,2 0,2 0,1 2,1 19,2 20,1 Dez.
Landesbanken
205,7 40,6 165,1 301,0 155,2 721 66,6 0,5 4,2 4,2 2,8 232,8 44,2 110,5 | 2024 Nov.
199,5 34,6 164,9 296,8 151,4 73,3 65,2 04 4,2 4,2 2,7 2285 44,2 11,3 Dez.
Sparkassen
144,9 2,8 1421 12029 789,7 100,5 22,1 - 192,9 174,8 97,8 23,3 150,8 61,1 | 2024 Nov.
142,2 3,3 1389 1207,8 797,4 97,3 22,3 - 192,9 174,8 97,9 22,7 150,6 59,9 Dez.
Kreditgenossenschaften
154,1 1,3 152,8 886,3 549,1 137,2 45,3 - 128,0 118,4 26,7 89 112,0 40,8 | 2024 Nov.
153,1 2,0 151,1 891,8 553,6 137,3 45,2 - 128,9 119,6 26,7 8,9 12,2 39,7 Dez.
Realkreditinstitute
40,7 2,8 37.9 54,4 2,3 6,5 45,6 0,1 - - . 109,0 9.3 7.6 | 2024 Nov.
39,7 2,7 37,0 54,1 2,6 6,2 45,3 0,1 - - . 107,6 9,2 7.5 Dez.
Bausparkassen
38,5 2,8 35,7 193,5 6,9 2,9 183,2 - 0,4 0,4 0,1 7,5 13,2 8,5 | 2024 Nov.
37,6 2,5 35,1 194,4 6,8 2,9 184,3 - 0,4 0,4 0,1 7.5 13,2 7.8 Dez.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
371,8 11,2 260,6 173,0 76,2 26,4 70,0 0,3 - - . 801,4 89,9 154,1 | 2024 Nov.
362,7 97,6 265,1 151,7 65,1 21,9 64,3 0,6 - - . 800,3 90,0 154,0 Dez.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
632,6 325,6 306,9 825,2 525,4 163,4 114,8 51,3 6,6 6,3 15,0 51,6 106,9 830,5 | 2024 Nov.
574,9 264,8 310,1 806,2 515,7 155,4 113,8 39,4 6,6 6,3 14,7 50,4 106,4 1062,4 Dez.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
414,8 220,5 194,3 593,9 3733 110,1 89,2 51,3 6,4 6,1 14,9 49,4 87,7 810,4 | 2024 Nov.
385,9 186,4 199,5 577.5 363,8 104,1 88,8 39,4 6,4 6,1 14,5 48,3 87,2 10423 Dez.

fahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen
"GroRbanken”, "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 "GrofRbanken").
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 (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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Aug.
Sept.
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Jan.
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Aug.
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Okt.
Nov.
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Jan.
Febr.
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April
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Okt.
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Dez.

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 *
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 1119,7 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 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
19,8 67,3 2347,0 21014 - 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
19,5 61,3 2122,2 1855,1 - 0,7 266,4 37,4 4120,2 37013 0,1 1,8 417,0
17,0 69,9 2369,8 21184 - 11 250,3 128 | 40487 | 36539 0,1 3,2 391,6
17,3 46,7 2392,0 2139,7 - 1,2 251,1 129 | 40467 3649,9 0,1 2,5 394,2
17,9 49,6 2305,0 2056,1 - 1,0 247,8 129| 40481 | 36535 0,1 34 391,1
17,4 62,2 23517 2102,8 - 0,8 248,0 131 4051,9 3656,6 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 40441 3649,9 0,1 0,9 393,3
16,1 73,1 23307 2070,9 - 0,8 259,0 28,1 | 40483| 36495 0,0 1,4 397,4
16,2 47,5 2376,9 2112,0 - 0,8 264,1 31,6 | 40557 3 654,0 0,1 0,5 401,2
17,5 46,9 23254 2058,2 - 0,7 266,5 343| 40610 36584 0,1 05 402,1
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 43,4 2317,7 2048,2 - 0,8 268,7 41,5 4069,5 3666,0 0,1 1.2 402,2
16,5 46,6 23139 2 045,6 - 0,8 267,5 44,4 4076,9 3670,9 0,1 11 404,8
16,1 50,0 2 259,5 1989,8 - 0,7 269,0 46,0 40833 3676,4 0,0 1.1 405,8
16,8 46,0 2263,7 19929 - 0,8 269,9 47,3 4088,6 3677,6 0,1 1.4 409,5
171 48,4 2225,0 1954,8 - 0,9 269,3 46,5 4098,6 3684,7 0,1 2,0 411,8
17,9 50,5 22152 1943,4 - 0,9 270,9 44,8 4.099,7 3689,4 0,0 3,1 407,2
17,2 43,2 22483 1977,8 - 0,9 269,6 36,8 4109,8 3698,7 0,1 2,6 408,5
19,5 61,3 2122,2 18551 - 0,7 266,4 37,4 4120,2 37013 0,1 1,8 417,0
Veranderungen *
+ 6,5 + 1291 + 48,1 + 66,9 - - 0,9 - 179 + 04 + 43,7 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 + 1084 + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 20,1 - 01 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 0,4 - 136
+ 85 + 24,0 - 810 - 766 + 0,0 + 0,1 - 44 + 3,8 + 715 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 59,7 63,0 61,1 - 00 - 0,2 - 1,6 - 14 + 126,7 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 00 + 0,0 + 96 + 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 + 17 + 216,7 + 2201 - 01 + 0,1 - 33
- 13 - 15,3 - 655 - 712 - - 0,2 + 59 + 19 + 309 + 390 - 01 - 1.8 - 62
+ 09 + 9,6 - 1498 - 1648 - - 0,1 + 15,0 +15,3 + 77,0 + 52,4 - 00 + 1,0 + 23,7
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 08 + 0,1 + 66 + 83 - 00 + 0,2 - 1.9
+ 0,3 - 23,2 + 22,2 + 21,3 - + 0,1 + 0,8 + 0,1 - 1,9 - 4,0 + 00 - 0,6 + 2,7
+ 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 + 24,2 + 19,5 - + 0,1 + 46 + 0,1 + 6,1 + 47 + 00 + 0,1 + 1,3
+ 1,8 + 6,5 - 955 - 933 - - 0,1 - 20 + 0,6 - 127 - 10,3 - 00 - 2,2 - 02
- 24 + 21,1 + 48,6 + 403 - - 0,0 + 84 + 39 + 40 - 05 - 00 + 0,5 + 40
+ 0,0 - 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 + 00 - 0,1 + 09
- 11 0,8 - 59 - 7.5 - + 0,0 + 16 + 3,7 + 11 + 33 - 00 + 1.3 - 35
+ 0,2 - 2,7 - 1,7 - 2,4 - + 0,1 + 0,6 + 3,5 + 7.4 + 43 + 0,0 - 0,5 + 3,6
- 00 3,2 - 3,8 - 1.9 - - 0,0 - 1.9 + 29 + 74 + 49 - 00 - 0,1 + 26
- 04 + 3,4 - 530 - 544 - - 0,1 + 15 + 1,6 + 71 + 61 - 00 - 0,1 + 10
+ 0,6 - 3,8 + 4,7 + 3,6 - + 0,2 + 0,9 + 1,4 + 53 + 1,3 + 0,0 + 0,4 + 3,7
+ 04 + 2,4 - 387 - 381 - + 0,1 - 07 + 13 + 10,8 + 79 - 00 + 0,6 + 23
+ 07 + 2,1 - 4,0 - 5,6 - - 0,0 + 16 - 1,7 + 12 + 47 - 00 + 1.1 - 46
- 07 - 7,2 + 332 + 345 - + 0,0 - 1.3 - 80 + 10,1 + 94 + 0,0 - 0,5 + 13
+ 23 + 18,1 - 1239 - 1205 - - 0,1 - 33 + 0,6 + 10,6 + 28 - 00 - 7 + 85
* 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 borsen-
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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 *
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 | 2018
- 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 1111,6 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
- 26,1 83,8 989,5 1231 866,4 0,0 11,0 43885 2630,5 1194,2 406,0 157,8 67,1 | 2024
- 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 | 2023 Juli
- 24,4 80,3 1162,1 138,5 10237 0,0 14,5 4188,4 2568,4 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 97,0 371 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 4217,3 25529 1085,6 448,3 130,5 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 1134,8 161,4 973,4 0,0 13,3 42136 24783 11435 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 24754 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
- 23,2 81,1 1067,5 158,5 909,0 0,0 12,3 4264,7 2494,2 1182,5 418,1 170,0 68,9 Juni
- 23,1 84,5 1055,3 159,3 896,1 0,0 12,1 4267,8 24971 1185,2 414,0 171,5 70,0 Juli
- 26,4 84,9 1025,0 1331 891,9 0,0 12,0 4323,3 2548,5 11911 411,2 172,5 74,5 Aug.
- 26,1 84,6 1004,3 135,4 868,8 0,0 11,6 43226 25441 11938 409,3 175,4 75,3 Sept.
- 26,1 84,0 1001,9 132,9 868,9 0,0 1,6 43295 25551 1200,0 407,6 166,9 73,9 Okt.
- 26,2 84,3 1016,5 139,5 877,0 0,0 5 43719 26084 1197,6 405,1 160,8 66,5 Nov.
- 26,1 83,8 989,5 1231 866,4 0,0 , 43885 2630,5 1194,2 406,0 157,8 67,1 Dez.
Veranderungen *
- - 13 + 15| - 17 + 03 - 20 + 0,0 - 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
- - 1,0 + 3,1 - 25,0 - 31 - 219 + 0,0 - 04 + 117,7 + 139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 01 - 86 + 16| - 102 + 00 - 03 +122,5 +1558| - 257| - 34 - 41 - 1,4 2019
- + 57 - 33 + 3134 + 23,2 + 290,2 - 00 + 82 + 221,6 + 273,7 - 32,7 - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 23 + 1,0 + 105,2 - 74 +112,6 + 00 + 33 + 9573 + 1443 —- 46,2 + 07 - 35 - 02| 2021
- - 0,1 + 17| -1046 + 88| -1134 - 00 - 06 +191,8| + 658 +143,4| - 275 + 10,1 + 1,7 | 2022
- - 1.2 + 06| -1399| - 89| -131,0 + 0,0 - 23 + 766 | -1720| +2264| - 823 +104,5 + 3,5| 2023
- + 23 + 38| - 699 + 230 - 929 + 00 - 24 +1261 + 57,9 + 850 - 400 + 23,1 +17,0 | 2024
- + 0,0 - 01 + 10,2 + 08 + 94 - - 00 + 38| - 187 + 228 - 713 + 70 + 0,2 | 2023 Juli
- + 01 08| + 31 + 39| - 08 + 00 - 01 + 82 - 13,2 + 213 - 85 + 85 + 0,2 Aug.
- - 0,2 + 0,1 - 494 - 11 - 483 - 00 - 04 + 09 - 10,5 + 10,7 - 57 + 6,3 + 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 + 18,8 + 03 Nov.
- - 02 - 02 - 473 - 125 - 348 - 00 - 05 + 223 - 07 + 137 - 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 + 42 + 35 April
- + 0,0 + 0.2 - 53 - 26| - 27 - - 01 + 237 + 21,7 + 31 - 35 + 24 + 3,2 Mai
- - 0,2 + 0,1 18,9 + 05 19,4 - - 04 - 04 - 27 + 37 - 42 + 2,8 + 2,0 Juni
- - 0,1 + 34| - 81 + 48| - 130 + 0,0 - 02 + 31 + 29 + 28| - 40 + 15 + 1.1 Juli
- + 3,2 + 04 + 17 + 59 - 41 + 0,0 - 01 + 23,5 + 19,5 + 58 - 29 + 1,0 + 4,5 Aug.
- - 0,3 + 0,0 - 20,7 + 24 - 231 + 0,0 - 04 - 07 - 45 + 2,7 - 18 + 29 + 09 Sept.
- - 00 - 06 - 24 - 25 + 01 - 00 - 01 + 7,1 + 11,6 - , 1,7 - 10 - 15 Okt.
- + 0,1 + 03 + 14,7 6,6 + 81 - 00 - 00 + 42,7 + 52,8 - 16 - 25 - 61 - 74 Nov.
- - 02 - 04| - 254| - 148| - 106 - 00 - 05 + 166 | + 22,1 - 34 0,9 - 30 + 0,6 Dez.
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; siehe 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 boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléandische 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 *
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 4,2 277,5
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 5131 111,0 4021 7.7 274,5
2020 0,2 1024,3 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
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 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 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 0,2 1306,1 1058,6 759,7 2989 2,0 245,5 7.9 1066,5 691,0 222,0 469,0 12,9 362,6
2023 Juli 0,2 1194,1 955,3 694,8 260,5 41 234,7 43 962,7 637,4 190,4 447,0 16,4 308,9
Aug. 0,2 11971 959,5 693,8 265,7 37 233,9 43 954,8 630,9 181,3 449,6 16,2 307,8
Sept. 0,2 1203,3 966,5 687,9 278,6 3,5 233,3 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 33 232,4 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 7243 286,4 3,0 2322 6,9 1000,4 660,7 204,4 456,3 14,2 3254
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 1255,8 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 1041,2 755,0 286,2 2,5 2385 7,5 1018,6 667,3 207,9 459,4 16,1 335,2
Juni 0,2 12534 10128 723,8 289,0 2,3 2383 7,2 1025,1 665,2 207,3 457,9 16,5 343,4
Juli 0,2 1251,7 1007,8 719,6 288,2 2,6 2413 7,0 1025,1 669,1 208,7 460,4 15,8 340,2
Aug. 0,2 1256,1 1010,7 720,2 290,5 2,6 242,8 6,9 1027,7 673,1 2114 461,7 16,0 338,6
Sept. 0,2 12911 1042,8 755,5 287,3 2,4 245,9 8,9 1062,7 693,5 230,3 463,2 16,7 352,6
Okt. 0,2 12933 1043,2 755,3 287,9 2,4 2477 8,9 1064,1 695,1 2292 465,9 15,4 353,6
Nov. 0,2 1321,2 10711 781,1 290,0 2,2 247,9 8,1 1075,7 700,4 232,2 468,2 13,3 362,0
Dez. 0,2 1306,1 1058,6 759,7 298,9 2,0 2455 7,9 1066,5 691,0 222,0 469,0 12,9 362,6
Veranderungen *
2016 + 00 - 255 - 145] - 382 + 237 - 07 - 103 - 00 + 17,4 + 289 + 10,1 + 1838 - 30 - 85
2017 + 00 - 572 - 487 - 61,5 +12,8 + 0,0 - 85 +06) - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 184
2018 + 0,0 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 18,3 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00| - 41 - 13 - 219 +10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 268 + 19,9 +12,7 + 7,3 + 30 + 38
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 0,3 + 344 + 14,7 + 9,0 + 57 + 3,6 + 16,1
2021 + 0,0 + 528 + 711 + 689 + 2,2 - 25 - 158 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 1,4
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 179 + 26 + 13 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 67 - 67
2023 - 00 + 326 + 249 + 10,2 + 14,7 + 14 + 63 + 05 + 51,5 + 14,8 + 52 + 96 - 26 + 39,3
2024 + 0,0 +121,3 + 106,4 + 97,2 + 9.2 - 10 + 15,9 - 0.2 + 951 + 549 + 44,0 + 10,9 + 05 + 39,7
2023 Juli - 00 + 184 + 17,7 + 13,9 + 39 + 05 + 02 + 0,0 + 3,0 + 10,5 + 9,6 + 09 + 07 - 82
Aug. - 00 + 00| + 13 - 22 + 35 - 04 - 09 - 00| - 102 - 83 - 98 + 15 - 03 - 16
Sept. + 0,0 - 10 - 00 - 101 + 10,1 - 02 - 07 - 0,0 - 01 - 12 + 13 - 25 - 01 + 1,1
Okt. + 0,0 + 10,3 + 10,6 + 26 + 80 + 0,1 - 04 - 01 - 07 + 38 + 52 - 14 - 16 - 30
Nov. - - 144 - 139 - 11,5 - 24 - 02 - 03 + 0,0 + 18,7 + 129 + 7,6 + 53 + 08 + 50
Dez. - 00 - 21,0 - 17,6 - 21,0 + 34 - 03 - 32 + 0,0 - 97 - 17,2 - 19,2 + 2,0 - 30 + 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 + 158 + 12,3 + 75 + 48 - 03 + 3,8
Marz - 00 + 91 + 56 + 87 - 30 - 03 + 38 + 0,1 + 77 - 9,1 - 125 + 34 + 1,0 + 15,7
April + 0,0 - 15 - 08 - 47 + 4,0 - 04 - 03 + 04 + 71 + 12,3 + 14,0 - 16 + 1,2 - 64
Mai - 00 + 30,1 + 268 + 276 - 09 + 03 + 3,0 + 0,0 + 44 + 41 + 23 + 1,8 - 04 + 07
Juni + 00)] - 336| - 331 - 341 + 1,0 - 02 - 03 - 02 + 34 - 47 - 16 - 31 + 04 + 7,7
Juli - 00 + 25 - 08 - 13 + 05 + 03 + 30 - 02 + 23 + 58 + 24 + 34 - 07 - 29
Aug. + 0,0 + 111 + 95 + 4,7 + 48 - 00 + 16 - 0,1 + 7.8 + 82 + 46 + 3,6 + 03 - 07
Sept. - 00 + 37,6 + 34,7 + 36,9 - 22 - 02 + 3,1 - 0,1 + 35,7 + 20,8 + 19,2 + 1,6 + 07 + 14,2
Okt. + 00) - 57 - 73 - 48 - 25 + 0,0 + 16 -00| - 34 - 22 - 29 + 06 - 14 + 0,2
Nov. + 0,0 + 18,1 + 183 + 19,7 - 15 - 02 + 0,0 - 08 + 51 + 00 + 08 - 0,7 - 21 + 7,2
Dez. + 0,0 - 197 - 17,0 - 247 + 7,7 - 02 - 25 - 0,1 - 121 - 11,7 - 10,9 - 09 - 05 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
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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 *
3 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0.1 2011 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
3 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
§ 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 03| 2017
, 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 2315 110,2 121,3 63,7 57.6 0,1 2018
, 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 3325 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
10,7 171 962,3 462,9 499,4 316,2 183,2 0,0 403,2 190,8 212,5 106,2 106,2 4,3 | 2024
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 | 2023 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 17,4 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 4259 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 2123 14,6 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
10,6 16,0 1033,2 549,6 483,6 315,3 168,3 0,0 414,4 204,4 210,1 11,0 99,0 4,5 Juni
10,5 16,0 987,8 505,4 482,4 311,4 170,9 0,0 402,9 191,4 211,5 112,3 99,3 4,8 Juli
10,6 16,0 974,5 469,5 505,0 330,4 174,6 0,0 408,3 196,3 212,0 112,7 99,3 5.1 Aug.
10,6 15,9 1011,3 532,4 4789 299,4 179,5 0,0 424,3 210,9 213,5 113,7 99,8 5,5 Sept.
10,7 16,2 1012,4 528,4 484,0 303,5 180,6 0,0 412,5 197,7 214,9 116,2 98,7 5.4 Okt.
10,8 16,3 1027,3 533,8 493,5 314,3 179,2 0,0 432,3 207,0 2253 118,4 106,9 41 Nov.
10,7 171 962,3 462,9 499,4 316,2 183,2 0,0 403,2 190,8 212,5 106,2 106,2 4,3 Dez.
Veranderungen *
- 01 - 1,5 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 6,7 + 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 - 0,0 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 0,0 2019
- 02 - 39 + 838 +878| - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0 | 2020
- 0.2 - 08| +1366 + 19,8 + 1168 | + 892 + 27,6 + 00 + 22,7 + 64 + 16,3 + 00 + 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
+ 0,2 + 11 - 66,1 - 46 - 614 - 86,9 + 254 + 0,0 + 11,6 - 183 + 29,9 + 20,9 + 90 + 0,1 | 2023
+ 0,0 + 03 + 339 - 10,8 + 44,6 + 22,2 + 224 + 0,0 + 17,6 + 12,7 + 49 - 15 + 64 + 3,2 | 2024
- 00 + 01 + 27,3 + 17,2 + 10,1 + 90 + 11 - + 04 - 13 + 17 + 11 + 06 - 0,0 | 2023 Juli
+ 00 - 00| - 326 - 164 - 162 - 17,9 + 17 - 0,0 - 43 - 59 + 16 + 3,6 - 20 - 00 Aug.
- 00 - 00| - 210 - 323 + 114 - 22 + 13,5 - - 57 + 71 -12.8 - 128 + 00 + 0,0 Sept.
+ 00 + 05 + 17,0 +228| - 58| - 56| - 02 - + 19,6 + 09 + 18,7 + 17,3 + 14 - 01 Okt.
+ 0.2 - 01 - 12,9 - 184 + 55 + 49 + 06 - - 86 + 06 - 92 - 98 + 06 - 00 Nov.
+ 03 + 03 - 774 - 67,0 - 104 - 23 - 82 - - 313 - 297 1,5 1.8 + 03 - 0,0 Dez.
+ 0,0 - 04 + 514 + 48,7 + 28 - 52 + 8,0 - + 27,8 + 23,6 + 43 + 53 - 1,0 - 0,4 | 2024 Jan.
+ 0,0 - 04 + 46,4 + 14,5 + 319 + 26,7 + 52 + 0,0 + 16,4 + 11,5 + 4,9 + 68 - 19 + 1,4 Febr.
+ 00 - 00| + 151 - 324 + 476 + 595 - 11,9 - - 173 - 191 + 1.8 + 07 + 11 + 0,5 Marz
+ 00 + 01 - 131 + 22,2 - 353 - 419 + 66 - + 101 + 141 - 40 - 43 + 03 + 07 April
- 00 - 00| + 71 + 30,5 - 235 - 12,9 - 10,6 - + 23 + 53 - 30 - 48 + 18 + 0,8 Mai
- 02 + 00| - 46 - 63 + 18| - 19 + 3,6 - - 75 - 82 + 07 + 1,2 - 05 + 05 Juni
- 0,1 - 00| - 406 - 40,6 + 00| - 29 + 30 - -10,7 - 12,6 + 19 + 16 + 03 + 03 Juli
+ 0,1 - 00 - 68 - 33,2 + 263 + 20,8 + 55 - + 7.6 + 6,2 + 14 + 1.3 + 02 + 0,2 Aug.
+ 0,0 - 01 + 38,6 +636| - 249| - 301 + 51 - + 16,7 + 14,8 + 19 + 13 + 05 + 04 Sept.
+ 01 + 03 + 08 - 6 + 75 + 15 + 6,0 - - 14,1 - 141 - 00 + 1,2 - 13 - 01 Okt.
+ 01 - 00 + 68 + 1, + 56 + 82 - 26 - + 16,8 + 80 + 88 + 1,0 + 7.8 - 12 Nov.
- 01 + 08 - 673 - 721 + 48 + 04 + 44 - - 30,5 - 16,8 - 13,7 - 12,9 - 08 + 0,2 Dez.
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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 *
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 2640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0,2 3145,0 2732,8
2019 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2866,9
2020 3647,0 32453 243,3 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 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 36499 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 3765,1 3401,1
2024 4120,2 37014 295,1 275,6 275,2 0,5 19,5 18,1 1,4 3825,0 3437,6
2023 Juli 4048,7 3653,9 299,4 277,4 276,6 0,9 21,9 19,6 2,3 37493 3395,5
Aug. 4.046,7 3650,0 289,5 270,8 2701 0,7 18,6 16,8 1,8 3757,2 3398,6
Sept. 40481 3653,6 297,2 275,5 274,8 0,6 21,7 19,0 2,7 3751,0 33958
Okt. 4051,9 3656,7 293,6 270,9 270,3 0,6 22,7 20,3 2,4 37583 3401,0
Nov. 40579 3661,3 2911 272,0 271,4 0,7 19,0 16,6 2,4 37669 3404,2
Dez. 40441 3649,9 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 37651 34011
2024 Jan. 4048,3 3649,5 281,0 263,3 262,7 0,6 17,7 16,8 0,8 37673 3401,5
Febr. 4 055,7 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 37718 3403,2
April 4062,1 3661,8 289,3 270,4 269,6 0,8 18,9 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
Juni 4076,9 36709 294,3 273,8 273,0 0,7 20,5 201 0,4 37826 3408,6
Juli 4083,3 3676,5 290,5 270,8 2701 0,7 19,7 19,3 04 37928 3416,3
Aug. 4088,6 3677,7 285,0 266,9 266,1 0,7 18,1 17,4 0,7 3803,6 3422,4
Sept. 4098,6 3684,8 295,2 275,2 274,3 0,9 20,0 18,9 1,1 3803,4 3419,6
Okt. 4099,7 3689,4 293,6 2711 270,3 0,8 22,5 20,2 2,3 3806,1 34228
Nov. 4109,8 3698,8 293,7 272,6 272,0 0,7 211 19,2 1,9 3816,1 3429,8
Dez. 4120,2 3701,4 295,1 275,6 275,2 0,5 19,5 18,1 4 3825,0 3437,6
Veranderungen *
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 04 + 0,1 - 4,9 - 48| - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5.6 + 5.6 + 00| - 12,1 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 1034
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 86| - 0,6 + 65,0 + 1020
2019 + 126,7 + 129,1 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 3,1 + 115,0 + 132,8
2020 + 123,2 + 123,6 - 19,6 - 19,8 - 19,8 - 0,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 142,8 + 145,6
2021 + 152,2 + 147,8 + 8,8 + 13,8 + 13,8 - 0,1 - 4,9 - 28| - 2,1 + 1434 + 1579
2022 + 216,7 + 220,0 + 476 + 485 + 485 + 00| - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 169,1 + 18438
2023 + 30,9 + 38,9 - 15,3 - 14,5 - 14,4 - 0,1 - 0,8 + 09| - 1,7 + 46,2 + 42,3
2024 + 77,0 + 52,3 + 13,2 + 8,6 + 8,4 + 0,2 + 4,6 + 3,8 + 0,8 + 63,8 + 42,2
2023 Juli + 6,6 + 83 - 1,0 - 3.1 - 3,1 - 0,0 + 2,1 + 1,9 + 0,2 + 7.5 + 6,9
Aug. - 1,9 - 4,0 - 9,9 - 6.6 - 6,5 - 0,2 - 33 - 28| - 0,5 + 8,0 + 3.1
Sept. + 1,3 + 3,7 + 7.7 + 4,6 + 4,7 - 0,1 + 3,1 + 21 + 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 - , + 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 + 43 - 0,9 + 1,0 + 0,9 + 00| - 1,9 - 1,3 - 0,6 + 83 + 43
Juni + 7,4 + 4,9 + 59 + 2,4 + 2,5 - 0,1 + 3,5 + 34 + 0,1 + 1,6 - 2,1
Juli + 71 + 6.1 - 3,4 - 2,5 - 2,5 - 00| - 0,8 - 08| - 0,0 + 10,4 + 7,6
Aug. + 53 + 1,3 - 5,5 - 4,0 - 4,0 + 00| - 15 - 1,9 + 0,3 + 10,8 + 6,2
Sept. + 10,8 + 7.9 + 10,5 + 8,6 + 8,4 + 0,2 + 1,9 + 1.4 + 0,4 + 0,3 - 2,3
Okt. + 1,2 + 4,7 - 3,8 - 6.3 - 6,1 - 0,1 + 2,5 + 1,3 + 1,2 + 5.0 + 8,2
Nov. + 10,1 + 9,4 - 0,0 + 1.4 + 1,5 - 0,1 - 1,4 - 1,0 - 0,4 + 10,2 + 6,2
Dez. + 10,6 + 2,8 + 1,4 + 3,0 + 3,2 - 0,2 - 1,6 - 11 - 0,5 + 9,2 + 8,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
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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 *
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
2499,4 282,6 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 1,5 2019
27718 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 | 2020
29157 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 1,0 | 2022
31317 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 14,1 2259 124,0 1,0 | 2023
31537 351,1 2802,6 283,9 24,1 387,4 254,4 15,7 238,7 133,0 1,9 | 2024
31253 362,1 27633 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 2189 121,4 1,0 | 2023 Juli
31304 362,8 27676 268,2 23,4 358,6 232,6 13,8 218,8 126,0 1,0 Aug.
31268 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 23,1 357,3 234,8 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.
3131,7 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 141 225,9 124,0 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 272,3 22,7 369,6 240,7 14,1 226,6 128,9 1,0 Febr.
3128,6 354,1 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 353,3 2782,6 274,8 22,4 370,4 242,9 14,5 228,4 127,5 1,0 Mai
31353 352,3 27831 273,3 22,2 374,0 242,5 14,6 227,8 131,5 1,0 Juni
3143,2 355,5 27876 2731 221 376,6 243,8 15,0 228,9 132,7 1,0 Juli
3149,7 355,9 27938 272,8 24,5 381,2 244,5 15,2 229,2 136,7 1,9 Aug.
3146,3 356,1 27903 273,3 24,2 383,8 2453 15,2 230,1 138,5 1,9 Sept.
3148,6 353,8 2794,8 274,2 24,2 383,3 250,3 15,4 234,9 133,0 1,9 Okt.
3156,0 352,9 28031 273,8 24,3 386,3 251,6 15,7 2359 134,7 1,9 Nov.
3153,7 351,1 2802,6 283,9 241 387,4 254,4 15,7 238,7 133,0 1,9 Dez.
Veranderungen *
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09| - 309 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - 04| 2016
+ 87,6 + 94| + 782 + 158 + 0,1 - 399 - 106 - 13 - 9,3 - 294 - 01| 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09| - 371 - 105 - 2,7 - 7.8 - 266 - 00| 2018
+ 1260 + 189 + 1072 + 68 - o8| - 178 - 55 - 26| - 29 - 123 + 01| 2019
+ 1450 + 9,4 + 1355 + 0,6 + 61 2,8 - 11 - 1,5 + 04 - 1,7 - 04| 2020
+ 140,1 + 5,6 + 1345 + 17,8 + 23 - 14,6 - 33 1.3 - 2,0 - 1.3 - 00| 2021
+ 169,99 + 335 + 1364 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 3,3 - 1822 - 0,0]) 2022
+ 469 + 11,0 + 359 - 4,7 - 11 + 3,9 + 5.5 + 0,0 + 5.5 - 1,5 - 00| 2023
+ 27,6 - 6,8 + 34,5 + 14,6 + 14 + 21,6 + 12,5 + 1,6 + 109 + 9.1 + 09| 2024
+ 8,0 + 1,8 + 6,2 - 1.1 + 00| + 0,7 + 1,5 + 0,2 + 1.3 - 0,8 - 00| 2023 Juli
+ 51 + 0,8 + 4,3 - 2,0 + 0,1 + 4,8 + 0,2 + 0,3 - 0,1 + 4,6 - 0,0 Aug.
- 3,6 - 33 - 0,2 0,7 - 02 - 3,5 + 0,4 - 0,2 + 0,6 - 3,9 - 00 Sept.
+ 4,4 + 1,1 + 3,2 + 0,8 - 01 + 21 + 1,8 + 0,2 + 1,6 + 0,3 - 00 Okt.
+ 4,8 + 0,2 + 4,6 - 11 - 01 + 4,7 + 2,2 + 0,2 + 2,0 + 2,4 + 0,0 Nov.
- 3,5 - 04| - 3,2 0,7 - 02 + 1,1 + 2,0 + 0,1 + 1,9 - 0,9 - 00 Dez.
- 1.3 - 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 - 0,0 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 + 00 April
+ 3,8 - 0,1 + 3,8 + 0,5 + 00 + 4,0 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 3,1 + 00 Mai
- 0,6 - 1,1 + 0,5 - 1,4 - 02 + 3,6 - 0,4 + 0,2 - 0,6 + 4,0 - 00 Juni
+ 7.8 + 3,3 + 4,5 - 0,2 - 01 + 2,9 + 1,6 + 0,3 + 13 + 1.3 - 00 Juli
+ 6,5 + 0,4 + 6,2 - 0,3 + 23 + 4,6 + 0,6 + 0,3 + 0,4 + 4,0 + 09 Aug.
- 2,8 + 0,3 - 31 0,5 - 03 + 2,6 + 0,9 - 0,0 + 0,9 + 1,8 + 00 Sept.
+ 7.3 - 0,1 + 7.4 + 0,9 + 01 - 3,2 + 2,3 + 0,2 + 21 - 55 - 01 Okt.
+ 6,6 - 0,7 + 7.3 - 0,4 + 0,1 + 4,0 + 2,3 + 0,3 + 2,0 + 1.7 + 00 Nov.
- 2,1 - 1,5 - 0,6 + 10,1 - 02 + 1,2 + 2,8 - 0,0 + 2,8 - 1 - 00 Dez.

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 *
2022 3365,3 1676,5 1773,9 1448,0 3258 | 18522 509,1 160,0 137,7 108,8 155,1 56,3 65,2 211,9
2023 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 2181
2024 1Vj. 3401,2 17535 1802,8 1524,4 278,5 1879,2 527,2 155,3 138,3 113,5 159,4 56,3 58,7 219,4
2Vj. 34084 1762,5 1.808,4 15315 276,9 1884,0 529,6 155,7 143,8 1141 159,0 56,4 52,0 219,2
3Vi. 3420,6 17681 1816,4 1538,6 277,8 1888,5 531,7 153,8 144,6 114,3 154,9 56,8 51,2 224,9
4Vj. 34289 17735 1823,0 1544,5 278,6 1892,3 534,7 147,9 147,2 113,6 154,6 56,5 51,1 227,8
Kurzfristige Kredite
2022 279,4 . 7.4 . 7.4 248,9 5,0 41,6 12,1 20,8 44,7 33 3,8 49,8
2023 4Vj. 264,0 . 7.4 . 7.4 2339 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
2Vj. 273,0 . 7.5 . 7.5 244,4 5,5 40,4 6,2 23,3 48,0 41 4,4 47,0
3Vi. 2743 . 7.7 . 7.7 244,2 5,5 39,2 53 23,5 46,7 4,2 4,0 49,7
4Vj. 275,2 . 7.4 . 7.4 2449 5,4 35,5 6,1 22,5 48,4 4,0 4,6 54,1
Mittelfristige Kredite
2022 348,7 . 43,4 . 43,4 275,8 23,5 31,2 6,5 22,2 24,3 41 23,0 56,2
2023 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 58 22,5 27,3 41 15,6 61,6
2\Vj. 352,3 . 40,0 . 40,0 2841 23,8 33,2 11,0 22,1 27,5 4,2 9,4 61,4
3Vj. 356,1 . 38,9 . 38,9 288,0 23,2 34,2 10,9 21,8 25,8 4,3 9,4 64,6
4Vj. 351,1 . 38,3 . 38,3 283,5 22,9 32,0 10,3 21,8 25,1 4,3 10,3 62,5
Langfristige Kredite
2022 27371 1676,5 17231 1448,0 2751 13275 480,6 87,2 119,0 65,8 86,1 48,9 38,4 105,9
2023 4Vj. 2770,7 1740,5 17525 1512,0 240,5 13477 496,1 83,4 125,1 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
2Vj. 27831 1762,5 1760,9 15315 229,4 13555 500,3 82,0 126,7 68,7 83,5 48,1 38,2 110,8
3V;j. 2790,3 17681 1769,8 1538,6 231,2 1356,3 503,0 80,4 128,5 69,1 82,4 48,2 37.8 110,7
4Vj. 28026 1773,5 17773 15445 232,9 1363,9 506,4 80,5 130,7 69,4 81,2 48,2 36,3 11,3
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2023 4Vj. - 49 + 56 + 48 + 7,0 - 22 - 46 + 34 - 55 + 13 + 01 + 07 - 05 + 07 - 49
2024 1Vj. + 49 + 65 + 19 + 77 - 58 + 58 + 22 + 07 + 19 + 03 - 10 + 03 - 27 + 13
2\Vj. + 73 + 89 + 56 + 71 - 16 + 45 + 22 + 05 + 03 + 06 - 07 + 01 - 16 - 04
3Vj. + 134 + 55 + 80 + 71 + 09 + 58 + 21 - 19 + 08 + 02 - 40 + 03 - 08 + 68
4Vj. + 10,2 + 58 + 80 + 62 + 18 + 59 + 34 - 58 + 3,6 - 07 - 05 - 03 + 06 + 33
Kurzfristige Kredite
2023 4Vj. - 10,6 - 02 . - 02 - 10,2 - 01 - 31 - 07 - 04 - 02 - 02 0,7 - 41
2024 1Vj. + 74 + 02 + 0.2 + 84 + 02 + 24 + 11 + 09 + 01 + 05 + 01 + ,0
2\Vj. + 05 - 00 - 00 + 10 - 01 + 07 + 00 + 03 + 00 + 01 - 01 - 13
3V;j. + 19 + 01 + 0,1 + 05 + 01 - 12 - 09 + 01 - 13 + 01 - 04 + 34
4Vj. - 14 - 02 - 02 - 17 - 01 - 37 + 08 - 10 + 07 - 02 + 06 + 3,0
Mittelfristige Kredite
2023 4Vj. + 10 . - 08 . - 08 + 17 - 03 - 07 + 0.2 + 00 + 10 + 00 + 04 - 13
2024 1Vj. - 65 . - 12 . - 12 - 57 - 04 - 11 - 02 - 06 - 08 - 00 - 29 + 04
2\Vj. - 20 . - 08 . - 08 - 13 - 03 + 04 - 00 - 04 + 00 + 00 - 10 - 03
3V;j. + 39 . - 11 . - 11 + 4,0 - 06 + 10 - 01 - 03 - 16 + 02 - 01 + 34
4Vj. - 23 . - 07 . - 07 - 19 - 03 - 22 - 06 - 00 - 01 - 00 + 09 - 04
Langfristige Kredite
2023 4Vj. + 47 + 56 + 57 + 70 - 1,3 + 39 + 38 - 16 + 8 + 05 - 01 - 03 - 03 + 06
2024 1Vj. + 40 + 65 + 29 + 7,7 - 47 + 31 + 24 - 06 + 1,0 + 00 - 03 - 01 + 02 - 02
2Vj. + 89 + 89 + 64 + 71 - 07 + 47 + 26 - 06 + 03 + 07 - 07 - 00 - 04 + 11
3Vj. + 76 + 55 + 90 + 7.1 + 18 + 1,3 + 26 - 17 + 17 + 04 - 1,0 + 01 - 04 + 00
4Vj. + 14,0 + 58 + 89 + 62 + 2,7 + 95 + 38 + 02 + 33 + 03 - 11 - 00 - 09 + 0,7

* 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
957,4 334,0 79,9 218,2 501,7 54,1 1495,8 1260,1 235,7 185,9 7.1 17,3 4,6 | 2022
973,0 346,8 75,8 223,7 504,8 54,3 1505,7 12713 234,4 185,6 7.1 17,2 4,7 | 2023 4Vj.
978,2 348,4 78,2 222,6 505,4 55,0 1505,1 1271,0 234,1 186,1 7.0 17,0 4,6 | 2024 1Vj.
983,7 351,7 771 222,5 506,4 55,0 1507,5 1274,2 233,3 186,4 7.0 16,9 4,7 2Vj.
987,8 353,6 78,5 223,2 507,7 54,4 1515,3 1280,1 235,2 187,1 7.8 16,8 4,6 3Vj.
993,5 358,8 76,4 223,6 509,2 54,0 1519,7 12838 235,9 187,5 7.1 16,9 4,5 4Vj.
Kurzfristige Kredit
73,0 16,1 15,6 10,8 20,4 5,0 29,9 2,4 27,5 1,7 7.1 0,6 - | 2022
67,4 16,0 12,6 11,3 20,6 57 29,5 2,1 27,5 2,2 7.1 0,6 0,0 | 2023 4Vj.
69,7 15,1 14,5 11,4 20,9 6,9 28,8 2,0 26,8 1.9 7.0 0,5 0,0 | 2024 1Vj.
70,9 15,3 14,1 11,3 20,7 7.2 28,1 2,1 26,1 2,0 7.0 0,5 0,0 2Vj.
71,6 15,0 14,9 11,6 21,0 6,9 29,6 2,1 27,5 2,5 7.8 0,5 0,0 3Vj.
69,9 14,9 12,4 11,5 20,8 6,6 29,8 2,0 27,8 2,5 7.1 0,5 - 4Vj.
Mittelfristige Kredite
108,2 25,4 20,1 28,4 30,1 6,5 72,3 19,8 52,5 48,0 0,6 0,1 | 2022
115,9 26,0 21,4 32,2 31,2 6,4 69,4 17,5 51,8 47,1 0,4 0,1 | 2023 4Vj.
115,3 25,9 21,1 31,7 31,0 6,1 68,6 16,7 51,9 47,0 0,4 0,1 | 2024 1Vj.
115,3 25,4 211 31,9 31,0 6,1 67,7 16,2 51,6 46,6 0,4 0,1 2Vj.
117,0 251 22,1 32,7 30,9 6,0 67,6 15,7 51,9 47,0 0,5 0,0 3Vj.
17,3 24,9 22,6 32,8 31,1 6,1 67,2 15,3 51,9 46,8 0,4 0,0 4Vj.
Langfristige Kredite
776,2 292,6 44,2 179,0 4511 42,6 1393,5 12379 155,6 136,2 16,1 4,6 | 2022
789,7 304,8 41,8 180,1 453,0 42,3 1406,8 1251,7 155,1 136,3 16,2 4,6 | 2023 4Vj.
793,2 307,3 42,6 179,5 453,5 41,9 1407,7 12523 155,4 137,2 16,0 4,6 | 2024 1Vj|.
797,5 311,0 41,9 179,2 454,7 41,7 14116 12559 155,7 137,8 16,0 4,6 2Vj.
799,2 313,6 41,6 178,9 455,8 41,5 14181 12623 155,8 137,6 15,9 4,6 3Vj.
806,3 3189 41,4 179,3 457,4 41,3 1422,7 1266,4 156,3 138,2 15,9 4,5 4Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
34| + 27| - o4| + 13| - 04| - 02| - 00| + 13| - 13| - 13| - 03] - 03] - 00/ 20234y
+ 5,0 + 1.3 + 2,4 - 0,8 + 0,5 + 0,6 - 0,6 - 0,2 - 0,4 + 0,8 - 0,1 - 0,2 - 0,1 | 2024 1Vj.
+ 5,5 + 3.1 - 1.1 + 1,7 + 0,8 + 0,1 + 2,9 + 3,4 - 0,5 + 0,6 - 0,1 - 0,0 + 0,0 2Vj.
+ 4,3 + 2,1 + 1,3 + 0,6 + 1,3 - 0,6 + 7,7 + 59 + 1,8 + 0,6 + 0,9 - 0,1 - 0,1 3V;j.
+ 57 + 5,0 - 21 + 0,5 + 1,5 - 0,4 + 4,2 + 4,8 - 0,6 - 0,9 - 0,7 + 0,1 - 0,1 4Vj.
Kurzfristige Kredite
- , - 0,2 - 0,6 - 0,2 + 0,1 - 0,3 - 0,5 - 0,1 - 0,3 + 0,1 - 0,3 - 0,0 + 0,0 | 2023 4Vj.
+ , - 0,9 + 1.8 + 0,1 + 0,3 + 1.2 - 0,9 - 0,0 - 0,8 - 0,1 - 0,1 - 0,1 —| 2024 1Vi.
+ 1.3 + 0,2 - 0,4 - 0,1 - 0,2 + 0,2 - 0,6 + 0,1 - 0,7 + 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,0 2Vj.
+ 0,7 - 0,3 + 0,8 + 0,2 + 0,3 - 0,3 + 1.5 + 0,0 + 1.4 + 0,5 + 0,9 - 0,0 - 0,0 3Vj.
- 1.8 - 0,1 - 2,5 - 0,1 - 0,4 - 0,3 + 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,7 + 0,1 - 0,0 4Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 2,0 - 0,5 + 0,6 + 13 + 0,0 + 0,2 - 0,5 - 0,5 - 0,0 - 0,2 - 0,2 + 0,0 | 2023 4Vj.
- 0,5 - 0,1 - 0,3 - 0,3 - 0,2 - 0,2 - 0,8 - 0,8 + 0,1 - 0,1 - - 0,0 | 2024 1Vj.
- 0,0 - 0,5 - 0,0 + 0,2 - 0,0 - 0,0 - 0,7 - 0,5 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,0 2Vj.
+ 1.6 - 0,4 + 0,9 + 0,8 0,1 - 0,1 - 0,2 - 0,5 + 0,4 + 0,4 + 0,0 - 0,0 3Vj.
+ 0,5 - 0,1 + 0,5 + 0,1 0,3 + 0,0 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 0,1 - 0,0 - 4Vj.
Langfristige Kredite
+ 33 + 3,5 - 0,3 + 0,2 - 0,5 - 0,1 + 0,9 + 1.9 - 1,0 - 1,2 - 0,1 - 0,0 | 2023 4Vj.
+ 3,2 + 2,3 + 0,8 - 0,6 + 0,4 - 0,3 + 1,0 + 0,6 + 0,3 + 1,0 - 0,2 - 0,1 | 2024 1Vj.
+ 4,3 + 3.4 - 0,7 + 1,6 + 1,0 - 0,2 + 4,2 + 3,8 + 0,4 + 0,8 - 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 2,0 + 2,8 - 0,3 - 04 + 1.1 - 0,3 + 6,4 + 6,4 + 0,0 - 0,3 - 0,1 - 0,1 3Vj.
+ 6,9 + 52 - 0,1 + 0,5 + 1,6 - 0,2 + 4,4 + 52 - 0,8 - 0,8 + 0,1 - 0,1 4Vj.

Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewéhrt worden sind.
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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
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
2024 4388,5 2630,5 1194,2 606,2 588,0 80,2 507,7 406,0 157,8 67,1 211 3,6
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
Mérz 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 1173,6 584,9 588,8 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
Juni 4264,7 24942 11825 591,0 591,5 86,7 504,8 418,1 170,0 68,9 20,4 4,5
Juli 4267,8 24971 1185,2 594,6 590,6 86,4 504,3 414,0 171,5 70,0 20,4 5,1
Aug. 43233 2548,5 11911 601,4 589,7 86,1 503,6 411,2 172,5 74,5 21,0 6,5
Sept. 4322,6 25441 11938 611,4 582,4 83,6 498,8 409,3 175,4 753 21,0 4,3
Okt. 4329,5 2 555,1 1200,0 616,4 583,5 83,6 499,9 407,6 166,9 73,9 21,0 5,6
Nov. 43719 26084 1197,6 610,6 587,0 83,8 503,1 405,1 160,8 66,5 211 3,3
Dez. 4388,5 2630,5 1194,2 606,2 588,0 80,2 507,7 406,0 157,8 67,1 211 3,6
Veranderungen *
2023 + 76,6 - 172,0 + 2264 + 198,44 + 28,0 + 299 - 1,9 - 823 + 104,5 + 3,5 + 1,8 - 1,0
2024 + 126,1 + 579 + 850 + 857 - 0,8 - 0,5 - 0,3 - 40,0 + 231 + 17,0 + 0,7 + 0,6
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 + 25,5 + 0,9 + 25,3 + 23,2 + 21 + 2,2 - 0,2 - 4,1 + 3,4 + 2,6 - 0,1 - 0,5
April + 0,6 - 3,8 + 4,8 + 6,3 - 1.4 - 2,4 + 1,0 - 4,6 + 4,2 + 3,5 + 0,1 - 0,1
Mai + 23,7 + 21,7 + 3,1 + 2,4 + 0,7 + 0,2 + 0,5 - 3,5 + 2,4 + 3,2 + 0,0 + 0,4
Juni - 0,4 - 2,7 + 3,7 + 3,6 + 0,2 + 1.6 - 1.4 - 4,2 + 2,8 + 2,0 + 0,0 - 0,3
Juli + 3,1 + 2,9 + 2,8 + 3,6 - 0,9 - 0,3 - 0,6 - 4,0 + 1.5 + 1.1 - 0,0 + 0,6
Aug. + 23,5 + 19,5 + 58 + 6,8 - 0,9 - 0,3 - 0,6 - 2,9 + 1,0 + 4,5 + 0,5 + 1,4
Sept. - 0,7 - 4,5 + 2,7 + 10,0 - 7.3 - 2,5 - 4,8 - 1.8 + 2,9 + 0,9 + 0,0 - 2,3
Okt. + 71 + 11,6 - 1.8 - 0,6 - 1.2 - 0,6 - 0,6 - 1.7 - 1,0 - 1,5 + 0,1 + 1.3
Nov. + 42,7 + 52,8 - 1,6 - 5,8 + 4,3 + 0,6 + 3,6 - 2,5 - 6,1 - 7.4 + 0,1 - 2,3
Dez. + 16,6 + 221 - 3,4 - 4,4 + 1,0 - 3,6 + 4,6 + 0,9 - 3,0 + 0,6 + 0,0 + 0,2
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
2024 250,4 91,9 153,7 90,9 62,8 14,2 48,7 0,5 4,3 30,1 1.8 -
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
Mérz 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
Juni 284,5 95,3 184,1 104,9 79,2 19,4 59,8 0,7 4,4 26,8 1.3 0,9
Juli 264,1 81,0 178,2 99,2 79.1 19,4 59,6 0,6 4,2 26,6 1.3 0,9
Aug. 271,6 90,7 176,2 97,2 789 19,2 59,7 0,6 4,1 29,8 1,8 1,9
Sept. 269,6 88,4 176,3 104,2 72,2 17,3 54,9 0,6 4,2 29,8 1.8 0,3
Okt. 256,7 86,2 165,6 94,0 71,6 16,7 54,8 0,6 4,4 29,9 1.8 1.4
Nov. 263,4 93,2 165,3 94,1 71,2 16,7 54,5 0,6 4,3 29,9 1.8 -
Dez. 250,4 91,9 153,7 90,9 62,8 14,2 48,7 0,5 4,3 30,1 1.8 -
Veranderungen *
2023 + 6,5 + 8,7 - 1,7 - 1,7 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 11 + 0,6 + 0,1 - 0,6 - 2,2
2024 - 377 + 0,1 - 374 - 15,0 - 223 - 9.3 - 13,0 - 0,3 - 0,1 + 3,5 + 0,4 - 0,2
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
Mérz + 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 - 0,5 - 0,3 - 0,2 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,5
Juni + 9,6 + 3,2 + 6,5 + 6,5 + 0,1 + 1,0 - 0,9 - 0,1 - 0,1 - 0,2 - 0,0 + 0,1
Juli - 204 - 14,3 - 59 - 57 - 0,2 + 0,0 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 0,3 - 0,0 -
Aug. + 7,5 + 9,7 - 2,1 - 1,9 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,0 - 0,1 + 3,2 + 0,5 + 11
Sept. - 2,5 - 2,3 - 0,3 + 6,6 - 6,9 - 2,1 - 4,8 + 0,0 + 0,1 - 0,0 - 0,0 - 1,6
Okt. - 13,0 - 2,2 - 10,8 - 10,2 - 0,6 - 0,5 - 0,0 - 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 1.1
Nov. + 6,2 + 6,6 - 0,2 + 0,2 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,0 - 1.4
Dez. - 13,0 - 1.4 - 11,6 - 3,3 - 8,4 - 2,5 - 59 - 0,0 + 0,0 + 0,2 - 0,0 -
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fir 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
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 2 449,6 909,6 409,1 500,5 57,2 443,3 445,0 137,9 23,5 19,0 2,7
4138,0 25386 1040,5 515,4 525,2 66,1 459,1 405,4 153,5 36,9 19,3 3,6
3943,8 24119 946,2 442,3 503,9 60,8 4431 438,6 1471 28,0 19,1 4,0
3937,0 2390,6 959,8 454,0 505,8 64,1 441,7 433,6 153,0 30,9 19,0 3,8
39558 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 4.1
3980,3 23989 998,4 486,1 512,3 67,3 445,0 417,4 165,6 42,1 19,2 3,7
4003,7 2416,1 1007,0 495,4 511,6 66,9 444.6 413,4 167,2 43,4 19,2 4,3
4051,6 2457,8 1014,9 504,1 510,8 66,8 443,9 410,5 168,4 44,7 19,2 4,6
4053,0 2 455,7 1017,5 507,2 510,2 66,3 443,9 408,7 171,2 45,6 19,2 4,0
40728 24689 10344 522,5 511,9 66,8 4451 407,0 162,5 44,0 19,2 4,2
41084 2515,2 1032,2 516,5 515,8 67,2 448,6 404,5 156,5 36,6 19,3 3.3
4138,0 25386 1040,5 515,4 525,2 66,1 459,1 405,4 153,5 36,9 19,3 3,6
Veranderungen *
+ 70,0 - 180,7 + 2281 + 2001 + 281 + 298 - 1,7 - 81,2 + 103,8 + 3,5 + 2,4 + 1,2
+ 163,77 + 57,8 + 1223 + 1008 + 21,6 + 8,8 + 12,8 - 397 + 233 + 135 + 0,3 + 0,8
+ 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 - 213 + 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 + 31 + 0,1 - 0,0
- 10,0 - 59 - 2,8 - 2,9 + 0,1 + 0,6 - 0,5 - 4,1 + 2,8 + 2,2 + 0,0 - 0,4
+ 235 + 17,2 + 8,6 + 9,3 - 0,7 - 0,3 - 0,4 - 4,0 + 1,6 + 1.4 - 0,0 + 0,6
+ 16,0 + 9,8 + 79 + 8,7 - 0,8 - 0,1 - 0,7 - 29 + 1,2 + 1,2 + 0,0 + 0,4
+ 1.8 - 2,1 + 3,0 + 3,4 - 0,4 - 04 + 0,0 - 1.8 + 2,8 + 0,9 + 0,0 - 0,7
+ 200 + 13,8 + 8,9 + 9,5 - 0,6 - 0,1 - 0,5 - 1.7 - 1,0 - 1,6 + 0,0 + 0,2
+ 36,5 + 46,2 - 1.3 - 6,0 + 4,7 + 0,7 + 4,0 - 2,5 - 6,0 - 7.4 + 0,1 - 0,9
+ 296 + 235 + 83 - 1.1 + 9,4 - 1.1 + 105 + 0,9 - 3,0 + 0,4 + 0,0 + 0,2
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11935 783,4 3971 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
1252,0 756,9 476,8 217,6 259,2 18,3 240,9 3,1 15,3 33 15,3 3,6
1203,8 714,6 471,4 223,4 248,0 19,1 228,9 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
11834 697,2 467,8 218,5 249,4 19,5 229,9 3,2 15,1 3,0 15,3 3,7
12073 719,5 469,4 220,5 248,9 19,2 229,6 3.2 15,2 3.1 15,3 4,3
1216,5 724,4 473,6 225,8 247,9 19,1 228,8 3,2 15,3 33 15,3 4,6
1219,8 729,0 472,2 224,6 247,6 18,9 228,7 3,2 15,4 3,2 15,3 4,0
1230,0 735,0 476,3 229,6 246,8 18,8 228,0 3,2 15,5 33 15,3 4,2
1236,1 745,9 471,7 220,9 250,8 18,9 2319 3.2 15,3 33 15,3 33
1252,0 756,9 476,8 217,6 259,2 18,3 240,9 3,1 15,3 33 15,3 3,6
Veranderungen *
+ 11 - 48,0 + 57,5 + 63,0 - 5,5 + 2,0 - 7.6 - 11 + 2,7 + 0,6 + 2,0 + 1,2
+ 571 + 345 + 219 + 13,5 + 8,4 - 0,1 + 8,5 - 0,3 + 1,0 + 0,9 - 0,2 + 0,8
+ 9,2 - 8,5 + 17,5 + 19,1 - 1,6 + 0,1 - 1,7 - 0,0 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 1,2
- 207 - 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
- 215 - 11,8 - 9.8 - 9,7 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,0 - 0,4
+ 239 + 223 + 1,5 + 2,0 - 0,5 - 0,3 - 0,2 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,6
+ 9,3 + 5,0 + 4,3 + 53 - 1,0 - 0,1 - 0,9 - + 0,1 + 0,1 - + 0,4
+ 3,6 + 4,5 - 1,0 - 0,9 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 + 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,7
+ 10,3 + 6,0 + 4.1 + 5,0 0,9 - 0,2 - 0,7 + 0,0 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,2
+ 6,9 + 11,3 - 4,3 - 8,6 + 4,4 + 0,5 + 3,9 + 0,0 - 0,2 + 0,0 + 0,0 - 0,9
+ 15,9 + 11,0 + 51 - 3,3 + 8,4 - 0,6 + 9,0 - 0,2 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2

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 borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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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 *
2022 2 688,7 1854,7 1.809,9 307,3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 37,1
2023 27475 1726,6 1685,2 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 317,3 49,2
2024 2 886,1 1781,8 17391 276,5 1321,2 141,3 42,7 563,7 541,6 80,8 405,4 55,5
2024 Juli 2796,4 1696,6 1655,6 267,6 1253,6 134,4 41,0 537,7 515,0 79,4 380,0 55,5
Aug. 2835,1 17335 1691,6 274,6 1279,0 138,0 41,9 541,3 518,4 80,1 384,2 54,1
Sept. 28332 1726,7 1684,6 268,4 12785 137,8 42,0 545,2 522,6 80,9 387,4 54,3
Okt. 28428 1734,0 16923 274,0 12804 137,8 41,7 558,1 535,5 81,4 399,0 55,1
Nov. 28724 1769,3 1727,7 275,9 1311,8 140,1 41,6 560,5 538,5 81,1 402,2 55,2
Dez. 2 886,1 1781,8 17391 276,5 1321,2 141,3 42,7 563,7 541,6 80,8 405,4 55,5
Veranderungen *
2023 + 58,9 - 132,77 - 129,2 - 36,7 - 76,8 - 157 - 35 + 170,6 + 1649 + 36,1 + 116,5 + 12,2
2024 + 106,6 + 233 + 22,0 + 0,2 + 27,7 - 59 + 13 + 100,5 + 100,0 + 12,8 + 792 + 80
2024 Juli - 0,5 - 5.1 - 4,7 + 53 - 8,4 - 1,7 - 04 + 7.1 + 7,2 + 11 + 56 + 05
Aug. + 6,6 + 4,8 + 39 + 1,6 + 2,5 - 02 + 09 + 3,6 + 3,4 + 07 + 2,6 + 01
Sept. - 1.8 - 6,6 - 6,8 - 6,1 - 0,5 - 02 + 02 + 4,0 + 4,2 + 08 + 32 + 0.2
Okt. + 9,7 + 7,7 + 8,1 + 56 + 2,6 - 01 - 04 + 4,9 + 4,9 + 03 + 41 + 05
Nov. + 295 + 349 + 350 + 1.8 + 309 + 23 - 01 + 2,9 + 3,5 - 03 + 37 + 01
Dez. + 13,7 + 12,5 + 11,4 + 0,7 + 9,4 + 1,3 + 1.1 + 3,2 + 3,1 - 0,3 + 3,1 + 0,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. trachten. Anderungen durch nachtrégliche 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 (MFIs) 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 *
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 9,8 6,7 35,5 0,0 11,6 51,9 19,7 21,9 9,9 0,4 15,1
2024 250,4 333 6,8 2,5 24,0 0,0 11,7 51,8 21,6 22,3 7.5 0,5 18,4
2024 Juli 264,1 49,1 10,6 3,9 34,5 0,0 1,7 58,5 20,8 29,7 7.7 0,4 14,9
Aug. 271,6 49,1 10,5 41 34,4 0,0 11,7 60,4 22,4 29,6 8,0 0,4 18,1
Sept. 269,6 43,4 10,6 2,9 29,8 0,0 1,7 69,1 23,8 37,1 7.8 0,4 18,1
Okt. 256,7 43,6 10,0 3,9 29,6 0,0 11,7 60,5 23,0 29,4 7,6 0,4 18,2
Nov. 263,4 39,5 6,9 3,1 29,5 0,0 11,7 55,6 22,6 24,9 7,7 0,5 18,1
Dez. 250,4 333 6,8 2,5 24,0 0,0 11,7 51,8 21,6 22,3 7,5 0,5 18,4
Veranderungen *
2023 + 65 - 148 + 19 - 17,6 + 09 - 00 + 0,2 - 20 + 29 - 37 - 10 - 01 - 01
2024 - 37,7 - 18,6 - 30 - 41 - 15 - 00 + 0,1 - 07 + 15 + 03 - 26 + 0,1 + 34
2024 Juli - 204 - 04 - 08 + 05 - 01 - 00 - 00 - 82 - 46 - 35 - 01 + 00 - 02
Aug. + 75 - 00 - 01 + 01 - 01 + 0,0 - 00 + 19 + 1,6 - 00 + 03 - 00 + 3,2
Sept. - 2,5 - 56 + 0,1 - 11 - 46 - 00 - 00 + 87 + 1,4 + 74 - 02 + 00 + 0,0
Okt. - 13,0 + 07 - 03 + 11 - 01 + 00 + 0,0 - 90 - 11 - 77 - 02 + 0,0 + 0,1
Nov. + 62 - 44 - 35 - 09 - 01 - + 0,1 - 49 - 04 - 45 - 00 + 0,0 - 00
Dez. - 13,0 - 62 - 01 - 06 - 55 - - 01 - 39 - 10 - 26 - 03 - 00 + 03
* 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 Brlche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flr 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 *
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 5,1 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
22,1 297,8 266,0 47,7 218,2 402,4 399,7 2,7 138,2 33,6 4,0 - | 2024
22,7 275,0 262,7 47,7 215,0 410,2 407,3 3,0 152,0 40,3 3,9 — | 2024 Juli
22,9 278,4 262,9 47,7 215,2 407,4 404,4 2,9 153,1 41,4 3.9 - Aug.
22,6 282,6 262,6 47,4 215,3 405,5 402,6 2,9 155,7 42,3 3,9 - Sept.
22,5 292,9 265,2 48,1 2171 403,8 400,9 2,9 147,0 40,7 4,0 - Okt.
22,0 295,5 265,0 48,3 216,7 401,3 398,6 2,8 141,2 333 4,0 - Nov.
22,1 297,8 266,0 47,7 218,2 402,4 399,7 2,7 138,2 33,6 4,0 - Dez.
Veranderungen
+ 57 + 137,0 + 33,6 + 27,8 + 5,8 - 801 - 784 - 17 + 101,1 + 29 + 0,4 - | 2023
+ 0,5 + 87,3 + 13,2 + 89 + 4,3 - 394 - 387 - 07 + 22,3 + 12,6 + 0,5 - | 2024
- 0,1 + 7.3 - 0,2 - 01 - 0,1 - 4,0 - 3.9 - 01 + 1,6 + 13 + 0,0 — | 2024 Juli
+ 0,2 + 3,4 + 0,2 + 0,0 + 0,2 - 2,9 - 2,8 - 00 + 11 + 1,1 + 0,0 - Aug.
- 0,3 + 4,3 - 0,3 - 04 + 0,1 - 1,8 - 1,8 - 00 + 2,7 + 09 + 0,0 - Sept.
- 0,1 + 4,6 + 0,3 + 0.1 + 0,2 - 1.7 - 1,7 - 00 - 1.1 - 16 + 00 - Okt.
- 0,5 + 2,6 + 0,3 + 02 + 0,1 - 2,5 - 2,3 - 01 - 58 - 74 + 00 - Nov.
+ 0,1 + 2,2 + 1,0 - 06 + 1,5 + 1,1 + 11 - 00 - 3,0 + 04 + 0,0 - Dez.
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
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 14,1 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 253 1,0 - | 2023
80,1 45,3 18,0 13,2 3,5 0,0 85,3 18,2 48,1 18,1 0,8 - | 2024
67,9 31,9 18,8 13,6 3,6 0,0 88,6 17,7 46,8 23,2 0,9 — | 2024 Juli
76,4 39,4 19,8 13,6 3,6 0,0 85,7 183 43,7 22,9 0,8 - Aug.
71,9 35,6 19,2 13,5 3,6 0,0 85,2 183 45,0 211 0,8 - Sept.
70,1 35,0 18,0 13,6 3,6 0,0 82,5 18,2 42,7 20,8 0,9 - Okt.
75,8 39,7 19,1 13,4 3,5 0,0 92,5 24,0 47,2 20,5 0,8 - Nov.
80,1 45,3 18,0 13,2 3,5 0,0 85,3 18,2 48,1 18,1 0,8 - Dez.
Veranderungen *
+ 3,2 - 3,8 + 7.3 + 0,3 - 0,6 - + 202 + 7.8 + 12,4 - 0,3 + 0,3 - | 2023
- 3,5 - 0,5 - 1.8 - 0,9 - 0,3 - - 14,9 + 2,2 - 9,4 - 7.3 - 0,3 - | 2024
- 5,0 - 4,3 - 0,6 - 0,0 - 0,0 - - 6,8 - 4,6 - 2,2 + 0,1 - 0,2 — | 2024 Juli
+ 8,5 + 7.5 + 1.1 - 0,0 - 0,0 - - 2,8 + 0,7 - 3,1 - 0,3 - 0,1 - Aug.
- 4,6 - 3,8 - 0,7 - 0,2 + 0,0 - - 1,0 - 0,0 + 1.0 - 2,0 + 0,1 - Sept.
- 1,9 - 0,6 - 1,2 + 0,0 - 0,0 - - 2,8 - 0,1 - 2,3 - 0,4 + 0,0 - Okt.
+ 5,6 + 4,6 + 11 - 0,0 - 0,1 - + 10,0 + 58 + 4,4 - 0,3 - 0,1 - Nov.
+ 4,3 + 5,6 - 1.1 - 0,2 + 0,0 - - 7.2 - 58 + 0,9 - 2,4 - 0,0 - Dez.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei- Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi- schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe

gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”, 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

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

von Inlandern 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
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
410,3 406,0 346,2 169,7 59,8 53,0 4,3 33 3,7 158,9 157,8 43,2 1,1
415,5 411,2 352,1 170,1 59,1 52,1 4,4 3,4 0,2 173,7 172,5 41,6 1,2
413,7 409,3 349,4 169,3 59,9 53,0 4,4 33 0,2 176,6 175.4 42,2 1,2
411,9 407,6 347,0 168,7 60,6 53,8 4,4 33 0,2 168,1 166,9 42,0 1,2
409,4 405,1 345,2 168,5 59,9 53,2 4,3 3,3 0,2 161,9 160,8 42,7 1,2
410,3 406,0 346,2 169,7 59,8 53,0 4,3 33 1,8 158,9 157,8 43,2 1,1
Veranderungen *
- 830 - 823 -110,0 - 523 + 27,7 + 288 - 07 - 11 . +105,2 +104,5 + 12,2 + 07
- 40,2 - 40,0 — 49,2 - 171 + 92 + 10,0 - 02 - 05 . + 233 + 231 + 8 + 0.2
- 29 - 29 - 29 - 09 + 01 + 01 - 00 - 00 . + 1,1 + 10 + 05 + 00
- 19 - 18 - 27 - 08 + 0 + 09 - 0,0 - 0,0 . + 3,0 + 29 + 06 + 00
- 17 - 1,7 - 25 - 06 + 07 + 08 - 00 - 00 . - 09 - 10 + 11 + 00
- 25 - 25 - 18 0,2 - 07 - 06 - 00 - 00 . - 61 - 61 + 07 - 00
+ 09 + 09 + 10 1,4 - 01 - 02 + 0,0 + 0,0 . - 31 - 30 + 05 - 00

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die
Mindest-/Grundverzinsung hinausgehenden Verzinsung. 3 Einschl. Verbindlichkeiten aus
nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

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

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 *
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
13275 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
1360,0 97,6 15,7 319,0 11,2 121,4 1,2 42,7 3,8 1196,0 0,2 0,0 40,9 0,1
13528 98,2 14,7 301,0 85,8 99,2 1.5 49,5 3.9 1204,0 0,1 0,0 38,6 0,1
1364,2 98,8 14,8 308,3 101,4 13,7 1.4 46,8 3,9 1203,7 0,2 0,0 39,7 0,1
1370,2 98,9 15,8 318,2 101,2 113,2 1.4 45,2 3,9 12119 0,2 0,0 40,3 0,1
1369,4 98,1 16,2 320,7 106,1 118,4 1.4 44,6 4,0 1206,4 0,2 0,0 40,9 0,1
1360,0 97,6 15,7 319,0 11,2 121,4 1.2 42,7 3.8 1196,0 0,2 0,0 40,9 0,1
Veranderungen *
+ 97,0 - 63 + 14 + 44 + 11,4 + 24,5 - 0,0 + 17,7 + 06 + 54,8 + 0,0 + 0,1 -03 -
+ 315 + 11,9 + 10 + 53 + 87 - 21 - 0,1 - 05 + 04 + 34,0 + 0,2 - 00 + 3,4 - 00
+ 0,2 + 08 - 04 - 37 + 45 + 3,0 - 0,0 - 38 + 0, + 1,1 + 0,0 + 0,0 - 01 -
+ 11,4 + 0,6 + 0,1 + 73 + 15,6 + 14,5 - 0,1 - 27 - 01 - 04 + 0,0 - 00 + 1.1 -
+ 6,0 + 0,1 + 10 + 99 - 02 - 06 + 0,0 - 17 + 0,1 + 82 + 0,0 + 0,0 + 0,6 -
- 08 - 0,7 + 04 + 24 + 4,9 + 5.2 + 0,0 - 06 + 0,1 - 55 - - + 0,6 -
- 93 - 06 - 05 - 16 + 52 + 30 - 0,2 - 19 - 02 - 10,4 + 0,0 - - 0.1 -

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

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.
5 Borsenfdhige 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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IV. Banken
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
13 260,5 23,5 0,2 15,3 21,0 1334 42,0 20,8 0,8 36,8 180,0 14,5 7,5 13,2 78,8
13 261,5 25,2 0,2 15,5 20,3 133,4 41,9 20,7 0,8 37,9 179,0 14,6 7,6 13,2 7.6
13 261,0 24,5 0,2 15,3 20,6 133,2 42,0 20,7 0,8 37,7 178,9 14,5 7.5 13,2 57
13 260,5 23,5 0,2 15,3 21,0 133,4 42,0 20,8 0,8 36,8 180,0 14,5 7,5 13,2 6,0
Private Bausparkassen
8 186,2 12,3 0,2 9,0 13,3 103,1 36,0 9.4 0,2 35,0 114,7 14,3 7,6 9,0 5,0
8 185,8 11,8 0,2 8,8 13,5 102,9 36,1 9,5 0,2 34,8 114,6 14,2 7.5 9,0 3,6
. 8 185,2 10,7 0,2 8,9 13,7 103,1 36,1 9,7 0,2 34,0 115,2 14,2 7,5 9,0 3,9
Offentliche Bausparkassen
5 75,3 12,9 0,0 6,5 6,9 30,3 59 11,3 0,6 2,9 64,4 0,3 - 4,2 2,5
5 75,3 12,8 0,0 6,5 71 30,3 59 11,2 0,6 2,8 64,4 0,3 - 4,2 2,1
5 75,3 12,8 0,0 6,4 7.3 30,3 59 11 0,6 2,8 64,8 0,3 - 4,2 2,1
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
25,6 1.7 57 53,1 40,5 48,7 25,2 4,5 10,2 4,7 13,4 11,5 7.6 58 0,2
21 0,0 0,5 4,3 3,2 3,9 1,9 0,4 0,9 0,4 1.1 11,6 7.5 0,5 0,0
2,1 0,0 0,4 41 3,0 3,6 1.8 0,4 0,8 0,4 1,0 11,6 7.6 0,5 0,0
2,2 1.1 0,4 4,0 3,1 3,7 1,8 0,4 0,9 0,4 1,0 11,5 7.6 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,3 3,0 2,2 2,8 , 0,3 0,6 0,4 0,9 7.4 4,1 0,4 0,0
1,3 0,0 0,2 2,8 2,0 2,5 , 0,3 0,4 0,3 0,8 7.5 4,2 0,4 0,0
. 1.4 0,7 0,2 2,7 1.9 2,5 , 0,3 0,5 0,3 0,8 7.4 4,2 04 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,7 0,0 0,2 1,3 1,0 1,2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,3 4,1 3,4 0,1 0,0
0,7 0,0 0,2 1.2 1,0 1.1 0,6 0,1 0,3 0,1 0,2 4,1 3,4 0,1 0,0
0,8 0,4 0,2 1,3 11 1,2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,2 4,1 3,4 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. 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 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

Fonds fur allgemeine Bankrisiken. 9 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die
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
2024 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
Mérz 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
Mai 47 199 1647,4 504,5 482,0 330,9 151,1 22,4 528,0 440,3 4,9 435,5 87,7 614,9 439,2
Juni 47 198 1612,4 498,6 478,8 329,8 148,9 19,9 538,5 4491 4,9 444,2 89,3 5753 421,0
Juli 47 198 1596,9 505,8 485,8 328,1 157,7 19,9 539,9 450,4 52 445,2 89,5 551,3 384,7
Aug. 47 195 15949 499,8 479,7 324,4 155,3 20,1 543,0 453,3 53 448,0 89,8 552,1 380,5
Sept. 47 195 1598,5 499,1 478,8 322,5 156,3 20,4 568,4 477,9 51 472,8 90,5 530,9 372,4
Okt. 47 197 1645,8 503,1 482,0 333,2 148,9 21,0 579,7 492,9 4,9 488,0 86,8 563,0 393,0
Nov. 47 197 1708,6 528,3 507,5 357,3 150,2 20,8 591,7 500,9 4,6 496,3 90,8 588,6 412,9
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
2024 Marz + 0 -1 + 14,4 + 20,6 + 19,1 + 47| + 144 +1,5 + 6,2 + 63 + 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 + 481
Mai + 0 - - 199 + 6,2 + 82 + 52| + 30 -2,0 +10,8 + 10,8 + 0,0 + 10,7 + 0,0 - 326 - 375
Juni + 0 -1 - 357 - 71 - 45 - 11 - 34 -2,6 + 6,6 + 54 + 0,1 + 53 + 1,2 - 40,3 - 188
Juli + 0 - - 15,0 + 7,3 + 7,2 - 171 + 90 +0,1 + 3,7 + 3,2 + 0,2 + 3,0 + 0,4 - 24,0 - 36,0
Aug. + 0 -3 - 08 - 44 - 45 - 37| - 08 +0,1 + 88 + 79 + 0,1 + 7.8 + 1,0 + 0,8 - 3,0
Sept. + 0 - + 4,1 - 00 - 03 - 19| + 16 +0,3 +27,5 + 26,5 - 0.2 + 26,7 + 1,0 - 21,2 - 7.8
Okt. + 0 + 2 + 46,0 + 2,1 + 14 +10,7 | - 93 +0,7 + 4,4 + 9,0 - 02 + 92 - 45 + 308 + 195
Nov. + 0 - + 61,2 + 22,3 + 22,5 +24,1 - 16 -03 + 2,7 - 03 - 03 - 00 + 3,0 + 241 + 18,9
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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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
984,5 586,5 443,4 1431 398,0 10,7 9,7 1,0 387,3 88,5 69,2 477,9 427,6 | 2024 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 11 10,1 1,0 3914 88,0 69,2 531,8 479,3 April
998,2 591,9 449,7 1421 406,3 14,8 13,9 1,0 391,5 85,8 69,0 494,4 443,4 Mai
986,4 578,3 450,5 127,8 408,0 14,2 13,2 1,0 393,8 81,7 69,5 474,7 423,1 Juni
999,5 583,6 450,6 133,0 415,9 14,3 13,4 1,0 401,6 87,0 69,3 4411 388,9 Juli
1002,4 591,0 4571 1339 411,4 14,9 139 1,0 396,6 85,5 69,1 437,8 385,0 Aug.
1014,0 602,5 466,1 136,4 411,5 13,4 12,5 0,9 398,0 84,7 70,1 429,7 377,0 Sept.
1040,4 610,4 472,5 137,9 430,0 13,9 13,0 1,0 416,1 81,7 70,8 453,0 397.1 Okt.
1075,0 638,7 501,0 137,8 436,3 15,0 14,0 1,0 421,3 88,0 71,3 474,2 417,6 Nov.
Veranderungen
- 62 - 642 - 222 - 42,0 + 580 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 + 109,5| 2022
+ 1,2 - 17,0 - 138 - 31 + 181 + 1,2 + 1.5 - 03 + 16,9 + 39 + 30 - 880 - 94,5 | 2023
+ 12,7 + 07 - 10 + 1,8 + 119 + 0,6 + 0,6 - 01 + 11,4 - 23 + 0,1 + 4,0 + 4,0 | 2024 Marz
- 188 - 114 - 66 - 438 - 7.4 - 0,2 - 0,2 - 00 - 73 + 13 - 02 + 50,0 + 47,7 April
+ 20,5 + 16,6 + 139 + 2,7 + 3,9 + 3,7 + 3,7 - 00 + 01 - 15 - 02 - 374 - 35,9 Mai
- 13,2 - 14,7 + 07 - 155 + 1,5 - 0,6 - 0,6 + 00 + 2,2 - 48 + 05 - 19,7 - 20,3 Juni
+ 135 + 55 + 0,1 + 54 + 8,1 + 0,1 + 0,1 - 00 + 79 + 57 - 02 - 336 - 34,2 Juli
+ 49 + 90 + 65 + 2,5 - 4,1 + 0,6 + 0,5 + 00 - 47 - 03 - 02 - 3,3 - 3,6 Aug.
+ 123 + 121 + 90 + 31 + 0,2 - 1.4 - 1.4 - 01 + 16 - 04 + 1,0 - 8,1 - 8,0 Sept.
+ 24,2 + 6,1 + 64 - 03 + 18,1 + 0,5 + 0,5 + 0,0 + 17,6 - 44 + 0,7 + 23,3 + 20,1 Okt.
+ 31,1 + 253 + 284 - 31 + 58 + 1,0 + 1,0 + 00 + 47 + 49 + 05 + 21,2 + 20,5 Nov.
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 12,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
1839 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 121 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 13,7 6,6 4,2 2,4 1071 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 + 63 - 04 - 0,3 - 01 + 6,7 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
+ 76 + 89 + 12,6 - 38 - 13 - 04 - 05 + 01 - 08 - 14 + 07 + 1.8 + 0,0 | 2023
- 27 - 01 + 1,8 - 19 - 26 + 01 + 02 - 00 - 27 - 01 - 01 + 0,2 + 0,0 | 2023 April
- 06 - 03 - 04 + 0.2 - 04 - 00 - 00 + 00 - 04 - 00 + 04 - 1.2 + 0,0 Mai
+ 23 + 1,0 + 1,8 - 09 + 13 - 03 - 03 - 00 + 16 - 16 - 01 + 2,5 + 0,0 Juni
+ 27 + 06 + 1,6 - 11 + 22 + 02 + 02 + 00 + 20 - 00 + 0,0 - 2,1 + 0,0 Juli
- 29 - 19 - 10 - 08 - 11 - 02 - 02 - 00 - 09 - 02 + 0,1 + 1,8 + 0,0 Aug.
+ 19 + 32 + 3,1 + 0,1 - 13 + 01 + 01 - 00 - 14 + 10 - 01 - 0,7 + 0,0 Sept.
+ 1,2 - 10 0,8 - 02 + 22 - 02 - 02 - 00 + 23 + 02 + 03 - 0,2 + 0,0 Okt.
+ 37 + 09 + 0,1 + 08 + 28 - 00 - 00 - 00 + 28 + 01 + 0,0 - 0,0 + 0,0 Nov.
+ 41 + 24 + 2,8 - 04 + 17 - 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)

2018
2019

2020
2021
2022
2023
2024

2024 Dez.
2025 Jan.
Febr.

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)
12775,2 127,8 127,4 13321 12048 0,0
13 485,4 134,9 134,5 1623,7 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
16 422,2 164,2 163,9 170,8 6,9 0,0
16 422,2 164,2 163,9 170,8 6,9 0,0
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)
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878013 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
4517 828 27,5 45178 45 052 48 069 3016 1
4517 828 27,5 45178 45 052 48 069 3016 1
4560618 ' 45 606 45 481 ' '
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
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 13682 8028 109 1876
9814 7 396 3216 14 465 8295 117 247
9282 7417 3170 14 061 8178 148 2118
9561 7 484 2856 14 355 8417 133 2156
9561 7 484 2856 14 355 8417 133 2156
9860 7326 2725 14 499 8551 139 2167

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

2 458 423
2627 478

2923 462
3079722
3352177
3447 513
3608 785

3608 785

3656 555

1162
1272

1607
9030
12 609
968
2148

2148

1495

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
356 674 406 283 134 680
356 674 406 283 134 680
337179 404 471 139 543

1 Die Erflllungsperiode beginnt 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
Reservesatze auf die Reservebasis. Der Reservesatz fir Verbindlichkeiten mit einer

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 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- zierungsgeschéfte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaf gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Gultig ab fazilitdt | Festsatz | satz fazilitat | Gltig ab BGB 1) | Giiltig ab BGB 1)
2023 8. Feb. 2,50 3,00 - 3,25]2024 12. Juni 3,75 4,25 - 4,50(2015 1. Jan. -0,83]2024 1. Jan. 3,62
22. Marz 3,00 3,50 - 3,75 18. Sept. 2 3,50 3,65 - 3,90 1. Juli 3,37
10. Mai 3,25 3,75 - 4,00 23. Okt. 3,25 3,40 - 3,65(2016 1. Juli -0,88
21. Juni 3,50 4,00 - 4,25 18. Dez. 3,00 3,15 - 3,40 2025 1. Jan. 2,27
2. Aug. 3,75 4,25 - 4,50 2023 1. Jan. 1,62
20. Sept. 4,00 4,50 - 4,75|2025 5. Feb. 2,75 2,90 - 3,15 1. Juli 3,12
1 GemalR § 247 BGB. 2 Mit Wirkung zum 18. September 2024 wird die Spanne die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und fir die Hauptrefinanzierungsgeschafte bleibt

zwischen den Zinssatzen flir die Hauptrefinanzierungsgeschafte und fir die
Einlagefazilitét auf 15 Basispunkte reduziert. Die Spanne zwischen den Zinssatzen fir

unverandert bei 25 Basispunkten.

2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *

* Quelle: EZB. 1 Niedrigster bzw. hdchster 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

Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschéfte
2025 15. Jan. 8039 8039 3,15 - - - 7
29. Jan. 11859 11859 3,15 - - - 7
5. Feb. 6 950 6950 2,90 - - - 7
12. Feb. 6174 6174 2,90 - - - 7
19. Feb. 8720 8720 2,90 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2024 30. Okt. 1826 1826 2) 3,28 - - - 91
27. Nov. 4305 4305 2) - - - 91
18. Dez. 11027 11027 2) - - - 98
2025 29. Jan. 3766 3766 2 - - - 91

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
3,749 3,681 3,635 3,725 3,715 3,650
3,663 3,611 3,618 3,685 3,644 3,526
3,663 3,626 3,597 3,548 3,425 3,166
3,557 3,491 3,438 3,434 3,258 2,936
3,338 3,308 3,205 3,167 3,002 2,691
3,164 3,148 3,066 3,007 2,788 2,506
3,064 3,029 2,890 2,825 2,632 2,436
2,919 2,898 2,792 2,704 2,614 2,525

* 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 Europdische
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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,96 338 959 1,04 237 917 3,47 190 801 1,43 21697
3,01 364 579 1,06 240513 3,51 204 092 1,46 21689
3,04 385 969 1,08 241 610 3,54 205 657 1,48 20732
3,06 400 182 1,09 242 659 3,56 212 882 1,56 20 688
3,08 414 278 1,1 243 548 3,54 213 659 1,62 20719
3,09 424 087 1,12 244 423 3,50 211 340 1,75 20 827
3,09 433 321 1,13 244777 3,42 200 180 1,84 21079
3,09 441 266 1,14 245 316 3,44 203 485 1,91 21085
3,07 445 355 1,14 246 009 3,40 209 286 1,96 21125
3,03 451 326 1,15 246 598 3,28 210 020 2,01 21852
2,95 453 875 1,16 248 069 3,14 216 899 2,04 21601
2,83 450 230 1,16 248 463 2,98 210843 2,08 21274
2,74 448 377 1,16 250 541 2,84 204 202 2,09 21188

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene
Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgeflhrt. Gegenstand
der MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFIs) angewandten
Zinssatze sowie die 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

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-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
5,62 3198 3,64 24 499 1,90 1556523 10,01 47 390 4,81 77 044 4,13 326980
5,66 3354 3,69 24 060 1,91 1554763 10,16 46 574 4,89 76 552 4,18 327 358
5,70 3250 3,72 23819 1,92 1555 595 10,18 46 259 4,97 76 486 4,22 327721
5,68 3184 3,75 23540 1,93 1558 297 10,05 47 109 4,90 76 985 4,26 326 829
5,65 3289 3,78 23271 1,94 1559197 10,13 45 949 4,97 76 906 4,30 327 227
5,55 3400 3,81 23042 1,95 1561200 10,13 46 181 513 77 092 4,34 327336
5,58 3272 3,84 22914 1,97 1564 022 10,17 46 114 5,22 76 708 4,37 326 248
5,45 3483 3,87 22 626 1,98 1566 908 10,00 45 875 5,27 76 941 4,40 326 337
5,43 3344 3,90 22 463 2,00 1570363 9,97 45 873 5,30 77 210 4,43 326 755
5,38 3308 3,91 22 308 2,01 1572 823 10,06 47 862 5,34 77 109 4,47 325 545
5,19 3325 3,94 22 206 2,02 1574221 9,86 46 477 5,37 77 277 4,47 327532
515 3189 3,99 22 050 2,04 1577 905 9,76 45 342 5,41 77 500 4,50 327 920
5,10 3162 3,99 21843 2,05 1579 091 9,63 47 953 5,43 77 357 4,52 325772
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
6,05 180 730 4,50 255561 2,51 891 507
6,06 183 005 4,53 255411 2,52 893 128
6,00 184 401 4,64 253 221 2,55 896 388
6,03 189 482 4,62 249 544 2,56 895 185
5,97 188 827 4,72 248 341 2,58 897 166
5,92 188 826 4,74 249 224 2,59 899 489
5,88 192 015 4,74 248 588 2,59 896 461
5,91 189012 4,73 249 072 2,60 898 488
5,88 186 347 4,71 249 434 2,62 901170
5,75 189 368 4,68 249 435 2,62 897 212
5,59 185 531 4,59 249770 2,61 898316
5,47 188 429 4,59 248 878 2,63 901 834
5,31 186 237 4,50 247 828 2,60 903 163

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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VI. Zinssatze
noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
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 €
0,60 1731513 3,37 49 974 3,25 4896 3,17 4389 0,69 396 006 2,17 50818
0,62 1702116 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 55755
0,60 1698313 3,27 47 316 2,94 3332 2,53 2 296 0,74 373 900 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
0,59 1706912 3,11 47 821 2,90 3156 2,51 1930 0,76 359 875 2,43 59 236
0,58 1702120 3,10 52 304 2,82 3175 2,46 2188 0,76 355 745 2,44 59 365
0,58 1738837 3,04 54 951 2,74 3013 2,31 1824 0,77 352793 2,44 59 448
0,57 1732207 2,92 53747 2,60 2726 2,35 1531 0,76 350 119 2,42 60 261
0,56 1739552 2,76 52529 2,51 3955 2,22 1881 0,73 347 649 2,39 61015
0,54 1774 986 2,64 54 471 2,49 4516 2,21 1664 0,74 345 853 2,34 60 341
0,56 1787 585 2,48 52 894 2,28 3053 2,11 1710 0,73 346 876 2,27 60 226
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 €
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 535774 3,71 99 982 3,58 1720 3,63 1543
1,00 530 169 3,56 104 386 3,46 1187 3,60 1248
1,02 544 474 3,51 102 515 3,51 1347 3,46 842
1,09 547 151 3,45 94 979 2,86 357 3,30 1078
1,07 553 465 3,34 116 890 2,99 813 3,35 648
0,98 557 777 3,14 119 676 2,66 686 3,16 512
1,01 565 279 2,99 109 103 2,66 387 2,66 472
0,94 582 733 2,85 114 224 2,21 351 2,94 1027
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 €
8,69 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 8491 9,36 1229 7,04 328 7,09 3330 8,97 4833
8,29 8,03 8426 9,19 1234 6,76 304 6,95 3359 8,86 4763
8,33 8,10 9917 9,31 1497 7,03 331 6,90 3914 8,98 5672
8,42 8,06 8287 9,24 1329 6,99 315 6,87 3069 8,87 4902
8,45 8,11 7 641 9,07 1196 7,18 287 6,96 2745 8,85 4610
8,46 8,08 7760 9,08 1239 7,02 293 6,77 2758 8,90 4709
8,49 8,07 7472 8,79 1094 6,15 342 6,79 2653 8,98 4 477
8,25 7,65 6173 8,65 841 6,59 314 6,51 2 586 8,66 3274

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

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
5,20 4287 5,21 988 5,77 1719 5,12 1234 4,54 1334
523 3673 5,02 1102 5,78 1717 5,26 823 4,38 1133
5,13 2997 5,13 703 5,73 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 3199 5,00 881 5,48 1288 5,19 749 4,32 1162
4,98 3711 5,01 860 5,55 1479 5,23 838 4,23 1394
4,82 4100 4,73 1191 5,32 1636 5,24 744 4,16 1720
4,82 3109 4,91 778 5,49 1063 5,22 621 4,15 1425
4,65 3804 4,76 1024 5,24 1504 4,81 696 4,02 1604
4,37 4543 4,47 1226 4,86 1598 4,44 1073 3,91 1872
4,37 3925 4,38 900 4,91 1283 4,65 726 3,91 1916
4,22 5659 4,38 1433 4,72 1980 4,32 1384 3,72 2295

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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
5,08 2 844 5,67 1109 5,35 683 4,29 1052
4,90 3158 5,36 1261 5,39 625 4,20 1272
4,88 2317 5,53 758 5,33 532 4,16 1027
4,74 2827 5,28 1122 5,09 517 4,07 1188
4,44 3430 4,93 1226 4,77 785 3,83 1419
4,39 3002 5,04 942 4,72 592 3,84 1468
4,31 4053 4,77 1482 4,75 851 3,69 1720

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
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
3,99 3,95 16 296 4,33 2186 5,51 2039 4,19 1476 3,66 6163 3,68 6618
3,97 3,92 19511 4,22 3156 5,38 2 340 4,15 1839 3,64 7 547 3,71 7786
3,87 3,83 16 811 4,14 2526 5,37 1816 4,01 1658 3,60 6122 3,60 7216
3,78 3,73 16611 4,01 2594 5,29 1898 3,88 1581 3,47 5987 3,50 7 146
3,69 3,65 17 878 3,89 3123 4,99 1991 3,81 1802 3,42 6232 3,45 7 853
3,65 3,59 17721 3,95 2794 5,02 1984 3,67 1720 3,36 5062 3,39 8956
3,59 3,56 16 989 3,86 3100 4,78 2088 3,70 1876 3,32 4961 3,34 8 065
darunter: besicherte Kredite 11
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
3,78 7 745 5,43 844 4,03 682 3,54 2777 3,52 3442
3,77 8861 5,27 877 3,97 808 3,55 3290 3,59 3886
3,69 7 548 5,29 745 3,85 710 3,51 2614 3,45 3479
3,57 7 608 5,10 746 3,70 687 3,38 2689 3,37 3486
3,50 8012 4,79 843 3,56 787 3,32 2635 3,32 3747
3,41 7 880 4,89 770 3,48 791 3,29 2224 3,18 4095
3,40 7 400 4,71 802 3,44 764 3,25 2167 3,20 3667
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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 €
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 95704 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
10,95 38754 11,23 27 112 18,66 6427 6,38 96 257 6,41 95778
10,96 38787 11,09 27 550 18,67 6425 6,32 98 856 6,35 98 366
10,76 38598 11,05 26 764 18,61 6442 6,34 96 983 6,37 96 494
10,76 38728 11,06 26783 18,60 6 487 6,36 96 173 6,39 95 725
10,95 40 475 11,10 28 680 18,66 6 695 6,27 97 568 6,30 97 065
10,75 38998 10,91 27 202 18,29 6714 6,10 94 754 6,13 94 271
10,69 37775 10,75 26 131 18,26 6731 6,00 95914 6,04 95 415
10,42 40 036 10,72 27 444 18,26 6729 5,86 92 552 5,89 92121

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
5,19 | 108 487 5,34 31589 6,07 11245 6,60 2020 4,33 1115 5,28 76 500 4,63 7141 3,79 10 466
516 | 75818 537 | 22554 5,81 10 279 6,48 1856 4,21 932 518 | 54103 4,51 3830 3,64 4818
506 | 72892 536 | 18973 577 | 10256 6,77 1809 4,19 879 519 | 49631 3,29 6114 3,85 4203
519 | 94238 542 | 27803 564 | 12574 6,70 1930 4,24 1017 527 | 67328 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
510 | 82546 527 | 20970 567 | 10468 6,62 3568 4,24 961 513 | 57369 4,12 4985 3,69 5195
5,06 | 101 220 511 31097 559 | 11582 6,58 4052 4,26 984 507 | 71086 4,49 6 869 3,75 6 647
4,98 | 83558 512 | 23367 557 | 10470 6,50 3672 4,22 1236 503 | 55383 4,14 5738 3,73 7 059
502 | 75678 4,98 | 19585 5,48 9906 6,52 2515 3,98 1115 510| 52170 3,95 4129 3,76 5843
4,68 | 102 848 4,88 25 662 5,28 11734 6,44 3423 3,93 1083 4,65 73 859 4,21 5256 3,63 7 493
4,68 | 95792 4,82 | 24634 512 1224 6,23 3587 3,89 1042 468 | 67518 4,16 4689 3,60 6715
4,45 | 79102 4,62 | 20567 4,98 | 12259 6,31 3309 3,78 1083 4,44 | 50355 3,73 5052 3,33 7 044
4,27 | 108 105 4,34 | 32198 4,88 | 12991 6,15 3577 3,70 1367 4,26 | 73306 3,77 6 640 3,27 | 10224
darunter: besicherte Kredite 11
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 7393 5,68 351 4,70 113 3,60 231 5,16 5054 4,55 846 3,45 798
5,03 11 566 5,74 412 4,91 929 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 513 1001 3,77 1044
4,79 8862 5,64 356 4,62 151 3,76 247 513 5522 4,71 1249 3,46 1337
4,97 12576 5,61 392 4,68 173 3,55 251 5,34 7 255 4,86 2 681 3,73 1824
4,63 | 10570 5,44 482 4,88 162 3,81 305 5,06 6631 3,88 1646 3,27 1344
4,61 8058 5,40 360 4,51 161 3,60 285 5,03 4614 4,64 1033 3,37 1605
459 | 11171 5,31 401 4,47 140 3,55 328 4,97 6 840 4,41 1356 3,50 2106
4,63 | 19382 5,04 472 4,03 179 3,41 282 4,79 | 15034 5,02 1453 3,31 1962
4,09 9335 5,00 381 4,21 149 3,21 295 4,50 5321 4,10 1386 2,79 1803
4,09 14 554 4,71 537 4,24 172 3,23 368 4,38 8574 4,33 2129 2,98 2774

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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VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Stand am Bargeld Aktien Technische Nicht-
Jahres- bzw. und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Ruick- finanzielle Sonstige
Quartalsende | Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen 3) Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen
2021 3Vj. 2653,1 271,7 474,2 358,2 463,4 899,8 33 87,8 38,3 56,3
4Vj. 2 667,2 261,3 468,6 355,1 472,4 921,6 3,2 85,0 40,8 59,3
2022 1Vj. 25473 243,7 440,2 333,2 468,7 870,5 2,7 87,5 41,0 59,8
2\Vj. 2369,8 215,6 390,4 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,6
3Vj. 2296,3 202,1 369,9 289,1 461,3 776,7 4,0 84,3 41,4 67,6
4Vj. 2275,6 189,7 373,8 279,7 466,0 7721 3.4 79,9 38,7 72,2
2023 1Vj. 2326,7 201,6 380,7 280,4 472,6 790,1 3,6 85,0 38,5 74,3
2Vj. 23318 194,8 383,4 280,4 475,6 799,2 3,6 83,9 38,1 72,9
3Vj. 23111 186,5 376,7 274,2 483,4 785,3 3,7 88,6 38,1 74,7
4Vj. 2 408,5 190,2 405,6 291,0 499,7 822,6 33 79,0 34,2 83,0
2024 1Vj. 24776 193,7 412,6 289,4 502,9 847,6 3,7 97,0 35,1 95,5
2\Vj. 24358 183,9 410,0 287,7 481,9 847,4 3,1 95,9 35,0 91,0
3Vj. 2 486,2 184,1 431,8 291,0 491,8 870,5 2,9 96,6 34,9 82,8
Lebensversicherung
2021 3Vj. 1400,1 159,2 233,8 214,8 87,7 654,6 1.9 13,4 20,8 13,8
4Vj. 14111 152,4 231,9 211,8 93,4 669,1 1,7 14,6 21,9 14,3
2022 1Vj. 1317,8 136,8 211,5 193,1 99,7 626,1 0,9 13,9 22,0 13,8
2\Vj. 12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 221 17,9
3Vj. 1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 1.1 12,3 22,3 21,7
4Vj. 1130,1 103,6 170,5 155,6 11,5 540,0 11 11,5 19,5 16,8
2023 1Vj. 11479 105,1 170,3 155,6 113,3 553,5 1,0 121 19,4 17,4
2\Vj. 1154,0 102,9 171,7 154,9 114,3 559,9 1,0 12,0 19,2 18,0
3Vj. 11235 97,9 163,2 149,4 115,7 547,2 1,5 11,7 19,1 17,9
4Vj. 11804 101,5 178,7 161,0 116,6 574,7 1,4 10,3 16,6 19,5
2024 1Vj. 11935 98,6 176,5 156,0 115,6 594,3 1.4 10,2 16,6 24,3
2\Vj. 1180,6 95,3 172,6 153,6 1151 594,3 1.2 7.2 16,5 24,7
3Vj. 1206,4 96,1 181,7 159,0 116,3 609,6 1,2 7,2 16,5 18,8
Nicht-Lebensversicherung
2021 3Vj. 733,1 98,7 141,0 83,8 93,7 228,4 0,4 46,4 12,8 27,7
4Vj. 738,4 94,6 140,1 84,7 97,5 234,3 0,3 44,6 14,0 28,4
2022 1Vj. 722,5 91,5 1334 80,8 98,6 227,7 0,2 45,7 13,9 30,7
2Vj. 681,7 81,9 122,0 74,9 98,6 216,5 0,1 441 141 29,5
3Vj. 661,2 76,2 116,1 70,3 99,2 212,3 0,1 43,2 14,1 29,7
4Vj. 659,9 72,9 115,3 69,0 100,0 215,5 0,2 42,8 14,2 30,1
2023 1Vj. 687,1 81,2 1211 69,7 103,0 219,5 0,1 45,1 14,2 33,2
2Vj. 688,3 77,2 124,0 70,7 104,4 222,0 0,1 44,9 141 30,9
3Vj. 682,7 73,7 122,7 69,2 107,0 221,0 0,1 45,3 14,3 29,4
4Vj. 708,1 74,9 131,9 74,1 109,0 230,1 0,1 43,9 13,0 31,1
2024 1Vj. 748,8 81,0 139,5 75,3 110,6 234,6 0,1 55,8 13,9 38,0
2\Vj. 742,2 75,4 140,9 751 110,7 233,9 0,1 56,8 13,9 35,4
3Vj. 754,7 75,0 146,4 77,4 11,5 240,9 0,2 57,7 13,9 31,7
Riickversicherung 4
2021 3Vj. 519,9 13,9 99,3 59,6 282,0 16,7 1,0 28,0 4,7 14,8
4Vj. 517,7 14,3 96,6 58,6 281,4 18,2 11 25,9 4,9 16,7
2022 1Vj. 507,1 15,5 95,3 59,3 270,4 16,7 1,6 27,9 5,0 15,3
2\Vj. 486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 1.9 27,9 51 15,1
3Vj. 485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 5,1 16,2
4Vj. 485,6 13,2 88,0 55,1 254,5 16,7 2,1 25,7 5,0 25,3
2023 1Vj. 491,8 15,3 89,2 55,1 256,3 171 2,4 27,8 4,8 23,7
2\Vj. 489,5 14,7 87,6 54,8 256,9 17,2 2,5 26,9 4,8 24,0
3Vj. 504,9 14,8 90,8 55,6 260,7 171 2,1 31,6 4,8 27,3
4Vj. 520,0 13,7 95,0 55,9 2741 17,8 1,8 24,7 4,6 32,4
2024 1Vj. 535,3 14,2 96,6 58,1 276,6 18,7 2,2 31,0 4,6 33,2
2\Vj. 513,0 13,2 96,5 59,1 256,0 19,1 1.8 31,9 4,5 30,8
3Vj. 525,1 13,0 103,6 54,5 264,0 19,9 1,6 31,7 4,5 32,2
Pensionseinrichtungen 5)
2021 3Vj. 689,8 82,9 60,4 48,9 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
4Vj. 709,9 82,1 60,0 48,7 11,3 473,5 0,1 12,4 18,5 3,3
2022 1Vj. 689,8 75,8 56,7 46,2 12,0 465,9 0,0 12,4 18,5 2,2
2V. 665,9 70,3 52,9 433 12,5 453,5 0,0 12,3 18,6 2,5
3Vj. 657,0 67,7 52,0 42,1 12,9 448,1 0,0 12,9 18,7 2,6
4Vj. 664,0 67,3 54,6 41,9 13,6 451,3 0,0 13,1 18,8 3,5
2023 1Vj. 671,5 66,4 56,9 42,3 13,6 457,9 0,0 12,9 18,7 2,7
2\Vj. 678,7 67,5 58,9 42,7 13,4 462,0 0,0 12,9 18,7 2,6
3Vj. 675,9 67,1 60,3 42,3 13,5 458,2 0,1 12,9 18,7 2,8
4Vj. 703,5 70,1 67,7 44,0 13,5 472,6 0,1 13,2 18,9 3,4
2024 1Vj. 712,3 70,4 69,6 441 13,7 480,8 0,1 12,4 18,6 2,6
2. 714,8 71,0 71,4 44,3 13,7 480,6 0,0 12,1 19,1 2,5
3V 730,4 73,0 75,0 44,9 14,3 489,6 0,1 12,0 19,2 2.3

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 Monetdre Finanzinstitute einschl.
Namensschuldverschreibungen,  Schuldscheindarlehen  und ~ Namenspfandbriefe.
2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Namenspfandbriefe. 3 Enthélt die Rickversicherungsanteile an den Tech-
nischen Ruckstellungen 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 Europdischen 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 82,0 579,3 1820,7 15783 2423 2,5 146,8 -
25473 34,4 82,1 563,2 17259 1472,6 2533 4,0 137,7 -
2369,8 33,6 78,7 541,7 1574,4 1326,8 247,6 6,0 135,3 -
2296,3 33,8 73,6 537,5 1506,1 12623 2437 7.4 138,0 -
22756 32,3 70,1 544,0 1487,0 1248,7 238,3 5,6 136,7 -
2326,7 33,1 71,2 544,7 1539,0 12773 261,7 4,3 134,3 -
23318 33,1 68,4 548,0 1544,4 1284,6 259,8 4,4 133,5 -
23111 35,3 76,9 552,1 1508,1 12481 260,1 4,6 134,1 -
2 408,5 30,5 73.3 569,8 1586,6 13254 261,2 41 1441 -
24776 30,6 78,1 575,0 1642,5 13455 296,9 3,7 147,8 -
24358 32,2 76,8 510,2 1684,6 1387,1 297,5 3,6 128,4 -
2 486,2 33,4 79,5 519,7 17251 14242 300,9 3,5 124,9 -
Lebensversicherung
1400,1 3.3 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 11 51,9 -
14111 3,3 20,7 148,2 1185,5 11855 - 0,9 52,5 -
1317,8 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 -
1130,1 2,7 16,6 136,0 924,9 924,9 - 2,3 47,7 -
1147,9 2,7 17,8 132,9 946,0 946,0 - 1,9 46,6 -
1154,0 2,7 17,6 133,6 951,7 951,7 - 1,7 46,8 -
11235 2,7 16,9 134,1 919,9 919,9 - 2,4 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 -
1180,6 1,0 14,5 92,9 1035,1 1035,1 - 1,9 35,2 -
1206,4 0,6 14,8 94,3 1063,8 1063,8 - 1,7 31,3 -
Nicht-Lebensversicherung
7331 1,2 10,5 168,9 498,7 367,8 130,9 0,2 53,7 -
738,4 1.4 10,7 175,8 492,6 367,6 125,0 0,2 57,8 -
722,5 1.3 11,7 173,1 483,0 3471 136,0 0,3 53,0 -
681,7 1,2 11 167,7 451,9 322,7 129,2 0,5 49,3 -
661,2 1,2 10,5 168,0 430,5 307,4 1231 0,5 50,5 -
659,9 1,2 10,4 170,4 425,6 306,7 118,9 0,4 52,0 -
687,1 1,2 10,7 173,0 450,8 314,4 136,4 0,4 51,0 -
688,3 1,2 10,6 176,0 4511 3171 134,0 0,3 49,1 -
682,7 1,7 10,9 176,6 444.4 313,0 131,4 0,4 48,8 -
708,1 0,6 12,5 180,2 461,3 333,6 127,7 0,3 53,3 -
748,8 0,6 13,4 184,6 494,5 337,1 157,4 0,3 55,5 -
742,2 0,7 13,4 181,1 493,6 338,4 155,2 0,3 53,2 -
754,7 1,2 12,8 182,6 505,9 351,1 154,8 0,3 52,0 -
Ruickversicherung 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 25,3 17,3 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 19,6 118,4 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 42,8 238,8 142,2 16,9 125,3 2,1 36,8 -
489,5 29,3 40,2 238,4 141,6 15,8 125,8 2,4 37,6 -
504,9 31,0 49,2 2413 143,9 15,2 128,7 1,9 37,7 -
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 14,1 139,6 1,7 42,0 -
513,0 30,5 48,9 236,2 155,9 13,6 142,3 1.4 40,0 -
525,1 31,6 51,9 242,8 155,4 9,3 146,1 1.6 41,7 -
Pensionseinrichtungen
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 5773 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
7123 - 1,9 36,0 600,0 597,8 - 0,1 9,6 64,8
714,8 - 1.9 36,0 601,3 599,1 - 0,1 9,9 65,7
730,4 - 1.8 36,3 606,1 603,9 - 0,1 9,9 76,1
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten enthalten. 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefihrte Réck-

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, die bei den meisten Versicherungsunternehmen ab Q2/2024 weggefallen
sind. In der Sparte ,Nicht-Lebensversicherung” sind auch die Krankenversicherungen

versicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird.
5 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den
institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Europdischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebl.
Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung. 6 Das Eigenkapital entspricht der Summe aus ,Rein-
vermdgen” 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-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 33 251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
139611 68 536 29 254 32 505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
451 481 374 034 14 462 88703 270870 77 446 280 820 18 955 226 887 34978 170 661
230 854 221648 31941 19754 169 953 9205 243 497 - 41852 245198 40 150 - 12643
150 974 156 190 59322 35221 61648 - 5216 143 527 2915 49774 90 839 7 447
280 393 158 228 88018 - 11899 82 109 122 165 117 270 32163 - 59817 144 924 163 123
226 252 127 196 4457 46 343 76 396 99 056 25875 81685 - 95857 40 047 200 377
30 652 25509 8437 6301 10771 5143 6 259 17 106 - 7128 - 3718 24 392
19 146 11577 6 463 - 957 6070 7 569 3675 7 562 - 9079 5191 15471
42 591 15188 13915 3072 - 1799 27 402 19477 16 349 - 4776 7 905 23113
- 27913 - 25395 - 10665 6215 - 20946 - 2518 - 31713 - 4492 - 12041 - 15181 3800
27 055 22035 1836 696 19 503 5020 17 293 3605 - 9394 23082 9761
33743 14811 10 021 2760 2031 18932 4988 12 204 - 10121 2905 28 755
6319 - 1185 - 17832 - 1018 17 665 7 504 - 5484 1835 - 5220 - 2099 11803
16 344 7 546 3649 3739 157 8798 - 8592 9231 - 11073 - 6750 24 936
26 194 6 564 9543 - 1018 - 1962 19 630 7 871 16 898 - 7 504 - 1524 18324
43 842 44141 1290 2583 40 269 - 299 8714 - 5915 - 11945 26 574 35128
15912 13419 - 7 535 2072 18 882 2493 - 10120 7 339 - 1731 - 15727 26 031
- 7 631 - 7014 - 14665 21898 - 14246 - 618 13 507 - 37 - 5845 19 389 - 21138
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- librige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
39133 4409 34724 39 265 - 5143 44 408 - 132
52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28224
54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44 189 11759
78 464 17771 60 693 111570 27 111543 - 33106
115933 49 066 66 868 102 921 10 869 92 052 13012
- 6275 27792 - 34 066 2997 - 8262 11259 - 9272
41754 36 898 4 856 52 667 14 650 38017 - 10913
20 240 16738 3502 23428 4267 19 161 - 3187
282 351 - 69 2171 - 1361 3532 - 1888
- 856 206 - 1062 - 626 4247 - 4873 - 230
7233 4679 2554 9297 6 657 2 640 - 2 064
1852 1546 306 2 664 - 2481 5145 - 812
5034 474 4561 4416 3531 885 619
- 1682 292 - 1974 - 2 637 - 4084 1447 955
3120 204 2916 4180 40 4140 - 1060
- 2381 1300 - 3681 - 2832 - 3201 369 450
7 186 558 6628 5191 2559 2632 1995
6 547 6 195 352 7794 3813 3981 - 1247
- 2 960 863 - 3823 - 2262 - 3466 1204 - 698
- 3134 69 - 3203 - 3928 - 1987 - 1941 794

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

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und ausléandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inlandischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIII. Kapitalmarkt
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
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 38658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9 587 607 900 127 504 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 139775 722 958
1683 265 861989 66 811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
1705524 937 757 45 073 12633 782 969 97 082 153128 614 639
1507 219 813078 36 570 13 509 630 383 132616 135577 558 563
151 286 89 021 6 405 1630 70 605 10 380 14 833 47 433
148 430 79 876 3301 2 051 63 439 11086 7181 61373
124 684 62 659 5081 608 45 393 11577 11709 50316
150 134 84574 5951 1213 66 287 11124 13211 52 349
143782 78 455 1463 1027 66 133 9832 12 237 53 091
118 188 58 371 3127 887 45 597 8759 10 682 49 136
119 604 65 562 3280 1522 49 131 11630 9338 44704
113 940 60 353 2571 413 46 104 11265 6501 47 086
125924 71525 1754 1112 57 743 10916 12918 41 482
121438 57 431 2679 2036 39390 13326 11523 52 484
108 313 56 866 709 0 40 750 15 407 10119 41328
81495 48 387 251 1010 39811 7315 15326 17782
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 4 Jahren 4
375859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7427 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 263932
482 193 155 790 28 294 4 664 101 059 21772 44 272 282132
473 349 148 066 24763 9142 79 163 34998 69 369 255914
55 105 23961 5330 537 14 875 3219 8 244 22 900
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
45810 13637 328 1027 9717 2564 5248 26 925
30324 7312 1022 852 2 049 3389 3162 19 850
34914 11612 2 034 1522 4939 3118 2582 20720
36 346 9 667 2421 413 4993 1841 2559 24120
32314 7584 1681 370 2 851 2681 8945 15785
45 420 12 031 1939 1528 5769 279 6 464 26 925
26773 6132 38 0 2651 3443 5461 15180
20 906 3063 0 10 1443 1610 12434 5409
Netto-Absatz 5
21951 10792 2176 - 12 979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19 814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
473 795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210 231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
135853 36 883 23894 - 9399 15944 6 444 30671 68 299
190 577 78764 10 184 - 791 46 069 23303 - 34 111 848
75838 5736 - 4304 1212 - 17 104 25931 28634 41 468
4 841 4209 - 569 1400 - 2 865 6243 4372 - 3740
12 862 7 348 1102 1691 - 522 5078 - 2312 7 827
17 943 13538 1459 - 498 8 865 3713 3784 620
- 9914 - 10 653 2897 - 1562 - 14 334 2346 4972 - 4233
5787 2720 - 2 643 77 2782 2505 3598 - 532
15 859 9951 - 486 - 207 9726 918 2329 3578
415 - 18 041 - 1491 480 - 19 593 2563 - 4 490 22947
6815 3317 1758 - 237 1338 459 1793 1705
11706 7 980 - 4138 442 11086 589 2 965 762
12141 2585 556 - 117 - 3340 5485 2212 7 344
20 351 - 4631 - 526 - 514 - 6 635 3044 2184 22798
- 22968 - 12 588 - 2222 258 - 3613 - 7012 7227 - 17 607

* 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 Llangste Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen.

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ R schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12) 313527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687 710 | 2 247 169 | 2) 379 342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731 068 253 828 414791 2116 406
2022 3930390 1302028 225 854 54 199 761 047 260 928 441 234 2187127
2023 4131592 1384 958 237 099 54312 806 808 286 739 441742 2304 892
2024 4 243 662 1414 800 233575 55792 808 182 317 252 473 066 2355795
2024 Jan. 4140 092 1394 649 236 671 55735 808 508 293736 446 559 2298 884
Febr. 4152812 1401 409 237 658 57 450 807 692 298 609 444 310 2307 093
Marz 4173121 1415 363 239 096 56 960 816 963 302 344 448 012 2309 746
April 4169 790 1408 556 242 090 55 474 805 788 305 203 453 941 2307 292
Mai 4175 267 1409 122 239 361 55574 807 179 307 007 457 302 2 308 844
Juni 4198 060 1423493 239 081 55370 820 249 308 793 460 082 2314 485
Juli 4193 225 1403611 237 606 55 897 798 532 311576 455 405 2334 209
Aug. 4195 648 1403 950 239 400 55 662 796 741 312147 457 309 2334 389
Sept. 4204 230 1407 618 233 380 56 090 807 073 311075 459 445 2337 167
Okt. 4227 651 1419 276 235844 56 012 808 324 319 096 462 217 2346 158
Nov. 4260 127 1423703 235 605 55518 808 773 323 807 465 103 2371321
Dez. 4 243 662 1414 800 233575 55792 808 182 317 252 473 066 2355795
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Dezember 2024
bis unter 2 1228 456 525983 72522 15130 314 986 123 345 87 237 615 235
2 bis unter 4 857 779 359911 67 608 17 578 203 883 70 844 86 350 411518
4 bis unter 6 620722 206 885 40 886 7974 116 834 41191 73 968 339 869
6 bis unter 8 374 042 129 420 23 846 4036 73 806 27732 48 565 196 057
8 bis unter 10 347 052 90 875 18 575 8 037 47 268 16 994 24 464 231713
10 bis unter 15 245 061 55593 8081 2 826 35038 9 647 28 409 161 060
15 bis unter 20 127 733 11026 1336 81 7 399 2210 16 826 99 881
20 und dartiber 442 816 35107 722 128 8969 25288 107 248 300 461

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | — 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | — 11 - 946 1634 155
2019 34 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | — 65| - 2775 1950 224
2020 4 181881 | — 2872 1877 219 178 | - 2051 | - 460 | — 2635 1963 588
2021 186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
2022 199 789 12272 14 950 224 371 | - 29| - 293 | - 2952 1858 963
2023 182246 | - 15984 3377 3 50| - 564 | - 2515 ) - 16 335 2051675
2024 181022 | - 1387 2415 27 ol - 147 ) - 679 | - 3004 2213188
2024 Jan. 182103 | - 144 42 - -1 - o - 15| - 71 2061708
Febr. 181987 | - 117 48 - -1 - 2| - 25| - 138 2126888
Marz 182 100 113 344 - -1 - 71 - 5| - 218 2213 065
April 181805 | - 295 126 - -1 - 41 - 41 - 414 2159 884
Mai 181553 | - 322 187 - - -1 - 328 | - 180 2 159 986
Juni 181236 | — 317 31 8 0 - 9| - 73| - 274 2135158
Juli 181104 | - 143 117 20 - 5| - "Ml - 263 2131696
Aug. 181117 7 316 - -1 - 76| - 55| - 177 2162 378
Sept. 181288 128 444 - -1 - 33| - 38| - 245 2221347
Okt. 181470 179 565 - -1 - 5| - 3| - 377 2175920
Nov. 181512 44 127 - -1 - 5| - 0] - 68 2 188 640
Dez. 181022 | - 521 67 - - -1 - 10| - 578 2213188

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien ts
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.

aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-
wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
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1 Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen inldndischer 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.
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 04 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 0,4 0,3 0,3 0,4 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 11 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
2,8 2,5 2,4 3,0 2,6 2,4 23 2,3 2,9 3,1 3,7
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
2,92 2,64 2,64 3,31 2,86 2,63 2,55 2,48 3,17 3,26 3,87
2,88 2,55 2,55 3,08 2,80 2,58 2,50 2,46 3,09 3,24 3,74
2,44 2,31 2,31 2,69 2,53 2,31 2,23 2,21 2,81 3,04 3,58
2,75 2,24 2,24 2,88 2,46 2,25 2,17 2,17 2,71 2,98 3,53
2,81 2,42 2,42 2,74 2,48 2,29 2,21 2,23 2,71 2,97 3,49
2,96 2,21 2,21 2,94 2,53 2,34 2,26 2,31 2,72 2,92 3,52
2,84 2,42 2,42 2,73 2,41 2,23 2,14 2,18 2,61 2,83 3,40

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)
149 288 119 369 21301 | - 342 11131 7384 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 6168 88415 4599 114 973 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 72 991 29718 111948 3170 - 1459 108 778 31177 | - 3207
71202 44 484 5969 460 4951 723 38 461 26718 73186 | - 4778 | - 2054 77 964 28772 | - 1984
151 859 40124 | - 1659 1692 1992 | - 5890 41784 111735 153373 8768 2614 144 605 109121 | - 1514
23814 10382 | - 457 141 - 406 | - 19 10 839 13431 24111 1999 196 22112 13235 - 298
1751 ) — 1458 | — 1095 23| - 683 - 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
8797 378 210 137 479 | - 463 172 8419 9214 233 | - 46 8981 8465 | - 416
10 169 1653 461 161 493 | - 241 1190 8516 9 640 74| - 31 9566 8547 529
11733 1969 225 285 566 | - 729 1744 9764 11137 149 a7 10988 9717 596
8994 | - 767 723 407 804 | - 725 - 149 9761 8374 235 - 289 8139 10 050 620
6913 113 321 260 476 | - 477 | - 208 6800 8032 669 380 7 363 6420 - 1119
18134 5565 559 56 1129 - 688 5006 12 569 19 087 634 199 18 453 12370 | - 953
16 622 1778 — 1841 | - 231| - 1154 | - 571 3616 14 843 17197 555 | - 172 16 642 15015 | - 575
27 208 12681 | — 438 46| - 160 - 611 13119 14 527 27757 3360 2368 24397 12159 | - 548
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

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

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten
besonders angemerkt.

Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
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1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 4536 67,77 | 086 | - 1262 | 2429| 1213 - 1553 | - 929 3530
Schuldverschreibungen insgesamt 2,81 4,10 6,70 1,79 1,67 - 1,25 5,67 127 - 041
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,29 1,23 1,62 1,06 - 015) - 1,29 2,49 1,62 - 0,70
langfristige Schuldverschreibungen 0,52 2,87 5,08 0,73 1,82 0,04 3,18| - 0,35 0,29
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 1,31 3,40 6,68 2,76 042 | - 032 2,93 1,28 - 145
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,72 08| - 003| - 034 - 048 0,03 0,64 0,09 | - 1,24
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,08 1,79 3,19 1,43 0,28 0,06 0,84 1,54 0,09
Staat - 048 0,74 3,51 1,66 062 | - 040 145) - 035) - 0,31

Schuldverschreibungen des Auslands 1,50 0,70 0,02 - 098 1,25 - 0,93 2,74 - 0,01 1,05

Kredite insgesamt 113,65 169,40 178,80 25,52 30,56 55,22 41,01 16,03 30,39
kurzfristige Kredite 115,80 161,85 124,42 19,25 28,42 18,59 32,37 15,80 21,22
langfristige Kredite - 2,15 7,55 54,38 6,27 2,13 36,63 8,63 0,24 9,17
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 56,25 150,35 175,37 25,83 29,11 47,55 33,57 14,67 17,04
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53,25 146,67 131,62 21,46 24,94 18,47 25,48 12,14 10,26
Finanzielle Kapitalgesellschaften 3,37 1,48 12,59 2,44 3,21 | - 0,57 9,37 2,32 5,67
Staat - 037 2,21 31,16 1,93 0,95 2965 | - 1,28 0,21 1,11

Kredite an das Ausland 57,40 19,05 343 - 031 1,45 7,67 7,44 1,36 13,35

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 166,32 182,47 109,10 35,28 26,63 30,50 46,02 46,93 23,61
Anteilsrechte insgesamt 144,34 182,42 105,64 32,95 25,31 31,42 40,26 43,95 22,66

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 15,33 44,06 | - 1432 | - 0,27 472 | - 826 3,45 2,81 4,08
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 16,89 43,79 | - 1391 - 0,32 506 | - 821 2,43 2,83 3,89
finanzielle Kapitalgesellschaften - 1,56 027 - 041 005 - 034 - 0,05 1,02| - 0,02 0,18

Borsennotierte Aktien des Auslands - 129 061| - 3892 | - 331 - 1285| - 1,50 020 - 195| - 113

Ubrige Anteilsrechte 1) 130,31 137,75 158,87 36,53 33,44 41,18 36,60 43,09 19,71

Anteile an Investmentfonds 21,98 0,05 3,46 2,33 1,33 - 0,92 5,77 2,98 0,95
Geldmarktfonds 066| - 038| - 058 - 041 0,59 004 | - 0,53 067 | - 018
Sonstige Investmentfonds 21,32 0,43 4,04 2,74 074 - 0,95 6,29 2,31 1,13

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1024 329 | 1017 | 028| - 026 | 2,19 | 391| - 083 - 084

Finanzderivate | 1540 2897| - 335 067 | 1297 | - 2092 | 3,35 | 6,65| - 11,18

Sonstige Forderungen 85,88 4950 | — 21,13 | - 14,49 | - 71,69 6,95 52,12 | - 97,39 23,81

Insgesamt 439,65 505,50 281,16 36,44 24,17 84,83 136,55 | - 36,63 100,69

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 20,86 14,16 0,35 2,44 1,57 | - 5,04 6,82 7,07 - 0,29
kurzfristige Schuldverschreibungen 251 - 036 - 468) - 070| - 084| - 29 1,01 249 | - 1,22
langfristige Schuldverschreibungen 18,35 14,52 5,03 3,14 2,41 | - 2,05 5,80 4,58 0,93
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 9,25 5,80 0,66 0,51 056 | — 205 2,11 1,16 | - 3,18
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,72 08| - 003| - 034| - 048 0,03 0,64 009 | - 1,24
Finanzielle Kapitalgesellschaften 9,22 441 - 283 - 027| - 008 - 278 1,05 041 - 210
Staat 009| - 007|- 011| - 007| - 004| - 000 0,01 0,00 | - 0,02
Private Haushalte - 079 0,60 3,62 1,18 1,16 0,71 0,42 0,67 0,17

Schuldverschreibungen des Auslands 11,62 836 | - 0,31 1,93 1,01 - 299 4,70 5,91 2,89

Kredite insgesamt 186,02 299,22 143,56 39,64 17,12 37,11 35,87 25,78 35,10
kurzfristige Kredite 146,40 211,09 82,90 24,08 14,91 1,78 25,79 27,74 20,52
langfristige Kredite 39,62 88,13 60,66 15,56 2,22 35,33 10,07 | - 1,95 14,59
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 123,87 277,94 177,77 34,91 22,62 35,94 42,81 15,98 14,41
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53,25 146,67 131,62 21,46 24,94 18,47 25,48 12,14 10,26
Finanzielle Kapitalgesellschaften 56,19 109,98 65,06 17,67 2,56 19,92 21,20 7,21 2,99
Staat 14,43 21,29 | - 1890 | - 422 | - 48| - 245) - 386| - 3,36 1,16

Kredite aus dem Ausland 62,15 21,28 | - 3421 4,72 | - 5,49 1171 - 6,95 9,80 20,69

Anteilsrechte insgesamt 129,01 46,72 18,61 10,53 12,18 0,56 13,30 13,30 12,32
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 26,48 57,05 | - 27,67 | - 5,07 1,80 — 1064 | - 221 | - 414 - 094

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 16,89 43,79 | - 1391 | - 0,32 506 | - 821 2,43 2,83 3,89

Finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,35 221 - 832| - 45| - 18| - 120 - 19| - 386| - 460

Staat - 0,09 076 | - 112 - 021 - 0,04 001} - 212} - 29 0,96

Private Haushalte 12,04 10,29 | - 432 001}| - 133) - 124} - 053| - 022| - 1,19

Borsennotierte Aktien des Auslands 1884 | - 9,52 13,66 737 1,84 2,45 5,19 7,88 2,11
Ubrige Anteilsrechte 1) 83,68 | - 0,82 32,62 8,23 8,54 8,75 10,33 9,56 11,15

Versicherungstechnische Riickstellungen | 5,54 | 9,14 | 5,26 | 131 131 133 | 133 | 131 1,31

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 14,32 | - 14,10 | 8,37 | 2,08 | 1,81 | 291 - 039 1,19 | 3,10

Sonstige Verbindlichkeiten 148,19 175,92 34,07 669 | - 0,63 800 | - 274) - 2,21 7,77

Insgesamt 503,94 531,06 210,22 62,69 33,37 44,87 54,18 46,44 59,31

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 €
2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 7869 8525| 8499 8144| 8386| 8499| 8345| 8250| 860,22
Schuldverschreibungen insgesamt 54,3 53,8 62,1 60,5 62,1 62,1 68,1 69,5 70,0
kurzfristige Schuldverschreibungen 71 8,4 9,8 11,2 1M1 9,8 12,7 14,4 13,8
langfristige Schuldverschreibungen 47,2 45,5 52,3 49,3 51,1 52,3 55,4 55,1 56,3
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 233 24,7 32,2 31,4 31,9 32,2 35,4 36,9 36,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53 58 58 6,2 57 5,8 6,6 6,6 54
finanzielle Kapitalgesellschaften 14,5 15,0 18,8 18,0 18,3 18,8 19,8 21,5 22,0
Staat 3,5 3,9 7.6 7.2 7.8 7.6 9,0 8,7 8,5

Schuldverschreibungen des Auslands 31,0 29,2 29,9 29,1 30,3 29,9 32,7 32,7 34,1

Kredite insgesamt 1529,5 1702,6 1879,3 1793,7 1825,6 1879,3 1921,6 1953,2 19823
kurzfristige Kredite 12799 14441 1566,9 1519,8 1549,1 1566,9 1599,7 1631,4 1650,8
langfristige Kredite 249,5 258,5 312,5 274,0 276,5 312,5 321,9 321,8 331,5
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 1166,3 1316,7 1492,0 14154 1444,5 1492,0 1525,6 1540,3 1557,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1060,1 1206,7 13383 1294,9 1319,9 13383 1363,8 1376,0 1386,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 83,4 84,9 97,5 94,8 98,0 97,5 106,8 109,1 114,8
Staat 22,9 25,1 56,2 25,6 26,6 56,2 55,0 55,2 56,3

Kredite an das Ausland 363,2 385,9 387,3 3783 381,1 387,3 396,0 412,9 425,0

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 3797,8 37921 3970,9 39238 39451 3970,9 40383 4032,9 4101,4
Anteilsrechte insgesamt 3557,6 3579,5 37353 36984 37191 37353 3789,4 37789 38424
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 393,0 331,8 3345 354,8 330,1 3345 359,7 333,0 3383
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 384,9 324,5 326,7 347,0 322,9 326,7 351,0 324,5 331,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 8,0 7,4 7,8 7.8 7.2 7.8 8,6 8,5 6,8
Borsennotierte Aktien des Auslands 72,4 64,7 45,9 49,3 40,0 45,9 48,5 49,3 52,3
Ubrige Anteilsrechte 1) 3092,2 31829 3355,0 3294,2 3349,0 33550 3381,2 3396,6 34518
Anteile an Investmentfonds 240,2 212,6 235,6 225,4 226,0 235,6 249,0 254,0 259,0
Geldmarktfonds 7,6 7,2 6,9 6,1 6,8 6,9 6,4 7.1 7.0
Sonstige Investmentfonds 232,6 205,4 228,7 219,3 219,3 228,7 242,6 246,9 252,0
Versicherungstechnische Riickstellungen | 51,3 | 39,4 | 51,2 | 48,2 | 46,7 | 51,2 | 55,0 | 54,6 | 52,7
Finanzderivate | 1059] 92,2 | 334 | 56,9 | 447 | 334 | 35,0 | 352 | 27,6
Sonstige Forderungen 1570,1 1745,7 18329 1807,5 1833,3 18329 18729 18304 1869,6
Insgesamt 7 895,8 82783 8679,6 8505,0 8596,3 8679,6 88254 8800,9 8963,8
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 252,3 228,7 239,7 234,8 234,8 239,7 247,0 254,7 259,1
kurzfristige Schuldverschreibungen 9,6 9,3 4,5 8,4 7,5 4,5 5,6 8,7 7.4
langfristige Schuldverschreibungen 242,7 219,4 235,2 226,4 2273 235,2 241,4 246,0 251,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 100,6 90,9 96,3 94,1 94,1 96,3 102,3 103,4 102,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 53 58 58 6,2 57 58 6,6 6,6 54
finanzielle Kapitalgesellschaften 83,1 73,4 74,7 74,3 73,8 74,7 79,3 79,5 79,5
Staat 0,4 0,3 0,2 0,3 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3
Private Haushalte 11,8 11,4 15,5 13,3 14,4 15,5 16,3 16,9 16,9

Schuldverschreibungen des Auslands 151,8 137,8 143,4 140,7 140,8 143,4 144,7 151,3 157,0

Kredite insgesamt 3152,0 3459,7 3598,1 35455 3564,3 3598,1 36356 3677,8 37115
kurzfristige Kredite 1569,7 1784,4 1863,1 18484 1864,7 1863,1 18875 19315 1950,3
langfristige Kredite 1582,4 16753 1735,0 1697,1 1699,6 1735,0 17481 1746,3 1761,2
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 2 206,9 2485,9 2662,5 2604,4 2626,3 2662,5 2706,4 27224 2736,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 1060,1 1206,7 13383 1294,9 1319,9 13383 1363,8 1376,0 1386,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 1039,6 1150,8 12145 1192,6 1194,7 12145 1236,0 12432 12457
Staat 107,2 1283 109,7 116,8 11,8 109,7 106,6 103,2 104,7
Kredite aus dem Ausland 945,1 973,8 935,6 941,1 938,0 935,6 929,2 955,4 974,9
Anteilsrechte insgesamt 5304,9 4948,7 52325 52229 51389 52325 53679 53126 5458,8
Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 924,7 761,3 807,7 821,5 778,6 807,7 851,7 806,2 821,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 384,9 324,5 326,7 347,0 322,9 326,7 351,0 324,5 331,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 210,1 151,2 173,3 165,2 167,9 173,3 175,4 175,9 175,5
Staat 69,9 69,2 76,0 75,3 70,9 76,0 81,0 75,7 78,8
Private Haushalte 259,7 216,4 231,7 234,0 216,8 231,7 244,4 230,1 2359
Borsennotierte Aktien des Auslands 1126,4 823,2 951,0 976,3 910,3 951,0 1029,3 1000,7 1046,7
Ubrige Anteilsrechte 1) 32538 3364,2 34738 3425,2 3450,0 3473,8 3486,8 3505,7 3590,4
Versicherungstechnische Riickstellungen | 3238| 3330| 3382| 3356| 339| 3382 3396| 3409| 3422
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 1374 | 73,2 | 32,7 | 40,6 | 16,7 | 32,7 | 304 | 21,7 | 28,8
Sonstige Verbindlichkeiten 1592,5 17755 1806,9 1792,2 1846,5 1806,9 1799,4 1812,6 1854,7

Insgesamt 10763,0 | 108188 | 112483 | 11171,6 | 11138,1 | 112483 | 114199 | 11420,4 | 116551

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermogensbildung
Bargeld und Einlagen 145,07 110,37 90,44 25,44 13,51 62,13 31,35 45,76 14,89
Bargeld 59,45 44,19 14,16 3,37 2,52 5,34 0,80 3,66 5,56
Einlagen insgesamt 85,61 66,18 76,28 22,08 11,00 56,80 30,55 42,10 9,34

Sichteinlagen 90,84 47,63 | 129,98 | - 18,16 | — 32,67 | — 18,65 | — 33,47 843 | - 7,62

Termineinlagen - 509 34,49 184,51 43,22 42,53 48,32 60,27 36,01 19,34

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 0,13 | - 1594 21,75 - 2,99 1,14 27,12 375 - 234| - 239

Schuldverschreibungen insgesamt - 5,89 25,03 65,16 20,44 14,29 0,69 6,25 3,79 | - 0,66
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,31 2,01 11,75 5,68 212 | - 404) - 278) - 188| - 1,98
langfristige Schuldverschreibungen - 6,20 23,02 53,40 14,76 12,17 4,73 9,03 5,67 1,31
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 3,70 20,31 53,95 16,76 11,99 | - 0,36 4,78 1,06 | - 0,92
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 083 0,50 3,41 1,11 1,09 0,68 0,39 0,62 0,21
finanzielle Kapitalgesellschaften - 2,57 17,47 42,65 12,75 933 - 094 4,44 052 - 133
Staat - 030 2,35 7,88 2,90 157 - 010}| - 004| - 0,08 0,20

Schuldverschreibungen des Auslands - 2,19 4,72 11,21 3,69 2,30 1,05 1,47 2,73 0,26

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 166,89 97,64 55,04 14,86 15,38 8,97 19,74 21,55 30,52
Anteilsrechte insgesamt 61,54 46,45 18,97 5,29 7,48 2,31 6,34 4,72 7.44

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 14,29 12,38 | - 4,63 002| - 143| - 231 - 115} - 060 - 1,91
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,71 996 | - 3,59 010} - 041 - 125 - 052| - 019} - 1,19
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,58 242 - 104| - 008 - 102 - 107| - 063| - 041| - 073

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,83 8,55 289 | - 021 1,73 0,92 1,72 2,40 2,02

Ubrige Anteilsrechte 1) 36,42 25,52 20,72 5,48 7,18 3,70 5,77 2,92 7,34

Anteile an Investmentfonds 105,35 51,19 36,07 9,57 7,91 6,65 13,40 16,82 23,08
Geldmarktfonds 0,19 0,82 4,39 1,47 1,67 0,82 1,48 2,02 9,17
Sonstige Investmentfonds 105,17 50,37 31,68 8,10 6,24 5,83 11,93 14,81 13,91

Ansprlche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 057 - 041 1,13 - 094 - 105| - 222 1032 - 1,28) - 161

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 22,42 10,86 | — 13,38 007 | - 263| - 11,19 4,65 4,97 1,69

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 33,25 34,68 25,45 5,96 2,53 14,60 3,90 0,17 5,92

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

Sonstige Forderungen 2) 6,32 1,38 33,48 | - 4,44 17,70 | - 6,50 11,10 | - 7,56 21,70

Insgesamt 368,63 279,55 257,31 61,40 59,74 66,48 87,30 67,40 72,45

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 97,89 83,22 14,36 5,49 652 - 009 - 080 2,47 9,15
kurzfristige Kredite 0,86 259| - 09| - 028} - 050|- 08 |- 08| - 118 1,74
langfristige Kredite 97,03 80,63 15,26 5,77 7,01 0,77 0,00 3,64 7.41
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 99,61 79,24 18,81 5,72 6,64 3,77 0,73 4,85 7,71

Konsumentenkredite - 089 4,60 1,44 1,26 166 - 202 - 041| - 077 2,50

Gewerbliche Kredite - 08| - 061)~- 58| - 149 - 178) - 184| - 113| - 161| - 1,06

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 94,32 82,56 12,26 4,69 641 - 064| - 024 3,58 9,19

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 3,58 0,66 2,10 0,80 0,11 055 - 056| - 1,11 | - 0,04

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,90 3,96 263| - 0,35 0,45 2,19 291 | - 113| - 2,07

Insgesamt 98,79 87,19 17,00 514 6,97 2,10 2,11 1,34 7,08

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2023 2024
Positionen 2021 2022 2023 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 3007,6 3120,1 3219,6 31338 3149,0 3219,6 32526 3299,1 33425
Bargeld 387,1 431,4 445,5 437,7 440,2 445,5 446,3 450,0 455,5
Einlagen insgesamt 2620,5 2 688,7 27741 2696,1 27088 27741 2 806,3 2849,2 2887,0

Sichteinlagen 1764,4 1811,7 1686,3 17377 1705,0 1686,3 16529 1661,2 1685,5

Termineinlagen 297,3 334,8 528,7 427,6 471,9 528,7 590,6 627,5 643,4

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 558,8 542,3 559,1 530,8 531,9 559,1 562,8 560,5 558,1

Schuldverschreibungen insgesamt 109,6 125,0 198,2 177,7 192,5 198,2 206,9 213,0 215,6
kurzfristige Schuldverschreibungen 1.8 3,9 12,5 15,9 16,4 12,5 18,4 16,9 15,0
langfristige Schuldverschreibungen 107,8 1211 185,7 161,8 176,1 185,7 188,5 196,1 200,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 75,3 88,4 147,8 133,0 144,6 147,8 154,5 157,9 159,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 9,8 9,7 13,5 1,4 12,4 13,5 14,1 14,7 14,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 63,2 74,5 122,0 110,9 120,0 122,0 128,1 130,9 132,1
Staat 2,2 4,2 12,3 10,7 12,2 12,3 12,3 12,2 12,6

Schuldverschreibungen des Auslands 34,3 36,6 50,4 44,7 47,9 50,4 52,4 55,2 56,3

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 24787 23304 | 2581,6| 24886 | 24792 25816 | 27160 | 27543 2 858,6
Anteilsrechte insgesamt 1546,0 1474,4 16189 1566,7 1564,0 16189 1679,0 1689,7 1756,4

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 296,0 255,9 279,2 277,0 262,5 279,2 299,6 283,9 294,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 250,4 208,7 223,9 225,6 209,5 223,9 236,5 222,3 227,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 45,6 47,2 55,3 51,3 53,0 55,3 63,1 61,6 66,4

Borsennotierte Aktien des Auslands 249,2 209,3 247,9 239,5 235,7 247,9 270,2 282,9 285,5

Ubrige Anteilsrechte 1) 1000,8 1009,2 1091,8 1050,3 1065,8 1091,8 1109,3 11229 1176,9

Anteile an Investmentfonds 932,7 856,0 962,6 921,9 915,2 962,6 1036,9 1064,6 1102,2
Geldmarktfonds 2,5 3,3 7.8 52 7,0 7.8 9,3 11,4 20,7
Sonstige Investmentfonds 930,2 852,7 954,8 916,7 908,2 954,8 1027,6 1053,2 1081,6

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 46,4 40,7 43,0 45,4 44,2 43,0 52,8 52,1 51,9

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 1379,5 1104,5 11514 1125,6 1088,9 11514 1168,7 1204,3 12414

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 1196,7 1178,4 12345 1200,6 1201,5 12345 1241,8 1249,8 12619

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

Sonstige Forderungen 2) 27,5 26,5 35,6 27,6 26,9 35,6 37,8 34,1 31,6

Insgesamt 8246,0 7 925,5 8463,9 8199,3 81823 8463,9 8676,5 8 806,7 9 003,6

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 2013,7 2100,8 2117,5 2108,6 2115,6 2117,5 2116,4 2118,6 2128,1
kurzfristige Kredite 53,0 55,5 55,1 56,4 55,9 55,1 54,4 53,2 55,0
langfristige Kredite 1960,7 2 045,2 2062,4 2052,2 2 059,8 2062,4 2062,0 2 065,3 20731
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1538,7 1621,3 1643,3 1630,5 1637,7 1643,3 1643,7 1648,6 1656,5

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

Gewerbliche Kredite 250,5 250,6 244,2 2473 2459 244,2 243,2 241,5 240,9

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1920,3 2004,0 2016,3 2010,5 20169 2016,3 2016,2 20194 20287

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 93,4 96,7 101,3 98,1 98,8 101,3 100,2 99,2 99,4

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

Finanzderivate | 00| 00| 00| 00 | 00 | 00| 00 | 00| 0,0

Sonstige Verbindlichkeiten 18,8 23,0 26,2 23,3 23,9 26,2 29,1 28,0 25,9

Insgesamt 2032,6 21238 21437 2131,8 2139,5 21437 2 145,5 2 146,5 2154,0

1 Einschl. nicht bdrsennotierte 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

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
geméaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. Im Zusammenhang mit der
Bekanntgabe der Jahreswerte fiir 2024 wurden keine revidierten Werte fiir das erste

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 64,7 + 22,4 + 10,7 + 15,8 + 15,7 + 19 + 0,7 + 0,3 + 0,5 + 0,5
+ 47,0 + 182 + 12,9 + 70 + 89 + 1.3 + 05 + 0,4 + 0,2 + 03
- 1511 - 91,3 - 313 + 6,3 - 349 4,4 - 2,6 - 09 + 0,2 - 1,0
- 116,4 - 132,0 + 68 + 6,3 + 24 - 3.2 - 36 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 84,9 - 115,2 + 16,8 + 48 + 88 - 21 - 29 + 04 + 0,1 + 0,2
- 107,5 - 9438 - 10,1 - 11,7 + 90 - 26 - 23 - 02 - 03 + 0,2
- 113,0 - 593 - 271 - 159 - 10,7 2,6 - 14 - 06 - 04 - 02
+ 03 - 316 + 19,5 + 59 + 6,5 + 0,0 - 16 + 1,0 + 03 + 0,3
- 852 - 83,6 - 27 - 11 + 23 - 4,2 - 4.1 - 01 - 01 + 0,1
- 393 - 425 - 40 - 25 + 96 - 19 - 21 - 02 - 0,1 + 0,5
- 68,2 - 523 - 62 - 92 - 06 - 32 - 25 - 03 - 04 - 00
- 44,4 - 26,1 - 10,1 - 80 - 01 - 21 - 12 - 05 - 04 - 0,0
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2 086,4 1337,2 603,4 162,4 0,7 60,8 39,0 17,6 4,7 0,0
2075,0 1315,6 615,0 161,1 0,9 58,7 37,2 17,4 4,6 0,0
2347,0 15304 667,0 163,0 7,6 68,0 44,4 19,3 4,7 0,2
2502,8 1683,4 668,2 165,4 0,9 68,1 45,8 18,2 4,5 0,0
2569,9 1780,2 638,2 1721 3,1 65,0 45,0 16,1 4,4 0,1
2631,8 1856,6 622,4 180,5 33 62,9 44,4 14,9 4,3 0,1
25974 1803,8 636,2 173,6 3,9 64,5 44,8 15,8 4,3 0,1
2595,6 1811,6 627,5 1731 3.1 63,6 44,4 15,4 4,2 0,1
26377 1855,0 625,4 175,7 4,1 63,8 44,9 15,1 4,2 0,1
2631,8 1856,6 622,4 180,5 33 62,9 44,4 14,9 4,3 0,1
26380 1857,6 630,7 181,2 3,2 62,6 44,1 15,0 4,3 0,1
2634,2 1849,7 631,4 183,7 3,6 61,9 43,5 14,8 4,3 0,1
26713 1877,5 637,4 188,3 33 62,4 43,8 14,9 4,4 0,1

Halbjahr verdffentlicht. Deshalb sind die ausgewiesenen Halbjahreswerte flir 2024 nicht
direkt mit den Jahreswerten kompatibel. 2 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf
die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR ESVG 2010. 1 Steuern und Sozial-
beitrdge zzgl. Zéllen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungsfonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrdge sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1598,0 832,9 572,6 192,5 15333 803,9 270,7 188,2 89,8 31,8 149,0 + 64,7 1412,5
1657,6 859,3 598,2 200,1 1610,6 844,6 285,1 199,5 96,1 28,1 157,3 + 47,0 1464,6
1612,7 808,9 608,1 195,7 1763,8 900,3 296,7 226,9 105,7 22,4 211,7 - 1511 1424,0
1747,9 907,4 632,2 208,3 1864,3 937,2 307,2 243,7 106,2 21,7 2483 - 116,4 1547,4
1852,6 970,0 667,1 215,5 1937,5 968,5 320,7 252,2 112,2 27,9 256,0 - 849 1647,2
1917,4 966,9 709,9 240,7 2025,0 1019,1 337,6 264,0 1171 36,6 250,7 - 107,5 1685,0
20114 1001,0 754,4 255,9 2124,4 1094,3 354,5 2779 123,7 45,5 2285 - 113,0 1763,2
in % des BIP
46,6 24,3 16,7 5.6 44,7 23,4 7,9 55 2,6 0,9 4,3 + 1.9 41,2
46,9 24,3 16,9 57 45,6 23,9 8,1 5,6 2,7 0,8 4,4 + 13 41,4
46,7 23,4 17,6 5.7 51,1 26,1 8,6 6,6 3,1 0,6 6,1 - 44 41,3
47,5 24,7 17,2 5,7 50,7 25,5 8,4 6,6 2,9 0,6 6,8 - 32 42,1
46,9 24,5 16,9 5.4 49,0 24,5 8,1 6,4 2,8 0,7 ¥ - 21 41,7
45,8 23,1 17,0 5.8 48,4 24,3 8,1 6,3 2,8 0,9 6,0 - 26 40,3
46,7 23,2 17,5 5.9 49,3 25,4 82 6,5 2,9 1,1 53 - 26 40,9
Zuwachsraten in %
+ 45 + 4,2 + 4,2 + 6,8 + 3,3 + 2,6 + 4,0 + 3,9 + 10,0 - 78 + 3,6 + 4,2
+ 37 + 3.2 + 45 + 39 + 50 + 51 + 5, + 6,0 + 71 - 11,8 + 56 + 37
- 27 - 59 + 16 - 22 + 95 + 66 + 41 + 13,7 + 99 - 202 + 34,6 - 28
+ 84 + 12,2 + 4,0 + 6,5 + 57 + 4,1 + 35 + 74 + 05 - 29 + 17,3 + 87
+ 6,0 + 6,9 + 55 + 34 + 39 + 33 + 44 + 35 + 57 + 28,2 + 3,1 + 6,5
+ 35 - 03 + 64 + 11,7 + 45 + 52 + 53 + 47 + 44 + 31,2 - 21 + 23
+ 4,9 + 35 + 6,3 + 6,3 + 4,9 + 7,4 + 5,0 + 53 + 5,6 + 24,3 - 88 + 4,6
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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
949,1 776,3 6,0 904,0 272,4 337,2 39,1 55,1 16,1 + 452 656,2 642,5 + 13,6 | 14881 | 14293 + 58,8
1007,6 799,4 11,0 973,9 285,9 348,9 33,5 62,2 16,8 + 338 685,0 676,7 + 83| 1571,1| 15291 + 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 | 17098 -193,7
1105,6 833,3 253 | 12401 310,7 531,0 21,0 69,3 26,1 - 1345 769,2 7771 - 79| 1701,8 | 18442 -142,4
1144,4 895,9 32,4 | 12862 3257 498,8 33,5 72,5 79,3 - 141,8 800,5 7933 + 72| 1772,1 | 1906,7 -134,6
12245 915,9 36,4 | 1320,1 349,7 479,7 64,4 83,5 319 - 957 820,3 814,5 + 59| 1904,6 | 19943 - 89,8
278,2 224,0 5,0 279,3 79,6 116,8 5,5 11,9 70 - 1,0|®1938|m199,8|® —~ 60|p 4307 |p 4378 |p - 7,1
287,9 224,6 51 294,2 77,8 126,4 10,6 15,3 59 - 6,2 P 1999 | P 196,7 [P + 3,2 |p 4442 |p 4472 |p - 3,1
267,7 207,0 13,3 298,8 781 116,8 10,8 17,7 108 - 31,01 1940 (| P 1976 | P - 3,6 |P 4192 |p 4538 | P - 346
318,5 244,5 9,0 413,5 89,7 138,5 6,5 27,5 556 | — 950|m®210,5|p 1981 |p + 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 9,4 313,1 84,7 17,7 24,2 17,8 2,2 - 1,6 | P 1993 |P 1989 |p + 04|p 4762 |0 4773 |P - 1,1
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
347,5 244,6 10,6 3753 96,7 126,3 11,5 30,9 74| - 27,7|®2184|m® 2087 |® + 97 |p 5308|p 5489 |p —- 18,1
290,7 225,5 7.9 310,8 92,3 113,9 16,8 17,6 3,7 - 20,1 |® 204,0 | P 212,17 | P - 871 |P 460,0 | p) 488,2 | P} — 28,2
311,8 230,7 6,3 328,9 92,2 110,6 13,7 22,7 8,1 - 17,1 |®213,0|P 2147 |P - 1,7 |® 490,6 | » 5094 | P - 188

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemal8 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 vorlaufige 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 Gebietskérperschaften. 5 Auf der Einnahmenseite
beinhaltet dies als BeteiligungsverauBerungen und als Darlehensriickfliisse verbuchte Er-
|6se, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensvergaben. 6 Ohne Zu-
schuss zum Defizitausgleich oder Darlehen des Bundes an die Bundesagentur fir
Arbeit.

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

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
374,4 363,5 + 10,9 419,6 399,8 + 199 270,0 260,1 + 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 - 336 295,2 293,2 + 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 + 12,3 328,5 325,8 + 27
425,3 490,2 - 64,9 530,9 531,7 - 08 358,2 365,0 - 68
94,7 114,0 - 19,3 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54
99,7 123,5 - 237 133,2 123,6 + 96 81,0 77,3 + 3,7
89,0 127,8 - 387 126,1 121,4 + 47 81,1 80,3 + 08
116,1 150,4 - 342 139,6 153,4 - 138 98,0 94,5 + 35
96,2 116,9 - 20,7 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 - 77
101,8 119,6 - 17,7 138,5 133,6 + 49 87,0 86,6 + 04
106,1 115,9 - 98 1231 120,0 + 32 87,4 91,5 - 41
121,2 137,8 - 16,6 146,9 154,4 - 75 110,4 105,8 + 46
102,8 11,6 - 87 129,2 133,9 - 47 76,7 90,6 - 13,9
109,9 115,1 - 52 134,4 1331 + 13 91,7 95,0 - 34
114,1 123,1 - 90 134,1 134,2 - 02 92,3 100,9 - 86

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)
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 632268 313381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
2021 833337 706 978 342988 325768 38222 125 000 + 1359 29321
2022 895 854 760 321 372121 349 583 38617 134 146 + 1387 34911
2023 915 893 774112 389 114 349 554 35 444 143 663 - 1882 33073
2024 801796 408 036 361749 32011 33087
2023 1Vj. 220950 186 173 93 366 83536 9271 26 505 + 8271 7 665
2Vj. 221225 186 597 94 492 82961 9144 35152 - 525 8959
3V;j. 230 151 195334 98 626 87 824 8 884 34958 - 141 8678
4Vj. 243568 206 008 102 631 95 233 8145 47 048 - 9488 7770
2024 1Vj. 225 304 188 806 96 283 85277 7 246 25910 + 10 588 7 999
2Vj. 232175 196 883 100 461 88 881 7541 35730 - 438 8306
3Vj. 234 085 197 514 100 548 89 000 7 965 36 267 + 304 9337
4Vj. 218593 110 744 98 591 9258 7 445
2023 Dez. 100 841 50 408 48 442 1990 2590
2024 Dez. 104 531 53 464 47 222 3844 2482
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 | steuer5) |steuer 6 |sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
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 5085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 24268 28261 219484 | 168700 50 784 3954 | 105632 27775 4734 50 107
2021 760 953 370 296 218 407 72 342 42124 37 423 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 | 96652 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
2024 861 103 416 813 248 920 74 845 39758 53290 302143 | 228651 73 493 6647 | 103528 26 509 5463 59 307
2023 1Vj. 199 764 94 453 55 669 19728 10 700 8357 73522 52197 21325 370 | 23110 6815 1494 13591
2Vj. 199 993 98 917 59 538 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 11080 73613 56 469 17 144 489 23 846 6478 1125 14 168
2Vj. 211033 105 931 62 650 14 831 10 361 18 089 71247 52 496 18 751 1604 | 24634 6257 1360 14150
3Vj. 211963 99 029 60 055 18787 8696 11492 76 383 58 085 18 298 1544 | 26550 7 041 1416 14 450
4Vj. 235132 114 429 69 115 22125 10 560 12 629 80901 61600 19 300 3010 | 28498 6732 1562 16 539
2023 Dez. 108 983 66 241 28903 19 884 12 327 5126 24 941 18423 6518 1300 13899 2130 472 8143
2024 Dez. 113179 68714 30947 20058 11174 6535 27813 21016 6797 1402 12 474 2261 515 8649

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 VerduBerungsertrage 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 2024: 48,1/49,1/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Landern (in %) fur 2024: 41,4/58,6.
9 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- | daritdts- | cherung- | Tabak- zeug- Strom- Alkohol- erwerb- | schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag | steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2018 40 882 18927 13779 14 339 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55 904 14 203
2019 40 683 19 646 14136 14 257 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439
2020 37 635 18676 14 553 14 651 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14676
2021 37120 11028 14 980 14733 9 546 6691 2 089 1984 18 335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
2022 33667 11978 15672 14 229 9499 6830 2191 2585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15 282
2023 36 658 12 239 16 851 14 672 9514 6 832 2159 2904 12203 9 286 2477 1233 92 466 75 265 15493
2024 35087 12 634 18 227 15 637 9 667 5153 1980 5142 12 750 9990 2 486 1283
2023 1Vj. 4362 2888 7 637 2 669 2632 1749 530 643 3362 2368 666 420 21555 17 471 3610
2Vj. 8796 3649 3091 3830 2475 1669 517 712 2937 2323 615 267 22731 18117 4192
3Vj. 9477 2 607 3309 3879 2339 1749 532 773 2997 2302 577 284 23013 18294 4271
4Vj. 14 023 3095 2813 4294 2 068 1665 580 776 2907 2292 620 263 25168 21383 3421
2024 1Vj. 4488 3028 8 255 2672 2661 1540 520 681 2 986 2388 651 453 22819 18 587 3718
2Vj. 8717 3491 3355 3905 2533 1313 460 859 3050 2314 609 285 22745 17976 4312
3Vj. 9299 2872 3546 3884 2373 1362 503 2711 3410 2751 592 288 23 666 18 705 4 455
4Vj. 12 583 3243 3071 5177 2101 937 496 890 3304 2538 633 258
2023 Dez. 7 627 2153 831 1676 616 515 238 243 952 854 227 98
2024 Dez. 6 285 2159 918 2116 590 - 60 189 277 1059 863 250 89
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) Vermdgen 3)
darunter: darunter:
Saldo der
Kranken- Einnahmen Nachrichtlich:
Zahlungen versicherung | und Verwaltungs-
Zeit insgesamt Beitrage 2) des Bundes insgesamt Renten der Rentner Ausgaben insgesamt Einlagen 4) Wertpapiere | vermdgen
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 3974
2020 335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38 196 1286 3901
2021 348 679 245 185 102 772 347 486 296 343 22734 + 1192 42 014 40 320 1241 3807
2022 363 871 258 269 104 876 360 436 308 168 23792 + 3435 46 087 44 181 1399 3746
2023 382 540 271 852 108 836 381073 325 369 25 346 + 1467 48 869 46 649 1637 3697
2024p) 401 880 286 664 112 427 403 841 345 082 27 336 - 1960 48 698 45 596 2454 3740
2022 1Vj. 86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 3783
2Vj. 90 040 63 978 25879 87 138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 3761
3Vj. 89 284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 3775
4Vj. 96 931 70750 25995 93 444 79 944 6170 + 3487 46 082 44 186 1399 3767
2023 1Vj. 91370 64171 26972 92422 79 330 6142 - 1052 45 109 43 030 1569 3724
2Vj. 94 735 67 459 26 942 92 585 79177 6165 + 2151 47 245 45 043 1693 3705
3Vj. 93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 3703
4Vj. 101 578 73 852 27 041 97 967 83678 6520 + 3611 48 825 46 660 1637 3697
2024 1Vj. 96 340 67 378 28344 97 801 83 894 6 560 - 1461 46 926 44 166 2179 3758
2Vj. 99 956 71411 27 848 98 246 83818 6 604 + 1710 48 873 46 253 2024 3748
3Vj. 98 881 70 041 28 091 103 565 88 506 7 058 - 4684 44 821 42 036 2179 3744
4Vj. 106 704 77 833 28 143 104 229 88 864 7113 + 2474 48 698 45 596 2454 3740
Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrage fUr Empfanger offentlicher Geldleistungen.
entenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen ntspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
R ich K haft-BahnSee. Di dgilti Jah bni ich 3 E icht im W lichen der Nachhaltigkeitsriick! Stand Jahres- bzw. Vi
in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da teljahresende. 4 Einschl. Barmittel.

Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse
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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
2018 39335 34172 622 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
2019 35285 29 851 638 33154 15 009 772 7302 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 7 475 493 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
2024 44 609 38 095 782 45214 22197 1276 8641 1613 7715 - 605 -
2022 1Vj. 8 827 7374 251 10 685 4424 2037 1821 135 1412 - 1858 -
2Vj. 9327 7 857 262 9 457 4091 1180 1794 147 1450 - 130 -
3Vj. 9278 7740 261 8 401 4056 406 1621 107 1506 + 877 -
4Vj. 10 398 8679 289 8987 4016 156 1889 145 1888 + 1411 423
2023 1Vj. 9836 8442 178 9942 4727 408 1858 376 1550 - 106 -
2\Vj. 10 387 8976 186 9661 4604 290 1902 271 1689 + 726 -
3Vj. 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 -
2Vj. 11019 9494 196 11175 5447 330 2167 498 1811 - 156 -
3V;j. 10982 9291 193 10918 5609 227 2027 365 1897 + 64 -
4Vj. 12 309 10 407 210 11884 5631 255 2373 370 2278 + 425 -
Quelle: Bundesagentur fiir 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. Einzugskostenvergutung an andere
undes. rbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. inschl. Saison- und Transferkurzar- ozialversicherungstréger, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
Bundes. 2 Arbeits| Id bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Sai d Transferki Sozialversich 4 hne Vi I ke im Rah der Grundsich fii
beitergeld, Transfermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 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
2018 242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38327 39 968 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 15 956 11 864 - 6110
2021 289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20 163 16612 11727 - 5332
2022 315248 262 367 50223 310594 85061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2023 304 441 278 742 21 896 309 596 91 380 50170 49 047 17610 23381 19112 12 681 - 5155
2022 1Vj. 79 253 62 142 17 049 81493 20 550 11891 11 847 4286 5216 4574 3510 - 2240
2\Vj. 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 4441 2996 + 505
4Vj. 81512 70384 9091 74 894 21659 12 242 11 566 4310 5442 4 486 3148 + 6617
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22293 12333 12 477 4372 5 666 4927 3169 - 3875
2\Vj. 73722 68 792 4495 76 031 22531 12414 12234 4481 5806 4682 3166 - 2309
3V;j. 75330 69 236 5244 76 967 22767 12 667 11959 4373 6001 4695 3030 - 1637
4Vj. 81548 74 199 5399 78 860 23 364 12 870 12 415 4440 5845 4 809 3452 + 2688
2024 1Vj. 75 004 70 700 3617 80 253 24188 13 455 13 042 4603 6194 5148 3069 - 5249
2\Vj. 79 051 73 540 4 609 82224 24187 13777 12 945 4591 6337 5118 3190 - 3174
3Vi. 78 688 74 065 3679 81579 24 562 13 882 12 954 4462 6 365 5133 3195 - 2891

Quelle: Bundesministerium fir 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 fiir 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
37949 37 886 41 265 7703 16216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8 257 16717 11 689 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 20542 14 872 3223 2 166 - 2 156
61374 58 807 59178 11 506 22513 16 035 3582 2 267 + 2196
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 523
13708 13021 15387 2 638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13169 14 698 2876 5377 3846 843 570 - 415
14 227 13 668 14 392 2745 5539 3940 869 561 - 165
15585 15228 14823 2 867 5776 4074 891 571 + 762
16 920 16 469 15317 2 863 5782 4317 949 560 + 1603
15 896 15525 16 546 3207 6038 4 387 950 645 - 651
16 544 16223 16792 3161 6153 4581 988 607 - 247
16 468 16 200 17 162 3211 6308 4697 1026 600 - 694

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
2 086 445 364 731 350 487 508 845 167 506 186 346 89 794 54 594 8725 971929 892 221
2075012 366 562 352 025 468 950 158 119 183714 88 771 66 339 7225 989 447 908 749
2 346 955 522392 507 534 508 627 157 828 190 566 99 175 56 574 8373 1068 796 997 077
2502 817 716 004 700 921 501518 144 646 190 957 102 426 54 498 7 435 1039 840 970 359
2 569 897 742 514 727 298 512 096 128 893 210 227 125 381 62 087 10782 1042973 976 691
2631777 696 287 680 801 463 274 126 354 207 177 124176 79 277 23029 1185762 1120239
2 504 867 737 978 722 843 484 532 143 411 193 485 105 554 52 456 6959 1036416 969 015
2542 827 759 385 744 213 488 213 133999 202 225 115121 54 805 8086 1038198 971 491
2 556 375 741 360 726 147 515 822 126 865 201 750 115 740 56 681 8987 1040 761 969 192
2569 897 742 514 727 298 512 096 128 893 210 227 125 381 62 087 10782 1042973 976 691
2597 356 741 587 726 326 488 074 129 372 208 206 124 049 64 836 16123 1094 652 1030871
2 595 555 719 981 704 639 461 101 125988 208 453 124 069 72 268 20878 1133753 1069 197
2637724 706 113 690 704 457 940 126 627 207 370 123410 75 879 23354 1190423 1124 059
2631777 696 287 680 801 463 274 126 354 207 177 124176 79 277 23029 1185762 1120239
2637 992 683 097 667 557 460 145 128 895 204 319 123 505 79 368 24397 1211062 1147 404
2634221 661 349 645 746 462 646 132539 202 039 122 056 79 330 24151 1228857 1165977
2671297 645 723 630 043 477 936 140 184 202 322 121916 80427 24134 1264 889 1200474

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

desamts.




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2025

64°

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2018
2019

2020
2021

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4vj.

2023 1Vj.
2V,
3V,
avj.

2024 1Vj. p)
2Vj.
3vj.p

2018
2019

2020
2021

2022 1Vj.
2Vi.
3V,
avj.

2023 1Vj.
2Vi.
3V,
avj.

2024 1Vj. p)
2Vj.»
3Vj.p

2018
2019

2020
2021

2022 1Vj.
2V,
3V,
avj.

2023 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.

2024 1Vj. p)
2Vj.
3Vj.p

2018
2019

2020
2021

2022 1Vj.
2V,
3V,
avj.

2023 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.

2024 1Vj. p)

2Vj.»
3vj.p

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
2 086 445 14 680 52572 1456 159 79 487 483 546
2075012 14 678 56 350 1458 540 66 787 478 657
2 346 955 14757 173 851 1596 136 88 045 474 166
2502 817 18 040 195 421 1730 366 91705 467 286
2504 867 15982 172 812 1774970 74 045 467 058
2542 827 18 108 161 848 1811062 79 490 472319
2556 375 22956 149 831 1797 101 84 946 501 541
2 569 897 17 319 150 371 1818674 115417 468 117
2597 356 15 337 145 250 1881491 87 473 467 804
2595 555 15 343 153 379 1891392 71973 463 469
2637724 18123 164 481 1923673 65 403 466 045
2631777 16 886 146 625 1927 974 67 491 472 801
2 637 992 14910 131353 1960 403 63 130 468 194
2634221 15 822 116783 1973 685 57 296 470 634
2671297 17 224 109 314 2007 437 62 108 475213
Bund
1337194 14 680 42 246 1107 522 43 086 129 660 933 10 358
1315637 14 678 38 480 1102 058 29 956 130 465 605 10 493
1530351 14757 154 498 1180873 48 416 131808 609 14716
1683411 18 040 176 428 1300 604 57 779 130 559 618 8276
1688 335 15 982 155123 1340528 41679 135023 576 10 629
1727 568 18 108 147 681 1373804 47 195 140 781 623 10 691
1761271 22956 144 999 1369 815 55557 167 945 828 13302
1780 240 17 319 146 989 1391825 93 225 130 882 8815 9213
1803 796 15 337 140 238 1456 522 60 414 131284 3574 10713
1811625 15343 149 363 1472 451 42 689 131780 2 846 11459
1854 968 18123 159 932 1504 643 40 273 131997 6427 10 090
1856 566 16 886 142 897 1512508 52 960 131315 15158 9798
1857 558 14910 125678 1534 058 51608 131304 18 264 10 662
1849 680 15822 110 731 1548 050 45204 129 872 17 663 10 495
1877 488 17 224 103 765 1578794 47 560 130 145 17 623 11357
Lander
603 422 - 10332 351994 19 506 221591 14 396 1891
614 978 - 17 873 360 495 21372 215238 15115 1826
667 033 - 19 354 419 862 22112 205 704 12108 1410
668 182 - 18994 435 430 1701 196 747 12628 1772
665 746 - 17 691 440 264 15 496 192 294 11821 1915
661 909 - 14 169 443117 15395 189 228 11581 1742
644 999 - 4834 433147 17 891 189 126 14 256 2147
638 162 - 3384 432 686 13147 188 945 11776 1771
636 232 - 5112 430715 13972 186 433 1211 2404
627 451 - 4213 424 450 15182 183 606 13 603 2148
625 399 - 4843 424 601 12319 183 636 11193 2827
622 353 - 4121 421 451 11 906 184 876 11704 5251
630719 - 5999 432 488 12764 179 469 12573 12 203
631393 - 6 256 432753 12010 180373 12525 9543
637 358 - 5 690 435 609 14 858 181 200 13311 10 453
Gemeinden
162 376 - 1 3045 20 945 138 386 1906 497
161101 - - 2996 19 633 138 472 1867 532
162 992 - - 3366 18548 141 077 1413 330
165 380 - - 3241 17918 144 221 1824 313
164 205 - - 3052 17 324 143 829 1895 349
166 307 - - 2902 17 242 146 163 1735 370
166 213 - - 2 856 15184 148172 2110 392
172123 - - 2 896 17 668 151 559 1679 399
173 598 - - 2883 17 481 153 234 2177 416
173 067 - - 2988 18 491 151 587 1762 741
175708 - - 2825 19 066 153 817 2371 798
180 460 - - 2781 18 006 159 673 2520 463
181220 - - 2723 17 805 160 692 2385 848
183 653 - - 2602 17 489 163 562 2382 907
188 280 - - 2924 18212 167 144 2661 853

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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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
704 - - - 388 316 16 4506
899 - - - 375 524 16 4753
7 641 - - - 7128 513 6931 4 606
933 - - - 511 422 19 4729
3613 - - - 3263 350 2739 4140
3940 - - - 3478 462 2958 4095
4416 - - - 3839 577 3330 4683
3084 - - - 1036 2 047 1442 12328
3856 - - - 1840 2016 2263 6593
3065 - - - 1024 2041 1442 5306
4083 - - - 1028 3055 2442 8719
3280 - - - 417 2863 1500 15370
3234 - - - 412 2823 1519 11027
3583 - - - 651 2933 1519 13143
3285 - - - 515 2770 1519 12 451

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH. 1 Insbesondere
Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 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 Griine 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)
1000 426 6675 . 917 584 564 137 173 949 102 083 37 385 10 287 13 464 506 76 167
1031948 12 466 3174 928 754 571913 164 514 105 684 40 795 9 649 19 540 1336 90728
1098 584 9981 2495 | 1013072 577 798 166 471 113 637 104 409 9471 24730 1369 75 532
1349563 10 890 1975 | 1084019 602 624 185 586 126 220 85 867 8704 35 906 2396 254 654
1359 259 10429 2154 | 1121331 615 200 199 284 130 648 58 297 8208 44241 3961 227 499
1402753 9742 1725 | 1177 168 631425 217 586 17719 56 222 6818 52119 5374 215843
1405 276 10 582 1397 | 1192025 643 200 234759 110 029 50 004 4488 51718 4730 202 668
1411880 12 146 1187 | 1206203 653 823 244 633 103 445 27 951 2375 63 245 5368 193 531
1385956 13949 1070 | 1188523 663 296 232387 96 389 18536 1305 74 495 5607 183 484
1380 165 15 491 1010 | 1179464 670 245 221551 95 727 23 609 737 66 464 3602 185 209
1363920 14 298 966 | 1168633 693 687 203 899 91013 10 037 289 72 855 4720 180 988
1337194 14 680 921 | 1149768 710513 182 847 86 009 12 949 48 64 647 5139 172 746
1315637 14 678 -] 1140538 719 747 174719 89 230 13 487 69 805 6021 160 422
1530351 14757 1335371 801910 179 560 98 543 13141 9876 58 279 3692 180 223
1683411 18 040 1477 033 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 188338
1780 240 17 319 1538815 947 349 198 084 13141 137 990 36 411 72 357 15 844 224107
1856 566 16 886 1655404 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 184 275
1688 335 15982 1495 651 911 280 204 534 108 702 140 427 23961 67 776 7 809 176 703
1727 568 18108 1521485 937 949 198 472 111343 138 495 29425 70217 11209 187 975
1761271 22956 1514814 918 838 208 509 111675 137 740 35527 71498 12 879 223501
1780 240 17 319 1538815 947 349 198 084 113 141 137 990 36 411 72 357 15 844 224107
1803 796 15337 1596 760 987 363 213514 120 904 127 143 39 459 73 591 15497 191 698
1811625 15343 1621814 | 1007 004 211742 124 160 139012 50 243 59 227 13 604 174 468
1854 968 18123 1664575 | 1021675 226 340 125 255 148 407 52763 59 923 13 863 172 270
1856 566 16 886 1655404 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 184 275
1857 558 14910 1659736 | 1054941 226 133 119 517 119 164 58 565 60312 14 048 182 911
1849 680 15822 1658781 | 1066616 217 406 124 243 106 105 65074 59 968 15 386 175 076
1877 488 17 224 1682559 | 1081652 232 490 124 060 101 317 65 349 59 874 15 641 177 705

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

2023 2024
2022 2023 2024 2022 2023 2024 1Vj. | 2\Vj. | 3V;j. | 4Vj. 1Vj. | 2\Vj. | 3Vj.
Position Index 2020=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 104,2 103,6 100,6 - 1,2 - 05 - 30 2,5 - 06 - 32 - 09 - 4,0 - 20 - 19
Baugewerbe 85,5 85,2 82,0 -11,3 - 04 - 38 - 23 - 1,0 0,5 1,0 - 35 - 35 - 38
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 106,8 105,3 105,3 54| - 14 00| -09| -23| -22 -03] -00 0,7 0,3
Information und Kommunikation 109,2 113,3 116,1 0,5 3,7 2,5 4,6 3,7 2,4 41 2,9 3,4 2,5
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 99,8 99,2 %85| -74| -06| -07| -34 0,1 1,3 - 04 0,7 3 - 05
Grundstticks- und Wohnungswesen 104,2 105,6 106,6 1,8 14 1,0 1.1 0,9 1,1 2,2 1.8 1,9 1,1
Unternehmensdienstleister 1) 12,7 113,2 113,2 33 0,5 -00| -07 0,8 0,3 1,6 0,9 , 0,3
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 106,0 107,6 109,3 4,5 1,5 1.6 2,6 1,6 ,6 1.3 1.3 1,6 3
Sonstige Dienstleister 1181 120,5 121,6 16,9 2,0 0,9 3,0 1,6 1,6 1,9 1,4 1,6 1,6
Bruttowertschopfung 105,6 105,9 105,5 1,7 0,3 - 04 0,9 0,2 - 0,6 0,8 - 04 0,3 0,1
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,1 104,8 104,6 1.4 -03 - 02 0,6 - 04 - 0,7 - 04 - 08 0,1 0,1
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 108,0 107,6 108,0 5,6 - 04 0,3 0,1 -0,.2 - 1,1 - 0.2 0,6 -03 0,1
Konsumausgaben des Staates 103,6 103,4 106,1 0,1 - 0,1 2,6 - 1,6 - 19 1.2 1.9 1.3 33 2,5
Ausrustungen 108,2 107,3 101,4 4,5 -08 - 55 4,3 - 01 - 29 - 3,7 - 54 - 55 - 57
Bauten 93,1 89,9 86,8 -39 - 34 - 35 - 43 - 3,1 - 28 - 34 - 51 - 35 - 26
Sonstige Anlagen 4) 109,8 115,0 119,4 2,6 4,7 3,9 4,9 4,3 4,4 51 4,9 4,4 4,0
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 0,1 0,1 0,1 1,0 06| - 03 -09) -09| -05 0,6
Inlandische Verwendung 105,9 105,4 105,7 2,8 - 04 0,2 0,7 - 0,2 - 09 - 12 - 11 - 06 0,7
AuBenbeitrag 6) . . . - 13 0,1 - 04 - 02 - 03 0,2 0,8 0,3 0,6 - 06
Exporte 113,3 113,0 1121 3,1 -03 - 08 2,5 0,6 - 1,7 - 25 - 20 0,8 - 03
Importe 116,6 115,9 116,1 7,0 - 06 0,2 3,3 1,3 - 2,3 - 4,4 - 3,1 - 07 1,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,1 104,8 104,6 1.4 -03 - 02 0,6 - 04 - 0,7 - 04 - 08 0,1 0,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 2075122056 | 22725 12,7 6,3 3,0 8,8 7.1 51 4,5 3,5 2,6 2,7
Konsumausgaben des Staates 869,8 905,2 953,3 6,1 4,1 53 2,3 3.1 54 53 5,4 6,1 4,2
Ausristungen 263,0 275,7 264,8 11,7 4,8 - 4,0 12,2 6,4 2,0 0,4 - 3,6 - 38 - 43
Bauten 446,5 466,1 464,0 10,5 4,4 - 05 9,5 4,9 3,0 0,7 - 23 - 09 0,6
Sonstige Anlagen 4) 148,8 158,0 168,4 6,5 6,2 6,6 6,4 58 59 6,6 6,5 7.5 7.1
Vorratsveranderungen 5) 52,0 7,2 10,6 . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 38551140179 | 41336 10,6 4,2 2,9 6,8 4,4 2,9 2,9 1,7 2,6 3,2
AufBenbeitrag 98,7 167,7 172,8 . . . . . . .
Exporte 1810,1 | 1816,6 | 1819,3 15,4 0,4 0,1 7.8 1.4 - 37 - 34 - 19 1.4 1.1
Importe 1711,4 | 1649,0 | 16465 24,1 - 3,6 - 0,1 6,6 - 2,1 - 92 - 85 - 55 - 1,2 2,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 3953,9 | 41856 | 43064 7,5 5,9 2,9 7.3 5,9 54 5,0 3,0 3,6 2,8
IV. Preise (2020=100)
Privater Konsum 109,9 117,2 120,4 6,8 6,7 2,7 8,6 7.3 6,3 4,7 2,9 2,9 2,6
Bruttoinlandsprodukt 109,1 115,8 119,4 6,1 6,1 3,1 6,7 6,4 6,1 54 3,8 3,5 2,7
Terms of Trade 94,0 97,6 98,8 - 35 3,8 1.3 1.8 4,3 55 3,5 2,7 1.1 0,6
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 2087,0 | 2229,0 | 2352,5 6,0 6,8 5,5 6,7 7.1 7.2 6,4 6,3 5,6 5,2
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 848,9 905,4 821,1 3,8 6,7 - 93 12,1 10,1 5,1 - 0,5 - 9,1 - 59 - 8,1
Volkseinkommen 29359 |3134,5|3173,6 5,4 6,8 1,2 8,4 7.9 6,5 4,5 1.3 2,4 1.2
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 4097,1 | 4332,2|4449,4 7,8 57 2,7 72 59 54 4,5 2,8 3,7 2,6
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2024. Erste Jahresergebnisse Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u.a. EDV-Software, Urheber-
fiir 2024: Rechenstand: Januar 2025. 1 Erbringung von freiberuflichen, wissenschaft- rechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang an Wertsachen.
lichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. 2 Bruttowert- 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.

schopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gltersubventionen). 3 Einschl. Private



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2025
67°
XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- 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
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
2024 x)p) 92,6 92,5 82,1 93,8 86,1 100,4 87,7 94,5 88,6 93,7 91,3 107,7
2023 4V;j. 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 1V;j. 92,1 80,4 90,4 95,0 89,3 99,9 89,4 95,3 90,7 96,1 90,0 111
2Vj. 92,9 93,7 76,4 94,6 88,2 100,8 87,8 93,5 90,1 92,2 90,2 112,0
3Vj. n 91,5 95,6 74,6 92,5 85,2 98,3 85,2 94,7 87,4 92,0 89,3 104,2
4Vj. Xp) 93,9 100,4 87,1 93,2 81,8 102,5 88,3 94,4 86,3 94,4 95,7 103,6
2023 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. 83,6 63,0 98,9 86,7 84,3 87,6 81,7 91,5 85,2 90,4 80,3 95,0
Febr. 90,7 81,0 85,8 93,5 87,8 98,8 90,1 92,3 88,8 93,6 87,9 112,9
Marz 101,9 97,2 86,6 104,7 95,9 113,3 96,5 102,2 98,1 104,3 101,8 125,5
April 93,3 93,1 80,0 94,9 88,4 101,3 87,7 93,1 90,0 92,7 88,7 17,8
Mai 90,1 91,6 75,4 91,4 86,5 95,5 80,3 94,0 88,0 87,3 86,2 102,7
Juni 95,4 96,5 73,8 97,6 89,7 105,5 95,3 93,4 92,3 96,6 95,7 115,6
Juli 2 92,0 99,2 74,5 92,3 87,1 96,6 84,2 94,3 87,9 90,9 89,2 100,7
Aug. 2 86,9 90,8 73,7 87,5 82,5 90,7 77,9 92,7 83,1 88,8 81,4 94,0
Sept. 95,7 96,9 75,6 97,7 86,1 107,7 93,6 97,1 91,1 96,2 97,3 17,8
Okt. » 94,3 98,6 78,9 95,0 87,3 101,0 89,4 97,1 90,9 94,4 90,2 110,9
Nov. X 99,2 101,6 89,7 99,7 87,8 110,3 96,2 97,7 92,3 99,1 95,8 1211
Dez. xp) 88,3 101,0 92,7 84,9 70,4 96,2 79,2 88,3 75,6 89,8 101,2 78,8
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2021 + 3,5 - 23 + 3,1 + 47 + 8,2 + 2,6 + 6, + 1,9 + 9,2 + 103 + 7,2 - 2,7
2022 - 06 - 24 - 1.2 - 01 - 31 + 19 + 1.8 + 07 - 21 + 36 + 09 + 40
2023 - 1,7 - 11 - 141 - 0,6 - 5.8 + 5.2 - 7.4 - 4,5 - 3,9 + 0.8 - 0,9 + 127
2024 xp) - 4,5 - 3,2 - 3,2 - 4,9 - 5.1 - 5.6 - 6,2 - 1,2 - 5.2 - 9,6 - 8,1 - 7,2
2023 4V;j. - 41 - 2.1 - 7,2 - 4,2 - 5.4 - 23 - 10,6 - 6,9 - 53 - 4,4 - 6,2 - 0,7
2024 1Vj. - 5.2 - 2,5 - 7,9 - 53 - 54 - 6,3 - 9,0 - 04 - 5.4 - 9.1 - 6,4 - 105
2V;j. - 51 - 4,7 - 1,6 - 5,4 - 4,9 - 6,7 - 5,2 - 1.8 - 6,0 - 11,2 - 9,3 - 7.8
3Vj. n - 4,4 - 4,6 + 2,6 - 4,8 - 6.0 - 4,6 - 7,5 - 1,9 - 6.5 - 19 - 9,6 - 2,7
4Vj. Xp) - 33 - 1,0 - 3,9 - 3,8 - 3,5 - 5,0 - 3,1 - 0,5 - 2,8 - 6,4 - 6,8 - 7,2
2023 Dez. - 3,7 - 0.1 - 4,3 - 4,5 - 4,5 - 3,5 - 104 - 7,0 - 43 - 33 - 6,0 - 4,9
2024 Jan. - 5.4 - 6,5 - 3,7 - 53 - 6.5 - 53 - 9,7 - 1,4 - 5.1 - 7,5 - 5.2 - 9,6
Febr. - 5.7 - 1,6 - 9,5 - 6,1 - 5.4 - 83 - 7,0 + 0,2 - 5.6 - 9,0 - 7.8 - 13,0
Marz - 4,4 - 0,4 - 109 - 4,5 - 4,5 - 52 - 10,2 - 0,1 - 55 - 10,6 - 6,3 - 8,9
April - 3,9 - 3,9 - 6,1 - 3,7 - 43 - 3,6 - 53 - 1,4 - 5.8 - 8,5 - 6,9 - 1,4
Mai - 7.4 - 6,8 + 0,0 - 8,1 - 6,4 - 15 - 11,9 + 1,0 - 7.9 - 14,7 - 11,9 - 174
Juni - 3,9 - 3,5 + 1,9 - 4,4 - 4,0 - 5.0 + 1,5 - 4,9 - 4,6 - 106 - 9,2 - 41
Juli 20 - 57 - 5,6 - 11 - 6,2 - 57 - 7.1 - 7.9 - 3,4 - 6,7 - 127 - 103 - 7.4
Aug. 2 - 2,9 - 3,7 + 3,1 - 3,2 - 5,8 - 1,2 - 8,0 - 2,1 - 7,4 - 19 - 8,9 + 4,1
Sept. 1 - 43 - 43 + 5.9 - 5.0 - 6.5 - 5.0 - 6,7 - 0,3 - 5.5 - 1.2 - 9,6 - 37
Okt. x - 41 - 2,6 - 6,1 - 4,2 - 48 - 4,6 - 71 - 1,1 - 4,4 - 9.1 - 5,5 - 5.0
Nov. X - 2,8 - 1,7 - 1,5 - 3,2 - 3,7 - 3, - 1,0 - 1,0 - 3,0 - 5,6 - 7.1 - 5,7
Dez. xp) - 31 + 1,4 - 4,2 - 41 - 15 - 6,9 - 0,8 + 0,7 - 0,5 - 4,3 - 7,7 - 122
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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2025

68°
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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

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
Zeit 2021 =100 | Vorjahrin % | 2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 |Vorjahrin % |2021=100 | Vorjahrin % |2021=100 | Vorjahrin % |2021=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2022 105,1 + 57 110,3 + 11,0 101,1 + 1,7 109,6 + 10,3 113,2 + 13,8 108,0 + 8,8
2023 101,2 - 3,7 100,0 - 9,3 101,6 + 0,5 105,1 - 4,1 100,4 - 113 107,3 - 0,6
2024 P) 98,6 - 2,6 94,2 - 58 100,9 - 0,7 103,3 - 1,7 95,0 - 5,4 107,0 - 0,3
2023 Dez. 109,0 + 8,0 92,4 - 8,9 121,5 + 199 96,5 + 1.8 88,2 - 7,0 100,3 + 57
2024 Jan. 98,2 - 5,0 98,1 - 120 98,0 + 0,1 100,4 - 3,9 85,1 - 8,8 107,3 - 2,0
Febr. 96,3 - 8,7 94,4 - 113 96,4 - 7.8 106,2 - 1.5 89,0 - 152 114,0 + 4,5
Mérz 105,8 - 2,5 102,6 - 7.5 106,9 + 0,4 113,2 + 1.2 105,7 - 8,4 116,7 + 58
April 93,1 - 1.8 93,8 - 7.5 91,0 + 1.9 104,7 + 0,5 94,5 - 9,9 109,3 + 5,1
Mai 92,3 - 83 93,9 - 53 89,3 - 122 107,6 + 8,6 113,6 + 237 104,9 + 2,4
Juni 100,7 - 109 94,4 - 7.5 104,7 - 134 102,5 - 53 96,5 - 8,4 105,3 - 3,8
Juli 101,0 + 5,5 97,4 + 2,6 103,4 + 8,7 100,7 - 3,9 90,6 + 2,5 105,3 - 6,2
Aug. 87,9 - 2,1 87,6 - 3,4 86,9 + 0,1 97,3 - 101 81,3 - 226 104,6 - 4,5
Sept. 103,3 + 4,8 90,8 - 6,0 111,9 + 123 101,9 + 11 97,3 + 1,7 104,0 + 1,0
Okt. 102,4 + 6,4 94,4 - 2,7 107,0 + 133 107,7 + 1,7 106,7 + 7,7 108,2 - 0,7
Nov. 99,2 - 0,4 96,6 + 0,2 100,8 + 0,4 100,6 - 83 90,9 - 189 105,0 - 3,3
Dez. p) 102,8 - 57 86,2 - 6,7 114,7 - 5,6 96,2 - 0,3 88,4 + 0,2 99,7 - 0,6
aus dem Inland
2022 105,6 + 6,3 112,5 + 13,2 98,7 - 0,6 109,7 + 10,5 11,2 + 121 1091 + 9,9
2023 100,9 - 4,5 103,1 - 8,4 99,1 + 0,4 99,7 - 9,1 99,5 - 105 99,7 - 8,6
2024 P 96,2 - 4,7 94,0 - 8,8 98,1 - 1,0 96,7 - 3,0 90,4 - 9.1 99,2 - 0,5
2023 Dez. 98,4 - 0,9 97,0 - 8,5 100,4 + 5,4 93,8 + 10,5 89,9 + 5,8 95,3 + 124
2024 Jan. %4 - 80 9296 | - 132 89,7 - 29 %3| - 41 855 - 99 978 - 18
Febr. 957 | - 101 %4| - 128 97| - 85 979| - 46 86,1| - 136 1026 - 1.2
Marz 1023 - 91 1020 - 111 1023 - 76 1041 - 55 1009| - 140 1054 - 19
April 90,9 - 8,6 94,7 - 13,0 86,7 - 4,9 96,8 - 1,6 94,9 - 8,4 97,5 + 1.1
Mai 91,9 - 131 92,8 - 103 91,0 - 16,6 92,8 - 3,4 85,1 - 143 95,9 + 1.1
Juni 101,6 - 57 95,6 - 4,1 107,8 - 7.5 96,0 + 0,2 90,2 - 4,0 98,3 + 1.9
Juli 104,7 + 6,4 100,2 + 2,8 110,1 + 11,2 95,5 - 4,5 85,7 - 12,0 99,3 - 1.7
Aug. 85,1 - 6,4 89,5 - 57 79,7 - 7.5 95,4 - 3,7 84,5 - 186 99,7 + 2,6
Sept. 95,6 + 2,0 87,2 - 8,6 102,6 + 124 100,1 + 1,0 100,3 - 2,9 100,0 + 2,6
Okt. 91,7 - 4,5 94,1 - 6,1 88,3 - 3.2 100,8 - 2,0 96,6 + 3,2 102,5 - 3,8
Nov. 97,8 - 1.3 96,1 - 3,9 99,1 + 1,0 99,7 - 0,1 89,3 - 8.3 103,8 + 3,1
Dez. n) 102,4 + 4,1 80,1 - 174 124,7 + 24,2 86,8 - 7,5 85,4 - 5,0 87,3 - 8,4
aus dem Ausland
2022 104,8 + 53 108,1 + 8,8 102,5 + 3,0 109,6 + 10,3 114,4 + 149 107,2 + 8,0
2023 101,5 - 3.1 96,8 - 105 103,0 + 0,5 108,8 - 0,7 100,9 - 118 112,8 + 5,2
2024 p) 100,3 - 1,2 94,4 - 2,5 102,5 - 0,5 107,7 - 1,0 97,6 - 33 112,8 + 0,0
2023 Dez. 116,6 + 143 87,9 - 9,3 133,7 + 2777 98,4 - 3,1 87,2 - 132 104,0 + 1.8
2024 Jan. 101,0 - 2,9 96,7 - 10,8 102,8 + 1,7 104,5 - 3,9 84,8 - 8,1 114,3 - 2,1
Febr. 96,8 - 7.5 92,5 - 9,6 97,3 - 7.4 111,8 + 0,4 90,7 - 16,1 122,3 + 8,2
Marz 108,3 + 2,5 103,1 - 3,7 109,6 + 53 119,4 + 5,6 108,4 - 52 124,9 + 111
April 94,6 + 3,4 93,0 - 1,0 93,5 + 6,0 110,0 + 1,7 94,2 - 109 117,9 + 7,7
Mai 92,6 - 4,4 94,9 - 0,1 88,3 - 9.4 17,7 + 164 130,0 + 48,6 11,5 + 3,4
Juni 100,1 - 143 93,2 - 10,6 102,9 - 165 106,9 - 83 100,1 - 105 110,4 - 7.2
Juli 98,4 + 4,9 94,7 + 2,6 99,5 + 7.2 104,3 - 3,5 93,5 + 124 109,7 - 9,0
Aug. 89,9 + 1,0 85,8 - 0,8 91,0 + 4,4 98,6 - 137 79,5 - 249 108,1 - 8,7
Sept. 108,9 + 6,7 94,3 - 3,5 17,2 + 123 103,2 + 1.3 95,5 + 4,5 107,0 - 0,1
Okt. 110,1 + 14,2 94,7 + 1,0 117,8 + 223 112,4 + 4,2 12,5 + 10,1 112,4 + 1,5
Nov. 100,2 + 0,2 97,1 + 4,6 101,7 - 0,1 101,2 - 131 91,9 - 237 105,9 - 7.3
Dez. P 103,1 - 11,6 92,2 + 4,9 108,9 - 185 102,5 + 4,2 90,2 + 3.4 108,7 + 4,5

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
l11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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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

2021 =100) % 2021 =100] % 2021 =100) % 2021 =100| % 2021 =100| % 2021 =100| % 2021 =100| % 2021 =100] %

91,1 - 03 874 | - 07 919 |+ 7.0 826 | — 86 884 |+ 18 957 + 0.1 859 | - 57 971 + 15
99,5 + 9.2 99,4 | +13,7 95|+ 83 99,4 | +20,3 99,1 | + 12,1 995| + 40 99,4 | +157 95| + 25
1044 | + 49 980| - 14 957 |- 38 984 | - 1,0 1043 |+ 52 112,4| +13,0 1058 | + 64 1088 | + 93
1082 | + 3,6 936 | - 45 83,2 |- 131 96,2 | - 2.2 1214 | + 16,4 1266 | +12,6 17,3 +10,9 1148 + 55
921 - 08 83,1| + 1.8 709 |- 5,0 89,2 | +10,5 1050 | - 45 1033 | - 33 104,7 | + 95 91,4 | -10,7
1102 | + 58 978 | - 06 91,6 |+ 3,9 89,1 | —-15,6 152,2 | + 39,5 1257 ) +12,8 175) + 0,7 1143 ) +14,2
857 | + 3,6 718 - 58 60,4 | - 16,6 778 | - 45 91,1 | + 30,0 102,9 | +13.1 9,7 | + 7,7 899 | +10,6
96,7 + 19 778 | - 15 719|- 14 72,0 | —-14,5 120,4 | + 47,2 1203 | + 5,0 1016 - 13 1083 | + 7.8
1239 + 24 1024 - 59 91,2 |+ 3,2 1034 | -17,7 139,2 | + 15,3 150,7 | +10,7 121,8) - 91 150,1 +17,4
1098 | + 3,9 856 | — 4,0 823|- 06 82,7 - 74 1080 |- 3.8 140,0 | +10,8 174 + 7.6 1201 | + 1.8
1129 + 25 97,8| + 5,0 850 |- 33 1085 | +15,8 1043 |- 47 131,7) = 0,0 1194 + 34 1247 + 4,2
1196 | + 55 970 - 24 843 |- 10,6 101,0 | +17,2 127,9 | - 233 147,8 | +13,0 130,3 | +18.2 1315| + 0.2
1108 | - 86 875| -154 80,8 |- 123 83,2 | -208 1279 |- 7.7 1399 - 24 1M11,9| - 42 131,17 -11.3
1166 | - 29 953 | + 23 806 |+ 06 1048 | + 52 13,1 |- 29 1433 | - 68 1342 | - 99 1205 + 7.0
1089 | - 96 93,2 | -16,5 853 |+ 29 91,3 | —24,7 128,7 | - 28,5 1286 | — 21 114,7 | -16,6 1188 | - 56
108,1 + 1,1 87,8| += 0,0 80,0 |- 23 883 | - 13 113,7 | + 10,3 1335 + 21 1140) - 58 1209 | +12,7
109,8 | +19,2 875 + 53 834 |+ 17,6 871 - 24 103,7 |- 1.2 137,7 | +333 126,7 | +21,0 107,5| +17.6

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{ %
1247 + 2,7 116,7 | + 0,7 121,7| + 03 781 |- 46 954 | -108 1104 ) - 57 1352 ) + 7,8 190,1 +12,8
1344 | + 7.8 1158 | - 08 1282 | + 53 102,9 | + 31,8 107,8 | +13,0 122,8| +11,2 1447 | + 7,0 1889 | - 06
1376 | + 24 12,2 | - 31 1360 | + 6,1 106,0 | + 3,0 1080 | + 0,2 183 | - 37 1494 | + 3,2 186,7| - 1,2
1409 | + 24 1133 + 1,0 1399 | + 29 1051 |- 08 1068 | - 11 1142 - 35 159,1 + 6,5 1955 + 4,7
1542 | + 1,8 1249 | - 08 1551 | + 54 116,6 | - 6,1 142,6 | - 35 175 - 66 1669 | + 6,0 2158 | + 1.1
1270 + 1,8 1030 - 1,2 12751 + 3,9 875 |+ 27 1072 | - 57 980 - 7.2 1506 | + 7,6 1771 + 04
1234 + 04 96| - 1.8 1246 | + 1,2 82,7|- 04 976 | - 3.9 1038 | - 4,1 1459 | + 80 1609 | - 3,7
143,7 | + 3,4 1153 | + 1,5 1439 | + 47 104,7 |+ 4.9 101,9| - 45 1273 - 1.2 157,8| + 53 1918 + 28
1406 | + 2,3 112,7) + 0,8 140,2 | + 21 1098 |+ 23 954 | + 0.1 1237 - 1,7 1554 + 7,8 179,1 - 08
1413 | + 01 132 | - 14 1413 + 1,0 1M11,9|- 04 925| + 09 1204 | - 56 1553 | + 5,1 1836 | - 06
1374) - 04 1102 - 1,8 1409 | + 31 1024 |- 123 979 | + 29 113,17 - 6,0 153,7 ) + 3,6 1759 - 23
1413 + 1,2 1139| = 0,0 1416 + 11 1064 |- 1,6 982 | - 1,2 134 - 41 1642 | + 7,5 184,7| + 0,8
136,7 | + 3,2 1102 | + 22 1392 | + 47 986 |- 29 93,7 | - 35 1058 | - 49 1545| + 6,2 1829 | + 84
1390 + 46 1122 | + 46 1342 | + 1,4 110,7 6,3 1026 | - 1,2 1101} - 1,9 1623 | + 83 201,3 | +188
1464 | + 3,4 17,5 + 25 1422 | + 3,7 163 |- 37 1102 | - 0,8 189 | - 2,1 166,0 | + 6,1 2120 + 83
154,1 + 4,3 1242 | + 3,4 1438 | + 44 116,2 |- 04 1409 | + 2,6 1214 - 08 1682 | + 7,5 2506 | + 83
159,9 | + 3.7 1281 | + 2,6 1588 | + 2,4 142 |- 21 1440 | + 1,0 1148 | - 23 1750 | + 49 2455 | +13,8
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: Endstdnde.
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 Erste vorlaufige Schatzung des Sta-

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
44 965 -07 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 6,0 613
45 052 + 0,2 33897 + 09 9344 23602 702 4101 1852 1744 2613 999 6,0 706
45 675 + 1,4 34 507 + 1,8 9400 24135 721 4125 426 337 2418 808 50 845
46 011 + 0,7 34790 + 0,8 9425 24 430 687 4198 241 147 2609 875 6,0 761
7 46082 |7 + 0,2 . 2787 980 6,0 694
45518 + 1,0 34374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 50 804
45 284 + 1,6 34 242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 5,0 818
45 605 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 5,0 864
45776 + 1,2 34522 + 1,7 9405 24133 724 4159 103 92 2501 804 5,0 880
46 035 + 1,1 34 864 + 1,4 9475 24 409 730 4166 229 139 2443 778 5,0 817
45712 + 0,9 34614 + 1,1 9395 24288 696 4152 430 153 2610 900 6,0 773
45 981 + 0,8 34702 + 0,9 9410 24 352 687 4209 152 146 2561 839 6,0 770
46 080 + 0,7 34762 + 0,7 9421 24 398 686 4242 128 122 2 647 885 6,0 768
46 269 + 0,5 35082 + 0,6 9471 24 682 680 4189 253 166 2617 874 6,0 732
N 45876 |n +04 34795 + 0,5 9366 24 563 630 4154 468 200 2796 1000 6,0 704
N 46086 |9V + 02 34 858 + 04 9355 24 635 615 4207 212 204 2733 939 |8 6,0 701
N 461059 +0,1|9 34891 |9 +04|9 9347 |9 24680 |9 610 |9 4214 |9 194 2829 998 6,0 699
7 46261 |7 -0,0 . 2790 983 6,0 670
45394 + 0,8 34323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 5,4 799
45511 + 0,8 34 369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 5,2 809
45 567 + 1,1 34 449 + 1,6 9423 24 039 739 4133 767 750 2317 789 5,1 808
45 475 + 1,2 34284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 5,1 794
45218 + 1,5 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45 263 + 1,6 34243 + 2,2 9346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 370 + 1,6 34334 + 2,1 9369 23999 719 4061 888 727 2362 835 5.1 839
45 489 + 1,6 34 368 + 2,0 9366 24 037 713 4091 453 439 2309 800 5,0 852
45 621 + 1,7 34 445 + 2,1 9376 24 089 719 4131 318 305 2260 771 4,9 865
45 705 + 1,5 34 445 + 1,9 9376 24084 724 4164 241 228 2363 761 5,2 877
45 663 + 1,3 34322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45716 + 1,2 34571 + 1,7 9417 24169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45948 + 1,2 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2 486 782 5,4 873
46 070 + 1,2 34 893 + 1,5 9489 24414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 078 + 1,1 34 897 + 13 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45 957 + 1,1 34705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
45 651 + 1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
45 697 + 1,0 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
45789 + 0,9 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
45 886 + 0,9 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
45994 + 0,8 34728 + 0,8 9413 24371 687 4228 149 142 2544 829 5,5 767
46 062 + 08 34709 + 08 9 404 24 357 690 4266 162 156 2555 833 55 769
46 030 + 0,8 34584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 57 772
46 013 + 0,6 34 804 + 0,7 9429 24 433 685 4221 113 107 2696 910 5,8 771
46 196 + 0,5 35089 + 0,5 9500 24 641 684 4186 158 152 2627 869 57 761
46 296 + 0,5 35117 + 0,6 9490 24 686 686 4181 183 177 2 607 861 57 749
46 319 + 0,5 35126 + 0,7 9473 24719 688 4195 181 174 2 606 865 5,6 733
46 193 + 0,5 34915 + 0,6 9401 24 637 648 4197 395 148 2637 896 57 713
N 45846 |90 + 04 34754 + 0,6 9359 24528 635 4138 540 189 2805 1006 6,1 699
N 45857 |9 + 04 34770 + 0,5 9359 24 548 625 4141 485 201 2814 1015 6,1 706
N 45925|n + 03 34 810 + 04 9360 24591 615 4169 379 210 2769 977 6,0 707
N 46015|9 + 03 34 863 + 0,5 9362 24 633 618 4190 224 215 2750 949 6,0 701
N 4611490 + 03 34 886 + 0,5 9354 24 661 615 4222 200 191 2723 930 | ® 5,8 702
0 4612919 + 0,1 34837 + 0,4 9336 24 635 611 4 250 213 204 2727 937 5,8 701
N 46079 |0 + 0,1 34729 + 0,4 9313 24 551 613 4253 203 194 2 809 989 6,0 703
N 46038 |n +01|9 34914|9 + 039 93519 24704 |9 605 | 9 4192 |9 165 2872 1021 6,1 699
0 46199 |9 +00]|9 352209 +04|9 94169 24934 |9 61119 4145 |9 221 2 806 985 6,0 696
N 46305|n +00|9 35240 |9 + 04 |9 93939 24984 |9 613 |19 4137 |9 263 2791 974 6,0 689
0 4631290 -00]9 352209 +03|9 93669 25007 |9 605 |9 4148 |9 293 2774 973 59 668
7 46167 |7 - 0,1 2807 1003 6,0 654
2993 1127 6,4 632

tistischen Bundesamtes. 8 Ab Mai 2024 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonen-
zahlen. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fiir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte
fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2022 und 2023 bei den sozialversiche-
rungspflichtig Beschéftigten um maximal 0,1 %, bei den ausschlieBlich geringflgig ent-
lohnten Beschéftigten um maximal 0,5 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurz-
arbeitern um maximal 61,3 % von den endgiiltigen Angaben ab.
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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 1) | Abgrenzung) | index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr
Zeit 2015 =100 2020 =100 | 2021 =100 2020 =100 | 2021=100
Indexstand
2021 4 109,2 | 4 14,1 | 4 106,7 | 4 109,0 | 4 109,0 109,0 | 4 103,1 | 4 100,0 100,0 106,9 100,0 100,0
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 116,6 129,8 141,0 113,5 121,8
2023 125,9 140,9 119,1 154,2 117,6 113,1 116,7 126,7 130,1 141,3 114,2 113,9
2024 129,0 144,8 120,8 149,3 122,6 115,5 119,3 130,8 127,7 | 5 139,8 114,5 112,5
2023 Marz 125,1 1413 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 131,1 144,6 115,0 116,1
April 125,8 1411 119,0 156,1 17,1 112,6 116,6 131,8 141,9 114,6 114,6
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 126,6 130,4 139,1 114,2 113,2
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 129,8 141,4 114,0 12,3
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 171 128,9 142,5 113,7 11,6
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 117,5 1271 129,2 142,5 113,7 112,0
Sept. 127,4 141,5 120,1 157,6 119,3 113,6 117,8 129,3 137,0 114,0 1133
Okt. 127,2 141,6 120,5 154,7 1191 13,7 117,8 129,1 135,0 1141 113,4
Nov. 126,3 142,4 120,5 151,6 117,6 113,9 17,3 127,7 1283 1354 113,8 112,8
Dez. 126,6 142,4 120,5 148,4 118,7 114,0 17,4 127,3 137,3 113,5 11,7
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 114,4 117,6 127,6 | 5 1382 113,6 11,7
Febr. 127,2 143,6 120,3 150,9 119,3 114,6 118,1 129,5 1271 139,8 113,8 11,5
Marz 128,0 143,5 120,9 150,5 120,7 114,9 118,6 127,3 1411 113,9 111,9
April 128,8 144,3 1211 154,0 121,3 115,1 119,2 127,5 142,0 114,4 112,7
Mai 129,1 144,0 120,9 152,1 122,4 115,3 119,3 130,4 127,5 143,9 114,4 112,7
Juni 129,3 144,4 120,8 150,3 1233 115,5 119,4 127,7 146,4 114,7 1131
Juli 130,0 144,6 120,1 150,7 124,9 115,7 119,8 127,9 145,4 114,6 112,6
Aug. 129,8 144,6 120,0 148,5 125,1 115,8 119,7 131,4 128,2 139,0 114,6 112,2
Sept. 129,7 145,2 120,9 145,8 124,6 116,0 119,7 127,5 136,8 114,5 11,8
Okt. 130,2 146,3 121,5 146,4 124,8 116,2 120,2 127,7 1391 114,8 112,5
Nov. 129,3 146,6 121,7 146,1 1229 116,3 119,9 132,0 128,4 141,0 115,2 113,5
Dez. 130,2 146,9 1221 146,2 124,2 116,5 120,5 1283 142,9 115,5 113,9
2025 Jan. 129,9 | 9 146,4 | 9 121,1 |9 148,2 | 9 1241 116,7 120,3 128,2
Veranderung gegenuiber Vorjahr in %
2021 a4+ 32|49+ 29 |4 + 25|49 + 101 |9 + 2,0 + 1319 +31|49+ 88 + 96 + 69 + 52 + 11,4
2022 + 87 + 10,6 + 57 + 347 + 2,9 + 1,7 +6,9 + 16,6 + 298 + 319 + 135 + 21,8
2023 + 6,0 + 11,7 + 56 + 51 + 4,8 + 2,1 +59 + 87 + 02 + 02 + 06 - 65
2024 + 25 + 2,8 + 1,5 - 3,2 + 43 + 2,2 +2,2 + 32 - 1,85 - 11 + 03 - 12
2023 Marz + 7.8 + 186 + 7.2 + 6,1 + 5,0 + 2,1 + 74 + 75 + 58 + 33 - 3,1
April + 7,6 + 15,5 + 6,9 + 9,4 + 4,8 + 2,0 + 7,2 + 5,2 - 1,3 + 1,7 - 5,6
Mai + 6,3 + 13,6 + 6,2 + 5,0 + 4,4 + 2,0 + 6,1 + 8,9 + 2,5 - 2,8 + 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 + 65 + 107 + 5.5 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 29 + 03 - 20 - 108
Aug. + 64 + 9,2 + 55 + 53 + 6,8 + 2,2 + 6,1 + 65 - 76 - 15 - 36 - 129
Sept. + 43 + 8,1 + 4,9 - 0,8 + 4,7 + 2,2 + 4,5 - 91 - 77 - 26 - 1,0
Okt. + 3,0 + 7.1 + 4,1 - 6,0 + 4,2 + 2,1 + 3,8 - 73 - 107 - 11 - 95
Nov. + 23 + 6,6 + 3,6 - 73 + 3,4 + 2,1 + 32 + 46 - 50 - 108 - 12 - 72
Dez. + 38 + 58 + 33 31 + 3,4 + 2,1 + 3,7 - 51 - 97 - 14 - 70
2024 Jan. + 3,1 + 51 + 2,8 3,0 + 3,8 + 2,1 + 29 - 4,415 - 7.7 - 1.3 - 59
Febr. + 2,7 + 2,9 + 2,8 - 2,6 + 3,7 + 2,1 + 25 + 3,2 - 4,1 - 59 - 1.1 - 4,9
Marz + 23 + 1,6 + 2,2 - 2,9 + 4,0 + 2,1 + 2,2 - 2,9 - 2,4 - 1,0 - 3,6
April + 24 + 2,3 + 1.8 - 1,3 + 3,6 + 2,2 + 2,2 - 3.3 + 0,1 - 0,2 - 1,7
Mai + 28 + 2,1 + 1,3 - 1,2 + 4,7 + 2,2 + 2,4 + 3,0 - 2,2 + 3,5 + 0,2 - 0,4
Juni + 2,5 + 2,3 + 11 - 2,2 + 4,7 + 2,2 + 2.2 - 1,6 + 3,5 + 0,6 + 0,7
Juli + 2,6 + 2,4 + 11 - 1,9 + 4,4 + 2,2 + 2,3 - 0,8 + 2,0 + 0,8 + 0,9
Aug. + 2,0 + 2,6 + 0,7 - 51 + 4,4 + 2,0 + 19 + 3,4 - 0,8 - 2,5 + 0,8 + 0,2
Sept. + 1,8 + 2,6 + 0,7 - 7.5 + 4,4 + 2,1 + 1,6 - 1,4 - 0,1 + 0,4 - 1.3
Okt. + 24 + 33 + 0,8 - 54 + 4,8 + 2,2 +2,0 - 11 + 30 + 06 - 08
Nov. + 24 + 2,9 + 1,0 - 3,6 + 4,5 + 2,1 + 2,2 + 3,4 + 0,1 + 41 + 1.2 + 0,6
Dez. + 28 + 3.2 + 1.3 - 1.5 + 4,6 + 2,2 + 2,6 + 0,8 + 41 + 1.8 + 2,0
2025 Jan. + 289 + 1,919 + 1,29 - 1,319 + 5,1 + 2,0 +23 + 0,5
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 2024 vorlaufig.
eigenen Schatzungen der Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getran-
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2024. * Private Haushalte
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug
der von den Bruttoldhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi-
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor-
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche-
rungssystemen, abziglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern
und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene monetare

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1372,9 42 931,4 4,0 432,9 4,0 1364,2 4,0 1887,1 2,9 187.8 23 10,0
14353 45 971,8 43 447,9 3,5 1419,7 4.1 1.955,0 3,6 201,2 7,2 10,3
1506,6 5,0 1019,6 4,9 461,5 3,0 1481,2 43 20286 3,8 220,1 9,4 10,8
1572,6 4.4 1069,5 4,9 479,2 3,8 1548,7 46 2080,4 2,6 215,3 - 22 10,3
1561,7 - 07 1066,1 - 03 521,5 8,8 1587,6 2,5 2080,5 0,0 331,7 54,1 15,9
1620,5 3,8 1111,3 4,2 531,5 1.9 16428 3,5 21442 3,1 303,3 - 86 14,1
1718,7 6,1 1174,8 5,7 539,6 1,5 1714,4 4,4 23124 7.8 237,3 - 21,8 10,3
1846,0 7.4 1286,5 9,5 5714 59 18579 8,4 24621 6,5 256,5 8,1 10,4
4451 7.8 303,3 10,0 139,9 6,2 443,2 8,8 609,1 8,0 61,9 16,2 10,2
457,0 7.7 3239 9.3 145,0 5,0 469,0 7,9 619,9 58 58,1 12,5 9,4
511,7 6,9 357,9 9,2 143,5 6,0 501,3 8,2 630,2 4,8 62,3 7.5 9,9
461,0 6,7 323,6 7.4 151,5 59 4751 6,9 633,9 51 86,5 16,6 13,6
471,0 58 321,7 6,1 149,0 6,6 470,7 6,2 629,6 3,4 68,3 10,3 10,8
481,3 53 340,8 5,2 153,7 5,9 494,4 54 645,0 41 68,1 17,2 10,6

Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebsiiberschuss, Selbstandigenein-
kommen, Vermdgenseinkommen (netto), lbrige empfangene laufende Transfers, Ein-
kommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern (ohne
Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers.
Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zunahme be-
trieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr
92,3 2,3 92,2 2,3 92,6 2,3 92,9 2,4 94,0 2,8
95,0 3,0 95,0 3,0 95,2 2,8 95,5 2,8 97,2 33
97.8 3,0 97.8 3,0 98,0 2,9 98,0 2,6 100,2 3,1
100,0 2,2 100,0 2,2 100,0 2,1 100,0 2,1 100,0 - 0,2
101,5 1,5 101,5 15 101,6 1,6 101,5 15 103,3 33
104,2 2,6 104,1 2,6 103,9 2,2 103,6 2,0 107,8 4,3
108,3 4,0 108,3 4,0 106,7 2,7 106,3 2,6 114,8 6,4
1149 6,1 1149 6,1 11,9 4,9 111,5 4,9 . .
11,7 4,7 11,7 4,7 110,5 3,2 106,8 3,0 113,6 6,8
119,1 3,7 119,1 3,7 118,2 2,6 107,2 2,5 126,4 6,2
108,0 6,3 108,0 6,3 101,9 31 108,5 31 114,8 6,1
104,0 31 104,0 31 103,5 4,3 110,6 43 116,8 5.4
121,7 8,9 121,6 8,9 116,5 5,4 112,9 5,7 119,3 5.1
126,0 58 126,0 5.8 125,8 6,5 114,2 6,6
103,9 0,2 103,8 0,2 103,5 4,1 110,9 4,1
147,4 10,6 147,3 10,6 138,2 4,9 112,3 5.2
11,7 10,8 11,7 10,8 105,7 5,8 113,1 5,9
105,9 4,7 105,9 4,7 105,6 5.8 113,3 5.9
106,1 4,4 106,1 4,4 105,8 6,0 113,6 6,1
163,3 6,5 163,2 6,5 163,2 6,7 114,5 6,8
108,7 6,1 108,7 6,1 108,4 6,6 114,6 6,8

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 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 7331 335,1 1052,7 243,6 225,9 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 3292,0| 19716 680,1 773,8 384,8 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 | 1090,7 3214 236,7
2022 3431,6 | 2057,0 713,5 804,3 414,0 | 13746 326,2 268,3 2443 | 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 11028 3323 2733
2023 3320,5| 20387 699,2 823,2 3855| 12818 325,2 259,9 251,4 | 11454 | 21751 | 11463 763,3 | 10288 3341 261,7
2022 2.Hj. 3431,6 | 2057,0 713,5 804,3 414,0 | 13746 326,2 268,3 2443 | 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 11028 3323 2733
2023 1.Hj. 3322,4| 2009,5 699,5 799,0 3770 | 13129 343,9 263,7 2352 | 11340 | 21883 | 11308 7489 | 10575 329,7 259,9
2.Hj. 3320,5| 20387 699,2 823,2 3855| 12818 325,2 259,9 251,4 | 11454 | 21751 1146,3 763,3 | 10288 3341 261,7
2024 1.Hj.p) 33839 | 2085,6 712,1 846,6 390,2 | 12983 350,4 267,1 233,7 | 11533 | 2230,6 | 11695 793,0 | 1061,1 3441 254,8
in % der Bilanzsumme
2020 100,0 63,1 21,3 25,7 11,8 36,9 8,6 7,9 8,4 28,5 71,5 41,5 26,2 30,1 10,7 6,9
2021 100,0 59,9 20,7 23,5 11,7 40,1 83 7,9 7.9 30,2 69,8 36,7 23,5 331 9,8 7.2
2022 100,0 59,9 20,8 23,4 12,1 40,1 9,5 7.8 7.1 33,0 67,0 34,8 22,2 321 9,7 8,0
2023 100,0 61,4 21,1 24,8 11,6 38,6 9,8 7.8 7.6 34,5 65,5 34,5 23,0 31,0 10,1 7.9
2022 2.Hj. 100,0 59,9 20,8 23,4 12,1 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 60,5 211 24,1 1,4 39,5 10,4 7,9 7.1 34,1 65,9 34,0 22,5 31,8 9,9 7.8
2.Hj. 100,0 61,4 211 24,8 11,6 38,6 9.8 7.8 7.6 34,5 65,5 34,5 23,0 31,0 10,1 7.9
2024 1.Hj.p) 100,0 61,6 21,0 25,0 11,5 38,4 10,4 7,9 6,9 34,1 65,9 34,6 23,4 31,4 10,2 7.5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2
2020 22650 | 13549 399,1 543,5 320,0 910,1 228,7 179,5 187,9 636,3 | 16288 904,7 537,0 724,0 267,3 149,8
2021 26263 | 14793 441,7 573,9 363,5| 1147,0 254,4 206,3 204,2 764,7 | 1861,6 918,5 548,5 943,2 285,9 184,0
2022 2730,8 | 15383 461,5 591,7 3922 | 11924 307,7 209,1 186,5 879,7 | 1851,1 912,7 534,3 938,4 291,6 215,2
2023 2620,2 | 15129 446,6 604,5 363,1| 11073 305,2 202,2 203,4 8888 | 17314 859,8 536,9 871,6 294,9 206,6
2022 2.Hj. 2730,8 | 15383 461,5 591,7 3922 | 11924 307,7 209,1 186,5 879,7 | 1851,1 912,7 534,3 938,4 291,6 215,2
2023 1.Hj. 2651,0 | 1504,1 460,3 588,8 352,3 | 1146,8 326,4 210,9 184,5 892,6 | 17584 854,6 528,8 903,8 285,2 210,1
2.Hj. 2620,2| 15129 446,6 604,5 363,1| 11073 305,2 202,2 203,4 8888 | 17314 859,8 536,9 871,6 294,9 206,6
2024 1.Hj.p) 26720 | 15514 454,8 625,0 366,5| 1120,6 329,9 208,4 187,5 906,1 | 17659 878,5 561,6 887,4 300,9 201,1
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 14,4 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 334 19,6 34,4 10,7 7.9
2023 100,0 57,7 17,0 23,1 13,9 42,3 11,7 7,7 7.8 339 66,1 32,8 20,5 33,3 11,3 7.9
2022 2.Hj. 100,0 56,3 16,9 21,7 14,4 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 13,3 43,3 12,3 8,0 7.0 33,7 66,3 32,2 20,0 341 10,8 7.9
2.Hj. 100,0 57,7 17,0 23,1 13,9 42,3 11,7 7.7 7.8 33,9 66,1 32,8 20,5 333 11,3 7.9
2024 1.Hj.p) 100,0 58,1 17,0 23,4 13,7 41,9 12,4 7.8 7.0 33,9 66,1 32,9 21,0 33,2 11,3 7.5
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
2023 700,3 525,8 252,6 218,7 22,3 174,5 20,0 57,7 48,0 256,6 443,7 286,5 226,5 157,2 39,1 55,2
2022 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. 700,3 525,8 252,6 218,7 22,3 174,5 20,0 57,7 48,0 256,6 443,7 286,5 226,5 157,2 39,1 55,2
2024 1.Hj.p) 711,9 534,1 257,2 221,6 23,6 177,8 20,5 58,6 46,1 2471 464,8 2911 231,3 173,7 43,2 53,8
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 83 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
2023 100,0 75,1 36,1 31,2 3,2 24,9 2,9 8,2 6,9 36,6 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
2022 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. 100,0 75,1 36,1 31,2 3,2 24,9 2,9 8,2 6,9 36,6 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
2024 1.Hj.p) 100,0 75,0 36,1 31,1 33 25,0 2,9 8,2 6,5 34,7 65,3 40,9 32,5 24,4 6,1 7.6
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstiicks- 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 Vermégenswerte (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 8.3 1,8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -63 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 04 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17,9 6,0 -15 1,6 58 11,8
16328 -88 213,6 =77 131 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 -2 -08 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 -7,7 323,6 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
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11,4 5,8 -09 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 -2,1 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 171 15,2 2,8 7.6 13,2 19,8 44,2 8,6 5,0 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 8.3 2,3 7.8 12,2
1075,6 20,4 146,4 8,1 13,6 -1,6 7.9 13,2 20,8 77,0 731 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 -19 1,6 6,4 11,8
12833 18,5 163,9 11,0 12,8 -0,9 59 11,6 189 85,2 9,1 6,6 -0,6 1.7 6,7 12,9
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
1127,6 -12,0 151,7 -6,8 13,5 0,8 6,3 12,5 19,8 71,9 -15,0 6,4 -0,2 1,2 7,0 13,0
1075,5 -3,7 160,6 -6,1 14,9 -04 6,1 11,0 16,7 89,7 -84 83 -04 1.6 59 10,3
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 15,8 112,5 40,6 8,1 2,0 32 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -0,3 6,9 10,7 16,0 100,7 -71 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
1410,9 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 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 2,1 7.9 12,8 17,9 118,6 325,8 7.5 5,4 2,8 7,8 11
1957,4 21,7 2229 4,7 11,4 -1.8 6,9 11,3 16,4 116,3 -4,7 59 -1,6 1.8 6,6 10,7
1784,0 -82 233,7 57 131 1.7 7.5 11,4 16,1 124,2 7,6 7.0 1,0 2,2 6,6 11,4
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 52 11
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 7.0 121 18,6 28,9 19,6 4,1 11 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 12,1
854,2 21,1 97,7 3,8 11,4 -1.9 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 -33 7.7 11,5 16,3 59,0 -14,2 6,4 -28 2,3 6,4 10,4
1035,8 19,9 112,2 131 10,8 -0,7 5,9 10,8 16,7 57,4 7,7 5,5 -0,6 1,3 6,5 11,4
894,9 -2,9 129,0 16,7 14,4 2,4 7.1 1,7 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 6,7 12,4 17,4 47,5 -16,0 53 -0,2 1.8 6,6 12,0
838,4 -54 119,9 -6,1 14,3 -0,1 7.4 11,3 16,7 71,2 -6,7 8,5 -0,1 2,7 6,4 10,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
328,4 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 8,3 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 -06 57.1 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 22,1 230 -221 6,6 -14 -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 5,2 131 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 12,9 22,2 45,8 -13,7 10,1 -1,0 1.6 6,8 129
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 -9,4 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 15,3 -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 4,6 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 -13 5,2 14,1 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 -0,7 5,9 14,4 23,3 244 -13,0 10,3 -07 0,9 7,3 16,1
2371 2,9 40,7 -6,1 17,2 -1,7 5,3 8,5 16,8 18,5 -14,2 7.8 -1,6 -04 3,6 9,3

tilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmens-
gruppen. 4 Jahreswerte entsprechen nicht zwangsléufig der Summe der Halbjahres-
werte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 5 Bereinigt um erheb-
liche Veranderungen im Konsolidierungskreis groler 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.
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XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2024 2024
Position 2021 2022 2023 1Vj. 2Vj. 3V September | Oktober 1) November p)
I Leistungsbilanz + 326013 | + 1401 | + 246760 | + 97083 | + 105755| + 106182 | + 42060 | + 36317 | + 34623
1. Warenhandel
Einnahmen 2430 145 2873085 2812503 695 177 720 801 700 443 236 474 256 159 250532
Ausgaben 2139171 2918784 2557 271 593 489 623 405 617 176 207 507 221310 212 000
Saldo + 290974 | - 45699 | + 255232 | + 101689 | + 97395 + 83267 | + 28967 | + 34848 | + 38532
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1090 675 1337 450 1380 606 340 505 388 053 388621 125 043 123428 116 365
Ausgaben 979 997 1173638 1257271 317 565 327 506 335694 108 027 112111 110 434
Saldo + 110679 | + 163812 | + 123335| + 22940| + 60548 | + 52927 | + 17016 | + 11317 | + 5931
3. Primareinkommen
Einnahmen 901 032 1094 260 1249623 300 055 361614 325310 115935 103 850 105 964
Ausgaben 809 492 1037 751 1215364 286 345 378152 314 161 106 145 100 589 102 171
Saldo + 91539 | + 56508| + 34259 | + 13710| - 16537 | + 11148 | + 9791 | + 3261 | + 3793
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 158 994 172 046 184776 44 163 49 475 44 527 14 827 15597 14 964
Ausgaben 326173 345 267 350 842 85418 85125 85 687 28 540 28706 28597
Saldo - 167180 - 173221 | - 166066 | — 41255| - 35650 - 41160 | - 13713 - 13109 - 13633
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 47691 ) + 148063 | + 39667 | — 12688 | + 3078 | + 4762 | — 301 | + 2457 | + 1240
II. Kapitalbilanz 1) + 375042 | + 87729 | + 325579 | + 114467 | + 128850 | + 138025 | + 63736 | + 31268 | + 9106
1. Direktinvestitionen + 435793 | + 264700 + 35075| + 95918 | + 73123 | + 18061 | - 542 | + 4545 | + 2245
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 404445 | + 121181 | — 328622 | + 128212 - 31658 | + 5402 | + 613 + 12051 + 6789
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums — 31348 | - 143519 | - 363697 | + 32294 | - 104781 | - 12659 | + 1155| + 7506 | + 4543
2. Wertpapieranlagen + 261894 | - 250402 | - 87299 | - 26380| - 81048| — 50857 | — 19104 | + 22679 | — 23406
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 806786 | — 157406 | + 468996 | + 172093 | + 173135 | + 166497 | + 74034 | + 68770 | + 38503
Aktien und
Investmentfondsanteile + 368161 | — 158258 | + 88948 | + 32068 | + 54783 | + 40158 | + 11246 | + 33440 | - 9429
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 119001 | — 105244 | + 105389 | + 14458 | + 7581 ) + 28220 + 27115 - 1255 | + 33745
langfristige
Schuldverschreibungen + 319624 | + 106097 | + 274659 | + 125567 | + 110771 | + 98118 | + 35673 | + 36584 | + 14187
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 544892 | + 92996 | + 556294 | + 198473 | + 254183 | + 217355 | + 93138 | + 46090 | + 61910
Aktien und
Investmentfondsanteile + 654501 | + 62299 | + 158237 | + 30670 | + 115951 | + 97001 | + 16972 | + 3229 | + 46342
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 45581 ) - 67871 | — 12865 | — 24490 | + 170 + 16577 | + 5071 | + 5927 | - 12567
langfristige
Schuldverschreibungen - 155189 | + 98569 | + 410923 | + 192293 | + 138062 | + 103777 | + 71094 | + 7867 | + 28135
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 62756 | + 109274 + 14166 | + 13458 | + 16888 | — 8323 | + 1631 + 20167 | - 756
4. Ubriger Kapitalverkehr - 515757 | - 53726 | + 376054 | + 30317 | + 116149 | + 183098 | + 79597 | - 15952 | + 29688
Eurosystem — 443977 | + 172677 | + 317993 | + 74681 | — 17959 | + 30524 | + 16706 | — 4970 | + 3250
Staat - 77043 - 49433 | + 1070 | = 2520 | + 1261 | - 26284 | - 3488 + 810 | - 19462
Monetare Finanzinstitute 2) - 115831 - 304956 | + 162625 | + 34498 | + 118046 | + 166161 | + 49144 - 7608 | + 9013
Unternehmen und Privatpersonen + 121095 | + 127985 | — 105635 | — 76343 | + 14802 | + 12697 | + 17236| - 4184 | + 36887
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 130357 | + 17884 | - 12416 | + 1155 + 3738 - 3954 | + 2155) - 171 | + 1335
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen + 1338 - 61735 + 39152 + 30072 | + 20017 | + 27081 | + 21977 | - 7506 | - 26756

* 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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XIl. AuBenwirtschaft

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)
2010 + 150210 | + 159328 | - 8801 | - 25147 | + 52346 | - 36317 | + 19| + 73036 | + 1613 | - 77 192
2011 + 172827 | + 164171 | - 8902 | - 30158 | + 70336 | - 31523 | - 1070 | + 101101 | + 2836 | - 70 657
2012 + 201277 | + 200916 | - 10420 | - 31425 | + 67297 | - 35511 | - 2167 | + 131252 | + 1297 | - 67 858
2013 + 192346 | + 199951 | - 17770 | - 34257 | + 66870 | — 40218 | - 2970 | + 200883 | + 838 | + 11507
2014 + 215932 | + 218515 | - 15863 | - 22941 | + 61801 | — 41443 | + 336 | + 231400 | - 2564 | + 15132
2015 + 250088 | + 245054 | - 18813 | - 16236 | + 60040 | — 38770 | - 1769 | + 227420 | - 2213 | - 20 899
2016 + 284662 | + 250397 | - 21830 | - 18346 | + 90869 | - 38259 | - 1345 | + 269 282 1686 | — 14034
2017 + 268729 | + 257041 | - 12757 | - 21212 | + 83864 | - 50964 | - 6479 | + 274766 | — 1269 | + 12515
2018 + 289187 | + 218739 | - 27726 | - 14010 | + 134180 | - 49722 | - 3602 | + 261115 + 392 | - 24 470
2019 + 278477 | + 213201 | - 39862 | - 14443 | + 130094 | - 50375 | - 4907 | + 200831 | - 544 | - 72739
2020 + 218031 | + 177742 | - 21461 | + 6633 | + 87061 | - 53406 | - 10520 | + 168954 | - 51| - 38 557
2021 + 254580 | + 188036 | - 5970 | + 1613 | + 124430 | - 59499 | - 3463 | + 206797 | + 31892 | - 44 320
2022 + 174507 | + 134785 | + 18630 | — 35984 | + 143193 | - 67486 | - 20290 | + 199 405 | + 4426 | + 45188
2023 + 243122 | + 225511 - 33721 | - 64577 | + 146423 | - 64234 | - 26636 | + 250153 | + 884 | + 33 667
2024 p + 248708 | + 239078 | - 40928 | - 80228 | + 153717 | - 63859 | - 19892 | + 270623 | - 1440 | + 41 808
2022 1Vj. + 57805 | + 37750 | + 5928 | + 723 | + 36785 | - 17453 | - 3787 | + 71950 | + 2200 | + 17 932
2Vj. + 28650 | + 30261 | + 8443 | - 6455 | + 18032 | - 13188 | - 4516 | + 61543 | + 597 | + 37 410
3Vi. + 31130 | + 31578 | + 7336 | - 22381 | + 39388 | - 17455 | - 6442 | - 19471 | + 784 | - 44159
4Vj. + 56921 | + 35196 | - 3078 | - 7871 | + 48987 | - 19391 | - 5544 | + 85382 | + 845 | + 34 005
2023 1Vj. + 63450 | + 53371 | - 7384 - 9541 | + 383% | - 18776 | - 13931 | + 81336 | + 224 | + 31817
2Vj. + 44747 | + 53260 | - 5974 | - 17082 | + 18793 | - 10225 | - 4074 | + 29749 | + 1096 | — 10924
3Vj. + 58399 | + 57016 | - 9154 | - 25066 | + 42254 | - 15805 | - 3906 | + 46 047 | - 790 | - 8 446
4Vj. + 76526 | + 61864 | - 11209 | - 12889 | + 46979 | - 19428 | - 4725 | + 93021 | + 355 | + 21220
2024 1Vj. + 76289 | + 70434 | - 8065 | - 12166 | + 37078 | - 19058 | - 8679 | + 46880 | + 378 | - 20729
2Vj. + 58879 | + 68008 | - 9870 | - 20366 | + 20480 | - 9242 | - 773 | + 48342 | + 746 | - 9764
3Vj. + 53848 | + 55769 | - 9705 | - 28498 | + 41070 | - 14493 | - 3704 | + 94777 | - 890 | + 44 632
4Vj. p) + 59692 | + 44866 | - 13288 | - 19198 | + 55090 | - 21066 | - 6737 | + 80624 | - 1674 | + 27 669
2022 Juli + 9969 | + 10616 | + 1904 ) - 6046 | + 12200 | - 6800 | - 3180 | - 21182 | - 484 | — 27 971
Aug. + 6312 | + 8024 | + 4079 | - 9647 | + 13948 | - 6012 | - 1252 | + 23448 | + 81| + 18 389
Sept. + 14849 | + 12938 | + 1353 | - 6687 | + 13240 | - 4643 | - 2010 | - 21737 | + 1187 | - 34576
Okt. + 10678 | + 7214 | - 206 | - 5692 | + 14682 | - 5527 | - 1623 | + 43079 | + 672 | + 34024
Nov. + 21021 | + 13925 | - 2083 | - 2170 | + 15326 | - 6060 | - 2080 | - 3629 | + 425 | - 22 569
Dez. + 25223 | + 14057 | - 788 | - 10| + 18979 | - 7803 | - 1842 | + 45932 | - 252 | + 22550
2023 Jan. + 14245 | + 10296 | - 1868 | — 1953 | + 13078 | - 7176 | - 5965 | - 3226 | - 341 | - 11 506
Febr. + 21067 | + 18333 | - 1822 - 3185 + 11062 | - 5143 | - 1918 | + 29475 | + 143 | + 10325
Marz + 28137 | + 24741 | - 3694 | - 4403 | + 14256 | — 6457 | - 6048 | + 55087 | + 423 | + 32998
April + 18250 | + 14901 | - 1630 | - 3807 | + 12170 | - 5014 | - 343 | - 32083 | + 88| - 49 990
Mai + 5905 | + 16499 | - 696 | — 6417 | - 3771 | - 406 | - 2415 | + 5084 | + 45 | + 1594
Juni + 20593 | + 21861 | - 3648 | - 6858 | + 10395 | - 4805 | - 1316 | + 56748 | + 962 | + 37 471
Juli + 16495 | + 18106 | - 4531 - 8018 | + 12254 | - 5847 | - 4669 | + 2762 | - 18| - 9 064
Aug. + 18406 | + 18285 | - 1077 | - 10616 | + 15803 | — 5066 | - 691 | + 38044 | - 107 | + 20329
Sept. + 23498 | + 20625 | - 3545 | - 6431 | + 14197 | - 4892 | + 1454 | + 5241 | - 566 | — 1971
Okt. + 18588 | + 21532 | - 1879 | - 10681 | + 14007 | - 6269 | - 3257 | + 23280 | + 858 | + 7 948
Nov. + 28874 | + 23813 | - 4893 | - 3590 | + 1489 | - 6245 | - 3822 | + 35435 | + 65| + 10 383
Dez. + 29064 | + 16519 | - 4437 | + 1382 + 18077 | - 6914 | + 2354 | + 34307 | - 569 | + 2889
2024 Jan. + 21132 | + 22382 | - 1801 ) - 4231 ) + 12511 | - 9530 | - 6807 | + 7788 | - 249 | - 6536
Febr. + 25764 | + 23893 | - 3355 | - 3638 | + 10218 | - 4709 | - 1995 | + 6760 | + 1193 | - 17 009
Marz + 29392 | + 24159 | - 2910 | - 4297 | + 14348 | - 4818 | + 123 | + 32332 | - 566 | + 2816
April + 23151 | + 23307 | - 3172 | - 5392 | + 8384 | - 3148 | - 2028 | + 7607 | - 317 | - 13516
Mai + 16092 | + 24054 | - 2393 | - 8088 | + 1655 | - 1528 | - 1372 | + 24538 | + 156 | + 9818
Juni + 19635 | + 20647 | - 4304 | - 6886 | + 10441 | - 4567 | + 2628 | + 16196 | + 908 | - 6 066
Juli + 16507 | + 19918 | - 2662 | — 10346 | + 12350 | - 5415 | - 2404 | + 43155 | - 1194 | + 29 053
Aug. + 16035 | + 17 449 | - 3514 | - 10743 | + 1429 | - 4967 | + 711 | + 10078 | - 552 | - 6 668
Sept. + 21307 | + 18403 | - 3529 | - 7409 | + 14424 | - 411 | - 2010 | + 41544 | + 855 | + 22 247
Okt. + 13740 | + 15544 | - 1049 | - 11257 | + 15295 | - 5842 | - 2802 | + 4552 | - 1367 | - 6386
Nov. 1 + 21920 | + 18542 | - 5652 | - 6353 | + 16613 | — 6883 | - 1446 | + 26226 | + 1671 | + 5751
Dez. p) + 24033 | + 10780 | - 6587 | - 1588 | + 23182 | - 8341 | - 2490 | + 49846 | - 1977 | + 28303

-

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 €
2024
Landergruppe/Land 2022 2023 2024 Juli August September | Oktober November | Dezember
Alle Lander 1 Ausfuhr 1594 342 1575209 1556 030 133593 120531 130 166 132704 131403 114 560
Einfuhr 1506 254 1357 465 1316 934 113929 102 534 111 281 118 081 110 990 100 593
Saldo + 88088 | + 217744 ) + 23909 | + 19665 + 17997 | + 18885 | + 14623 | + 20413 | + 13966
I. Europdische Lander Ausfuhr 1091 862 1072633 1060 766 88 765 80418 88 655 91629 89 409 77 367
Einfuhr 973 845 874 238 844 475 72 902 63519 70212 75171 70 699 63 235
Saldo + 118016 | + 198396 | + 216291 | + 15864 | + 16899 | + 18443 | + 16458 | + 18711 | + 14132
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 878 946 859 537 846 147 70 455 63 699 70 697 73110 69 847 62 151
Einfuhr 738 272 712019 687 601 59 049 51619 57 954 61120 56 784 50 886
Saldo + 140674 | + 147518 | + 158545 | + 11406 | + 12080 | + 12744 | + 11990 | + 13063 | + 11264
Euroraum (20) Ausfuhr 617 386 603 547 589 224 49912 43124 48 937 50 547 48 185 43 822
Einfuhr 507 264 474 607 454 564 40 470 33561 37943 40 105 36 558 33815
Saldo + 110121 | + 128940 | + 134660 | + 9442 | + 9563 | + 10993 | + 10442 | + 11627 | + 10008
darunter:
Belgien und Ausfuhr 70927 67 497 65 586 5520 5068 5237 5521 5185 4935
Luxemburg Einfuhr 67 200 56 141 51629 4623 4044 4518 4947 4 046 3655
Saldo + 3726 + 11356 | + 13957 | + 897 | + 1024 | + 719 | + 574 | + 1139 | + 1280
Frankreich Ausfuhr 118 225 119 825 116 221 9922 7977 9 647 9872 9 340 8 345
Einfuhr 69 980 69 872 67 617 5722 4883 5542 6 159 5499 5276
Saldo + 48244 | + 49953 | + 48604 | + 4200 + 3094 | + 4105| + 3713 | + 3841 + 3069
Italien Ausfuhr 89 149 85 403 81029 7 048 5273 6957 7110 6 638 5728
Einfuhr 73271 71323 68 207 6309 4544 5726 5966 5593 5250
Saldo + 15878 | + 14080 | + 12822 | + 739 | + 729 | + 1231 | + 1144 + 1045 + 479
Niederlande Ausfuhr 112 496 111 835 110 482 9295 8410 9072 9174 9098 8903
Einfuhr 115117 102 911 95 238 8237 7 620 7972 7768 7 549 7 280
Saldo - 2621 | + 8924 | + 15244 | + 1058 | + 791 | + 1100 | + 1406 | + 1549 | + 1623
Osterreich Ausfuhr 90 280 80 355 77 212 6510 5968 6363 6725 6527 5695
Einfuhr 58 161 53744 51449 4679 3760 4 469 4597 4261 3690
Saldo + 32119 + 26610 + 25763 | + 1831 + 2208 | + 1894 | + 2128 | + 2266 | + 2 005
Spanien Ausfuhr 49 973 54 037 54 093 4668 3744 4475 4753 4376 4032
Einfuhr 37 636 38 636 38443 3148 2483 3015 3264 3 066 3152
Saldo + 12337 | + 15401 ) + 15650 | + 1520 | + 1261 | + 1460 | + 1489 | + 1310 | + 880
Andere Ausfuhr 261 561 255 990 256 922 20543 20575 21760 22 563 21662 18 328
EU-Lander Einfuhr 231 008 237 412 233 037 18579 18 058 20010 21015 20 226 17 072
Saldo + 30553 | + 18578 | + 23885 | + 1964 | + 2517 | + 1750 | + 1548 | + 1435 | + 1257
2. Andere europdische Ausfuhr 212915 213 096 214 620 18311 16719 17 958 18519 19 562 15217
Lander Einfuhr 235573 162 219 156 874 13853 11900 12 259 14 051 13914 12 349
Saldo - 22658 | + 50878 | + 57746 | + 4458 | + 4819| + 5699 + 4468 + 5648 + 2868
darunter:
Schweiz Ausfuhr 70611 66 780 68 000 5713 5080 5472 5658 6021 5018
Einfuhr 55734 51757 52 699 4 636 3621 4185 4784 4798 3991
Saldo + 14877 | + 15022 ) + 15301 | + 1077 | + 1459 | + 1287 + 874 | + 1222 | + 1027
Vereinigtes Ausfuhr 73767 78 427 80335 6727 6210 6 545 7 066 7 508 5274
Konigreich Einfuhr 40 452 36770 36 368 3708 2688 2982 3013 3232 2726
Saldo + 33315 | + 41657 | + 43967 | + 3019 ) + 3522 | + 3563 + 4053 | + 4276 | + 2548
II. AuBereuropéische Ausfuhr 497 428 497 748 490 398 44 372 39 663 41 105 40 627 41 601 36 839
Lander Einfuhr 531 456 482 269 470977 40913 38893 40 928 42 754 40133 37 242
Saldo - 34028 | + 15480 | + 19421 | + 3459| + 770 | + 177 | - 2127 | + 1468 | - 404
1. Afrika Ausfuhr 26 462 28742 26 265 2373 2120 2186 2 200 2207 2087
Einfuhr 34 242 32477 32099 3036 2565 2291 2271 2571 2 867
Saldo - 7781 - 3735 | - 5834 | - 663 | - 445 | - 105 | - 711 - 365 | - 780
2. Amerika Ausfuhr 210 652 216 538 219038 19 303 17 266 19172 18 149 18 530 15 849
Einfuhr 132019 130 487 129 003 11296 10901 10 621 11151 10 479 10212
Saldo + 78632 + 86051 | + 90035 | + 8007 | + 6365 | + 8551 | + 6999 | + 8051 | + 5638
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 156 208 157 930 161 405 14 185 12 649 14 598 13 365 14 327 11536
Einfuhr 93 346 94 634 91371 8 064 7 884 7 567 7 800 7 308 6 862
Saldo + 62863 | + 6329 | + 70034 | + 6121 + 4765| + 7031 | + 5565 | + 7018 | + 4674
3. Asien Ausfuhr 246 289 238 709 232 096 21 405 19 222 18 684 19 266 19 798 17 977
Einfuhr 357 680 313 055 303 760 26 100 25017 27 579 28 818 26 690 23688
Saldo - 111390 | - 74346 | - 71664 | — 4696 | — 5794 | - 8895 | - 9553 | - 6892 | - 571
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 29 648 32039 33866 2945 2735 3057 3027 3139 3005
und mittleren Einfuhr 13 308 16 057 11 390 1109 1333 824 894 1001 853
Ostens Saldo + 16341 | + 15983 | + 22476 | + 1837 | + 1402 | + 2232 + 2133 | + 2138 | + 2152
Japan Ausfuhr 20511 20 238 21548 1998 2315 1559 1864 2524 1442
Einfuhr 25 420 25568 22717 1867 1749 1912 1988 1829 1837
Saldo - 4909 | - 5330 | - 1169 | + 131 ) + 565 | — 353 | - 124 ) + 694 | - 395
Volksrepublik Ausfuhr 106 762 97 346 89 969 7 953 7 003 6 866 7143 6692 6 059
China 2) Einfuhr 192 855 156 831 156 308 13701 13138 14 144 15157 14 091 12 364
Saldo - 86093 | - 59484 | - 66338 | — 5748 | - 6135 | — 7278 | - 8013 | - 7399 | - 6306
Neue Industriestaaten Ausfuhr 63344 60971 58 546 6 004 4648 4707 4815 4785 4547
und Schwellenlander Einfuhr 70936 66716 61989 4956 4599 6334 5945 5187 4814
Asiens 3) Saldo - 7592 | - 5745 | - 3443 | + 1048 | + 48 | - 1627 | - 1130 - 402 | - 267
4. Ozeanien und Ausfuhr 14 024 13759 13 000 1291 1055 1063 1012 1066 926
Polarregionen Einfuhr 7514 6249 6115 481 a1 438 514 393 476
Saldo + 6510 | + 7510 + 6885 | + 810 | + 644 | + 626 | + 498 | + 674 | + 450
* 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)
2020 + 6633 | - 5392 | - 14678 | + 9696 | + 18149 | - 7941 | - 4483 | + 2919 | + 5434 | + 83611 - 1984
2021 + 1613 ) - 6717 | — 24323 | + 8280 | + 31784 - 9449 | - 9922 | + 3059 | + 5307 | + 122189 | - 3 066
2022 - 35984 | - 11246 | — 54946 | + 8910 | + 29373 | - 12432 - 10206 | + 3617 | + 5463 | + 143120 - 5390
2023 - 64577 | - 9907 | - 72209 | + 9206 | + 21219 - 11931 | - 14316 | + 3345 | + 5621 + 145132 - 4331
2024 » - 80228 | - 10510 | - 75834 | + 10097 | + 17015 | - 11514 - 21243 | + 3324 | + 5631 + 148516 | - 430
2023 2Vj. - 17082 | - 1729 | - 18270 + 2390 | + 4679 | - 2580 | - 4601 | + 868 | + 1267 | + 21566 — 4040
3Vj. - 25066 | - 2514 | — 25448 | + 2572 | + 4893 | - 3568 | - 4389 | + 804 | + 962 | + 42604 | - 1312
4Vj. - 12889 | - 2651 | - 17213 | + 2318 | + 5965 | - 1740 | - 2142 ) + 647 | + 1715 ) + 42848 | + 2416
2024 1Vj. - 12166 | - 1972 | - 12612 + 2659 | + 4846 | — 3777 | - 4363 | + 850 | + 1554 | + 36245 — 722
2Vj. - 20366 | - 1982 | - 19534 + 2572 | + 4466 | - 2388 | - 6092 | + 725 | + 1190 | + 20466 | - 1176
3Vi. - 28498 | - 2591 | - 26046 | + 2341 + 3840 | - 3481 - 5485 | + 859 | + 1059 | + 41284 | - 1273
4Vj. p - 19198 | - 3966 | — 17 641 + 2524 | + 3863 | — 1868 | — 5302 | + 890 | + 1827 ) + 50 521 + 2742
2024 Febr. - 3638 | - 387 | - 3884 | + 720 + 1228 | - 1269 | - 933 | + 261 | + 522 | + 10010 - 314
Marz - 4297 | - 1029 | - 5115 + 1112 + 2126 | - 860 | — 1580 | + 280 | + 521 | + 14007 | - 179
April - 5392 | - 400 | - 5214 | + 831 + 2132 | - 1666 | — 199 | + 303 | + 395 + 8384 | - 395
Mai - 8088 | - 838 | - 7000 | + 1033 | + 1054 | - 1133 | - 2044 | + 125 | + 397 | + 1641 | - 383
Juni - 6886 | — 743 | - 7321 | + 709 | + 1280 | + 412 | - 2052 | + 297 | + 397 + 10441 - 397
Juli - 10346 | - 649 | - 7322 | + 863 | + 662 | - 2001 | - 2585 | + 275 | + 353 + 12412 - 415
Aug. - 10743 | - 879 | - 9793 | + 644 | + 829 | - 979 | - 1605 + 289 | + 353 + 14358 - 415
Sept. - 7409 | - 1063 | - 8931 | + 834 | + 2349 | - 501 | - 1295 + 295 | + 353 + 14514 - 443
Okt. - 11257 | - 1311 - 10899 | + 910 | + 2293 | - 1634 | - 1695 | + 325 | + 549 | + 15231 - 486
Nov. » - 6353 | - 1174 | - 4692 | + 816 | + 1210 - 1174 | - 2512 | + 455 | + 546 | + 16543 | - 475
Dez. p) - 1588 | — 1481 | - 2050 | + 798 | + 360 | + 940 | - 1095 | + M| o+ 732 + 18748 | + 3702
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 Vermoégens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Gberweisungen | Insgesamt Sachvermégen | Ubertragungen
2020 - 53406 | - 35008 | - 11620 | + 10959 | - 18398 | - 5920 | - 5908 | - 10520 | - 3547 | - 6973
2021 - 59499 | - 37014 | - 8929 | + 12085 | - 22485 | - 6178 | - 6170 | - 3463 | - 565 | — 2899
2022 - 67 486 | - 40 145 | - 15002 | + 14285 | - 27341 | - 8028 | - 7149 | - 20290 | - 15993 | - 4297
2023 - 64234 - 36285 | - 13692 | + 1449 | - 27949 | - 7418 | - 6805 | - 26636 | — 19116 | - 7520
2024 p - 63859 | — 31177 | - 10846 | + 14624 | - 32682 | - 7745 | - 7734 | - 19892 | - 16422 | - 3470
2023 2Vj. - 10225 | - 3898 | - 1915 | + 7773 | - 6327 | - 1846 | — 1691 | - 4074 | - 3071 | - 1003
3Vj. - 15805 | — 9878 | - 2959 | + 2120 | - 5927 | - 1844 | - 1691 | - 3906 | - 2270 | - 1636
4Vj. - 19428 | - 12557 | - 5622 | + 2151 | - 6871 | - 1846 | - 1691 | - 4725 | - 3149 | - 1576
2024 1Vj. - 19058 | - 7210 | - 1672 | + 2829 | - 11848 | - 1935 | - 1933 | - 8679 | - 6849 | - 1831
2Vj. - 9242 | - 2302 | - 1739 | + 7526 | - 6940 | - 1936 | - 1933 | - 773 | - 2102 | + 1330
3Vj. - 14493 | - 8406 | - 1627 | + 199 | - 6087 | - 1937 | - 1933 | - 3704 | - 3003 | - 700
4Vj. p - 21066 | - 13258 | - 5808 | + 2273 | - 7808 | - 1937 | - 1933 | - 6737 | - 4468 | - 2268
2024 Febr. - 4709 | - 2339 | - 535 | + 1140 | - 2370 | - 645 | - 644 | - 1995 | - 1858 | — 137
Marz - 4818 | - 2680 | - 497 | + 1137 | - 2138 | - 644 | - 644 | + 123 | + 400 | - 277
April - 3148 | - 1049 | - 383 | + 1856 | — 2099 | - 646 | - 644 | - 2028 | - 2945 | + 917
Mai - 1528 | + 675 | - 344 | + 3792 | - 2202 | - 643 | - 644 | - 1372 ) - 1601 + 229
Juni - 4567 | - 1928 | - 1012 | + 1878 | - 2639 | - 647 | - 644 | + 2628 | + 2444 | + 184
Juli - 5415 | - 3256 | - 804 | + 403 | - 2159 | - 645 | - 644 | - 2404 | - 1888 | — 516
Aug. - 4967 | — 3076 | - 323 | + 403 | - 1891 | - 645 | - 644 | + 711 + 785 | - 74
Sept. - 4111 | - 2075 | - 500 | + 1190 | - 2037 | - 646 | - 644 | - 2010 | - 1900 | - 111
Okt. - 5842 | - 3449 | - 1130 | + 510 | - 2393 | - 643 | - 641 | - 2802 | - 2236 | - 566
Nov. n - 6883 | — 4562 | - 1855 | + 457 | - 2321 | - 642 | - 641 | - 1446 | - 564 | - 882
Dez. p) - 8341 | - 5248 | - 2822 | + 1306 | - 3093 | - 652 | - 652 | - 2490 | - 1669 | - 821

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

2 Enthélt Pramien

und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).

3 Ubertragungen zwischen inlandischen und ausléndischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2024 2024
Position 2022 2023 2024 p) 2Vj. 3Vij. 4Vj. p) Oktober November Dezember p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 324992 | + 280033 | + 492912 | + 84956 | + 215734 + 16789 | + 38295| + 45256 | - 66761
1. Direktinvestitionen + 170355 | + 85258 | + 99093 | + 31970 | + 29353 | + 10319 | + 5735| + 509 | + 4075
Beteiligungskapital + 104597 | + 62703 | + 83376 + 25507 | + 21153 | + 15940 | + 1815 + 8617 | + 5509
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 57980 ) + 46241 | + 70051 ) + 17780 | + 15369 | + 15846 | + 6830 | + 5821 | + 3195
Direktinvestitionskredite + 65758 | + 22554 | + 15717 | + 6463 | + 8200 | - 5621 | + 3921 - 8108 | — 1434
2. Wertpapieranlagen + 11575 | + 143320 + 215161 | + 47020 + 68817 | + 37662 | + 15498 | + 12369 | + 9796
Aktien 2) - 15196 | - 5520| + 4370 + 3659| + 6559 - 5852 | + 3228 - 4967 | - 4113
Investmentfondsanteile 3) + 32299 | + 26718 + 111735 + 21928 | + 26326 + 41939 | + 12569 | + 14843 | + 14527
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 16257 | + 6044 | + 8201 | + 3601 | — 1065 — 913 | - 707 | - 2327 | + 2121
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 2178 | + 116078 | + 90855 | + 17833 | + 36998 | + 2488 | + 408 | + 4819 | - 2739
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 41519 | + 39966 | + 41046 | + 10291 | + 17802 | + 6514 | + 5776 | + 1523 | - 786
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 9717 ) + 10605| + 139051 | — 5073 | + 100652 | — 36032 | + 12653 | + 29184 | - 77869
Monetare Finanzinstitute 8) + 59472 | + 42150| + 163079 | + 4860 | + 79599 | - 20361 | - 9584 + 17780 | - 28557
kurzfristig + 34961 | + 16508 | + 141448 | + 3442 | + 67360 — 23503 | - 7863 | + 20006 | - 35646
langfristig + 24473 + 25575| + 21589 | + 1405 | + 12226 | + 3098 | - 1731 ) - 2228 | + 7 057
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 48548 | + 132671 | + 37847 | - 32862 | + 38573 | + 13564 | + 31053 + 8040 | - 25529
kurzfristig + 24535| + 113708 | + 22588 | - 36500| + 35776 | + 9655| + 30280 | + 6611 | - 27236
langfristig - 7670 | + 1084 | - 9932 - 2671 - 3263 - 3620| - 795 | - 670 | - 2155
Staat - 25070 + 8123| - 7062 - 258 | + 850 | — 4342 - 840 | + 1339 - 4841
kurzfristig - 23472 | + 3653 - 5279 + 366 | + 1666 | - 4215 - 681 | + 1303| - 4837
langfristig 1593 | + 4455| - 1843 623 | - 816 | — 188 | - 159 26| - 4
Bundesbank + 14167 | - 172339 | - 54813 | + 23187 | - 18371 | - 24893 | - 7976 | + 2024 | - 18941
5. Wahrungsreserven + 4426 | + 884 | - 1440 | + 746 | - 890 | - 1674 | - 1367 | + 1671 | - 1977
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 125587 | + 29880 | + 222289 | + 36613 | + 120957 | - 63835| + 33743 | + 19030 - 116607
1. Direktinvestitionen + 58137 + 17938 | + 34547 | + 21810| + 19504 | - 21811 + 967 | - 558 | - 22221
Beteiligungskapital + 22102 ) + 24920 | + 28485| - 1215 | + 6310 | + 7163 | + 4924 | + 860 | + 1378
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 10299 | + 2668 | + 2945 | - 4666 | + 1219 + 1259 | + 1166 | - 914 | + 1007
Direktinvestitionskredite + 36035 - 6982 | + 6062| + 23026 + 13194 - 28974 - 3957 | - 1418 | - 23599
2. Wertpapieranlagen - 1568 | + 148156 | + 193946 | + 42666 | + 56359 | + 36607 | + 32715| + 24657 | - 20766
Aktien 2) - 5807 - 12984 | - 4918 - 583 | + 1201 | - 1337 | - 1460 | - 799 | + 921
Investmentfondsanteile 3) - 3207 | - 1984 | - 1514 ) + 933 | + 97 | - 2077 | - 953 | - 575 | - 548
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) - 32717 | + 3936 | - 16395 | - 13082 | + 6697 | + 10828 | + 6407 | + 7802 | - 3381
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 40163 | + 159188 | + 216772 + 55398 | + 48365 | + 29193 | + 28721 | + 18229 | - 17758
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 69018 | — 136214 | - 6204 — 27863 | + 45094 | — 78630 | + 60| - 5070 | - 73621
Monetére Finanzinstitute 8) + 153003 | - 55282 | + 53277 - 5483 | + 6158 - 87373 | - 13196 | + 23500 | - 97676
kurzfristig + 160861 | — 88243 | + 23059 | - 6995 | - 9431 | - 101021 ) - 18015| + 18177 | - 101183
langfristig - 7860 | + 32959 | + 30224 | + 1513 | + 15588 | + 13649 | + 4818 | + 5325 | + 3506
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 12367 | + 57938 + 380 | - 22307 | + 29399 | - 33480 | + 11292 | - 24544 | - 20228
kurzfristig - 8533 | + 28422| - 19014| - 26917 | + 25830 - 35147 | + 10721 | - 23987 | - 21881
langfristig + 8384 + 15335| + 7876| + 1030 | + 1158 | - 436 | + 443 | - 1658 | + 779
Staat - 5634 | - 622 | - 1805 | - 848 | + 1556 | - 4800 + 3047 | + 842 | - 8690
kurzfristig - 3253 | - 968 | - 2231 | - 645 | + 1617 | - 5521 | + 2764 | + 398 | - 8683
langfristig - 2379 | + 537 | + 433 | - 204 | - 60 | + 728 | + 284 | + 444 | - 0
Bundesbank - 90717 | — 138249 | - 58055 | + 775 | + 7981 + 47023 | - 1083 | - 4868 | + 52973
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 199405 | + 250153 | + 270623 | + 48342 | + 94777 | + 80624 | + 4552 | + 26226 | + 49846

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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XIl. AuBenwirtschaft

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
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115 377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115403 14 104 4636 27 957 337 921 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 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 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 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9480 34 404 1290317 1269 076 50 251 919 441 697 614
1455788 292 259 201 335 48 766 8782 33376 1117978 1093 371 45 550 779 844 675943
1464 391 363 705 270 580 50 888 8267 33970 1063 165 1046318 37 521 723234 741 157
1590572 280 160 184 794 49614 9300 36 451 1258187 1245014 52 225 842 576 747 996
1613 008 281 258 184 022 50 287 9358 37 592 1281266 1266 647 50 483 829 129 783 879
1569 272 274 421 178 101 49 675 9527 37119 1243 873 1230 005 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 1269 076 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 1170 620 49 804 791 478 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 48 931 701 467 733 582
1416 292 280 820 188 991 48618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718 324 697 969
1399 374 282 438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 48979 9218 33253 1074 575 1056 420 47 725 687 342 719 322
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 9256 33871 1074 627 1058 985 45 488 688 966 726 437
1414241 292718 201 195 48 939 8958 33627 1076 415 1060 074 45 107 691 309 722 932
1455788 292 259 201 335 48 766 8782 33376 1117978 1093 371 45 550 779 844 675943
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 43 361 679 579 752 058
1436723 312728 220571 49 281 8563 34314 1083 242 1065 759 40754 666 365 770 359
1428136 324 404 232 438 49 368 8591 34007 1063 804 1047 932 39928 653 953 774183
1441 362 324 156 232717 49 501 8399 33538 1077 447 1061110 39 758 663 179 778 183
1474113 328214 234 891 49 858 8355 35109 1106 429 1090 444 39 470 667 250 806 863
1435795 332651 240 587 49 622 8401 34 041 1064 405 1048 438 38739 655 396 780 399
1465316 335474 244 992 49 207 8318 32957 1090 965 1075 239 38877 673 181 792 134
1472197 345338 254 267 49 081 8395 33595 1088 058 1073512 38 802 674 582 797 615
1483529 364 864 274 165 49 292 8339 33068 1 080 082 1064 456 38583 673 967 809 562
1486 323 366 023 271 468 50617 8221 35717 1082 106 1066511 38197 670 005 816318
1464 391 363 705 270 580 50 888 8267 33970 1063 165 1046318 37 521 723234 741157
1506 156 385 150 290776 50 660 8448 35 265 1084 104 1068 023 36 902 682 654 823 501

* 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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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2021 1173 863 256 664 917 199 625 190 292 009 263 878 28130 | 1598 311 217032 | 1381278 | 1123522 257 756 160 958 96 798
2022 1249914 250 819 999 094 677 867 321227 291702 29525 | 1647 261 178781 | 1468480 | 1175223 293 257 192732 100 525
2023 1391 900 356 561 | 1035339 720782 314 556 282 180 32376 | 1713 800 218976 | 1494 824 | 1 206 406 288418 181 624 106 794
2024 p) 1429321 341379 | 1087 942 781 336 306 606 271 655 34950 | 1723 245 244614 | 1478632 | 1186 440 292 192 177 631 114 561
2024 Juli 1434071 393910 | 1040 162 734 211 305 950 271174 34776 | 1792 448 278897 | 1513551 | 1234670 278 881 165 720 113161
Aug. 1408 641 373906 | 1034735 740 104 294 631 259 899 34732 | 1782055 281289 | 1500766 | 1228241 272 525 157 770 114 755
Sept. 1415 499 353508 | 1061990 756 760 305 230 271077 34153 | 1771784 254 287 | 1517 496 | 1234795 282 701 169 630 113 071
Okt. 1451999 373368 | 1078 632 768 979 309 652 275 309 34343 | 1789 965 279274 | 1510691 | 1224621 286 070 172 392 113678
Nov. » 1457 326 370816 | 1086511 776 708 309 803 274759 35044 | 1768 157 255379 | 1512778 | 1226 123 286 656 172 789 113 867
Dez. ») | 1429321 341379 | 1087 942 781 336 306 606 271 655 34950 | 1723245 244614 | 1478 632 | 1 186 440 292 192 177 631 114 561

EU-Lander (27 ohne GB)

2021 664 781 193 308 471 473 362 948 108 525 95715 12810 | 1 000 796 153 000 847 796 743 381 104 415 74 871 29543
2022 715319 190 825 524 494 400 165 124 329 110 892 13436 | 1020 635 128 411 892 225 777 106 115118 84134 30985
2023 847 302 285 362 561 940 441 542 120398 105 965 14 433 | 1 059 887 143 175 916 713 800 125 116 587 83803 32785
2024 p) 836 409 275135 561275 440 892 120 382 104 694 15688 | 1078 474 176 005 902 469 785791 116 678 81252 35427
2024 Juli 882 643 323 549 559 095 439 887 119 208 103728 15480 | 1113165 189 861 923 304 808 607 114 697 79614 35083
Aug. 861323 305718 555 604 440 003 115 602 100 088 15514 | 1102 054 191 570 910 484 800 312 110172 74 564 35607
Sept. 842 114 283708 558 406 438 342 120 064 104 909 15155 | 1106 193 177 531 928 662 811 806 116 856 81720 35135
Okt. 861785 299 235 562 550 440 295 122 255 106 704 15551 | 1108 893 181 958 926 935 808 492 118 443 82774 35669

Nov. n 856 247 290 165 566 083 440929 125154 109 368 15785
Dez. p) 836 409 275135 561275 440 892 120 382 104 694 15 688

102 602 174 678 927 924 808 824 119 099 83871 35228
078 474 176 005 902 469 785791 116 678 81252 35427

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2021 509 081 63 356 445726 262 242 183 484 168 164 15320 597 515 64 032 533 482 380 141 153 341 86 087 67 254
2022 534 595 59 995 474 600 277702 196 898 180 809 16 089 626 626 50370 576 256 398 117 178 139 108 598 69 540
2023 544 598 71199 473 399 279 240 194 159 176 216 17 943 653 912 75 801 578 111 406 281 171 831 97 822 74 009
2024 p) 592 911 66 244 526 667 340 444 186 224 166 961 19 263 644772 68 609 576 162 400 649 175513 96 379 79134
2024 Juli 551428 70 361 481 067 294 325 186 742 167 446 19 296 679 284 89 037 590 247 426 063 164 184 86 105 78 078
Aug. 547 318 68 188 479 130 300 101 179 029 159 811 19219 680 001 89719 590 283 427 929 162 353 83205 79 148
Sept. 573 385 69 800 503 585 318418 185 167 166 168 18 998 665 591 76 756 588 835 422 989 165 845 87910 77 935
Okt. 590 214 74133 516 081 328 685 187 397 168 605 18792 681073 97 317 583 756 416 129 167 627 89617 78010

Nov. » 601079 80651 520 428 335779 184 650 165 390 19 259 665 555 80 701 584 854 417 298 167 556 88918 78 638
Dez. p) 592 911 66 244 526 667 340 444 186 224 166 961 19 263 644772 68 609 576 162 400 649 175513 96 379 79134

Euroraum (20)

2021 558 322 171 246 387 076 301672 85 403 73756 11 648 915 484 131168 784316 702011 82306 58 889 23416
2022 608 500 171729 436 771 340 636 96 135 84 051 12 084 926 974 106 598 820376 731485 88 891 64 748 24143
2023 743 472 267 370 476 102 382 981 93121 80 105 13016 961323 122 072 839 251 749 573 89678 65 199 24 479
2024 p) 728 709 255679 473 031 37971 93319 79 827 13493 968 460 148 244 820 215 731 845 88 370 63 527 24 843
2024 Juli 781051 308 479 472 572 380073 92 499 78 855 13 644 | 1005 970 163 063 842 907 757 021 85 886 60 949 24937
Aug. 759 678 290 724 468 954 379 855 89 100 75476 13623 990 707 160 689 830018 748 274 81744 56 587 25157
Sept. 737 393 267 510 469 883 378 154 91729 78 492 13237 996 055 150 949 845 106 759 080 86 026 61400 24 626
Okt. 754 929 282 580 472 349 378 629 93720 80 184 13536 995 326 151394 843 932 755 686 88 246 63 221 25025
Nov. n 749 588 272 635 476 953 380 874 96 079 82 340 13739 991 138 147 515 843 622 755 443 88179 63 484 24 696
Dez. p) 728709 255679 473 031 379711 93319 79 827 13 493 968 460 148 244 820215 731845 88370 63 527 24843

Extra-Euroraum (20)

2021 615 541 85418 530123 323518 206 605 190 123 16 483 682 827 85 864 596 962 421512 175 450 102 069 73 381
2022 641414 . . . 225092 207 651 17 441 720 287 . . . 204 366 127 984 76 382
2023 648 428 . . . 221436 202 075 19 361 752 476 . . . 198 740 116 425 82314
2024 p) 700611 . . . 213 286 191 828 21458 754 786 . . . 203 821 114 104 89718
2024 Juli 653 020 . . . 213 451 192 319 21133 786 479 . . . 192 995 104 771 88 225
Aug. 648 963 . . . 205 531 184 422 21109 791 348 . . . 190 781 101 183 89 598
Sept. 678 106 . . . 213501 192 585 20916 775728 . . . 196 675 108 231 88 444
Okt. 697 070 . . . 215932 195124 20 807 794 639 . . . 197 824 109 171 88 653
Nov. n 707 739 . . . 213724 192 419 21305 777 019 . . . 198 476 109 306 89171
Dez. p) 700611 . . . 213 286 191 828 21458 754 786 . . . 203 821 114104 89718

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgdnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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XIl. AuBenwirtschaft

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
1,3777 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 11117 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
1,6397 7,7875 7.,4589 163,85 1,4821 11,6290 11,4325 0,9526 1,0824 0,84662
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
1,6257 7,8750 7,4606 171,17 1,4868 11,7160 11,5324 0,9676 1,0844 0,84332
1,6559 7,8736 7.4614 161,06 1,5049 11,7895 11,4557 0,9450 1,1012 0,85150
1,6398 7,8611 7,4600 159,08 1,5037 11,7852 11,3577 0,9414 1,1106 0,84021
1,6250 7,7276 7,4593 163,20 1,4993 11,7907 11,4048 0,9386 1,0904 0,83496
1,6267 7,6617 7,4583 163,23 1,4855 11,7408 11,5828 0,9355 1,0630 0,83379
1,6529 7,6298 7.,4589 161,08 1,4915 11,7447 11,5040 0,9339 1,0479 0,82804
1,6626 7,5560 7,4609 161,92 1,4904 11,7456 11,4797 0,9414 1,0354 0,83908
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen 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-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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 97,9 99,6 95,7 97,6 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,5 88,0 86,1 92,0 97,5 85,5 91,2 93,1 92,3 91,2
87,4 87,1 86,7 84,5 90,1 86,9 91,9 96,8 86,2 90,6 93,0 91,7 91,1
89,7 90,3 89,9 88,2 94,4 90,6 92,7 96,1 88,7 91,4 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 101,3 99,5 106,5 101,7 96,3 95,3 98,0 95,8 97,0 96,7 96,8
104,3 105,6 104,3 102,8 111,0 105,6 96,8 94,2 100,6 96,2 98,5 98,2 98,4
102,9 104,3 102,4 100,9 109,1 103,2 95,4 92,6 99,4 93,9 98,5 97,2 96,8
102,9 104,3 101,9 99,9 109,3 102,6 94,1 91,0 98,8 92,2 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,2 101,6 112,9 104,8 95,3 90,3 102,9 92,7 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,3 105,6 17,8 107,3 95,6 89,0 106,1 92,0 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,6 109,1 120,8 108,3 96,2 90,1 105,8 93,0 101,9 98,6 97,9
104,6 103,3 99,2 101,7 12,1 99,3 93,4 89,5 99,2 88,9 98,8 94,3 92,5
104,4 102,4 97,4 100,0 12,9 98,8 93,0 89,2 98,6 88,2 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,7 94,2 107,6 94,0 90,9 89,0 93,4 85,4 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,8 97,2 112,4 97,0 93,3 89,6 98,6 87,5 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,7 97,5 14,7 97,4 94,0 90,5 99,1 88,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,7 85,9 86,6 106,1 88,7 90,7 91,1 90,0 84,4 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 882 | p 88,1 110,1 90,7 91,6 91,6 91,6 85,8 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,4 | P 89,0 12,5 92,0 92,8 91,6 94,5 86,5 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 91,0 | P 90,9 17,3 95,2 94,0 91,7 97,6 87,5 97,7 91,1 90,8
98,1 93,3 89,2 | p 88,5 115,5 92,5 93,1 91,9 94,7 86,6 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 90,5 | P 89,7 119,2 93,9 93,3 92,1 94,8 87,3 96,4 90,1 90,1
99,6 93,7 89,1 | p 87,7 120,5 94,3 94,1 92,3 96,7 87,3 97,4 90,6 90,9
95,3 90,8 84,4 | m 82,8 16,1 » 90,9 92,4 91,7 93,1 85,4 95,9 89,1 89,0
98,1 94,0 889 | P 86,6 12,8 P 94,7 93,8 91,9 96,5 87,4 98,0 91,3 91,6
984 | m 94,4 1241 p) 95,1 98,0 91,6 | » 91,9
93,4 88,9 82,7 | » 81,1 1136 | P 88,7 91,3 91,3 91,1 84,4 94,5 87,7 87,3
93,9 89,9 1139| » 894 95,9 89,1 88,7
94,5 91,3 114,8| » 90,8 96,0 89,7 89,4
95,7 92,3 853 | n 83,4 116,6 | P 92,0 92,4 91,7 93,2 85,9 97,0 90,6 90,3
96,8 92,7 1186 | P 92,9 96,2 89,7 89,8
97,1 92,8 1192 | » 931 97,5 90,3 90,4
97,0 93,1 87,4 | p 85,3 1193 | » 934 93,2 91,5 95,6 86,4 97,7 90,5 90,6
97,3 93,3 119,7| » 936 98,1 90,9 91,1
98,4 94,2 121,5| » 949 98,5 91,5 91,9
98,0 93,6 888 | P 86,2 1209 | P 94,2 93,8 91,9 96,7 87,3 98,1 91,1 91,4
98,2 93,8 12,8 | » 94,7 98,2 91,3 91,8
99,2 94,9 123,7| » 96,1 98,4 91,9 92,5
99,0 95,0 89,8 | P 87,4 1237 | P 96,1 93,8 91,8 96,6 87,9 98,3 91,8 92,4
98,5 94,7 1230 » 955 98,0 91,7 92,1
98,0 94,1 1225) » 950 97,7 91,3 91,7
98,7 94,6 89,7 | ® 87,6 1234 | » 953 94,3 92,4 97,1 88,2 98,2 91,5 91,9
98,2 94,0 1232 | P 94,9 97,7 91,1 91,5
98,4 94,4 1236 » 952 97,8 91,4 91,8
98,1 94,1 89,6 | P 87,7 1233 | P 949 94,0 92,3 96,4 88,0 97,6 91,3 91,6
98,8 94,8 1242 | » 955 98,1 91,7 92,1
98,6 94,5 1240 | P 95,1 98,3 91,8 92,1
98,9 94,8 89,6 | P 87,9 1244 | » 953 94,2 92,3 96,9 88,1 98,5 91,9 92,1
98,5 94,5 1240 | » 950 98,1 91,8 92,0
990 » 951 1248 | » 955 98,4 92,0 92,2
990 » 950| P 900]| P 88,1 1252 | » 957 94,1 92,2 96,8 88,1 98,1 91,8 92,1
988 | M 948 1252 | » 956 98,2 91,8 92,2
982 | » 943 1244 | » 950 98,1 91,7 | P 92,0
975| » 936 1235| » 94,2 97,5 91,2 | P 91,4
969 | » 930 122,7 | » 93,5 97,2 91,0 | P 91,1
9,7 » 928 1223 | » 931 P 972 | » 90,8 | P 90,9

* 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
Veroffentlichung 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.



