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1 Weltwirtschaft

1.1 Weltwirtschaft weiterhin widerstandsfahig

Im Sommerquartal 2025 zeigte sich die Weltwirtschaft weiterhin robust. In den USA
durfte das BIP trotz der hdheren Importzolle erneut spurbar gewachsen sein. In China
schwachte sich die Konjunktur hingegen etwas ab. Mal3geblich hierfiir war eine
schwachere Binnennachfrage, wahrend die Exporte recht lebhaft blieben. Im Euroraum
legte die Wirtschaftsleistung nochmals leicht zu. Insgesamt erwies sich die
Weltwirtschaft widerstandsfahig gegenuber den Belastungen durch die
Handelsauseinandersetzungen.

Auch der globale Warenhandel hielt sich in den Sommermonaten trotz der stark
gestiegenen US-Zélle insgesamt gut. Allerdings anderte sich die Regionalstruktur des
Welthandels spurbar. Im AuBenhandel der USA, auf den 2024 etwa 14 % der weltweiten
Wareneinfuhren entfielen, hinterliel3 die restriktive Handelspolitik deutliche Spuren.
Vor allem die US-Importe aus China sanken im Vergleich zum Jahresanfang erheblich.
AuRerhalb der USA blieb der internationale Warenhandel lebhaft. Es bleibt abzuwarten,
ob die Belastungen aus den handelspolitischen Auseinandersetzungen im weiteren
Jahresverlauf starker auf den Welthandel durchschlagen werden.
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Die internationale Handelspolitik war weiterhin von erheblicher Unruhe gepragt.
Die US-Regierung trieb ihre handelspolitische Agenda voran. Verschiedene
sektorspezifische Zollsatze wurden angehoben. Gleichzeitig einigte sich die US-
Regierung mit weiteren, vornehmlich asiatischen Landern auf Rahmenabkommen fir
die kuinftigen Handelsbeziehungen. Wie schon bei den zuvor abgeschlossenen
Verhandlungen konnten die USA ihren Partnern dabei Zugestadndnisse abringen. Eine
gewisse Entspannung gab es im Handelsstreit der USA mit China. Beide Parteien
einigten sich auf moderate Zollsenkungen und weitere Erleichterungen. Zuvor hatten
massive gegenseitige Drohungen im Raum gestanden. Dabei waren gerade die
maoglichen Beschrankungen Chinas beim Export von Seltenen Erden auch fir die
europaische Wirtschaft mit erheblichen Risiken einhergegangen. Aber selbst nach der
Einigung zwischen den USA und China bleibt die Gefahr einer erneuten Eskalation
bestehen.

1.2 Disinflationsprozess ins Stocken gekommen

Die Energierohstoffpreise gaben in den letzten Monaten in der Tendenz leicht nach.
Ein Fass Rohol der Sorte Brent kostete zum Abschluss dieses Berichts 63 US-$ und
damit rund 7 % weniger als im August und 15 % weniger als vor einem Jahr. MaRRgeblich
dafiir war die sich abzeichnende Uberversorgung des globalen Olmarktes,
insbesondere infolge der Forderausweitungen der OPEC-Staaten. Die jungsten US-
Sanktionen gegen den russischen Olsektor fiihrten Ende Oktober nur zu einem leichten
Anstieg des Olpreises. Die europdischen Gaspreise gaben im Vorjahresvergleich
ebenfalls nach.

Der Disinflationsprozess in den Industrielandern kam in den letzten Monaten ins
Stocken. Der Verbraucherpreisanstieg in den Industrielandern verstarkte sich im
September auf 2,9 % binnen Jahresfrist, verglichen mit 2,6 % im Juli. Die Kernrate sank
im gleichen Zeitraum geringfugig auf 2,8 %. In den meisten Industrielandern durfte die
Teuerungsrate in den nachsten Monaten wieder nachgeben. Dafur sprechen die
nachlassende Arbeitsmarktanspannung und das schwachere Lohnwachstum. Lediglich
in den USA durfte eine zunehmende Weitergabe der Zélle zu einem anhaltend kraftigen
Verbraucherpreisanstieg fuhren.
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2 Finanzmarktumfeld

2.1 Steigender Risikoappetit an den Finanzmarkten trotz immer wieder
aufflammender Unsicherheiten

An den globalen Finanzmarkten stieg der Risikoappetit trotz des zwischenzeitlich
wieder eskalierten Handelskonflikts weiter an. Zusammen mit gunstigen
makrodkonomischen Nachrichten fur den Euroraum, fallenden Kapitalmarktzinsen in
den USA und anhaltendem Optimismus Uber die wirtschaftlichen Potenziale ktinstlicher
Intelligenz stutzte dies die Aktienkurse. Sie erreichten Ende Oktober beziehungsweise
Anfang November beiderseits des Atlantiks jeweils neue Hochststande. Zwar gaben die
Kurse Anfang Oktober infolge der Verscharfung des Handelskonflikts zwischen den USA
und China vorubergehend deutlich nach, doch blieb die Marktstimmung insgesamt
widerstandsfahig. Am Markt fur europadische Unternehmensanleihen dampfte der
hohere Risikoappetit die Risikoaufschlage, die zuletzt Uber alle Bonitatsklassen hinweg
nahe ihren historischen Tiefstanden notierten. Die Renditeaufschlage franzosischer
Staatsanleihen weiteten sich hingegen angesichts der politischen Entwicklungen und
der fiskalischen Unsicherheiten in Frankreich leicht aus. Dadurch rentierten
franzdsische Staatsanleihen erstmals seit Einfuhrung des Euro zeitweise hoher als
italienische Staatsanleihen, deren Renditen etwas nachgaben.

2.2 Euro verliert gegeniiber dem US-Dollar leicht an Wert trotz fallender
Zinsdifferenz zwischen den Wahrungsraumen

Die Renditen von US-Staatsanleihen gingen spurbar zuriick, wahrend die Renditen
von Bundesanleihen im Ergebnis leicht anstiegen; dennoch verlor der Euro
gegentber dem US-Dollar etwas an Wert. In den USA sanken die Renditen
zehnjahriger US-Treasuries spurbar. Belastend wirkte insbesondere die unerwartete
Schwache am US-Arbeitsmarkt, die malRgeblich dazu beitrug, dass sich das
Konjunkturbild dort eintribte. Zudem erwarteten die Marktteilnehmer seitens der
amerikanischen Notenbank weitere Zinssenkungen, womaglich schon auf der nachsten
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Sitzung des Federal Open Market Committee im Dezember dieses Jahres. Im Euroraum
stiegen hingegen die Staatsanleiherenditen leicht an. Ein Grund hierfur war, dass sich
die Konjunktur im Euroraum als widerstandsfahiger erwies als zunachst angenommen.
Die Marktteilnehmer erwarteten zuletzt mehrheitlich, dass der Zinssenkungszyklus des
Eurosystems abgeschlossen sei. Im Ergebnis engte sich die Zinsdifferenz zwischen den
Wahrungsraumen ein. Der Euro wertete dennoch per saldo gegentiber dem US-Dollar
leicht ab, welcher damit seine ausgepragte Schwachephase des ersten Halbjahres
beendete.
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3 Geldpolitik und Bankgeschaft

3.1 EZB-Rat lasst Leitzinsen weiterhin unverandert

Auf seinen geldpolitischen Sitzungen im September und Oktober 2025 lie3 der EZB-
Rat die Leitzinssatze unverandert. Der Zinssatz fur die Einlagefazilitat, mit dem der EZB
-Rat den geldpolitischen Kurs steuert, betragt weiterhin 2 %. Gemal3 Basisszenario der
EZB-Projektionen aus dem September wirde die durchschnittliche Gesamtinflation
2025 bei 2,1 %, 2026 bei 1,7 % und 2027 bei 1,9 % liegen.

3.2 Buchkreditvergabe an inlandischen Privatsektor nimmt nur
moderat zu

Im dritten Quartal 2025 verlor das Geldmengenwachstum im Euroraum weiter an
Schwung. Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3 stieg in geringerem Umfang an
als im Vorquartal; seine Jahreswachstumsrate sank bis Ende September auf 2,8 %. Vor
allem bei den taglich falligen Einlagen fielen die Zuflusse geringer aus. Da die
Unsicherheit an den Finanzmarkten nach der Einigung im Handelskonflikt zwischen der
Europaischen Union und den Vereinigten Staaten abflaute, reduzierten insbesondere
institutionelle Anleger ihre zuvor aufgebauten Liquiditatspuffer.

Die Buchkreditvergabe an den inlandischen nichtfinanziellen Privatsektor im
Euroraum stabilisierte sich auf moderatem Niveau. Per saldo blieb der Aufbau der
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen trotz weiter gesunkener Kreditzinsen und
allmahlicher Belebung der Investitionsdynamik auch im dritten Quartal verhalten. Dies
betraf insbesondere die Kreditnachfrage der Industrie, fur die das globale Umfeld trotz
der Einigung im Handelskonflikt mit den USA schwierig blieb. Die Banken, die im
Rahmen der Umfrage zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS) befragt wurden,
strafften ihre Richtlinien im Unternehmenskreditgeschaft leicht, da ihrer Einschatzung
nach das Kreditrisiko im dritten Quartal leicht stieg; fur das vierte Quartal
beabsichtigen sie keine Anderung der Richtlinien.
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4 Deutsche Wirtschaft

4.1 Deutsche Wirtschaft stagnierte im dritten Quartal

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland blieb im dritten Quartal trotz widriger
Umstande stabil. GemaR der Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes blieb das
reale BIP gegenuber dem Vorquartal saisonbereinigt unverandert, nachdem es im
Quartal zuvor um 0,2 % gesunken war. Insbesondere der Gegenwind fur die
Exportwirtschaft durch die héheren US-Zélle, aber auch durch die Aufwertung des
Euro, dampfte die wirtschaftliche Aktivitat. Die ohnehin verschlechterte
Wettbewerbsposition deutscher Exporteure wird dadurch zusatzlich belastet. Die
nominalen Warenexporte in die USA sanken wie schon im Vorquartal kraftig. Auch
insgesamt gingen die Exporte deshalb zurtck. Die deutsche Industrie blieb daher
schwach, ihre Umsatze und ihre Produktion sanken. Die Dienstleister konnten
hingegen ihre Aktivitat erhdhen, auch wenn vom privaten Konsum wohl keine Impulse
ausgingen. Positiv zur Wirtschaftsleistung trugen gemal3 Pressemitteilung des
Statistischen Bundesamtes die Ausrustungsinvestitionen bei. Dabei kdnnten zeitliche
Verschiebungen aufgrund der seit Juli geltenden groR3ztigigeren
Abschreibungsbedingungen eine Rolle gespielt haben, die im Rahmen des steuerlichen
Investitionssofortprogramms eingefuhrt wurden.

Das Kreditgeschaft mit dem nichtfinanziellen Unternehmenssektor nahm im dritten
Quartal moderat zu, nachdem es in den vergangenen drei Quartalen Nettoabfllsse
verzeichnet hatte. Die deutschen BLS-Banken begruindeten die gestiegene Nachfrage
im Firmenkundengeschaft in erster Linie mit dem gesunkenen allgemeinen Zinsniveau.
Positive Impulse gingen nach Ansicht der BLS-Banken zudem vom Finanzierungsbedarf
fur Anlageinvestitionen, ebenso wie von Fusionen, Ubernahmen und
Umstrukturierungen sowie von gesunkenen Innenfinanzierungspielraumen der
Unternehmen aus. Eine durchgreifende Aufhellung der Investitionsstimmung ist
allerdings noch nicht erkennbar. Dafur spricht auch, dass die BLS-Banken ihre
Kreditvergabepolitik gegenuber Firmenkunden im dritten Quartal erneut gestrafft
haben; sie begrindeten dies mit dem gestiegenen Kreditrisiko, insbesondere aufgrund
branchen- und firmenspezifischer Faktoren.
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In der Baubranche ist die Lage weiter heterogen. Wahrend im Hochbau die
Produktion auch aufgrund des immer noch hohen Auftragsmangels zurtckgefahren
wurde, verhinderten im Tiefbau vor allem fehlende Arbeitskrafte einen deutlicheren
Anstieg. Insgesamt ging die Produktion im Bau etwas zuruck. Die Vergabe von
Wohnungsbaukrediten an private Haushalte setzte ihre seit Sommer 2024 beobachtete
Erholung fort. Neben dem bestehenden hohen Bedarf an Wohnraum wurde diese
Erholung dadurch getragen, dass die Preise fur Bestandsimmobilien weiterhin
vergleichsweise attraktiv sind.

4.2 Arbeitsmarkt bleibt gedampft, Lohnzuwachse schwachen sich
tendenziell ab

Eine Verbesserung am Arbeitsmarkt ist weiterhin nicht absehbar. Der
Beschaftigungsstand sank im Sommerquartal leicht, nachdem er seit Mitte 2023
nahezu unverandert geblieben war. Die wichtige sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung blieb jedoch stabil. Im Verarbeitenden Gewerbe wurde sie zwar weiter
spurbar reduziert. Auf der anderen Seite wurden aber mehr Stellen in einigen
Wirtschaftsbereichen - vor allem Dienstleistungen - besetzt, die vom demografischen
Wandel und dem energetischen Umbau profitieren. Die Arbeitslosigkeit erhdhte sich
nur minimal. Die Fruhindikatoren versprechen weiterhin keine Verbesserung der
gedampften Beschaftigungsentwicklung.

Die Tarifverdienste stiegen im Sommer aufgrund von Sondereffekten
vorubergehend nicht an. EinschlieBlich der Nebenvereinbarungen sanken sie im
dritten Quartal 2025 geringfugig um 0,1 % gegenuber dem Vorjahr, nach noch +5,8 %
im zweiten Quartal. Diese temporare Stagnation beruht auf einem negativen
Basiseffekt aus dem Sommer 2024. Damals waren hohe Inflationsausgleichspramien
und aufgelaufene Tariferhdhungen im Einzel- und GroRhandel ausgezahlt worden. Die
Grundvergutungen ohne Sonder- und Einmalzahlungen stiegen dagegen im Sommer
mit 5,0 % gegenuber dem Vorjahr weiterhin kraftig an, wenn auch nicht mehr ganz so
stark wie im Fruhjahr. Dies liegt daran, dass die alten Tarifabschlisse mit hoheren
Stufenanhebungen nach und nach auslaufen. Aufgrund des schwacheren
makrodkonomischen Umfelds und der rucklaufigen Inflation sind weiterhin niedrigere
Neuabschlisse wahrscheinlich.
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Die Effektivverdienste stiegen im Sommer im Gegensatz zu den Tarifverdiensten
mutmallich kraftig. Damit Ubertrafen sie die Tarifverdienste erheblich. Dabei spielt
eine Rolle, dass die Inflationsausgleichspramien 2024 uberwiegend in tarifgebundenen
Betrieben gezahlt wurden. Ihr Wegfall dampft 2025 die tariflichen Léhne folglich
deutlich starker als die Effektivverdienste, in denen auch die nicht- und auRertariflichen
Léhne erfasst sind.

Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn wird ab Januar 2026 kraftig erhoht. Das
Bundeskabinett beschloss am 29. Oktober die stufenweise Anhebung von derzeit
12,82 € auf 13,90 € je Stunde zum 1. Januar 2026 und auf 14,60 € zum 1. Januar 2027.
Diese Erhdhungen wirken sich auf die unteren Lohngruppen in den
Niedriglohnbranchen unmittelbar und stark aus. Daruber hinaus tragen sie auch tUber
Spillover-Effekte auf etwas Uber dem Mindestlohn liegende Vergutungen zu einem
héheren gesamtwirtschaftlichen Lohnanstieg bei.

4.3 Inflationsrate weiterhin etwas oberhalb von 2%

Die Verbraucherpreise stiegen im dritten Quartal weiter moderat an. Gegenuber
dem Vorquartal erhdhte sich der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI)
saisonbereinigt erneut um 0,5 %. Die Preisdynamik der Dienstleistungen blieb zwar
weiterhin kraftig, war aber etwas rucklaufig. Letzteres lag zum Teil an sinkenden
Preisen fur Reisedienstleistungen, die grundsatzlich recht stark schwanken. Die Preise
far Industrieprodukte zogen hingegen trotz der tendenziell ddmpfenden Wirkung der
Aufwertung des Euro etwas starker an als in den zwei vorangegangenen Quartalen,
auch wenn die entsprechenden Importpreise sanken. Das spricht dafur, dass mogliche
zollbedingte Umlenkungseffekte von Warenexporten aus China von den USA nach
Deutschland auf der Ebene der Verbraucherinnen und Verbraucher zumindest bislang
noch keine grof3en preisdampfenden Auswirkungen hatten. Die Energiepreise blieben
im dritten Quartal nahezu unverandert. Die Dynamik der Nahrungsmittelpreise war
ahnlich stark wie im Vorquartal. In der Vorjahresbetrachtung lag die Inflationsrate im
dritten Quartal 2025 unverandert bei 2,1 %. Der zugrunde liegende Preisauftrieb war
aber starker: Die Kerninflationsrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) sank zwar
kraftig von 2,8 % im Vorquartal auf 2,4 %. Ohne die volatilen Komponenten Bekleidung
und Reisedienstleistungen verharrte die Kernrate jedoch - nahezu unverandert seit
Mitte 2024 - bei etwa 3 %. Im Oktober lag die Inflationsrate mit 2,3 % weiterhin etwas
oberhalb von 2 %. Die Kernrate stieg auf 2,8 % an.
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In den nachsten Monaten diirfte die Inflationsrate vor allem aufgrund von
Basiseffekten voribergehend etwas héher ausfallen. Im November wirkt sich ein
Basiseffekt bei den Preisen fur Reisedienstleistungen erhdéhend auf die Inflationsrate
aus. Das durfte den aufgrund tendenziell abnehmender Lohnsteigerungsraten
grundsatzlich angelegten Disinflationsprozess im Dienstleistungsbereich kurzfristig
Uberlagern. Zu Beginn des nachsten Jahres steht einem preiserh6henden Basiseffekt
bei Nahrungsmitteln eine sinkende Teuerung im Energiebereich gegenuber. In
letzterem Uberwiegen die preisdampfenden Auswirkungen der geringeren
Netzentgelte flr Strom gegentiber den héheren CO2-Preisen im nationalen
Emissionshandelssystem. AnschlieRend kdnnte die Inflationsrate wieder auf etwas tber
2% sinken. Grundsatzlich ist der Inflationsausblick fur den Beginn des kommenden
Jahres unsicherer als sonst Ublich, da der HVPI mit dem Berichtsmonat Januar 2026 auf
eine neue Klassifikation umgestellt wird.

4.4 Im vierten Quartal konnte die Wirtschaftsleistung leicht steigen

Im vierten Quartal konnte sich die Wirtschaftsleistung wieder leicht erhéhen.
Aufgrund der schlechten Wettbewerbsposition profitiert die deutsche Industrie zwar
nur begrenzt von der anhaltend moderat wachsenden Weltwirtschaft. Auch aufgrund
der héheren US-Zélle ist kurzfristig nicht mit Impulsen von der Auslandsnachfrage zu
rechnen. Allerdings durften die ddampfenden Nachwirkungen der im ersten Quartal
aufgetretenen Vorzieheffekte bei Ausfuhren in die USA mittlerweile abgeklungen sein.
Insgesamt kdnnten sich daher Exporte und Industrie im vierten Quartal stabilisieren.
Auch der Bau durfte sich in etwa seitwarts bewegen. Die Nachfrage nach Bauleistungen
zog zwar weiter an, blieb aber noch zu niedrig, als dass sich dies bereits in der
Produktion niederschlagen durfte. Anhaltenden Auftrieb fur Bau- und
Ausrustungsinvestitionen durch die angektindigte Lockerung der Fiskalpolitik wird es
wohl erst ab dem nachsten Jahr geben. Die nach wie vor niedrige Kapazitatsauslastung
in der Industrie durfte zudem die gewerblichen Investitionen weiter belasten. Positive
Wachstumsimpulse darften dagegen auch im vierten Quartal von den Dienstleistern
ausgehen, wenn auch nicht unbedingt von den konsumnahen Branchen. Die
gedampften Aussichten am Arbeitsmarkt belasten den privaten Konsum.
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5 Staatsfinanzen

5.1 Steigende Defizit- und Schuldenquote

Bei den Staatsfinanzen ist fur die kommenden Jahre eine expansive Finanzpolitik
angelegt. Die Defizit- und die Schuldenquote erhéhen sich unter den gelockerten
nationalen Kreditgrenzen deutlich. Im laufenden Jahr wird die Defizitquote noch
sinken und kdnnte gut 2 % betragen. Sie durfte im kommenden Jahr aber tber 3% und
im weiteren Verlauf wohl Uber 4 % ansteigen. Die Schuldenquote nimmt dadurch
kontinuierlich zu. Zur Jahresmitte 2025 lag sie noch bei 62,4 %.

Die Defizite steigen, weil viele Ausgaben stark zunehmen. Kraftig wachsen durften
vor allem die Ausgaben fur Verteidigung. Zudem durften die Ausgaben fur
Infrastruktur, Rente, Gesundheit und Pflege sowie fur Zinsen stark steigen.
Zunehmende Verteidigungsausgaben finanziert der Bund uber die neue
Bereichsausnahme der Schuldenbremse und damit tber Kredit. Das Sondervermégen
Infrastruktur/Klimaneutralitat (SV IK) bietet weitere Kreditspielrdume.
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Das hohe Defizit entfallt weit uberwiegend auf den Bund, der seine neuen
Kreditspielrdume in groBem Umfang nutzt. Der Bund schépft die regulare
Schuldenbremse aus. Zudem plant er erhebliche Nettokreditaufnahmen Uber die
Bereichsausnahme flr Verteidigung und das SV IK. Dabei fallen diese geplanten
Zusatzschulden deutlich héher aus als die zusatzlichen Ausgaben fur Infrastruktur des
Bundes und fur Verteidigung. Daruber hinaus flieBen schuldenfinanzierte Mittel aus
dem SV IK als Zuschusse an die Lander (die keine zusatzlichen Investitionsausgaben
zusagen, sodass allenfalls sehr begrenzt zusatzliche Infrastrukturinvestitionen von
Landern und Gemeinden zu erwarten sind), an den Klimafonds (der daraus zum grol3en
Teil die neu beschlossene Senkung der Netzentgeltumlage finanziert) und an Einheiten
aulBerhalb des Staatssektors (insbesondere Unternehmen). Zudem gewinnt der
Kernhaushalt Spielraum fur anderweitige Ausgaben. Trotzdem bestehen ab 2027 noch
Haushaltslicken in der Planung. Wie der Bund sie schliel3en will, ist noch offen. Die
Lander werden moderate strukturelle Defizite verzeichnen, wenn sie ihre neuen
strukturellen Verschuldungsmaoglichkeiten zumindest zum Teil ausschépfen. Sie
werden dadurch entlastet, dass sie umfangreiche Mittel aus dem SV IK erhalten, ohne
dass hierfur zusatzliche Investitionsausgaben erforderlich sind. Die Gemeinden durften
ihr insgesamt hohes Defizit zurtckfihren, wohl auch unterstutzt durch die Lander. Bei
der Rentenversicherung sind zeitweilig stark steigende Defizite zu erwarten, bevor die
Nachhaltigkeitsricklage weitgehend ausgeschopft ist und der Beitragssatz dann im
Jahr 2028 stark steigt.

5.2 Fiskalregeln wieder auf solide Staatsfinanzen ausrichten

Seit der Reform der deutschen Fiskalregeln im Marz dieses Jahres verfligt der Bund
Uber sehr hohe zusatzliche Verschuldungsspielraume, die zum guten Teil (fur
Verteidigung) unbefristet sind. Voribergehend hohe Defizite sind aufgrund der
groRen Herausforderungen bei Verteidigung und Infrastruktur sowie der
vergleichsweise geringen deutschen Schuldenquote nachvollziehbar. Damit die
deutschen Staatsfinanzen solide bleiben, muss die Defizitquote perspektivisch aber
wieder sinken. Dies verlangen auch die EU-Regeln: Diese sehen vor, die Defizitquote
nach der aktuellen Verteidigungsausnahme zuerst wieder unter 3% und im weiteren
Verlauf wohl Richtung 1 % zurtckzufuhren. Dies tragt dem 60 %-Anker fur die
Schuldenquote Rechnung: Die Schuldenquote soll sich verlasslich dem Ankerwert
annahern.

Uberblick
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Vor diesem Hintergrund empfiehlt die Bundesbank eine neue Reform der
Schuldenbremse in drei Stufen. Die aktuelle Phase (Stufe 1) mit hoheren Defiziten fur
Verteidigung kdnnte demnach bis 2029 laufen. Die Bundesbank empfiehlt allerdings, in
dieser Zeit die Neuverschuldung starker auf akute Mehrbedarfe bei Verteidigung und
Infrastruktur zu fokussieren. In der nachfolgenden Ubergangsphase (Stufe 2) von 2030
bis 2035 sinkt die strukturelle Defizitquote in relativ gleichmaRigen Schritten Richtung
1 %. Dazu finanziert der Bund die Verteidigungsausgaben sukzessive weniger Uber die
Nettokreditaufnahme der Bereichsausnahme (um jeweils 0,5 % des BIP pro Jahr). Die
Bereichsausnahme entfallt dann 2036, und ab dann tritt in der dritten Stufe eine
adaquat ausgestaltete Schuldenbremse in Kraft. Diese entspricht im Wesentlichen den
Bundesbank-Vorschlagen von Anfang 2025. Die Schuldenbremse sichert dann solide
Staatsfinanzen ab und tragt den EU-Regeln Rechnung. Zudem ermdglicht sie einen
Sockel von Nettokreditaufnahmen von 0,8 % des BIP fur zusatzliche kreditfinanzierte
Infrastrukturinvestitionen. Damit soll die Infrastruktur gestarkt und auf einem guten
Niveau gewahrleistet werden. Zudem unterstutzt die konkrete Ausgestaltung der
Schuldenbremse eine stetige Haushaltspolitik (etwa Uber ein erganztes Verfahren zur
Konjunkturbereinigung). In der Zielzone ware die strukturelle Defizitquote insgesamt
auf 1% begrenzt, solange die Schuldenquote noch Gber 60 % liegt. Bei einer
Schuldenquote unter 60 % kdnnte die Grenze bei 1% % liegen.

Uberblick
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Internationales und
europaisches Umfeld



1 Weltwirtschaft weiterhin widerstandsfahig

Im Sommerquartal 2025 zeigte sich die Weltwirtschaft weiterhin robust. In den USA
durfte das BIP trotz der héheren Importzélle erneut mit lebhaftem Tempo gewachsen
sein. In China schwachte sich die Konjunktur hingegen etwas ab. Mal3geblich hierfur
war eine schwachere Binnennachfrage, wahrend die Exporte recht lebhaft blieben. Im
Euroraum legte die Wirtschaftsleistung erneut leicht zu. Die konjunkturelle
Grunddynamik blieb verhalten. Insgesamt erwies sich die Weltwirtschaft
widerstandsfahig gegenuber den Belastungen durch die
Handelsauseinandersetzungen.

Der globale Warenhandel hielt sich in den Sommermonaten trotz der stark
gestiegenen US-Z6lle insgesamt gut. Berechnungen des niederlandischen CPB zufolge
nahm das Volumen des Welthandels im Durchschnitt der Monate Juli und August mit
0,8 % im Vergleich zum Vorquartal etwa so schnell wie im Mittel des Jahres 2024 zu.
Allerdings anderte sich die Regionalstruktur des Welthandels spurbar. Im Aul3enhandel
der USA, auf den 2024 etwa 14 % der weltweiten Wareneinfuhren entfielen, hinterlief3
die restriktive Handelspolitik deutliche Spuren. Die in US-Dollar gemessenen US-
Importe aus China sanken im Vergleich zum Jahresende 2024 erheblich. Die Einfuhren
aus dem Euroraum unterlagen aufgrund von Vorzieheffekten deutlichen
Schwankungen und waren im dritten Quartal nur leicht héher als zum Jahresende 2024.
Die Importe aus Taiwan stiegen dagegen wegen der anhaltend hohen US-Nachfrage
nach Hochleistungsprozessoren weiter an. Aulerhalb der USA blieb der internationale
Warenhandel lebhaft. Es bleibt abzuwarten, ob die Belastungen aus den
handelspolitischen Auseinandersetzungen im weiteren Jahresverlauf starker auf den
Welthandel durchschlagen werden.
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Die internationale Handelspolitik war weiterhin von erheblicher Unruhe gepragt.
Die US-Regierung trieb ihre handelspolitische Agenda voran. Die Anhebung der Stahl-
und Aluminiumzélle um 50 Prozentpunkte wurde auf andere Produkte ausgeweitet,
und zusatzliche Zélle auf Einfuhren von schweren Lastkraftwagen, Bussen, Bauholz und
Holzprodukten wurden eingeflihrt. Gleichzeitig einigte sich die US-Regierung mit
weiteren, vornehmlich asiatischen Landern auf Rahmenabkommen fur die kinftigen
Handelsbeziehungen. Wie schon bei den im Sommer abgeschlossenen Verhandlungen
konnten die USA ihren Partnern dabei Zugestiandnisse abringen. ") Eine gewisse
Entspannung gab es im Handelsstreit der USA mit China. Nachdem zwischenzeitlich
eine drastische Eskalation im Raum gestanden hatte, einigten sich US-Prasident Trump
und der chinesische Staatschef Xi auf moderate Zollsenkungen. Zudem versprach
China, die jungst eingefuhrten Restriktionen fur die Ausfuhr Seltener Erden fur ein Jahr
auszusetzen. Dies ist auch fur Europa, welches in hohem Mal von Seltenen Erden aus
China abhangt, von groBer Bedeutung. Auch nahm China die Einfuhr von Agrargutern
aus den USA wieder auf, und die USA kindigten an, Beschrankungen fir den Export
von Hochtechnologieprodukten nach China zu lockern. Dennoch bleibt das Risiko einer
erneuten Eskalation bestehen, denn die Einigung hat nur vorlaufigen Charakter und
eine umfassende Neuregelung der Handelsbeziehungen zwischen den USA und China
zeichnet sich nicht ab.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a).
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Globale Ausfuhr und Exporte in die USA nach Herkunftsland Schaubild 1
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Quellen: CPB, Eurostat, Zollbehorde Chinas, Ministry of Finance of Taiwan, Haver Analytics und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Angesichts der bislang robusten Weltwirtschaft bestatigte der IWF seine vorherige
Prognose weitgehend. Die leichte Aufwartsrevision fur das globale
Wirtschaftswachstum im laufenden Jahr auf 3,2 % ist vor allem auf die Entwicklung im
ersten Halbjahr zurtckzufuhren, die besser ausfiel als erwartet. Fur das Jahr 2026
rechnet der IWF weiterhin mit einem Wachstum von 3,1 %. Auch am Inflationsausblick
nahm der IWF-Stab nur geringe Anderungen vor. In den Industrielandern dirfte die
Teuerungsrate weiter von 2,5 % im Jahr 2025 auf 2,2 % 2026 nachgeben. Dabei
Uberwiegen nach Ansicht des IWF Aufwartsrisiken, vor allem wegen moglicher
Zweitrundeneffekte infolge des zollbedingten Preisschubs in den USA, der vielerorts
restriktiveren Zuwanderungspolitik oder steigender Rohstoffpreise infolge
geopolitischer Konflikte und Klimaveranderungen.
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Rohstoffpreise Schaubild 1.2
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Quellen: LSEG und EEX. e Letzter Stand: Durchschnitt 1. bis 14. November 2025. 1 Preis fur nachstfélligen Terminkontrakt.
Deutsche Bundesbank

Die Energierohstoffpreise gaben in den letzten Monaten in der Tendenz leicht nach.
Ein Fass Rohdl der Sorte Brent kostete zum Abschluss dieses Berichts 63 US-$ und
damit rund 7 % weniger als im August und 14 % weniger als vor einem Jahr. MaRRgeblich
daftir war die sich abzeichnende Uberversorgung der globalen Olmarkte infolge der
Forderausweitungen der OPEC-Staaten sowie des Ausbaus von Forderkapazitaten in
den USA, Kanada, Brasilien und Guyana.? Die jiingsten US-Sanktionen gegen den
russischen Olsektor fihrten Ende Oktober nur zu einem leichten Anstieg des Olpreises.
Die europaischen Gaspreise gaben im Vorjahresvergleich ebenfalls nach. Milde
Witterungsaussichten, eine schwache Nachfrage nach Flussiggas (LNG) in China sowie
der Ausbau der LNG-Exportkapazitaten in den USA dampften den Preis.

2 Die Internationale Energieagentur erwartet, dass die globalen Olmérkte im vierten Vierteljahr 2025 und im
Jahr 2026 um rund vier Millionen Fass pro Tag Uberversorgt sein durften. Dies entsprache dem gréften
Uberschuss seit dem pandemiebedingten Einbruch der globalen Olnachfrage im Jahr 2020. Vgl.: Internationale
Energieagentur (2025).
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Verbraucherpreise in Industrielandern” Schaubild 1.3
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis nationaler Angaben. * EU, Japan, Kanada, Norwegen, Schweiz, USA und Vereinigtes Konigreich. 1 Ver-
braucherpreise ohne Energie und Nahrungsmittel; fir EU, Norwegen, Schweiz und Vereinigtes Koénigreich zusatzlich ohne alkoholische Getranke
und Tabakwaren.
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Der Disinflationsprozess in den Industrielandern kam in den letzten Monaten ins
Stocken. Der Verbraucherpreisanstieg in den Industrieldndern verstarkte sich im
September auf 2,9 % binnen Jahresfrist, verglichen mit 2,6 % im Juli. Ausschlaggebend
hierfur waren vor allem ungunstige Basiseffekte bei den Energiepreisen, die vor einem
Jahr stark gefallen waren. So trieben die Energiepreise die Inflationsrate trotz der leicht
nachlassenden Rohstoffnotierungen an. Die ohne Energie und Nahrungsmittel
gerechnete Kernrate sank hingegen im gleichen Zeitraum geringfligig auf 2,8 %. In den
meisten Industrieldndern durfte die Teuerungsrate in den nachsten Monaten wieder
nachgeben. Dafur sprechen die nachlassende Arbeitsmarktanspannung und das
schwachere Lohnwachstum. Lediglich in den USA durfte eine zunehmende Weitergabe
der Zélle zu einem anhaltend kraftigen Verbraucherpreisanstieg fuhren.

1.1 In China konjunkturelle Abschwachung, Regierung setzt weiter auf
die Industrie

In China lieR das Wirtschaftswachstum im dritten Quartal 2025 etwas nach. Das
reale BIP lag gemal offizieller Schatzung um 4,8 % uber dem entsprechenden
Vorjahreswert. In den ersten beiden Quartalen des Jahres hatte die Wachstumsrate
noch jeweils gut 5% betragen. Ausschlaggebend fur die Verlangsamung des
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Wirtschaftswachstums war der nachlassende Schwung der Binnenwirtschaft. Der
ohnehin schon seit Ldngerem verhaltene private Verbrauch stieg im abgelaufenen
Quartal nur wenig, nicht zuletzt, weil staatliche Kaufanreize fir Konsumguter ausliefen
oder an Wirkung verloren. Die Investitionen buf3ten ebenfalls an Tempo ein. Neben der
anhaltenden Krise auf dem Immobilienmarkt spielten hierfir moglicherweise auch
Anstrengungen der Regierung zum Abbau von Uberkapazititen eine Rolle. Gestutzt
wurde die Konjunktur hingegen von den weiterhin recht lebhaften Exporten.
Ruckgange bei den Ausfuhren in die USA infolge der US-Zollanhebungen wurden durch
Zuwéchse auf anderen Auslandsmarkten mehr als kompensiert.3) Bei den
Verbraucherpreisen hielt die schwache Grundtendenz an. Der Gesamtindex war im
Oktober um 0,2 % hoher als vor einem Jahr. Ohne Nahrungsmittel und Energie
gerechnet belief sich der Preisanstieg zuletzt auf 1,2 % binnen Jahresfrist.4

Wirtschaftsentwicklung in China Schaubild 1.4
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Deutsche Bundesbank

3 Im Oktober schwachten sich die chinesischen Exporte dann in der Breite stark ab. Dafur spielte
moglicherweise eine ungewdhnlich niedrige Zahl an Arbeitstagen eine Rolle.

4 Zum deutlichen Anstieg der Kernrate in den letzten Monaten durften die Nachfrageeffekte der Konsumguter-
Kaufprogramme sowie ein Preissprung bei Goldschmuck beigetragen haben.
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Die chinesische Regierung legt auch kiinftig ihren wirtschaftspolitischen Fokus auf
die Industrie und setzt deren Starke zunehmend geopolitisch ein. Auf dem
diesjahrigen Plenum des Zentralkomitees im Oktober wurden wirtschaftspolitische
Empfehlungen fir den kommenden Funfjahresplan (2026 bis 2030) verabschiedet.
Dabei wurden insbesondere eine weitere Starkung der Industrie sowie ein Festhalten
an technologischer Eigenstandigkeit betont. Ein gleichgewichtigeres Wachstumsmodell
mit einem groBBeren Gewicht des Konsums ist zwar beabsichtigt, es ist aber unklar, wie
dieses Ziel erreicht werden soll. Die Regierung setzt die industrielle Starke des Landes
zunehmend auch geopolitisch ein, etwa durch Exportkontrollen fir strategische Waren
wie Seltene Erden und Computerbausteine.

1.2 Gemischte Tendenzen in anderen Schwellenlandern

In Indien diirfte das hohe wirtschaftliche Expansionstempo angehalten haben. Im
zweiten Quartal 2025, bis zu dem Angaben aus den Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen vorliegen, hatte sich das reale BIP-Wachstum im
Vorjahresvergleich auf 7,8 % verstarkt. Im dritten Quartal durfte die Konjunktur sehr
schwungvoll geblieben sein. Positive Effekte lieferten die anhaltend gunstigen
Wetterbedingungen fur die Landwirtschaft. Bei Weizen und Reis werden in diesem Jahr
Rekordernten erwartet. Die Warenexporte hielten sich in etwa auf dem Niveau des
ersten Halbjahres. Im August 2025 verhangten die USA zusatzliche Zélle auf Importe
aus Indien, mit dem Ziel, dass das Land seine Kaufe von russischem Ol einstellt. Wohl
auch um die mdglichen Folgen fur die Wirtschaft abzufedern, beschloss die Regierung
daraufhin eine Senkung der Mehrwertsteuersatze, die im September in Kraft trat. Dies
durfte den Verbraucherpreisanstieg dampfen. Wegen der deutlichen Verbilligung von
Nahrungsmitteln aufgrund der guten Ernten lag die Teuerungsrate bereits im dritten
Quartal mit 1,7 % recht niedrig. Die Zentralbank belield den Leitzins in den letzten
Monaten bei 5,5 %.
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In Brasilien schwachte sich die Konjunktur wohl nochmals ab. Im zweiten Quartal
hatte sich die Wachstumsrate binnen Jahresfrist bereits auf 2,2 % verringert. Im
abgelaufenen Quartal scheint sich die Konjunktur den vorliegenden Daten zufolge
weiter verlangsamt zu haben. Gleichzeitig blieb die Lage am Arbeitsmarkt dufRerst
gunstig, und das hohe Lohnwachstum hielt an. Der Verbraucherpreisanstieg liel3 vor
diesem Hintergrund nur leicht nach. Die Teuerungsrate lag im Oktober mit 4,7 % noch
etwas oberhalb des Zielkorridors der Zentralbank. Diese hielt den Leitzins in den letzten
Monaten auf dem hohen Niveau von 15 %.

Auch in Russland verlor die Konjunktur weiter an Schwung. Angaben des nationalen
Statistikamtes zufolge verringerte sich das Wachstum des realen BIP im dritten
Quartal 2025 auf 0,6 % gegenuber dem Vorjahr. Saisonbereinigt durfte die
Wirtschaftsleistung bereits seit dem Jahresende 2024 in der Tendenz rucklaufig
gewesen sein. Die nach wie vor hohen Realzinsen belasten sowohl die
Investitionstatigkeit als auch den privaten Verbrauch. Die schwache Konjunktur gehort
neben der angespannten Lage der Staatsfinanzen sowie der sich zuspitzenden
Probleme im Energiesektor zu den Problemfeldern der russischen Wirtschaft (vgl. die
Ausfuhrungen im Exkurs “Russlands Volkswirtschaft sendet Krisensignale”). Trotz der

konjunkturellen Verlangsamung hielten die Engpasse auf dem Arbeitsmarkt an. Der
Verbraucherpreisanstieg schwachte sich weiter auf 7,7 % im Oktober ab. Die
Zentralbank setzte ihren im Fruhjahr begonnenen geldpolitischen Lockerungskurs fort
und senkte den Leitzins auf zuletzt 16,5 %.
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Russlands Volkswirtschaft sendet Krisensignale

Im vierten Jahr des Ukrainekriegs verschlechtert sich die bislang robuste
Wirtschaftslage Russlands zusehends. Trotz westlicher Sanktionen und
weitreichender internationaler Isolation hatte sich die russische Wirtschaft in den
ersten Kriegsjahren erstaunlich gut gehalten. Zu verdanken war dies vor allem stark
steigenden Staatsausgaben, die sich auf hohe Einnahmen aus dem Energiegeschaft
und in den Vorkriegsjahren aufgebaute finanzielle Puffer stutzten. Dieses Fundament
beginnt nun zu bréckeln. In drei zentralen Bereichen treten akute Probleme zutage: in
der Konjunktur, im Staatshaushalt sowie im volkswirtschaftlich bedeutsamen Olsektor.

Die Konjunktur schwacht sich deutlich ab. Russlands Wirtschaft erlebte in den ersten
Kriegsjahren einen bemerkenswerten Aufschwung. Zum einen trieben die stark
steigenden Militarausgaben die Konjunktur. Zusatzlich regten kraftige
Lohnsteigerungen, bedingt durch Arbeitskrafteknappheit infolge massiver
Rekrutierungen und Emigration, die gesamtwirtschaftliche Nachfrage an. Dieser
Aufschwung miindete jedoch in einer konjunkturellen Uberhitzung mit hoher Inflation,
auf die die Notenbank mit starken Zinsanhebungen reagierte. Zeitweise lag der Leitzins
bei 21 %. Die hohen Realzinsen, die trotz der jingsten Lockerungen der Notenbank
weiterbestehen, belasten die private Nachfrage mittlerweile erheblich. Fir das laufende
sowie das kommende Jahr rechnet der IWF nur noch mit einem geringen
Wirtschaftswachstum von 0,6 % beziehungsweise 1 %, nach jeweils gut 4 % in den
Jahren 2023 und 2024. Auch eine Rezession kann nicht mehr ausgeschlossen werden.
Einige wichtige Bereiche der Volkswirtschaft, wie etwa der Wohnungsbau oder die
Automobilindustrie, zeigen bereits eine deutliche Abwartsentwicklung.
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Der Staatshaushalt ist sichtbar angespannt. Im laufenden Jahr durfte das staatliche
Defizit auf mehr als 3 % des BIP steigen, verglichen mit jeweils knapp 2 % in den Jahren
2023 und 2024. Hauptursache ist die anhaltende Steigerung der Militarausgaben,
deren Anteil an den Staatsausgaben auf inzwischen rund 40 % geschéatzt wird. "
Gleichzeitig sanken die staatlichen Einnahmen aus Olexporten deutlich. Zwar kann sich
der russische Staat grundsatzlich weiterhin Uber inldndische Kreditaufnahme, das heil3t
Uber die Emission von Staatsanleihen, finanzieren, sieht sich jedoch mit stark
steigenden Kosten fur den Schuldendienst konfrontiert. Daneben wurden auch
Entnahmen aus dem Nationalen Wohlfahrtsfonds zur Haushaltsfinanzierung
eingesetzt. Seit Kriegsbeginn sind die liquiden Reserven dieses Fonds, der in der
Vergangenheit aus Einnahmen aus dem OI- und Gasgeschéft aufgebaut wurde, aber
um 60 % zurickgegangen.? Alles in allem wird immer deutlicher, dass die finanziellen
Spielrdaume des Staates inzwischen spurbar enger geworden sind. Um das Defizit zu
reduzieren, kiindigte die Regierung deshalb juingst eine Haushaltskonsolidierung an.
So soll unter anderem der Mehrwertsteuersatz ab 2026 von 20 % auf 22 % angehoben
werden.

1 Vgl. unter anderem: The Bank of Finland Institute for Emerging Economies (2025). Der Anteil der militarischen
Ausgaben muss geschatzt werden, weil Russland seit 2022 wesentliche Teile seines Haushalts nicht mehr
transparent veroffentlicht und insbesondere die militérischen und sicherheitsrelevanten Posten als ,,geheim”
klassifiziert.

2 Beobachter gehen davon aus, dass die verbliebenen liquiden Reserven innerhalb der nachsten zwei Jahre
aufgebraucht sein kénnten. Vgl. unter anderem: Kyiv School of Economics (2025).
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Wirtschaftslage in Russland Schaubild 1.5
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Quellen: Rosstat, IWF, Internationale Energieagentur und eigene Berechnungen. 1 Eigene Saisonbereinigung. 2 Prognose des IWF (World Economic
Outlook, Oktober 2025). 3 Unter der Annahme, dass die Exporteinnahmen und -mengen ihr Niveau vom Oktober 2025 bis zum Jahresende halten.
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Der Olsektor gerit verstiarkt unter Druck. Zwar gelang es der russischen Olindustrie
bislang noch recht gut, die westlichen Sanktionen zu umgehen, indem Olexporte
mithilfe der sogenannten Schattenflotte insbesondere nach China, Indien und in die
Tirkei umgelenkt wurden.3 Dennoch nahmen die Exporterlése vor allem aufgrund des
stark gesunkenen globalen Olpreises, aber auch infolge sanktionsbedingter
Preisabschldge fur russische Olsorten, inzwischen merklich ab. Dartiber hinaus sanken
die Exportmengen. Zuletzt intensivierte die Ukraine zudem ihre Angriffe auf russische
Raffinerien. In der Folge kam es in manchen Regionen Russlands zu
Versorgungsengpassen, und die Benzinpreise stiegen stark. AuBerdem verscharften
die USA ihre Sanktionen weiter, indem sie die beiden bedeutendsten russischen
Olunternehmen, Rosneft und Lukoil, auf ihre Sanktionsliste setzten, und verstérkten
den Druck auf verbliebene Abnehmerlander.4 Zusammen mit den anhaltenden
ukrainischen Angriffen auf die russische Olinfrastruktur und den niedrigen Olpreisen
kénnte dies die Oleinnahmen in ndchster Zeit noch weiter schrumpfen lassen.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025b).

4 Infolgedessen stiegen die Preisabschlage fiir russisches Ol zuletzt an, sodass russische Exporteure niedrigere
Exportpreise hinnehmen mussten.
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Alles in allem befindet sich die russische Wirtschaft an einem Wendepunkt. Der
.Kriegsboom”, der die Wirtschaft lange angetrieben hatte, zeigt inzwischen seine
Schattenseiten. Die Regierung sieht sich zu einem strikten Sparkurs im zivilen Bereich
gezwungen. Dies durfte nicht nur die wirtschaftliche Dynamik weiter abbremsen,
sondern auch die bislang noch sehr hohe Zufriedenheit der Bevdlkerung mit der
wirtschaftlichen Situation beeintrachtigen. Mittelfristig ist mit erhdhten
makrodkonomischen Stabilitatsrisiken zu rechnen. Dies gilt insbesondere, falls die
Olpreise weiter sinken oder Russland durch verschérfte Sanktionen oder vermehrte
ukrainische Angriffe auf seine Olinfrastruktur die Férderung einschranken muss.

Internationales und europaisches Umfeld
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025

31



1.3 US-Konjunktur weiterhin in solider Verfassung

In den Vereinigten Staaten scheint die Wirtschaft auch im Sommer recht kraftig
expandiert zu haben. Getragen wurde das Wachstum vor allem von einer anhaltend
lebhaften Endnachfrage. Die privaten Verbraucher steigerten ihre Konsumausgaben
deutlich. Auch die gewerbliche Investitionstatigkeit blieb zumindest bis in den August
hinein rege, gestutzt durch den anhaltenden KI-Boom. Die Nachfrage wurde sowohl
durch die anziehende inlandische Produktion als auch aus den im Vorfeld der
Zollanhebungen aufgeflllten Lagerbestanden bedient. Die jingsten Zollanhebungen
wirkten sich demgegenuber dampfend auf die Einfuhren aus, die im Juli und August auf
einem leicht gedruckten Niveau verharrten. Die Einschatzung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung wird derzeit durch die eingeschrankte Datenlage
erschwert. Aufgrund des Verwaltungsstillstands infolge der verspateten Einigung auf
einen Haushalt fir das neue Fiskaljahr wurden ab Oktober amtliche Statistiken nicht
oder nur verzogert bereitgestellt. Auch die erste BIP-Schatzung fur das dritte
Jahresviertel lag zum Abschluss dieses Berichts nicht vor.
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Im Winterhalbjahr durfte sich die US-Konjunktur spiirbar abschwachen. Gegenwind
kommt insbesondere von der Wirtschafts- und Handelspolitik. Bereits seit einigen
Monaten hemmt die rigide Migrationspolitik das Arbeitsangebot und das
Beschaftigungswachstum. Auch perspektivisch durfte die Beschaftigung nur verhalten
steigen. Im Schlussquartal durfte zudem der rekordlange Verwaltungsstillstand das
Wirtschaftswachstum leicht bremsen. > SchlieRlich bleibt fraglich, ob die Kauffreude
der privaten Verbraucher angesichts der recht starken Teuerung anhalt. Bis September
zog die Vorjahresrate der Verbraucherpreise auf 3,0 % an. Ohne Energie und
Nahrungsmittel gerechnet war der Preisanstieg ahnlich kraftig. Viele Waren
verteuerten sich aufgrund der drastischen Zollanhebungen zuletzt merklich starker als
ublich. Die Weitergabe der Zollkosten an die Verbraucher durfte sich in den
kommenden Monaten fortsetzen.® Vor diesem Hintergrund stuften Verbraucher ihre
wirtschaftlichen Perspektiven in Umfragen Uberwiegend ungunstig ein. Im Einklang
hiermit bescheinigten Einkaufsmanager der US-Wirtschaft zwar einen guten Start in
das Schlussquartal, schatzten aber die Geschaftsaussichten etwas pessimistischer ein.
Auch die US-Notenbank betonte zuletzt insbesondere mit Blick auf den Arbeitsmarkt
konjunkturelle Abwartsrisiken. Seit August senkte sie daher die Zielspanne fur ihre
Leitzinsen in zwei Schritten um insgesamt 50 Basispunkte auf 3,75 % bis 4,0 %.

5 Der Verwaltungsstillstand endete nach 43 Tagen am 12. November. In dhnlich gelagerten und nur wenig
kiirzeren vergangenen Episoden bremste der Arbeitsausfall in den Bundesbehdrden das BIP-Wachstum
unmittelbar um etwa 0,1 Prozentpunkte. Negative Ausstrahlwirkungen auf den Rest der Wirtschaft blieben
Uberschaubar. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019) sowie Bureau of Economic Analysis (2019).

6 Bis August wurden laut Schatzungen lediglich 35 % der zusatzlichen Zollkosten an die privaten Verbraucher
weitergereicht. Vgl.: Dvorkin et al. (2025).
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Reales BIP in grof3en Industrielandern auRerhalb des Euroraums Schaubild 1.6
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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 Japanische Wirtschaft mit einem Rucksetzer

Die japanische Wirtschaftsleistung schrumpfte im Sommer. Laut der ersten
Schatzung sank das BIP preis- und saisonbereinigt um 0,4 % gegenuber dem
Vorquartal, nachdem es im Fruhjahr noch um 0,6 % gestiegen war. Die privaten
Haushalte steigerten ihre Konsumausgaben nur verhalten, was wohl auch auf den fur
japanische Verhaltnisse immer noch kraftigen Verbraucherpreisanstieg zurtickzufihren
ist. Die Wohnungsbauinvestitionen sanken infolge einer Reform der Bauregulierung
kraftig.”) Die Ausfuhren gaben ebenfalls deutlich nach. Wesentlich war hierfir der
deutliche Ruckgang der Warenexporte in die USA infolge der héheren Zollbelastung.
Gleichzeitig sanken auch die japanischen Einfuhren. Lediglich die gewerblichen
Investitionen hielten ihr hohes Wachstumstempo der Vorquartale. Trotz der

7 Die Reform des Baurechts, die im April 2025 in Kraft trat, verscharfte Energieeffizienzstandards und die
Genehmigungspflichten fir Renovierungsarbeiten bei Wohnhausern aus Holz.
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verhaltenen Konjunktur war die Arbeitsmarktlage anhaltend gunstig. Die
Arbeitslosenquote blieb im September mit 2,6 % niedrig. Das Lohnwachstum fallt auch
dieses Jahr recht kraftig aus.8) Der Verbraucherpreisauftrieb lieR seit Jahresbeginn in
der Tendenz etwas nach. Im September lag die Teuerungsrate mit 2,9 % aber weiter
deutlich Uber ihrem langfristigen Durchschnitt. Dieser recht starke Preisanstieg war
maRgeblich auf die kraftig steigenden Nahrungsmittelpreise zuriickzufiihren.?) Die
ohne Energie und Nahrungsmittel gerechnete Rate lag bei 1,3 %. Vor diesem
Hintergrund liel3 die japanische Notenbank ihren Leitzins im Oktober unverandert bei
0,5 %.

1.5 Wachstum im Vereinigten Koénigreich verlor weiter an Schwung

Die britische Konjunktur kuhlte sich im Sommer weiter ab. Das BIP legte im dritten
Vierteljahr preis- und saisonbereinigt lediglich um 0,1 % gegenuber der Vorperiode zu.
Dabei war die Wachstumsabschwachung sektoral breit angelegt. Im Verarbeitenden
Gewerbe sank die Wertschépfung aufgrund von Produktionsausfallen im
Automobilsektor infolge einer Cyberattacke sogar deutlich. 9 Die Aktivitat im
gesamtwirtschaftlich bedeutsamen Dienstleistungssektor nahm nicht mehr so stark
wie in den Vorquartalen zu. Hier durfte sich der nach wie vor hohe
Verbraucherpreisanstieg bemerkbar machen. Die Bautatigkeit kam nach einem starken
Zuwachs im Fruhjahr weitgehend zum Erliegen. Der Arbeitsmarkt kuhlte sich weiter ab.
Die Arbeitslosenquote stieg zuletzt auf 5% an. Das Lohnwachstum nahm im Sommer
infolge von Bonuszahlungen nochmal an Fahrt auf und Ubertraf im August mit 5% die
Inflationsrate deutlich. Das Wachstum der regularen Vergutungen hingegen schwachte
sich weiter ab. Die Teuerungsrate nach dem HVPI verharrte im September bei 3,8 %.
Die Kernrate ging auf 3,5 % zurtck. Vor diesem Hintergrund entschied sich die Bank of
England Anfang November, ihren Leitzins bei 4,0 % zu belassen.

8 Fur die zentrale Lohnrunde im Jahr 2026 fordert der japanische Gewerkschaftsdachverband RENGO, der die
Interessen der Arbeitnehmer auf nationaler Ebene koordiniert und vertritt, eine Lohnerhéhung von
mindestens 5 %, vergleichbar mit den diesjahrigen Verhandlungsergebnissen. Auch wenn es noch ein weiter
Weg bis zur Lohnfindung im kommenden Fruhjahr ist, dirfte das Lohnwachstum auch im kommenden Jahr
kraftig ausfallen und zur Festigung des Preisanstiegs in Japan beitragen.

9 Der auBergewdhnliche Anstieg der Reispreise erreichte schon im Marz seinen Hohepunkt. Seitdem sanken die
Preise leicht, standen aber im September immer noch mehr als 100 % Uber ihrem Mittel im Jahr 2023.

10 Infolge einer Cyberattacke Ende August auf einen grol3en Automobilhersteller brach die Herstellung von
Kraftwagen und Kraftwagenteilen saisonbereinigt um 30 % gegeniiber dem Vormonat ein.
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1.6 Polnische Wirtschaft weiter kraftig gewachsen

In Polen blieb das Wirtschaftswachstum im dritten Quartal lebhaft. Das reale BIP
stieg vorlaufigen Angaben zufolge im Vorquartalsvergleich um 0,8 % und setzte den
seit zwei Jahren anhaltenden schwungvollen Wachstumstrend fort. Die industrielle
Erzeugung stieg erneut spurbar, wozu insbesondere der sonstige Fahrzeugbau beitrug.
Auch die Aktivitaten im Dienstleistungssektor durften weiter zugenommen haben. Die
Lage in der Bauwirtschaft verschlechterte sich hingegen wohl abermals.
Verwendungsseitig durfte der private Konsum etwas an Schwung verloren haben,
wahrend die Investitionen und die Exporte wohl erneut kraftig zulegten. Die Teuerung
verringerte sich weiter auf 2,9 % binnen Jahresfrist. Auch der Anstieg der Bruttoldhne
im Unternehmenssektor schwachte sich ab, blieb mit 7,1 % im Vorjahresvergleich aber
hoch. Die Arbeitslosenquote verharrte bei 3,1 %. Die polnische Notenbank senkte ihren
Leitzins erneut auf zuletzt 4,5 %.
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2 Verhaltene konjunkturelle Dynamik im Euroraum

Im Euroraum stieg die Wirtschaftsleistung im dritten Vierteljahr erneut maf3ig. Der
Schnellschatzung von Eurostat zufolge legte das BIP gegenuber dem Vorquartal preis-
und saisonbereinigt um 0,2 % zu (ohne Irland gerechnet waren es ebenfalls 0,2 % 1),
Von der Binnennachfrage gingen weiterhin moderate Konjunkturimpulse aus, wahrend
das Exportgeschaft nicht zuletzt wegen der hoheren Zoélle im Handel mit den USA
lahmte. Entstehungsseitig wurde das Wachstum von den Dienstleistungen getragen.
Im Verarbeitenden Gewerbe blieb die Lage angespannt. Fur die nachsten Monate
deuten die vorausschauenden Indikatoren eine leichte Wachstumsverstarkung an,
wozu die niedrigeren Energiepreise, die gunstigeren Finanzierungsbedingungen und
die geplanten fiskalischen Ausgabenprogramme beitragen durften. Gleichzeitig
bremsen die vielfaltigen handels- und geopolitischen Unsicherheiten und
innenpolitische Herausforderungen. Das gesamtwirtschaftliche Wachstum dirfte daher
vorerst moderat bleiben.

Der private Verbrauch blieb trage. Die Einzelhandelsumsatze kamen im dritten
Vierteljahr nur wenig Uber das Niveau des Vorquartals hinaus. Die
Kraftfahrzeugzulassungen legten hingegen nach zwei schwachen Quartalen deutlich
zu. Der insgesamt zuruckhaltende private Konsum stand im Einklang mit dem weiterhin
gedampften Verbrauchervertrauen im Umfeld verstarkter innen- und aul3enpolitischer
Verunsicherung. Zwar verbesserte sich das Verbrauchervertrauen im Verlauf des
dritten Quartals leicht, allerdings blieb es deutlich unter seinem langfristigen
Durchschnitt. Vor allem der Ausblick der Verbraucher auf die allgemeine wirtschaftliche
Lage in den nachsten Monaten trubte sich merklich ein. Die eigene finanzielle Lage
wurde dagegen von den privaten Haushalten etwas besser bewertet. Die real
verfugbaren Einkommen stiegen leicht an. Die Sparneigung blieb erhéht.

11 Der statistische Ausweis des BIP wird in Irland wesentlich von Dispositionen multinationaler Unternehmen
beeinflusst. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).
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Die Investitionstatigkeit wurde wohl erneut etwas ausgeweitet. 2 Die
Bauproduktion stagnierte im Juli und August im Vergleich zum zweiten Vierteljahr. Die
Aktivitat im Wohnungsbau gab sogar weiter nach. Damit setzte sich der seit

Anfang 2023 anhaltende Abwartstrend fort. Investitionen in die Infrastruktur durften
die Bautatigkeit jedoch weiter stutzen. Die gewerblichen Ausridstungsinvestitionen
legten wohl erneut zu. Die Inlandsumséatze der Produzenten von KapitalgUtern stiegen
zwar im Juli und August nicht weiter, wohl aber die Einfuhren von Investitionsgutern.
Die Aufwendungen fur Informations- und Kommunikationstechnologien sowie fur
geistiges Eigentum durften im Zuge der zunehmenden Digitalisierung ihren
Aufwartstrend fortgesetzt haben.

Die Warenausfuhren in Drittlander gaben leicht nach, nachdem sie im Vorquartal
kraftig gesunken waren. Ein Teil dieses Rickgangs dirfte immer noch eine
Gegenbewegung zu den Vorzieheffekten in den ersten Monaten des Jahres im
Zusammenhang mit der Anhebung der US-Zdlle zur Jahresmitte gewesen sein.
Zunehmend durften jedoch die Zollanhebung selbst und die Aufwertung des Euro
gegenuber dem US-Dollar die Exporte in die USA gedrickt haben. Sie sanken jedenfalls
noch einmal merklich. Auch die Ausfuhren nach China gaben erneut nach, wobei die
dortige flaue Binnenkonjunktur und die zunehmende Konkurrenz durch aufstrebende
chinesische Anbieter eine wichtige Rolle gespielt haben durften. Die Exporte in das
Vereinigte Konigreich sanken ebenfalls, wahrend sich die Ausfuhren in andere
geografisch ndher liegende Lander wie etwa die Schweiz und Polen deutlich besser
hielten. Die Exporte in Drittlander hielten preisbereinigt das Vorquartalsniveau. Nach
Warenklassen betraf die Exportschwache vor allem Vorleistungsguter, insbesondere
Pharmaprodukte. Aber auch die Ausfuhren von Konsumgutern sanken merklich. Nur
bei der Ausfuhr von Kapitalgltern gab es einen kraftigen Anstieg. Die
Dienstleistungsexporte des Euroraums blieben gemal Zahlungsbilanzangaben bis
August verhalten. Die Wareneinfuhren aus Drittlandern nahmen im dritten Quartal
preisbereinigt erneut zu, wenn auch nur wenig. Die Importe von Investitionsgutern
stiegen, wahrend die Importe von Vorleistungs- und Verbrauchsgutern sanken.

12 OhneIrland. Der statistische Ausweis der Investitionen insgesamt, insbesondere jedoch derer in geistiges
Eigentum, wird dort seit mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen multinationaler Unternehmen
beeinflusst. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).
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Im Verarbeitenden Gewerbe setzte sich die Erholung im dritten Vierteljahr nicht fort.
Die Investitionsguterproduktion stagnierte nahezu, wozu die rucklaufige
Kraftfahrzeugproduktion beitrug. Zudem sank die Erzeugung von Vorleistungen.
Hingegen legte die Herstellung von Konsumgutern etwas zu. Insgesamt stagnierte die
Industrieproduktion. Die industrielle Kapazitatsauslastung stieg leicht, blieb aber unter
ihrem langfristigen Durchschnitt. Das Auslaufen zollbedingter Vorzieheffekte sowie
eine insgesamt schwache Auslandsnachfrage belasteten die Industrie. Der Bestand an
Exportauftragen verringerte sich laut Umfragen der Europdischen Kommission im
dritten Vierteljahr merklich. Zudem verschlechterte sich die Wettbewerbsfahigkeit. Der
Preisdruck auf der Erzeugerstufe nahm dank niedrigerer Energiepreise ab. Die
Erzeugerpreise sanken im Vorjahresvergleich leicht, die Importpreise sogar merklich.

Sektorale Konjunkturindikatoren fiir den Euroraum Schaubild 1.7
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Die Aktivitat der Dienstleister verstarkte sich. Insbesondere in der Informations- und
Kommunikationsbranche durfte die Geschaftstatigkeit aufgrund des anhaltenden
Digitalisierungstrends spurbar zugelegt haben. Zudem stieg sie im Bereich Verkehr
und Lagerei sowie im Grundsticks- und Wohnungswesen. Lediglich im Gastgewerbe
sank die Geschaftstatigkeit wohl etwas. Laut Umfragen der Europaischen Kommission
belastete ein Mangel an Arbeitskraften weiterhin die Dienstleistungsbranche. Darlber
hinaus klagten die Unternehmen zuletzt wieder vermehrt Gber eine unzureichende
Nachfrage, gleichwohl immer noch weniger haufig als im langfristigen Mittel.
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In den meisten Mitgliedslandern stieg die gesamtwirtschaftliche Erzeugung. Zwar
dampften in mehreren Landern schwache Exporte in Drittlander die Aktivitaten,
insbesondere im Verarbeitenden Gewerbe. Gleichzeitig nahmen die Investitionen
insbesondere in Maschinen und Ausristungen und die Exporte innerhalb der EU wohl
in mehreren Landern Fahrt auf. Schwungvoll blieb die Konjunktur zudem in den
sudlichen Mitgliedstaaten, getragen von einem lebhaften Tourismusgeschaft und
einem dynamischen privaten Konsum.

Das Wachstum der franzosischen Wirtschaft verstarkte sich im dritten Quartal. Das
reale BIP legte laut erster Schatzung um 0,5 % zu, nach 0,3 % im Vorquartal. Die
Ausfuhren stiegen kraftig, wesentlich getrieben von der Luftfahrtindustrie und der
Pharmabranche. Aber auch die Investitionen wurden trotz der innenpolitischen
Unsicherheit deutlich ausgeweitet, vor allem in den Bereichen Ausristungen und
geistiges Eigentum. Der private Verbrauch blieb dagegen weiterhin verhalten. Die
Importe gingen etwas zurtick. Entstehungsseitig zeigte sich die Geschaftstatigkeit der
Dienstleister und im Verarbeitenden Gewerbe schwungvoll. Im Baugewerbe gab es
dagegen erneut ein leichtes Minus.

Reales BIP im Euroraum und in ausgewahlten Mitgliedslandern Schaubild 1.8
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank
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In Italien stagnierte die Wirtschaftsleistung. Das reale BIP blieb im dritten Vierteljahr
vorlaufigen Angaben zufolge gegentber dem Vorquartal unverandert. Positive Impulse
kamen wohl lediglich von den Warenexporten, die sich nach einem deutlichen
Ruckgang im zweiten Vierteljahr wieder erholten. Die Binnennachfrage war hingegen
schwach. Der private Verbrauch durfte trotz héherer real verfugbarer Einkommen
bestenfalls stagniert haben. Zudem sanken wohl die Investitionen, auch da steuerliche
Anreize ausliefen und die 6ffentliche Investitionstatigkeit nachliel3. Entstehungsseitig
sank die Aktivitat im Verarbeitenden Gewerbe. Die Aktivitat der Dienstleister stagnierte.

Das kraftige Wachstum der spanischen Wirtschaft schwachte sich etwas ab. Das
reale BIP stieg laut erster Schatzung im dritten Quartal um 0,6 %, nach 0,8 % im zweiten
Vierteljahr. Der Auftrieb der Binnennachfrage verstarkte sich dabei. Die
Investitionstatigkeit legte sehr deutlich zu, insbesondere in Maschinen und
Ausrustungen. Hier Ubertrafen die Aufwendungen den Vorjahresstand preisbereinigt
um mehr als 10 %. Auch der private Verbrauch stieg merklich. Hingegen sanken die
Ausfuhren spurbar, vor allem in Lander aul3erhalb des Euroraums. Die Einfuhren
stiegen angesichts der dynamischen Binnennachfrage gleichzeitig deutlich an.
Entstehungsseitig war das Wachstum breit angelegt. Am starksten expandierten der IKT
-Bereich und die unternehmensnahen Dienstleistungen.

In den ubrigen Mitgliedslandern ergab sich ein gemischtes Bild. In den
Niederlanden, in Belgien und in der Slowakei nahm die Wirtschaftsleistung nach ersten
Schatzungen moderat zu. In Portugal, Slowenien und auf Zypern blieb die Konjunktur
sehr lebhaft. In Osterreich und Estland stieg das reale BIP leicht an, wahrend es in
Litauen und in Finnland geringfugig sank. In Irland gab die gesamtwirtschaftliche
Aktivitat nur wenig nach; der erwartete Ruckprall nach dem starken Anstieg zum
Jahresbeginn blieb somit bislang aus.

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb stabil. Die Zahl der Beschaftigten stieg im Sommer
erneut etwas an, und die Arbeitslosenquote hielt sich auf dem niedrigen Stand von

6,3 %, nahezu unverandert seit Mitte des letzten Jahres. Allerdings unterschied sich die
Arbeitsmarktentwicklung unter den Mitgliedslandern deutlich. In mehreren stdlichen
Mitgliedslandern sank die Arbeitslosenquote weiter spurbar, wahrend sie in Landern
mit schwacher Konjunktur teils sichtbar stieg. Die Arbeitskrafteknappheit lief3 im
Euroraum zuletzt etwas weiter nach, lag aber weiterhin tber dem langfristigen Mittel.
Die Quote der offenen Stellen sank erneut. Das Lohnwachstum je Beschaftigten durfte
sich im dritten Quartal 2025 weiter abgeschwacht haben.
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Stimmungsindikatoren fiir den Euroraum
Abweichungen vom langfristigen Mittelwert, monatlich, saisonbereinigt
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Die Verbraucherpreise im Euroraum stiegen im dritten Vierteljahr 2025 wieder
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starker an. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) erhdhte sich gegenuber

dem Vorquartal saisonbereinigt um 0,6 %, verglichen mit 0,2 % im zweiten Quartal.

Ausschlaggebend hierfur waren insbesondere die Preise fur Nahrungsmittel, die zum

zweiten Mal in Folge starker stiegen als im Vorquartal. Aber auch die Dienstleistungen

verteuerten sich weiterhin kraftig. Zudem stiegen die Energiepreise im dritten Quartal

wieder leicht an, nachdem sie seit 2023 - begleitet von zum Teil merklichen

Schwankungen -im Trend gesunken waren. Im Gegensatz dazu blieben die Preise von

Industrieerzeugnissen ohne Energie weiterhin nahezu unverandert. Insbesondere in
dieser Komponente schlagt sich die tendenziell preisdampfende Wirkung der

Aufwertung des Euro nieder.
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Beitrage zur Teuerung (HVPI) im Euroraum Schaubild 1.10
Veranderung gegentber Vorjahr, vierteljahrlich
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Quellen: Eurostat, EZB und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Im Vorjahresvergleich stieg die Inflationsrate auf 2,1 %. Das lag vor allem an
Nahrungsmitteln und an dem nicht mehr ganz so stark dampfenden negativen Beitrag
der Energie. Bei IndustriegUtern ohne Energie stieg die Teuerungsrate vor allem wegen
eines Basiseffekts. Die Dienstleistungsinflation schwachte sich dagegen deutlich auf
3,2% ab. Infolgedessen sank die Kerninflationsrate ohne Energie und Nahrungsmittel
leicht. Mit 2,3 % lag sie aber weiterhin deutlich Gber dem langerfristigen Durchschnitt.
Dies war allein den Dienstleistungen zuzuschreiben. Bei den IndustrieglUtern war die
Inflationsrate weiterhin unterdurchschnittlich.
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Im Oktober 2025 verharrte die Inflationsrate gemaf Eurostat-Schatzung leicht
oberhalb von 2 %. Sie lag bei 2,1 %, nachdem sie im September vorubergehend auf
2,2 % gestiegen war. Die Teuerungsraten bei Energie, Nahrungsmitteln und
Industriegltern ohne Energie schwachten sich im Oktober ab. Im Gegensatz dazu
pausierte der Disinflationsprozess bei den Dienstleistungen, was auch am merklichen
Anstieg der volatilen Reisepreise lag. Infolge der gegenlaufigen Entwicklungen bei
Industriegltern ohne Energie und Dienstleistungen belief sich die Kerninflationsrate
(ohne Energie und Nahrungsmittel) im Oktober unverandert auf 2,4 %. In den
kommenden Monaten durfte die Gesamtrate weiter leicht sinken. Der
Disinflationsprozess bei den Diensten sollte sich wieder fortsetzen und der Beitrag der
Energie vorubergehend starker negativ werden, auch bedingt durch einen Basiseffekt
aufgrund des vorubergehenden Anstiegs der Energiepreise zum Jahreswechsel 2024
/25.

Fir das laufende Quartal deuten die Indikatoren derzeit auf eine leichte
Wachstumsverstarkung im Euroraum hin. Bis Oktober reichende
Stimmungsindikatoren zeigen eine Verbesserung der Produktionserwartungen fir die
kommenden Monate an. Am deutlichsten stiegen die Erwartungen im Verarbeitenden
Gewerbe, wo sich nach langerer Zeit auch die Einschatzung der Auftragslage und des
Neugeschafts aufhellte. In der Bauwirtschaft und bei den Dienstleistern verbesserten
sich die Aussichten verhaltener. Die Stimmung der Verbraucher blieb zudem
zuruckhaltend. Zwar hellten sich die Erwartungen bezuglich der zukunftigen
wirtschaftlichen Situation und der eigenen finanziellen Lage auf, gleichzeitig strebten
die privaten Haushalte aber eine verstarkte Ersparnisbildung an. Die
Verbrauchskonjunktur darfte daher gedampft bleiben. Die Exporte werden
perspektivisch vermutlich von den gestiegenen Zoéllen im Handel mit den USA
gebremst. Die gesamtwirtschaftliche Dynamik durfte somit mal3geblich von den
privaten und 6ffentlichen Investitionen abhangen. Die gesunkenen Energiepreise, die
gunstigeren Finanzierungsbedingungen und die angekundigten fiskalischen
Ausgabenprogramme sollten hier stutzend wirken. Gleichwohl werden sich die
Investitionen angesichts der vielfaltigen Herausforderungen und Unsicherheiten wohl
nur allmahlich verstarken. Die gesamtwirtschaftliche Aktivitat im Euroraum durfte
daher auch in den kommenden Monaten nur maRig expandieren.

In diesem Beitrag wurden Daten bis zum 18. November 2025, 11:00 Uhr berticksichtigt.
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1 Geldpolitik und Geldmarktentwicklung

Auf seiner geldpolitischen Sitzung im September 2025 liel3 der EZB-Rat die
Leitzinssatze unverandert. Die Beurteilung der Inflationsaussichten blieb weitgehend
unverandert, und die neuen EZB-Projektionen unterscheiden sich nur geringfugig von
den Juni-Projektionen: Es wird fir 2025 eine durchschnittliche Gesamtinflation von

2,1 %, fir 2026 von 1,7 % und fur 2027 von 1,9 % erwartet.

Auch im Oktober liel3 der EZB-Rat die Leitzinsen unverandert. Die Beurteilung der
Inflationsaussichten durch den EZB-Rat ist erneut weitgehend unverandert. Die
Wirtschaft ist trotz des schwierigen weltweiten Umfelds weiter gewachsen. Der Ausblick
ist jedoch weiterhin von Unsicherheit gepragt, was insbesondere auf die anhaltenden
globalen Handelskonflikte und geopolitischen Spannungen zuruckzufihren ist.

Leitzinssatze und Geldmarktzinsen im Euroraum Schaubild 2.1
% p.a.
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Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. ® = Durchschnitt 1. bis 10. November 2025.
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Der EZB-Rat betont, dass sein geldpolitischer Kurs klar auf Preisstabilitat
ausgerichtet bleibt. Die Festlegung des angemessenen geldpolitischen Kurses wird
weiterhin von der Datenlage abhangen und von Sitzung zu Sitzung erfolgen. So werden
die Zinsbeschlisse des EZB-Rats auf seiner Beurteilung der Inflationsaussichten und
der damit verbundenen Risiken, vor dem Hintergrund aktueller Wirtschafts- und
Finanzdaten sowie der Dynamik der zugrunde liegenden Inflation und der Starke der
geldpolitischen Transmission basieren. Der EZB-Rat legt sich nicht im Voraus auf einen
bestimmten Zinspfad fest.

Die kurzfristigen Geldmarktsatze blieben seit der letzten Senkung im Juni
weitgehend unverandert. Die Euro-Short Term Rate(€STR) notierte zuletzt bei 1,93 %
und damit rund 7 Basispunkte unterhalb des Niveaus des Einlagesatzes.

Laut Umfragen kurz vor der Oktober-Sitzung erwarten Marktteilnehmer bis

Ende 2025 keine weitere Zinssenkung. Die Teilnehmer an der vor der Sitzung im
Oktober durchgeflhrten Eurosystem-Umfrage unter Geldmarktexperten (Survey of
Monetary Analysts) erwarteten im Median keine weitere Leitzinssenkung im laufenden
Jahr. In Geldmarktterminsatzen ist aktuell ebenfalls keine weitere Zinsanpassung im
laufenden Jahr eingepreist.

Die geldpolitischen Wertpapierbestande sind weiter rucklaufig. Die
Ruckzahlungsbetrage und Zinsertrage der Wertpapierbestande im Rahmen des
Programms zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase Programme, APP) und
des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency Purchase Programme,
PEPP) werden weiterhin nicht wiederangelegt. Insgesamt hielt das Eurosystem am

7. November dem APP zugehdrige Aktiva in Hohe von 2.359,8 Mrd €. Die im Rahmen
des PEPP ausgewiesenen Wertpapierbestande lagen am selben Tag bei 1 441,8 Mrd €.

Die Uberschussliquiditit nahm weiterhin ab. Ihr Volumen lag zuletzt bei
2513,8 Mrd €. Fur den Ruckgang waren die auslaufenden Wertpapiere im APP und PEPP
hauptverantwortlich.
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2 Monetare Entwicklung im Euro-Wahrungsgebiet

Im dritten Quartal 2025 verlor die monetdre Dynamik im Euroraum weiter an
Schwung. Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3 stieg in geringerem Umfang an
als im Vorquartal; seine Jahreswachstumsrate sank bis Ende September auf 2,8 % (siehe
Schaubild 2.2). Vor allem bei den taglich falligen Einlagen fielen die Zuflisse geringer
aus. Dies lag insbesondere daran, dass die Unsicherheit an den Finanzmarkten nach
der Einigung im Handelskonflikt zwischen der Europaischen Union und den Vereinigten
Staaten abflaute. Vor diesem Hintergrund reduzierten vor allem institutionelle Anleger
ihre zuvor aufgebauten Liquiditatspuffer. Auf der Entstehungsseite leistete die Vergabe
von Buch- und Wertpapierkrediten an inlandische Nichtbanken den gréf3ten Beitrag
zum Geldmengenwachstum. Allerdings blieb die Buchkreditvergabe an nichtfinanzielle
Unternehmen trotz weiter gesunkener Kreditzinsen und allmahlicher Belebung der
Investitionsdynamik auch im dritten Quartal verhalten. Dies betraf insbesondere auch
die Kreditnachfrage der Industrie im Euroraum, fur die das globale Umfeld trotz der
Einigung im Handelskonflikt mit den USA schwierig blieb. Die im Rahmen der Umfrage
zum Kreditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS)befragten Banken strafften aufgrund
des ihrer Einschatzung nach gestiegenen Kreditrisikos die Richtlinien im
Unternehmenskreditgeschaft im dritten Quartal leicht; fir das vierte Quartal
beabsichtigen sie aber keine Anderung der Richtlinien.
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Komponenten und Gegenposten der Geldmenge im Euroraum Schaubild 2.2

Veranderung gegentber Vorjahr, Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten M3 und Gegenposten darunter:

Beitrag der Komponenten Beitrag der Gegenposten in %-Punkten Buchkredite an ausgewahlte

in %-Punkten Forderungen an den privaten Sektor Sektoren

B v3-m2 Forderungen an 6ffentl. Haushalte Beitrag der Sektoren
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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 Effekte aus Ubertragungen aus beziehungsweise in MFI-Bilanzen sowie um durch MFIs erbrachte fiktive Cash-Pooling-Dienst-
leistungen.

Deutsche Bundesbank

Private Nichtbanken bauten weiter Einlagen auf, jedoch in geringerem Umfang als
im Vorquartal. Verantwortlich dafur war der Einlagenabfluss aufseiten der finanziellen
Unternehmen, nach deutlichen Zuflissen in den beiden Vorquartalen. Das Abflauen der
Unsicherheit an den Finanzmarkten nach der Einigung im Handelskonflikt zwischen der
Europdischen Union und den Vereinigten Staaten veranlasste diese renditebewussten
Anleger dazu, ihre Liquiditatspuffer zumindest teilweise in rentablere Anlageformen
umzuschichten. Nichtfinanzielle Unternehmen hingegen verstarkten ihren
Einlagenaufbau etwas, Uberwiegend in Form von taglich falligen Einlagen. Auch private
Haushalte stockten ihre Einlagen weiter auf; sie setzten dabei auch die Umschichtung
von kurzfristigen Termineinlagen in taglich fallige Einlagen sowie kurzfristige
Spareinlagen fort. Dies spiegelt die anhaltend hohe Praferenz dieser beiden eher
risikoscheuen Sektoren fur hoch liquide Mittel wider.
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Tabelle 2.1: Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2025 2. Vj. 2025 3. Vj. Passiva 2025 2. Vj. 2025 3. Vj.
Kredite an private
Von Z I
Nicht-MFIs im 97,2 2 Yo Zentrastaaten 44,2 20,2
Euroraum gehaltene Bestande
davon:
Buchkredite 92,4 50,6 Geldmenge M3 104,4 69,7
Buchkredite,
uenxr 2|) 107,8 31,6 davon Komponenten:
bereinigt
. Bargeld und
Wertpapierkre- 4,38 245 taglich fallige 147,6 77,5
dite ;
Einlagen (M1)
Ubrige kurzfristige ~
Einlagen (M2-M1) >8,9 3.2
Kredite an 6ffentli- Marktfahige Finan-
che Haushalte im -27,7 26,7 zinstrumente (M3- 15,7 -11,1
Euroraum M2)
davon:
Buchkredite 11,7 7,6 Geldkapital 26,9 37,4
Wertpaplerkre- -394 19,0 davon:
dite
Kapital und Ruackla- - 267 ~102
gen
Nettoforderungen S ige 13
egenlber Ansassi- onstige langer-
9 129,6 62,0 fristige Verbind- 53,6 47,6
gen aul3erhalb des ; )
lichkeiten
Euroraums
Andere Gegenpos- ~236 ~366

ten von M3

1 Statistisch bedingte Veranderungen (zum Beispiel statistische Briiche) und Umbewertungen ausge-
schaltet. 2 Bereinigt um Effekte aus Ubertragungen aus beziehungsweise in MFI-Bilanzen sowie um
durch MFIs erbrachte fiktive Cash-Pooling-Dienstleistungen. 3 Einschlie3lich Einlagen der Zentralstaa-
ten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI- Sektor

begeben wurden.
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Auf der Entstehungsseite stiitzte vor allem die Vergabe von Buch- und
Wertpapierkrediten an inlandische Nichtbanken das Geldmengenwachstum. Die
hdchsten Beitrage kamen von den Buchkrediten an private Haushalte und
nichtfinanzielle Unternehmen, wahrend die volatiler verlaufende Buchkreditvergabe an
finanzielle Unternehmen im Berichtsquartal kraftig zuruckging. Daruber hinaus stockte
der MFI-Sektor seine Bestande an Wertpapieren aus dem Euroraum auf, vor allem
durch Kaufe von Aktien und Staatsanleihen (siehe Tabelle 2.1). So erwarben die Banken
im dritten Quartal per saldo erkennbar mehr staatliche Anleihen als das Eurosystem im
Zuge des Auslaufens der geldpolitischen Ankaufprogramme abbaute. Die erneut leicht
gestiegenen Renditen starkten das Interesse der Banken, aber auch gebietsfremder
Investoren, am Kauf dieser Wertpapiere.

Buchkredite des MFI-Sektors an den nichtfinanziellen Privatsektor im Euroraum” Schaubild 2.3

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen, saisonbereinigt
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* Bereinigt um Effekte aus Ubertragungen aus beziehungsweise in MFI-Bilanzen sowie um durch MFls erbrachte fiktive Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Eine weitere Belebung der Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen blieb auch
im dritten Quartal aus. Trotz des fortgesetzten Ruckgangs der Kreditzinsen und der
allmahlichen Belebung der Investitionsdynamik haben die Ublicherweise fur
Investitionen verwendeten mittel- und langfristigen Kredite im Jahresverlauf nicht
weiter an Schwung gewonnen (siehe Schaubild 2.3). Dies durfte auch damit
zusammenhangen, dass viele Unternehmen weiterhin Uber ausreichende interne Mittel
zur Finanzierung von Investitionen verfigen. So gab ein Grol3teil der in der
Unternehmensumfrage SAFE (Umfrage Uber den Zugang von Unternehmen im
Euroraum zu Finanzmitteln) befragten Firmen im dritten Quartal an, aufgrund
vorhandener Innenfinanzierungsmittel auf Kreditantrage verzichtet zu haben. Die bis
August verfugbaren Einzeldaten der Kreditdatenstatistik AnaCredit deuten darauf hin,
dass der Grol3teil der Buchkredite mit einer Laufzeit von tber einem Jahr seit
Jahresbeginn von Unternehmen des Dienstleistungsgewerbes und des Bau- und
Immobiliengewerbes aufgenommen wurde. Im Gegensatz dazu nahmen die Kredite an
Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes per saldo nur in geringem Umfang zu. Die
Kreditvergabe an diesen Sektor wurde zuletzt durch die negativen Auswirkungen der US
-Handelspolitik sowie Einbul3en in der Wettbewerbsfahigkeit gedampft.

Passend zu der Entwicklung im Aggregat berichteten die im BLS befragten Banken
von einer weitgehend unveranderten Kreditnachfrage der Unternehmen. Mehrere
BLS-Banken gaben an, dass die globale Unsicherheit und die damit verbundenen
Handelskonflikte die Investitionsentscheidungen der Unternehmen und damit ihre
Kreditnachfrage im dritten Quartal negativ beeinflusst hatten.m Auch fur das
Schlussquartal 2025 erwarten die im BLS befragten Banken eine unveranderte
Nachfrage nach Unternehmenskrediten.

Die Richtlinien fur Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen strafften die BLS-
Banken per saldo leicht. Die befragten Banken fuhrten dies im dritten Quartal vor
allem auf ein gestiegenes Kreditrisiko zurtck. Relevant waren hierbei neben der
allgemeinen Wirtschaftslage auch branchen- und firmenspezifische Faktoren. Hierin
spiegelt sich auch wider, dass die Unternehmen unterschiedlich von der weiterhin
erhdhten geopolitischen Unsicherheit und den Risiken im Zusammenhang mit dem
Handel betroffen sind. Fur das vierte Quartal planen die BLS-Banken keine
nennenswerte Anderung der Kreditrichtlinien im Firmenkundengeschift.

1 Siehe: Europaische Zentralbank (2025).

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 53



Das Buchkreditgeschéft der Banken mit privaten Haushalten erholte sich im dritten
Quartal abermals leicht. Wohnungsbaukredite als volumenmaRig gréf3te Komponente
nahmen per saldo starker zu als im Vorquartal; gegenuiber der kraftigen Ausweitung
zum Jahresbeginn beschleunigte sich ihr Wachstumstempo aber nicht weiter. Die im
BLS befragten Banken beobachteten im dritten Quartal einen weiteren Anstieg der
Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten. Als Grunde dafur nannten sie die verbesserte
Beurteilung der Aussichten am Wohnimmobilienmarkt durch die privaten Haushalte
sowie das allgemeine Zinsniveau. Zwar lief der Riickgang der Zinssatze fur
Wohnungsbaukredite Anfang des Jahres aus; dennoch ist das Zinsniveau
vergleichsweise niedrig. Dartber hinaus durften auch die seit dem Ende der
Zinserhéhungsphase gestiegenen Realeinkommen zu einer erhéhten Nachfrage der
privaten Haushalte nach Wohnraum beigetragen haben. Die BLS-Banken lieBen die
Vergaberichtlinien fur Wohnungsbaukredite nach der Lockerung im Vorquartal
unverandert. Fur das Schlussquartal planen sie eine geringfugige Straffung der
Richtlinien.

Bei den Konsumentenkrediten setzte sich die im Vergleich zu den ubrigen
Kreditsegmenten kraftigere Wachstumsdynamik der Vorquartale fort. Die sonstigen
Kredite, zu denen auch Kredite an Einzelunternehmen zahlen, wurden dagegen per
saldo abgebaut. Die im BLS befragten Banken sahen Uber beide Geschaftsfelder eine
nahezu unveranderte Kreditnachfrage der privaten Haushalte: Ihrer Ansicht nach
stutzte der Ruickgang der Zinssatze weiter die Nachfrage, wahrend das verschlechterte
Verbrauchervertrauen dampfend wirkte. Die BLS-Banken setzten die Straffung der
Richtlinien fur Konsumenten- und sonstige Kredite wie geplant fort. Als Hauptgrund
gaben sie eine gesunkene Kreditwurdigkeit der privaten Haushalte an.
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3 Einlagen- und Kreditgeschaft deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Inlandische Nichtbanken stockten ihre Einlagenbestande bei deutschen Banken im
dritten Quartal 2025 erneut auf, jedoch in geringerem Umfang als im Vorquartal. Sie
legten die Mittel dabei hauptsachlich in taglich fallige Einlagen an. Gleichzeitig bauten
sie kurzfristige Termin- und Sparguthaben in ahnlicher GréRBenordnung wie in den
Vorquartalen ab. Die Anleger gaben damit hoch liquiden Mitteln weiter den Vorzug
gegenuber hoher verzinsten aber weniger flexiblen Einlageformen, auch wenn die
Zinsdifferenzen zuletzt kaum weiter sanken (siehe Schaubild 2.4).

Zinssatze fiir Bankeinlagen in Deutschland” Schaubild 2.4
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unternehmen gemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewichtete Zinssatze). Bestands-
zinsen fur Sicht- und Spareinlagen kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als Neugeschafte interpretiert werden.

Deutsche Bundesbank

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 55



Wie im Euroraum insgesamt bauten auch in Deutschland die institutionellen
Anleger Liquiditatspuffer ab. Zum Aufbau der taglich falligen Einlagen trugen per
saldo nur private Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen bei. Wahrend die
privaten Haushalte damit ihr Anlageverhalten der letzten rund zwolf Monate
fortsetzten, intensivierten die nichtfinanziellen Unternehmen ihren Mittelaufbau
gegenuber den beiden schwachen Vorquartalen wieder etwas. Im Gegensatz dazu
bauten die finanziellen Unternehmen vor allem taglich fallige Einlagen ab, und zwar
ungefahr in der GroRenordnung des kraftigen Aufbaus im Vorquartal. Dieser Abbau
der Liquiditatspuffer durfte - wie im Euroraum - mit dem Abflauen der Unsicherheit an
den Finanzmarkten zusammenhangen.

Das Kreditgeschaft deutscher Banken mit inlandischen Kunden nahm im dritten
Quartal 2025 spurbar zu. Das lag zum einen daran, dass die Kredite an den
offentlichen Sektor starkere ZuflUsse als im Vorquartal verzeichneten. Zum anderen
bauten die Banken aber auch ihre Kreditvergabe an den inlandischen Privatsektor
erneut merklich aus. Angesichts der verschlechterten welt- und handelspolitischen
Rahmenbedingungen lasst sich im Firmenkundengeschaft trotz des Nettozuwachses im
Berichtsquartal aber noch keine nachhaltige Trendwende feststellen (siehe Tabelle 2.2).
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Tabelle 2.2: Banken in Deutschland: Kredit- und Einlagenentwicklung?
Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

2025
Position
2. Vj. 3.Vj.
Einlagen von inldndischen Nicht-MFIs?
taglich fallig 48,7 34,7
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren -17,3 -20,4
Uber 2 Jahre 2,5 2,9
mit vereinbarter Kindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -4,0 -4,0
Uber 3 Monate 2,8 0,1
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche Haushalte
Buchkredite 31 7,2
Wertpapierkredite 57 6,5
Kredite an inldndische Unternehmen und Privatpersonen
Buchkredite3 9,2 11,4
darunter:
an private Haushalte® 9,2 10,4
an nichtfinanzielle Unternehmen® -3,6 4,2
Wertpapierkredite 1.1 2,9

1 Banken einschlieBlich Geldmarktfonds. Quartalsendstande, statistisch bedingte Veranderungen

(zum Beispiel statistische Bruche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 2 Unternehmen, private
Haushalte (sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck) und offentliche Haushalte (ohne
Bund). 3 Bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen. 4 Und private Organisationen ohne
Erwerbszweck. 5 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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Den groRRten Beitrag zum Buchkreditgeschaft der Banken in Deutschland leisteten
die Ausleihungen an private Haushalte. Ausschlaggebend hierfir waren erneut die
Wohnungsbaukredite, die ihre Erholung im dritten Quartal 2025 fortsetzten. Neben
dem weiterhin bestehenden hohen Bedarf an Wohnraum durfte diese Erholung vor
allem damit zusammenhangen, dass die Preise fur bestehende Wohnimmobilien
derzeit noch erkennbar niedriger sind als am Ende der Niedrigzinsphase.? Die
Angaben der im BLS befragten Banken untermauern diese Einschatzung. Demnach
erhdhte sich die Nachfrage privater Haushalte nach Wohnungsbaukrediten, weil diese
unter anderem die Aussichten am Wohnimmobilienmarkt - einschlielich der
voraussichtlichen Entwicklung der Preise fur Wohneigentum und der erwarteten
Renditen - positiver einschatzten. Zudem hatten sich die privaten Haushalte nach
Ansicht der befragten Bankmanager an das aktuelle Niveau der Kreditzinsen - trotz
zuletzt leichter Erhéhung - gewdhnt. So lag der Zinssatz fur die volumenmaRig
bedeutenden Wohnungsbaukredite mit anfanglicher Zinsbindung von Gber zehn
Jahren mit 33 % Ende September in etwa wieder auf dem gleichen Niveau wie

Mitte 2024 (siehe Schaubild 2.5). FUr das vierte Quartal 2025 rechnen die BLS-Banken
mit einem weiteren Anstieg der Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten.

Bankkonditionen in Deutschland fiir Buchkredite an private Haushalte” Schaubild 2.5
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* 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 4. Vierteljahr 2025.
Deutsche Bundesbank

2 Siehe hierzu den Exkurs ,Der aktuelle Anstieg der Wohnungsbaukredite dient vor allem Kaufen von
Bestandsimmobilien” in: Deutsche Bundesbank (2025a).
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Gleichzeitig strafften die im BLS befragten Banken ihre Richtlinien und Bedingungen
fur Wohnungsbaukredite. Die aktuelle Straffung fiel jedoch weniger stark aus als im
Vorquartal. Die Banken begrindeten die restriktive Gestaltung ihrer Angebotspolitik im
Wesentlichen damit, dass das Kreditrisiko im Geschaft mit privaten Haushalten
gestiegen sei. Relevant waren dabei aus Sicht der Banken sowohl die allgemeine
Wirtschaftslage und die Konjunkturaussichten als auch die gesunkene Kreditwurdigkeit
der privaten Haushalte.

Die Vergabe von Konsumenten- und sonstigen Krediten an private Haushalte blieb
im Aggregat ohne weiteren Impuls. Zwar senkten die BLS-Banken ihre Zinsen fur
Konsumenten- und sonstige Kredite leicht und verringerten ihre Margen fur
risikoreichere Kredite etwas. Gleichzeitig strafften sie aber die Kreditrichtlinien ftr
Konsumenten- und sonstige Kredite im dritten Quartal 2025. Neben dem gestiegenen
Kreditrisiko spielte hier auch die gesunkene Risikotoleranz der Banken eine Rolle.

Das Kreditgeschaft mit inlandischen nichtfinanziellen Unternehmen nahm im
dritten Quartal 2025 moderat zu. Im Gegensatz zum Euroraum, wo die Erholung des
Buchkreditgeschafts mit nichtfinanziellen Unternehmen bereits 2024 einsetzte, war im
Firmenkundengeschaft der Banken in Deutschland bisher keine Erholungstendenz
erkennbar. In den vorangegangenen drei Quartalen war die Kreditvergabe an
inlandische nichtfinanzielle Unternehmen per saldo sogar leicht negativ (siehe
Schaubild 2.6). Insofern bleibt abzuwarten, ob der im dritten Quartal verzeichnete
Nettozuwachs im Inlandsgeschaft mit nichtfinanziellen Unternehmen nachhaltig ist.
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Buchkredite? deutscher Banken an den inldndischen nichtfinanziellen Privatsektor

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen™ Private Haushalte?
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Schaubild 2.6
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* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 EinschlieBlich privater Organisatio-

nen ohne Erwerbszweck.
Deutsche Bundesbank

Der aktuelle Anstieg der Kredite an inlandische nichtfinanzielle Unternehmen

konzentrierte sich auf lange Laufzeiten. Kredite dieser Art werden von Unternehmen

Ublicherweise zur Finanzierung von Investitionsprojekten nachgefragt. Dazu passt, dass

die Ausrustungsinvestitionen im dritten Quartal wohl gestiegen sind (siehe dazu Kapitel
“Konjunktur in Deutschland”). Ein Grund dafur kénnte sein, dass die seit Juli 2025

geltenden Investitionsprogramme der Bundesregierung attraktive

Abschreibungsregeln fur zeitnah getatigte Unternehmensinvestitionen vorsehen. 3

Die BLS-Banken begriindeten die gestiegene Nachfrage im Firmenkundengeschaft

in erster Linie mit dem in den letzten Quartalen gesunkenen allgemeinen
Zinsniveau. Positive Impulse gingen nach Ansicht der BLS-Banken zudem vom

Finanzierungsbedarf fur Anlageinvestitionen, ebenso wie von Fusionen, Ubernahmen

und Umstrukturierungen sowie von gesunkenen Innenfinanzierungspielraumen der

Unternehmen aus. Fur das vierte Quartal 2025 gehen die BLS-Banken von einer weiter

zunehmenden Nachfrage in diesem Kreditsegment aus.

3 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2025).
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Zugleich haben die BLS-Banken ihre Kreditvergabepolitik gegenuber Firmenkunden
im dritten Quartal 2025 entgegen ihren Planungen aus dem Vorquartal erneut
gestrafft. Die aktuelle Straffung der Kreditrichtlinien fiel dabei starker aus als im
Vorquartal und ging vor allem auf strengere Richtlinien gegenuber grof3en
Unternehmen zurick. Auch die Kreditablehnungsquote stieg starker an als in den
beiden vorangegangenen Quartalen. Die befragten Bankmanager begrtindeten die
restriktivere Gestaltung ihrer Kreditvergabepolitik mit dem gestiegenen Kreditrisiko,
insbesondere aufgrund branchen- und firmenspezifischer Faktoren. Zu diesem Bild
passt, dass insbesondere die exportorientierte Industrie mit verschlechterten
Rahmenbedingungen konfrontiert ist.#) Ferner gaben die BLS-Banken an, dass die
Hohe der Quote notleidender Kredite und weiterer Indikatoren fur die Kreditqualitat
ebenfalls restriktiv auf die Richtlinien fur Unternehmenskredite gewirkt hatten. Fur das
vierte Quartal 2025 planen die BLS-Banken keine weitere Anpassung ihrer
Kreditrichtlinien.

Bankkonditionen in Deutschland fiir Buchkredite Schaubild 2.7
an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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1 Neugeschaft. Gemdafs harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 2 Gemafs Bank Lending Survey; 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
fur das 4. Vierteljahr 2025.
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4 Siehe: Deutsche Bundesbank (2025b).
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GemalR den Antworten auf die Zusatzfragen im BLSminderten die bereits
getroffenen und fiir die Zukunft erwarteten Leitzinsentscheidungen des EZB-Rats
die Ertragslage der Banken in den vergangenen sechs Monaten insgesamt.
Nachdem die mehrmaligen Zinssenkungen seit Juni 2024 zunachst positive Effekte auf
die Ertragslage der Banken gehabt hatten, beurteilten die Banken die Wirkung nun
zum zweiten Mal in Folge negativ. Fur das Winterhalbjahr 2025/26 rechnen die Banken
erneut mit einem negativen Einfluss der Leitzinsentscheidungen auf ihr Zinsergebnis
und auf ihre Ertragslage. Der Abbau der fur geldpolitische Zwecke gehaltenen
Wertpapierbestande des Eurosystems trug in den vergangenen sechs Monaten dazu
bei, dass die Banken in Deutschland ihre Bestande an Staatsanleihen des Euroraums
erhdhten. Einen nennenswerten Einfluss auf die Finanzierungsbedingungen, die
Ertragslage und die Eigenkapitalquote hatte der Portfolioabbau im Eurosystem nach
Ansicht der Banken aber nicht.

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 62



Literaturverzeichnis

Bundesministerium der Finanzen (2025), Monatsbericht, August 2025.

Deutsche Bundesbank (2025a), Geldpolitik und Bankgeschaft, Monatsbericht,
August 2025.

Deutsche Bundesbank (2025b), Was steckt hinter dem mehrjahrigen Ruckgang der
deutschen Exportmarktanteile?, Monatsbericht, Juli 2025.

Europaische Zentralbank (2025), The euro area bank lending survey - Third quarter of

2025.

Geldpolitik und Bankgeschaft
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025

63


https://www.bundesfinanzministerium.de/Monatsberichte/Ausgabe/2025/08/monatsbericht-08-2025.html
https://publikationen.bundesbank.de/content/962170
https://publikationen.bundesbank.de/content/960342
https://publikationen.bundesbank.de/content/960342
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/ecb.blssurvey2025q3~d3e99917cc.en.html#toc4
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/ecb.blssurvey2025q3~d3e99917cc.en.html#toc4

Finanzmarkte



1 Finanzmarktumfeld

1.1 Steigender Risikoappetit an den Finanzmarkten trotz immer wieder
aufflammender Unsicherheiten

An den globalen Finanzmarkten stieg der Risikoappetit trotz des zwischenzeitlich
wieder eskalierten Handelskonflikts weiter an. Zusammen mit gunstigen
makrodkonomischen Nachrichten fur den Euroraum, fallenden Kapitalmarktzinsen in
den USA und anhaltendem Optimismus Uber die wirtschaftlichen Potenziale ktinstlicher
Intelligenz stutzte dies die Aktienkurse. Sie erreichten Ende Oktober beziehungsweise
Anfang November beiderseits des Atlantiks jeweils neue Hochststande. Zwar gaben die
Kurse Anfang Oktober infolge der Verscharfung des Handelskonflikts zwischen den USA
und China vorubergehend deutlich nach, doch blieb die Marktstimmung insgesamt
widerstandsfahig. Am Markt fur europadische Unternehmensanleihen dampfte der
hohere Risikoappetit die Risikoaufschlage, die zuletzt Uber alle Bonitatsklassen hinweg
nahe ihren historischen Tiefstanden notierten. Die Renditeaufschlage franzosischer
Staatsanleihen weiteten sich hingegen angesichts der politischen Entwicklungen und
der fiskalischen Unsicherheiten in Frankreich leicht aus. Dadurch rentierten
franzdsische Staatsanleihen erstmals seit Einfuhrung des Euro zeitweise hoher als
italienische Staatsanleihen, deren Renditen etwas nachgaben.

1.2 Euro verliert gegenuber dem US-Dollar leicht an Wert trotz fallender
Zinsdifferenz zwischen den Wahrungsraumen

Die Renditen von US-Staatsanleihen gingen spurbar zuriick, wahrend die Renditen
von Bundesanleihen im Ergebnis leicht anstiegen; dennoch verlor der Euro
gegentber dem US-Dollar etwas an Wert. In den USA sanken die Renditen
zehnjahriger US-Treasuries spurbar. Belastend wirkte insbesondere die unerwartete
Schwache am US-Arbeitsmarkt, die malRgeblich dazu beitrug, dass sich das
Konjunkturbild dort eintribte. Zudem erwarteten die Marktteilnehmer seitens der
amerikanischen Notenbank weitere Zinssenkungen, womaglich schon auf der nachsten
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Sitzung des Federal Open Market Committee im Dezember dieses Jahres. Im Euroraum
stiegen hingegen die Staatsanleiherenditen leicht an. Ein Grund hierfur war, dass sich
die Konjunktur im Euroraum als widerstandsfahiger erwies als zunachst angenommen.
Die Marktteilnehmer erwarteten zuletzt mehrheitlich, dass der Zinssenkungszyklus des
Eurosystems abgeschlossen sei. Im Ergebnis engte sich die Zinsdifferenz zwischen den
Wahrungsraumen ein. Der Euro wertete dennoch per saldo gegentiber dem US-Dollar
leicht ab, welcher damit seine ausgepragte Schwachephase des ersten Halbjahres
beendete.
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2 Wechselkurse

Der Euro wertete seit Beginn des dritten Quartals 2025 gegentliber dem US-Dollar
leicht ab; der US-Dollar beendete damit seine ausgepragte Schwachephase des
ersten Halbjahres. Belastet wurde die Gemeinschaftswahrung gegenuber dem US-
Dollar zunachst von der Handelspolitik. So verlor sie Ende Juli im Zuge des
Handelsabkommens zwischen der EU und den USA spurbar an Wert. Das Abkommen
sieht einen Zollsatz von 15 % auf die meisten europaischen Importe in die USA vor,
wahrend es Abgaben auf US-Einfuhren in die EU tendenziell lockert. Einseitige
Erhéhungen von Einfuhrzdllen sollten der 6konomischen Theorie nach die Wahrung
des Landes starken, das die Z6lle erhebt. Denn wenn die USA durch die Zélle weniger
aus dem Euroraum importieren, werden sie weniger Euro nachfragen.

Wechselkurs des Euro Schaubild 3.1
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Berechnet gegentiber den Wahrungen von 18 Landern. Ein Anstieg der Werte entspricht einer Aufwer-
tung des Euro.

Deutsche Bundesbank

Finanzmarkte
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 67



Der geldpolitische Ausblick in den USA stiitzte den Euro nur vorubergehend. Hatte
sich der Arbeitsmarkt in den USA zuvor noch robust gezeigt, wurden im August und
September Uberraschend schwache Zahlen gemeldet, die den Euro spurbar aufwerten
lieBen. Dies hing auch mit veranderter Kommunikation der Fed zusammen, die die
Beschaftigung in den Blick nahm. So betonte Fed-Chef Powell im August in seiner
Ansprache im Zuge der Notenbank-Konferenz in Jackson Hole Abwartsrisiken beim
Arbeitsmarkt, die eine Lockerung der Geldpolitik rechtfertigen kénnten. Dies wurde als
Signal fur baldige Zinssenkungen in den USA interpretiert. Gleichzeitig gingen
Marktteilnehmer fur den Euroraum mehr und mehr von einem nahen Ende des
Zinssenkungszyklus aus. Diese Verschiebung des relativen geldpolitischen Ausblicks
stutzte den Euro bis in den September hinein. Erst als Erwartungen an zusatzliche
Zinsschritte in den USA einen Dampfer erhielten, notierte der Euro wieder schwacher.
Von der franzdsischen Regierungskrise ging nur zeitweilig Abwertungsdruck auf den
Euro aus. Am Ende des Betrachtungszeitraums stand die Gemeinschaftswahrung bei
1,16 US-$ und damit 1,1 % niedriger als noch zu Beginn des zweiten Quartals.

Gegenuiber dem Yen gewann der Euro spurbar an Wert und erreichte ein neues
Allzeithoch. Wahrend der Euro gegenuber dem Yen im August noch seitwarts
tendierte, als die Marktteilnehmer mit Leitzinssteigerungen der Bank of Japan
rechneten, wurde der Yen in der Folge von politischer Unsicherheit in Japan belastet. So
wertete der Yen ab, als der japanische Premierminister zurtcktrat und sich
abzeichnete, dass sich eine politische Stromung in der Regierung durchsetzen kénnte,
die auf hohere Staatsausgaben setzt und eine enge Zusammenarbeit mit der Bank of
Japan fordert. Marktteilnehmer interpretierten das als ein Zeichen daftir, dass die neue
Regierung, eine lockere Geldpolitik der Bank of Japan beflirwortet und dahingehend
Druck austuben kénnte. In der Folge bildeten Marktteilnehmer Erwartungen an eine
kurz bevorstehende Leitzinserh6hung wieder etwas zurtick. Im Zuge dieser
Entwicklung erreichte der Euro gegenuber dem Yen ein neues Allzeithoch von rund
180 Yen am Ende des Berichtszeitraums und notiert damit 6,1 % hoher als noch zu
Beginn des dritten Quartals.
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Gegenuber dem Pfund Sterling wertete der Euro seit Beginn des dritten Quartals
ebenfalls auf. Dabei wurde das Pfund im August zunachst noch von geldpolitischen
Impulsen der Bank of England gestutzt. Sie senkte zwar wie erwartet den Leitzins auf
4%, die Entscheidung fiel jedoch mit 5 zu 4 Stimmen im geldpolitischen Ausschuss
unerwartet knapp aus, und Governor Bailey betonte ein vorsichtiges und schrittweises
Vorgehen bei moglichen weiteren Zinsschritten. Erwartungen an weitere
Zinssenkungen erhielten aber im Oktober neue Nahrung und schwachten das Pfund,
als schwache Zahlen zum Arbeitsmarkt und Uberraschend niedrige Inflationszahlen
gemeldet wurden. Ein weiterer wesentlicher Belastungsfaktor fur das Pfund waren
Sorgen Uber die Staatsfinanzen im Vereinigten Kénigreich. Dies war insbesondere Ende
Oktober der Fall, als das Office for Budget Responsibility die langfristige
Produktivitatsprognose des Vereinigten Kénigreichs merklich nach unten korrigierte.
Die Prognose ist fur die britische Haushaltsplanung zentral, weil Produktivitat die
wichtigste Stutze des langfristigen Wirtschaftswachstums ist - und damit die zu
erwartenden Steuereinnahmen bestimmt. Mit der Korrektur der
Produktivitatsschatzung ergab sich deshalb eine Fiskallticke, die aufgrund regulatorisch
festgelegter Schulden- und Defizitziele geschlossen werden muss. In der Folge gab das
Pfund spurbar nach und sank auf den tiefsten Stand gegentber dem Euro seit

April 2023. Zum Abschluss dieses Berichts notierte der Euro bei 0,88 Pfund Sterling und
somit rund 2,8 % hoher als noch Ende Juni.

Im Ergebnis notierte der Euro im gewogenen Durchschnitt gegentiber den
Wahrungen 18 wichtiger Handelspartner fast unverandert. Belastet wurde er in
erster Linie durch die Kursverluste gegenuber dem US-Dollar und dem Renminbi,
wahrend Gewinne gegenuber Yen, Pfund und koreanischem Won den Euro stutzten. In
effektiver Rechnung stand er 0,2 % niedriger als zu Beginn des dritten Quartals.
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3 Wertpapiermarkte

3.1 Rentenmarkt

Die Renditen von US-Staatsanleihen gaben unter dem Eindruck nach unten
revidierter US-Konjunkturaussichten und fallender US-Leitzinserwartungen im
dritten Quartal 2025 merklich nach. Im August und September zeigten sich
unerwartete Schwachen am US-Arbeitsmarkt. Die Fed senkte Mitte September den
Leitzins und teilte mit, dass aus ihrer Sicht schnellere Zinssenkungen gerechtfertigt sein
kénnten. Auch weitere US-Konjunkturdaten deuteten auf ein sich Uberraschend
eintribendes Konjunkturbild hin. Die Marktteilnehmer revidierten deshalb den
erwarteten US-Leitzinspfad nach unten. Die geldpolitische Lockerung wog dabei starker
als der sehr expansiv ausgerichtete finanzpolitische Kurs der USA, der fur sich
genommen zu geringeren Knappheitspramien auf dem US-Treasury-Markt fuhrte.
Insgesamt Uberwogen die dampfenden Effekte, sodass die Rendite zehnjahriger US-
Staatsanleihen seit Ende Juni um 11 Basispunkte sank.

Risikoappetit im internationalen Vergleich” Schaubild 3.2
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Quelle: Bloomberg und eigene Schatzungen. * Ein positiver Wert gibt einen tGberdurchschnittlich hohen Risikoappetit wieder. Risikoappetit der An-
leger gemessen als gemeinsame Variation zahlreicher RisikomafSe aus unterschiedlichen Finanzmarktsegmenten im jeweiligen Wahrungsraum, die
mithilfe statistischer Verfahren extrahiert wird. Indikatoren sind normiert mit einem Mittelwert von null und einer Standardabweichung von eins,
vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a). 1 2. April: Anktindigung umfangreicher US-Zélle. 2 27. Juli: Anktindigung der Handelsvereinbarung zwischen
der EU und den USA.
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Die erratische und rechtlich innerhalb der USA angefochtene Handelspolitik trug
dazu bei, die Rentenmarkte zu verunsichern und verursachte zwischenzeitlich
abrupte Renditebewegungen. Besonders deutlich zeigte sich das Mitte Oktober, als
der Handelskonflikt zwischen den USA und China unvermittelt wieder aufflammte. In
Reaktion auf die seitens Chinas angekundigten Exportbeschrankungen fur Seltene
Erden drohte der US-Prasident, den US-Einfuhrzoll auf Waren aus China drastisch zu
erhéhen. Die Sorgen vor einer Eskalation zerstreuten sich aber wieder, als beide Lander
Anfang November den Handelskonflikt fir zumindest ein Jahr aussetzten. Zudem liel3
der Oberste Gerichtshof der USA anlasslich einer Anhérung im November Zweifel an
der Rechtmaligkeit der Einfuhrzdlle erkennen, die der US-Prasident Uber Notfallerlasse
erhoben hatte.

Die Renditen zehnjahriger Bundeswertpapiere stiegen mit besser als erwarteten
Konjunkturdaten im Ergebnis seit Ende Juni leicht an. Von der Geldpolitik im
Euroraum gingen in den letzten Monaten kaum Impulse fur den Anleihenmarkt aus.
Hierzu trug mal3geblich bei, dass der EZB-Rat wiederholt kommunizierte, dass die
Geldpolitik angemessen ausgerichtet sei und man sich “in einer guten Lage” befinde,
die weitere konjunkturelle Entwicklung vorerst abzuwarten. Im Berichtszeitraum zeigte
sich die Konjunktur im Euroraum etwas robuster als angenommen und
widerstandsfahiger gegentber Wachstumsrisiken. Die Marktteilnehmer mal3en
deshalb dem Szenario, dass der geldpolitische Zyklus mit dem aktuellen Leitzinsniveau
beendet ist, eine hohe Wahrscheinlichkeit bei. Die Bundesanleiherendite entkoppelte
sich dabei vom internationalen Zinsverbund mit US-Treasuries, die in der Regel
mal3geblich fur das Weltzinsniveau sind. Im Ergebnis stieg die zehnjahrige Rendite
deutscher Staatsanleihen um 10 Basispunkte an. Auch in realer Betrachtung, gemessen
an der Differenz zwischen der Rendite zehnjahriger Bundesanleihen und der
erwarteten laufzeitgleichen Inflation, blieb ein leichtes Plus. Der Markt fur
Bundesanleihen konnte sich aber nicht den geopolitischen Unsicherheiten entziehen.
Wahrend des eskalierenden Handelskonflikts zwischen den USA und China Mitte
Oktober waren die Renditen von Bundeswertpapieren starken Schwankungen
unterworfen. Bundesanleihen dienen in Zeiten hoher Unsicherheit als sicherer Hafen.
Sie werden bei zunehmender Unsicherheit von risikosensitiven Investoren gekauft und
bei abklingender Unsicherheit verkauft, was mit entsprechenden Renditebewegungen
einhergeht.
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Zinsdifferenz zwischen den USA und Deutschland Schaubild 3.3

Renditen zehnjahriger Staatsanleihen in % p.a.
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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Der BIP-gewichtete Renditeabstand zehnjahriger Staatsanleihen des Euroraums
gegenuber laufzeitgleichen Bundesanleihen engte sich trotz héherer franzésischer
Anleiherenditen weiter ein. Die BIP-gewichtete Rendite langfristiger Staatsanleihen im
Euroraum blieb insgesamt unverandert. Zwischen den einzelnen Jurisdiktionen kam es
aber zu unterschiedlichen Entwicklungen. Auffallig war, dass der Renditeaufschlag, den
Marktteilnehmer fur ein Engagement in franzésischen Staatsanleihen gegenuber
Bundesanleihen verlangen, im Berichtszeitraum spulrbar anstieg. Sie lagen zeitweise
auch erstmals Uber den Renditen laufzeitgleicher italienischer Anleihen. Ursachlich
hierfur waren die politischen Entwicklungen in Frankreich und die wachsende Sorge,
dass die fiskalischen Probleme des Landes zunehmen kénnten. Mehrere
Ratingagenturen stuften die Bonitat Frankreichs herunter oder senkten ihren Ausblick.
Die Ausweitung des Spreads blieb auf franzdsische Anleihen beschrankt. Die Spreads
von Staatsanleihen aus Landern im Euroraum mit dhnlicher Bonitat wie Frankreich
engten sich hingegen sogar ein. Dies deutet darauf hin, dass die Markte davon
ausgingen, die Risiken seien auf Frankreich beschrankt und kénnten dort adressiert
werden. Ausschlaggebend fir die eingeengten Spreads von Staatsanleihen in anderen
Landern des Euroraums war ein hoher Risikoappetit an den Finanzmarkten.
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Die langfristigen Renditen japanischer Anleihen setzten ihren Aufwartstrend fort;
die langfristigen Renditen von Anleihen des Vereinigten Kénigreichs verharrten auf
hohem Niveau. Die Renditen zehnjahriger japanischer Staatsanleihen erreichten im
Berichtszeitraum langjahrige Hochststande und lagen zuletzt bei 1,7 %.
Ausschlaggebend hierfur war die Erwartung, dass Japan unter der neuen japanischen
Premierministerin eine expansivere Fiskalpolitik betreiben kénnte, bei gleichzeitig
groBerem Druck auf die Bank of Japan, eine lockerere Geldpolitik zu betreiben (siehe
Abschnitt 2 “Wechselkurse”). Im Vereinigten Konigreich blieben die langfristigen
Renditen angesichts des unverandert negativen Fiskalausblicks auf hohem Niveau

(4,6 %) und stiegen zum Ende des Berichtszeitraums nochmals deutlich an, nachdem
die Regierung beschlossen hatte, im kommenden Haushalt auf
Einkommenssteuererh6hungen zu verzichten. Anleihen des Vereinigten Kénigreichs (
Gilts) verzeichnen damit unter den grof3en entwickelten Volkswirtschaften die héchsten
Renditen. Sie liegen deutlich Uber dem Niveau von US-Treasuries (siehe Abschnitt 2 “
Wechselkurse”).
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Die marktbasierten Inflationserwartungen bis in das Jahr 2027 fur den Euroraum,
die aus Inflationsswaps abgeleitet werden, dnderten sich im Berichtszeitraum kaum
und notierten zuletzt nahe der Projektion des Eurosystems. Zum Abschluss dieses
Berichts lagen die marktbasierten Inflationserwartungen fur das Jahr 2025 bei 2,1 %
und fur die Jahre 2026 und 2027 bei 1,7 % beziehungsweise 1,8 %. Damit signalisierten
die Markte fur das kommende Jahr ein vorubergehendes Unterschreiten der 2 %-
Marke. Der Anstieg der marktbasierten Inflationserwartungen zum Ende des
Projektionszeitraums 2027 fiel zuletzt weniger stark aus als zuvor. Das durfte vor allem
daran gelegen haben, dass CO,-Preise, die sich aus dem EU-Emissionshandelssystem

ETS (EU-ETS2) ergeben, nun erst im Jahr 2028 EU-weit erhoben werden sollen. Der
dadurch bedingte moderate Anstieg der Inflationsrate durfte sich deshalb nun erstim
Jahr 2028 bemerkbar machen.!) Auch die jungste Projektion des Eurosystems aus dem
September prognostizierte fir 2026 eine Inflationsrate von 1,7 % und eine Ruckkehr
zum Inflationsziel im Jahr 2027 auf dann 1,9 %. Die von Consensus Economics aus
Expertenumfragen ermittelten Inflationserwartungen signalisierten ebenfalls ein
leichtes Unterschreiten des 2 %-Ziels im Jahr 2026 (1,8 %) und eine Rickkehr auf 1,9%
im Folgejahr. Sowohl die markt- und umfragebasierten Mal3e als auch die Projektionen
des Eurosystems rechneten im Berichtszeitraum mit einer nur kurzfristig unter dem
Inflationsziel liegenden Inflationsrate. Aus Marktsicht nahmen zudem die Risiken zu,
dass das Stabilitatsziel von 2 % mittelfristig unterschritten werden kénnte. Der
zeitweilige Anstieg der Energiepreise infolge der im Oktober von den Vereinigten
Staaten verhdngten zusatzlichen Sanktionen gegen russische Ol- und Energiekonzerne
hatte keinen nachhaltigen Effekt auf die marktbasierten Inflationserwartungen.
Insgesamt lagen die Inflationserwartungen nahe oder auf dem mittelfristigen
Preisstabilitatsziel von 2 %.

Langfristige marktbasierte Inflationserwartungen und Umfragen deuteten auf fest
verankerte Erwartungen am Stabilitatsziel hin. Die in finf Jahren beginnende
funfjahrige Termininflationsrate blieb nahezu unverandert gegentiber dem Ende des
zweiten Quartals und lag damit zielkonform um 2 %. Auch die umfragebasierten
langerfristigen Inflationserwartungen fur den Euroraum von Consensus Economics, die
vierteljahrlich erhoben werden, lagen weiterhin auf dem Inflationsziel.

1 Gemal Berechnungen des Eurosystems hatte eine ETS2-Einfihrung im Jahr 2027 die Inflationsrate im
Euroraum um 0 Prozentpunkte bis 0,4 Prozentpunkte erhéhen kénnen. Vgl.: Europaische Zentralbank (2024).
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Erwartete Inflationsrate im Euroraum Schaubild 3.4
Verdnderung gegentber Vorjahr in % === marktbasierte Erwartungen” @ Consensus-Umfrage 4 Projektion des Eurosystems
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Quellen: Bloomberg, Consensus Economics, Eurosystem, Fenics Market Data und eigene Berechnungen. 1 Termininflationsraten basierend auf Infla-
tion Fixing Swaps und Inflation Linked Swaps, jeweils indexiert auf den HVPI ohne Tabakwaren fur den Euroraum. 2 Letzte verfugbare Datenstande:
November 2025 fur marktbasierte Erwartungen und Consensus-Umfragen sowie September 2025 fir Projektion des Eurosystems.
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Die Renditen europaischer Unternehmensanleihen entwickelten sich im
Berichtszeitraum uneinheitlich. Angesichts des weiter gestiegenen Risikoappetits der
Investoren sanken die Risikopramien und damit die Spreads der
Unternehmensanleihen Uber alle Bonitatsklassen. Im Segment fur Hochzinsanleihen
fUhrte das zu fallenden Renditen. Im Investment-Grade-Bereich, der von den
Marktteilnehmern als besonders sicher angesehen wird und in dem die Risikopramie
entsprechend niedrig ist, Uberkompensierten die steigenden sicheren Zinsen den Fall
der Risikopramie. Im Ergebnis stiegen die Renditen im Vergleich zum Ende des zweiten
Quartals leicht an. Anleihen mit einem AA-Rating rentierten zuletzt bei 3,3 %. Die
Renditen von Unternehmensanleihen der Ratingklasse BBB legten ebenfalls leicht zu
auf 3,8 %, wobei die Anleiherenditen finanzieller Unternehmen nahezu unverandert
notierten. Die Finanzierungskosten fur Unternehmen blieben somit gunstig.

3.2 Aktienmarkt

Die internationalen Aktienmarkte setzten ihren Aufwartstrend fort und notierten
trotz anhaltender Handelsunsicherheiten in vielen Landern gegen Ende des
Berichtszeitraums nahe historischer Héchststande. Die Lockerung der US-Geldpolitik
stutzte den Risikoappetit der Anleger, wahrend die schrittweise Entspannung im
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Handelsstreit mit den USA die Handelsunsicherheit verringerte. Zwar reagierten die
Markte auf die Unterzeichnung der Handelsabkommen der USA mit Japan, der EU und
dem Vereinigten Konigreich kaum unmittelbar. Doch die nun geringere Gefahr einer
weiteren Eskalation im Handelsstreit unterstutzte die Kurse insgesamt.
Dementsprechend belasteten neue Zollandrohungen des US-Prasidenten Anfang
August und Anfang Oktober zwar zeitweise den Risikoappetit, und auch die
einschlagigen Volatilitatsindizes schnellten voribergehend nach oben. Die
Unsicherheiten strahlten aber vergleichsweise wenig auf die Aktienkurse aus, und
Kursverluste wurden rasch wieder aufgeholt. Nach dem Erreichen neuer Hochststande
Ende Oktober setzte Anfang November ein Abwartstrend ein, der durch Berichte Gber
ein absehbares Ende des Verwaltungsstillstands (Government Shutdown)
vorubergehend unterbrochen wurde. AuBerdem Uberraschte die Mehrzahl der US-
Unternehmen mit besser als erwarteten Quartalsergebnissen, sodass US-Aktien im
Ergebnis Kursgewinne verzeichneten (S&P 500: + 7,5 %). Ein Grund dafur, dass die US-
Aktienmarkte nicht sehr stark auf die politische Unsicherheit reagierten, war, dass
hinter den Kursgewinnen in den USA vor allem hohe langfristige
Dividendenerwartungen der Technologieunternehmen standen, die weitgehend
unabhangig vom aktuellen Konjunkturausblick sind. Hierin kam die Zuversicht der
Anleger zum Ausdruck, dass sich die hohen Investitionen dieser Unternehmen im
Bereich der kunstlichen Intelligenz langfristig als profitabel erweisen.
Dementsprechend erzielten die grolRen Technologieunternehmen (Magnificent Seven)
erneut Uberdurchschnittliche Kurszuwachse, die aber zum Ende des Berichtszeitraums
mit Blick auf die hohen Bewertungsniveaus abbrockelten. Die Kurse europaischer
Aktien zeigten sich weitgehend unbeeindruckt von der politischen Unsicherheit in
Frankreich und erreichten ebenfalls neue Hochststdnde (EuroStoxx: +5,7 %). Hierin
spiegelten sich auch verbesserte kurzfristige Dividendenerwartungen wider. In Japan
trugen neben der Bildung einer neuen Regierung mit der Aussicht auf eine expansive
Geld- und Finanzpolitik auch deutlich gestiegene Gewinnerwartungen im Zuge eines
rekordtiefen Yen-Wechselkurses mafRRgeblich zu neuen Rekordstanden bei (Nikkei 225:
+24,3%). Auch der Leitindex im Vereinigten Kénigreich erreichte im Zuge des globalen
Aufwartstrends ein neues Allzeithoch (FTSE 100: + 10,4 %). Demgegenuber gaben die
Kurse deutscher Aktien, gemessen am CDAX, nach (- 2,9 %).
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Aktienmarkt Schaubild 3.5
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Quellen: Bloomberg und Refinitiv.
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Europdische Bankaktien verzeichneten im Vergleich zum Gesamtmarkt héhere
Kurszuwachse. Die Aktienkurse europaischer Banken gewannen im Berichtszeitraum
deutlich kraftiger an Wert (+ 18,9 %) als der Gesamtindex EuroStoxx. Der Hauptgrund
dafur war, dass ihre kurz- und mittelfristigen Gewinnerwartungen im Einklang mit
leicht aufgehellten Konjunkturaussichten anstiegen. In den USA entwickelten sich die
Kurse von Bankaktien etwas verhaltener (+4,7 %) als der Gesamtmarkt. Zwar
verzeichneten US-Bankaktien Mitte Oktober starke Kursverluste, als zwei US-
Regionalbanken Verluste aufgrund mutmallich betrigerischer Unternehmenskredite
meldeten und damit zwischenzeitlich Sorgen vor einer neuen US-Regionalbankenkrise
nahrten. Letztlich erwiesen sich diese Sorgen aber nicht als nachhaltig und hatten nur
geringe Auswirkungen auf den US-amerikanischen Bankenindex (S&P 500 Banks).
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Europaische und insbesondere US-amerikanische Aktien sind weiterhin hdoher
bewertet als im langfristigen Durchschnitt. Fur US-amerikanische Aktien blieben die
impliziten Eigenkapitalkosten, also die Summe aus sicheren Zinsen und Risikopramien
fast konstant, wahrend insbesondere die mittelfristigen Gewinnerwartungen stiegen.
Die Eigenkapitalkosten werden dabei mit einem Dividendenbarwertmodell ermittelt, in
das sowohl kurz- und mittelfristige Gewinnerwartungen als auch die risikofreien Zinsen
einflieBen. Die Kurszuwachse der europaischen Aktien waren hauptsachlich durch
einen Ruckgang der impliziten Eigenkapitalkosten und einen Anstieg der kurzfristigen
Gewinnerwartungen getrieben, wahrend die mittelfristigen Gewinnerwartungen leicht
sanken. Gemessen an den impliziten Eigenkapitalkosten liegt die Bewertung
europaischer Aktien Uber ihrem langfristigen Durchschnitt und die Bewertung US-
amerikanischer Aktien nahe ihrem historischen Hochststand.
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Konjunktur in
Deutschland



1 Deutsche Wirtschaft stagnierte im dritten Quartal

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland blieb im dritten Quartal 2025 trotz widriger
Umstande stabil. GemaR der Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes blieb das
reale BIP gegeniiber dem Vorquartal saisonbereinigt’) unveréndert, nachdem es im
Quartal zuvor um 0,2 % gesunken war. Insbesondere der Gegenwind fur die
Exportwirtschaft durch die héheren US-Zélle, aber auch durch die Aufwertung des
Euro, dampften die wirtschaftliche Aktivitat. Die ohnehin verschlechterte
Wettbewerbsposition deutscher Exporteure wird dadurch zuséatzlich belastet. Die
nominalen Warenexporte in die USA sanken wie schon im Vorquartal kraftig. Auch
insgesamt gingen die Exporte deshalb zurtlck. Die deutsche Industrie blieb daher
schwach, ihre Umsatze und ihre Produktion sanken. Positiv zur Wirtschaftsleistung
trugen gemal3 Pressemitteilung des Statistischen Bundesamtes die
Ausristungsinvestitionen bei.2 Dabei kénnten zeitliche Verschiebungen aufgrund der
seit Juli geltenden grof3ztugigeren Abschreibungsbedingungen eine Rolle gespielt
haben, die im Rahmen des steuerlichen Investitionssofortprogramms eingefuihrt
wurden. Eine durchgreifende Aufhellung der Investitionsstimmung ist allerdings noch
nicht erkennbar - so sind etwa gemal3 der jungsten Herbstumfrage des DIHK die
Investitionsabsichten der Unternehmen weiter zuriickhaltend.® In der Baubranche ist
die Lage weiter heterogen. Wahrend im Hochbau die Produktion auch aufgrund des
immer noch hohen Auftragsmangels zuruckgefahren wurde, verhinderten im Tiefbau
vor allem fehlende Arbeitskrafte einen deutlicheren Anstieg. Insgesamt ging die
Produktion im Bau etwas zurtick. Die Dienstleister konnten hingegen ihre Aktivitat
erhoéhen, auch wenn vom privaten Konsum wohl keine Impulse ausgingen.

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

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

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

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt.
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2 Industrie und Bau erneut gedampft, Dienstleister
stutzten wohl

Industrie und Exporte blieben im dritten Quartal schwach. Die Industrieproduktion
erhohte sich im September 2025 zwar saisonbereinigt im Vergleich zum Vormonat. Der
Anstieg ging insbesondere auf die Produktion von Kraftfahrzeugen zurtck, die im
Monat zuvor auch aufgrund der Lage der Werksferien stark gesunken war. Im Mittel
des dritten Quartals sank die Produktion von Kraftfahrzeugen jedoch kraftig. Auch die
Industrieproduktion insgesamt ging im Vorquartalsvergleich merklich zurtck, obwohl
der Maschinenbau und die Hersteller von Vorleistungsgutern ihre Produktion
steigerten. Die preisbereinigten Umsatze der Industrie gingen in ahnlicher
GrolRenordnung zurick. Die Auswirkungen der hoheren US-Zdélle zeigten sich deutlich
in den Exporten. So sanken die nominalen Warenexporte in die USA im Mittel des
dritten Quartals erneut kraftig. Dabei erholten sie sich im September allerdings
gegenuber dem Vormonat wieder ein gutes Sttick weit. Dabei kdnnte eine Rolle
gespielt haben, dass die Zollsatze fur Kraftfahrzeuge sanken, da die EU-US-
Vereinbarung diesbezuglich erst im September umgesetzt wurde. In der Vergangenheit
trugen zu solch starken monatlichen Schwankungen jedoch generell auch sehr volatile
Sonderentwicklungen bei spezifischen Waren bei.* Die realen Exporte insgesamt
wurden durch gunstigere Entwicklungen in anderen Absatzmarkten gestiutzt und
gingen daher im Mittel des dritten Quartals nur leicht zurtck. Insbesondere die
Ausfuhren in die Lander des Euroraums stiegen deutlich.

4 Bei Abschluss dieses Berichts lag der AuRenhandel nach Gutergruppen nur bis August vor.
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Produktion in der Industrie und im Baugewerbe
2021 =100, saison- und kalenderbereinigt, vierteljahrlich, log. MafRstab
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Die Ausrustungsinvestitionen erhéhten sich wohl. Dafur spricht, dass den bis August
verfugbaren preis- und saisonbereinigten Angaben zufolge mehr Investitionsguter
importiert wurden. Dies kénnte den geringfligigen Rickgang der preisbereinigten
Inlandsumsatze der Investitionsguterhersteller im dritten Quartal kompensiert haben.

Beide Indikatoren signalisieren, dass die Unternehmen vermehrt in Kraftfahrzeuge
investierten. Auch der gemal3 den Angaben des VDA kraftige Anstieg der gewerblichen

Kraftfahrzeugzulassungen deutet darauf hin. Die weiterhin schwache Nachfrage und

die laut ifo Institut noch stark gedrtickte Kapazitatsauslastung in der Industrie sind
zwar nach wie vor ein Investitionshemmnis. Aber moglicherweise wirkte die Einfuhrung

grol3zugigerer Abschreibungsbedingungen seit Juli stutzend. Darauf deuten auch die

im dritten Quartal leicht gestiegenen langfristigen Unternehmenskredite hin

(vgl. Kapitel “Geldpolitik und Bankgeschaft”). Womaoglich wurden aufgrund der
erwarteten EinfUhrung dieser steuerlichen Entlastungen Investitionen aus den

vorangegangenen Monaten teilweise in die Zukunft verschoben. Die von gewissen

Indikatoren in den letzten Monaten angezeigte besonders hohe Unsicherheit durfte

zudem aus makrodkonomischer Sicht wohl nur eine geringe Rolle gespielt haben und

von anderen Effekten Gberlagert sein. Dies ist im Einklang mit empirischen Studien,

welche am aktuellen Rand keine starken Effekte von Unsicherheit nahelegen (siehe

folgender Exkurs).

Konjunktur in Deutschland

Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025

84


https://publikationen.bundesbank.de/content/969544

Effekte erhohter Unsicherheit auf die deutsche Wirtschaft

Die jungsten handelspolitischen Spannungen ruickten das Thema Unsicherheit
wieder starker in den Fokus. Insbesondere die unstete Ausrichtung der US-Zollpolitik
konnte zu einer deutlichen Verunsicherung der Unternehmerinnen und Unternehmer
wie auch der Verbraucherinnen und Verbraucher gefuihrt haben. Es sind zahlreiche
Kanale denkbar, Gber die erhohte Unsicherheit die Wirtschaftsaktivitat dampfen kann. D)
Einer ist das Vorsichtsmotiv: Unternehmen und Haushalte kénnten Konsum- und
Investitionsentscheidungen verzégern und auf eine Verbesserung der
Informationslage warten (wait and see). Ein weiterer sind Finanzmarktreaktionen:
Steigende Risikoaufschlage und Einschrankungen der Kreditvergabe infolge erhéhter
Unsicherheit verschlechtern die Investitionsbedingungen. Die theoretisch zu
erwartenden Auswirkungen auf die Inflation sind dabei nicht eindeutig.? Letztlich sind
die Wirkungen von Unsicherheit eine empirische Frage.

1 Vgl.: Bloom (2014).

2 Inder Theorie hangt die Richtung der Preisreaktion stark davon ab, ob Nachfrage- oder Angebotseffekte
Uberwiegen. Neben der preis- und nachfragedampfenden Wirkung eines Unsicherheitsschocks kann dieser
inflationare Effekte haben. In einem stochastischen Umfeld mit rigiden Preisen, in dem die Preis-
Anpassungskosten proportional zur Preisanpassung sind, haben Firmen einen Anreiz, Preise héher zu setzen,
um einen etwaigen Verlust zu minimieren. Dieser Zusammenhang wirkt tendenziell starker, je héher die
Unsicherheit ist. Zudem beeinflusst die geldpolitische Reaktion auf einen Unsicherheitsschock die
Preisentwicklung (vgl.: Deutsche Bundesbank (2018) sowie Castelnuovo (2023)).
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Unsicherheit ist nicht direkt messbar. Daher muss auf MaRRe zurtickgegriffen werden,
die das tatsachliche AusmaR von Unsicherheit anndhern.3) Gangige Konzepte hierfir
sind (i) VolatilitatsmaRe und (ii) textbasierte MaRe.4 Insgesamt werden hier je drei
Unsicherheitsmal3e aus jeder Kategorie betrachtet: Die implizite Aktienmarktvolatilitat
(durch den VDAX gemessen), je ein modellbasierter (aus Prognosefehlern abgeleiteter)
Indikator fiir die Finanzmarkt- und fiir die makrodkonomische Unsicherheit®, und je
ein textbasierter Indikator fur die wirtschaftspolitische Unsicherheit, fur die
handelspolitische Unsicherheit sowie fiir das geopolitische Risiko. ©)

Nur textbasierte Indikatoren legen zurzeit eine besonders hohe Unsicherheit in
Deutschland nahe. Zu Beginn des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine
stiegen die meisten Mal3e zwar deutlich an. Recht bald danach kehrten die
Volatilitatsmal3e jedoch weitgehend auf ihr historisches Mittel zurtick. Zuletzt
vergrofRerte sich die Diskrepanz zwischen den Mal3en erneut deutlich. Die unauffalligen
Auspragungen der modellbasierten MalRe weisen darauf hin, dass wichtige Makro- und
Finanzmarktzeitreinen am aktuellen Rand nicht auRergewdhnlich stark schwanken. Die
implizite Aktienmarktvolatilitat zeigt zurzeit eine gestiegene, aber keineswegs
aulBerordentlich hohe Unsicherheit. Die sprunghafte US-Handelspolitik scheint damit
hauptsachlich in den textbasierten MalRen, insbesondere der handelspolitischen
Unsicherheit, einen nachhaltigen Widerhall zu finden.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018, 2020, 2025a)

4 Eine weitere Konzeptkategorie umfasst umfragebasierte Mal3e. Diese werden nachfolgend jedoch nicht
bertcksichtigt, da diese entweder nur Uber einen fur empirische Analysen zu kurzen Zeitraum vorliegen oder
konzeptionell nicht geeignet erscheinen. Ahnliche Fragestellungen wie die hier untersuchten kénnten auch
mithilfe von Risikoappetit-Indizes untersucht werden (vgl.: Deutsche Bundesbank (2025b)). Da diese Mal3e
jedoch starker auf das Konzept “Risiko” als auf Unsicherheit abzielen, werden sie in dieser Analyse nicht
bertcksichtigt.

5 Vgl.: Jurado et al. (2015) sowie Ludvigson et al. (2021).

6 Textbasierte Indikatoren messen Unsicherheit, indem sie anhand sprachlicher Merkmale die Haufigkeit von
Begriffen, die Unsicherheit ausdriicken sollen, in Zeitungsartikeln erfassen (vgl.: Baker et al. (2016), Caldara et
al. (2020), Caldara und Iacoviello (2022) sowie Bondarenko et al. (2024)).
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Unsicherheitsindikatoren fiir Deutschland
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In der wissenschaftlichen Literatur besteht weder Konsens uber die Messung von
Unsicherheit noch tber die Identifikation von Unsicherheitsschocks. Daher werden
far jedes der Unsicherheitsmalie die Unsicherheitsschocks, also unerwartete Springe
in der gemessenen Unsicherheit, und deren Wirkungen auf Produktion und
Verbraucherpreise mittels struktureller vektorautoregressiver Modelle (SVARs)
berechnet. Dabei werden die folgenden, gangigen Identifikationsansatze verwendet: /)

1. Rekursiv: Unsicherheitsschocks konnen annahmegemal alle Gré3en in der
Schatzgleichung mit Ausnahme der tatsachlichen Aktienmarktvolatilitat zeitgleich
beeinflussen (vgl.: Bloom (2009)).

2. Vorzeichenrestriktionen: Ungunstige Unsicherheitsschocks fuhren
annahmegemal?d zu einem Anstieg des Spreads, einem Ruckgang der
Industrieproduktion und fallendem Kurzfristzins (vgl.: Meinen und Réhe (2018)).

3. Penalty-function: Unsicherheitsschocks werden identifiziert als diejenigen, die
den grof3ten Einfluss auf das Unsicherheitsmal3 innerhalb eines Zeitraums
ausuben (vgl.: Caldara et al. (2016)).

4. Max-share: Unsicherheitsschocks werden bestimmt als diejenigen Schocks im
Modell, die den groR3ten Erklarungsbeitrag zur Varianz des Unsicherheitsmalies
innerhalb eines Zeitraums von 24 Monaten liefern (vgl.: Berger et al. (2019)).

5. Instrumental-Variablen: Identifikation Uber Schwankungen im Goldpreis um
historische Ereignisse (vgl.: Piffer und Podstawski (2018)).8)

7 Alle Modelle umfassen dieselben GréRen fur den Zeitraum Januar 2000 bis Mai 2025: je eines der
Unsicherheitsmale, die deutsche Industrieproduktion (ohne Bau), die Anzahl an Erwerbstatigen, den
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI), einen Kurzfristzinssatz (fur den Euroraum), den Spread zwischen
einem zehnjahrigen Zinssatz fur deutsche Unternehmenskredite und der Rendite der zehnjahrigen
Bundesanleihe, sowie die realisierte Aktienmarktvolatilitdt. Alle Gr6RBen werden in saisonbereinigten Niveaus
modelliert. Die Annahme, dass Unsicherheitsschocks keinen zeitgleichen Einfluss auf die realisierte
Aktienmarktvolatilitat haben, gilt fur alle Modelle. Auf eine direkte Modellierung von Konsum oder
Investitionen wird verzichtet, da diese nur auf vierteljahrlicher Frequenz vorliegen. Einige der verwendeten
Identifikationsansatze setzen jedoch eine héhere Datenfrequenz voraus.

8 Piffer und Podstawski (2018) nehmen an, dass Wirtschaftsakteure infolge von ungunstigen
Unsicherheitsschocks den Anteil sicherer Anlageformen in ihren Portfolios erhdhen. Als Instrument
verwenden sie daher die Veranderung des Goldpreises an Tagen wichtiger historischer Ereignisse,
beispielsweise den Terroranschlagen am 11. September 2001 und die Insolvenz der Investmentbank Lehman
Brothers am 15. September 2008.
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Die Schatzergebnisse legen nahe, dass Unsicherheitsschocks zwar ein relevanter
Einflussfaktor fur den Konjunkturzyklus in Deutschland sind, aber nicht die
wesentliche Triebkraft. Im Mittel aller Modelle erkldren Unsicherheitsschocks in etwa
10 % der Varianz der Industrieproduktion, des HVPI und der Erwerbstatigkeit. Dies
entspricht Ergebnissen aus der Literatur, die Unsicherheitsschocks in der Regel nicht
als die Haupttriebkraft des Konjunkturzyklus identifizieren.

Im Durchschnitt der Modelle dampfen Unsicherheitsschocks in Deutschland die
Produktion. Die Spannbreite der geschatzten Auswirkungen Uber die unterschiedlichen
MaRe und Modelle ist dabei erheblich.'® Zum Zeitpunkt (h=0) des Schocks (in Héhe
von jeweils einer Standardabweichung) ist mit einer Reaktion der Industrieproduktion
von +0,1 % bis-0,7 % zu rechnen. Die meisten Modelle legen einen Ruckgang der
Industrieproduktion unter ihren hypothetischen Pfad ohne Unsicherheitsschock
nahe -im Mittel um etwa 0,1 %. Sechs Monate nach dem Schock verstarkt sich dieser
Effekt typischerweise deutlich. Im Durchschnitt aller Modelle betragt der Rickgang
dann rund 0,4 %, wobei einzelne Modelle einen noch starkeren Einbruch nahelegen.
Nach einem Jahr Iasst der Einfluss wieder nach, das heil3t, die Industrieproduktion
bewegt sich zurtick in Richtung ihres langfristigen Wachstumspfads.

9 Vgl. beispielsweise: Born et al. (2017) oder Carriero et al. (2018).

10 Diese Darstellung basiert nur auf den jeweiligen Mittelwerten der A-posteriori-Verteilungen der Modelle und
|asst daher die Schatzunsicherheit aufBer Acht.
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Reaktionen auf einen Unsicherheitsschock” Schaubild 4.4
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Minima sind als eine Beobachtung definiert, die mehr als der 1 %2-fache Interquartilsabstand vom Maximum beziehungsweise Minimum der Box ent-
fernt sind.

Deutsche Bundesbank

Fir den HVPI legen die Modelle eine deutlich verzégerte und typischerweise
allenfalls vergleichsweise schwache Reaktion nahe. Im Mittel der Modelle kommt es
dabei zu einem sich langsam aufbauenden, aber persistenten Preiseffekt. Die HVPI-
Rate steigt vorubergehend und verzogert. Dieser mittlere Preiseffekt ist mit insgesamt
gut 0,1 Prozentpunkten zwei Jahre nach Auftreten des Schocks jedoch gering. Bezuglich
der Erwerbstatigkeit besteht der geringste Dissens zwischen den Modellen. Nahezu alle
Modelle gehen von einem geringen, dauerhaften Rickgang aus. Dieser erreicht im
Mittel zwei Jahre nach Auftreten des Schocks mit gut 0,05 % sein Maximum und baut
sich anschlie3end langsam ab.
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Laut den Ergebnissen haben textbasierte Mal3e fiir die Unsicherheit - unabhéngig
vom Zeithorizont und im Mittel der Modelle - keinen spurbaren Einfluss auf die
Industrieproduktion. Demgegenuber zeigt sich auf Basis der modellbasierten
Indizes - dem Finanzmarktunsicherheitsindikator und der makrodkonomischen
Unsicherheit - ein klarer und deutlicher dampfender Effekt auf die Produktion, der
recht persistent ausfallt. Auffallig ist Uberdies, dass diese beiden Mal3e Uber die
Ansatze zur Schockidentifikation hinweg recht ahnliche Ergebnisse liefern. Auch wenn
ahnliche Ergebnisse allein kein Qualitatsnachweis sind, scheinen beide Mal3e somit
potenziell nutzlich fur die Konjunkturanalyse zu sein.'") Eine Auswirkung der
gegenwartig von textbasierten MalRen angedeuteten hohen Unsicherheit auf die
Konjunktur kann dagegen nicht festgestellt werden. Dies schliel3t zwar Auswirkungen
auf andere, hier nicht betrachtete GréR3en nicht aus. Insgesamt scheinen diese
Indikatoren jedoch iberzeichnet. 2 Diese Erkenntnisse stehen im Einklang mit
Analysen fur den Euroraum.3)

11 Hinsichtlich der Effekte nimmt der VDAX eine mittlere Rolle ein.
12 Vgl.: Ahir et al. (2025).
13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).
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Die Baukonjunktur blieb auch im dritten Quartal noch verhalten. Die Bauproduktion
ging saisonbereinigt erneut gegenuber dem Vorquartal zuruck. Dabei entwickelte sich
der Tiefbau weiter deutlich besser als der Hochbau und das Ausbaugewerbe. In diesen
beiden Branchen sank die Produktion weiter. Im Tiefbau stieg sie dagegen das vierte
Quartal in Folge. Auch wenn der Auftragsmangel im Hochbau laut Umfragen des

ifo Instituts seit zwei Jahren in der Tendenz abnimmt, ist er noch deutlich erhéht. Im
Tiefbau, der sich in einer deutlich besseren Nachfragesituation befindet, war den
Umfragen zufolge dagegen Arbeitskrafteknappheit ein groReres Problem. Insgesamt
durften die Bauinvestitionen im Einklang mit der Produktion gesunken sein.

Die Dienstleister legten zu, auch wenn vom privaten Konsum wohl keine Impulse
ausgingen. Die preis- und saisonbereinigten Umsatze im Einzelhandel blieben
unverandert. Im Gastgewerbe gingen sie den bis August verfigbaren Angaben zufolge
zuruck. Allerdings stutzten wohl stark gestiegene Kraftfahrzeugkaufe den Konsum
privater Haushalte. Gemald Angaben des VDA erhohten sich die
Kraftfahrzeugzulassungen privater Halter kraftig. Auch insgesamt durfte der Umsatz im
Kraftfahrzeughandel zugelegt haben, denn auch die gewerblichen
Kraftfahrzeugzulassungen stiegen stark an. Dies gab der Aktivitat im
Dienstleistungssektor einen Schub. Auch die bis August verfliigbare Produktion im
Dienstleistungssektor (ohne Handel) deutet auf einen Anstieg hin. Allerdings gingen die
preisbereinigten Umsatze im GrofBhandel zuruck. Hier machte sich die schwache
Industriekonjunktur bemerkbar.
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3 Arbeitsmarkt bleibt gedampft

Eine Verbesserung am Arbeitsmarkt ist weiterhin nicht absehbar. Der
Beschaftigungsstand sank im Sommerquartal leicht, nachdem er seit Mitte 2023
nahezu unverandert geblieben war. Die wichtige sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung blieb jedoch stabil. Die Arbeitslosigkeit erhéhte sich nur minimal. Die
Frahindikatoren versprechen weiterhin keine Verbesserung der gedampften
Beschaftigungsentwicklung.

Die Zahl der Erwerbstatigen reduzierte sich im dritten Quartal dieses Jahres leicht.
Gemal’ der ersten Hochrechnung des Statistischen Bundesamtes waren im
Durchschnitt der Monate Juli bis September saisonbereinigt 45,96 Millionen Personen
erwerbstatig. Das war ein Minus von 41 000 Personen beziehungsweise 0,1 %
gegenuber dem Fruhjahr. Zu diesem Ruckgang durfte in erster Linie die verminderte
Zahl ausschliel3lich geringfugig Beschaftigter beigetragen haben. Erste
Hochrechnungen reichen hier allerdings erst bis August. Die Selbststandigkeit ging
ebenfalls zurtick, wenngleich in moderatem Ausmal3. Der Umfang der
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung bewegte sich im Juli und August etwa auf
dem Niveau der Fruhjahrsmonate. Wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit wurde ahnlich
wie im Fruhjahr in einem etwas erhdhten Ausmal3 in Anspruch genommen.
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Arbeitsmarkt in Deutschland
saisonbereinigt, monatlich
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Hinter der stabilen Situation der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung
insgesamt verbergen sich erhebliche Veranderungen des Personalbestandes in

einzelnen Wirtschaftsbereichen. Im Verarbeitenden Gewerbe wurde die

Beschaftigung weiter spurbar reduziert. Dies betraf vor allem die Herstellung von

Kraftfahrzeugen sowie einige energieintensive Branchen. Leiharbeit wird ebenfalls

weniger eingesetzt. Die Beschaftigtenzahl im Baugewerbe blieb dank der sich

stabilisierenden Aussichten nahezu unverandert. Einen gewissen Ruckgang gab es

weiterhin im Handel und neu im Bereich Information und Kommunikation. Auf der

anderen Seite wurden mehr Stellen in einigen Wirtschaftsbereichen -vor allem
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Dienstleistungen - besetzt, die vom demografischen Wandel und dem energetischen

Umbau profitieren. Der wesentliche Beitrag erfolgt dabei im Gesundheits- und

Pflegebereich. In der Energieversorgung wird zwar auch kraftig eingestellt, allerdings
ist der Sektor im gesamtwirtschaftlichen Mal3stab klein. Positiv entwickelt sich die
Beschaftigung auBerdem in der Offentlichen Verwaltung einschlieBlich Verteidigung,

der Logistik, den Finanzdienstleistungen, dem Bildungssektor sowie den sonstigen,

meist persénlichen Dienstleistungen.
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Der bereits drei Jahre anhaltende Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit kam
zuletzt nahezu zum Stillstand. Im Durchschnitt des dritten Quartals 2025 waren
saisonbereinigt 2,97 Millionen Personen arbeitslos, rund 18 000 Personen mehr als im
Vorquartal. Die Arbeitslosenquote blieb rundungsbedingt unverandert bei 6,3 %. Im
Oktober verharrte die registrierte Arbeitslosigkeit auf dem Vormonatsniveau. Im
Berichtsquartal stieg auf der einen Seite die Arbeitslosigkeit im Bereich des
konjunkturell stark beeinflussten Versicherungssystems des SGB III weiter an. Auf der
anderen Seite sank die Zahl der Arbeitslosen im Grundsicherungsbezug (SGB 1II)
minimal ab. Die gesamte Unterbeschaftigung, die auch Teilnehmer
arbeitsmarktpolitischer Malinahmen mitzahlt, ging im Vorquartalsvergleich sogar
etwas zuruck.

Konjunktur in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025

95



Eine kaum noch steigende Arbeitslosigkeit bei sinkender Erwerbstatigkeit weist
darauf hin, dass das Arbeitsangebot zuletzt nicht mehr zunahm. Bereits seit einiger
Zeit sinkt das Arbeitsangebot der einheimischen Bevoélkerung aus demografischen
Grunden erheblich - trotz der zunehmenden individuellen Erwerbsneigung. Dies wurde
durch die hohe Zuwanderung der letzten Jahre bislang mehr als ausgeglichen. Seit
Mitte 2024 sind die Zuwanderungszahlen jedoch vergleichsweise niedrig. So gibt es
aufgrund der wenig dynamischen Arbeitsnachfrage eine geringere
arbeitsmarktorientierte Zuwanderung. Dies durfte einer der Grinde sein, warum der
Wanderungssaldo mit den anderen EU-Mitgliedstaaten Anfang letzten Jahres ins
Negative drehte. Aul3erdem sind die Flichtlingszahlen, insbesondere aus den
wichtigsten Herkunftsstaaten Ukraine und Syrien, stark gesunken. Allerdings besteht
hier noch ein gewisser Nachlauf, weil die Integration der Fluchtlinge in den
Arbeitsmarkt aufwendig und langwierig ist. Gemal dem IAB-Zuwanderungsmonitor ist
die Zahl der Beschaftigten (ohne Beamte und Selbststandige) mit auslandischer
Staatsangehorigkeit im August gegenuber dem Vorjahresmonat noch um rund 240 000
gestiegen.>) Dies glich aber die ricklaufige Beschaftigung von Personen mit deutscher
Staatsangehérigkeit in Hohe von Gber 290 000 nicht mehr ganz aus.® Da die
auslandische Bevolkerung im Vorjahresvergleich inzwischen kaum noch zunimmt
(Stand September: +40 000), durfte sich auch dieser Anstieg in den kommenden
Quartalen entscheidend abschwachen. Insbesondere mit Blick auf die ab dem
kommenden Jahr zu erwartende anziehende Konjunktur durfte diese Entwicklung den
Fachkraftemangel wieder deutlich steigern. Neben einer hdheren
Arbeitsmarktbeteiligung der Einheimischen gilt es daher insbesondere auch, wieder
mehr Fachkrafte aus dem Ausland fur den deutschen Arbeitsmarkt zu gewinnen
beziehungsweise hier zu halten.

5 Vgl.: Bricker et al. (2025), S. 4, Tabelle 1: Arbeitsmarktindikatoren nach ausgewahlten
Staatsangehorigkeitsgruppen. Die Daten beruhen zum Teil auf dem Auslanderzentralregister.

6 Zum Arbeitsangebot gehdren auch die Arbeitslosen. Obwohl die registrierte Arbeitslosigkeit sich in den letzten
Monaten saisonbereinigt nicht mehr erhéht hatte, nahm sie im Vorjahresvergleich noch zu. Sie stieg vor allem
unter den Einheimischen. Dies durfte mit dem starken Arbeitsplatzabbau im Verarbeitenden Gewerbe zu tun
haben, dessen Stellen Uberproportional von Einheimischen besetzt werden. Dagegen werden die Zuwanderer
Uberwiegend in den wachsenden Dienstleistungsbranchen angestellt. Insofern ist die Arbeitslosenquote unter
Deutschen im Vorjahresvergleich, wenngleich nur leicht, angestiegen. Dagegen sank sie unter Personen mit
auslandischer Staatsangehdrigkeit zuletzt sogar etwas. Gleichwohl ist deren Quote weiterhin viel héher als die
der Deutschen.
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Die Friihindikatoren der Beschaftigung versprechen weiterhin keine Erholung in den
kommenden Monaten. Das ifo Beschaftigungsbarometer, welches die
Einstellungsplane der gewerblichen Wirtschaft fur die nachsten drei Monate ermittelt,
verbesserte sich im Oktober nach einem Rucksetzer im September. Allerdings
Uberwiegen weiterhin deutlich die Personalabbauplane. Dies trifft insbesondere auf
das Verarbeitende Gewerbe und den Handel zu. Das IAB-Beschaftigungsbarometer,
welches zusatzlich unter anderem die 6ffentlich finanzierten Dienstleistungsbereiche
wie Gesundheit, Bildung und Verwaltung berucksichtigt, verschlechterte sich etwas und
befindet sich nahe der neutralen Schwelle. Die Zahl der bei der BA gemeldeten offenen
Stellen sank in den letzten drei Monaten in saisonbereinigter Rechnung kaum noch.
Der Zugang an neuen sozialversicherungspflichtigen Stellenofferten bei der BA hat sich
zwar stabilisiert, dies erfolgte jedoch auf einem ausgesprochen niedrigen Niveau.
Insgesamt durfte die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung kurzfristig ihre
Seitwartsbewegung beibehalten. Ahnliches gilt fiir die Arbeitslosigkeit in den
kommenden drei Monaten. Das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit blieb im Oktober sehr
knapp oberhalb der neutralen Schwelle. Die Arbeitslosigkeit kdnnte stabil bleiben oder
sogar geringfugig sinken.
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4 Tariflohne im Gegensatz zu Effektiviohnen
vorubergehend nicht gestiegen

Die Tarifverdienste stiegen im Sommer aufgrund von Sondereffekten
vorubergehend nicht an. EinschlieBlich der Nebenvereinbarungen sanken sie im
dritten Quartal 2025 geringfugig um 0,1 % gegenuber dem Vorjahr, nach noch +5,8 %
im zweiten Quartal. Diese temporare Stagnation im Sommer beruht auf einem
negativen Basiseffekt aus dem Sommer 2024. Damals wurden hohe
Inflationsausgleichspramien und aufgelaufene Tariferh6hungen im Einzel- und
GrolRhandel ausgezahlt. Die zugrunde liegende Dynamik der Tarifverdienstentwicklung
offenbart sich bei einer Betrachtung ohne Sonder- und Einmalzahlungen. Die auf diese
Weise berechneten Grundvergutungen fur die Gesamtwirtschaft stiegen im Sommer
mit 5,0 % gegenuber dem Vorjahr weiterhin kraftig an, wenn auch nicht mehr ganz so
stark wie im Fridhjahr (6,8 %). Dies liegt daran, dass die alten Tarifabschlisse mit
héheren Stufenanhebungen nach und nach auslaufen.

Die jingsten Tarifabschlisse weisen niedrigere Lohnsteigerungen aus als zuvor. In
der Stahlindustrie vereinbarten die Tarifvertragsparteien deutlich niedrigere
Lohnanhebungen als wahrend der Hochinflationsphase. Sie reagierten damit unter
anderem auf die herausfordernde Branchenlage. Auch im Elektrohandwerk fiel der
jungste Abschluss schwacher aus als beim letzten Mal.

Aufgrund des schwacheren makrookonomischen Umfelds und der riicklaufigen
Inflation sind auch weiterhin niedrigere Neuabschlusse wahrscheinlich. Die jingsten
Lohnforderungen der Gewerkschaften liegen derzeit Uberwiegend zwischen 5% und

7 % und nahern sich damit der Periode vor der Pandemie und Hochinflation an. Aktuell
stehen bis Jahresende noch Verhandlungen fur rund 3 Millionen Tarifbeschaftigte an.
Fur den GrofRteil davon, die Beschaftigten im Offentlichen Dienst der Lander (ohne
Hessen), ist allerdings laut Verhandlungsplan erst im Winter 2026 mit einem
Tarifergebnis zu rechnen.
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Die Effektivverdienste stiegen im Sommer im Gegensatz zu den Tarifverdiensten
mutmallich kraftig. Darauf weisen die Nominalléhne fur Juli bis September aus der
Verdiensterhebung des Statistischen Bundesamtes hin.”) Damit Ubertréfen sie die
Tarifverdienste erheblich. Dabei spielt eine Rolle, dass die haufigen und hohen
Inflationsausgleichspramien 2024 Uberwiegend in tarifgebundenen Betrieben gezahlt
wurden. Ihr Wegfall ddmpft 2025 die tariflichen Lohne folglich deutlich starker als die
Effektivverdienste, in denen auch die nicht- und aulRertariflichen Lohne erfasst sind.

Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn wird ab Januar 2026 kraftig erhoht. Das
Bundeskabinett beschloss am 29. Oktober 2025 die stufenweise Anhebung von derzeit
12,82 € auf 13,90 € je Stunde zum 1. Januar 2026 und auf 14,60 € zum 1. Januar 2027.
Diese Erhohungen wirken sich auf die unteren Lohngruppen in den
Niedriglohnbranchen unmittelbar und stark aus. Daruber hinaus tragen sie auch tUber
Spillover-Effekte auf etwas tber dem Mindestlohn liegende Vergutungen zu einem
hoéheren gesamtwirtschaftlichen Lohnanstieg bei. Dies durfte sich auch nach dem
ersten Quartal 2026 noch fir eine Weile vor allem auf die Effektivverdienste stltzend
auswirken.

7 Die Effektivverdienste werden zusammen mit den Detailergebnissen der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR) fir das dritte Quartal 2025 am 25. November veroffentlicht. In die Berechnung der hie
genannten Zahlen aus der Verdiensterhebung gehen -im Unterschied zu den Effektivverdiensten aus den VGR
-nur die Nominalldhne von Vollzeitbeschaftigten ein.
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Arbeitsentgelte und Lohndrift Schaubild 4.6

Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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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.
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5 Inflationsrate weiterhin etwas oberhalb von 2%

Die Verbraucherpreise stiegen im dritten Quartal weiter moderat an. Gegenuber
dem Vorquartal erhdhte sich der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI)
saisonbereinigt erneut um 0,5 %. Die Preisdynamik der Dienstleistungen blieb zwar
weiterhin kraftig, war aber etwas ricklaufig. Das lag zum Teil an sinkenden Preisen fur
Reisedienstleistungen, und zwar insbesondere flr Flug- und Pauschalreisen, die
grundsatzlich recht stark schwanken. Die Preise fur Industrieprodukte zogen hingegen
trotz der tendenziell ddmpfenden Wirkung der Aufwertung des Euro etwas starker an
als in den zwei vorangegangenen Quartalen, auch wenn die entsprechenden
Importpreise sanken. Das spricht dafur, dass mogliche zollbedingte
Umlenkungseffekte von Warenexporten aus China von den USA nach Deutschland auf
der Ebene der Verbraucherinnen und Verbraucher zumindest bislang noch keine
groRen preisdampfenden Auswirkungen hatten.8) Besonders Bekleidung und Schuhe,
aber auch digitale Produkte wie Software, Streamingdienste und Spiele wurden teurer.
Die Energiepreise blieben im dritten Quartal nahezu unverandert. Anders als im
vorherigen Quartal stiegen die Preise fur Rohdl auf US-Dollar-Basis zwar moderat an,
aber in Euro gerechnet gingen sie aufgrund der Aufwertung leicht zurick.
Infolgedessen sanken die Preise fur Mineraldlprodukte im dritten Quartal zwar noch
etwas, aber deutlich weniger als im vorangegangenen Quartal. Die Strompreise stiegen
hingegen leicht. Die Dynamik der Nahrungsmittelpreise war ahnlich stark wie im
Vorquartal. Dabei verteuerten sich Fleisch und Kaffee erneut Uberdurchschnittlich.

8 Berechnungen der Europdischen Zentralbank (2025) zeigen, dass die Verbraucherpreise fur Industrieprodukte
im Euroraum potenziell mit einer Verzégerung von einem bis eineinhalb Jahren auf einen positiven
chinesischen Angebotsschock reagieren. Corsello et al. (2025) schatzen in einem Szenario mit den sehr hohen
Zo6llen vor dem 12. Mai 2025 einen Ruckgang der Gesamtinflation im Euroraum um etwa 0,2 Prozentpunkte
kumuliert Gber zwei Jahre.
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In der Vorjahresbetrachtung lag die Inflationsrate im dritten Quartal 2025
unverandert bei 2,1 %, der zugrunde liegende Preisauftrieb war aber starker. Die
Kerninflationsrate (HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel) sank zwar kraftig von 2,8 %
im Vorquartal auf 2,4 %. Hier wurde der Rickgang der Dienstleistungsinflation nur
teilweise von einer starkeren Verteuerung der Industrieprodukte ohne Energie
kompensiert. Ohne die volatilen Komponenten Bekleidung und Reisedienstleistungen
verharrte die Kernrate jedoch - nahezu unverandert seit Mitte 2024 - bei etwa 3 %.

Im Oktober lag die Inflationsrate weiterhin etwas oberhalb von 2 %. Saisonbereinigt
erhohte sich der HVPI gegenuber September um 0,3 %. Die Dynamik der Preise fur
Dienstleistungen legte im Vergleich zu den Vormonaten nochmals zu, da die
ferienbedingte Preissteigerung bei den Flugreisen besonders kraftig ausfiel. Die
Dynamik bei Industriegutern ohne Energie zog ebenfalls leicht an, was vor allem an
deutlichen Verteuerungen einzelner Produktkategorien lag. So legte der Preisauftrieb
beispielsweise bei Schmuck zu, was wohl auf den hohen Goldpreis zuruckzufuhren ist.
Die Energiepreise stiegen im Oktober ebenfalls leicht an. Besonders die Preise fur
Kraftstoffe erhdhten sich, obwohl sich Rohél verbilligte. Die Preise fur Nahrungsmittel
sanken leicht. Insbesondere Butter und Kase wurde deutlich glnstiger, was vermutlich
auch auf eine hohe Milchproduktion zurtickging. Zudem gab es eine reichliche Ernte
von Kartoffeln und Obst. In der Vorjahresbetrachtung sank die Inflationsrate leicht von
2,4% auf 2,3%.9 Das lag auch am deutlichen Preisauftrieb bei Energie und
Nahrungsmitteln im Oktober 2024, der jetzt aus der Jahresrate entfiel. Die Kernrate
stieg dagegen auf 2,8 % an.

9 Die VPI-Rate sank im Oktober ebenfalls leicht von 2,4 % auf 2,3 %.
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Gesamt- und Kerninflation in Deutschland Schaubild 4.7

Veranderung gegentber Vorjahr in %, monatlich
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Quellen: Statistisches Bundesamt und Eurostat.
Deutsche Bundesbank

In den nachsten Monaten diirfte die Inflationsrate vor allem aufgrund von
Basiseffekten voriibergehend noch etwas héher ausfallen. Im November 2024 waren
die Preise fur Reisedienstleistungen deutlich gesunken. Dies wirkt sich jetzt erhéhend
auf die Inflationsrate aus. Das durfte den aufgrund tendenziell abnehmender
Lohnsteigerungsraten grundsatzlich angelegten Disinflationsprozess im
Dienstleistungsbereich kurzfristig Uberlagern. Zu Beginn des nachsten Jahres steht
einem preiserh6henden Basiseffekt bei Nahrungsmitteln eine sinkende Teuerung im
Energiebereich gegenuber. Bei letzterer durfte die Teuerung unter anderem aufgrund
der geringeren Netzentgelte fur Strom wieder deutlich sinken, trotz héherer CO,-Preise
im nationalen Emissionshandelssystem. AnschlieBend konnte die Inflationsrate wieder
auf etwas Uber 2 % sinken. Grundsatzlich ist der Inflationsausblick flir den Beginn des
kommenden Jahres unsicherer als sonst Ublich, da der HVPI in Deutschland und in allen
anderen Landern des Euroraums mit dem Berichtsmonat Januar 2026 auf eine neue
Klassifikation umgestellt wird. % Dartber hinaus bergen Messfehler im HVPI
grundsatzlich Unsicherheiten. Diese sind aber im Vergleich zur zurlckliegenden
Hochinflationsphase gesunken (vgl. nachfolgender Exkurs).

10 Zum Jahreswechsel tritt die European Classification of Individual Consumption according to Purpose,
version 2, (ECOICOP 2) in Kraft, die aus der neuen, UN-weit gultigen Klassifikation COICOP 2018 abgeleitet wurde
Vgl.: Europaische Kommission (2023).
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Anderung in der Konsumstruktur und Messfehler in der
Inflationsrate

Infolge der Corona-Pandemie und des russischen Angriffs auf die Ukraine stieg die
Inflationsrate im Euroraum in den Jahren 2022 und 2023 auf bis dahin nicht
gesehene Hochststande. Im Oktober 2022 erreichte die Inflationsrate mit 10,6 % im
Euroraum und 11,6 % in Deutschland ihren Hohepunkt. Jedoch ist die gemessene
Inflation aufgrund maéglicher Messfehler in der Berechnung mit Unsicherheiten
behaftet. Die Inflationsrate im Euroraum ergibt sich als prozentuale Veranderung des
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) gegeniber dem Vorjahresmonat. Der
HVPI wird nach dem Prinzip eines Laspeyres-Index berechnet und misst die
Preisveranderungen der Waren und Dienstleistungen eines reprasentativen
Warenkorbs. Dieser leitet sich primar aus Daten zu Konsumausgaben der privaten
Haushalte ab, die in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) erfasst
werden. Die Ausgabengewichte des HVPI bilden das Konsumverhalten der privaten
Haushalte des Vorjahres ab und werden jahrlich aktualisiert.

1 Vgl.: Eurostat (2024), Kapitel 3.5 und 8.2.3.
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In Phasen hoher Inflation verringert sich die Kaufkraft der privaten Haushalte
deutlich,? und Verbraucher weichen tendenziell innerhalb recht kurzer Zeit auf
preisgiinstigere Waren und Dienstleistungen aus. Da der HVPI3) innerhalb eines
Jahres einen konstanten Warenkorb unterstellt, kann er eine solche
Konsumverhaltensanderung kurzfristig nicht bertcksichtigen. Die amtlich gemessene
Inflationsrate ist in einem solchen Fall in der Tendenz nach oben verzerrt. Der
potenzielle Messfehler wird als Substitutionsverzerrung bezeichnet.4

Die Substitutionsverzerrung der HVPI-Inflationsrate fiir den Euroraum erreichte
zum Hoéhepunkt der Inflation im Jahr 2022 mit 0,6 Prozentpunkten eine erhebliche
GroRRenordnung, nachdem sie in den zehn Jahren davor weniger als

0,1 Prozentpunkte betragen hatte. Im Aggregat der funf grof3ten

Eurolander - Deutschland, Frankreich, Italien, Niederlande und Spanien - betrug die
Substitutionsverzerrung im Jahr 2022 0,8 Prozentpunkte, in Deutschland

0,9 Prozentpunkte. Die Substitutionsverzerrung bildete sich im Verlauf des
Disinflationsprozesses zuletzt wieder deutlich zurtick. Mit der Annaherung der
Teuerungsrate an das mittelfristige Preisstabilitatsziel des Eurosystems von 2 %
erreichte die Substitutionsverzerrung in allen betrachteten Landergruppen wieder die
far Zeiten normaler Inflation Ubliche Gréf3enordnung von unter 0,1 Prozentpunkten.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).

3 Der nationale Verbraucherpreisindex fiir Deutschland (VPI) ist ein Laspeyres-Index. Dort wird der zugrunde
liegende Warenkorb allerdings grundsatzlich nur alle finf Jahre aktualisiert.

4 Fir die empirischen Analysen zur Substitutionsverzerrung wurde der Jahresdurchschnitt der monatlichen
Differenz zwischen den Vorjahresraten des Laspeyres- und Tornqvist-Preisindex berechnet. Beim Térnqvist-
Index werden die Ausgabengewichte von Basis- und Berichtsperiode gemittelt, sodass Konsumanpassungen
wahrend eines Jahres Berticksichtigung finden. In der Literatur wird die Substitutionsverzerrung mitunter
auch als Reprasentativitatsverzerrung bezeichnet, weil nicht nur Relativpreisanderungen, sondern auch
Einkommensanderungen, Praferenzverschiebungen oder Nicht-Verfigbarkeiten von Gutern hinter den
Anderungen der Ausgabenstruktur stehen kénnen. Zur Berechnung eines Térnqvist-Index bedarf es
Gewichtsinformationen fir die jeweilige Berichtsperiode, die jedoch zum Veroéffentlichungszeitpunkt der
Inflationsraten nicht zur Verfligung stehen.
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Substitutionsverzerrung der HVPI-Inflationsrate Schaubild 4.8

%-Punkte

Substitutionsverzerrung 2020 bis 2024 Langfristiger Durchschnitt
1,0 - Deutschland Landeraggregat” . Euroraum 1997 bis 2024

0,8 0,8

0,6 0,6

0,4 0,4

0,2 I 0,2
e —— . -l | —

0
2020 2021 2022 2023 2024 Deutsch- Lénder—” Euroraum
land aggregat

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Eurostat-Angaben. 1 Deutschland, Frankreich, Italien, Niederlande, Spanien; diese Lander haben im
HVPI des Euroraums zusammen ein Gewicht von etwa 80 %.
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Die jahrliche Aktualisierung der HVPI-Gewichtung mit der Ausgabenstruktur des
Vorjahres stellt sicher, dass die Substitutionsverzerrung méglichst gering ausfallt,
selbst wenn bei der Aktualisierung eine gewisse Datenstandsverzerrung in Kauf
genommen werden muss. Zur Berechnung der HVPI-Gewichte dienen vorlaufige VGR-
Daten.>) Da spétere Revisionen der VGR-Daten in der HVPI-Gewichtung keinen
Niederschlag finden, ® ergibt sich aus der Verwendung vorlaufiger VGR-Daten eine
weitere potenzielle Messfehlerquelle.”) Uber das Vorzeichen der
Datenstandsverzerrung kann aus theoretischer Sicht keine Aussage getroffen werden.

5 Vgl. zur (H)VPI-Gewichtsaktualisierung zum Beispiel auch: Deutsche Bundesbank (2023).

6 Der HVPI wird nurin Ausnahmefallen, etwa bei klaren Rechenfehlern oder teilweise bei gréRBeren
methodischen Anderungen revidiert, nicht aber aufgrund von aktualisierten Daten zum Konsumverhalten.

7 Herzberg et al. (2023) zeigen fur den deutschen HVPI, dass die Einfihrung der jahrlichen
Gewichtsaktualisierung im Jahr 2012 die Substitutionsverzerrung verringert, gleichzeitig sich aber die
Datenstandsverzerrung vergroRert hat.
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Substitutions- und Datenstandsverzerrung tragen in Zeiten normaler Inflation zu
etwa gleichen Teilen zu einem insgesamt kleinen Messfehler bei. Der verzerrende
Einfluss auf die amtliche Inflationsrate betrug fur das Aggregat der funf grof3ten
Lander des Euroraums ebenso wie fur Deutschland im Durchschnitt der Jahre von 2012
bis 2021 weniger als 0,1 Prozentpunkte. Die Wurzel der mittleren quadrierten
Abweichung, welche Aufschluss tUber die Unsicherheit der gemessenen Inflationsrate
gibt, belief sich fur den deutschen HVPI auf 0,1 Prozentpunkte und lag beim HVPI der
funf groBten Lander des Euroraums sogar noch darunter. ®

Tabelle 4.1: Durchschnittlicher Messfehler der HvVPI-Inflationsrate, 2012 bis 2021
in %-Punkten

Substitutionskompo- Datenstandskompo-
Territorium Gesamt!) nente nente
Deutschland 0,079 0,037 0,041
Landeraggregat 0,060 0,035 0,025

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Eurostat-Angaben. 1 Gesamt entspricht der Summe aus
Substitutions- und Datenstandskomponente, mégliche Abweichungen sind rundungsbedingt.

Tabelle 4.2: Wurzel der durchschnittlichen quadrierten Abweichungen der HVPI-Inflationsrate,
2012 bis 2021

in %-Punkten

Substitutionskompo- Datenstandskompo-
Territorium Gesamt!) nente nente
Deutschland 0,106 0,057 0,058
Landeraggregat 0,073 0,045 0,033

Quellen: Eigene Berechnungen auf Basis von Eurostat-Angaben. 1 Gesamt entspricht, im Gegensatz
zum durchschnittlichen Messfehler, nicht der Summe aus Substitutions- und Datenstandskompo-
nente, da fur die Summenbildung zusatzlich die Kovarianz relevant ist.

8 Fur die Analyse der Datenstandsverzerrung wurden Gewichte aus dem derzeitigen Stand der Konsumangaben
der VGR berechnet. Die Berechnung der aktualisierten Gewichte als Grundlage fir die Datenstandsverzerrung
wurde fur die funf gréf3ten Lander des Euroraums durchgefuhrt, siehe Herzberg et al. (2025). Fur eine
Ausweitung der Analyse auf alle Lander des Euroraums waren Echtzeitdatensatze der Konsumausgaben nach
Verwendungszwecken fir jedes Euroland erforderlich. Diese stehen allerdings nicht vollstandig zur Verfiigung.
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Vor dem Hintergrund der erheblichen Konsumverschiebungen im Zusammenhang
mit der Corona-Pandemie dnderten die européischen statistischen Amter zur
Berichtsperiode 2021 das Verfahren zur jahrlichen Aktualisierung der
Ausgabengewichte. Bis zur Berichtsperiode 2020 wurden die HVPI-Gewichte
grundsatzlich aus Daten zu Konsumausgaben der privaten Haushalte des Vorvorjahres
abgeleitet, welche ublicherweise mit Preisindikatoren auf den Dezember des Vorjahres
fortgeschrieben wurden. Um die Reprasentativitat des Warenkorbs angesichts der
massiven pandemiebedingten Konsumverschiebungen zu gewahrleisten, beruhten die
Gewichte fur den HVPI 2021 erstmals auf bestmoglichen Schatzungen der
Konsumausgaben fur das Jahr 2020, wobei sehr vorlaufige VGR-Angaben genutzt
wurden.? Auswirkungen auf den datenstandsbedingten Messfehler gab es nahezu
nicht. Dass den nationalen statistischen Amtern mit Beginn des Jahres 2025 neben dem
neuen Verfahren auch das alte Verfahren als Option zur Verfligung steht, 19 ist daher
als ein Ruckschritt in den Bemuhungen anzusehen, eine bestmdgliche Reprasentativitat
des HVPI-Warenkorbs zu erreichen und die statistischen Methoden der HVPI-
Berechnung weiter zu harmonisieren.

9 Vgl.: Eurostat (2020).
10 Vgl.: Eurostat (2024), Kapitel 3.5.
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Neben Messfehlern, die durch Anderungen im Konsumverhalten entstehen, gibt es
weitere potenzielle Verzerrungen. Dazu zéhlen unter anderem Wahlfreiheiten bei der
Aggregation individueller Preisbeobachtungen, ') statistische Unsicherheiten im
Zusammenhang mit der Bereinigung von Preisveranderungen um Qualititseffekte, 12)
etwa durch technologischen Fortschritt, sowie die Bertcksichtigung neuer Produkte im
Warenkorb oder stichprobenbedingte Verzerrungen. '3 Zu vielen dieser méglichen
Verzerrungen liegen partielle empirische Befunde fir den HVPI vor. 4 Es bleibt aber
eine Aufgabe, mdglichen Verzerrungen der HVPI-Inflationsrate nachzugehen, ihre
Bedeutung abzuschatzen und diese nach Mdéglichkeit durch Anpassung der
statistischen Methoden weiter zu verringern. ' Fir die Geldpolitik ist dies von groRer
Bedeutung. ')

11 Vgl. zu Verzerrungen durch Aggregation auf héherer Ebene, das heildt durch Verschiebung der Gewichte,
versus Verzerrungen durch Aggregation auf unterer Ebene, das heildst Aggregation individueller
Preisbeobachtungen, zum Beispiel: Europaische Zentralbank (2021), Kapitel 3.

12 Um Messfehler im HVPI aufgrund von Preisveranderungen, die durch Qualitatsunterschiede neuer Produkte
im Vergleich zu Vorgangerprodukten entstehen, zu vermeiden, wird fir etwa die Halfte des HVPI-Warenkorbs
eine Qualitdtsanpassung angewendet. Die genutzte Methodik zur Qualitatsanpassung unterscheidet sich
jedoch zwischen den Eurolandern, insbesondere aufgrund nationaler Besonderheiten in Bezug auf verfiigbare
und geeignete Datengrundlagen, was die Inflationsraten beeinflussen kann (vgl.: Europdische Zentralbank
(2021), Kapitel 3). Ergebnisse von Menz et al. (2025) legen nahe, dass der Einfluss heterogener
Qualitatsanpassungen die Inflationsunterschiede zwischen den Landern des Euroraums um bis zu
0,5 Prozentpunkte erhoéht.

13  Fiir einen umfassenden Uberblick zu méglichen Verzerrungen, siehe: Internationaler Wahrungsfonds et al.
(2020), Kapitel 12.

14 Siehe: Europaische Zentralbank (2021), Kapitel 3.

15 Der gesamte Messfehler des US-amerikanischen Verbraucherpreisindex wurde beispielsweise im Rahmen

einer groBangelegten Studie der sogenannten Boskin-Kommission im Jahr 1996 quantifiziert, siehe Boskin et
al. (1996) sowie Boskin et al. (1998).

16 Aufgrund der Vielschichtigkeit der HVPI-Berechnung und der Komplexitat der dabei angewandten Methoden
durfte eine Abschatzung der Bedeutung der Verzerrungen nicht ohne grobe Hochrechnungen und technische
Annahmen maéglich sein. Vgl. fur einen Uberblick zu HVPI-Messfehlern und zur Bedeutung des HVPI-Messfehlers

fur die quantitative Definition von Preisstabilitat durch den EZB-Rat zum Beispiel: Europaische Zentralbank (2021)

Kapitel 3.
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6 Im vierten Quartal konnte die Wirtschaftsleistung
leicht steigen

Im vierten Quartal konnte sich die Wirtschaftsleistung wieder leicht erhéhen.
Aufgrund der schlechten Wettbewerbsposition profitiert die deutsche Industrie zwar
nur begrenzt von der anhaltend moderat wachsenden Weltwirtschaft. Auch aufgrund
der héheren US-Zoélle ist kurzfristig nicht mit Impulsen von der Auslandsnachfrage zu
rechnen. Allerdings durften die ddmpfenden Nachwirkungen der im ersten Quartal
aufgetretenen Vorzieheffekte bei Ausfuhren in die USA mittlerweile abgeklungen sein.
Insgesamt kdnnten sich daher Exporte und Industrie im vierten Quartal stabilisieren.
Auch der Bau durfte sich in etwa seitwarts bewegen. Die Nachfrage nach Bauleistungen
zog zwar weiter an, blieb aber noch zu niedrig, als dass sich dies bereits in der
Produktion niederschlagen durfte. Zudem erhdhten sich die Zinssatze auf
Wohnungsbaukredite seit Anfang des Jahres wieder, was den Anstieg der Nachfrage in
diesem Segment fur sich genommen dampft. Anhaltenden Auftrieb fir Bau- und
Ausrustungsinvestitionen durch die angektndigte Lockerung der Fiskalpolitik wird es
wohl erst ab dem nachsten Jahr geben. Die nach wie vor niedrige Kapazitatsauslastung
in der Industrie durfte zudem die gewerblichen Investitionen weiter belasten. Sie
erhohte sich im Oktober zwar gemal3 Umfragen des ifo Instituts, war aber weiter
deutlich unterdurchschnittlich. Positive Wachstumsimpulse durften dagegen auch im
vierten Quartal von den Dienstleistern ausgehen, wenn auch nicht unbedingt von den
konsumnahen Branchen. Die gedampften Aussichten am Arbeitsmarkt belasten den
privaten Konsum, auch wenn die privaten Halter im Oktober erneut ihre
Kraftfahrzeugkaufe erhdhten.
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Die Industrie diirfte sich im laufenden Quartal zwar stabilisieren, bleibt aber wohl
schwach. Dazu tragt auch eine nachlassende Wettbewerbsfahigkeit bei. GemafR
Umfragen des ifo Instituts verschlechterte sich im Oktober die Wettbewerbsposition
weiter erheblich, insbesondere gegeniber dem Ausland auBerhalb der EU. Die
Industrie profitiert daher von einem Anziehen der globalen Konjunktur nur begrenzt.
Immerhin lagen die Exporterwartungen und Produktionspléane der Unternehmen
gemaR ifo Institut im positiven Bereich und Uberschritten das Mittel des Vorquartals.
Ihre aktuelle Geschaftslage beurteilten die Industrieunternehmen jedoch deutlich
schlechter. Dass die deutsche Wirtschaft derzeit wenig Impulse aus dem Ausland
erhalt, spiegelt sich auch im industriellen Auftragseingang wider. Dieser lag im Mittel
des dritten Quartals saisonbereinigt mit und ohne GroRRauftrage unter dem Vorquartal.
Die bereits seit letztem Jahr zu beobachtende, leichte Aufwartstendenz bekam damit
zwar einen spurbaren Dampfer, erscheint aber nicht grundsatzlich gebrochen.
Besonders kraftig sanken die Neuauftrage aus dem Ausland, insbesondere aus den
Drittstaaten aul3erhalb des Euroraums. Nachdem sie im August abgesackt waren,
erholten sie sich im September ohne volatile GroBauftrage gerechnet nur leicht. Hier
durften sich die Auswirkungen der angehobenen US-Zélle niedergeschlagen haben. Fur
ein gewisses Gegengewicht zur schwachen Auslandsnachfrage konnte der
Orderzufluss aus dem Inland sorgen. Ohne volatile GroRauftrage gerechnet erhéhte er
sich. Auf einen schwachen Einstieg in das vierte Quartal deutet die vom VDA erhobene
Zahl produzierter Personenkraftwagen hin. Diese erhdhte sich im Oktober zwar im
Vormonatsvergleich, lag aber unter dem Mittel des Vorquartals. Immerhin signalisieren
diese Zahlen, dass der Lieferstopp von Nexperia-Mikrochips durch China bis dahin noch
nicht zu gréReren Produktionsausfallen fuhrte. ') Zuletzt deutete sich eine gewisse
Entspannung in diesem handelspolitischen Konflikt an. Dennoch bleibt das Risiko von
Chip-Engpassen und damit verbundenen Produktionseinschrankungen bestehen.

11 Vgl.: Verband der Automobilindustrie (2025).
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Nachfrage nach Industriegiitern und Bauleistungen Schaubild 4.9

in konstanten Preisen, 2021 =100, saison- und kalenderbereinigt, vierteljahrlich, log. Mal3stab
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Die Dienstleister konnten positiv zum Wirtschaftswachstum im vierten Quartal
beitragen. Dies signalisiert der Einkaufsmanagerindex von S&P Global, der fir den
Dienstleistungssektor im Oktober kraftig anstieg und sich deutlich tber der
Expansionsschwelle von 50 befand. Umfragen des ifo Instituts geben dagegen
gemischte Signale. Wahrend sich die Geschaftslage im Einzelhandel gegenliber dem
Vorquartal verbesserte, verschlechterte sie sich im GroBhandel und bei den
Dienstleistern (ohne Handel). Der Kraftfahrzeughandel durfte erneut positiv zur
Aktivitat im Dienstleistungssektor beitragen. Darauf deuten die
Kraftfahrzeugzulassungen hin, die gemal3 VDA im Oktober gegentber dem Vorquartal
saisonbereinigt erneut kraftig anzogen. Auch der private Konsum kdnnte weiter von
steigenden Kraftfahrzeugkaufen profitieren, denn nicht nur die gewerblichen, sondern
auch die privaten Kraftfahrzeugzulassungen erhéhten sich kraftig. Starke Impulse
durften vom privaten Konsum allerdings nicht ausgehen. Dies signalisiert der

GfK Konsumklimaindex, der sich zuletzt aufgrund gesunkener
Einkommenserwartungen verschlechterte.

In diesem Beitrag wurden Daten bis zum 18. November 2025, 11:00 Uhr berticksichtigt.
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Offentliche Finanzen



1 Staatlicher Gesamthaushalt »

1.1 Expansive Finanzpolitik ab dem kommenden Jahr

Fir die kommenden Jahre ist eine expansive Finanzpolitik angelegt. Die Defizit- und
die Schuldenquote erhdhen sich deutlich. Die Defizitquote durfte im kommenden Jahr
zunachst uber 3% und im weiteren Verlauf wohl Gber 4 % steigen. Die Schuldenquote
nimmt dadurch kontinuierlich zu.

Im laufenden Jahr dirfte die gesamtstaatliche Defizitquote jedoch sinken. Die
Defizitquote fallt in Richtung 2% (Vorjahr: 2,7 %). Zwar wachsen die Ausgaben deutlich,
die Einnahmen steigen aber noch starker. So sind erstens die Beitragssatze der
Krankenkassen und der Pflegeversicherung stark gestiegen. Zweitens sind die
abgabenfreien Inflationsausgleichspramien ausgelaufen, und an ihre Stelle treten
regular belastete Lohnbestandteile. Drittens schlagen verschiedene
Sonderentwicklungen positiv zu Buche. Insbesondere die Einnahmen aus der
Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraulRRerungsertrage und aus der Erbschaftsteuer
wachsen stark. Auf der Ausgabenseite steigen Aufwendungen fir Renten, Gesundheit
und Pflege stark. Die Schuldenquote erhdhte sich bis zur Jahresmitte 2025 geringflgig
auf 62,4 % (Ende 2024: 62,2 %). Bis zum Jahresende kdnnte sie noch etwas zulegen.

1 Dieses Kapitel bezieht sich auf Daten der VGR und die Maastricht-Schulden. Die nachfolgenden Kapitel
beziehen sich auf die Haushaltsentwicklungen (Finanzstatistik) und -planungen.
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In den kommenden Jahren stehen sich einnahmenseitig Mehreinnahmen durch
steigende Sozialbeitragssatze und Mindereinnahmen durch Steuerentlastungen
gegenuber. Die Beitragssatze fur Kranken-, Pflege- und Rentenversicherung mussen
perspektivisch angehoben werden, um die dynamisch wachsenden Ausgaben zu
finanzieren. Bei den Unternehmenssteuern kommt es dagegen zu Mindereinnahmen
durch vorubergehend gunstigere Abschreibungsmaoglichkeiten und ab 2028 durch
einen sinkenden Kdrperschaftsteuersatz. Bei Umsatz- und Einkommensteuer sollen
einzelne Gruppen entlastet werden (Entlastungen zum Beispiel flr die Gastronomie
oder durch die “Aktivrente” fur abhangig Beschaftigte, die nach erreichtem Rentenalter
arbeiten). Die seit 2013 Ubliche Kompensation der kalten Progression ist bislang bis
einschlieRlich 2026 beschlossen. Zumindest der Grundfreibetrag wird auch danach
weiter anzuheben sein, weil das Existenzminimum steuerfrei zu stellen ist.

Die Ausgaben durften kraftig wachsen, vor allem fur Verteidigung und
Infrastruktur, Rente, Gesundheit und Pflege sowie flir Zinsen. Deshalb ist absehbar,
dass die strukturelle Ausgabenquote im mittelfristigen Planungszeitraum deutlich
steigt. Hierbei schlagen die zunehmend kreditfinanzierten Verteidigungsausgaben des
Bundes zu Buche. In der Summe dhnlich bedeutsam fur den Quotenanstieg sind aus
derzeitiger Sicht die Aufwendungen der Sozialversicherung fur Renten, Gesundheit und
Pflege. Die Mehraufwendungen fur Infrastrukturinvestitionen aul3erhalb des
Verteidigungsbereichs dirften dahinter deutlich zurickfallen. Vor allem bei den
Ausgaben fur Verteidigung und Infrastrukturinvestition ist jedoch schwer abzusehen,
wie schnell und wie stark sie sich im Zeitverlauf erh6hen. Die Zinsausgaben-Quote
durfte zunachst noch Uberwiegend aufgrund von héheren Durchschnittszinsen
zulegen. Der Anstieg der Schuldenquote hat verglichen damit ein geringeres Gewicht.
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Ein hohes Defizit wird vor allem der Bund verzeichnen. Er diirfte seine neuen
Kreditspielrdume in groBem Umfang nutzen und damit fiir einen expansiven
Fiskalkurs sorgen. So plant er erhebliche Kredite Uber die Bereichsausnahme
Verteidigung und das Sondervermdgen Infrastruktur/Klimaneutralitat (SV IK). Es ist
zudem zu erwarten, dass er die regulare Schuldenbremse ausschopft. In seiner
mittelfristigen Planung besteht noch ein hoher Konsolidierungsbedarf zur Einhaltung
der Schuldenbremse - obwohl diese im Marz deutlich gelockert wurde. Wie die
Haushaltslicken geschlossen werden sollen, ist noch offen. Die Lander werden
moderate strukturelle Defizite verzeichnen, wenn sie ihre neuen strukturellen
Verschuldungsmaoglichkeiten zumindest zum Teil ausschdpfen. Die Gemeinden durften
ihr insgesamt hohes Defizit zurtckfuhren, wohl auch unterstutzt durch die Lander und
Mittel aus dem SV IK. Bei der Rentenversicherung wachsen die Defizite noch deutlich,
bevor dort der Beitragssatz stark steigt (vgl. Abschnitt “Die Rentenversicherung
finanziert Defizite zunachst aus ihrer Nachhaltigkeitsrtcklage®).

1.2 Fiskalregeln wieder auf solide Staatsfinanzen ausrichten

Die reformierten deutschen Fiskalregeln er6ffnen weite Verschuldungsspielraume.
Vorubergehend hohe Defizite sind aufgrund der grof3en Herausforderungen bei
Verteidigung und Infrastruktur sowie der vergleichsweise geringen deutschen
Schuldenquote nachvollziehbar. Ein deutlicher Anstieg der gesamtstaatlichen
strukturellen Defizitquote ist zunachst auch mit den EU-Vorgaben fur Deutschland
vereinbar: Diese gewahren in der Laufzeit des aktuellen finanzpolitisch-strukturellen
Plans bis 2029 weite Spielrdume.?

Damit die deutschen Staatsfinanzen solide bleiben, muss die Defizitquote
perspektivisch aber wieder sinken. Das heil3t nicht, sicherheitspolitisch notwendige
Ausgaben zu unterlassen. Sie sollten aber nach einer Ubergangsphase wieder
innerhalb der reqularen Kreditgrenze finanziert werden.

2 Vgl. zu der teils kritischen Umsetzung der EU-Regeln: Deutsche Bundesbank (2025a), Abschnitt “1.3 EU-Regeln:
Deutschland hat Plan vorgelegt”.
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Abgesehen davon ist es wichtig, dass Deutschland die EU-Fiskalregeln mit dem
nachsten finanzpolitisch-strukturellen Plan stringent anwendet. Die EU-Regeln sollen
solide Staatsfinanzen in allen Mitgliedstaaten zuverlassig absichern, auch als Grundlage
flr eine stabile Wahrungsunion. Fir Deutschland bedeutet das, die Defizit- und
Schuldenquote mit dem nachsten finanzpolitisch-strukturellen Plan wieder
zuruckzufuhren. Der nachste Plan wird voraussichtlich im Jahr 2030 starten.

Vor diesem Hintergrund empfiehlt die Bundesbank eine neue Reform der
Schuldenbremse in drei Stufen.3 In der aktuellen Phase (Stufe 1) bleiben die
Fiskalregeln zwar unverandert. Die hohe Neuverschuldung wird aber starker auf die
akuten Mehrbedarfe fur Verteidigung und Infrastruktur fokussiert. Diese erste Stufe
kénnte bis 2029 laufen. An sie schlieRt sich eine Ubergangsphase an (Stufe 2). In dieser
finanziert der Bund die Verteidigungsausgaben sukzessive starker aus laufenden
Einnahmen. Die gesamtstaatliche strukturelle Defizitquote sinkt so in relativ
gleichmaRigen Schritten Richtung 1 %. Die Zielzone (Stufe 3) startet 2036 und soll
dauerhaft gelten. Ab dann entspricht die Schuldenbremse in ihren Grundzigen den
Bundesbank-Vorschldgen von Anfang 2025:4 Sie sichert solide Staatsfinanzen ab,
ermoglicht begrenzte zusatzliche kreditfinanzierte Infrastrukturinvestitionen, tragt den
EU-Regeln Rechnung und unterstitzt eine stetige Haushaltspolitik.

3 Vgl. zur Empfehlung sowie flr Fragen und Antworten dazu: Deutsche Bundesbank (2025b, 2025c).
4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025d).
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2 Steuereinnahmen

2.1 2025: Insgesamt deutlicher Zuwachs, trotz sich abschwachender
Dynamik im Jahresverlauf

Bis Ende September 2025 stiegen die Steuereinnahmen > deutlich um 6 %
gegenuber den ersten neun Monaten des Vorjahres. Dies lag an einem starken ersten
Halbjahr, teils aufgrund von Sonderfaktoren. Im dritten Quartal schwachte sich die
Dynamik spurbar ab (+ 2% %). So verloren die Zuwachse der Abgeltungsteuer auf Zins-
und VeraulBerungsertrage im dritten Quartal deutlich an Schwung. Fir den
unterjahrigen Verlauf bei dieser Steuer durfte eine Rolle gespielt haben, dass sich die
starke Zinsentwicklung des Vorjahres noch im gewichtigen ersten Quartal 2025
niederschlug. Die Einnahmen aus der Umsatzsteuer stiegen im ersten Halbjahr
deutlich, auch weil Steuerermafigungen ausgelaufen waren. Und die
Erbschaftsteuereinnahmen wuchsen im ersten Halbjahr durch einen Sondereffekt
aulBergewohnlich kraftig.

5 Ohne Gemeindesteuern. Deren Aufkommen ist flir das dritte Quartal 2025 noch nicht bekannt.
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Steueraufkommen” Schaubild 5.1

Veranderung gegentber Vorjahr in %, vierteljahrlich

Vierteljahresergebnis Kumuliert ab Jahresbeginn
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschlielich EU-Anteilen
am deutschen Steueraufkommen, einschlieflich Zollen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Oktober 2025 fur
das Gesamtjahr.

Deutsche Bundesbank

Fir das Gesamtjahr 2025 erwartet die jlingste offizielle Steuerschatzung vom
Oktober einen Zuwachs um 4% % (einschlie3lich Gemeindesteuern). Die Steuern
wachsen aufgrund der zuvor genannten Faktoren noch spurbar schneller als mit der
Entwicklung der nominalen makroékonomischen Bezugsgréf3en und der
Steuerprogression angelegt.

Darunter wachsen auch die Lohnsteuereinnahmen im Gesamtjahr 2025 deutlich.
Der Anstieg um 5% % ist deutlich starker als der der Bruttoléhne und -gehalter (3% %).
Dies liegt erstens am progressiven Einkommensteuertarif. Zweitens treten
steuerpflichtige Lohnelemente an die Stelle steuerfreier Inflationsausgleichspramien.
GroRBere Mindereinnahmen kommen daher, dass der Effekt der kalten Progression
kompensiert wird und dass Krankenversicherungsbeitrage stark stiegen. Der
Arbeitnehmeranteil mindert als Sonderausgabe die Steuerlast.

Die gewinnabhangigen Steuern wachsen 2025 insgesamt mit 2%2% noch merklich.
Stutzend sind dabei stark steigende Einnahmen aus der Abgeltungsteuer (ohne diese
betragt das Wachstum nur % %) sowie die deutlich zulegende veranlagte
Einkommensteuer. Bei letzterer durfte sich zeigen, dass sich die Gewinne der kleineren
Unternehmen zuletzt stabiler entwickelten als jene der groReren Unternehmen. Zudem
werden Renteneinktinfte zunehmend nachgelagert besteuert -und diese Einnahmen
werden bei der veranlagten Einkommensteuer verbucht.
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Tabelle 5.1: Steueraufkommen

1. bis 3. Vierteljahr Schatzung 3. Vierteljahr
fur
2024 2025 2025 1) 2024 2025
Steuerart Veréinqerung Verinde- Verénq_erung
gegeniiber rung gegeniiber
Mrd € Vorjahr gegeniiber Mrd € Vorjahr
; Vorjahr :
in - ) in -
Mrde Mm% in% Mrde "M%
steuereinnahmen 626,0 6650 +39,0 +6,2 +50 212,0 2174 +54 +26
insgesamt
darunter:
Lohnsteuer 3 179,8 1899 +10,1 +5,6 +53 60,1 628 +28 +4,6
Gewinnabhangige Steuern 122,6 130,5 +8,0 +6,5 +39 390 405 +1,5 +39
davon:
Veranl:z?te Einkommen- 527 568 +41 +7.8 +6,1 188 199 +11 +6,1
steuer
Kérperschaftsteuer ) 29,2 294 +02 +08 -1,9 87 97 +1,0 +11,1
Nicht veranlagte Steuern 55 555 15 -56 -64 73 63 -10 -140
vom Ertrag
Abgeltungsteuer auf
Zins- undVerauRerungs- 13,9 19,1 +5,1 +36,7 +25,6 4,2 46 +04 +10,8
ertrage
Steuern vom Umsatz ©) 221,2 231,4 +10,1 +4,6 +3,0 764 771 +0,8 +1,0
Ubrige verbrauchsabhdn- 66,6 71,8 +52 +7.8 +82 227 235 +07 +32

gige Steuern 7

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuerschatzungen und eigene Berechnun-
gen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung vom Oktober 2025. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern
sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschliel3lich EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
einschlieBlich Zollen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Kindergeld und Altersvorsorgezulage
vom Aufkommen abgesetzt. 4 Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage vom Aufkommen
abgesetzt. 5 Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt. 6 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatz-
steuer. 7 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alkohol-
steuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopop-
steuer sowie Rennwett- und Lotteriesteuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.

2.2 Steuerschatzung bis 2030: insgesamt moderates Wachstum

Fur 2026 erwartet die Steuerschatzung, dass die Einnahmen nur noch um 2%2%
steigen - gebremst von Steuersenkungen und wegfallenden Sondereffekten. Bei den
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Steuersenkungen ist mal3geblich, dass die kalte Progression noch einmal kompensiert
wird und die Abschreibungssatze fur Anlagen und neu angeschaffte Elektrofahrzeuge
mit dem Investitionssofortprogramm erhéht werden. Aul3erdem gehen die Einnahmen
aus der Abgeltungsteuer und der Erbschaftsteuer deutlich zurdck.

In den Folgejahren 2027 bis 2030 steigen die Einnahmen um durchschnittlich 3%2%
wieder etwas starker -im Wesentlichen aufgrund der Annahmen zu den nominalen
gesamtwirtschaftlichen Gré6RBen und der Steuerprogression. 2028 steigen die
Einnahmen dabei splUrbar langsamer. Dazu tragt bei, dass der Kérperschaftsteuersatz
aufgrund des Investitionssofortprogramms um 1 Prozentpunkt sinkt.® Zudem ist fur
2028 unterstellt, dass sich der Beitragssatz zur gesetzlichen Rentenversicherung
deutlich erhoht. Dies reduziert die zu versteuernden Einkommen.

Die Steuerschatzung bericksichtigt noch nicht die zu diesem Zeitpunkt nur
geplanten weiteren Steuersenkungen. Mit diesen kdnnte das Steueraufkommen ab
dem Jahr 2027 um knapp 1% pro Jahr niedriger ausfallen. So soll unter anderem der
Umsatzsteuersatz fur Speisen in der Gastronomie auf den reduzierten Satz sowie die
Stromsteuer fur Unternehmen des produzierenden Gewerbes und der Landwirtschaft
sinken und die Pendlerpauschale steigen.

Tabelle 5.2: Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektio-
nen der Bundesregierung

Position 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Steuereinnahmen "

in Mrd € 990,7/ 10165 10510 10798 11159 11554
in % des BIP 22,2 21,9 21,9 21,9 22,0 22,1
Veranderung gegentiber Vorjahr in % 4,5 2,6 3.4 2,7 33 3,5
ReV|5|_on zur vorherigen Steuerschat- 11,0 10,6 8,1 10 2.9
zung in Mrd €
Nachrichtlich: Mindereinnahmen
durch in Aussichtstehende Steuer
entlastungen in Mrd €

Geplante Steuerrechtsanderun- 0.4 6,1 89 _94 9,1 88

gen?

Mindereinnahmen, wenn kalte

6 Dies ist zwar auch in den Folgejahren ab 2029 so. Zugleich stitzt das Investitionssofortprogramm aber ab
2029 den Steuerzuwachs. Die Unternehmen haben die einschlagigen Investitionen schneller steuerlich
abgeschrieben -und ihre zu versteuernden Gewinne sind dadurch ab 2029 héher.

Offentliche Finanzen
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 125



Progression ab 2027 wie bisher -6,1 =131 -19,5 -26,1
kompensiert wird 3
Wachstum des realen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2025 0,2 1,3 1,4 0,9 0,9 0,9
Fruhjahrsprojektion April 2025 0,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Wachstum des nominalen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2025 3,0 3,9 3,7 2,9 2,9 2,9
Fruhjahrsprojektion April 2025 2,0 3,0 3,0 3,0 3,0

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie und
eigene Schatzungen. 1 EinschlieBlich EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen, einschlie3lich
Zollen, einschlieBlich der Ertrage aus Gemeindesteuern. 2 Teils eigene Schatzungen (dann auf Basis
der Angaben im Koalitionsvertrag): Steuerdnderungsgesetz 2025, Drittes Gesetz zur Anderung des
Energiesteuer- und des Stromsteuergesetzes, Aktivrentengesetz, Gesetz zur Aufhebung der Freizone
Cuxhaven und zur Anderung weiterer Vorschriften, Kraftfahrzeugsteuer-Anderungsgesetz, Steuerfrei-
heit von Uberstundenzuschlagen, stufenweise Tabaksteuererhéhungen ab 2027.3 Seit 2014 verschob
der Gesetzgeber den Einkommensteuertarif Jahr fur Jahr zumeist um die geschatzte Inflationsrate
des Vorjahres. Gezeigt sind hier die Mindereinnahmen, die sich ergeben, wenn er diese Praxis beibe-
halt und jeweils auch den Grundfreibetrag mit der Inflationsrate des Vorjahres verschiebt. Die Effekte
sind grob abgeschatzt basierend auf der aktuellen Herbstprojektion der Bundesregierung und den
Lohnsteuereinnahmen nach aktueller Steuerschatzung. Sie sind in VGR-Abgrenzung ausgewiesen.

Zu groReren Mindereinnahmen kdme es zusatzlich, wenn die kalte Progression

weiter wie bisher ublich kompensiert wiirde. Dann wirde das Steueraufkommen ab

2027 noch niedriger ausfallen, und im Jahr 2030 ware das Aufkommen dann allein
dadurch um knapp 2% % niedriger als von der Steuerschatzung geschatzt.

Im Vergleich zur Steuerschatzung vom Mai 2025 ergeben sich spirbare

Mehreinnahmen in den Jahren 2025 bis 2027 (jeweils % % des BIP).”) Die Einnahmen
der Jahre 2028 und 2029 revidiert die Steuerschatzung dagegen nur wenig aufwarts.
Bei den Korrekturen Uberlagern sich zwei Einflisse: Einerseits hat die Steuerschatzung

den grundlegenden Einnahmenpfad aufwartsrevidiert. Grund daflr ist vor allem, dass
die nominalen gesamtwirtschaftlichen Annahmen spirbar guinstiger sind. Andererseits

berlcksichtigt die Schatzung nun das im Sommer beschlossene

Investitionssofortprogramm. Dieses bewirkt ab dem nachsten Jahr erstmals spulrbare

Ausfalle, die bis 2029 noch deutlich ansteigen (auf % % des BIP).

7 Dies entspricht in den Jahren 2025 und 2026 jeweils einer Aufwartskorrektur von 11 Mrd € und im Jahr 2027

von 8 Mrd €.
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3 Bundesfinanzen

3.1 Defizit steigt 2025 gegenuber Vorjahr, aber deutlich geringer als
geplant

Das Finanzergebnis des Bundes einschlieBlich Extrahaushalten verschlechtert sich
im Jahresverlauf zunehmend gegentiber dem Vorjahr. Im ersten Halbjahr war das
Gesamtdefizit bei kraftigem Anstieg des Steueraufkommens noch riicklaufig gewesen. 8
Aber im dritten Quartal legten die Steuereinnahmen kaum noch zu, wohingegen die
Ausgaben beschleunigt wuchsen.? In den ersten drei Quartalen zusammen war das
Defizit somit leicht gestiegen (+ 3 Mrd €). Im Schlussquartal durfte das Ergebnis deutlich
ungunstiger ausfallen als vor Jahresfrist. Eine Rolle wird spielen, dass Ausgaben des
neuen SV IK erst im Schlussquartal zu Buche schlagen (einschliel3lich aus dem
Kernhaushalt verschobener Investitionsausgaben). Auch entfallen hohe
aulBergewodhnliche Einnahmen, die der Kernhaushalt Ende 2024 verzeichnet hatte: Er
nahm damals fast 14 Mrd € aus dem Fonds Next Generation EU(NGEU) ein und den
Grol3teil der Ruckzahlungen von Krisenhilfen (9 Mrd € im Gesamtjahr). Das Ergebnis der
jungsten Steuerschatzung bedeutet zudem fur das vierte Quartal kaum noch einen
Zuwachs.

8 Dabei entlastete die Umstellung auf periodengerechte Verbuchung von Disagien: 2024 wurden im ersten
Halbjahr noch belastende Disagien von 4% Mrd € gebucht (Gesamtjahr 2024: knapp 7 Mrd €). Nunmehr
werden Zinsausgaben periodengerecht gebucht und Disagien (und Agien) auf die Laufzeit der Anleihen
verteilt.

9 Dies betraf nicht zuletzt eine Kapitaleinlage bei der Bahn und Darlehen an Sozialversicherungen. Diese
Zahlungen verbucht der Bund als finanzielle Transaktionen auRRerhalb der Schuldenbremse.
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Im Gesamtjahr dirfte das Defizit im Kernhaushalt damit gegentiber dem Vorjahr
zwar stark steigen (2024: 25 Mrd €). Es durfte aber deutlich unter dem Planwert von
82 Mrd € bleiben. Die Steuereinnahmen durften nach der jingsten Steuerschatzung
um 5 Mrd € héher ausfallen als im Bundeshaushalt veranschlagt. '@ Auch auf der
Ausgabenseite zeichnen sich Entlastungen gegentber den Planwerten ab. Dies betrifft
nicht zuletzt die Ausgaben im Verteidigungsressort. Der realisierte Zuwachs lag bislang
bei 5%, bei einem Planwert fur das Gesamtjahr von + 24 %. Beschleunigte sich der
Abfluss nicht, blieben die Verteidigungsausgaben fast 10 Mrd € unter dem Planwert.
Eine solche Abweichung ware wegen der Bereichsausnahme nicht relevant fur die
Abrechnung der Schuldenbremse. Fur die Schuldenbremse relevant ist aber, dass das
nominale BIP wohl starker wachsen wird als bei der Planaufstellung unterstellt. Die
Steuermehreinnahmen werden damit mehr oder weniger als konjunkturell bedingt
erfasst. Dies verbessert somit nicht das strukturelle Ergebnis, das fur die
Schuldenbremse relevant ist.

Kernhaushalt des Bundes: Finanzierungssalden” Schaubild 5.2
Mrd €
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundesministeriums der Finanzen. * Ohne Extrahaushalte. Ohne Bereinigung um finanzielle
Transaktionen, Konjunktureffekte und die im Frihjahr 2025 eingefiinrte Ausnahme im Verteidigungsbereich. 1 Zinszahlungen gemaf Kassenstatistik
des Bundes, Juli-Kupons ab 2024 wieder termingerecht erfasst (2024: 5% Mrd €).

Deutsche Bundesbank

10 Die veranschlagte globale Mindereinnahme ist dabei als Vorsorge fir steuerliche Mindereinnahmen
mitgezahlt.
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Finanzierungssalden der Extrahaushalte des Bundes” Schaubild 5.3

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 flr Schlusszahlungen inflationsindexierter Bundeswertpapiere.

Deutsche Bundesbank

Bei den Extrahaushalten wird das Defizit gegenuber 2024 (24 Mrd €) zwar steigen
aber ebenfalls unter dem Planwert (64 Mrd €) bleiben.'") Nach den ersten drei
Quartalen stand das Defizit bei fast 9 Mrd €. Beim Bundeswehrfonds erreichten die
Ausgaben und damit das Defizit mit 10 Mrd € in etwa den Vorjahresstand. Die geplante
Defizitzunahme um 7 Mrd € im Gesamtjahr ist bisher noch nicht erkennbar. Kaum
abschatzbar sind auch die Ausgaben des SV IK. Dessen Kreditmittel sind erst seit
Oktober einsatzbereit. Der Bund plant, bis zum Jahresende noch 37 Mrd € davon zu
nutzen. Darunter sind 8% Mrd € fur die Lander. Die Auszahlung setzt nicht zuletzt
férmliche Verwaltungsvereinbarungen voraus. Zugig flieRen Mittel des SV IK vermutlich
vor allem fir Ausgaben ab, die aus dem Kernhaushalt Gbernommen werden.
Zusatzliche Investitionen in die Infrastruktur benétigen dagegen eher einen langeren
Vorlauf. Der Klimafonds soll 10 Mrd € erhalten. Im Gegenzug soll er einmalig 3%2 Mrd €
einsetzen, um die Gasspeicherumlage zu Ubernehmen. Alles in allem kénnte das Defizit
der Extrahaushalte etwa halb so hoch ausfallen wie geplant.

11 Wie Ublich fehlen im Haushaltsentwurf Planzahlen fiir Extrahaushalte, bei denen ein Uberschuss angelegt ist.
Dies betrifft vor allem den Wirtschaftsstabilisierungsfonds und die Pensionsvorsorge-Sondervermdgen. Im
Jahr 2024 lag der Uberschuss dieser Gruppe bei fast 20 Mrd €. Riickldufige Riickzahlungen von Hilfsdarlehen
an den Wirtschaftsstabilisierungsfonds lassen fiir 2025 aber einen niedrigeren Wert erwarten.
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3.2 Defizit steigt 2026 weiter deutlich an

Fir das nachste Jahr ist fur die Bundesfinanzen ein sehr hohes Defizit geplant. Nach
den bislang veroffentlichten Ergebnissen der Schlussberatungen soll es 189 Mrd €
betragen. Gegentiber dem Planwert 2025 steigt es damit um 43 Mrd € - grol3erenteils
bei den Extrahaushalten. Im Kernhaushalt ist eine Zunahme um 16 Mrd € auf 98 Mrd €
vorgesehen. 2 Gegenuber dem voraussichtlich deutlich niedrigeren Ist 2025 wére der
Anstieg noch viel grof3er.

Das geplante Defizit im Kernhaushalt liegt um 2 Mrd € unter dem Entwurf der
Bundesregierung vom Sommer. Defizitsenkend wirkte dabei vor allem die
gunstigere Steuerschatzung. Die Steuereinnahmen sind demnach um 3% Mrd € hoher
veranschlagt. Dabei rechnet der Bund schon Abschlage fur in der Steuerschatzung
noch nicht berucksichtigte, zwischenzeitlich konkretisierte Steuerrechtsanderungen
ein. Parallel dazu reduzierte der Bund die erganzende Vorsorge fur weitere Vorhaben
(nicht-steuerliche globale Mindereinnahmen) um knapp 3 Mrd € auf 1% Mrd €.

Auf der Ausgabenseite sind gegenliber dem Entwurf vom Sommer um 2 Mrd €
héhere Darlehen an Sozialversicherungen vorgesehen, mit denen der Bund letztlich
Sozialbeitragssatze stabilisiert. Zusatzliche Ukraine-Hilfen sind noch etwas
umfangreicher und fallen unter die Bereichsausnahme fiir Verteidigung. Etwas
hohere ruckzahlbare Mittel an die Bundesagentur fur Arbeit, um die konjunkturelle
Schwachephase ohne Beitragssatzerhéhung zu tberbrucken, sind nachvollziehbar.
Deutlich héhere Darlehen sind fur die Pflegeversicherung vorgesehen. Anders als bei
der Bundesagentur fur Arbeit sind hier die finanziellen Probleme strukturell, und die
Satze steigen trendmalig. Mit Darlehen an die Pflegeversicherung - wie auch mit den
schon im Sommer veranschlagten fur die Krankenversicherung - ermdéglicht der Bund
insoweit nur eine Pause. Und um die Darlehen zurtickzuzahlen, missen die
Beitragssatze in der Zukunft dann vorubergehend héher ausfallen. Sofern Darlehen
kunftig doch zu Zuschussen werden, weil der Bund dies verhindern will, waren die
Zahlungen auf die Schuldenbremse anzurechnen. Insgesamt vertagt der Bund damit
Finanzierungsentscheidungen und erhoéht den kunftigen Handlungsbedarf.

12 Hier ist der Stand nach der Bereinigungssitzung des Haushaltsausschusses dargestellt. Der Bundestag
verabschiedet den Haushaltsplan Ublicherweise in dieser Fassung. Vgl. zum Entwurf der Bundesregierung vom
Sommer: Deutsche Bundesbank (2025a), Abschnitt “3.3 2026 weiterer deutlicher Defizitanstieg geplant”.
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Hinsichtlich der Schuldenbremse lasst sich das geplante Defizit des Kernhaushalts

wie folgt aufgliedern:

® Aus der Grenze fiir die strukturelle Nettokreditaufnahme von 0,35 % des BIP ergibt sich

ein Defizitspielraum von gut 40 Mrd €. Davon entfallen 15 Mrd € auf die zulassige

strukturelle Kreditaufnahme, knapp 16 Mrd € auf konjunkturbedingte
Belastungen und 9% Mrd € auf den Erwerb von Finanzvermégen. Auf die
verbliebene Ricklage greift der Bund nicht mehr zurtck (statt 9% Mrd € im
Entwurf vom Sommer).

® Die Bereichsausnahme fiir Verteidigung schldgt mit knapp 58 Mrd € zu Buche.
Ausgangspunkt sind die Ausgaben im Verteidigungsministerium, fur die
Verteidigungsfahigkeit der Ukraine sowie fur einige inlandische

sicherheitsbezogene Zwecke. Zusammen betragen sie 101 Mrd €. Davon sind

43 Mrd € abzuziehen (1 % des BIP), die unter die regulare
Neuverschuldungsgrenze fallen.

Insgesamt kénnte der Kernhaushalt aus heutiger Sicht auch im kommenden Jahr

besser abschliel3en als veranschlagt. Denn im laufenden Jahr durften deutlich weniger

Mittel abflieBen als geplant, insbesondere im Hinblick auf die Verteidigungsausgaben.

Und insofern ist die Ausgangsbasis fur 2026 niedriger.

Bei den Extrahaushalten soll das Gesamtdefizit 2026 weiter deutlich steigen.

Anpassungen aus den Schlussberatungen sind bislang nur teilweise veroéffentlicht. So

soll das Defizit des SV IK um fast 1 Mrd € gegenuber den Planungen vom Sommer

sinken.'3) Bislang nicht bekannt sind Anpassungen beim Bundeswehrfonds. Das Bild

eines geplanten kraftigen Defizitanstiegs bleibt damit unverandert.

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a), Abschnitt “3.3 2026 weiterer deutlicher Defizitanstieg geplant”.
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Die zusatzliche Nettokreditaufnahme des SV IK und aufgrund der
Bereichsausnahme fiir Verteidigung fallt auch 2026 deutlich héher aus als die
zusatzlichen Ausgaben fir Infrastruktur des Bundes und Verteidigung. Die
diesbezlgliche Nettokreditaufnahme ist mit fast 116 Mrd € geplant. Die zusatzlichen
Ausgaben fir Infrastruktur des Bundes (Kernhaushalt und SV IK zusammengefasst) 14
und Verteidigung sind dagegen uberschlagig mit einer GréBenordnung von 50 Mrd €
gegenliber dem Basisjahr 2024 angesetzt. 1) Darliber hinaus flieBen die
schuldenfinanzierten Mittel aus dem SV IK als Zuschusse an dieLander (die keine
zusatzlichen Investitionsausgaben zusagen, sodass allenfalls sehr begrenzt zusatzliche
Infrastrukturinvestitionen zu erwarten sind), an den Klimafonds (der daraus zum
grolRen Teil die neu beschlossene Senkung der Netzentgeltumlage finanziert) und an
Einheiten aul3erhalb des Staatssektors (insbesondere private Unternehmen). Zudem
gewinnt der Kernhaushalt Spielraum fur anderweitige Ausgaben, indem der Bund
Haushaltstitel in das SV IK auslagert '®) und die einbezogenen Verteidigungsausgaben
im Ausgangsjahr 2024 deutlich Uber der 1 %-Grenze lagen, ab der nun eine
Kreditfinanzierung maoglich ist.

14 Als Ausgaben in die Infrastruktur einbezogen sind die Ausgaben, die als Sachinvestitionen oder
Investitionszuschusse an Bundesunternehmen oder 6ffentliche Einrichtungen ausgewiesen sind (nach dem
Gruppierungsplan Hauptgruppe 7, Obergruppen 81 und 82 sowie Gruppierungsnummern 891 und 894). Von
der Summe abgezogen sind Ausgaben, die unter diesen Gruppierungsnummern der Bereichsausnahme fir
Verteidigung zugeordnet und damit bereits anderweitig kreditfinanziert sind.

15 Vollstandige Ubersichten lagen bei Redaktionsschluss noch nicht vor, sodass Angaben teils noch auf dem
Haushaltsentwurf vom Juli basieren.

16 Vgl. ausfihrlich und transparent zum zugrunde liegenden Ansatz hinsichtlich der Zusatzlichkeit und der

Grunde fur die Abweichungen zur Zusatzverschuldung: Deutsche Bundesbank (2025a). Der Sachverstandigenrat

(2025) beispielsweise leitet die Zusatzlichkeit von Investitionen teils anders ab (Investitionsbegriff,

VergleichsmalRstab). Er kommt aber auch zu dem Ergebnis, dass ein guter Teil der Zusatzverschuldung des SV IK

nicht in zusatzliche Investitionen fliel3t.
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Zusatzverschuldung des Bundes 2026 fiir Verteidigung und Infrastruktur Schaubild 5.4
und deren Verwendung
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. 1 Sondervermégen Infrastruktur/Klimaneutralitdt. 2 Der Zusatzverschuldung
zurechenbare Mehrausgaben gegenuber den Ausgaben des Kernhaushalts 2024 (noch ohne Zusatzverschuldung finanziert). Bei der Verwendung
der Infrastrukturkredite sind die entsprechenden Plan-Investitionen 2026 aus SV IK und Kernhaushalt zusammengerechnet. 3 Davon 6,5 Mrd € vor-
gesehen zur Absenkung der Netzentgelte beim Stromverbrauch. 4 Investitionszuschisse, die keinen Nachweis zusatzlicher Investitionen in die Infra-
struktur erfordern (damit kurzfristig vor allem Haushaltsentlastung bei Landern und Gemeinden angelegt).
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3.3 Ab 2027 hoher Konsolidierungsbedarf-zudem engere Kreditgrenze
angezeigt

Im Bundeshaushalt besteht ab 2027 bei anhaltend hohen Defiziten ein erheblicher
Konsolidierungsbedarf, um die Vorgaben der Schuldenbremse einzuhalten. Die
Reform der Schuldenbremse erweiterte die Verschuldungsmadglichkeiten des Bundes
zwar erheblich. Trotzdem wies die Finanzplanung des Bundes vom Sommer grol3e
Konsolidierungsbedarfe im Kernhaushalt (“Handlungsbedarfe) auf. Sie wuchsen von
34 Mrd € im Jahr 2027 auf 74 Mrd € im Jahr 2029 und damit auf 1%2% des BIP.
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Mit der neuen Steuerschatzung sind die Konsolidierungsbedarfe nicht wesentlich
verringert. Bereinigt um belastende Steuerrechtsanderungen, fur die im Finanzplan
offenbar vorgesorgt war, kdnnten die Handlungsbedarfe um etwa 7 Mrd € jahrlich
sinken. Der nun fur 2026 geplante Verzicht auf den Einsatz von Rucklagemitteln zur
Haushaltsfinanzierung verringert die Licke nur einmalig in einer GréBenordnung von
10 Mrd €. Weitere nennenswerte Entlastungen sind indes nicht erkennbar. Deutliche
Kursanpassungen bleiben also weiterhin notwendig.

Abgesehen von diesem Handlungsbedarf sind derart hohe Defizite nicht nachhaltig.
Deshalb ist eine Reform der Schuldenbremse angezeigt, die wieder solide

Bundesfinanzen absichert. Die Bundesbank hat entsprechende Empfehlungen gemacht.
17)

17 Vgl. zur Empfehlung Abschnitt “1.2 Fiskalregeln wieder auf solide Staatsfinanzen ausrichten” sowie fur eine
ausfuhrlichere Beschreibung und fur Fragen und Antworten dazu: Deutsche Bundesbank (2025b, 2025c).
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4 Landerhaushalte

Die Landerhaushalte insgesamt weisen im aktuellen Jahr nach dem dritten Quartal
Uberschiisse aus. Die Verbesserung gegeniiber dem Vorjahr reflektiert positive
Sondereffekte und wegfallende Sonderlasten. Im ersten Halbjahr verbesserten sich
die Kern- und Extrahaushalte gegentiber dem Vorjahr deutlich. Nach einem Defizit von
3% Mrd € stand nun ein Uberschuss von 1% Mrd € zu Buche. Dabei stiegen die
Einnahmen mit 5 % deutlich starker als die Ausgaben (+ 3 %). Dazu trugen
Sondereffekte mal3geblich bei. Diese umfassten nicht nur einen Einmaleffekt bei der
Erbschaftsteuer. Auch war die abgabenfreie Inflationsausgleichspramie Ende 2024
ausgelaufen. Nur fur die Kernhaushalte liegen bereits Ergebnisse fur das dritte Quartal
vor. Der Uberschuss von knapp 2% Mrd € liegt zwar 2 Mrd € héher als vor Jahresfrist.
Bereinigt um Sondereffekte insbesondere aus rucklaufigen Beteiligungserwerben
bedeutet dies aber eine Verschlechterung gegentuber dem Vorjahr. Zentraler Grund
dafur war der stark verlangsamte Anstieg der Steuereinnahmen.

Finanzierungssalden der Lander Schaubild 5.5
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.
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Fir das Gesamtjahr 2025 ist fiir die Landerhaushalte ein spurbarer Defizitriickgang
zu erwarten, gestutzt auf die genannten Sondereinflisse (2024: Defizit Kern- und
Extrahaushalte von 18 Mrd €). Der weitere Jahresverlauf ist aber durchaus noch
unsicher. Denn gegenwartig ist nicht abzusehen, wie sich das SV IK und die neu
beschlossenen Lander-Kreditgrenzen auswirken. So kdnnten noch Mittel fur
Investitionen aus dem SV IK an die Lander flieBen. Diese wirden den Saldo entlasten,
weil damit wohl insbesondere bereits geleistete Zahlungen refinanziert wirden. Dazu
muss allerdings noch die Verwaltungsvereinbarung zwischen dem Bund und den
Landern in Kraft treten. Daher ist nicht sicher, ob gréBere Betrage noch in diesem Jahr
flieRen. Auch bleibt abzuwarten, wieweit die Lander ihre Kreditspielrdume aus der
reformierten Schuldenbremse noch defizitwirksam nutzen (also nicht in Riucklagen oder
Sondervermdgen parken). Naheliegend schiene, dass die Lander noch héhere
Zuweisungen an ihre Gemeinden leisten. Denn die Lander sind fur deren
Finanzausstattung mitverantwortlich. Und ohne solche Hilfen sind in der Summe sehr
hohe Gemeindedefizite zu erwarten.

Im nachsten Jahr konnten die Lander die fiskalischen Spielraume durch die Reform
der Schuldenbremse starker ausschopfen. Sie durften damit mehr defizitwirksame
MalBnahmen umsetzen. Der Defizitanstieg wird allerdings gedampft, soweit sie Mittel
aus dem SV IK einsetzen, ohne dass sich ihre Investitionen im Vorjahresvergleich im
gleichen Mal3e erhéhen (Zusatzzuschisse ohne Zusatzinvestitionen).
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5 Sozialversicherung

5.1 Rentenversicherung

5.1.1 Ausblick auf 2025 und die Zeit bis 2028

Die Finanzlage der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) verschlechtert sich 2025
deutlich. Es ist mit einem Defizit von gut 4 Mrd € zu rechnen (2024: Defizit von fast

1 Mrd €). Nach den ersten drei Quartalen 2025 verzeichnete die Rentenversicherung ein
kumuliertes Defizit von fast 72 Mrd € (Vorjahr: 4%, Mrd €). Bis zum Jahresende sinkt es
noch, wenn im Schlussquartal der saisoniibliche Uberschuss entsteht. Dieser resultiert
durch héhere Beitragseingange aus Sonderzahlungen. Bezogen auf das Gesamtjahr
wachsen die Einnahmen im Vorjahresvergleich spurbar. Neben deutlichen
Lohnzuwachsen tragt dazu bei, dass beitragspflichtige Einkommen abgabenfreie
Inflationsausgleichspramien des Vorjahres ersetzen. Allerdings legen die Ausgaben
noch etwas starker zu als die Einnahmen. Dabei steigen zum ersten insbesondere die
Renten im Jahresdurchschnitt kraftig um 4 % (Anpassung der Renten zur Jahresmitte
2025 um gut 3% %). '8 Zum zweiten nimmt die Zahl der ausgezahlten Renten zu. Und
zum dritten stiegen die Zusatzbeitrage der gesetzlichen Krankenkassen zu
Jahresbeginn stark.1?)

18 Die Ausgabenzuwachse im Vorjahresvergleich sind 2025 im ersten Halbjahr noch aus einem anderen Grund
starker als im zweiten Halbjahr: Im Vorjahr wurden Zuschlage fir Erwerbsminderungsrenten eingefiihrt. Die
ersten Zuschlage zahlte die GRV erst in der zweiten Jahreshalfte 2024 und dann rickwirkend fur das erste
Halbjahr 2024 aus.

19 Die Rentenversicherung beteiligt sich paritatisch an den Beitrdgen der Rentenbeziehenden zur gesetzlichen
Krankenversicherung. Die durchschnittlichen Zusatzbeitragssatze liegen 2025 um gut 1 Prozentpunkt héher
als im Vorjahr. Dies belastet die Rentenversicherung mit 1% Mrd €.
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Finanzen der Deutschen Rentenversicherung” Schaubild 5.6

Veranderung gegentber Vorjahr in % Mrd €  Finanzierungssalden, vierteljahrlich
8 Einnahmen Ausgaben 8 +6 2023
3 202;'025
oL mm_ O
6 6 -l
=3
-6 Mrd €
& & Kumuliert ab Jahresbeginn 3
n
2023 0
2 2
2025 N\ =
2024
S -6
0 0
1) -9
2023 2024 2025 2023 2024 2025 1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj.

Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vierteljahresergebnisse. Die endguiltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der
zuvor veroffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. 1 Erwartetes Ergebnis gemal3 Rentenversicherungsbericht 2024.
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Im Jahr 2026 durfte sich das Defizit stark ausweiten. Geringere Entgeltanhebungen
dampfen voraussichtlich den Zuwachs der Beitragseinnahmen spurbar. Aul3erdem
entfallt der positive Effekt, der 2025 aus den auslaufenden abgabenfreien
Inflationsausgleichspramien entstand. Die Ausgaben durften infolge der im nachsten
Jahr stabilen Krankenkassenbeitragssatze und des entfallenden Auftriebs durch
Zuschlage fur Erwerbsminderungsrenten zwar ebenfalls schwacher zulegen als im
laufenden Jahr. Allerdings durften die Zuwachse weiter deutlich starker sein als das
Plus der Einnahmen.

Offentliche Finanzen
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 138



Die Rentenversicherung finanziert Defizite zunachst aus ihrer
Nachhaltigkeitsrucklage. Der Beitragssatz steigt erst, wenn die
Nachhaltigkeitsrucklage ihr gesetzliches Minimum andernfalls unterschreiten wurde.
Die Bundesregierung will diese Untergrenze von 0,2 auf 0,3 Monatsausgaben anheben,
um die unterjahrige Liquiditat der Rentenversicherung starker abzusichern. Die
Mindestrucklage wird dann etwa 10 Mrd € betragen (bei einem erwarteten Bestand von
40 Mrd € Ende 2025). 2028 ist zwar noch ein begrenzter Rucklagenzugriff méglich. Um
das gesetzliche Minimum 2028 nicht zu unterschreiten, musste aus heutiger Sicht der
Beitragssatz aber in einem grof3eren Schritt von derzeit 18,6 % auf fast 20 % steigen. Im
Folgejahr ist dann keine Rucklage mehr verfliigbar und deshalb unabhangig vom
weiteren demografischen Druck eine neuerliche - wenngleich moderatere - Anhebung
angelegt.

5.1.2 Verlangerung der Haltelinie geplant, Bundeshaushalt soll dauerhaft Lasten
tragen

Die Bundesregierung will die Haltelinie fiir das Versorgungsniveau bis 2031
verlangern. Die Mehrkosten soll der Bund finanzieren. Offen lasst die
Bundesregierung, wie die dadurch dauerhaft h6heren Rentenausgaben zu
finanzieren sind.29 Nach aktuellem Rechtsstand wiirde der Nachhaltigkeitsfaktor ab
2026 wieder greifen, und die Rentenanpassungen fielen dadurch geringer aus. Das
Versorgungsniveau wurde sukzessive sinken (siehe linker Teil im nachstehenden
Schaubild 5.7). Der Nachhaltigkeitsfaktor bewirkte eine breitere Lastenverteilung, auf
die man sich bei frilheren Rentenreformen verstandigt hatte.2") Der Gesetzentwurf
zum Rentenpaket 2025 sieht nun aber vor, dass das Versorgungsniveau bis 2031
weiterhin bei 48 % liegt. Dadurch entstehende Mehrkosten soll der Bund durch héhere
Bundesmittel finanzieren. Gemal Gesetzentwurf dampft der Nachhaltigkeitsfaktor die
Rentenanpassungen zwar ab 2032 wieder. Da das Ausgangsniveau dann aber deutlich
hoher ist als ohne Haltelinie, sind die Rentenausgaben auch nach 2031 strukturell
hoher (siehe rechter Teil im Schaubild 5.7). Der Effekt ware abgemildert, wenn zum

20 Eine ausfuhrlichere Diskussion und Bewertung der rentenpolitischen Vorhaben der neuen Bundesregierung
findet sich in: Deutsche Bundesbank (2025a), Abschnitt “5.2 Rentenpolitische Vorhaben belasten Bundeshaushalt

sowie Deutsche Bundesbank (2025e), Abschnitt “2 Rentenpolitische Diskussion und Vorhaben der neuen
Bundesregierung”.

21 Ziel der Reformen war es, dass bis 2030 die Rentenbeziehenden Uber ein geringeres Versorgungsniveau und
ein bis dahin steigendes Rentenalter einen Finanzierungsanteil tragen. Dies sollte die Finanzierungslasten fur
Beitrags- und Steuerpflichtige senken, die durch hdhere Beitragssatze und steigende Bundesmittel beteiligt
sind.

Offentliche Finanzen
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - November 2025 139


https://publikationen.bundesbank.de/content/962168#5.2-Rentenpolitische-Vorhaben-belasten-Bundeshaushalt
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-juni-2025-959270?article=frueher-regulaer-spaeter-wann-versicherte-in-rente-gehen-und-wie-ab-und-zuschlaege-ausgestaltet-werden-koennten-959274#2-Rentenpolitische-Diskussion-und-Vorhaben-der-neuen-Bundesregierung
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-juni-2025-959270?article=frueher-regulaer-spaeter-wann-versicherte-in-rente-gehen-und-wie-ab-und-zuschlaege-ausgestaltet-werden-koennten-959274#2-Rentenpolitische-Diskussion-und-Vorhaben-der-neuen-Bundesregierung

Beispiel ein Nachholfaktor die Differenz im Versorgungsniveau mit spateren
Rentenanpassungen wieder abbauen wirde. Letztlich tragt die verlangerte Haltelinie
ab 2029 zur Finanzierungslicke im Finanzplan fur den Bundeshaushalt bei und belastet

die Bundesfinanzen auch nach 2031 noch recht stark. Fir transparente und konsistente

Entscheidungen ware es ratsam, solche Leistungsausweitungen nur zusammen mit

konkreten MaRBnahmen zur Gegenfinanzierung zu beschlieRen. 22

Versorgungsniveau und zusatzliche Bundesmittel zur Rentenversicherung Schaubild 5.7
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Quelle: Bundesministerium fur Arbeit und Soziales und eigene Berechnungen.
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22 Die Bundesregierung will 2029 einen Bericht vorlegen, der dargelegt, wie eine dauerhafte Haltelinie
finanzierbar ware, das heil3t eine weitere FortfUhrung der Haltelinie nach 2031. Im Laufe der Legislaturperiode
soll zudem eine Reformkommission Vorschlage fur die Zeit nach 2031 erarbeiten.
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Die , Aktivrente” soll die Beschaftigung von abhangig Beschaftigten nach der
Regelaltersgrenze steigern, durfte aber groRere Mitnahmeeffekte zur Folge haben.
Die Bundesregierung hat mittlerweile einen Gesetzentwurf fur die angeklndigte
+Aktivrente” vorgelegt: Diese soll das Arbeiten Uber das gesetzliche Rentenalter hinaus
finanziell fordern. Allerdings arbeiten schon jetzt Menschen Uber die Altersgrenze
hinaus, sodass es hier zu Mitnahmeeffekten kommt. Diese kdnnten zudem gréRRer
ausfallen als im Gesetzentwurf geschatzt.23) Solche steuerlichen Sonderregeln
machen das Steuerrecht komplexer und burokratischer. Zudem gibt es Hinweise
darauf, dass finanzielle Anreize oft nicht ausschlaggebend daftir sind, nach der
Altersgrenze weiterzuarbeiten. Angesichts der ohnehin angespannten Haushaltslage
des Bundeshaushalts ware es naheliegend, zunachst einmal die Effekte der geplanten
Abschaffung des Vorbeschaftigungsverbotsabzuwarten. 24

5.2 Bundesagentur fir Arbeit

Die Bundesagentur fiir Arbeit (BA) verbuchte nach den ersten drei Quartalen des
Jahres 2025 ein Defizit von 4 Mrd € (Defizit im Vorjahr: 1 Mrd €). Fir das Gesamtjahr
ist damit ein deutliches Defizit angelegt, das auch héher ausfallen durfte als geplant
(1% Mrd €).22) Ursichlich fur das deutliche Defizit im Gesamtjahr ist vor allem die
Entwicklung am Arbeitsmarkt. In den ersten drei Quartalen stiegen die Zahlungen fur
Arbeitslosengeld recht kraftig (+ 19%2 %). Dies geht insbesondere auf eine deutlich
hoéhere Empfangerzahl zurtck (+ 12 %). Insgesamt legten die Ausgaben um 15% % zu.
Zwar entsteht im Schlussquartal zumeist ein Uberschuss wegen Beitragen auf saisonale
Sonderzahlungen. Dieser kdnnte aber angesichts der starken Ausgabenzuwachse eher
gering ausfallen

23 Vgl.: Bach et al. (2025), Beznoska et al. (2025) oder Brull et al. (2024).

24 Vgl. ausfihrlicher zu anderen Empfehlungen, um die Beschéftigung Alterer zu stérken: Deutsche
Bundesbank (2025e), Abschnitt “2 Rentenpolitische Diskussion und Vorhaben der neuen Bundesregierung”.

25 Zuletzt stellte die BA fur 2025 ein Defizit von gut 5 Mrd € in Aussicht. Vgl.: Bundesagentur fur Arbeit (2025a).
Dieser Rahmen durfte aus heutiger Sicht nicht voll ausgeschépft werden.
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit” Schaubild 5.8
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Quelle: Bundesagentur fir Arbeit. * EinschlieBlich der Zufuhrungen an den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschiissen. 1 Erwartetes
Ergebnis gemaf BA-Haushaltsplan.
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Bundesdarlehen verhindern, dass der Beitragssatz im laufenden und nachsten Jahr
angehoben werden muss. Das Defizit kdnnte im laufenden Jahr die verfugbaren Mittel
der freien Rucklage Ubersteigen (Ende 2024: 3 Mrd €). Der Bund plant eine
Finanzierungslicke mit einem Uberjahrigen Darlehen von bis zu 2% Mrd € zu schliel3en.
FUr das nachste Jahr erwartet die Bundesregierung, dass sich Konjunktur und
Arbeitsmarkt verbessern. Ungeachtet dessen erwartet die BA ein Defizit von fast

4 Mrd €, das der Bund wiederum durch ein Darlehen tberbrucken soll. Die vom Bund
gewahrten Darlehen soll die BA im Zuge der erwarteten gesamtwirtschaftlichen
Erholung spéater aus Uberschiissen zuriickzahlen. Danach soll sie ihre Riicklage wieder
aufbauen. Nach derzeitiger Einschatzung sind Uberschiisse aber erst 2028 zu erwarten.

In diesem Beitrag wurden Daten bis zum 19. November 2025, 11:00 Uhr berticksichtigt.
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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
-7.7 -0,6 0,4 04 -03 0,8 5,0 3,91 2,9
-6,7 -0,3 0,9 0,9 -0,2 0,8 5,0 3,91 2,9
-59 0,1 1.3 1,3 0,0 0,8 4,7 3,91 3,0
-5,0 0,6 1.6 1,7 -0,1 0,5 4,4 3,91 3,0
-34 1,3 2,3 2,1 0,2 0,8 4,4 3,75 3,1
-3,0 1,2 2,4 2,5 0,3 0,9 3,9 3,66 3,0
-2,0 1.7 2,9 2,8 0,6 1,2 3,8 3,66 2,8
-1,3 2,0 3,2 3,2 0,6 1.3 3,7 3,56 2,7
0,2 2,4 3,5 3,5 0,7 1.4 3,5 3,34 2,8
1,5 2,9 3,8 3,6 0,8 1.3 33 3,16 2,9
1.8 2,7 3,6 3,7 1,0 1.8 3,7 3,06 2,7
2,7 2,9 3,8 3.8 1.5 2,0 3,1 2,92 3,0
3,4 3,0 4,0 3,8 1,7 2,2 3,0 2,69 2,9
3.9 3,1 3,7 3.8 1.6 2,1 2,5 2,50 3,3
4,8 3,4 3,9 3,8 1.8 2,3 2,1 2,34 3,1
51 3,4 3,9 3,7 2,0 2,5 2,4 2,17 3,0
4,7 2,8 3,3 3,5 1.9 2,6 2,3 2,01 3,0
5,0 3.1 3.3 3,2 2,1 2,7 2,4 1,92 3,1
5,0 3,0 2,9 3,0 1.9 2,7 2,2 1,92 3,1
51 2,7 2,8 2,0 2,6 2,0 1,93 3,2
1,93 3.1

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

5 Euro Short-Term Rate. 6 Siehe auch Anmerkungen zu Tab. VI3, S$.43e.
7 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen. Einbezogene Lander: DE, FR, NL,
BE, AT, FI, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach Umschuldung im Marz 2012
Neuemission).

2. AuBBenwirtschaft »

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs 3)
" gegeniiber
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs- dem

Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven US-Dollar nominal real 4)

Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
+ 34019 + 35447 + 24328 + 51152 - 12510 + 7027 - 22206 + 866 1,0795 98,1 94,1
+ 39601 + 36023 + 64966 + 33902 + 5408 - 16262 + 42447 - 528 1,0872 98,8 94,7
+ 36034 + 28469 + 25813 + 42980 - 17215 + 14329 - 15084 + 802 1,0728 98,6 94,5
+ 6678 + 27833 - 5 846 + 3341 - 9462 - 3777 + 2397 + 1654 1,0812 98,9 94,8
+ 52129 + 34354 + 79658 + 37495 - 70096 - 118 + 111086 + 129 1,0759 98,5 94,5
+ 39477 + 34457 + 57757 + 25188 + 9130 + 1313 + 25288 - 3163 1,0844 99,0 95,1
+ 25314 + 17055 + 36904 + 15405 - 18204 - 8089 + 50746 - 2954 1,1012 99,0 95,0
+ 43475 + 27503 + 50108 - 17782 - 6418 - 79 + 72231 + 2156 1,1106 98,8 94,7
+ 29468 + 27927 + 46272 + 18762 + 42899 + 13665 - 28723 - 331 1,0904 98,2 94,3
+ 26772 + 32721 + 21535 + 1526 + 5544 - 8591 + 21718 + 1338 1,0630 97,5 93,6
+ 45818 + 29227 + 23800 - 18621 + 12867 + 4621 + 22223 + 2710 1,0479 96,9 93,0
+ 3104 + 19908 + 23331 + 38776 + 35775 + 6870 - 56642 - 1447 1,0354 96,7 92,9
+ 17738 + 37090 + 38129 + 12061 - 33741 + 452 + 58204 + 1153 1,0413 96,3 92,6
+ 37489 + 49805 + 36041 + 31483 + 19533 - 15665 + 1206 - 516 1,0807 98,3 94,4
+ 22001 + 27641 + 19463 - 9258 + 64769 - 13187 - 27977 + 5116 1,1214 100,5 96,4
- 3390 + 30765 + 34999 + 19944 - 17412 + 11117 + 19075 + 2276 1,1278 100,1 96,0
+ 39039 + 24470 + 36825 - 6 - 16716 - 313 + 52490 + 1371 1,1516 101,3 97,0
+ 36936 + 27940 + 2542 + 5176 - 4038 - 2908 + 4186 + 126 1,1677 102,3 P 981
+ 12972 + 7984 - 25247 - 16293 + 64 + 5369 - 15563 + 1177 1,1631 102,2 P 98,0

1,1732 102,4| » 983
1,1630 102,1 P 98,0

* 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

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 3,6 4,0 1.8 - 12 0,8 2,7 5,5 7.5 4,8 7.3 1.9
2023 0,4 1,7 - 09 - 27 - 09 1,4 2,1 - 25 1,0 3,8 - 09
2024 0,9 1.1 - 05 - 01 0,4 1.2 2,1 2,6 0,7 3,8 - 00
2024 2Vj. 0,5 1,0 - 03 0,8 - 05 0,8 2,4 - 23 0,7 3,8 - 1
3Vi. 1,0 1.1 - 02 - 03 2,0 1.8 2,4 4,0 0,7 4,0 1,0
4Vj. 1.3 0,9 - 04 - 05 1.5 0,7 2,7 11,6 0,9 3,8 0,7
2025 1Vj. 1,6 0,9 0,0 - 07 0,7 0,3 1.8 19,9 0,3 3.3 1,8
2Vj. 1.5 1,0 - 01 0,9 - 04 0,7 1.7 171 0,3 3,6 0,9
3V;j. 1.4 0,3 0,9 0,5 10,5
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2022 1.8 - 05 - 02 1.6 3,8 0,6 2,5 12,3 0,3 1,7 0,8
2023 - 17 - 70 - 19 - 95 - 22 0,9 2,3 - 25 - 21 - 02 - 48
2024 - 30 - 29 - 46 - 31 - 10 - 00 53 - 51 - 39 - 24 - 20
2024 2Vj. - 39 0,2 - 53 - 29 - 37 - 03 9,7 - 129 - 35 - 47 - 46
3V;j. - 18 2,0 - 43 - 32 2,3 0,0 57 52 - 45 0,3 0,9
4Vj. - 16 - 74 - 33 0,0 1.4 - 08 2,0 6,1 - 42 - 12 - 40
2025 1Vj. 1.5 - 03 - 21 1.6 1.4 - 04 2,8 32,5 - 17 52 - 01
2\Vj. 1,3 - 23 - 15 4,5 4,1 - 05 - 15 21,5 - 05 3,4 4,5
3Vi. 1.5 1.2 p - 09 - 00 - 33 1.2 ] 1.3 p) 13,2 0,2 0,4 6,1
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2023 80,4 75,7 83,4 67,3 76,6 81,2 751 76,5 77,5 771 72,9
2024 78,2 74,5 78,8 65,5 74,6 80,8 77,7 76,5 75,5 753 72,2
2025 77,8 77,2 77,2 67,1 75,9 81,9 78,1 76,6 75,1 74,6 74,4
2024 3V;j. 77,6 74,5 77,9 66,2 76,5 81,6 78,3 75,5 75,5 73,7 72,2
4Vj. 77,2 75,2 76,8 65,6 74,1 80,1 77,9 78,6 75.1 77,0 72,4
2025 1Vj. 77,3 75,5 76,6 67,1 75,3 81,5 77,4 74,7 74,7 73,1 74,0
2Vj. 77,8 77,0 77,0 67,3 76,5 82,2 79,5 77,2 753 75.1 74,9
3V;j. 77,8 77,4 773 66,7 74,2 82,5 77,6 773 75,1 76,7 74,0
4Vj. 78,2 78,7 78,0 67,3 77,5 81,2 77,9 77.3 751 73,6 74,7
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2022 s) 6,8 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 s) 6,6 s) 55 p) 3,1 s) 6,4 s) 7.2 s) 7.3 s) 11 s) 4,3 s) 7.7 s) 6,1 s) 6,5
2024 s) 64| 9 57| » 34| 9 75| 9 84| 9 74| 9 101 9 43| 9 65| 9 511 9 6,9
2025 Mai 6,4 6,0 3,7 7.7 8,8 7,6 8,5 4,6 6,5 4,7 6,7
Juni 6,4 6,0 3.8 7.3 10,0 7.5 9.1 4,6 6,3 4,7 6,6
Juli 6,3 59 3,8 8,0 10,0 7,5 8,4 5,0 6,0 4,7 6,6
Aug. 6,3 58 3,8 7.5 10,1 7,5 8,2 5,0 6,0 4,7 6,5
Sept. 6,3 59 3,9 7.4 9,6 7,6 8,2 51 6,1 4,7 6,4
Okt. 5,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenliber 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
2025 Mai 1,9 2,8 2,1 4,6 2,0 0,6 3,3 1,4 1,7 4,3 3,7
Juni 2,0 2,9 2,0 52 1.9 0,9 3,6 1,6 1.8 4,4 3,9
Juli 2,0 2,6 1.8 5,6 1.9 0,9 3,7 1,6 1,7 4,5 3,9
Aug. 2,0 2,6 2,1 6,2 2,2 0,8 3.1 1,9 1.6 4,6 4,2
Sept. 2,2 2,7 2,4 53 2,2 1.1 1.8 2,7 1.8 4,6 4,2
Okt. 21 2,5 23 4,5 1.4 0,8 1,6 2,8 1.3 4,0 4,3
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2022 - 34 - 3,6 - 19 - 10 - 02 - 47 - 26 1,6 - 81 0,1 - 49
2023 - 35 - 40 - 25 - 27 - 29 - 54 - 14 1,4 - 72 - 08 - 24
2024 - 31 - 44 - 27 - 17 - 44 - 58 1.2 4,0 - 34 - 19 - 18
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2022 89,3 103,4 64,4 19,2 74,0 11,4 177,8 42,9 1384 68,5 44,4
2023 87,0 102,4 62,3 20,2 771 109,8 164,3 41,8 133,9 60,9 44,4
2024 87,1 103,9 62,2 23,5 82,5 113,2 154,2 38,3 134,9 57,4 46,6

Quellen: Eurostat, Europaische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saison- und kalender-
Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- bereinigt. 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,5 - 11 2,5 5,0 53 7.0 0,5 2,7 6,4 8,3 | 2022
0,7 0,1 10,6 - 06 - 08 3,1 2,1 2,4 2,5 3,6 | 2023
3,0 E 6,8 1.1 - 07 2,1 1.9 1,7 3,5 3,9 | 2024
1.9 1,0 8,2 0,9 - 11 2,1 21 1.1 3,8 3,5 | 2024 2Vj.
2,6 - 20 5,5 1,7 - 03 2,1 1,2 1,8 3,6 4,3 3Vj.
4,3 - 01 5,4 2,0 0,8 2,7 1.5 1.6 3,6 3,3 4Vj.
, - 21 3,6 2,2 0,2 1,7 0,8 - 06 2,7 3,0 | 2025 1Vj.
3,2 - 04 2,7 1,7 0,3 1.9 0,5 0,8 2,7 3,6 2Vj.
1.7 1.6 0,9 1,7 2,8 3,8 3Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
5,5 - 36 1.5 3,9 6,9 0,6 - 44 2,0 2,5 3,2 | 2022
- 52 - 42 71 - 11 0,1 - 31 4,1 - 49 - 16 1,7 | 2023
41 - 16 3,7 - 23 - 49 0,6 0,1 - 12 0,5 2,3 | 2024
3,6 0,9 4,2 - 30 - 56 1,7 0,1 - 32 0,0 4,1 | 2024 2Vj.
5,6 - 31 1,6 - 1,8 - 31 - 03 3,7 0,9 - 05 1,5 3Vj.
4,3 - 04 11,3 - 08 - 46 - 08 1.5 0,7 1.5 - 02 4Vj.
8,4 0,1 10,4 1.1 1.3 - 25 - 08 - 06 - 07 5,3 2025 1Vj.
2,4 - 13 49 1,2 2,0 0,8 - 27 - 30 1,4 1,7 2\Vj.
- 04 p) 0,4 ] 2,6 p) 1.6 ] 0,5 2,0 - 33 p) - 07 p) 2,3 p) 2,1 3Vi.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
68,4 73,1 68,1 81,9 85,3 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
71,2 77,7 72,3 77,4 82,3 81,4 81,9 81,6 77,3 66,1 | 2025
71,5 76,0 81,4 77,7 82,2 81,3 81,3 81,2 77,9 63,0 | 2024 3Vi.
71,4 79,5 81,4 77,0 82,2 81,3 80,3 80,9 77,5 62,9 4Vj.
71,5 77,0 70,8 77,6 81,3 81,5 83,4 81,4 76,4 67,9 | 2025 1Vj.
70,7 79,3 78,5 77,5 82,9 81,1 83,0 81,4 74,8 65,3 2Vj.
71,0 79.1 68,0 77,4 83,0 81,1 81,1 81,7 78,3 64,3 3Vj.
71,6 75,2 71,8 771 82,1 81,7 80,1 81,9 79,8 66,9 4Vj.
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) 71| 9 63| 9 32| 9 37| 9 52| 9 64| 9 54| 9 37| 9 14| 9 4,9 | 2024
71 6,7 2,9 3,8 55 6,1 53 33 10,6 4,5 | 2025 Mai
71 6,7 2,9 3,8 59 59 53 3,1 10,5 4,7 Juni
71 6,6 2,9 3,8 55 58 54 3,0 10,6 5,0 Juli
7,0 6,6 2,9 3,9 59 59 5,4 2,9 10,5 5,1 Aug.
7,0 6,9 3,0 4,0 5,5 6,0 5,5 3.1 10,5 4,9 Sept.
. Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
18,9 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9.3 8.3 8,1 | 2022
8,7 2,9 5,6 41 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
3,0 21 2,7 2,9 3,0 1,7 4,3 1,9 2,0 0,4 | 2025 Mai
3,2 2,4 2,5 2,8 3,2 2,1 4,6 2,5 2,3 0,5 Juni
3,4 2,6 2,5 2,5 3,7 2,5 4,6 2,9 2,7 0,1 Juli
3,6 2,8 2,7 2,4 41 2,5 4,4 3,0 2,7 0,0 Aug.
3,7 3,1 2,4 3,0 3,9 1.9 4,6 2,7 3,0 - 00 Sept.
3,7 3,0 2,5 3,0 4,0 2,0 3,9 3,1 3,2 0,2 Okt.
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 07 0,2 - 53 0,0 - 34 - 03 - 16 - 30 - 46 2,7 | 2022
- 07 - 07 - 44 - 04 - 26 1.3 - 53 - 26 - 33 1,7 | 2023
- 13 0,9 - 35 - 09 - 47 0,5 - 55 - 09 - 32 4,1 | 2024
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
38,3 24,9 50,3 48,4 78,1 11,2 57.8 72,8 109,3 80,3 | 2022
371 24,7 47,0 45,8 77,8 96,9 55,8 68,3 105,2 71,1 | 2023
38,0 26,3 46,2 43,7 79,9 93,6 59,7 66,6 101,6 62,8 | 2024
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be- Kroatien. 6 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.

ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Ab 2023 einschlieBlich
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kiindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehr als und
Wert- Wert- 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)
38,0 37,5 6.8 0,5 10,9 - 157 91,6 107,3 4,6 0,8 4.8 15,8 - 168
56,3 48,6 3,8 77 8,0 64,0 98,3 34,3 34,6 57 3,0 34,3 - 84
33,0 24,2 1,3 8,9 4,8 47,6 11,0 - 366 - 34 - 81 2,5 19,3 - 17,2
- 255 - 77 - 16 - 178 - 150 41,2 67,4 26,2 4,6 2,2 1,7 - 09 1,6
69,7 50,6 - 52 19,1 15,2 57,4 21,6 - 79,0 33,4 3,8 11 2,9 25,7
- 17,0 14,3 - 59 - 313 - 265 63,8 45,3 - 185 0,9 - 85 11 4,6 3,8
- 6,1 - 158 - 44 9,7 9,7 51,4 59,9 8,5 14,7 - 27 0,9 14,0 2,6
44,6 47,3 1,7 - 28 - 05 55,0 140,0 85,0 38,3 12,1 1,8 1,1 13,3
- 2,2 16,6 10,2 - 1838 - 262 38,6 32,6 - 7.2 9,5 - 77 1,3 9,3 6,7
37,9 40,2 17,4 - 23 - 40 12,5 136,4 124,0 5.8 5,6 0,3 8,0 - 80
- 17 16,5 98| - 282| - 311 10,1 -243,4| -2536 58,7 16,4 07| - 153 57,0
119,5 47,1 8,5 72,4 60,6 1,1 237,8 236,7 33,9 - 86 3,8 32,2 6,5
64,8 58,8 59 6,0 9,2 30,0 144,5 114,5 - 84 2,1 1.4 52 - 17,0
52,3 38,2 - 55 141 16,0 2,6 29,7 271 4,7 - 08 2,1 - 33 6,7
72,2 62,0 2,1 10,2 4,6 31,4 84,0 52,6 - 354 - 64 2,1 - 74 - 23,6
9,1 21,0 53 - 11,9 - 22,6 49,0 46,2 - 28 27,1 3,4 2,3 25,5 - 41
54,6 65,8 10,5 - 13 - 96 46,3 103,6 57,3 28,9 6,8 33 10,9 7.9
26,3 30,5 12,4 - 42 - 76 - 9,0 34,3 - 253 41 - 34 2,8 9,7 - 49
- 396 - 213 2,6 - 183 - 16,7 9,0 84,2 75.2 0,8 1,0 0,0 - 46 4,4
62,2 353 - 80 26,9 25,1 65,3 12,3 - 776 29,0 57 0,3 19,7 33
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)
10,6 20,2 6.8 - 96 - 76 - 17,0 40,0 57.1 - 69 - 16 2,4 77 - 153
83 43 0,5 4,0 2,0 6,6 42| - 24| - 53 1,7 1,7 24| - 11
- 135 - 37 - 39 - 98 - 131 41,3 4,2 - 371 16,0 2,0 0,9 11,2 1,9
5,4 14,6 57 - 92 - 78 17,6 35,0 17,4 19,8 2,7 0,5 5,5 111
4,2 - 41 - 27 8,3 5.1 - 244 15,4 9,0 19,8 - 07 0,4 - 20 22,1
11,2 83 - 15 2,8 2,5 57,0 2,9 - 599 33 - 02 0,1 - 28 6,1
- 1,6 7,5 - 1,6 - 91 - 79 10,9 16,8 5.9 10,0 - 04 0,1 2,1 83
171 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 5.0 - 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
5.1 83 8,1 - 32 - 14 - 6,7 251 - 185 283 9,9 - 01 - 76 26,1
31,2 11,6 0,7 19,6 13,7 - 8,0 24,7 32,7 25,1 - 01 - 03 13,5 1,9
16,4 20,2 43 - 37 - 38 13,9 39,7 25,8 - 149 0,9 - 03 3,7 - 193
1,1 1,6 - 39 9,5 7,3 19,2 38,7 19,6 6,4 2,3 0,0 3,6 0,5
0,3 1,2 - 81 - 09 - 29 16,2 1,3 - 149 - 33 0,6 0,2 1,9 - 60
7,6 10,5 4,5 - 30 - 26 12,2 2,3 - 99 13,5 1,8 11 7,6 3,0
19,0 8,2 2,8 10,9 10,6 - 2,8 37,2 39,9 14,5 1,7 21 04 10,3
6,3 1,9 - 19 4,4 - 23 - 1,5 29,5 - 279 - 20 - 01 1,0 1,1 - 40
- 103 9,7 - 01 - 20,0 - 188 8,2 29,5 21,3 - 06 0,3 - 04 - 22 1,7
19,7 6,9 0,1 12,8 9,4 25,4 30,7 53 13,9 1,7 - 02 7.8 4,6

* 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
9,1 5.9 0,0 0,4 15,1 - 31,0 - 09 - 301 55,7 - 9,6 4,4 -1 - 5.7 | 2024 Febr.
- 269 - 221 0,0 122,3 103,2 57,9 5.2 52,7 46,8 - 1,4 24,9 15,9 - 9,3 Marz
23,9 47,0 0,0 27,5 - 228 - 184 2,5 - 209 - 1,7 - 2,7 6,6 22,8 6,5 April
- 243 17,4 0,0 22,5 49,2 32,4 2,8 29,6 10,7 6,0 - 44 - 204 - 6,4 Mai
41 - 789 0,0 1451 154,4 143,3 7.0 136,4 12,7 - 1,6 8,5 10,2 - 4,6 Juni
- 273 99,0 0,0 - 10,2 - 70,0 - 81,8 41 - 859 17,7 - 5,9 24,6 21,0 - 1,5 Juli
34,6 -100,1 0,0 69,7 57,6 40,0 - 15 41,5 12,0 5,6 30,0 14,7 - 6,2 Aug.
- 36 25,4 0,0 47,7 53,7 27,5 - 14 28,9 36,2 - 10,0 - 239 0,0 9,7 Sept.
24,3 6,9 0,0 11,2 - 266 - 1.3 - 01 - 1n - 78 - 7,5 41 18,9 - 0,6 Okt.
- 423 - 94,6 0,0 174,3 169,3 187,0 3,9 183,1 - 209 3,2 5.4 20,9 - 142 Nov.
- 579 - 511 0,0 85,3 86,9 63,7 15,9 47,9 - 16,5 39,6 - 52,6 15,0 - 0,4 Dez.
42,3 105,8 0,0 - 839 - 1325 - 1374 - 125 - 1249 - 58 10,8 58,9 17,3 - 4,8 | 2025 Jan.
33,0 11,5 0,0 25,5 27,0 45,7 1,5 44,2 - 233 4,6 38,9 5.2 - 126 Febr.
- 368 43,9 0,0 55,7 98,6 75.6 3,8 71.8 8,4 14,7 - 4,7 - 151 13 Marz
63,7 - 11,4 0,0 74,8 37,8 90,2 41 86,2 - 533 0,9 42,0 2,5 4,4 April
- 08 - 16,0 0,0 61,9 87,3 102,9 54 97,5 - 345 18,9 - 257 - 83 - 53 Mai
- 342 103,3 0,0 6.3 19,2 56,0 6,0 50,1 - 46,3 9,4 - 128 0,7 - 43 Juni
- 308 29,7 0,0 18,8 1,4 - 178 5.5 - 233 17,8 1,4 3,9 4,9 41 Juli
26,8 -100,7 0,0 9,7 40,4 50,0 - 1,0 51,1 - 178 8,2 16,3 - 25 - 1,7 Aug.
37,9 65,6 0,0 33,0 18,2 31,5 - 09 32,4 - 17,5 4,2 - 278 - 33 8,0 Sept.
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
- 2,3 0,0 2,4 - 0,6 2,7 - 18,3 271 - 7.4 1,0 0,0 0,3 | 2024 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 - 5,5 - 0,3 0,2 - 5,2 April
3,5 - 268 2,4 0,4 26,5 27,6 5.0 - 4,1 - 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 - 33 Juli
6,8 - 40,3 4,2 - 11 32,8 22,9 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 - 4,3 Okt.
- 6.1 5,7 21 1,0 42,4 57,4 - 1,7 - 1,8 - 2,6 - 0,2 13 Nov.
- 41 - 227 3,8 3,8 - 3,0 15,3 - 16,6 1,0 - 0,7 0,0 - 2,0 Dez.
7,0 9,6 - 0,9 - 2,1 - 18,5 - 254 1,6 - 2,4 4,9 0,2 2,5 | 2025 Jan.
13,6 2,1 1,7 0.4 29,5 34,0 - 5.4 - 1,8 11 0,1 1,5 Febr.
- 212 32,4 1,9 0,9 12,6 - 0,3 3,5 - 2,4 - 1,9 0,2 13,5 Marz
- 2,2 0,9 1,6 1,3 21,0 41,3 - 15,3 - 1,6 4,5 0,5 - 83 April
3,8 3,6 2,2 0,8 - 1,2 22,5 - 13,3 - 1,3 - 0,5 0,1 - 8,6 Mai
- 4,5 9,6 1,9 2,0 - 33 - 2,0 - 4,7 - 1,5 - 0,8 0,1 5.7 Juni
- 49 13,9 3,0 1,6 - 2,2 1,4 - 6,5 - 1,8 - 2,4 - 0,0 - 2,8 Juli
1,5 - 19,5 3,4 - 0,5 16,5 17,9 - 0,9 - 1,2 - 0,6 0,1 13 Aug.
1,6 34,5 3,6 - 0,2 - 49 31 - 10,8 - 1,4 0,9 - 0,1 33 Sept.
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 €)
2023 Aug. 342234 21811,9 15573,8 13123,8 1576,8 873,2 6238,1 986,1 5252,0 7 251,6 5159,8
Sept. 34 368,6 21796,9 15601,8 13156,3 1574,7 870,9 6195,0 987,3 5207,8 71958 53759
Okt. 343251 217551 15598,4 13166,8 1555,6 876,0 6 156,7 984,1 5172,6 7262,7 5307,3
Nov. 34120,6 21 850,7 15 659,3 13 220,5 1557,7 881,0 6191,5 980,8 5210,6 7 252,3 5017,6
Dez. 33748,1 218593 15 626,4 131771 1552,1 897,3 6232,9 989,4 52435 7143,6 4745,2
2024 Jan. 338254 218263 15623,8 13146,9 1569,3 907,5 6202,5 986,6 5215,9 7299,5 4699,6
Febr. 33990,9 218391 15 653,8 13 168,3 1569,3 916,2 6 185,2 976,5 5208,8 73823 4769,5
Marz 34204,2 21914,0 15705,1 13 209,7 1566,7 928,6 6208,9 976,0 5232,9 7547,3 47429
April 34 385,1 219191 157233 132329 1562,2 928,3 6195,8 979,4 5216,4 7602,8 4.863,2
Mai 34 346,3 21895,6 15721,8 132325 1559,5 929,8 6173,8 976,7 5197,1 7 639,6 48111
Juni 34354,0 219784 15780,1 13299,1 1562,7 918,4 6198,2 980,7 52175 7673,4 4702,2
Juli 34367,4 21997,8 15795,4 13314,2 1557,5 923,6 6202,4 975.8 5226,6 77328 4636,7
Aug. 34353,6 219887 15 774,0 13 295,5 15587 919,7 6214,7 975,8 5238,9 77527 46121
Sept. 34 645,7 22 056,7 15818,7 13 336,1 1559,9 922,6 6238,0 973,7 5264,3 7907,4 4681,6
Okt. 34.809,5 22037,2 15 834,0 13342,7 1565,1 926,2 6203,2 983,8 5219,4 7995,9 47763
Nov. 35389,9 221243 15 886,8 133726 15731 941,0 6237,5 984,6 5253,0 8243,4 5022,2
Dez. 35321,4 22 086,8 15900,2 133745 1573,5 952,2 6186,6 988,0 5198,6 8036,0 5198,6
2025 Jan. 35928,1 22 206,7 15951,2 13 407,7 1569,6 974,0 6 255,5 999,8 5255,7 83443 53771
Febr. 35623,7 222776 16 007,3 13 458,7 1567,2 981,3 6270,3 996,6 52737 8520,5 48255
Marz 35482,4 22279,6 16 022,9 13487,4 1560,7 974,7 6 256,7 995,1 5261,6 8450,4 4752,4
April 35794,5 22367,2 16 072,9 13 536,7 1570,2 966,0 6294,2 1001,0 5293,2 8369,8 5057,6
Mai 35700,5 22381,8 16 098,2 13552,1 1571,9 974,2 6283,5 1011,7 5271,9 8449,4 4869,3
Juni 35629,4 224221 16 153,4 13 599,2 1581,0 973,2 6268,6 1009,8 5258,8 83827 4824,7
Juli 35720,6 224487 16 188,9 13619,9 1581,9 987,0 6259,9 1013,2 5246,7 8436,9 4835,0
Aug. 358487 223982 16 162,8 13 589,7 15786 994,4 62354 1011,6 5223,8 8483,2 4967,2
Sept. 35 868,2 22463,4 16 196,5 13628,0 1569,0 999,5 6266,9 1014,1 5252,8 8561,9 4842,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2023 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 3686,3 248,5 281,5 1145,8 288,4 857,4 1446,5 20255
Okt. 8844,5 5360,6 42155 3685,5 2479 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 4217,3 3682,2 247,9 287,2 1167,6 287,1 880,5 14321 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 3697,7 246,0 297,3 1163,4 289,8 873,7 15249 1657,5
April 8673,8 5380,1 4235,7 3697,3 2441 294,3 1144,4 293,1 851,3 1544,0 1749,8
Mai 8644,6 5383,0 42489 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 11482 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 42575 3718,0 244,0 295,4 1151,4 2939 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 4 266,8 37253 2443 297,2 1146,2 3021 844,1 1650,3 1598,5
Nov. 8831,0 5445,2 4291,4 37394 253,6 298,4 1153,8 302,2 851,6 1691,8 1694,1
Dez. 9070,5 54423 4298,8 37388 260,7 299,3 1143,6 300,6 842,9 16713 1957,0
2025 Jan. 9347,4 5468,4 4307,6 37459 258,5 303,2 1160,8 306,5 854,3 17131 2165,9
Febr. 8 863,1 5487,3 4327,6 3760,5 257,9 309,2 1159,7 306,6 853,1 17575 1618,3
Marz 8853,0 5484,6 4324,2 3762,1 257,6 304,4 1160,4 308,7 851,6 17871 1581,3
April 9052,4 5490,4 43226 37684 256,6 297,7 1167,7 310,7 857,0 1759,4 1802,6
Mai 8878,7 5495,8 4333,2 3774,0 258,1 301,1 1162,6 310,4 852,2 1766,3 1616,6
Juni 8856,1 5510,1 43389 3776,8 262,0 300,1 1171,2 310,8 860,5 17755 1570,5
Juli 8953,0 5515,2 4341,2 3780,8 257,7 302,7 1174,0 317,5 856,5 1764,8 1673,0
Aug. 9 098,5 5502,9 4349,5 37893 255,0 305,3 11534 316,2 837,2 1789,7 1805,8
Sept. 9 040,2 5521,7 4355,4 37950 254,4 306,0 1166,3 319,6 846,7 1851,1 1667,4
* 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 €) V
15383 15 646,8 14 595,4 14 694,0 8578,0 1579,2 240,9 17659 24651 65,0 | 2023 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 14 577,0 14702,2 8421,2 1736,5 275,6 1773,4 24205 74,9 Okt.
15283 15 648,2 14 645,5 14759,2 8426,3 1776,0 286,2 1782,0 2 408,0 80,6 Nov.
1542,3 15 822,6 14 816,0 14927,5 8489,3 1826,8 302,1 17953 24273 86,7 Dez.
1524,6 15 684,1 14 665,6 147984 82937 1880,4 317,5 17937 24204 92,8 | 2024 Jan.
15237 15 706,4 14 686,7 14 789,0 8239,3 1925,2 325,8 1790,2 24108 97,8 Febr.
15289 15789,3 14783,6 14 895,2 8295,3 1965,4 328,0 1796,4 2409,2 100,9 Marz
1531,4 15777,4 14 755,2 14 896,8 8290,5 1979,2 328,6 17883 2 406,8 103,5 April
1534,2 15823,4 14 817,1 14957,8 8319,3 2001,8 328,6 1789,7 24131 105,3 Mai
1541,2 15991,5 14 965,5 15 084,5 8423,7 20224 325,6 1794,6 2411,7 106,4 Juni
1545,2 15879,9 14 869,9 15 027,0 8359,2 20458 322,4 17859 2 406,1 107,4 Juli
1543,7 15993,2 14 950,2 15098,7 8416,4 2 058,7 321,7 1781,8 24118 108,4 Aug.
1542,2 16 053,7 15001,4 15137,3 84213 2083,9 326,0 17936 2402,3 110,2 Sept.
1542,1 16 058,4 14 984,6 15145,1 8431,6 2094,9 323,2 1787,8 2396,0 11,6 Okt.
1546,0 16 197,1 15 156,4 15 294,6 8587,5 2080,0 320,1 1795,6 23994 11,9 Nov.
1561,9 16 237,7 15 245,3 15430,5 8675,3 2077,0 312,8 18134 24394 112,6 Dez.
1549,4 16 151,2 15116,6 15319,7 8557,7 2084,4 306,0 1805,4 2451,3 114,9 | 2025 Jan.
1550,9 16 219,4 15148,9 15342,4 8598,1 2063,7 300,7 1808,1 2455,6 116,4 Febr.
1554,7 16 258,4 15223,6 15 406,8 8646,7 2064,8 295,7 1.804,8 2476,5 118,4 Marz
1558,8 16 328,8 15 255,0 15433,0 8730,2 20138 295,9 1794,8 24779 120,4 April
1564,1 16 416,9 15 351,5 15515,9 88227 1980,9 293,6 17983 2497,5 122,8 Mai
1570,1 16 385,0 15 345,8 15 490,6 8840,6 1927,0 287,4 1802,8 2506,8 126,1 Juni
1575,6 16 357,4 15 344,0 15 505,8 88254 1956,1 286,2 1801,0 25084 128,8 Juli
1574,6 16 415,2 15390,0 15517,9 8851,6 1934,8 285,2 1800,4 25169 128,9 Aug.
1573,7 16 474,5 15 393,5 15 550,7 8893,8 1915,6 285,2 1805,7 25213 129,3 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
371,2 4 460,4 4259,8 4101,7 25778 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9 | 2023 Aug.
369,4 44489 4258,5 4104,2 2568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8 Sept.
369,0 44474 4259,3 4129,3 2553,2 507,9 731 538,5 411,7 44,8 Okt.
368,6 44543 4281,0 4149,1 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.
3751 44481 42715 4150,1 2502,4 569,5 89,5 548,1 387,2 53,4 | 2024 Jan.
374,5 4447,8 4273,8 4147,4 2481,0 590,5 94,7 545,6 379,8 55,8 Febr.
375,2 44751 4300,5 4166,8 24832 607,5 97,0 547,6 3741 57,4 Marz
376,6 4471,9 4300,6 4182,7 2 486,3 620,9 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
379,3 4.560,5 43875 4 265,1 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 4 288,6 25674 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 4629,3 44714 4351,7 26329 630,4 105,5 575,7 3471 60,2 Dez.
380,8 4609,3 4.445,0 43383 26169 636,6 103,9 576,2 345,7 59,0 | 2025 Jan.
381,2 4649,0 4.466,1 4356,4 2643,2 631,0 102,9 576,8 343,8 58,7 Febr.
382,2 46279 4.467,4 4346,5 2639,9 626,6 100,6 5793 341,6 58,6 Marz
383,5 4 648,0 4.489,5 4386,2 2 686,6 621,2 99,8 579,7 340,0 58,9 April
384,3 4662,2 4501,0 43919 27038 608,7 99,4 581,4 338,6 60,0 Mai
386,3 4651,1 4.493,2 4370,3 2 695,5 593,2 99,1 583,3 337,2 62,1 Juni
387,9 46513 4498,8 4393,0 27164 596,7 98,0 583,5 3354 63,1 Juli
387,4 4667,4 4516,2 4393,2 27205 592,7 99,6 583,6 334,2 62,7 Aug.
387,2 4661,0 4507,4 43954 27321 582,3 100,4 585,2 332,8 62,5 Sept.
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-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2025

12°¢

Stand am
Monatsende

2023 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

2023 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

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 €)
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 34 281,7 281,7 697,3 24318 1657,7
452,7 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 13,1 3,3 304,5 304,3 716,2 2491,2 1694,4
404,4 484,7 275,0 127,5 27,2 38,9 13,0 3,2 3253 325,2 733,2 2 488,6 1696,0
418,8 476,3 265,6 128,4 28,4 38,6 12,4 3,1 317,6 317,6 746,5 2482,2 1698,0
437,3 448,4 238,6 127,8 28,4 37,5 12,2 4,0 3441 342,2 777,6 2525,1 17273
446,5 471,0 260,7 130,6 26,1 38,1 11,7 3,8 348,6 347,8 766,5 2534,7 17459
419,6 474,5 258,7 135,5 26,9 37,7 12,0 3,7 373,5 372,8 782,4 2559,9 17581
442,7 437,9 232,4 129,8 22,6 37,7 11,8 3,7 380,3 373,9 805,4 2589,9 17721
418,5 447,2 2443 127,8 22,2 37,7 11,6 3,6 375,6 366,7 786,5 2574,6 17673
422,7 484,4 275,6 133,7 22,8 37,4 11,4 3,5 384,5 384,4 798,0 2581,9 1766,9
3954 457,5 253,1 129,9 22,9 36,9 11,2 3,5 408,9 390,7 820,3 2579,4 17713
430,1 464,4 263,3 126,9 22,7 36,9 1,1 3,5 438,2 417,3 836,3 25759 1780,1
426,5 489,9 283,2 135,2 20,7 36,8 10,6 34 414,0 400,9 837,7 2589,5 1802,6
450,8 462,5 269,4 123,1 20,2 36,9 9,6 34 4191 397,8 857,7 26127 17988
408,8 493,6 299,8 124,2 20,0 36,7 9,5 33 425,8 411,6 879,4 2 624,5 1792,6
351,0 456,1 270,7 119,0 17,3 36,4 9,4 3,2 368,8 347,6 895,7 2624,0 1795,0
393,4 438,2 255,3 116,3 17,7 35,7 9.4 3,8 427,9 405,4 914,2 2649,4 1809,9
426,1 450,9 266,7 119,2 16,9 34,8 9,6 3,7 466,8 4431 920,4 26427 1811,6
389,2 462,4 269,6 129,3 15,8 34,6 9,7 3,6 423,4 408,5 906,2 2613,7 1805,8
452,8 443,0 261,5 17,4 16,2 34,8 9,6 3,5 463,6 447,5 909,5 2579,6 17915
452,0 4491 266,9 118,9 15,8 35,0 9,0 3,5 438,1 419,5 902,1 2601,1 1806,9
417,8 476,6 285,0 129,6 14,6 34,9 9.1 34 424,0 407,3 903,5 2586,4 18204
388,5 463,0 279,4 122,5 13,8 34,7 9,0 3,5 428,8 411,9 909,2 2 609,6 1829,4
415,3 482,0 298,0 121,0 15,9 35,0 8,7 3,5 444,4 436,4 907,7 2582,8 1834,0
453,2 470,6 285,8 122,2 15,6 35,0 8,6 34 416,3 400,6 905,1 2 605,7 1840,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
96,8 261,9 100,9 107,1 233 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 0,8 0,1 7,8 7,8 3,0 705,6 470,0
82,8 235,3 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 84,9 100,3 239 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 33 717,4 486,5
72,0 2284 78,6 98,8 21,6 28,6 0,6 0,1 12,4 12,4 33 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 11 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 2243 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 0,4 0,1 7.2 7.2 4,8 726,8 503,3
65,4 205,6 76,9 86,3 15,3 26,6 0,4 0,1 121 121 5,0 741,9 519,8
79,0 213,7 84,5 88,2 14,6 25,9 0,5 0,1 13,2 13,2 5,0 746,8 520,8
57,8 223,7 85,3 98,8 13,5 25,6 0,5 0,1 11,3 11,3 53 757,8 530,0
55,4 206,4 77,8 88,5 13,8 25,8 0,5 0,1 15,8 15,7 57 740,9 524,0
59,2 211,0 82,6 88,6 13,4 25,8 0,5 0,0 15,3 15,2 5,8 7411 521,0
54,7 226,1 87,6 100,1 12,2 25,6 0,5 0,0 14,4 14,4 5,8 741,4 528,2
49,8 208,5 78,7 92,1 11,8 253 0,4 0,0 121 121 58 742,8 534,6
51,2 2229 91,8 91,3 13,8 25,6 0,4 0,0 11,4 11,4 59 738,5 540,6
52,8 212,7 83,0 90,1 13,6 25,6 04 0,0 12,3 12,2 58 748,4 547,0

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
50,1 33,4 2326,0 5 656,5 2919,6 1221 4943,6 0,0 10553,8 15 042,0 15 946,1 71197 176,9
45,0 36,4 23504 5541,1 28834 113,5 51287 0,0 10 547,2 15094,2 16 000,9 7129,7 180,3
54,4 36,6 2400,2 5511,9 2908,5 124,9 5100,3 0,0 10 376,1 15 003,7 15 954,6 7199,6 179,6
45,1 35,9 2 407,6 5446,5 2938,0 170,2 48423 0,0 10 388,1 15 048,2 16 020,4 7 250,4 180,8
45,8 34,8 2401,6 5299,6 3008,0 60,7 4 468,6 0,0 10 446,6 15199,9 16192,6 7 333,2 177,4
40,5 36,1 24485 5339,8 3007,5 109,1 4513,4 0,0 10211,0 15023,8 16 059,0 7 3839 180,3
33,4 36,2 2 465,1 5446,3 2969,3 99,1 4596,3 0,0 10 180,5 15 036,5 16 055,7 73643 182,7
22,1 40,0 2497,8 5483,3 3030,9 106,7 4549,5 0,0 10 238,3 15139,8 16179,8 7 467,3 179,9
28,0 39,5 25224 5464,5 30254 107,7 4703,2 0,0 10221,5 15120,7 16210,3 7 480,9 187,7
17,8 42,4 25144 5461,4 30250 103,9 4661,8 0,0 10 250,8 15176,7 16 239,9 7 475,6 173,8
13,8 43,4 2524,7 5418,8 3063,0 68,1 4507,0 0,0 10 396,5 15 346,0 16 403,3 7529,6 177,9
13,3 43,0 25230 5379,9 3121,6 99,5 4532,7 0,0 10312,7 15273,4 16 392,2 7578,4 177,5
=11 51,2 25258 5337,4 3143,4 353 4450,4 0,0 10 379,1 15354,4 16 485,7 7 599,7 178,2
3,6 54,7 2531,2 5404,4 32034 36,6 4564,2 0,0 10 403,9 15 404,4 16529,4 7 678,5 178,9
2,6 54,9 2 555,2 5386,7 3256,9 42,2 4633,8 0,0 10 398,4 15 387,2 16 551,9 77517 177,2
-78 54,0 25783 5589,4 3279,2 23 4.846,2 0,0 10593,7 15569,0 16 743,7 7 805,0 182,4
-0,9 49,8 25751 5370,8 3302,1 6,6 4953,8 0,0 10 661,4 15 662,0 16 835,0 78429 1791
-8,0 52,0 2 605,4 5603,2 33781 48,1 5206,7 0,0 105231 15529,5 16752,3 79433 182,1
-18,9 50,1 26115 57242 33823 53,0 4663,9 0,0 10 568,4 15 555,8 16 778,0 7 956,7 174,5
-153 45,8 2583,2 5645,7 3404,8 64,1 4611,2 0,0 10 626,6 15 638,1 16 814,8 7 949,4 175,5
-6,6 42,0 25442 5565,0 3405,1 66,4 4917,9 0,0 10702,9 15 655,9 16 869,1 7902,8 174,7
-13,8 42,7 2572,2 5579,0 34111 83,6 4704,5 0,0 10 806,2 157443 16 932,0 79429 174,8
-16,2 41,3 2561,3 5543,4 3380,4 91,0 4745,5 0,0 10852,9 15749,8 16 924,5 7909,0 179,7
-13,8 42,0 25814 5566,0 3403,6 103,2 4767,2 0,0 10 838,9 15757,5 16 950,1 7 953,1 181,1
-26,4 41,9 2567,3 5596,5 3419,0 65,2 48433 0,0 10 883,7 15 790,5 16 951,8 7 954,1 183,8
-18,0 41,0 25828 5496,4 3537,0 122,3 4737,2 0,0 109131 15 805,5 16 981,6 8093,0 183,8
Deutscher Beitrag (Mrd €)
51,0 20,6 617,2 1044,4 734,2 | - 9988 28359 535,1 26787 3756,9 3840,1 1958,1 0,0
48,5 22,6 634,5 10484 722,8 | - 1000,9 2898,6 538,7 2 666,2 37537 3835,5 1967,4 0,0
49,7 24,4 639,0 1035,9 7359 | - 998,0 2898,7 540,2 2634,8 37517 3837,2 19879 0,0
49,6 23,6 633,1 1012,0 753,5 |- 983,0 27057 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2006,8 0,0
45,9 25,0 629,0 1016,2 778,6 | — 1034,8 2550,2 543,7 26247 3762,2 38446 20345 0,0
46,9 25,6 645,0 967,8 7584 | — 959,8 2586,3 536,2 25779 37443 38315 20328 0,0
46,4 26,4 654,4 1024,7 7311 | = 992,0 2 646,3 538,6 2559,6 37457 38342 2015,6 0,0
45,7 26,7 655,4 1022,6 744,6 | - 9881 25904 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 2053,2 0,0
39,6 25,8 6731 1001,7 746,9 | — 986,7 2623,7 545,7 2585,2 37923 3871,8 20594 0,0
43,9 25,7 671,9 1015,1 777,5 | - 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 3871,6 2104,4 0,0
42,8 24,8 664,0 949,8 808,5 | - 10389 23727 554,4 2633,2 3849,0 3934,8 21128 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 2 645,2 3861,7 39425 21614 0,0
45,7 21,3 666,1 997,5 847,8 | - 1020,3 26373 563,4 2703,9 39071 3986,7 21673 0,0
45,5 19,6 661,7 982,2 861,7 | — 1022,7 2881,3 567,2 2719,8 3907,7 3984,7 2186,6 0,0
48,8 18,8 674,4 1014,4 889,6 | - 1011,8 3086,9 566,3 26939 3882,0 3966,6 22258 0,0
50,5 18,6 677,7 1040,9 877,9 | - 10287 25588 568,0 27277 3908,6 3996,0 22171 0,0
65,0 17,3 675,6 1043,5 883,9 | — 1013,6 2537,0 569,9 27251 3906,6 4005,4 22230 0,0
56,6 16,8 667,5 1009,9 886,3 | - 997,8 27435 571,5 2764,4 39282 4023,2 22182 0,0
47,9 171 676,2 1001,9 889,3 | — 1008,1 25713 573,7 27864 39357 4021,6 22327 0,0
53,5 16,9 671,0 1029,7 887,5 | — 996,2 25223 575,6 2783,1 39254 4016,1 22295 0,0
49,9 17,8 675,1 1.008,5 890,9 | — 993,7 26354 578,6 2795,2 3929,6 4015,1 2238,0 0,0
50,8 18,0 669,7 1023,7 897,5 |- 10223 2776,4 582,0 28123 39443 4030,4 22390 0,0
53,6 18,5 676,3 1026,1 9370 | - 9834 2633,0 585,6 2815,1 39348 4025,0 2 286,6 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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Stand am
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2023 Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2023 Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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
931,2 8,1 5154 0,1 4767,9 3577.4 0,0 1554,7 2227 6933 174,6 5306,7
9333 73 495,9 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 4 646,4 3490,9 0,0 1543,2 168,5 643,8 1686 5202,7
1002,8 2,8 249,4 0,0 4599,5 3337,9 0,0 1546,1 137,8 664,3 168,4 5052,3
1031,7 25 149,1 0,0 4550,7 3214,0 0,0 1551,5 19,5 6823 166,7 4932,1
1063,7 5,7 104,9 0,0 44943 31132 0,0 1559,5 15,2 712,7 168,1 4840,8
1083,7 3,0 85,5 0,0 4442,0 3058,7 0,0 1564,2 119,2 702,9 169,3 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 9.1 40,7 0,0 4334,0 2927,9 0,0 1563,1 114,2 756,2 168,1 46592
11985 10,8 17,5 0,0 42749 2904,4 0,0 1576,6 107,2 742,7 170,8 46518
1219,2 8.4 183 0.1 42038 28469 0.0 1567,0 118,9 7447 172.4 45862
1286,2 10,0 14,5 0,1 41217 2 806,9 0,0 15714 100,8 781,7 171,6 4549,9
1344,5 11,3 13,7 0.1 40433 2740,0 0,0 1578,8 104,4 816,9 1727 44915
13153 8,1 13,0 0,0 3967,7 26706 0,0 1587,2 103,2 771,0 172,1 44298
1296,8 8,0 12,2 01 3911,3 2642,8 0,0 1592,6 104,4 7154 1731 44085
Deutsche Bundesbank
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 0.9 69,5 0,1 1005,8 1127,3 0,0 3793 19,8 -253,3 47,0 1553,6
246,5 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 -282,5 45,9 1547,7
265,9 06 21,3 0,0 970,0 11028 0,0 380,9 13,5 - 28538 46,3 1530,0
2757 0,7 15,7 0,0 954,3 10928 0,0 383,0 12,1 -287,6 46,1 1521,9
280,5 06 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 1,7 —241,7 45,7 1461,3
299,0 2,0 84 0,0 917,7 1017,3 0,0 383,9 11,4 -231,6 46,1 14473
312,4 1,0 3,5 0,0 907,0 980,6 0,0 386,3 14,0 -205,3 481 1414,9
3178 07 32 0.1 886.5 9911 0.0 3846 14,0 -2285 47,0 14228
3389 0.9 2,6 0,0 864,6 976,8 0,0 386,0 11,9 -2145 46,8 1409,6
357,3 11 2,6 0,0 847,3 973.8 0,0 387,6 10,4 —211,1 47,6 1409,0
350,0 1,2 2,4 0,0 836,7 918,9 0,0 390,2 10,4 ~176,6 47,5 1356,6
345,0 1,2 2,9 0,0 8234 904,7 0,0 391,3 11,0 -182,0 47,4 13434

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 Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8) periode 1)
Eurosystem 2
+ 69 + 25 - 856 + 00 - 433 - 700 + 0,0 - 95 + 02 - 405 + 03 - 79,3 | 2023 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 21 - 08 - 195 - 01 - 529 - 286 + 00 - 36 - 28,6 - 80 - 26 - 348 Dez.
+ 250 + 06 - 997 + 01 - 282 - 614 + 00 + 56 - 257 - 19,0 - 15 - 57,3 | 2024 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
+ 82 - 31 + 11 - 01 - 404 + 3,5 + 00 - 13,5 + 01 - 22,5 - 1,9 - 119 Marz
+ 363 - 20 - 1479 + 00 - 469 - 1530 + 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
+ 32,0 + 32 - 442 + 00 - 56,4 - 100,8 + 00 + 80 - 43 + 304 + 14 - 913 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 20,0 - 27 - 194 + 00 - 523 - 545 + 00 + 47 + 40 - 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 - 62,1 - 612 + 0,0 + 29 - 32 + 15,1 - 09 - 592 Dez.
. . . . . . . . . . . 2025 Jan.
+ 52,8 + 17 - 232 + 00 - 591 - 235 + 00 + 135 - 70 - 135 + 27 - 74 Febr.
+ 20,7 - 24 + 08 + 01 - 711 - 575 + 0,0 - 96 + 11,7 + 2,0 + 1,6 - 656 Marz
+ 67,0 + 16 - 38 + 00 - 821 - 40,0 + 00 + 44 - 181 + 37,0 - 08 - 363 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 583 + 13 - 08 + 00 - 784 - 669 + 00 + 74 + 3,6 + 352 + 11 - 584 Juni
- 292 - 32 - 07 - 01 - 756 - 694 + 00 + 84 - 12 - 459 - 06 - 61,7 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
- 18,5 - 01 - 08 + 0.1 - 56,4 - 278 + 0,0 + 54 + 1,2 - 55,6 + 1,0 - 21,3 Sept.
. . . Okt.
Deutsche Bundesbank
+ 1,2 + 05 - 350 - 00 - 173 - 26,7 + 00 - 24 - 115 - 99 - 00 - 29,1 | 2023 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 11 - 06 - 71 - 00 - 73 + 20,1 + 00 - 14 - 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 + 372 + 00 - 02 - 35 - 40,1 - 03 + 36,7 Marz
+ 11,3 + 00 - 289 - 00 - 133 - 420 + 00 + 03 + 07 + 10,9 - 08 - 42,6 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 81 - 01 - 192 - 00 - 134 - 196 + 00 + 15 - 35 - 32 + 04 - 177 Juni
+ 97 + 01 - 55 + 00 - 157 - 10,0 + 0,0 + 20 - 14 - 18 - 02 - 82 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 49 - 01 - 24 - 00 - 11,0 - 481 + 00 + 17 - 07 + 38,0 + 05 - 46,0 Sept.
+ 120 + 04 - 45 + 00 - 142 - 132 + 00 - 05 + 04 + 79 - 08 - 14,6 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 64 + 1,0 - 04 + 00 - 114 - 14,2 + 00 - 01 - 04 + 10,0 + 03 - 14,0 Dez.
. . . . . . . . . . . 2025 Jan.
+ 134 - 10 - 49 + 00 - 10,7 - 367 + 00 + 23 + 26 + 263 + 20 - 324 Febr.
+ 53 - 03 - 03 + 00 - 205 + 105 + 00 - 16 + 00 - 232 - 11 + 78 Maérz
+ 21,2 + 02 - 06 - 00 - 219 - 143 + 00 + 14 - 20 + 14,0 - 02 - 131 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 184 + 02 - 01 - 00 - 173 - 3,0 + 00 + 16 - 16 + 34 + 08 - 06 Juni
- 73 + 01 - 01 - 00 - 10,6 - 549 + 00 + 26 - 00 + 345 - 01 - 524 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
- 50 - 01 + 04 - 00 - 133 - 142 + 0,0 + 11 + 07 - 54 - 01 - 132 Sept.
Okt.
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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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-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
2025 April 18. 63293 1002,2 515,4 234,8 280,6 18,4 23,2 23,2 -
25. 6329,9 1002,2 514,0 234,7 279,3 19,4 23,1 23,1 -
Mai 2. 6313,6 1002,2 515,0 234,7 280,4 17,7 22,9 22,9 -
9. 6301,2 1002,2 515,5 234,7 280,7 19,2 23,5 23,5 -
16. 6291,7 1002,2 515,7 234,8 281,0 19,9 23,6 23,6 -
23. 6294,0 1002,1 516,9 234,7 282,1 19,1 23,7 23,7 -
30. 6274,5 1002,2 515,3 234,7 280,6 18,5 24,4 24,4 -
Juni 6. 6243,2 10021 517,2 234,8 282,4 18,1 24,7 24,7 -
13. 6237,2 1002,2 515,7 234,8 281,0 18,9 24,8 24,8 -
20. 6241,5 1002,2 516,9 234,6 282,3 17,3 25,7 25,7 -
27. 6232,2 1002,2 515,4 2343 281,1 18,1 26,1 26,1 -
Juli 4. 61413 972,4 489,1 223,6 265,4 17,9 26,0 26,0 -
11. 6137,1 972,4 490,1 223,6 266,5 18,0 26,0 26,0 -
18. 61189 972,4 488,7 223,5 265,2 19,3 26,1 26,1 -
25. 6121,8 972,5 489,6 2235 266,2 19,4 26,8 26,8 -
Aug. 1. 6 108,9 972,5 490,1 223,6 266,5 18,2 27,5 27,5 -
8. 6 100,5 972,5 490,1 224,4 265,7 20,5 27,5 27,5 -
15. 6 078,9 972,5 489,4 224,4 265,0 21,6 27,4 27,4 -
22. 6 084,2 972,5 490,5 2244 266,1 20,3 27,5 27,5 -
29. 6 089,4 972,5 490,4 224,5 265,9 20,8 27,8 27,8 -
Sept. 5. 6 082,0 972,5 492,0 2245 267,5 20,5 28,6 28,6 -
12. 6 083,5 972,5 494,4 224,4 270,0 19,4 28,0 28,0 -
19. 6 070,5 972,5 493,0 224,4 268,5 20,1 29,5 29,5 -
26. 6070,8 972,5 494,5 2243 270,3 18,8 30,6 30,6 -
Okt. 3. 6209,2 11285 494,2 224,2 270,0 18,6 29,7 29,7 -
10. 6199,3 11285 492,9 224,2 268,6 20,9 29,2 29,2 -
17. 6192,4 11285 492,8 224,2 268,6 21,7 29,5 29,5 -
24. 6195,4 11286 494,2 224,2 270,0 211 30,0 30,0 -
31. 6170,9 1128,6 4941 2243 269,8 21,5 29,3 29,3 -
Nov. 7. 6 156,7 11286 494,6 224,7 269,9 22,3 29,3 29,3 -
Deutsche Bundesbank
2025 April 18. 2374,5 310,9 92,8 57,9 34,8 0,0 0,2 0,2 -
25. 2376,5 310,9 92,8 57,9 34,8 0,0 0,2 0,2 -
Mai 2. 23954 310,9 92,4 57,9 34,4 0,0 0,2 0,2 -
9. 2411,2 310,9 92,7 57,9 34,8 0,0 0,2 0,2 -
16. 24228 310,9 93,0 57,9 35,1 0,0 0,2 0,2 -
23. 24230 310,8 92,9 57,9 35,1 0,0 0,1 0,1 -
30. 23704 310,8 92,9 57,9 35,1 0,0 0,2 0,2 -
Juni 6. 23775 310,8 92,9 57,9 35,0 0,0 0,5 0,5 -
13. 23478 310,8 93,0 57,9 35,1 0,0 0,2 0,2 -
20. 2362,1 310,8 92,7 57,9 34,8 0,0 0,3 0,3 -
27. 23487 310,8 92,7 57.8 34,8 0,0 0,1 0,1 -
Juli 4. 2 355,5 301,6 87,8 55,2 32,6 0,0 0,0 0,0 -
11. 2340,8 301,6 88,1 55,2 32,8 0,0 0,0 0,0 -
18. 23184 301,6 87,7 55,2 32,5 0,2 0,1 0,1 -
25. 23488 301,6 87,8 55,2 32,7 0,0 0,1 0,1 -
Aug. 1. 23422 301,6 87,3 55,3 32,1 0,4 0,0 0,0 -
8. 23484 301,6 86,0 54,9 31,1 1.6 0,1 0,1 -
15. 23338 301,6 86,5 54,9 31,6 0,9 - - -
22. 23222 301,6 86,6 54,9 31,7 0,9 0,2 0,2 -
29. 23177 301,6 86,6 54,9 31,7 1.6 0,1 0,1 -
Sept. 5. 23088 301,6 86,9 54,9 32,0 1,0 0,5 0,5 -
12. 2317,8 301,6 87,1 54,9 32,2 0,8 0,1 0,1 -
19. 2302,5 301,6 86,3 54,9 31,4 1,5 0,1 0,1 -
26. 2284,6 301,6 86,3 54,8 31,5 1,5 0,0 0,0 -
Okt. 3. 2 360,2 350,0 86,6 54,6 32,0 0,6 0,5 0,5 -
10. 2 366,9 350,0 86,1 54,6 31,5 1,7 0,1 0,1 -
17. 2316,4 350,0 86,5 54,6 31,9 1.0 0,0 0,0 -
24. 2324,5 350,0 86,6 54,6 32,0 1,0 0,1 0,1 -
31. 23353 350,0 85,8 54,6 31,2 1.6 0,2 0,2 -
Nov. 7. 23438 350,0 85,7 54,7 31,0 1,5 0,2 0,2 -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- 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
25,2 11,9 13,2 - - 0,0 - 39,5 4.366,9 4086,2 280,7 20,3 318,2 | 2025 April 18.
27,6 14,2 13,2 - - 0,1 - 44,4 4364,2 40771 287,1 20,3 314,7 25.
29,5 15,6 13,9 - - 0,0 - 42,0 4350,5 4061,8 288,7 20,3 3134 Mai 2.
24,5 10,6 13,9 - - - - 37.1 4347,5 4057,8 289,7 20,3 311,4 9.
23,7 9,9 13,9 - - - - 37,5 4336,4 4047,4 289,0 20,3 3123 16.
24,5 10,6 13,9 - - 0,1 - 46,5 43346 40439 290,7 20,3 306,3 23.
24,5 10,7 13,6 - - 0,2 - 51,3 4310,6 4019,7 290,9 20,3 307,5 30.
21,0 7.4 13,6 - - - - 35,0 4296,2 4.005,1 2911 20,3 308,4 Juni 6.
19,8 6,2 13,6 - - - - 24,8 4290,6 3999,5 291,1 20,3 320,1 13.
22,2 8,6 13,6 - - 0,0 - 30,3 4288,9 39973 291,5 20,3 317,7 20.
26,0 131 12,7 - - 0,2 - 29,9 4275,5 3984,7 290,8 20,3 318,7 27.
20,7 8,0 12,7 - - 0,0 - 30,7 4250,4 3959,5 290,9 20,2 314,0 Juli 4.
19,3 6,6 12,7 - - - - 31,2 4247,4 3956,4 291,0 20,2 312,5 11.
19,9 7.2 12,7 - - - - 29,4 42342 39415 292,7 20,2 308,6 18.
19,7 6,8 12,7 - - 0,1 - 29,7 42354 39409 294,6 20,2 308,5 25.
22,2 10,2 12,0 - - - - 28,5 42253 39289 296,5 20,2 304,3 Aug. 1.
18,5 6,5 12,0 - - - - 23,6 42251 39282 296,9 20,2 302,4 8.
18,6 6,5 12,0 - - - - 21,7 42041 3907,3 296,8 20,2 303,4 15.
19,9 7.8 12,0 - - - - 18,4 4204,2 3906,5 297,7 20,2 310,7 22.
22,8 10,1 12,3 - - 0,4 - 20,8 4203,5 39051 298,4 20,2 310,6 29.
19,6 7.3 12,3 - - - - 22,6 42019 39028 299,1 20,2 304,1 Sept. 5.
19,8 7.4 12,3 - - - - 23,7 4198,3 38985 299,8 20,2 307,2 12.
20,4 8,1 12,3 - - 0,0 - 27,5 4180,9 3880,2 300,8 20,2 306,4 19.
24,5 121 12,3 - - 0,0 - 30,9 4174,8 38735 301,4 20,2 304,0 26.
19,9 8,8 11,0 - - - - 28,1 4168,2 3 865,6 302,7 20,2 301,8 Okt. 3.
19,5 8,5 11,0 - - 0,0 - 32,2 4155,5 38526 302,9 20,2 300,3 10.
19,2 8,2 11,0 - - 0,0 - 28,6 4143,9 38385 305,4 20,2 307,9 17.
22,2 111 11,0 - - 0,1 - 33,7 4138,0 38314 306,6 20,2 307,5 24.
23,6 13,5 9,8 - - 0,3 - 32,7 4115,4 3807,7 307,7 20,2 305,6 31.
20,4 10,6 9.8 - - - - 23,6 4112,0 3802,2 309,7 20,2 305,8 Nov. 7.
Deutsche Bundesbank
3,7 1.1 2,5 - - 0,0 - 8,1 852,6 852,6 - 4,0 1102,3 | 2025 April 18.
4,0 1.3 2,5 - - 0,1 - 9.4 849,8 849,8 - 4,0 1105,5 25.
3,7 1.1 2,6 - - 0,0 - 10,0 849,7 849,7 - 4,0 11246 Mai 2.
3,4 0,8 2,6 - - - - 8,8 848,1 848,1 - 4,0 11431 9.
3,7 1.1 2,6 - - - - 7.4 846,8 846,8 - 4,0 1156,9 16.
3,8 1,2 2,6 - - - - 7.2 846,5 846,5 - 4,0 1157,7 23.
3.9 1.3 2,5 - - 0,2 - 9,8 845,6 845,6 - 4,0 11031 30.
3,3 0,9 2,5 - - - - 10,1 845,3 845,3 - 4,0 11106 Juni 6.
3,7 1,2 2,5 - - - - 9,5 840,8 840,8 - 4,0 1085,8 13.
4.1 1.6 2,5 - - 0,0 - 9,6 839,8 839,8 - 4,0 1100,6 20.
3.9 1,4 2,4 - - 0,0 - 8,5 839,7 839,7 - 4,0 1089,1 27.
3,7 1.3 2,4 - - 0,0 - 11,4 835,4 835,4 - 4,0 1111,5 Juli 4.
3,0 0,6 2,4 - - - - 9,5 834,9 834,9 - 4,0 1099,7 11.
3,5 1.1 2,4 - - - - 8,9 8334 833,44 - 4,0 10791 18.
3,9 1.4 2,4 - - 0,1 - 8,7 8334 833,4 - 4,0 1109,3 25.
3,9 1,2 2,7 - - - - 59 8334 833,4 - 4,0 1105,6 Aug. 1.
3,6 0,9 2,7 - - - - 4,7 833,3 833,3 - 4,0 11136 8.
3,8 1.1 2,7 - - 0,0 - 4,7 820,3 820,3 - 4,0 11121 15.
3.9 11 2,7 - - - - 3.9 819,8 819,8 - 4,0 1101,4 22.
4,5 1.4 3,0 - - 0,1 - 4,6 818,8 818,8 - 4,0 1096,0 29.
4,2 1,2 3,0 - - - - 3,8 818,2 818,2 - 4,0 1088,6 Sept. 5.
4,4 1,4 3,0 - - - - 55 817,2 817,2 - 4,0 10971 12
4,9 1.9 3,0 - - 0,0 - 6,6 812,1 812,1 - 4,0 1085,5 19.
50 2,0 3,0 - - 0,0 - 57 811,6 811,6 - 4,0 1068,9 26.
4,4 1.3 3,1 - - - - 9.3 809,8 809,8 - 4,0 10951 Okt. 3.
4,6 1,4 3.1 - - 0,0 - 6,5 797,5 797,5 - 4,0 1116,5 10.
4,9 1.8 3,1 - - 0,0 - 6,5 796,5 796,5 - 4,0 1067,0 17.
5,1 2,0 3,1 - - 0,1 - 6,9 796,1 796,1 - 4,0 1074,7 24.
5,0 1,7 3,0 - - 3 - 9,1 795,8 795,8 - 4,0 1083,8 31.
4,6 1.6 3,0 - - - - 5,0 795,7 795,7 - 4,0 1097,0 Nov. 7.

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

2025 April 18.
25.

Mai 2.
9.

16.

23.

30.

Juni 6.
13.
20.
27.

Juli 4.
11.

Aug. 1.

Sept. 5.

Okt. 3.

2025 April 18.
25.

Mai 2.

16.
23.
30.

Juni 6.
13.
20.
27.

Juli 4.
11.
18.
25.

15.
22.
29.

Sept. 5.
12.
19.
26.

Okt. 3.
10.
17.
24.
31.

Nov. 7.

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)
63293 1579,9 29304 199,7 2730,7 - - 12,9 - 195,7 97,6 98,2
6329,9 1577,0 29388 181,5 27573 - - 12,7 - 180,7 100,9 79,8
6313,6 15788 29343 166,4 27679 - - 11,8 - 183,0 102,0 80,9
6301,2 15774 29423 159,1 27833 - - 11,3 - 179,5 102,0 77,5
6291,7 1576,9 29258 158,2 2767,6 - - 10,9 - 178,4 99,9 78,5
6294,0 15771 2919,2 161,5 2757,7 - - 10,2 - 177,0 100,0 77,0
6274,5 1581,5 2870,0 165,6 2704,4 - - 9,9 - 199,2 118,8 80,4
6243,2 1583,5 2870,2 202,6 2 667,5 - - 9,7 - 181,8 102,1 79,7
6237,2 1583,3 2870,3 184,6 2685,7 - - 83 - 185,0 100,5 84,5
62415 1583,5 28814 161,9 2719,6 - - 8,4 - 177,0 103,5 73,6
6232,2 1585,7 2844,4 163,8 2 680,6 - - 7.8 - 198,4 127,4 71,0
6141,3 1587,9 2849,2 166,0 26833 - - 8,4 - 172,8 101,2 71,6
6137,1 1589,4 28387 162,5 2676,3 - - 8,2 - 164,1 95,4 68,7
61189 1590,9 27923 158,3 2634,1 - - 8,2 - 178,2 108,5 69,7
6121,8 1590,8 28193 194,8 2624,5 - - 7.7 - 158,9 96,9 61,9
61089 1593,2 2786,4 190,1 2596,3 - - 7.7 - 162,3 99,9 62,4
6100,5 1594,4 2829,0 159,6 2 669,5 - - 7.8 - 169,8 110,0 59,8
60789 1595,8 2 808,8 167,9 26409 - - 8,2 - 164,2 102,4 61,7
6 084,2 1592,0 28213 158,3 2 663,0 - - 8,2 - 165,0 105,6 59,4
6 089,4 1592,2 2 824,5 171,2 26533 - - 8,1 - 163,4 103,8 59,6
6082,0 1591,0 28177 160,9 2 656,9 - - 8,9 - 166,1 106,8 59,3
6 083,5 1590,3 2816,4 2111 2605,3 - - 83 - 1711 112,0 59,0
6 070,5 1589,1 27823 184,2 2598,0 - - 8,5 - 182,0 116,8 65,2
6070,8 1589,1 2785,2 158,9 2626,3 - - 8,7 - 179,3 118,5 60,8
6209,2 1591,4 27684 175,9 25925 - - 9,0 - 191,7 118,7 73,0
6199,3 1590,6 27529 162,0 2590,9 - - 9,6 - 190,3 116,8 73,6
61924 1590,7 2730,7 160,6 2570,1 - - 9,8 - 191,4 117,2 741
61954 1589,5 27349 166,6 25683 - - 9,7 - 181,2 109,1 72,2
61709 1591,7 2 663,6 216,8 2 446,8 - - 9,4 - 230,0 120,9 109,1
6 156,7 1591,7 2680,9 1781 2502,8 - - 9,1 - 208,5 101,5 107,0
Deutsche Bundesbank
2374,5 389,1 994,3 61,6 932,7 - - 2,6 - 21,6 12,0 9,6
2376,5 3874 994,3 44,4 949,8 - - 3,2 - 21,8 129 8,9
23954 386,8 1021,3 47,0 974,3 - - 2,4 - 17,6 8,6 9,0
2411,2 387,0 1039,7 40,9 998,9 - - 2,2 - 17,4 9,4 8,0
24228 3874 1045,4 40,9 1004,4 - - 2,1 - 17,5 9,4 8,1
2423,0 387,7 10455 41,2 1004,3 - - 2,1 - 19,3 10,6 8,7
23704 387,5 982,6 47,0 935,5 - - 2,4 - 20,6 11,8 8,9
23775 388,8 993,6 60,2 9334 - - 2,5 - 20,6 9,3 11,3
23478 389,3 964,6 45,1 919,6 - - 1.8 - 15,7 6,8 8,8
2362,1 389,6 976,1 41,4 934,6 - - 2,1 - 20,2 10,7 9,5
2348,7 390,2 958,7 43,0 915,7 - - 1.8 - 20,3 11 9,2
23555 389,4 974,9 42,5 932,3 - - 2,3 - 24,5 14,9 9,6
2 340,8 390,8 963,3 41,6 921,7 - - 1.8 - 21,4 12,0 9,4
23184 391,2 937,9 41,6 896,4 - - 2,1 - 16,7 7.8 8,9
23488 391,6 971,1 63,1 908,0 - - 1.9 - 16,3 8,2 8,1
2342,2 390,5 961,7 50,7 911,0 - - 2,0 - 16,2 7.3 8,9
23484 391,5 974,4 41,0 933,3 - - 1.9 - 16,1 8,1 8,0
23338 392,0 959,7 439 915,8 - - 1.8 - 15,9 8,1 7,8
23222 391,9 951,5 40,1 911,4 - - 1.6 - 17,0 8,9 8,1
23177 390,1 941,9 45,6 896,3 - - 1,5 - 18,7 10,2 8,4
2308,8 390,6 926,7 41,0 885,7 - - 1.5 - 25,5 17,0 8,5
23178 391,3 940,5 66,4 874,1 - - 1.6 - 23,9 16,0 8,0
2302,5 391,5 923,5 48,5 875,0 - - 1.4 - 24,4 16,3 8,1
2284,6 3923 909,2 40,5 868,7 - - 1,5 - 21,8 13,7 8,1
2360,2 391,1 931,1 58,0 873,0 - - 1,9 - 19,3 9,9 9,4
2366,9 390,8 932,1 43,4 888,7 - - 1,7 - 23,5 14,9 8,6
2316,4 391,3 889,3 41,6 847,7 - - 1.5 - 16,5 8,7 7.7
2324,5 391,3 896,4 45,4 851,0 - - 1,5 - 18,1 10,3 7.7
23353 390,0 876,8 731 803,7 - - 1.4 - 49,4 8,8 40,6
23438 390,2 891,0 50,6 840,5 - - 1,5 - 47,4 8,4 39,0

* 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 gewdahlten Rechnungslegungs-
verfahren fiir 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 NZBen
aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2025

19°

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung Grundkapital und
gegenliber Ansassigen auferhalb des Riicklagen 4)
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwéhrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenliber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fir zugeteilte gebung von darunter: Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- Verlust- Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte | Passiva 2) noten 1) tungskonten | insgesamt vortrag 5 weisstichtag
Eurosystem 3
1749 11,9 1,0 1,0 - 179,0 206,6 - 992,1 45,0 2025 April 18.
178,8 11,7 0,9 0,9 - 179,0 213,2 - 992,1 45,1 25.
167,2 11,3 0,6 0,6 - 179,0 210,6 - 992,1 45,0 . Mai 2.
152,4 12,7 0,6 0,6 - 179,0 208,8 - 992,1 45,0 . 9.
158,1 13,2 0,8 0,8 - 179,0 211,5 - 992,1 45,0 . 16.
165,1 13,4 0,8 0,8 - 179,0 215,2 - 992,1 45,0 . 23.
168,1 11,6 0,8 0,8 - 179,0 217,3 - 992,1 45,0 . 30.
162,4 12,8 0,7 0,7 - 179,0 206,2 - 992,1 44,9 . Juni 6.
154,5 12,5 04 0,4 - 179,0 206,8 - 992,1 44,9 . 13.
151,2 12,5 0,2 0,2 - 179,0 211,3 - 992,1 44,9 . 20.
159,0 11,7 0,2 0,2 - 179,0 216,8 - 992,1 37,0 . 27.
152,4 11,8 0,3 0,3 - 170,8 203,2 - 947,5 37,0 . Juli 4.
166,5 12,2 0,9 0,9 - 170,8 201,7 - 947,5 37,0 . 11.
184,8 12,2 0,9 0,9 - 170,8 196,0 - 947,5 37,0 . 18.
181,0 12,8 11 1.1 - 170,8 194,8 - 947,5 37,0 . 25.
195,3 12,2 1,0 1,0 - 170,8 195,4 - 947,5 37,0 . Aug. 1.
136,5 14,6 1.1 1.1 - 170,8 191,8 - 947,5 37,0 . 8.
139,3 14,5 1,2 1,2 - 170,8 191,4 - 947,5 37,0 . 15.
131,5 14,5 1,6 1,6 - 170,8 194,8 - 947,5 37,0 . 22.
135,7 13,8 2,5 2,5 - 170,8 193,8 - 947,5 37,0 . 29.
133,9 14,4 2,6 2,6 - 170,8 192,0 - 947,5 37,0 . Sept. 5.
130,3 15,3 2,5 2,5 - 170,8 193,9 - 947,5 37,0 . 12.
141,5 14,8 2,5 2,5 - 170,8 194,7 - 947,5 37,0 . 19.
141,5 15,0 2,6 2,6 - 170,8 194,1 - 947,5 37,0 . 26.
135,0 15,0 2,2 2,2 - 170,1 189,4 - 1100,0 36,9 . Okt. 3.
126,9 15,4 2,6 2,6 - 170,1 203,9 - 1100,0 36,9 . 10.
135,1 16,1 2,5 2,5 - 170,1 209,0 - 1100,0 36,9 . 17.
139,9 16,8 2,8 2,8 - 170,1 213,6 - 1100,0 36,9 . 24.
141,2 16,9 2,5 2,5 - 170,1 208,6 - 1100,0 36,9 . 31.
142,6 17,5 2,8 2,8 - 170,1 196,5 - 1100,0 36,9 Nov. 7.
Deutsche Bundesbank
42,0 0,0 0,3 0,3 - 46,2 19,0 569,9 306,1 -16,7 —19,2 | 2025 April 18.
44,9 0,0 0,3 0,3 - 46,2 19,1 569,9 306,1 -16,7 -19,2 25.
41,7 0,0 0,0 0,0 - 46,2 18,5 571,5 306,1 -16,7 -19,2 Mai 2.
39,2 0,0 0,0 0,0 - 46,2 18,5 571,5 306,1 -16,7 -19,2 9.
44,5 0,0 0,2 0,2 - 46,2 18,6 571,5 306,1 -16,7 -19,2 16.
42,3 0,0 0,2 0,2 - 46,2 18,7 571,5 306,1 -16,7 -19,2 23.
49,1 0,0 0,2 0,2 - 46,2 18,6 573,7 306,1 -16,7 -19,2 30.
44,2 0,0 0,1 0,1 - 46,2 18,4 573,7 306,1 -16,7 -19,2 Juni 6.
48,5 0,0 0,2 0,2 - 46,2 18,4 573,7 306,1 -16,7 -19,2 13.
46,3 0,0 0,0 0,0 - 46,2 18,4 573,7 306,1 -16,7 -19,2 20.
49,9 0,0 0,0 0,0 - 46,2 18,5 573,7 306,1 -16,7 -19,2 27.
49,7 0,0 - - - 441 17,3 575,6 294,4 -16,7 -19,2 Juli 4.
48,0 0,0 0,3 0,3 - 441 17,9 575,6 294,4 -16,7 -19,2 11.
55,1 0,0 0,1 0,1 - 441 17,9 575,6 294,4 -16,7 -19,2 18.
52,5 0,0 0,1 0,1 - 441 17,9 575,6 294,4 -16,7 -19,2 25.
53,9 0,0 -0,0 -0,0 - 441 17,5 578,6 294,4 -16,7 -19,2 Aug. 1.
46,6 0,0 0,1 0,1 - 441 17,4 578,6 294,4 -16,7 -19,2 8.
45,6 0,0 -0,0 -0,0 - 441 18,3 578,6 294,4 -16,7 -19,2 15.
41,3 0,0 0,1 0,1 - 441 18,4 578,6 294,4 -16,7 -19,2 22.
42,6 0,0 0,7 0,7 - 44,1 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 29.
42,0 0,0 0,3 0,3 - 441 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 Sept. 5.
37,9 0,0 0,3 0,3 - 44,1 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 12.
39,1 0,0 0,2 0,2 - 44,1 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 19.
37,0 0,0 0,4 0,4 - 441 18,6 582,0 294,4 -16,7 -19,2 26.
44,1 0,0 - - - 43,9 17,2 585,6 342,7 -16,7 -19,2 Okt. 3.
45,3 0,0 0,4 0,4 - 43,9 17,5 585,6 342,7 -16,7 -19,2 10.
44,7 0,0 0,1 0,1 - 439 17,7 585,6 342,7 -16,7 -19,2 17.
43,8 0,0 0,3 0,3 - 43,9 17,7 585,6 342,7 -16,7 -19,2 24.
41,8 0,0 -0,0 -0,0 - 439 17,4 588,5 342,7 -16,7 -19,2 31.
38,0 0,0 -0,0 -0,0 - 43,9 171 588,5 342,7 -16,7 -19,2 Nov. 7.

zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemaR dem oben aufgelaufene Bilanzverluste, die auf kiinftige Jahre vorgetragen werden. Die Zentral-

erwdhnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB. 4 Die
Position "Grundkapital und Ricklagen" enthalt mit negativen Vorzeichen in Vorjahren

banken des Eurosystems konnen allerdings wirksam handeln und ihr vorrangieges
Mandat - die Geahrleistung von Preisstabilitdt - erfillen, auch wenn sie finanzielle
Verluste verzeichnen. 5 Ein separater Ausweis des Verlustvortrages erfolgt
ausschlieRlich fir die Bundesank.
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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 15238 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 10 807,0 19,7 2767,6 22011 19171 283,9 566,6 395,2 171,4 4780,5 4189,1 37811 3429,0
2023 Dez. 10321,0 18,7 2884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 3729,7 33957
2024 Jan. 10454,3 16,3 29791 2420,8 21445 276,3 558,2 394,5 163,7 4 665,4 41133 3729,2 33933
Febr. 10 584,8 16,3 3012,3 24415 2160,1 281,4 570,8 406,8 163,9 4675,8 4120,6 3736,2 33993
Mérz 10 509,6 17,6 2957,6 2 389,6 2105,8 283,8 568,1 403,0 165,1 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 4701,4 41351 3747,0 3 406,5
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 2 890,5 2327,0 2040,4 286,6 563,5 397,7 165,8 4721,8 4152,6 37556 3413,5
Aug. 10 269,1 17,0 2 889,6 23275 2039,7 287,8 562,1 394,7 167,5 47297 41584 37582 34159
Sept. 10374,4 17,3 2 868,9 22911 2004,2 286,9 577.8 408,5 169,3 47527 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 2021,8 287,2 569,8 397,4 172,4 4770,4 4179,4 3771,0 3428,1
Dez. 10 807,0 19,7 2767,6 22011 19171 283,9 566,6 395,2 171,4 4780,5 4189,1 3781,1 3429,0
2025 Jan. 111721 16,3 28714 2285,0 1992,6 292,4 586,4 412,7 173,6 4815,1 4204,3 3783,6 3429,5
Febr. 10 699,4 16,4 2873,7 22749 19782 296,6 598,8 423,7 175,1 4.847,8 4220,7 37951 34389
Marz 10 674,6 15,6 2853,1 22521 19559 296,2 601,1 426,1 175,0 4.863,0 42251 3794,5 34384
April 10 882,5 16,6 2 853,5 22544 1955,2 299,2 599,1 427,2 171,9 48731 42315 3794,6 3441,0
Mai 10702,5 16,6 2 844,2 22448 1942,7 302,1 599,4 423,9 175,5 4.884,6 42383 3800,7 34458
Juni 10 660,1 15,9 28053 21976 18943 303,2 607,7 432,9 174,8 4906,1 42445 3 806,6 3451,0
Juli 10737,6 15,9 2790,7 21838 1879,6 304,2 607,0 432,7 174,2 4914,4 42633 38114 3454,8
Aug. 10 903,0 16,2 27987 2190,9 1886,7 304,2 607,8 430,2 177,6 4916,2 4264,8 3821,8 3463,7
Sept. 10780,3 15,8 27654 21583 1855,8 302,5 607,1 4271 180,0 4939,0 4277,7 3825,1 3466,7
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 466,6 0,9 - 1153 - 1426 - 156,7 14,1 27,3 171 10,2 140,2 89,8 63,4 46,5
2024 Jan. 123,8 - 2,4 90,9 68,6 61,1 7.6 22,3 189 33 15,1 5,4 0,8 0,1
Febr. 1321 0,0 33,5 20,9 15,7 53 12,5 12,3 0,2 11,2 7.4 7.3 6,3
Mérz - 752 1.3 - 550 - 52,0 - 543 2,4 - 3,0 - 3,9 0,9 20,1 6,2 5,5 2,8
April 86,9 - 1.1 1,5 - 6,7 - 8,6 1,9 8,2 9,2 - 1.1 - 3,8 1.9 1.4 1,2
Mai - 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 - 51,0 1.1 6,1 5,6 0,6 121 11,6 9,7 6,5
Aug. - 329 0,6 0,1 1.1 - 0,1 1.1 - 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 - 13,2 - 13,6 0,4 20,8 10,7 8,0 8,3
Dez. 139,4 2,3 - 1104 - 106,0 - 102,7 - 3,3 - 4,4 - 3.1 - 1,2 10,6 10,7 11 2,0
2025 Jan. 330,7 - 33 100,2 83,0 75,5 7.5 17,2 15,1 2,1 37,7 18,4 57 3,9
Febr. — 453,0 0,1 2,2 - 10,2 - 144 4,2 12,4 10,9 1,5 33,2 17,5 12,6 10,9
Marz 1.2 - 0,8 - 16,4 - 217 - 215 - 0,2 53 5,6 - 0,3 19,9 6,3 1.1 1.3
April 241,2 1,0 6,4 4,6 1,4 3,2 1,8 4,7 - 2,9 13,4 8,3 2,1 4,5
Mai - 1825 0,0 - 9,9 - 9,8 - 126 2,8 - 0,1 - 3,6 3,5 11,7 7.2 6,4 5,2
Juni - 205 - 0,7 - 357 - 46,1 - 475 1,4 10,4 11,0 - 0,6 24,5 8,0 7.6 6,8
Juli 66,8 - 0,0 - 164 - 144 - 153 0,9 - 2,1 - 1.4 - 0,7 8,1 18,8 4,8 3,9
Aug. 178,9 0,4 12,7 10,5 9,1 1.4 2,1 - 1.4 3,6 3,2 2,5 11,4 9,9
Sept. - 126,2 - 0,4 - 332 - 325 - 308 - 1,7 - 0,7 - 3,1 2,4 23,5 13,6 41 3,8

* 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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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
352,1 408,0 272,5 135,5 591,4 449,3 308,9 142,1 24,1 118,0 1306,7 1022,0 1932,4 | 2024
334,0 379,5 254,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 1632,3 | 2023 Dez.
3359 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 Mérz
339,7 385,8 259,9 126,0 562,7 422,4 2941 140,3 28,8 11,4 12189 947,8 17136 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
342,2 397,0 263,1 133,9 569,2 425,5 295,9 143,7 27,5 116,2 12303 956,4 1450,3 Juli
342,2 400,2 2619 1383 5713 429,2 301,1 142,1 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.
343,0 406,8 270,5 136,3 580,5 435,1 305,0 145,4 271 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.
352,1 408,0 272,5 135,5 591,4 449,3 308,9 1421 241 118,0 1306,7 1022,0 19324 Dez.
354,1 420,6 277,5 1431 610,8 456,5 315,5 154,3 25,0 129,3 1326,5 1032,7 2142,8 | 2025 Jan.
356,2 425,6 278,0 147,5 627,1 465,8 320,5 161,3 24,6 136,7 1366,1 10589 1595,4 Febr.
356,0 430,6 279,4 151,2 637,9 464,8 3235 1731 25,3 147,8 1384,1 1079,6 1558,7 Marz
353,6 436,9 282,3 154,5 641,6 463,5 325,6 178,2 24,4 153,8 1359,7 1058,6 1779,4 April
354,9 437,6 281,6 156,0 646,3 469,4 327,4 176,9 24,8 152,1 1363,5 1055,5 1593,7 Mai
355,6 437,9 281,7 156,2 661,6 470,1 3253 191,4 25,1 166,3 13859 10721 1546,9 Juni
356,6 451,9 287,1 164,8 651,1 468,6 325,7 182,5 26,4 156,1 1365,2 1049,7 1651,4 Juli
358,1 443,0 285,6 157,4 651,4 466,7 325,2 184,7 26,6 158,1 13878 1067,6 17841 Aug.
358,4 452,6 289,1 163,5 661,3 470,2 327,9 1911 26,5 164,6 14148 1091,8 16453 Sept.
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
16,8 26,4 16,3 10,1 50,5 38,8 25,8 11,6 - 4,5 16,1 136,3 113,5 304,4 | 2024
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 Mérz
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 - 17,0 - 198 - 730 Juni
31 2,0 08 1,1 0,5 0,5 33| - 00| - 05 04| - 34| - 38| - 1420 Juli
- 0,0 3,2 - 1.2 4,4 3,0 4,5 59 - 1.6 0,0 - 1.6 6,9 5,5 - 50,0 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 - 58 - 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.
9,1 - 0,4 1,7 - 2,2 - 0,1 - 1,2 - 1,3 11 - 3.1 4,2 - 257 - 21,6 262,6 Dez.
1,7 12,7 5,0 7.7 19,3 7.1 7.0 12,3 0,9 11,4 21,1 11,4 175,0 | 2025 Jan.
1.8 4,9 0,5 4,4 15,7 8,6 4,9 7.0 - 0,4 7.5 38,9 25,7 - 5274 Febr.
- 0,1 5,1 1.4 3,7 13,6 1.7 5,0 11,9 0,8 111 38,6 39,5 - 401 Marz
- 2,4 6,2 2,9 3,3 51 - 0,0 3,3 51 - 0,9 5,9 - 0,4 1,2 220,9 April
1,2 0,8 - 0,7 1,5 4,5 5,7 1,7 - 1,2 0,3 - 1,5 1,4 - 5,2 - 185,8 Mai
0,8 0,4 0,1 0,3 16,5 1,6 - 1.1 14,9 0,3 14,6 38,2 311 - 46,8 Juni
0,9 14,0 5,4 8,6 - 10,7 - 1.8 0,1 - 8,9 1.3 - 10,2 - 293 - 306 104,5 Juli
1,5 - 8,9 - 1,5 - 7.4 0,7 - 1.5 - 0,1 2,3 0,3 2,0 30,4 25,4 1323 Aug.
0,3 9,5 3,5 6,0 9,9 3,4 2,7 6,4 - 0,1 6,5 271 24,3 - 1432 Sept.

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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IV. Banken
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 10 807,0 14023 989,5 412,8 4585,6 43517 2623,0 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
2023 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 1125,8 412,8 4411,2 4162,0 24841 12386 733,2 439,4 386,3 189,6 81,6
Febr. 10 584,8 1553,3 11348 418,5 4 408,0 4160,5 2 466,4 1259,7 753,8 434,4 378,9 191,6 82,1
Marz 10 509,6 14953 10834 411,9 4436,4 4186,1 2 467,5 12882 781,6 430,3 373,2 191,5 82,7
April 10 598,5 1520,0 1094,3 425,7 4 435,0 4186,5 24634 12974 789,0 425,7 367,7 191,0 84,1
Mai 10578,7 1503,4 10884 415,0 4464,9 4.209,9 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 1055,3 409,2 4462,6 42146 24844 1316,2 805,0 414,0 355,0 191,4 83,2
Aug. 10 269,1 1426,3 1025,0 401,3 45227 4269,7 25354 13232 812,1 411,2 352,1 194,8 85,4
Sept. 10374,4 1410,5 1004,3 406,3 4529,5 42753 25329 13331 821,7 409,3 349,4 199,9 89,4
Okt. 10 490,7 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. 10 807,0 14023 989,5 412,8 4585,6 43517 26230 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
2025 Jan. 111721 1456,8 1013,8 4431 4573,3 43181 2591,6 13231 795,4 403,3 344,8 2041 90,3
Febr. 10 699,4 14655 1015,0 450,5 4 606,0 4336,6 26184 1317,0 788,1 401,2 342,9 211,7 98,4
Marz 10 674,6 14521 998,7 453,3 4598,0 4329,4 26104 13201 788,7 398,9 340,7 218,9 103,0
April 10 882,5 14875 1020,5 467,0 46193 43555 2650,1 13079 776,1 397,5 339,1 217,0 104,8
Mai 10702,5 1475,4 10231 452,3 4631,9 4363,6 26735 12929 759,6 397,2 337,8 220,1 104,0
Juni 10 660,1 14649 1010,6 454,3 46217 4354,2 2 669,0 12873 7541 397,9 336,3 222,0 103,7
Juli 10737,6 1460,3 10124 447,9 4623,9 4361,8 26824 12824 748,6 397,1 334,5 219,4 103,9
Aug. 10903,0 14449 999,6 445,4 4637,4 43813 2702,6 12832 749,4 395,5 3333 214,4 100,8
Sept. 10780,3 1459,4 1001,5 457,9 4631,6 4368,4 2 698,6 12759 740,9 393,9 332,0 219,7 107,7
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 - 133,8 - 1339 - 1384 4,5 89,6 93,4 - 1723 347,9 338,5 - 823 - 109,9 7.1 - 7.1
2024 466,6 - 515 - 716 20,1 128,4 140,3 58,9 121,4 101,4 - 40,0 - 49,2 6,8 5,9
2024 Jan. 123,8 48,2 25,6 22,5 - 8,9 - 132 - 46,4 39,8 39,6 - 6,5 - 9,1 3,0 55
Febr. 132,1 14,8 9,0 5,8 - 3,2 - 1,5 - 17,7 211 20,7 - 5,0 - 7.3 2,0 0,4
Marz - 752 - 579 - 51,4 - 6,6 28,4 25,6 1,2 28,5 27,8 - 41 - 57 - 0,1 0,6
April 86,9 24,2 10,9 13,4 - 1,7 0,2 - 4,3 9,1 7.3 - 4,6 - 5,5 - 0,6 1,3
Mai - 11,7 - 151 - 5.1 - 101 30,5 239 21,8 5,5 4,4 - 3,5 - 4,0 51 4,3
Juni - 950 - 233 - 192 - 41 2,0 - 0,5 - 3,3 6,9 71 - 4,2 - 4,5 1.4 3,6
Juli - 1775 - 9,0 - 8,0 - 1,0 - 6,5 3,1 2,7 4,4 4,4 - 4,0 - 41 - 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 53 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. 139,4 - 399 - 257 - 142 - 5,0 21,9 23,0 - 2,0 - 127 0,9 1,0 - 121 - 7.5
2025 Jan. 330,7 49,9 22,4 27,6 - 118 - 283 - 26,1 0.4 - 0,2 - 2,7 - 2,4 4,9 3,3
Febr. — 453,0 8,5 1,2 7.2 33,9 18,6 26,8 - 6,2 - 7.3 - 2,1 - 1.8 8,8 8.2
Marz 1.2 - 9,3 - 156 6,3 - 4,9 - 5,4 - 6,7 3,6 1.1 - 2,3 - 2,3 8,4 5,6
April 241,2 40,3 22,8 17,5 26,0 283 a4l - 17| - 122 - 14| - 16 05 35
Mai - 1825| - 126 24| - 150 11,1 7.9 233| - 151 - 165 - 03| - 13 191 - 15
Juni - 205| - 74| - 16 42| - 81| - 79| - 34| - 52| - 51 06| - 14 25| - 01
Juli 66,8 - 6,2 1.4 - 7.6 1.1 6,8 12,7 - 51 - 57 - 0,8 - 1.8 - 2,9 0,0
Aug. 178,9 - 12,0 - 108 - 1,2 14,5 20,3 20,9 1,0 1,0 - 1,6 - 1,2 - 4,7 - 2,9
Sept. - 126,2 14,5 2,0 12,5 - 58 - 129 - 4,0 - 7.3 - 8,5 - 1,6 - 1.3 52 6,8
* 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 34,6 1.9 1,4 39,5 33,3 6,4 4,8 1309,6 72,7 752,4 831,7 1914,3 | 2024
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 Dez.
106,1 35,6 1.9 1,6 59,5 50,5 9,1 3,3 1304,0 83,0 775,3 756,5 1656,1 | 2024 Jan.
107,6 39,2 1.9 1.5 55,9 49,5 10,0 3,3 1316,2 83,3 831,9 749,6 17125 Febr.
106,8 37,5 1.9 1.5 58,8 49,9 9,1 3,5 1320,0 82,7 834,2 756,2 1655,0 Marz
105,0 35,6 1.9 1,5 57,4 49,2 9,5 3,7 13249 77,3 821,9 746,5 1736,9 April
105,8 34,8 1.9 1,5 59,0 49,5 8,7 3,8 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 19 1,4 54,2 39,5 6,5 4,7 1322,7 75,4 812,3 821,6 1661,8 Nov.
110,3 34,6 1.9 1,4 39,5 33,3 6,4 4, 1309,6 72,7 752,4 831,7 1914,3 Dez.
11,9 36,9 1.9 1.4 51,2 32,8 11,2 5,0 1329,7 76,0 824,0 834,0 2138,0 | 2025 Jan.
11,4 37,7 1,8 1.4 57,8 324 12,2 5.1 13354 77,3 851,9 835,0 15883 Febr.
114,0 40,5 1.8 1.4 49,8 32,5 11,2 53 1341,2 90,0 865,6 835,1 1566,0 Mérz
110,4 36,7 1.8 1.3 46,8 30,9 14,2 5,8 13254 80,9 840,0 822,2 17682 April
114,2 40,2 1.8 1.3 48,2 31,1 14,6 5,8 1331,0 73,3 817,0 834,7 1592,2 Mai
116,4 40,6 1.8 1.3 45,5 32,0 141 59 13291 78,8 841,7 841,5 15413 Juni
13,7 38,6 1.9 13 42,7 30,3 11,9 58 1329,7 76,1 806,3 852,7 1646,9 Juli
11,7 36,4 1.9 1,3 41,7 30,4 11,2 59 1329,0 76,5 824,2 865,4 1785,0 Aug.
110,1 34,3 1.8 1.3 43,5 29,7 121 5,8 13349 79,4 834,0 862,2 1640,3 Sept.
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
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 2,1 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 360 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
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
1,0 - 4.1 - 0,1 - 0,2 - 187 - 186 1.3 1.6 12,7 - 9,3 17,7 43,5 312,9 | 2024
- 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 Marz
- 1,9 - 2,1 - 0,0 - 0,0 - 1.4 - 0,8 0,4 0,2 3,6 - 5,4 - 14,2 - 10,0 84,4 April
0,8 - 0,7 - 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 - 11,2 29,5 - 897 Juni
2,6 2,8 - 0,0 - 0,0 - 34 - 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.
- 4,6 - 3,8 - 0,0 0,0 - 147 - 6,2 - 0,1 0,1 - 16,0 - 2,9 - 623 10,0 252,6 Dez.
1.6 2,3 - 0,0 - 0,0 11,7 - 0,6 4,8 0,2 20,6 3,3 72,0 2,3 192,6 | 2025 Jan.
0,6 0,8 - 0,0 - 0,0 6,6 - 0,3 0,9 0,1 53 1.3 27,5 0,8 - 530,0 Febr.
2,8 3,0 - 0,0 - 0,0 - 8,0 0,1 - 0,9 0,2 12,9 131 27,3 0,6 - 246 Mérz
- 2,9 - 3,0 - 0,0 - 0,0 - 2,8 - 1.4 3,0 0,5 - 6,7 - 8,6 - 111 - 102 199,4 April
3,4 3,0 0,0 - 0,0 1.4 0,1 0,4 0,0 4,5 - 7.6 - 244 12,3 - 1738 Mai
2,6 0,8 0,0 - 0,0 - 2,7 1,0 - 0,4 0,1 4,4 57 33,7 8,7 - 515 Juni
- 2,9 - 2,2 0,0 - 0,0 - 2,8 - 1.7 - 2,2 - 0,0 - 2,6 - 2,8 - 404 10,2 1071 Juli
- 1.8 - 2,1 0,0 - 0,0 - 1,0 0,1 - 0,7 0,1 2,3 0,5 22,4 14,5 137,9 Aug.
- 1.6 - 2,1 - 0,0 - 0,0 1.9 - 0,7 0,9 - 0,1 5,4 2,4 9.8 - 2,6 - 1483 Sept.

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche sind in den
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam- Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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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
1285 109837 67,0 3549,8 30188 527,8 5306,3 551,2 38923 0,1 846,0 103,4 1957,2
1285 | 10804,1 65,5 3537,0 2999,7 533,9 5326,6 548,6 3903,2 0,1 856,6 103,1 1771,8
1284 10761,7 62,6 3522,1 29872 531,6 5349,3 548,4 38987 0,1 878,9 103,4 17243
1280 | 10839,6 70,4 3469,8 29354 531,2 5366,0 546,7 3918,1 0,2 882,2 103,7 1829,7
1278 | 11007,3 63,2 3507,3 2965,5 538,3 5369,9 547,4 39244 0,2 880,6 102,5 1964,4
1270 | 108913 64,4 3476,8 2934,6 539,0 5415,7 577,0 39238 0.2 898,1 102,7 1831,7
Kreditbanken 6
227 5249,6 22,9 1688,5 1571,6 116,1 1846,4 380,4 1082,7 0,2 375,1 34,7 1657,2
228 5157,8 23,5 1685,5 1568,3 116,5 1887,6 405,9 1082,2 0,2 391,6 34,7 1526,5
GroBBbanken 7
3 23459 9,4 713,8 657,6 56,2 855,2 196,0 445,2 - 211,5 26,5 741,0
3 23573 8,7 710,3 653,9 56,4 878,5 209,9 445,4 - 221,0 26,6 733,2
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
120 2412,0 10,5 661,7 605, 1 56,2 836,5 140,8 537,8 0,2 152,9 7,6 895,7
121 2307,7 11,7 664,9 608,3 56,4 853,1 149,4 538,7 0,2 159,6 7,6 770,4
Zweigstellen auslandischer Banken
104 491,6 3,0 313,0 308,9 3,7 154,6 43,7 99,7 - 10,8 0,6 20,5
104 492,9 3,1 310,3 306,2 3,8 156,0 46,6 98,0 - 10,9 0,6 22,9
Landesbanken
6 914,8 2,1 316,2 255,8 60,1 479,7 51,6 373,7 0,0 50,7 8,8 108,0
6 907,5 1.8 310,5 249,8 60,5 481,2 52,9 373,0 0,0 51,4 8,8 105,3
Sparkassen
342 1601,5 21,0 281,3 151,0 130,3 1255,9 55,5 10183 - 182,0 17,4 25,9
342 1591,1 20,9 269,1 138,7 130,3 1258,5 57,4 1018,2 - 182,9 17,4 25,2
Kreditgenossenschaften
666 1222,5 11,9 2186 107,9 110,0 938,7 35,4 779,2 0,0 124,1 20,9 32,3
657 1217,8 12,9 210,0 99,3 109,8 941,8 36,3 781,1 0,0 124,3 20,9 32,3
Realkreditinstitute
6 180,3 0,1 14,4 10,5 3,8 161,6 11 149,4 - 11,0 0,2 4,0
6 180,3 0,1 15,5 11,6 3,9 160,7 1,2 148,5 - 11,1 0,2 3,8
Bausparkassen
13 261,2 0,2 35,8 20,8 15,0 220,2 13 197,6 . 21,3 0,2 4.8
13 261,6 0,2 35,8 21,0 14,8 220,6 13 198,1 . 21,2 0,2 438
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1577,5 5,0 952,5 847,8 103,0 467,3 22,1 3235 - 116,4 20,4 132,3
18 1575,2 5,1 950,6 845,9 103,0 465,2 22,0 322,7 - 115,7 20,4 133,9
Nachrichtlich: Auslandsbanken #
131 26794 9,4 834,8 789,8 443 790,1 162,4 4438 0,1 177,3 2,3 1042,8
131 2581,1 10,3 842,4 797,0 44,8 811,0 176,9 442,0 0,1 185,3 2,3 915,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
27 2187.8 6,4 521,8 480,9 40,6 635,5 118,8 344,1 0,1 166,5 1,7 10223
27 20883 7,2 532,1 490,7 41,1 655,0 130,3 344,0 0,1 174,4 1,7 892,3

* 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-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: 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
2112,6 713,7 1398,8 4.844,2 2 886,1 712,4 688,3 107,8 401,8 342,3 155,8 1403,7 669,3 1953,9 | 2025 April
2077,6 660,4 14171 4 857,6 2913,3 699,2 689,1 110,7 401,5 341,0 154,5 1420,9 672,5 17755 Mai
2082,7 685,4 13973 4 855,7 2907,7 702,9 688,8 110,3 402,1 339,5 154,1 14191 679,0 17253 Juni
20481 650,1 1398,0 4 850,2 2918,3 690,4 686,0 107,4 401,3 337,6 154,2 1429,5 676,3 1835,4 Juli
2052,8 625,2 1427,6 4.861,0 29313 686,8 689,5 98,7 399,7 336,5 153,7 1440,5 675,8 19771 Aug.
2 067,6 676,2 13914 4 865,9 2937,1 686,0 690,8 117,6 398,2 335,1 1539 1440,7 676,9 1.840,2 Sept.
Kreditbanken
11133 479,9 633,4 20419 1300,3 358,4 268,6 95,6 84,6 45,6 30,0 252,6 237,5 1604,2 | 2025 Aug.
1132,0 524,2 607,8 2 068,4 1319,4 364,7 269,9 114,5 84,2 45,3 30,2 252,9 238,1 1466,4 Sept.
Grof3banken 7
430,6 170,4 260,2 925,8 583,6 182,4 78,9 45,4 77,7 39,5 3,2 189,0 91,0 709,5 | 2025 Aug.
446,2 189,9 256,3 942,2 590,9 191,7 79,2 60,0 77,2 39,0 3,2 186,7 91,1 691,0 Sept.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
472,8 212,0 260,9 875,5 552,1 1239 166,1 50,1 6,7 6,0 26,7 62,3 125,9 875,6 | 2025 Aug.
477,9 235,2 242,6 884,2 561,7 122,8 166,0 54,5 6,8 6,0 26,9 64,8 126,2 754,6 Sept.
Zweigstellen auslandischer Banken
209,9 97,5 112,4 240,6 164,5 52,1 23,7 0,0 0,2 0,2 0,1 1.4 20,6 19,1 | 2025 Aug.
208,0 99,0 108,9 242,0 166,7 50,3 24,7 0,0 0,2 0,2 0,1 1,4 20,8 20,7 Sept.
Landesbanken
210,2 38,4 1719 299,8 161,3 64,4 67,8 2,0 4,1 4,1 2,2 250,4 46,3 108,1 | 2025 Aug.
203,9 37,4 166,5 303,3 166,0 63,1 67,9 2,0 4,1 4,1 2,2 248,6 46,3 105,4 Sept.
Sparkassen
139,6 2,3 137,3 1219,3 823,1 93,5 23,0 - 184,1 168,4 95,7 24,4 160,8 57,3 | 2025 Aug.
139,3 3,2 136,1 1209,0 814,9 92,3 22,9 - 183,2 167,7 95,7 24,5 160,9 57,5 Sept.
Kreditgenossenschaften
151,4 11 150,3 908,2 574,0 137,2 45,2 - 126,6 118,0 25,3 6,4 118,4 38,0 | 2025 Aug.
150,1 1,4 148,7 904,1 570,4 136,8 45,4 - 126,3 17,7 25,2 6,3 118,6 38,7 Sept.
Realkreditinstitute
36,9 2,4 34,5 45,9 1.3 3,9 40,7 0,1 - - . 84,2 7.8 5,5 2025 Aug.
37,1 2,4 34,7 46,0 1,2 4,1 40,7 0,1 - - . 83,8 7.8 5,6 Sept.
Bausparkassen
40,0 2,4 37,6 190,6 4,8 2,9 182,4 - 0,4 0,4 0,1 9,2 13,6 7,9 | 2025 Aug.
40,0 2,4 37.6 190,3 4,4 3,0 182,4 - 0,4 0,4 0,1 9,7 13,6 8,0 Sept.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
361,4 98,6 262,8 155,4 66,7 26,5 61,8 1,0 - - . 813,3 91,4 156,1 | 2025 Aug.
365,2 105,2 260,0 144,8 61,0 21,9 61,6 1,0 - - . 815,0 91,5 158,7 Sept.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
657,6 309,4 348,2 834,1 536,9 159,9 114,8 56,6 6,0 5,7 16,5 56,8 110,6 1020,3 | 2025 Aug.
664,3 335,6 328,7 852,4 554,5 160,9 115,9 61,6 6,0 57 15,2 58,6 110,8 895,0 Sept.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
447,7 211,9 235,8 593,4 372,4 107,7 91,2 56,6 58 5,5 16,4 55,4 90,0 1001,2 | 2025 Aug.
456,4 236,6 219,8 610,4 387,8 110,6 91,2 61,6 57 5,5 15,1 57,2 90,0 874,2 Sept.

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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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 61,2 21223 1855,2 - 0,7 266,4 37,4 4120,1 37013 0,1 1,8 416,9
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 1.1 404,8
16,1 50,0 2 259,5 1989,8 - 0,7 269,0 46,0 4083,3 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 19548 - 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 61,2 21223 1855,2 - 0,7 266,4 37,4 41201 37013 0,1 1,8 416,9
16,2 60,2 2 206,1 19313 - 0,8 274,0 37,3 4134,7 3706,8 0,1 2,1 425,8
16,3 39,4 2216,9 1937,8 - 1,0 278,1 36,7 4150,7 3716,8 0,1 2,5 431,3
15,5 46,0 21877 1909,0 - 0,9 277,8 37,0 4154,8 37177 0,1 2,7 434,3
16,5 49,9 2185,8 1904,1 - 0,9 280,7 36,9 4161,0 37232 0,0 2,0 435,8
16,5 48,4 2178,0 18934 - 1,0 283,5 36,9 4168,2 37272 0,0 2,5 438,4
15,7 46,2 21327 1847,2 - 0,9 284,6 36,3 41745 37325 0,0 3,3 438,7
15,7 54,1 2111,0 1824,7 - 1,0 285,3 37,1 41931 37417 0,0 3,9 447,5
16,1 46,5 2126,8 1839,3 - 1.1 286,4 37,0 4194,5 37491 0,0 4,0 441,4
15,7 47,9 2093,0 1807,2 - 0,9 284,9 39,8 4207,4 37558 0,0 2,2 449,3
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 - 630 - 611 - 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 + 9,5 149,7 164,7 - - 0,1 + 15,0 +15,3 + 76,9 + 52,4 - 00 + 1,0 + 23,6
- 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 + 00 - 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 0,7 + 13 + 108 + 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 + 00 - 0,5 + 13
+ 23 + 18,0 - 1238 - 1204 - - 0,1 - 33 + 0,6 + 10,5 + 28 - 00 - 0,7 + 84
- 33 - 1,0 + 838 + 76,1 - + 0,1 + 76 0,1 + 14,5 + 54 - 00 + 0,2 + 89
+ 0,1 - 20,9 + 10,8 + 6,5 - + 0,1 + 41 - 0,6 + 171 + 111 - + 0,5 + 5,6
- 08 6,6 - 291 - 287 - - 0,1 - 03 + 03 + 40 + 09 + 00 + 0,1 + 3,0
+ 10 + 3,9 - 0,9 - 3,9 - + 0,1 + 29 - 01 + 63 + 55 - 00 - 0,6 + 15
+ 0,0 - 1,5 - 7.8 - 10,7 - + 0,1 + 2,8 + 0,0 + 7.2 + 41 + 0,0 + 0,4 + 2,6
- 07 - 2,2 - 452 - 46,2 - - 0,1 + 10 - 07 + 63 + 52 + 00 + 0,8 + 0.2
- 00 + 7.9 - 217 - 225 - + 0,1 + 07 + 09 + 18,6 + 93 - 00 + 0,6 + 88
+ 04 - 7,6 + 17,4 + 16,2 - + 0,1 + 11 - 02 + 1,4 + 7.4 + 0,0 + 0,1 - 6,1
- 04 1,5 - 338 - 321 - - 0,2 - 1,5 + 28 + 12,9 + 67 - - 1.8 + 79
* 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 83,9 989,5 1231 866,4 0,0 11,0 43885 2630,5 1194,2 406,0 157,8 66,7 | 2024
- 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 | 2024 April
- 23,5 81,0 10884 158,0 930,5 0,0 12,7 4263,3 2497,0 1176,9 422,2 167,2 66,9 Mai
- 23,2 81,1 | 1067,5 158,5 909,0 0,0 123| 42647 | 24942 11825 418,1 170,0 68,9 Juni
- 23,1 84,5 1055,3 159,3 896,1 0,0 121 4267,8 24971 1185,2 414,0 171,5 70,0 Juli
- 26,4 84,9 1025,0 133,1 891,9 0,0 12,0 43233 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 11,6 4329,5 2 555,1 1200,0 407,6 166,9 73,9 Okt.
- 26,2 84,3 1016,5 139,5 877,0 0,0 11,5 43719 2608,4 1197,6 405,1 160,8 66,5 Nov.
- 26,1 83,9 989,5 1231 866,4 0,0 11,0 43885 2630,5 1194,2 406,0 157,8 66,7 Dez.
- 26,2 85,0 1013,8 137,7 876,1 0,0 11,0 4355,9 2600,4 1195,2 403,4 157,0 66,4 | 2025 Jan.
- 26,2 85,4 1015,0 143,0 872,0 0,0 11,0 43749 2627,8 1189,4 401,2 156,4 65,2 Febr.
- 26,2 85,7 998,7 138,1 860,7 0,0 10,6 4368,0 2618,2 1194,9 398,9 155,9 65,7 Marz
- 26,5 85,8 10205 149,3 871,2 0,0 10,6 4394,6 2661,3 1181,1 397,5 154,7 65,9 April
- 26,2 85,5 1023,1 144,4 878,6 0,0 10,5 4402,9 2684,9 1167,4 397,3 153,4 66,2 Mai
- 26,3 85,7 1010,6 145,7 864,9 0,0 10,1 4395,1 2677,5 1166,7 397,9 153,0 65,9 Juni
- 26,4 85,9 1012,4 138,6 873,9 0,0 10,1 4399,8 2692,6 1157,0 397,1 153,1 66,9 Juli
- 26,5 84,7 999,6 135,7 863,8 0,0 10,0 44188 27123 11584 395,5 152,6 67,8 Aug.
- 26,8 84,8 10015 137,8 863,8 0,0 9,7 4 405,7 27059 11531 393,9 152,8 72,6 Sept.
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
- - 01 + 04| + 110 + 1.2 + 98 - - 01 + 06| - 38] + 48| - 46 + 4.2 + 3,5 | 2024 April
- + 00 + 0.2 - 53 - 26| - 27 - - 01 + 237 + 21,7 + 31 - 35 + 24 + 3,2 Mai
- - 0,2 + 0,1 - 189 + 05 - 194 - - 04 - 04 - 27 + 37 - 42 + 2,8 + 2,0 Juni
- - 0,1 + 34| - 81 + 48| - 130 + 00 - 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.
- - 03 + 00| - 207 + 24| - 231 + 00 - 04 - 07 - 45 + 27| - 18 + 29 + 09 Sept.
- - 00 - 06 - 24 - 25 + 01 - 00 - 01 + 7,1 + 11,6 - 18 - 1,7 - 10 - 15 Okt.
- + 0,1 + 03 + 14,7 + 6,6 + 81 - 00 - 00 + 42,7 + 52,8 - 16 - 25 - 6,1 - 74 Nov.
- - 02 - 04| - 254| - 148| - 106 - 00 - 05 + 166 | + 22,1 - 34| + 09 - 30 + 0,6 Dez.
- + 0,1 + 11 + 22,3 + 14,5 + 78 - - 00 - 273 - 24,8 + 1,0 - 27 - 07 - 0,2 | 2025 Jan.
- + 0,1 + 0.2 + 13 + 54| - 4.1 + 0,0 + 00 + 190 + 276 - 58| - 21 - 07 - 13 Febr.
- -03 + 03| - 163 - 50| - M3 - 00 - 04] - 68| - 95 + 55| - 23 - 05 + 03 Marz
- + 03 + 0,1 + 21,8 + 11,2 + 105 - 00 - 01 + 268 | + 433 - 139 - 14 - 1,2 + 03 April
- + 0,1 - 02 + 2,6 - 49 + 74 - 00 - 00 + 83 + 235 - 13,7 - 03 - 1.2 + 0,6 Mai
- + 0,0 + 0,1 - 125 + 13 - 138 + 0,0 - 04 - 78 - 74 - 07 + 06 - 04 - 03 Juni
- + 0,2 + 03 + 19 - 72 + 90 + 0,0 - 01 + 47 + 152 - 97 - 08 + 0,1 + 09 Juli
- + 0,0 + 0,1 - 11,3 - 28 - 85 - 00 - 00 + 19,0 + 19,7 + 14 - 16 - 05 + 09 Aug.
- + 04 + 01 + 20 + 20 - 00 - 00 - 04 - 131 - 63 - 53 - 16 + 02 + 4,8 Sept.
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. aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu
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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 2349 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 7239 442,2 93,3 3489 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 02| 10642 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7,7 274,5
2020 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 0,4 222,8 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 1305,9 10584 759,7 298,7 2,0 245,5 7.9 1066,7 691,2 222,0 469,3 12,9 362,6
2024 April 0,2 12558 1018,0 729,5 288,5 2,2 235,6 7,4 1016,3 664,8 206,3 458,5 16,5 335,0
Mai 0,2 1282,2 1041,2 755,0 286,2 2,5 238,5 7,5 1018,6 667,3 207,9 459,4 16,1 335,2
Juni 0,2 12534 1012,8 723,8 289,0 2,3 238,3 7,2 1025,1 665,2 207,3 457,9 16,5 343,4
Juli 0,2 12517 1007,8 719,6 288,2 2,6 241,3 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 1027,7 673,1 211,4 461,7 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 2,4 247,7 8,9 1064,1 695,1 229,2 465,9 15,4 353,6
Nov. 0,2 1321,2 10711 781,1 290,0 2,2 2479 8,1 1075,7 700,4 232,2 468,2 13,3 362,0
Dez. 0,2 1305,9 1058,4 759,7 298,7 2,0 245,5 7,9 1066,7 691,2 222,0 469,3 12,9 362,6
2025 Jan. 0,1 1324,2 1074,0 770,6 303,4 2,1 248,1 7,9 1107,4 711,3 240,9 470,5 14,0 382,0
Febr. 0,1 1354,4 11011 799,1 302,0 2,0 251,3 7,5 1145,5 726,0 251,3 474,7 15,6 403,9
Marz 0,1 13857 1133,8 835,7 298,1 2,3 249,6 7,6 1145,2 720,0 245,7 474,3 16,6 408,6
April 0,1 1364,0 1114,8 817,9 296,9 2,1 2471 8,1 11453 720,4 248,8 471,6 14,6 410,2
Mai 0,1 1359,0 1106,4 810,0 296,4 2,3 250,4 9,0 1158,4 724,6 251,5 473,0 15,7 418,2
Juni 0,1 1389,4 1140,0 850,0 290,0 2,2 2471 9,3 1174,9 714,7 243,5 471,2 19,9 440,2
Juli 0,1 1358,8 1110,7 818,2 292,5 2,2 245,9 9,7 11729 723,2 248,6 474,5 15,0 434,7
Aug. 0,1 1380,4 1126,2 831,7 294,5 2,3 251,9 11,2 1175,4 722,8 249,2 473,7 13,3 439,3
Sept. 0,1 1383,8 1127,5 833,2 294,3 2,2 254,1 13,2 12083 7451 271,8 473,33 14,3 448,8
Veranderungen *
2016 + 00 - 255 - 145) - 382 + 23,7 - 07 -103 - 0,0 + 17,4 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 00 - 572 - 487 - 61,5 +12,8 + 00 - 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 - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 07 + 26,8 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 3.8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 0,3 + 344 + 14,7 + 9,0 + 57 + 3,6 + 16,1
2021 + 00 + 528 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 158 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 14
2022 - 01 + 217 + 204 + 179 + 26 + 1.3 - 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 +121,0 + 106,2 + 97,2 + 9,0 - 10 + 15,9 - 0.2 + 95,3 + 55,1 + 43,9 + 11,2 + 05 + 39,7
2024 April + 0,0 - 15 - 08 - 47 + 40 - 04 - 03 + 0,4 + 71 + 12,3 + 14,0 - 16 + 1,2 - 64
Mai - 00 + 301 + 268 + 276 - 09 + 03 + 30 + 0,0 + 44 + 41 + 23 + 1.8 - 04 + 07
Juni + 0,0 - 336 - 331 - 341 + 1,0 - 02 - 03 - 0.2 + 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 + 11,1 + 95 + 4,7 + 4,8 - 0,0 + 1,6 - 0,1 + 7,8 + 8.2 + 4,6 + 3,6 0,3 - 0,7
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. + 0,0 - 57 - 73 - 48 - 25 + 00 + 1,6 - 0,0 - 34 - 22 - 29 + 0,6 - 1,4 + 0,2
Nov. + 0,0 + 18,1 + 183 + 19,7 - 15 - 02 + 00 - 08 + 51 + 00 + 08 - 07 - 21 + 7,2
Dez. + 00 - 199 - 17,2 - 247 + 75 - 02 - 25 - 0,1 - 19 - 11,5 - 10,9 - 06 - 05 + 01
2025 Jan. - 01 + 16,1 + 135 + 86 + 4.8 + 00 + 2,7 + 0,0 + 411 + 20,5 + 18,7 + 1,8 + 11 + 19,4
Febr. + 00 + 30,2 + 26,9 + 283 - 14 - 00 + 34 - 04| + 372 + 14,1 + 10,3 + 37 + 16 + 21,6
Mérz - 00 + 459 + 47,3 + 46,5 + 08 + 02 - 1,7 + 0,1 + 95 + 1,7 - 15 + 33 + 11 + 6,6
April - 00| - 33 - 09 - 56 + 47 - 01 - 22 + 0,5 + 10,3 + 84 + 6,5 + 19 - 19 + 3.8
Mai + 00) - 65 - 99 - 89 - 10 + 02 + 32 + 09 + 11,7 + 3.1 + 24 + 07 + 1,0 + 77
Juni + 0,0 + 415 + 44,7 + 47,2 - 25 - 00 - 31 + 0,3 + 23,7 - 43 - 58 + 1,5 + 44 + 23,6
Juli + 00 - 379 - 36,7 - 36,9 + 01 - 0.1 - 11 +03| - 55 + 57 + 39 + 1.8 - 49 - 63
Aug. - 00 + 27,5 + 21,3 + 17,3 + 4,0 + 0,1 + 6,1 + 1,5 + 59 + 23 + 1,7 + 0,6 - 1,7 + 53
Sept. - 00 + 56 + 34 + 2,7 + 0,7 - 0,1 + 2.2 + 2,0 + 35,0 + 24,0 + 23,6 + 0,3 + 11 + 10,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrigliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. scheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- | und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt | lagen men fristig fristig kredite insgesamt | lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,1 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
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 03| 2017
1,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 2315 110,2 121,3 63,7 57.6 0,1 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 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 - 403,2 190,8 212,5 106,2 106,2 4,7 | 2024
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 | 2024 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 0,0 414,4 204,4 210,1 111,0 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 2115 112,3 99,3 48 Juli
10,6 16,0 974,5 469,5 505,0 330,4 174,6 0,0 408,3 196,3 212,0 12,7 99,3 5.1 Aug.
10,6 15,9 1011,3 532,4 478,9 299,4 179,5 0,0 424,3 210,9 2135 13,7 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 0,0 432,3 207,0 225,3 118,4 106,9 41 Nov.
10,7 171 962,3 462,9 499,4 316,2 183,2 - 403,2 190,8 212,5 106,2 106,2 4,7 Dez.
10,7 17,6 1052,3 527,2 525,1 345,9 179,3 - 439,5 211,5 228,0 121,9 106,1 4,9 | 2025 Jan.
10,7 17,5 1085,9 552,9 533,0 348,0 185,0 - 456,0 221,4 234,6 129,7 104,9 5,2 Febr.
10,7 17,5 1089,8 548,8 541,0 357,8 183,2 - 466,2 229,6 236,7 128,7 108,0 5.6 Marz
10,7 17,4 1092,0 564,4 527,6 351,7 176,0 - 449,6 224,7 224,9 117,6 107,4 5,9 April
10,7 17,4 1054,5 516,0 538,5 357,2 181,3 - 454,7 2284 226,3 118,3 108,1 6,3 Mai
10,5 17,5 10721 539,7 532,4 351,9 180,5 - 460,6 230,2 230,4 121,0 109,4 6,5 Juni
10,5 17,5 1035,7 511,5 524,1 340,6 183,6 - 450,4 225,6 224,8 115,6 109,2 7,0 Juli
10,5 17,6 1053,3 489,4 563,8 383,2 180,6 - 442,3 219,0 2232 13,8 109,4 7,5 Aug.
10,5 17,6 1 066,0 538,4 527,6 3395 188,1 - 460,2 231,2 2291 119,7 109,4 8,2 Sept.
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 + 3,3 | 2024
+ 0,0 + 01 - 131 + 22,2 - 353 - 419 + 6,6 - + 10,1 + 141 - 40 - 43 + 03 + 0,7 | 2024 April
- 00 - 00| + 71 + 30,5 - 235 - 12,9 - 10,6 - + 23 + 53 - 3,0 - 48 + 1,8 + 08 Mai
- 02 + 00 - 46 - 63 + 18 - 19 + 3,6 - - 75 - 82 + 07 + 1.2 - 05 + 0,5 Juni
- 01 - 00| - 406 - 40,6 + 00| - 29 + 30 - -10,7 - 12,6 + 19 + 16 + 03 + 03 Juli
+ 01 - 00| - 68 - 332 + 263 + 208| + 55 - + 76 + 62 + 14 + 13 + 02 + 0,2 Aug.
+ 0,0 - 01 + 38,6 +636| - 249| - 301 + 51 - + 16,7 + 14,8 + 19 + 13 + 05 + 0,4 Sept.
+ 0,1 + 03 + 08 - 6,7 + 7,5 + 15 + 6,0 - - 14,1 - 141 - 00 + 1,2 - 13 - 0,1 Okt.
+ 0,1 - 00 + 68 + 1,2 + 56 + 82 - 26 - + 16,8 + 8,0 + 88 + 1,0 + 78 - 12 Nov.
- 01 + 08| - 673 - 721 + 48 + 04| + 44 - 0,0 - 30,5 - 16,8 - 137 - 129 - 08 + 0,2 Dez.
+ 00 + 04| + 875 + 63,9 + 236| + 275 - 39 - + 31,6 + 16,0 + 15,6 + 15,7 - 01 + 0,2 | 2025 Jan.
+ 0,0 - 00 + 329 + 25,3 + 77 + 20 + 57 - + 17,7 + 99 + 7.8 + 79 - 01 + 0,3 Febr.
+ 0,0 - 00 + 17,4 + 3,7 + 13,7 + 139 - 02 - + 15,0 + 11,2 + 3,8 + 04 + 34 + 0,3 Marz
- 0,1 - 00| + 167 + 22,7 - 60| - 05 - 55 - - 11,9 - 27 - 91 - 93 + 02 + 04 April
- 00 - 00| - 397 - 49,9 + 10,2 + 68| + 33 - + 53 + 41 + 1,2 + 05 + 07 + 04 Mai
- 02 + 02 + 269 + 28,0 - 11 - 16 + 05 - + 88 + 3,2 + 56 + 39 + 17 + 0,2 Juni
+ 0,0 - 00| - 416 - 30,7 - 109 - 134| + 25 - - 121 - 54 - 67 - 62 - 05 + 05 Juli
- 00 + 01 + 22,3 - 19,8 + 42,0 + 445 - 25 - - 66 - 59 - 07 - 11 + 04 + 0,5 Aug.
- 00 + 00 + 149 + 49,8 - 349 - 42,7 + 78 - + 18,7 + 12,5 + 6,2 + 6.2 + 00 + 0,8 Sept.
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IV. Banken

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 32611 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 3548,4 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 33599
2023 40441 36499 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 3765,1 3401,1
2024 41201 37014 294,8 275,3 274,9 0,5 19,5 18,1 1,4 38253 3437,8
2024 April 40621 3661,8 289,3 270,4 269,6 0,8 18,9 18,0 0,9 37728 3406,5
Mai 4 069,5 3666,1 288,4 271,4 270,5 0,9 17,0 16,7 0,3 37811 3410,7
Juni 4076,9 3670,9 294,3 273,8 273,0 0,7 20,5 20,1 0,4 37826 3408,6
Juli 4083,3 3676,5 290,5 270,8 270,1 0,7 19,7 19,3 0,4 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 11 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 36988 293,7 272,6 272,0 0,7 211 19,2 1,9 3816,1 34298
Dez. 41201 37014 294,8 275,3 274,9 0,5 19,5 18,1 1,4 38253 34378
2025 Jan. 41347 3706,9 299,1 275,3 274,7 0,6 23,8 22,4 1,4 38356 3440,0
Febr. 4150,7 37168 304,1 280,7 279,9 0,7 23,4 21,6 1,8 3846,6 34457
Marz 41548 37178 307,0 282,6 281,8 0,7 24,4 22,5 2,0 38478 34429
April 4161,0 37232 304,5 279,7 278,9 0,8 24,9 23,6 13 3856,5 34459
Mai 4168,2 37273 299,6 275,8 275,0 0,8 23,8 22,2 1,7 3868,6 3456,0
Juni 4174,5 37325 308,3 283,6 282,6 11 24,7 22,5 2,2 3 866,1 34541
Juli 41931 37418 302,1 273,8 272,8 1,0 283 25,5 2,9 3891,0 34684
Aug. 4194,5 3749,2 302,4 275,9 275,0 0,9 26,5 23,4 3,1 3892,1 3476,6
Sept. 4207,4 37558 307,5 280,7 280,0 0,7 26,8 25,3 1, 38998 34751
Veranderungen *
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 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 + 47,6 + 485 + 485 + 00| - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 1691 + 1848
2023 + 30,9 + 38,9 - 15,3 - 14,5 - 14,4 - 0,1 - 0,8 + 09| - 1,7 + 46,2 + 42,3
2024 + 76,9 + 52,3 + 12,9 + 8,3 + 8,1 + 0,2 + 4,6 + 3,8 + 0,8 + 64,0 + 42,4
2024 April + 1.1 + 3,3 + 0,1 - 2,8 - 3,0 + 0,2 + 3,0 + 19 + 1.1 + 1,0 + 3,4
Mai + 7,4 + 43 - 0,9 + 1,0 + 0,9 + 00| - 1,9 - 1,3 - 0,6 + 83 + 4,3
Juni + 7,4 + 4,9 + 59 + 2,4 + 2,5 - 0,1 + 3,5 + 3,4 + 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| - 1,5 - 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. + 10,5 + 2,8 + 1.1 + 2,7 + 2,9 - 0,2 - 1,6 - 1.1 - 0,5 + 9,4 + 8,2
2025 Jan. + 14,5 + 5,4 + 3.1 - 1,2 - 1,4 + 0,2 + 4,3 + 4,3 + 0,1 + 11,4 + 3,2
Febr. + 171 + 1.1 + 4,5 + 4,9 + 4,8 + 0,1 - 0,4 - 0,8 + 0,4 + 12,6 + 73
Marz + 4,0 + 0,9 + 3,1 + 2,1 + 2,1 - 0,0 + 1,0 + 0,9 + 0,1 + 0,9 - 3,1
April + 6,3 + 55 - 2,2 - 2,7 - 2,7 + 0,0 + 0,4 + 1.1 - 0,7 + 8,6 + 2,8
Mai + 7,2 + 4,2 - 5.0 - 4,0 - 4,1 + 0,1 - 1,0 - , + 04| + 12,2 + 10,4
Juni + 6,3 + 5,2 + 8,8 + 7,9 + 7,7 + 0,2 + 0,9 + 0,3 + 0,6 - 2,5 - 2,0
Juli + 18,6 + 9,2 - 5.8 - 9,4 - 9,4 - 0,0 + 3,6 + 3,0 + 0,6 + 24,4 + 13,9
Aug. + 1,4 + 7.4 + 0,3 + 2,1 + 2,3 - 0,1 - 1,9 - 2,1 + 0,2 + 1,1 + 8,2
Sept. + 12,9 + 6,7 + 5.1 + 4,8 + 5,0 - 0,2 + 0,4 + 1,9 - 1,5 + 7,7 - 1,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brliche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1) rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
3154,0 351,4 2802,6 283,9 24,1 387,4 254,4 15,7 238,7 133,0 - 1,9 | 2024
31323 353,4 2779,0 274,2 22,4 366,3 241,9 14,3 227,5 124,4 - 1,0 | 2024 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 2733 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 2289 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 2349 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.
3154,0 351,4 2802,6 283,9 241 387,4 254,4 15,7 238,7 133,0 - 1,9 Dez.
3154,7 349,9 2804,8 285,3 24,2 395,6 255,1 15,8 239,3 140,5 - 2,0 | 2025 Jan.
31589 349,3 2809,6 286,8 24,2 400,9 256,4 16,2 240,2 144,5 - 2,0 Febr.
3156,5 347,2 2809,3 286,4 24,2 404,9 257,0 16,1 240,9 148,0 - 2,0 Marz
3162,0 344,9 28171 283,9 239 410,7 258,7 16,3 242,4 151,9 - 2,6 April
3170,7 345,7 2825,0 285,3 23,6 412,6 259,4 16,7 242,7 153,2 - 2,6 Mai
3168,3 346,7 28216 285,8 23,7 4121 259,2 16,4 242,8 152,9 - 2,6 Juni
31819 350,2 28318 286,5 23,8 422,6 261,6 16,6 245,1 161,0 - 2,6 Juli
3188,6 346,6 2842,0 288,0 23,8 415,6 262,2 17,0 245,2 153,4 - 2,6 Aug.
3186,7 345,6 28411 288,4 24,2 424,7 263,8 16,7 2471 160,9 - 2,6 Sept.
Veranderungen *
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09 - 30,9 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 782 + 158 + 0,1 - 39,9 - 106 - 13 - 9,3 - 294 - - 01| 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09 - 37,1 - 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
+ 279 - 6,5 + 34,5 + 145 + 14 + 21,6 + 12,5 + 1,6 + 109 + 9.1 - + 09| 2024
+ 3,7 - 0,8 + 4,5 - 0,4 - 01 - 2,4 + 0,7 + 0,0 + 0,7 - 31 - + 0,0 2024 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 + 33 + 4,5 - 0,2 - 01 + 2,9 + 1,6 + 0,3 + 1.3 + 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 - 3,1 + 0,5 - 03 + 2,6 + 0,9 - 0,0 + 0,9 + 1.8 - + 00 Sept.
+ 73 - 0,1 + 7,4 + 0,9 + 01 - 3,2 + 2,3 + 0,2 + 2,1 - 5,5 - - 01 Okt.
+ 6,6 - 0,7 + 7,3 - 0,4 + 0,1 + 4,0 + 2,3 + 0,3 + 2,0 + 1,7 - + 0,0 Nov.
- 1,8 - 1,2 - 0,6 + 10,1 - 02 + 1,2 + 2,8 - 0,0 + 2,8 - 1,6 - - 00 Dez.
+ 1.8 - 1,0 + 2,8 + 1.4 + 01 + 8,2 + 0,7 + 0,1 + 0,7 + 7.5 - + 00| 2025 Jan.
+ 58 - 0,7 + 6,5 + 1,6 + 01 + 52 + 13 + 0,4 + 0,9 + 4,0 - - 00 Febr.
- 2,7 - 1,8 - 0,9 - 0,5 - 03 + 4,0 + 0,5 - 0,1 + 0,7 + 3,5 - + 0,0 Marz
+ 53 - 2,5 + 7,9 - 2,5 + 02 + 57 + 1,8 + 0,2 + 1.5 + 4,0 - + 01 April
+ 9,0 + 1,0 + 8,0 + 1.4 + 00 + 1.9 + 0,6 + 0,3 + 0,4 + 1.2 - + 00 Mai
- 2,5 + 1,0 - 3,5 + 0,5 + 00 - 0,5 - 0,3 - 0,3 + 0,1 - 0,3 - - 00 Juni
+ 13,2 + 3,0 + 10,2 + 0,7 + 01 + 10,5 + 2,5 + 0,2 + 2,3 + 8,1 - + 00 Juli
+ 6,7 - 3,6 + 10,3 + 1,5 + 00 - 7,0 + 0,6 + 0,4 + 0,1 - 7,6 - + 00 Aug.
- 1,6 - 0,9 - 0,7 + 0,4 + 04 + 8,9 + 1,4 - 0,3 + 1,7 + 7.5 - + 0,0 Sept.

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 *
2023 33957 1740,5 1801,7 1512,0 289,7 18728 525,7 154,6 136,1 113,3 160,2 56,0 61,5 218,1
2024 3Vj. 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. 34288 17735 1823,0 1544,5 278,6 18921 534,7 147,9 146,9 113,7 154,4 56,5 51,1 227,8
2025 1Vj. 34383 1773,3 18291 1545,8 283,3 1899,7 537,4 150,2 149,2 1131 154,9 55,2 51,3 228,1
2Vj. 34509 17814 18399 15531 286,8 1903,0 540,6 149,9 147,4 113,5 155,5 55,4 52,9 230,1
3Vi. 3 466,7 1792,4 1852,0 1562,4 289,6 1906,2 541,9 147,9 150,9 113,6 153,3 55,8 52,4 227,2
Kurzfristige Kredite
2023 264,0 7.4 7.4 2339 53 37,2 51 22,2 46,8 3,5 4,5 47,2
2024 3Vj. 2743 7.7 . 7.7 244,2 5,5 39,2 53 23,5 46,7 4,2 4,0 49,7
4Vj. 274,9 7.4 . 7.4 244,6 5,4 35,5 6,0 22,5 48,0 4,0 4,6 54,1
2025 1Vj. 281,8 7.5 7.5 251,6 5,4 39,2 7.3 23,1 49,5 3,5 4,1 54,7
2Vj. 282,6 7.4 7.4 251,7 53 40,1 6,6 22,8 50,1 3,5 4,1 55,4
3Vi. 280,0 7.6 7,6 248,7 5,5 39,4 7.3 22,5 49,6 3,5 4,0 55,2
Mittelfristige Kredite
2023 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 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. 351,4 . 38,3 . 38,3 283,6 22,9 31,9 10,3 21,8 25,2 4,3 10,3 62,5
2025 1Vj. 347,2 . 37,4 . 37,4 280,5 22,5 32,3 9,6 20,9 24,6 41 10,3 62,7
2Vj. 346,7 . 37,2 . 37,2 279,6 22,5 321 6,0 21,1 24,9 41 12,0 64,4
3Vj. 345,6 . 36,0 . 36,0 277,6 21,2 32,2 6,4 21,1 24,3 4,2 11,7 61,9
Langfristige Kredite
2023 2770,7 1740,5 17525 1512,0 240,5 1347,7 496,1 83,4 125,1 68,0 85,2 48,3 38,5 109,7
2024 3Vj. 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 80,5 130,5 69,4 81,2 48,2 36,3 11,2
2025 1Vj. 23809,3 17733 17842 1545,8 238,4 1367,5 509,4 78,7 132,3 69,1 80,9 47,6 37,0 110,8
2\Vj. 28216 17814 17953 1553,1 242,2 1371,7 512,8 77,7 134,8 69,7 80,5 47,8 36,7 110,4
3V;j. 238411 1792,4 1808,5 1562,4 246,0 13799 515,2 76,4 137,3 69,9 79,4 48,2 36,8 110,1
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2024 3Vj. + 134 + 55 + 80 + 71 + 09 + 58 + 21 - 19 + 08 + 02 - 40 + 03 - 08 + 68
4Vj. + 10,3 + 58 + 80 + 62 + 18 + 58 + 34 - 58 + 35 - 07 - 07 - 03 + 07 + 33
2025 1Vj. + 10,5 + 71 + 68 + 66 + 02 + 74 + 31 + 24 + 23 - 05 + 06 - 13 + 03 - 07
2Vj. + 12,7 + 63 + 10,7 + 7.2 + 35 + 34 + 32 - 04 + 21 + 04 + 06 + 02 - 24 + 18
3Vj. + 16,1 + 11,0 + 148 + 11,2 + 3,6 + 35 + 39 - 20 + 35 + 00 - 23 + 04 - 04 - 29
Kurzfristige Kredite
2024 3Vj. + 19 . + 01 + 0,1 + 05 + 01 - 12 - 09 + 01 - 13 + 01 - 04 + 34
4Vj. - 18 . - 02 - 02 - 20 - 01 - 38 + 07 - 10 + 04 - 02 + 06 + 3,0
2025 1Vj. + 56 . + 01 + 0,1 + 60 - 00 + 37 + 12 + 04 + 1.2 + 00 - 05 + 01
2\Vj. + 09 . - 01 - 01 + 02 - 01 + 08 - 06 - 03 + 06 + 00 + 00 + 09
3V;j. - 21 + 02 + 0.2 - 26 0,2 - 07 + 06 - 02 - 05 - 00 - 02 - 02
Mittelfristige Kredite
2024 3Vj. + 39 . - 11 . - 11 + 4,0 - 06 + 10 - 01 - 03 - 16 + 02 - 1 + 34
4Vj. - 20 . - 07 . - 07 - 18 - 03 - 23 - 05 - 00 + 01 - + 9 - 05
2025 1Vj. - 35 . - 09 . - 09 - 31 - 03 + 05 - 07 - 06 - 05 - 07 + 1 - 2
2\Vj. - 06 . - 02 . - 02 - 09 - 01 - 02 + 03 + 0.2 + 04 + 00 - 21 + 15
3V;j. - 15 . - 04 . - 04 - 25 - 05 + 00 + 03 + 00 - 06 + 01 - 04 - 24
Langfristige Kredite
2024 3Vj. + 76 + 55 + 90 + 7.1 + 18 + 1,3 + 26 - 17 + 17 + 04 - 1,0 + 01 - 04 + 00
4Vj. + 141 + 58 + 89 + 62 + 2,7 + 95 + 38 + 02 + 3.2 + 04 - 11 - 00 - 08 + 0,7
2025 1Vj. + 85 + 71 + 76 + 6,6 + 1,0 + 45 + 34 - 18 + 17 - 03 - 01 - 05 + 07 - 04
2\Vj. + 12,4 + 63 + 111 + 7.2 + 38 + 42 + 34 - 10 + 25 + 05 - 04 + 02 - 03 - 07
3V;j. + 19,8 + 11,0 + 15,0 + 11,2 + 39 + 8,6 + 43 - 13 + 25 + 03 - 11 + 04 + 01 - 03

* 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
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
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 | 2024 3V|.
993,9 358,8 76,8 223,6 509,2 54,0 1519,9 12838 236,1 187,7 7.1 16,9 4,5 4Vj.
997,5 362,0 77,4 2243 512,2 53,8 1521,8 12873 234,5 186,9 7.7 16,9 4,5 | 2025 1Vj.
998,1 365,6 75,7 2243 5141 54,1 1531,0 1294,9 236,1 187,9 7.6 16,9 4,4 2Vj.
1005,0 370,2 77,2 2253 516,8 53,5 1543,7 1305,7 238,0 189,2 7.6 16,8 4,4 3Vj.
Kurzfristige Kredite
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
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 | 2024 3Vj.
70,0 14,9 12,5 11,5 20,8 6,6 29,8 2,0 27,8 2,5 7.1 0,5 - 4Vj.
70,3 14,8 13,8 11,4 21,4 71 29,6 2,1 27,5 2,3 7.7 0,5 —| 2025 1Vi.
69,0 14,9 13,3 1,3 21,4 7.3 30,3 2,1 28,2 2,3 7.6 0,6 - 2Vj.
67,2 14,3 14,1 10,7 21,2 6,9 30,8 2,1 28,7 2,3 7.6 0,6 - 3Vj.
Mittelfristige Kredite
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
117,0 25,1 22,1 32,7 30,9 6,0 67,6 15,7 51,9 47,0 . 0,5 0,0 | 2024 3Vj.
17,4 24,9 22,7 32,8 31,1 6,1 67,4 15,3 52,0 47,0 . 0,4 0,0 4Vj.
116,1 24,2 21,8 33,6 31,0 6,0 66,3 14,8 51,6 46,5 . 0,4 0,0 | 2025 1Vj.
114,9 23,9 21,2 34,1 30,9 6,1 66,7 14,6 52,0 46,9 . 0,4 0,0 2Vj.
115,8 24,3 20,9 34,4 31,2 59 67,6 14,7 52,9 47,6 . 0,4 0,0 3Vj.
Langfristige Kredite
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
799,2 313,6 41,6 178,9 455,8 41,5 14181 12623 155,8 137,6 . 15,9 4,6 | 2024 3Vj.
806,5 3189 41,6 179,3 457,3 41,3 1422,7 1266,4 156,3 138,2 . 15,9 4,5 4Vj.
811,1 323,0 41,8 179,2 459,8 40,7 14258 1270,4 155,4 138,1 . 16,0 4,4 | 2025 1Vj.
814,1 326,8 41,3 178,9 461,9 40,7 1434,0 12782 155,9 138,7 . 15,9 4,4 2Vj.
821,9 331,5 42,1 180,1 464,4 40,7 1445,3 12889 156,4 139,2 . 15,9 4,3 3Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 4,3 + 2,1 + 13 + 0,6 + 1.3 - 0,6 + 7.7 + 59 + 1.8 + 0,6 + 0,9 - 0,1 - 0,1 | 2024 3Vj.
+ 5,8 + 5,0 - 1,8 + 0,5 + 1,5 - 0,4 + 4,4 + 4,8 - 4 - 0,7 - 0,7 + 0,1 - 0,1 4Vj.
+ 4,2 + 3.1 + 0,5 + 0,8 + 2,0 + 0,3 + 3,2 + 3,8 - 0,6 + 0,1 + 0,5 - 0,1 - 0,1 | 2025 1Vj.
+ 1.0 + 38| - 1.5 + 0,1 + 2,0 + 03 + 9,2 + 7,6 + 1,6 + 09| - 0,1 + 0,1 - 0,1 2Vj.
+ 71 + 4,7 + 1,4 + 0,8 + 2,7 - 0,6 + 12,8 + 10,9 + 1,8 + 1,2 + 0,1 - 0,1 - 0,0 3Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 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 | 2024 3Vj.
- 1,7 - 0,1 - 2,4 - 0,1 - 0,4 - 0,3 + 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,7 + 0,1 - 0,0 4Vj.
- 0,2 - 0,5 + 1,2 - 0,3 + 0,7 + 0,5 - 0,4 + 0,1 - 0,5 - 0,0 + 0,5 + 0,0 —| 2025 1Vi.
- 1,2 + 0,1 - 0,6 - 0,1 - 0,0 + 0,2 + 0,6 - 0,0 + 0,6 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 2Vj.
- 13 - 0,4 + 0,9 - 0,3 - 0,2 - 0,4 + 0,5 + 0,0 + 0,5 + 0,0 0,1 - 0,0 - 3Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 1.6 - 0,4 + 0,9 + 0,8 - 0,1 - 0,1 - 0,2 - 0,5 + 0,4 + 0,4 . + 0,0 - 0,0 | 2024 3Vj.
+ 0,5 - 0,1 + 0,5 + 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,2 - 0,4 + 0,1 + 0,0 . - 0,0 - 4Vj.
- 0,8 - 0,7 - 0,9 + 0,9 - 0,3 - 0,1 - 0,4 - 0,6 + 0,1 + 0,1 . - 0,0 - 0,0 | 2025 1Vj.
- 1,0 - 0,2 - 0,6 + 0,5 - 0,2 + 0,1 + 0,3 - 0,1 + 0,5 + 0,4 . + 0,0 - 0,0 2\Vj.
+ 0,4 + 0,3 - 0,3 - 0,1 + 0,3 - 0,2 + 1,0 + 0,1 + 0,9 + 0,7 . + 0,0 - 0,0 3Vj.
Langfristige Kredite
+ 2,0 + 2,8 - 0,3 - 04 + 1.1 - 0,3 + 6,4 + 6,4 + 0,0 - 0,3 - 0,1 - 0,1 | 2024 3Vj.
+ 6,9 + 52 + 0,1 + 0,5 + 1,6 - 0,2 + 4,4 + 52 - 0,8 - 0,8 . + 0,1 - 0,1 4Vj.
+ 52 + 4,3 + 0,2 + 0,2 + 1.7 - 0,2 + 4,1 + 4,2 - 0,1 + 0,1 . - 0,1 - 0,1 | 2025 1Vj.
+ 33 + 3,9 - 0,4 - 0,3 + 21 + 0,0 + 8,2 + 7.8 + 0,5 + 0,5 - 0,0 - 0,1 2Vj.
+ 8,1 + 4,8 + 0,8 + 13 + 2,6 - 0,0 + 11,3 + 108 + 0,4 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3Vj.
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Treuhandkredite. Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewéhrt worden sind.

2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fir den
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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 66,7 211 3,6
2024 Okt. 4329,5 25551 1200,0 616,4 583,5 83,6 499,9 407,6 166,9 73,9 21,0 5,6
Nov. 43719 2 608,4 1197,6 610,6 587,0 83,8 503,1 405,1 160,8 66,5 21,1 3,3
Dez. 4388,5 2630,5 1194,2 606,2 588,0 80,2 507,7 406,0 157,8 66,7 21,1 3,6
2025 Jan. 43559 2 600,4 1195,2 608,2 587,0 79,4 507,6 403,4 157,0 66,4 21,0 52
Febr. 43749 26278 1189,4 603,4 586,1 78,2 507,9 401,2 156,4 65,2 21,1 6,0
Mérz 4368,0 26182 11949 612,2 582,7 751 507,6 398,9 155,9 65,7 21,0 6,2
April 4394,6 2661,3 1181,1 598,6 582,5 75,5 507,0 397,5 154,7 65,9 20,9 83
Mai 4402,9 26849 1167,4 584,7 582,7 75,1 507,5 397,3 153,4 66,2 21,0 8,4
Juni 4395,1 26775 1166,7 585,6 581,0 74,2 506,9 397,9 153,0 65,9 20,9 9,0
Juli 4399,8 2692,6 1157,0 578,5 578,5 72,1 506,5 3971 153,1 66,9 21,0 7.8
Aug. 4418,8 27123 11584 576,7 581,7 76,2 505,5 395,5 152,6 67,8 21,0 7,2
Sept. 4 405,7 27059 11531 569,9 583,2 77,4 505,8 393,9 152,8 72,6 20,9 7.7
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 Okt. + 7.1 + 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 + 528 - 1.6 - 5,8 + 4,3 + 0,6 + 3,6 - 2,5 - 6,1 - 7.4 + 0,1 - 2,3
Dez. + 16,6 + 22,1 - 3,4 - 4,4 + 1,0 - 3,6 + 4,6 + 0,9 - 3,0 + 0,6 + 0,0 + 0,2
2025 Jan. - 27,3 - 24,8 + 1,0 + 2,0 - 1,0 - 0,9 - 0,1 - 2,7 - 0,7 - 0,2 - 0,1 + 1,7
Febr. + 19,0 + 27,6 - 58 - 4,9 - 0,9 - 1,2 + 0,3 - 21 - 0,7 - 1.3 + 0,1 + 0,7
Mérz - 6,8 - 9,5 + 55 + 8,8 - 3,3 - 3,1 - 0,3 - 2,3 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 0,2
April + 268 + 433 - 13,9 - 13,6 - 0,2 + 0,4 - 0,6 - 1.4 - 1.2 + 0,3 - 0,1 + 2,1
Mai + 83 + 23,5 - 13,7 - 13,9 + 0,2 - 0,3 + 0,5 - 0,3 - 1,2 + 0,6 + 0,1 + 0,1
Juni - 7.8 - 7.4 - 0,7 + 0,9 - 1,6 - 1,0 - 0,7 + 0,6 - 04 - 0,3 - 0,0 + 0,6
Juli + 47| + 152 - 97| - 72| - 25| - 21| - o4 - o8| + 01| + 09 + 00 - 12
Aug. + 19,0 + 19,7 + 1,4 - 1,8 + 3,2 + 4,2 - 1,0 - 1,6 - 0,5 + 0,9 - 0,0 - 0,7
Sept. - 13,1 - 6,3 - 53 - 6,8 + 1.4 + 1.1 + 0,3 - 1,6 + 0,2 + 4,8 - 0,0 + 0,5
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 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 -
2025 Jan. 236,8 81,5 150,5 87,8 62,7 14,7 48,0 0,5 4,3 30,3 1.8 0,1
Febr. 244,9 89,5 150,5 89,2 61,3 14,1 47,3 0,6 4,3 30,4 1.8 0,1
Mérz 251,5 87,4 159,2 101,2 58,0 13,0 45,0 0,5 4,3 30,4 1.8 -
April 235,7 82,3 148,6 90,5 58,0 13,2 44,8 0,5 4,3 30,7 1.8 0,1
Mai 240,4 87,4 148,3 90,6 57,6 12,8 44,8 0,5 4,2 30,8 1,8 0,1
Juni 256,2 92,4 159,2 102,6 56,6 11,7 44,9 0,5 4,2 30,8 1.7 -
Juli 236,0 82,4 148,9 93,2 55,8 11,2 44,6 0,5 41 31,0 1,7 -
Aug. 250,9 95,5 150,7 92,8 57,9 13,3 44,7 0,5 4,3 31,1 17 0,1
Sept. 240,3 87,6 148,0 90,2 57.8 13,1 44,7 0,5 4,2 31,1 1,7 0,1
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 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 - 04 - 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 -
2025 Jan. - 13,6 - 10,4 - 3,2 - 3,1 - 0,1 + 0,5 - 0,6 - 0,0 - 0,0 + 0,1 - 0,0 + 0,1
Febr. + 8,2 + 8,0 + 0,1 + 1,5 - 1,4 - 0,6 - 0,8 + 0,0 + 0,0 + 0,2 + 0,0 -
Mérz + 6,5 - 2,1 + 8,7 + 121 - 3,3 - 1.1 - 2,3 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 - 0,1
April - 15,8 - 5,1 - 10,8 - 10,7 - 0,0 + 0,2 - 0,2 - 0,0 + 0,0 + 0,3 - 0,0 + 0,1
Mai + 47|+ 51| - 03| + 0,1 - 04 - 04 - 00 - 00 - 01 + 01 - 00 -
Juni + 15,8 + 4,9 + 10,9 + 12,0 - 1.1 - 1.1 + 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 - 0,1
Juli - 203 - 9,9 - 10,3 - 9,5 - 0,8 - 0,5 - 0,4 - 0,0 - 0,0 + 0,2 - 0,0 -
Aug. + 15,0 + 13,1 + 1,8 - 0,4 + 2,2 + 2,0 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,1
Sept. - 10,7 - 8,0 - 2,7 - 2,5 - 0,1 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 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 1040,5 515,4 525,1 66,1 459,1 405,4 153,4 36,5 19,3 3,6
4072,8 24689 1034,4 522,5 511,9 66,8 4451 407,0 162,5 44,0 19,2 4,2
4108,4 2515,2 10322 516,5 515,8 67,2 448,6 404,5 156,5 36,6 19,3 33
4138,0 2538,6 1040,5 515,4 525,1 66,1 459,1 405,4 153,4 36,5 19,3 3,6
41191 25189 1044,7 520,4 524,2 64,7 459,6 402,8 152,7 36,2 19,2 5,2
41299 25383 10389 514,2 524,7 64,1 460,6 400,7 152,1 34,7 19,3 59
4116,5 25309 1035,7 511,0 524,7 62,1 462,6 398,4 151,6 35,2 19,3 6,2
4158,9 2579,0 10325 508,0 524,5 62,3 462,2 397,0 150,3 35,2 19,2 83
4162,5 25974 10191 4941 525,0 62,3 462,7 396,7 149,3 35,4 19,2 83
41389 2585,1 1007,5 483,0 524,5 62,5 462,0 397,4 148,9 35,1 19,2 9,0
4163,9 2610,2 1008,1 485,3 522,8 60,9 461,9 396,6 149,0 35,9 19,2 7.8
4167,8 2616,7 1007,7 483,9 523,8 63,0 460,8 395,0 148,4 36,7 19,2 7.1
4165,4 26184 1005,0 479,7 525,3 64,2 461,1 393,5 148,5 41,5 19,2 7.6
Veranderungen *
+ 70,0 - 180,7 + 2281 + 200,1 + 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
+ 200 + 13,8 + 8,9 + 9,5 - 0,6 - 0,1 - 0,5 - 1,7 - 1,0 - 1,6 + 0,0 + 0,2
+ 365 + 46,2 - 1.3 - 6,0 + 4,7 + 0,7 + 4,0 - 2,5 - 6,0 - 7.4 + 0,1 - 0,9
+ 29,6 + 23,5 + 83 - 11 + 9,4 - 1,1 + 10,5 + 0,9 - 3,0 + 0,3 + 0,0 + 0,2
- 13,7 - 14,5 + 4,2 + 51 - 0,9 - 1.4 + 0,5 - 2,6 - 0,7 - 0,3 - 0,1 + 1,6
+ 10,9 + 19,5 - 58 - 6,3 + 0,5 - 0,6 + 1.1 - 2,1 - 0,7 - 1.4 + 0,0 + 0,7
- 13,3 - 7,4 - 3.2 - 3,2 + 0,0 - 2,0 + 2,0 - 2,3 - 0,5 + 0,2 + 0,0 + 0,3
+ 426 + 484 - 3.1 - 2,9 0,2 + 0,2 - 0,4 1.4 - 1.2 - 0,0 - 0,1 + 2,1
+ 3,6 + 18,4 - 13,4 - 14,0 + 0,5 + 0,0 + 0,5 - 0,3 - 11 + 0,5 + 0,1 + 0,1
- 23,6 - 12,3 - 11,6 - 111 - 0,5 + 0,2 - 0,7 + 0,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 + 0,7
+ 250 + 251 + 0,6 + 2,3 - 1.7 - 1.7 - 0,1 - 0,8 + 0,1 + 0,8 + 0,0 - 1,2
+ 4,0 + 6,6 - 0,4 - 1,4 + 1,0 + 2,1 - 11 - 1,6 - 0,6 + 0,8 - 0,0 - 0,7
- 2,4 + 1,6 - 2,7 - 4,2 + 1.6 + 13 + 0,3 - 1,6 + 0,2 + 4,8 - 0,0 + 0,5
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 1.8 15,3 3,6
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 1.8 15,3 3,6
12483 749,2 480,8 2221 258,7 18,0 240,7 3.1 15,2 1,8 15,1 5,2
12411 744,6 478,0 218,4 259,7 18,4 241,2 3,2 15,3 1,8 15,1 5,9
1235,2 738,7 4781 218,3 259,8 16,6 243,2 3,1 15,3 2,0 15,1 6,2
1260,7 762,9 479,5 220,0 259,5 16,8 2427 3.2 15,1 2,0 14,9 83
1253,2 765,4 469,4 210,2 259,2 16,6 242,6 3,2 15,1 1,7 15,0 8,3
12369 754,4 464,2 206,7 257,5 16,1 241,4 3,2 15,1 1,7 14,9 9,0
1254,6 768,6 467,7 2111 256,7 15,9 240,8 3,2 15,1 1,7 14,9 7.8
1246,4 757,3 470,9 215,6 255,3 16,3 239,1 3.1 15,1 1,6 14,8 7.1
1253,6 764,4 470,9 214,5 256,4 17,4 239,0 3,2 15,0 1,7 14,8 7.6
Veranderungen *
+ 11 - 48,0 + 57,5 + 63,0 - 5,5 + 2,0 - 7.6 - 11 + 2,7 + 0,6 + 2,0 + 1,2
+ 57.1 + 345 + 21,9 + 13,5 + 8,4 - 0,1 + 8,5 - 0,3 + 1,0 + 0,9 - 0,2 + 0,8
+ 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 + 5,1 - 3,3 + 8,4 - 0,6 + 9,0 - 0,2 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2
- 3,6 - 7.7 + 4,0 + 4,5 - 0,5 - 0,3 - 0,2 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,2 + 1.6
- 7.2 - 4,5 - 2,8 - 3,7 + 0,9 + 0,4 + 0,5 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,7
- 5,8 - 5,8 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 1.8 + 1.9 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,0 + 0,3
+ 257 + 243 + 1,5 + 1.7 - 0,2 + 0,2 - 0,4 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 0,1 + 2,1
- 7,5 + 2,5 - 10,0 - 9,8 - 0,2 - 0,2 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,1
16,3 - 11 - 52 - 3,5 - 1.8 - 0,5 - 1.3 - 0,0 + 0,0 + 0,1 - 0,1 + 0,7
+ 17,7 + 14,2 + 3,5 + 4,3 - 0,8 - 0,2 - 0,6 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 - 1,2
- 8,1 - 11,2 + 3,2 + 4,5 - 1,3 + 0,4 - 1,7 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 - 0,7
+ 7.1 + 71 - 0,0 - 1.1 + 1.1 + 1,2 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,1 + 0,5

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 standige 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
2025 April 28982 1816,2 17729 280,5 1353,6 1389 43,3 553,1 530,3 76,9 399,6 53,8
Mai 2909,3 1832,0 1788,0 282,5 1365,8 139,6 44,0 549,7 526,5 76,0 397,0 53,5
Juni 2902,0 1830,8 1786,4 278,4 1368,4 139,6 44,4 543,3 520,5 74,4 393,4 52,6
Juli 2909,3 1841,7 1798,0 286,1 13729 139,0 43,6 540,4 517,5 73,5 391,1 52,9
Aug. 29214 1859,4 1814,9 289,1 1386,3 139,5 44,5 536,7 514,0 72,9 388,7 52,4
Sept. 2911,8 18539 1.809,3 283,5 1385,5 140,3 44,6 534,1 511,7 72,3 387,3 52,1
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
2025 April + 16,9 + 24,0 + 243 + 7.3 + 164 + 06 - 03 - 4,6 - 4,8 - 1,4 - 26 - 08
Mai + 1,1 + 158 + 15,1 + 2,0 + 12,2 + 08 + 08 - 3,4 - 3,8 - 09 - 26 - 03
Juni - 7.3 - 1,2 - 1.6 - 41 + 2,5 - 00 + 04 - 6,4 - 6,0 - 16 - 36 - 08
Juli + 7.3 + 10,9 + 11,7 + 7.7 + 4,4 - 05 - 08 - 2,9 - 3,0 - 09 - 23 + 03
Aug. + 121 + 17,8 + 16,9 + 3,0 + 134 + 05 + 09 - 3,6 - 3,5 - 06 - 26 - 02
Sept. - 9,5 - 55 - 5,6 - 5,6 - 0,8 + 08 + 01 - 2,6 - 2,4 - 06 - 15 - 03
* 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
2025 April 235,7 30,9 59 3,6 21,5 0,0 1,7 56,7 20,4 28,9 7,0 0,5 19,0
Mai 240,4 31,1 6,1 3,5 21,4 0,0 11,7 51,6 18,8 25,5 6,9 0,5 19,1
Juni 256,2 32,0 6,3 4,0 21,7 0,0 11,5 64,4 221 34,8 71 0,4 19,3
Juli 236,0 30,3 5,6 3.1 21,7 0,0 11,6 55,3 21,4 26,4 7.1 0,4 19,4
Aug. 250,9 30,4 57 3,0 21,7 0,0 11,5 58,2 22,5 28,2 71 0,5 19,6
Sept. 240,3 29,7 5,6 2,4 21,7 0,0 11,5 61,3 24,7 29,1 7,0 0,5 19,6
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
2025 April - 158 - 14 + 0,1 - 11 - 04 - 00 - 00 - 10,3 - 33 - 71 + 0,1 + 00 + 03
Mai + 47 + 01 + 03 - 00 - 01 + 0,0 + 0,0 - 51 - 1,6 - 35 - 01 - 00 + 0,1
Juni + 15,8 + 10 + 02 + 05 + 03 - 00 - 02 + 12,8 + 33 + 94 + 0,2 - 00 + 0,2
Juli - 203 - 17 - 08 - 09 - 00 + 00 + 0,0 - 91 - 06 - 85 - 00 - 00 + 0,1
Aug. + 15,0 + 01 + 0,2 - 0,0 - 0,0 - - 00 + 29 + 1,1 + 1,8 - 00 + 0,0 + 0,1
Sept. - 10,7 - 07 - 01 - 06 + 00 - - 00 + 31 + 2.2 + 09 - 01 - 00 + 0,0
* 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- borsenf-
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 34,7 4,0 - | 2024
22,8 288,0 265,0 45,5 219,5 393,8 391,2 2,6 135,2 33,2 4,2 — | 2025 April
23,2 283,9 265,8 45,7 220,1 393,5 390,9 2,6 134,2 33,7 4,3 - Mai
22,8 276,3 267,0 46,4 220,6 394,2 391,6 2,6 133,8 33,4 4,3 - Juni
22,8 2743 266,1 45,0 2211 3934 390,8 2,5 133,9 34,1 4,3 - Juli
22,7 268,3 268,4 46,7 221,7 391,9 389,3 2,5 1333 35,0 4,4 - Aug.
22,5 265,2 2689 46,8 2221 390,2 387,7 2,5 133,5 39,8 4,4 - Sept.
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
+ 0,2 - 4,6 + 0,0 + 00 + 0,0 - 1,5 - 1,5 - 00 - 1,0 + 00 + 00 — | 2025 April
+ 0,4 - 4,2 + 0,8 + 0,2 + 0,6 - 0,3 - 0,2 - 00 - 1.1 + 05 + 01 - Mai
- 0,4 - 7,6 + 1,2 + 0,7 + 0,5 + 0,7 + 0,7 - 00 - 0,4 - 04 + 0,0 - Juni
+ 0,0 - 2,0 - 0,9 - 15 + 0,6 - 0,8 - 0,8 - 00 + 0,1 + 08 + 00 - Juli
- 0,1 - 6,0 + 2,3 + 18 + 0,6 - 1.5 - 1,5 - 00 - 0,6 + 09 + 00 - Aug.
0,3 - 3,1 + 0,5 + 0.1 + 0,4 - 1,6 - 1.6 - 00 + 0,2 + 48 + 00 - Sept.
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
70,6 36,9 16,7 13,4 3,6 0,0 77,5 19,1 41,4 16,2 0,8 — | 2025 April
76,4 41,6 17,7 13,5 3,6 0,0 81,4 21,0 43,9 15,8 0,7 - Mai
73,7 38,5 18,2 13,4 3,6 0,0 86,1 25,5 45,6 14,4 0,6 - Juni
70,0 35,6 17,6 13,2 3,6 0,0 80,3 19,8 46,1 13,8 0,6 - Juli
77,8 42,3 18,5 13,4 3,7 0,0 84,5 25,0 43,1 15,8 0,6 - Aug.
71,8 37,2 17,6 13,3 3,7 0,0 77,4 20,0 411 15,8 0,6 - Sept.
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
+ 0,2 + 0,6 - 0,6 + 0,1 + 0,1 - - 4,2 - 2,4 - 1.9 + 0,1 - 0,0 — | 2025 April
+ 5,8 + 4,6 + 1.1 + 0,1 - 0,1 - + 3.9 + 1.8 + 2,5 - 0,4 - 0,1 - Mai
- 2,7 - 3,0 + 0,5 - 0,2 + 0,0 - + 4,7 + 4,5 + 1.6 - 1.4 - 0,0 - Juni
- 3,7 - 2,9 - 0,6 - 0,2 + 0,0 - - 58 - 57 + 0,5 - 0,6 - 0,0 - Juli
+ 7.8 + 6,7 + 0,8 + 0,2 + 0,1 - + 4,2 + 52 - 3,0 + 2,0 - 0,0 - Aug.
- 6,0 - 51 - 0,8 - 0,1 + 0,0 - - 7.0 - 5,0 - 2,0 + 0,0 - 0,0 - Sept.
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
von Inléndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kindigungsfrist
Kiindigungsfrist von iiber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen 2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
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
401,5 397,3 337,8 168,5 59,5 52,9 4,3 3,2 0,2 154,5 153,4 471 1,1
4021 397,9 336,3 168,2 61,6 55,0 4,3 3,2 0,2 154,1 153,0 47,9 11
401,3 3971 3345 168,0 62,6 56,1 4,3 3,2 0,2 154,2 1531 48,9 11
399,7 395,5 3333 167,8 62,2 55,7 4,3 3,2 0,2 153,7 152,6 49,8 11
398,2 393,9 332,0 167,5 62,0 55,5 4,2 31 0,2 153,9 152,8 50,8 1,1
Veranderungen *
- 83,0 - 823 -110,0 - 523 + 27,7 + 28,8 -07 - 1,1 + 105,2 + 104,55 +12,2 + 07
- 40,2 - 40,0 - 49.2 - 171 + 92 + 10,0 -02 -05 + 233 + 231 + 89 + 0.2
- 03 - 03 - 13 - 02 + 11 + 1,0 + 0,0 - 00 - 1.2 - 1,2 + 09 + 0,0
+ 06 + 06 - 14 - 03 + 2,1 + 2,1 + 0,0 -0,0 - 04 - 04 + 08 + 0,0
- 08 - 08 - 1.8 - 03 + 1,0 + 1,0 + 0,0 - 00 + 01 + 01 + 1,0 - 00
- 16 - 16 - 1.2 - 01 - 04 - 04 - 0,0 - 00 - 05 - 05 + 1,0 -
- 16 - 16 - 13 - 03 - 02 - 02 - 0,0 - 0,0 0,1 + 0,2 + 09 - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, 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
13835 102,2 23,4 315,7 107,6 124,7 1.5 38,6 4,3 1220,2 0,2 0,0 37,4 0,1
1382,6 104,2 25,3 307,8 11,7 1304 1.6 38,3 4,0 12139 0,2 0,0 36,5 0,1
13924 107,0 26,2 311,8 117,7 1371 1,7 39,0 4,3 1216,4 0,3 0,0 37,2 0,1
14034 11,5 25,6 313,6 130,2 149,5 1.6 38,5 4,4 12154 0,2 0,0 37,1 0,1
14041 113,8 25,9 3111 130,2 150,0 1.6 353 4,4 12188 0,2 0,0 36,7 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
+ 171 + 1,2 - 05 + 14,7 + 5,2 + 35 + 0,1 + 05 + 0,2 + 13,1 + 0,0 - + 0,1 -
- 09 + 20 + 18 - 79 + 4,1 + 58 + 0,0 - 03 - 02 - 64 + 0,0 - - 09 -
+ 98 + 28 + 09 + 4,0 + 6,0 + 6,1 + 0,1 + 1,2 + 0,2 + 25 + 0,1 - + 0,7 -
+ 111 + 4,5 - 06 + 1,7 + 12,5 + 12,5 - 0,0 - 05 + 0,1 - 09 - 01 - - 0,1 -
+ 10 + 2,7 + 03 - 23 + 0,0 + 05 - 0,1 - 32 - 00 + 37 - 00 - 00 - 04 -

* 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 21,0 133,4 42,0 20,8 0,8 36,8 180,0 14,5 7,5 13,2 78,8
13 261,1 211 0,2 15,1 24,2 131,7 42,8 21,4 0,6 38,6 177,8 13,9 9,2 13,6 5,1
13 261,2 20,8 0,2 15,0 24,6 131,5 42,9 21,3 0,6 39,4 177,5 13,0 9,2 13,6 4,9
13 261,6 21,0 0,2 14,8 25,1 131,3 43,0 21,2 0,6 39,4 177,3 13,0 9,7 13,6 4,8
Private Bausparkassen
8 185,6 8,8 0,2 9,3 15,5 101,5 36,9 10,3 0,1 35,0 13,7 13,6 9,2 9,3 3,3
8 185,4 8,4 0,2 9,2 15,6 101,2 37,0 10,2 0,1 35,5 113,5 12,7 9,2 9,3 3,1
8 185,9 8,7 0,2 9,1 15,9 101,1 37,1 10,2 0,1 35,5 113,4 12,7 9,7 9,3 3,0
Offentliche Bausparkassen
5 75,5 12,4 0,1 58 8,7 30,2 59 , 0,5 3,6 64,1 0,3 - 4,3 1.8
5 75,7 12,3 0,0 58 8,9 30,3 59 , 0,5 3,9 64,0 0,3 - 4,3 1,7
5 75,8 12,3 0,1 5,7 9,1 30,3 5,9 1.1 0,4 4,0 63,9 0,3 - 4,3 1,7
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
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 16sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter | Woh-
zahlte schriften | zuge- Netto- schenfi- schenfi- | und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- | sonstige aus gungen | bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei- ins- im pra-
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 4,6 0,2
2,0 0,0 0,5 4,7 3,3 4,5 2,0 0,5 11 0,5 1,4 12,4 7.8 0,6 0,0
2,0 0,0 0,4 4,4 3,2 3,8 1.8 0,4 0,9 0,4 1.1 12,4 7.8 0,6 0,0
2,0 0,0 0,4 41 2,9 4,0 1.8 0,4 1,0 0,4 1,2 12,1 7.5 0,6 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,0 0,3 3,2 2,1 3,1 1.3 0,4 0,7 0,4 1.1 8,0 4,3 0,4 0,0
1.3 0,0 0,2 3,0 2,1 2,6 1.2 0,3 0,5 0,4 0,9 8,1 4,4 04 0,0
1.3 0,0 0,2 2,9 1.9 2,7 1.2 0,3 0,6 0,3 0,9 8,1 4,3 04 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,7 0,0 0,2 1.5 1.2 1.4 0,7 0,1 0,4 0,1 0,3 4,4 3,5 0,2 0,0
0,7 0,0 0,2 1.4 1.1 1.2 0,6 0,1 0,4 0,1 0,3 4,3 3,4 0,2 0,0
0,7 0,0 0,2 1.2 1,0 1.2 0,6 0,1 0,4 0,1 0,3 4,0 3,2 0,2 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 gegenuber Bausparkas-
sen. 7 Einschl. geringer Betrage 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 9 Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2022 a7 202 1625,5 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 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 47 197 1722,7 526,7 504,9 360,7 1441 21,8 580,2 486,1 49 481,2 94,1 615,8 456,9
2024 Marz 47 199 1634,7 506,6 483,8 327,2 156,6 22,8 523,9 431,4 51 426,3 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 49 444,2 89,3 575,3 421,0
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
Dez. 47 197 17227 526,7 504,9 360,7 1441 21,8 580,2 486,1 49 481,2 94,1 615,8 456,9
Veranderungen
2023 + 0 -2 - 837 - 27 - 81 -121 + 40 +54 - 14 - 20,2 - 44 - 15,8 +18,8 - 68,1 - 944
2024 + 0 -3 +175,7 + 64,6 + 62,6 +563| + 63 +2,0 +54,2 + 49,1 - 05 + 49,6 + 5,1 + 32,0 + 37,6
2024 April + 0 - + 32,9 - 75 - 92 - 15| - 77 +1,6 - 54 - 06 - 03 - 03 - 48 + 437 + 481
Mai + 0 - - 19,9 + 6,2 + 8.2 + 52| + 30 -20 +10,8 + 10,8 + 0,0 + 10,7 + 0,0 - 326 - 375
Juni + 0 -1 - 35,7 - 71 - 45 - 11 - 34 -2,6 + 6,6 + 54 + 0,1 + 53 + 1,2 - 40,3 - 188
Juli + 0 - - 15,0 + 73 + 7,2 - 17| + 90 +0,1 + 3,7 + 3.2 + 0,2 + 3,0 + 0,4 - 240 - 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 - + 41 - 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 - 0.2 + 9.2 - 45 + 308 + 19,5
Nov. + 0 - + 61,2 + 22,3 + 22,5 +241| - 16 -03 + 2,7 - 03 - 03 - 00 + 3,0 + 241 + 189
Dez. + 0 - + 13,3 - 23 - 33 + 34| - 68 +1,1 -15,8 - 18,6 + 0,3 - 18,9 + 2,8 + 26,3 + 435
Auslandstochter 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 11 32 253,9 62,2 51,7 20,7 31,0 10,5 146,5 126,2 13,3 112,9 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 1" 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 13,5 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 + 0,0
2023 + 1 -1 + 87 + 13,5 + 12,2 + 52| + 71 +1,2 + 1,5 + 1,7 - 14 + 3,1 - 02 - 6,3 + 0,0
2023 April - -1 - 27 + 2,2 + 16 + 1,7 - 01 +0,6 - 08 - 04 - 03 - 01 - 05 - 4,1 + 0,0
Mai - - - 15| - 57| - 49| -o08| - 41 -07| -o01| - 03| -o02| - o0| +01| + 43| = 00
Juni + 1 + 1 + 3.2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 0,9 + 09 - 00 + 09 + 0,0 - 3,0 + 00
Juli - -1 + 06| - 05| - 04 + 06| - 10 -0,1 + 1.2 + 07 + 0,1 + 05 + 06| - 0,1 + 00
Aug. - - - 12 - 10 - 02 - 10| + 08 -09 - 1,8 - 1,7 - 02 - 15 - 0,1 + 1.7 + 0,0
Sept. - - + 2,2 + 3.2 + 35 + 30| + 05 -0,2 - 00 - 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 + 0,0
Nov. - - + 3.8 + 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 - 02 - 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. (Briiche nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zéhlen als eine Filiale.
grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fiir den 2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
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 9
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
10574 635,5 503,3 132,2 421,9 14,9 13,9 1,0 407,0 72,5 72,9 519,9 461,0 | 2024
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 | 2024 Marz
978,9 576,4 435,8 140,6 402,5 11 10,1 1,0 391,4 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 4231 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 13,9 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.
10404 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.
1057,4 635,5 503,3 132,2 421,9 14,9 13,9 1,0 407,0 72,5 72,9 519,9 461,0 Dez.
Veranderungen *
+ 1,2 - 17,0 - 138 - 31 + 181 + 1,2 + 1,5 - 03 + 16,9 + 39 + 3,0 - 880 - 94,5 | 2023
+ 1079 + 76,0 + 80,7 - 46 + 319 + 4,3 + 4,4 - 01 + 27,6 + 5,6 + 68 + 494 + 42,9 | 2024
- 188 - 114 - 66 - 438 - 7.4 - 0,2 - 0,2 - 00 - 73 + 13 - 02 + 50,0 + 47,7 | 2024 April
+ 20,5 + 16,6 + 139 + 2,7 + 3,9 + 3,7 + 3,7 - 00 + 0,1 - 15 - 02 - 374 - 35,9 Mai
- 132 - 14,7 + 07 - 155 + 1.5 - 0,6 - 0,6 + 00 + 22 - 48 + 05 - 197 - 20,3 Juni
+ 13,5 + 55 + 01 + 54 + 8,1 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 79 + 57 - 0,2 - 33,6 - 34,2 Juli
+ 49 + 90 + 65 + 2,5 - 41 + 0,6 + 0,5 + 0,0 - 4,7 - 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 + 00 + 17,6 - 44 + 07 + 233 + 20,1 Okt.
+ 31,1 + 2573 + 284 - 31 + 58 + 1,0 + 1,0 + 00 + 47 + 49 + 05 + 21,2 + 20,5 Nov.
- 187 - 40 + 24 - 64 - 147 - 0,1 - 0,1 + 01 - 146 - 16,4 + 16 + 457 + 43,4 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter 8
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 49 2,4 107,1 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 1151 13,5 20,1 33,7 0,0 | 2022
195,9 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 113,4 12,1 20,8 35,3 0,0 | 2023
186,6 71,2 42,2 29,1 115,4 6,8 4,3 2,5 108,5 12,3 20,3 34,8 0,0 | 2023 Marz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 121 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 74,1 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.
1921 73,7 48,4 25,3 118,4 6,5 4,1 2,4 111,8 11,6 20,8 35,4 0,0 Nov.
195,9 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 13,4 12,1 20,8 35,3 0,0 Dez.
Veranderungen *
+ 77 + 14 + 56 - 42 + 63 - 04 - 03 - 01 + 6,7 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
+ 76 + 8, + 12,6 - 38 - 13 - 04 - 05 + 01 - 08 - 14 + 07 + 1,8 + 0,0 | 2023
- 27 - 01 + 18 - 19 - 26 + 0,1 + 0,2 - 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 + 01 + 1.8 + 0,0 Aug.
+ 1,9 + 3.2 + 31 + 0,1 - 1,3 + 0,1 + 01 - 00 - 14 + 1,0 - 01 - , + 0,0 Sept.
+ 1,2 - 10 - 08 - 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 + 1,7 - 01 - 0,1 - 00 + 18 + 04 + 0,0 + 0,0 + 0,0 Dez.

schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind- rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle V.2, FuBnote 1. 8 Die Zahlen der
lichkeiten und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenfahige Auslandstochter wurden letztmalig 12.23 erhoben. 9 Die Zahlen der Auslandsfilialen
und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach- wurden letztmalig 12.24 erhoben.
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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 1204,8 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
16 825,1 168,3 167,9 174,5 6,6 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
45605520 27,4 46055 45932 48626 2695 0
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
9916 7684 2755 14 480 8611 130 2201

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 1162
2627 478 1272
2923 462 1607
3079722 9030
3352177 12 609
3447 513 968
3608 785 2148

3685 642 3685

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

414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561 608 101 907
566 227 543 694 116 094
420 839 455 493 125531
356 674 406 283 134 680

354612 396 171 149 800

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.



Durchschnitt

im Monat

2025 Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2025
43°
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 | Glltig ab fazilitdt | Festsatz | satz fazilitat | Gltig ab BGB 1) | Giiltig ab BGB 1)
2024 12. Juni 3,75 4,25 - 4,50|2025 5. Feb. 2,75 2,90 - 3,15)2023 1. Jan. 1,622025 1. Jan. 2,27
18. Sept.2) 3,50 3,65 - 3,90 12. Mar. 2,50 2,65 - 2,90 1. Juli 3,12 1. Juli 1,27
23. Okt. 3,25 3,40 - 3,65 23. April 2,25 2,40 - 2,65
18. Dez. 3,00 3,15 - 3,40 1. Juni 2,00 2,15 - 2,4012024 1. Jan. 3,62
1. Juli 3,37

1 Gemal § 247 BGB. 2 Mit Wirkung zum 18. September 2024 wird die Spanne

zwischen den Zinssatzen fur

die Hauptrefinanzierungsgeschafte und fir

die

Einlagefazilitat auf 15 Basispunkte reduziert. Die Spanne zwischen den Zinssatzen fir

die Spitzenrefinanzierungsfazilitit und fir die
unverandert bei 25 Basispunkten.

Hauptrefinanzierungsgeschafte bleibt

2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren)

Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2025 8. Okt. 8 464 8 464 2,15 - - - 7
15. Okt. 8178 8178 2,15 - - - 7
22. Okt. 11056 11056 2,15 - - - 7
29. Okt. 13516 13516 2,15 - - - 7
5. Nov 10 554 10 554 2,15 - - - 7
12 Nov 9848 9848 2,15 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2025 30. Juli 3690 3690 2,15 - - - 91
27. Aug. 2227 2227 2) - - - 91
1. Okt. 5124 5124 2) - - - 83
29. Okt. 2462 2462 2 - - - 91

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

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
2,499 2,472 2,401 2,442 2,385 2,398
2,341 2,316 2,243 2,249 2,202 2,143
2,169 2,158 2,094 2,087 2,116 2,081
2,007 1,994 1,929 1,984 2,050 2,081
1,922 1,907 1,892 1,986 2,055 2,079
1,924 1,895 1,890 2,021 2,084 2,114
1,925 1,898 1,897 2,027 2,102 2,172
1,927 1,915 1,906 2,034 2,107 2,187

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

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

Euro denominiert sind, den €STR. Diese werden von berichtspflichtigen Banken im Zuge
der Geldmarktstatistik gemeldet. Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank. 2 Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank auf der Grundlage der vom European Money Markets Institute
(EMMI) ermittelten Euribor ® Tageswerte. Bitte beachten Sie, dass eine kommerzielle
Nutzung der Euribor®-Tageswerte eine Lizenzvereinbarung mit dem European Money
Markets Institute (EMMI) voraussetzt. Informationen zu dessen Nutzungsbedingungen
sind unter dem unten angefiihrten Link abrufbarWerte ab November 2023 werden mit
drei Nachkommastellen berechnet. Davor liegende Werte wurden mit zwei
Nachkommastellen ermittelt. Aus technischen Griinden werden diese Werte ebenfalls
mit drei Nachkommastellen dargestellt. Die dritte Nachkommastelle ist mit einer O
aufgefiillt. Bis einschlieBlich Oktober 2023 wurden alle Werte mit zwei
Nachkommastellen berechnet und veroffentlicht.
https://www.emmi-benchmarks.eu/terms-of-use
https://www.emmi-benchmarks.eu/benchmarks/euribor/
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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 €
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 2,84 204 250 2,09 21188
2,64 446 474 1,17 251939 2,72 209 780 2,12 20 824
2,53 441 456 1,17 253 291 2,56 207 798 2,16 20 754
2,45 436 924 1,18 254 041 2,42 207 636 2,23 21470
2,35 436 427 1,18 255 049 2,27 224 421 2,21 24 446
2,26 424912 1,19 256 338 2,16 198 491 2,23 21114
2,18 417 113 1,20 257 714 2,03 193512 2,23 20 327
2,10 412 662 1,20 259 274 1,96 198 248 2,25 20 479
2,04 407 174 1,21 260 809 1,94 201 793 2,24 20 392
1,99 403 808 1,22 262 115 1,93 200 694 2,23 20 361

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 €
5,38 3308 3,91 22 308 2,01 1572823 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
5,15 3189 3,99 22 050 2,04 1577 905 9,76 45342 5,41 77 500 4,50 327 920
5,10 3162 3,99 21842 2,05 1579 090 9,63 47 945 5,43 77 359 4,52 325763
4,80 3394 3,93 21506 2,06 1579 472 9,56 46518 5,63 77 540 4,48 326 211
4,77 3282 3,92 21317 2,07 1582197 9,46 47 269 5,68 77 390 4,50 326 025
4,63 3414 3,89 21109 2,08 1585 401 9,44 48 108 5,71 77 159 4,53 325 445
4,54 3377 3,87 21095 2,10 1590 375 9,22 47 494 5,73 77 279 4,54 326 807
4,47 3366 3,85 21008 2,11 1593 249 9,27 47 092 5,75 77 361 4,56 326 868
4,39 3389 3,84 20 940 2,13 1595 642 9,15 48 725 5,77 77 505 4,58 325671
4,19 3545 3,80 21022 2,14 1600 795 8,96 47 390 5,78 78119 4,61 327077
4,20 3462 3,80 21044 2,16 1605 084 8,91 47 155 5,80 78 646 4,63 327 765
4,19 3422 3,81 21089 2,17 1 609 080 8,98 49 054 5,81 78702 4,66 326 353
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 €
5,75 189 368 4,68 249 435 2,62 897 212
5,59 185 531 4,59 249 770 2,61 898 316
5,47 188 429 4,59 248 878 2,63 901 834
5,30 185 938 4,50 247 499 2,60 903 159
5,13 188 603 4,36 247 166 2,57 904 717
5,00 190 684 4,30 247 282 2,58 906 674
4,86 191 269 4,23 246 199 2,57 905 158
4,67 200 680 4,16 252 295 2,55 917 370
4,55 189 939 4,13 244 402 2,55 911 828
4,46 191734 4,07 245 747 2,55 907 483
4,35 186 504 3,99 248393 2,53 910379
4,31 190 059 3,99 245 898 2,54 916 631
4,31 189 272 4,00 246 114 2,56 912336

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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Einlagen privater Haushalte

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

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 €
0,57 1732207 2,92 53747 2,60 2726 2,35 1531 0,76 350 119 2,42 60 261
0,56 1739552 2,76 52 529 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 584 2,48 52 894 2,27 3014 2,11 1710 0,73 346 876 2,27 60 226
0,56 1780715 2,36 61538 2,23 4411 2,23 2573 0,74 345517 2,23 58 967
0,52 1804 335 2,20 54 518 2,23 4215 2,20 2412 0,72 343 642 2,16 58 699
0,52 1803 869 2,11 50773 2,17 3481 2,13 2115 0,70 341412 2,12 58 625
0,50 1836410 1,94 50 945 2,10 3328 2,14 2252 0,69 339 852 2,08 58 869
0,51 1845 040 1,86 48 151 2,00 3153 2,07 2281 0,66 338411 2,07 59 961
0,47 1844 588 1,78 46 565 1,94 3106 2,03 2769 0,64 336 995 2,01 62 056
0,43 1855 750 1,73 48916 1,93 3176 2,09 2 837 0,65 335159 1,97 63 069
0,43 1874 089 1,76 45 166 1,98 3215 2,09 2768 0,66 334 001 1,95 62671
0,44 1868 470 1,77 45 388 1,99 3044 2,12 2 480 0,66 332 637 1,87 62 460
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 €
1,07 553 465 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
0,94 582 203 2,85 114 224 2,21 351 2,94 1027
0,95 558 822 2,72 109 604 2,39 518 2,81 665
0,90 558 073 2,54 119 955 2,27 500 2,61 619
0,84 552 856 2,36 103 430 2,30 524 2,69 831
0,73 585912 2,16 98 637 2,13 429 2,66 545
0,74 568 569 2,04 90 164 2,01 466 2,60 614
0,67 557 668 1,91 87 185 2,13 758 2,55 667
0,66 572 854 1,90 87 657 2,06 399 2,64 543
0,65 571394 1,90 81549 2,08 583 2,65 533
0,67 582 800 1,91 84 291 2,11 711 2,61 575
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 €
8,45 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
8,41 7,82 6152 8,65 841 6,73 293 6,87 2585 8,66 3274
8,54 8,15 7 695 9,08 1429 7.23 270 7,14 2529 8,73 4 896
8,34 7,97 7 253 8,89 1214 6,57 239 6,98 2452 8,58 4562
8,13 7,83 8070 8,95 1258 6,42 250 6,69 2986 8,60 4834
8,33 7,99 7773 8,91 1200 6,76 216 7,01 2729 8,59 4829
8,30 7,94 7674 8,82 1211 6,78 218 6,95 2 698 8,55 4758
8,26 7,89 7 344 8,80 1119 6,52 212 6,91 2 605 8,52 4527
8,36 8,07 9 097 8,69 1360 6,58 238 6,94 3160 8,75 5700
8,35 7,98 7 204 8,92 1065 6,80 189 6,91 2610 8,67 4 405
8,26 7.91 7 401 8,86 1111 6,48 205 6,85 2 640 8,59 4556

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

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

Kredite an private Haushalte
4,65 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 5673 4,38 1433 4,72 1993 4,32 1385 3,72 2 295
4,36 4448 4,25 1365 4,66 1834 4,65 781 3,95 1833
4,32 3912 4,22 947 4,58 1284 4,84 722 3,96 1906
4,27 5067 4,15 1367 4,36 1936 4,63 966 4,02 2165
4,23 5 045 4,11 1551 4,26 1724 4,64 985 4,03 2336
4,15 4448 3,92 1022 4,10 1510 4,55 775 4,04 2163
4,01 5 040 3,85 1307 3,96 1869 4,23 973 3,96 2198
4,03 5481 3,81 1479 4,00 1765 4,36 1093 3,91 2623
4,11 3905 3,79 866 4,08 1350 4,48 741 3,98 1814
4,11 4275 3,87 969 3,99 1587 4,55 748 4,05 1940

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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
4,36 3338 4,66 1360 4,80 632 3,85 1346
4,40 2953 4,70 982 4,98 600 3,93 1371
4,32 3750 4,46 1427 4,78 744 3,97 1579
4,31 3777 4,40 1297 4,74 839 4,01 1641
4,17 3417 4,18 1158 4,65 662 3,96 1597
4,07 3853 4,04 1426 4,33 841 3,95 1586
4,12 4148 4,10 1323 4,47 893 3,97 1932
4,15 2926 4,03 1025 4,58 627 4,03 1274
4,13 3403 3,98 1274 4,66 628 4,03 1501

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

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

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,78 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 8065
3,56 3,52 19743 3,70 3755 4,60 2276 3,50 1944 3,30 6 090 3,41 9433
3,63 3,58 19077 3,74 3320 4,56 2 265 3,60 1745 3,35 5622 3,48 9445
3,64 3,60 22151 3,66 3899 4,41 2494 3,62 2206 3,39 6 585 3,54 10 865
3,73 3,69 21500 3,78 4392 4,44 2720 3,59 2284 3,48 7 032 3,65 9 464
3,70 3,66 19 870 3,63 3534 4,33 2214 3,52 2 064 3,51 6 235 3,63 9357
3,72 3,68 19234 3,68 3502 4,24 2411 3,52 2109 3,52 6 088 3,68 8626
3,72 3,68 22 489 3,55 4078 4,12 2698 3,50 2507 3,55 7 301 3,69 9983
3,76 3,71 18734 3,64 3136 4,18 2195 3,55 2029 3,56 5854 3,73 8 655
3,78 3,74 18 832 3,62 3015 4,17 2040 3,58 2069 3,60 6438 3,79 8285
darunter: besicherte Kredite 11
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 7 399 4,71 802 3,44 764 3,25 2167 3,20 3666
3,41 8728 4,44 936 3,35 902 3,22 2629 3,32 4261
3,48 8180 4,43 935 3,42 817 3,28 2340 3,40 4088
3,50 9 663 4,29 1013 3,42 1057 3,34 2878 3,44 4715
3,58 9112 4,30 1048 3,48 1045 3,43 2936 3,54 4083
3,55 8657 4,18 961 3,39 932 3,43 2624 3,51 4140
3,57 8576 4,05 1107 3,39 959 3,44 2695 3,57 3815
3,56 9722 3,97 1106 3,36 1149 3,47 3119 3,58 4348
3,59 8021 4,01 927 3,39 883 3,47 2522 3,62 3689
3,62 8144 3,92 781 3,42 924 3,56 2679 3,66 3760
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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 €
10,95 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 92 551 5,89 92120
10,44 38 696 10,48 27 109 17,94 6677 5,63 95 185 5,66 94 744
10,30 39 062 10,30 27 079 17,75 6962 5,51 97 053 5,54 96 579
10,31 39990 10,27 28704 17,66 6661 5,40 97 972 5,43 97 488
9,98 39 566 9,91 27 373 17,65 6 996 5,15 97 670 518 97 232
9,87 39 321 9,79 27 146 17,43 7 026 5,06 97 029 5,09 96 562
9,79 40 764 9,75 28 352 17,43 7042 5,03 99 597 5,06 99 155
9,53 39 559 9,50 26 847 17,22 7 092 4,81 96 409 4,83 95 960
9,45 39 255 9,35 26 700 16,96 7 164 4,75 97 570 4,77 97 174
9,46 41043 9,47 28 089 16,97 7 208 4,85 98 008 4,87 97 517

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

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

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

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

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

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

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

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

Kredite insgesamt
4,68 | 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 | 108179 4,34 | 32239 4,88 | 12994 6,15 3586 3,70 1367 4,26 | 73362 3,77 6 644 3,27 | 10226
4,24 | 77873 4,24 | 25014 4,64 | 11896 5,66 2321 3,88 1111 4,20 51774 3,79 4680 3,65 6091
4,13 74 593 4,22 20 143 4,52 11983 5,77 2168 3,81 1079 4,08 49 183 3,69 4723 3,42 5457
3,77 | 116 480 4,08 | 30729 4,41 13802 5,83 2 856 3,95 1102 3,59 | 85549 4,27 5457 3,50 7714
3,66 | 100 242 390 | 27781 4,23 12970 5,85 2735 3,96 1163 3,46 | 70351 3,82 5617 3,58 7 406
3,49 | 92181 3,79 | 22094 4,09 | 12468 5,96 2736 3,87 1073 3,23 | 65528 3,92 5022 3,49 5354
3,49 | 113947 3,67 33641 4,00 13373 6,00 3409 3,87 1209 3,27 81528 3,88 6136 3,51 8292
3,36 | 106 962 3,56 | 30765 394 13131 5,81 3104 3,87 1223 3,14 | 76290 3,23 4977 3,49 8237
3,23 | 87286 3,53 | 22418 392 | 11161 571 2089 3,88 1046 2,97 | 63605 3,69 3329 3,56 6 056
3,33 | 110332 3,60 | 29968 395| 12267 6,00 3340 3,93 1058 3,06 | 81581 3,73 4421 3,65 7 665
darunter: besicherte Kredite 11
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 | 14563 4,71 537 4,24 172 3,23 368 4,38 8580 4,33 2131 2,98 2775
3,87 9796 4,70 460 4,08 186 3,35 298 3,97 5675 3,83 1564 3,40 1613
3,72 7 522 4,58 398 4,35 158 3,43 320 3,81 5067 3,47 558 3,11 1021
3,81 13 622 4,31 473 4,14 166 3,45 313 3,88 8614 3,93 1617 3,42 2439
369 | 11244 4,37 487 4,05 198 3,45 340 3,74 6626 3,68 1852 3,29 1741
3,49 9430 4,30 348 4,14 169 3,42 291 3,41 6101 3,89 1248 3,14 1273
3,66 | 13402 3,98 478 4,20 171 3,47 285 3,60 8401 4,28 2152 3,14 1915
3,50 | 12486 3,93 512 4,12 221 3,48 389 3,54 8174 3,37 1386 3,20 1804
3,49 9483 4,01 398 4,02 169 3,40 337 3,45 5781 3,92 1364 3,06 1434
3,58 | 13903 3,86 473 4,04 201 3,47 321 3,54 8849 3,84 1277 3,52 2782

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 €
Bargeld Aktien Technische Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Ruick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen 3) Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen
2369,8 215,6 390,4 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,6
2296,3 202,1 369,9 289,1 461,3 776,7 4,0 84,3 41,4 67,6
2275,6 189,7 373,8 279,7 466,0 7721 3.4 79,9 38,7 72,2
2326,8 201,6 380,7 280,4 472,6 790,1 3,6 85,0 38,5 74,3
23321 194,8 3834 280,4 475,6 799,2 3,6 83,9 38,1 73,0
23115 186,5 376,7 274,2 483,5 785,4 3,7 88,7 38,1 74,7
24089 190,8 405,7 290,5 499,8 822,7 33 79,0 34,2 83,0
24778 193,6 412,8 289,1 503,2 848,1 3,7 96,9 35,1 95,2
24393 184,0 410,8 287,2 483,3 849,3 3.1 95,8 34,9 90,9
2 490,6 184,1 432,9 290,0 493,7 872,5 2,9 96,6 34,8 83,1
2499,0 181,7 441,7 289,1 503,5 869,6 33 87,0 33,5 89,6
2509,2 181,4 446,2 283,5 504,6 864,0 3,0 97,0 33,2 96,2
2505,0 180,8 445,1 283,6 502,2 873,9 33 94,8 33,0 88,4
Lebensversicherung
12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 22,1 17,9
1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 11 12,3 22,3 21,7
11301 103,6 170,5 155,6 11,5 540,0 11 11,5 19,5 16,8
1147,9 105,1 170,3 155,6 1133 553,5 1,0 12,1 19,4 17,4
11541 102,9 171,7 154,9 114,3 560,0 1,0 12,0 19,2 18,0
1123,6 97,9 163,2 149,4 115,7 547,2 1,5 11,7 19,1 17,9
11804 101,9 178,7 160,7 116,6 574,7 1.4 10,3 16,6 19,5
1193,8 98,6 176,5 156,0 115,6 594,9 1,4 10,2 16,6 24,1
1182,3 95,5 172,6 153,5 115,1 596,2 1,2 7.2 16,5 24,6
1207,8 96,2 181,5 158,7 116,0 611,4 1,2 7,3 16,4 19,0
1207,5 94,1 181,4 158,1 121,1 608,6 1,0 6,9 15,3 20,9
1180,8 90,5 178,9 151,1 116,3 599,4 1.2 6,9 15,1 21,4
1189,0 91,8 180,8 152,4 115,3 605,2 1,3 6,4 15,0 20,8
Nicht-Lebensversicherung
681,7 81,9 122,0 74,9 98,6 216,5 0,1 441 141 29,5
661,2 76,2 116,1 70,3 99,2 212,3 0,1 43,2 14,1 29,7
659,9 72,9 115,3 69,0 100,0 215,5 0,2 42,8 14,2 30,1
687,2 81,2 1211 69,7 103,0 219,5 0,1 45,1 14,2 33,2
688,5 77,2 124,0 70,7 104,4 2221 0,1 44,9 141 30,9
683,0 73,7 122,7 69,2 1071 221,0 0,1 45,4 14,3 29,5
708,5 751 1319 73,9 109,1 230,2 0,1 44,0 13,0 311
748,7 80,8 139,7 75,0 111,0 234,5 0,1 55,8 13,9 37,9
744,0 75,3 141,6 74,7 112,2 234,0 0,1 56,7 13,9 35,4
757,7 74,9 147,7 76,9 113,6 241,1 0,2 57,6 13,9 31,9
760,5 73,8 149,8 75,4 117,0 241,1 0,2 55,2 13,7 34,4
782,7 76,7 154,0 75,3 17,4 2453 0,1 59,2 13,6 41,2
782,2 74,3 156,9 76,0 116,6 250,1 0,2 58,6 13,5 36,0
Riickversicherung 4
486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 1.9 27,9 51 15,1
485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 51 16,2
485,6 13,2 88,0 55,1 254,5 16,7 21 25,7 5,0 25,3
491,8 15,3 89,2 55,1 256,3 17,1 2,4 27,8 4,8 23,7
489,5 14,7 87,6 54,8 256,9 17,2 2,5 26,9 48 24,0
504,9 14,8 90,8 55,6 260,7 17,1 2,1 31,6 4.8 27,3
520,0 13,7 95,0 55,9 274,1 17,8 1,8 24,7 4,6 32,4
535,2 14,2 96,6 58,1 276,6 18,7 2,2 31,0 4,6 33,2
513,0 13,3 96,6 59,0 256,0 19,1 1.8 31,8 4,5 30,8
525,1 131 103,8 54,4 264,0 19,9 1,6 31,7 4,5 32,2
531,0 13,7 110,4 55,6 265,5 20,0 2,1 24,9 4,5 34,3
545,7 14,2 113,3 57,1 270,9 19,4 1,7 31,0 45 33,6
533,7 14,7 107,4 55,2 270,3 18,6 1,8 29,8 45 31,6
Pensionseinrichtungen 5)
665,9 70,3 52,9 43,3 12,4 453,5 0,0 12,3 18,6 2,5
657,0 67,7 52,0 42,1 12,8 448,2 0,0 12,9 18,7 2,6
664,0 67,3 54,6 41,9 13,5 451,4 0,0 13,1 18,8 3,5
671,5 66,4 56,9 42,3 13,5 458,1 0,0 12,9 18,7 2,7
678,7 67,5 58,9 42,7 13,3 462,1 0,0 12,9 18,7 2,6
675,9 67,1 60,3 42,3 13,4 458,4 0,1 12,9 18,7 2,8
703,5 70,1 67,7 44,0 13,4 472,8 0,1 13,2 18,9 3,4
712,6 70,4 69,5 44,0 13,4 481,0 0,1 13,1 18,5 2,7
716,0 70,7 71,4 44,2 13,1 481,9 0,0 13,0 18,8 2,8
731,0 72,4 74,9 44,8 13,4 491,1 0,0 13,0 18,7 2,7
739,6 72,6 77,6 44,2 13,1 496,6 0,0 13,4 18,6 3,4
734,7 71,6 79,0 43,9 13,3 492,1 0,0 12,4 18,6 3,7
743,4 73,5 80,8 44,0 13,9 496,3 0,0 121 18,7 4,1
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Riickversicherungs-

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.

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
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 -
2326,8 33,1 71,2 544,7 15391 12773 261,8 4,3 134,3 -
23321 33,1 68,4 548,0 1544,5 1284,6 259,9 4,4 133,6 -
23115 353 76,9 552,2 1508,3 12481 260,2 4,6 134,2 -
2 408,9 30,5 733 570,0 1586,8 13255 261,3 41 144,2 -
2477,8 30,5 78,2 574,6 1643,1 1346,3 296,8 3,7 147,6 -
24393 32,1 76,9 511,3 1687,1 1389,5 297,6 3,6 1283 -
2490,6 33,4 79,6 521,6 1727,9 1426,6 301,2 3,5 124,7 -
2499,0 335 73,8 534,4 1719,3 14253 294,0 3,5 134,5 -
2509,2 33,3 79,7 543,2 17148 13974 317,4 3,2 135,0 -
2505,0 32,7 80,2 538,2 17173 1407,7 309,6 3,7 132,9 -
Lebensversicherung
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 -
1154,1 2,7 17,6 133,6 951,7 951,7 - 1,7 46,8 -
1123,6 2,7 16,9 134,1 920,0 920,0 - 2,4 47,6 -
1180,4 0,8 17,8 1333 977,7 977,7 - 2,0 48,8 -
11938 0,8 17,5 1285 995,1 995,1 - 1,7 50,2 -
1182,3 0,9 14,6 92,5 1037,4 1037,4 - 1,9 35,1 -
1207,8 0,5 14,8 93,7 1066,1 1066,1 - 1,7 31,0 -
1207,5 0,7 14,7 91,7 1066,2 1066,2 - 1,7 32,5 -
1180,8 0,7 14,5 92,1 1041,4 1041,4 - 1,7 30,4 -
1189,0 0,6 14,2 94,1 1047,1 1047,1 - 1,5 31,6 -
Nicht-Lebensversicherung
681,7 1,2 1,1 167,7 451,9 322,7 129,2 0,5 49,3 -
661,2 1,2 10,5 168,0 430,5 307,4 123,1 0,5 50,5 -
659,9 1,2 10,4 170,4 425,6 306,7 118,9 0,4 52,0 -
687,2 1,2 10,7 1731 450,9 314,4 136,5 0,4 51,0 -
688,5 1,2 10,7 176,1 451,2 3171 134,0 0,3 49,1 -
683,0 1,7 10,9 176,8 444,5 313,0 131,5 0,4 48,8 -
708,5 0,6 12,5 180,3 461,4 333,6 127,8 0,3 53,3 -
748,7 0,6 13,4 184,6 494,4 337,1 157,3 0,3 55,5 -
744,0 0,7 13,4 182,6 493,9 338,5 155,3 0,3 53,2 -
757,7 1,2 129 185,1 506,3 351,2 155,1 0,3 52,0 -
760,5 0,6 13,9 190,5 498,7 350,3 148,4 0,3 56,6 -
782,7 0,6 14,3 192,8 515,0 347,9 167,1 0,3 59,7 -
782,2 0,8 14,1 194,2 516,1 353,3 162,8 0,5 56,6 -
Ruickversicherung 4
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 -
489,5 293 40,2 238,4 141,6 15,8 125,8 2,4 37,6 -
504,9 31,0 49,2 241,3 143,9 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 -
535,2 29,1 47,2 261,6 153,7 14,1 139,6 1,7 42,0 -
513,0 30,5 48,9 236,3 155,9 13,6 142,3 1.4 40,0 -
525,1 31,6 51,9 2429 155,5 9,4 146,1 1.6 41,7 -
531,0 32,2 45,3 252,1 154,4 8,7 145,7 1.6 45,4 -
545,7 32,0 50,9 258,3 158,4 8,1 150,3 1,2 44,8 -
533,7 31,4 51,9 249,9 154,2 73 146,8 1.8 44,7 -
Pensionseinrichtungen 5
665,9 - 1.8 33,5 561,0 558,4 - 0,1 9,0 60,4
657,0 - 1,9 34,7 563,1 560,6 - 0,1 9,7 47,5
664,0 - 1.8 34,5 576,4 573,9 - 0,1 9,4 41,8
671,5 - 1,8 35,5 577,3 574,9 - 0,1 9,5 47,3
678,7 - 1,8 35,8 582,0 579,6 - 0,1 9,6 49,4
675,9 - 1,9 35,1 583,7 581,5 - 0,1 9,7 45,4
703,5 - 1.9 35,1 597,1 594,9 - 0,1 9,9 59,3
712,6 - 1,7 36,6 600,1 598,4 - 0,1 10,4 63,6
716,0 - 1,6 37,0 601,5 600,4 - 0,1 11,3 64,5
731,0 - 1.5 38,2 605,7 605,2 - 0,0 12,3 73,3
739,6 - 1,5 37,7 617,5 617,5 - 0,0 13,4 69,5
734,7 - 1,4 38,6 617,1 617,1 - 0,0 13,4 64,1
743,4 - 1,5 38,8 621,0 621,0 - 0,0 13,7 68,4
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten enthalten. 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Riick-

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 in Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche lbrige Aus-
Zeit insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
2016 68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
2017 51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
2018 78 657 16 630 33 251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
2019 139611 68 536 29 254 32 505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
2020 451 481 374 034 14 462 88703 270870 77 446 280 820 18 955 226 887 34978 170 661
2021 231129 221648 31941 19754 169 953 9481 245 892 - 41852 245198 42 546 - 14763
2022 150 656 156 190 59322 35221 61648 - 5534 143910 2915 49774 91221 6 746
2023 288 235 158 228 88018 - 11899 82 109 130 007 120 324 32163 - 59817 147 978 167 911
2024 231161 108 237 4548 27 293 76 396 102 944 35536 81686 - 95857 49 707 195 624
2024 Okt. 43 816 44141 1290 2583 40 269 - 325 8745 - 5915 - 11945 26 606 35071
Nov. 15912 13419 - 7535 2072 18 882 2493 - 10120 7339 - 1731 - 15727 26 031
Dez. - 6611 - 25973 - 14573 2 847 - 14247 - 618 14 527 - 36 - 5 845 20 408 - 21138
2025 Jan. 53139 29 479 14017 - 141 15603 23 660 18 255 34581 - 10473 - 5854 34 884
Febr. 13324 - 6453 7 281 610 - 14344 19777 7 087 23836 - 20702 3953 6236
Marz 49 984 24 145 13 042 3235 7 869 25839 26 577 14 057 - 11912 24 432 23 407
April - 7375 - 18605 - 16555 4 066 - 6116 11230 - 2106 12529 - 16800 2 166 - 5270
Mai 58 814 35692 12747 - 6 22951 23122 29775 10 958 - 4123 22941 29038
Juni 66 858 36 506 6 084 29 485 936 30353 50819 24 064 - 9 475 36 230 16 039
Juli 29189 39239 5 859 33 33347 - 10050 - 6 831 - 9167 - 1899 4235 36 020
Aug. 19 689 11538 16 810 - 8872 3600 8151 - 6119 - 23 - 14576 8480 25809
Sept. 45 561 14161 - 1118 1957 13322 31400 35035 15848 | - 8045 27232 10 526
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- librige
Zeit insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
2016 39133 4409 34724 39 265 - 5143 44 408 - 132
2017 52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
2018 61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28224
2019 54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44 189 11759
2020 78 464 17771 60 693 111570 27 111543 - 33106
2021 115 940 49 066 66 875 102 605 10 869 91736 13335
2022 - 6517 27792 - 34 309 - 1964 - 8262 6298 - 4553
2023 42 198 36 898 5299 53 068 14 650 38418 - 10 870
2024 21289 16738 4551 25388 4267 21121 - 4099
2024 Okt. 6559 6195 364 7 806 3813 3993 - 1247
Nov. - 2898 863 - 3761 - 2199 - 3 466 1267 - 698
Dez. - 3134 69 - 3203 - 3928 - 1987 - 1941 794
2025 Jan. 7 644 577 7 067 6788 4455 2333 856
Febr. 6871 52 6818 3024 12 658 - 9634 3847
Marz - 2842 167 - 3008 - 3911 - 5777 1866 1069
April - 4892 150 - 5043 2 357 - 9370 11727 - 7 249
Mai 7139 159 6979 9341 6 642 2 699 - 2202
Juni 9329 5084 4245 10 890 2033 8857 - 1561
Juli 9 096 4445 4651 9774 6169 3605 - 678
Aug. 6452 555 5897 7 258 4092 3166 - 806
Sept. 1162 4093 - 2931 4345 1899 2 446 - 3183

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
1508 072 813 931 37 320 13 509 630 383 132720 135577 558 563
121438 57 431 2679 2036 39 390 13326 11523 52 484
108 313 56 866 709 0 40 750 15 407 10119 41328
82348 49 240 1001 1010 39811 7418 15326 17 782
156 312 89 877 7 970 1707 63 263 16 937 7 224 59 211
139 341 92 817 6871 3137 62 491 20318 6 887 39 636
139 146 80776 1533 66 60 029 19 148 10 288 48 082
116 213 61407 2289 88 47 025 12 005 9219 45 587
136 809 88 032 2783 3245 71255 10748 10 946 37 830
146 720 70 496 3281 833 45 501 20 881 40 786 35438
132 930 75 266 3677 1124 53933 16 532 8056 49 609
111572 66 163 515 3260 46 867 15522 5239 40 170
139 993 78 338 3402 1031 59 745 14 159 11885 49770
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
474 196 148 913 25513 9142 79 163 35096 69 369 255914
45 420 12 031 1939 1528 5769 279 6 464 26 925
26773 6132 38 0 2651 3443 5461 15180
21753 3911 750 10 1443 1707 12434 5409
66 444 26 244 5875 611 14513 5244 3914 36 286
48 629 22 463 5431 179 10 155 5085 2525 23 641
47 242 10 609 1488 66 4302 4753 5598 31035
36 787 11454 2278 0 7078 2097 1593 23740
50 003 21877 1533 3245 14 531 2568 4976 23150
66 341 14872 2329 520 5529 6494 35551 15919
48 172 14 637 3562 1124 6 099 3852 3285 30 250
32638 9961 365 2010 4438 3149 1477 21200
48 341 16 907 3081 31 9110 4684 7 385 24 050
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
76 679 6577 - 3554 1212 - 17 104 26 022 28634 41 468
12141 2585 556 - 117 - 3340 5485 2212 7 344
20 351 - 4631 - 526 - 514 - 6 635 3044 2184 22798
- 22127 - 11747 - 1472 258 - 3613 - 6921 7227 - 17 607
37 624 14 035 1464 1234 3269 8068 - 2223 25811
- 8552 10 354 2181 1291 896 5986 - 1222 - 17 684
22 308 10 380 - 1722 - 529 11 090 1542 4309 7619
- 19 344 - 21213 387 44 - 14 308 - 7 336 3313 - 1444
32958 15098 216 3057 15634 - 3809 - 581 18 440
36 229 7 566 1601 205 - 2 804 8563 29598 - 934
43 563 9178 2397 454 5084 1243 - 1279 35 665
7171 17 501 - 863 1010 14213 3141 - 7 608 - 2723
17 835 - 1651 - 1953 - 1229 3140 - 1609 2 685 16 802

* 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/ 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 633578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12) 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 687710 | 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 806 808 286 739 441 742 2304 892
2024 4 245 954 1417 590 234 330 55797 808 182 319 281 472 564 2 355800
2024 Okt. 4227 651 1419 276 235 844 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. 4 245 954 1417 590 234 330 55797 808 182 319 281 472 564 2 355 800
2025 Jan. 4282175 1431807 235716 56 965 811630 327 496 470 364 2380 005
Febr. 4274384 1442 576 237 788 58 234 812943 333611 469 514 2362294
Marz 4287 473 1443 381 235 897 57 705 816 325 333454 472 830 2371262
April 4 255 624 1409 846 236 003 57 707 791786 324 351 475 364 2370414
Mai 4292775 1426815 236 239 60 778 809 428 320370 474 606 2391354
Juni 4321 346 1426 252 237 833 60 965 799 635 327 820 503 511 2391583
Juli 4 368 543 1441 030 240 587 61481 809 138 329824 502 891 2424 622
Aug. 4369 192 1455 005 239 644 63 251 820 283 331826 495 232 2418954
Sept. 4397119 1452 436 237 561 62024 822 193 330 658 507 004 2437679
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: September 2025
bis unter 2 1240 542 547 353 74 508 15744 331350 125752 88981 604 208
2 bis unter 4 838 872 346 455 66 376 16 473 191 032 72574 89 432 402 986
4 bis unter 6 716 500 233 891 44 526 9263 131102 49 000 77 240 405 369
6 bis unter 8 391227 132 070 22383 8276 75354 26 056 47 010 212 148
8 bis unter 10 343123 95771 21433 9738 45418 19182 22 480 224 872
10 bis unter 15 243 625 50 295 6209 1762 31811 10513 26018 167 312
15 bis unter 20 112 667 11 366 1330 585 7129 2321 18 827 82474
20 und dartiber 510 562 35236 796 183 8997 25260 137 016 338 311

* 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 Okt. 181 470 179 565 - -1 - 5| - 3| - 377 2175920
Nov. 181512 44 127 - -1 - 5| - 10| - 68 2 188 640
Dez. 181022 | - 521 67 - - -1 - 10| - 578 2213188
2025 Jan. 180887 | — 147 158 - - -1 - 99 | - 207 2391497
Febr. 180708 | - 179 24 - -1 - 81| - 71 - 114 2455163
Marz 180660 | — 55 132 - - -1 - 12| - 175 2393944
April 180556 | — 104 34 - - -1 - 9| - 129 2 445 186
Mai 180321 | - 235 26 - -1 - ol - 2| - 259 2556 414
Juni 180 476 154 1133 - 1 - -1 - 980 2519881
Juli 180492 | - 928 302 1 -1 - 0| - 3| - 1228 2550 302
Aug. 179651 | - 841 200 42 -1 - 0| - 8| - 1075 2519 205
Sept. 179211 | - 467 595 - -1 - 199 | - 0| - 863 2464734

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

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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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 2,42 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
2,78 2,63 2,63 2,93 2,70 2,52 2,44 2,48 2,87 3,14 3,67
2,65 2,49 2,49 2,76 2,59 2,43 2,36 2,40 2,74 3,05 3,49
2,90 2,73 2,73 3,00 2,85 2,70 2,64 2,74 2,94 3,27 3,72
2,67 2,53 2,53 2,73 2,64 2,47 2,39 2,51 2,74 3,10 3,73
2,80 2,66 2,66 2,72 2,67 2,52 2,45 2,56 2,74 3,08 3,61
2,87 2,54 2,54 2,91 2,63 2,50 2,42 2,52 2,71 3,03 3,52
2,80 2,57 2,57 2,82 2,70 2,59 2,52 2,63 2,76 3,09 3,48
2,71 2,66 2,66 2,79 2,74 2,63 2,57 2,67 2,76 3,07 3,49
2,81 2,74 2,74 2,70 2,76 2,66 2,60 2,69 2,78 3,08 3,54

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
281018 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 123 157 289 400 13154 254 276 246 122903 | - 8383
111 321 79 022 6 057 482 444 5071 72 991 32299 114 603 3170 - 1459 111433 33758 | - 3281
74014 44 484 5969 460 4951 723 38 461 29530 76234 | - 4778 - 2054 81012 31584 | - 2220
152 206 40124 | - 1659 1692 1992 | - 5890 41784 112 082 153 803 8704 2614 145 099 109468 | — 1598
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 17 197 555 | - 172 16 642 15015 | - 575
27 208 12681 | — 438 46| - 160 - 611 13119 14 527 27 756 3296 2368 24 460 12159 | — 548
25571 5450 | - 1310 184 759 | - 499 6761 20120 25369 1010 32 24359 20088 201
20979 6511 2252 83 2674 - 730 4260 14 468 17 422 303 | - 27 17 119 14 495 3557
12717 5442 3773 253 3971 - 870 1669 7275 10 690 853 271 9837 7 004 2027
5555 3382 | - 307 520 | - 480 | - 691 3689 2173 4920 18| - 340 4802 2513 634
16 798 4633 3819 86 4100 | - 581 814 12 165 16 886 415 305 16 471 11860 | — 88
13 064 2206 3280 63 3292 - 249 | - 1067 10 858 12 348 774 459 11574 10 399 717
14 306 4913 1464 | - 44 2259 - 889 3449 9393 14 149 742 336 13 407 9 057 157
17128 7 966 2564 62 2854 | - 610 5402 9162 16 945 982 | - 8 15963 9170 183
11639 2930 462 | - 69 804 | - 576 2 468 8709 11437 26| - 22 1141 8731 202

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 €
2024 2025
Positionen 2022 2023 2024 1. V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1. Vj. 2.Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 6732| - 18| 4339 - 1625| - 1023 | 3454 3534| - 3371 | - 12,40
Schuldverschreibungen insgesamt 4,16 6,44 2,10 5,67 127 - 041 - 444 087 - 061
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,24 1,62 1,53 2,49 162 - 070 - 18| - 131| - 041
langfristige Schuldverschreibungen 2,92 4,82 0,57 3,18 | - 035 029 | - 2,556 2,18 | - 0,20
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 3,40 6,68 | — 043 2,93 1,28 - 145) - 3,19 027 | - 0,10
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 086 | - 003| - 1,39 0,64 009 | - 124| - 087 0,13 - 0,01
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,79 3,19 0,97 0,84 1,54 0,170 | - 1,51 0,17 0,06
Staat 0,74 3,51 | - 0,02 45| - 035) - 031| - 081| - 003| - 014

Schuldverschreibungen des Auslands 076 | - 0,23 2,53 2,74 - 0,01 1,04 - 1,25 0,60 | - 0,51

Kredite insgesamt 197,53 87,62 83,43 30,44 5,74 26,10 21,15 10,62 0,10
kurzfristige Kredite 179,72 41,69 64,01 25,94 11,12 13,60 13,36 22,67 0,86
langfristige Kredite 17,81 45,92 19,41 4,49 | - 5,38 12,50 7,79 | - 12,05| - 0,76
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 178,62 69,05 63,17 22,09 4,87 11,42 24,78 4,70 4,58
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 174,80 31,66 46,99 15,26 4,80 3,26 23,67 4,74 3,67
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,78 6,86 12,10 7,67 0,62 39 | - 0,14 274 - 073
Staat 2,04 30,54 4,08| - 084 - 054 4,20 1,25 - 2,78 1,63

Kredite an das Ausland 18,91 18,57 20,26 8,35 0,87 1468 | - 3,63 592 | - 447

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 113,58 58,54 52,32 23,88 22,72 16,83 | - 11,12 17,04 47,66
Anteilsrechte insgesamt 113,41 55,13 45,82 18,11 19,74 15,88 | = 7,92 11,88 46,26

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 44,06 | - 14,32 2,00 3,45 2,81 408 | - 834 | - 412 8,49
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 43,79 | - 1391 2,89 2,43 2,83 389 - 627 | - 4,05 7,58
finanzielle Kapitalgesellschaften 027 - 041 - 089 1,02 | - 0,02 0,18 | - 207 | - 0,07 0,91

Borsennotierte Aktien des Auslands 0,61 - 3939 | - 435 017 | - 194 - 115| - 143| - 038| - 205

Ubrige Anteilsrechte 1) 68,74 108,84 48,17 14,49 18,87 12,96 1,85 16,38 39,82

Anteile an Investmentfonds 0,17 3,41 6,50 5,77 2,98 095 | - 3,20 5,16 1,39
Geldmarktfonds - 038| - 058 1,38 - 0,53 067 - 0,18 1,42 1,40 | - 1,84
Sonstige Investmentfonds 0,55 4,00 5,12 6,30 2,31 113 - 4,62 3,76 3,23

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1,96 | 8,45 | 543 | 4,63 | 005| - 019 0,94 | 7,97 | 0,20

Finanzderivate | 1294 1013 9,85 | 2,19 | 4,58 | 380 | - 072| - 1,12 4,16

Sonstige Forderungen 67,77 15,82 | - 62,94 75,75 | — 58,02 33,06 | —113,73 118,16 | — 36,02

Insgesamt 465,26 185,15 133,58 126,31 | - 33,89 113,74 | - 72,58 119,84 3,09

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 14,16 0,35 13,41 6,82 707 - 029| - 0,19 2,74 0,11
kurzfristige Schuldverschreibungen - 036 - 4,68 0,26 1,01 249 | - 1,22 - 202 0,66 1,32
langfristige Schuldverschreibungen 14,52 5,03 13,15 5,80 4,58 0,93 1,84 208 | - 1,21
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 5,81 065 - 241 2,08 1,19 - 3,19 - 249 078 - 1,13
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 086 - 003| - 1,39 0,64 009 - 124| - 087 0,13 - 0,01
Finanzielle Kapitalgesellschaften 4,42 | - 2,83| - 258 1,01 043 - 210| - 192 023 - 1,46
Staat - 007 - 011| - 0,03 0,01 000| - 002| - 002} - 000| - 0,01
Private Haushalte 0,59 3,61 1,59 0,42 0,67 0,17 0,33 0,42 0,35

Schuldverschreibungen des Auslands 834 - 030 15,82 4,74 5,88 2,90 2,30 1,96 1,25

Kredite insgesamt 331,51 58,59 73,16 26,89 20,20 29,19 | - 3,13 36,31 16,34
kurzfristige Kredite 230,71 | — 5,46 44,23 21,65 20,52 13,03 | - 10,96 33,08 13,02
langfristige Kredite 100,81 64,05 28,93 525| - 0,31 16,17 7,83 3,23 3,32
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 304,23 71,49 50,52 27,25 6,85 7,97 8,46 26,13 1,98
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 174,80 31,66 46,99 15,26 4,80 3,26 23,67 4,74 3,67
Finanzielle Kapitalgesellschaften 108,20 58,74 14,61 18,82 4,54 4,49 | - 13,23 26,50 1,69
Staat 21,23 | - 1891 | - 11,08 | - 683 | - 249 022 - 198 - 511 | - 339
Kredite aus dem Ausland 27,28 | - 12,90 22,64 | - 0,36 13,36 21,23 | - 11,59 10,18 14,36
Anteilsrechte insgesamt 36,17 5,45 37,03 10,75 9,74 9,17 7,38 10,32 7,86
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 57,05 - 2772 | - 1694 | - 224 - 414| - 095| - 962| - 6,19 9,18
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 43,79 | - 13,91 2,89 2,43 2,83 389 | - 627 | - 4,05 7,58
Finanzielle Kapitalgesellschaften 221 - 832| - 14| - 201 - 38 |- 461| - 093| - 048 - 033
Staat 076 | - 112 - 399 - 212| - 290 0,96 008| - 0,17 0,48
Private Haushalte 1029 | - 437 - 444| - 053| - 022 - 1,19| - 250| - 1,50 1,45
Borsennotierte Aktien des Auslands - 952 13,70 22,71 5,25 6,77 2,26 8,43 6,32 | - 9,06
Ubrige Anteilsrechte 1) - 11,36 19,48 31,27 7,74 7,10 7,86 8,57 10,19 7,74
Versicherungstechnische Riickstellungen | 9,14 | 8,86 | 9,72 | 2,44 | 2,42 | 2,42 | 2,44 | 2,43 | 2,43
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | - 47,42 1455 | - 309 - 292| - 464 1387 | - 939 - 017 5,68
Sonstige Verbindlichkeiten 197,43 45,45 38,83 9,03 4,93 3,63 21,25 4,49 4,53

Insgesamt 540,99 133,26 169,07 53,00 39,72 57,99 18,36 56,12 36,94

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 €
2024 2025
Positionen 2022 2023 2024 1. Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. 1. Vj. 2.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 821| 8467| 8875| 8302| 8199| 8542| 8875| 8527 8398
Schuldverschreibungen insgesamt 53,9 62,1 66,1 68,1 69,5 70,0 66,1 67,1 66,9
kurzfristige Schuldverschreibungen 8,4 9,8 11,9 12,7 14,4 13,8 11,9 10,7 10,3
langfristige Schuldverschreibungen 45,5 52,3 54,2 55,4 55,1 56,3 54,2 56,4 56,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 24,7 32,2 33,0 35,4 36,9 36,0 33,0 33,4 33,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 58 58 4,5 6,6 6,6 5,4 4,5 4,7 49
finanzielle Kapitalgesellschaften 15,0 18,8 20,8 19,8 21,5 22,0 20,8 21,0 21,0
Staat 3,9 7.6 7.7 9,0 8,7 8,5 7.7 7.7 7.6

Schuldverschreibungen des Auslands 29,2 29,9 331 32,7 32,7 34,1 33,1 33,7 33,4

Kredite insgesamt 17258 1.809,1 1.896,1 1840,2 1846,5 1870,6 1.896,1 1905,7 1902,7
kurzfristige Kredite 1447,6 1486,1 15528 15124 1524,0 1536,3 15528 1573,6 1570,5
langfristige Kredite 278,2 323,0 3433 327,8 322,4 334,3 3433 332,1 332,2
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 13374 1406,4 1469,6 14285 14334 1444,8 1469,6 1474,3 14789
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12211 1252,8 1299,7 1268,0 1272,8 1276,1 1299,7 1304,5 1308,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 91,3 98,1 110,2 105,8 106,4 110,4 110,2 113,0 112,2
Staat 25,0 55,5 59,6 54,7 54,2 58,4 59,6 56,8 58,5

Kredite an das Ausland 388,4 402,7 426,5 41,7 4131 425,8 426,5 431,4 423,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 3865,4 3949,5 4052,2 4017,0 4003,9 40584 | 40522 4055,7 4116,8
Anteilsrechte insgesamt 3652,8 37139 37893 3768,0 3749,9 3799,4 37893 3799,6 3856,0

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 331,8 3345 327,3 359,7 333,0 3383 327,3 327,6 348,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 324,5 326,7 320,8 351,0 324,5 331,5 320,8 320,3 336,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 7,4 7,8 6,5 8,6 8,5 6,8 6,5 73 11,8

Borsennotierte Aktien des Auslands 62,5 42,1 44,2 43,3 42,8 44,8 44,2 43,8 44,5

Ubrige Anteilsrechte 1) 3258,5 33373 3417,7 3365,0 33741 3416,2 3417,7 3428,2 3463,2

Anteile an Investmentfonds 212,6 235,6 262,9 249,0 254,0 259,0 262,9 256,1 260,8
Geldmarktfonds 7,2 6,9 11,9 6,4 7.1 7,0 11,9 13,4 11,6
Sonstige Investmentfonds 205,4 228,7 251,0 242,6 246,9 252,0 251,0 2427 249,3

Versicherungstechnische Riickstellungen | 383 | 48,7 | 52,0 | 52,1 | 52,3 | 50,8 | 52,0 | 56,4 | 55,0

Finanzderivate | 92,2 | 333 355 | 35,0 | 35,1 273 35,5 | 29,7 | 31,5

Sonstige Forderungen 1695,4 1810,5 1790,8 1860,6 1834,7 1884,8 1790,8 1920,5 1918,3

Insgesamt 8323,0 8559,8 8780,2 8703,0 8662,0 8816,1 8780,2 8887,8 8930,9

Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 228,7 239,7 259,0 247,0 254,7 259,1 259,0 292,2 295,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 9,3 4,5 4,9 5,6 8,7 7,4 49 5,5 6,9
langfristige Schuldverschreibungen 219,4 235,2 254,1 241,4 246,0 251,7 254,1 286,7 288,8
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 90,9 96,3 99,3 102,3 103,4 102,1 99,3 100,0 106,9
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 58 58 4,5 6,6 6,6 54 4,5 4,7 4,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 73,4 74,8 77,5 79,2 79,5 79,5 77,5 77,5 83,1
Staat 0,3 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3
Private Haushalte 11,4 15,5 171 16,3 16,9 16,9 171 17,5 18,7

Schuldverschreibungen des Auslands 137,8 143,4 159,7 144,7 151,3 157,0 159,7 192,3 188,7

Kredite insgesamt 3469,3 3516,5 3593,0 3539,7 3560,7 3587,4 35930 3626,7 3646,8
kurzfristige Kredite 1785,3 17711 18129 1785,4 1806,8 1817,9 18129 18441 1855,0
langfristige Kredite 1684,1 17454 1780,1 17543 17539 1769,5 1780,1 17825 1791,8
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 2496,9 25684 2621,5 2597,2 2 604,1 2613,0 26215 2 646,2 26484
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12211 1252,8 1299,7 1268,0 1272,8 1276,1 1299,7 1304,5 1308,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 1149,9 12079 12234 1228,0 12326 1236,5 12234 12482 1249,4
Staat 125,9 107,7 98,3 101,2 98,7 100,4 98,3 93,6 90,9
Kredite aus dem Ausland 972,4 948,1 971,5 942,5 956,6 974,5 971,5 980,4 998,4
Anteilsrechte insgesamt 5004,4 5315,1 5461,0 5464,3 5418,0 5505,3 5461,0 5625,7 5784,7
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 761,3 807,7 804,7 851,7 806,2 821,7 804,7 844,9 879,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 324,5 326,7 320,8 351,0 324,5 331,5 320,8 320,3 336,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 151,2 173,3 174,3 175,3 175,9 175,5 174,3 181,3 187,6
Staat 69,2 76,0 78,5 81,0 75,7 78,8 78,5 90,1 85,1
Private Haushalte 216,4 231,7 231,1 2443 230,1 235,9 231,1 253,3 270,7
Borsennotierte Aktien des Auslands 823,2 951,0 1059,7 1029,4 1000,8 1046,7 1059,7 11333 1206,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 3419,9 3556,4 3596,5 3583,2 3611,1 3636,8 3596,5 3647,6 36984
Versicherungstechnische Riickstellungen | 3330| 341,8| 3515| 3443| 3467| 3491 3515| 3540| 3564
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 74,5 | 343 | 30,8 | 32,0 | 23,9 | 31,5 | 30,8 | 24,9 | 33,7
Sonstige Verbindlichkeiten 1794,6 1847,8 19185 1843,6 1860,1 1904,7 19185 1909,6 1933,7

Insgesamt 10904,4 | 112953 | 116138 | 11471,0 | 11464,1 | 116370 116138 | 11833,0| 12051,0

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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IX. Finanzierungsrechnung

3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2024 2025
Positionen 2022 2023 2024 1. V. 2.Vj. 3.Vj. 4.Vj. 1. Vj. 2.Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 110,35 90,34 151,89 33,78 48,37 20,14 49,60 4,44 34,61
Bargeld 44,19 14,05 29,92 3,24 6,27 8,22 12,20 4,34 13,53
Einlagen insgesamt 66,16 76,29 121,97 30,55 42,11 11,92 37,40 0,10 21,08

Sichteinlagen 47,63 | —129,98 21,88 | - 33,47 843 | - 7,62 54,53 14,80 37,75

Termineinlagen 34,48 184,52 117,08 60,27 36,02 21,92 - 1,13 | - 662 | - 13,94

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 15,94 21,75 | - 16,98 375| - 234| - 238 - 1600| - 809| - 273

Schuldverschreibungen insgesamt 25,03 65,03 2,46 6,25 38| - 066| - 6,93 1,42 0,78
kurzfristige Schuldverschreibungen 2,01 1,75 - 969| - 278} - 18| - 198| - 306| - 073| - 1,61
langfristige Schuldverschreibungen 23,02 53,28 12,15 9,03 5,67 132 | - 387 2,15 2,38
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 20,32 5394 | - 283 4,78 1,06 - 092 - 7,76 | — 0,27 0,23
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 0,50 3,41 1,53 0,39 0,62 0,22 0,30 0,40 0,27
finanzielle Kapitalgesellschaften 17,47 42,65 - 341 4,44 052) - 133| - 704| - 043 0,54
Staat 2,35 78| - 094| - 004 - 0,08 020 - 102| - 024 - 059

Schuldverschreibungen des Auslands 4,72 11,10 5,29 1,47 2,73 0,26 0,83 1,69 0,54

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 97,24 38,37 101,12 15,05 21,14 29,11 35,82 36,81 30,87
Anteilsrechte insgesamt 46,05 2,47 7,80 1,64 4,31 6,01 | - 4,16 8,49 7.13

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 1238| - 469 - 649 - 115| - 060 - 192| - 282 - 244 0,48
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 99 | - 364 - 431 - 052| - 019| - 119 - 242 - 131 0,91
finanzielle Kapitalgesellschaften 242 - 106| - 217| - 063 - 041| - 073| - 040| - 1,13| - 043

Borsennotierte Aktien des Auslands 8,39 2,73 6,50 1,72 2,43 2,03 0,32 4,11 4,43

Ubrige Anteilsrechte 1) 25,28 4,44 7.79 1,07 2,48 590 | - 1,66 6,82 2,22

Anteile an Investmentfonds 51,19 35,90 93,32 13,41 16,82 23,10 39,98 28,32 23,74
Geldmarktfonds 0,82 4,39 33,46 1,48 2,02 9,18 20,79 7,30 3,75
Sonstige Investmentfonds 50,36 31,50 59,86 11,94 14,81 13,93 19,19 21,01 19,99

Ansprlche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien - 04 1,18 2,53 1012 | - 206 - 15| - 397 806 | - 1,38

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 10,86 | — 12,89 18,87 4,19 7,27 4,79 2,62 5,21 7,17

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 34,33 30,28 30,74 3,82 0,84 7,19 18,89 3,00 7,44

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

Sonstige Forderungen 2) - 0,68 44,69 0,62 11,00 | - 9,33 13,92 | - 14,97 30,84 | - 10,48

Insgesamt 276,71 257,00 308,22 84,22 70,01 72,92 81,06 89,78 69,01

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 83,22 14,71 13,01 | - 1,72 2,46 7,99 4,27 4,82 10,57
kurzfristige Kredite 259| - 09| - 09| - 08| - 1,18 1,22| - 0,20 0,30 0,73
langfristige Kredite 80,63 15,61 1397 | - 0,92 3,64 6,78 4,47 4,53 9,84
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 79,24 19,16 17,70 | - 0,18 4,85 7,63 5,40 5,39 9,99

Konsumentenkredite 4,60 1,44 044 - 041 - 077 1,42 0,20 0,07 1,84

Gewerbliche Kredite - 061 - 58| - 513| - 113|~- 161 - 106| - 133| - 063| - 1,27

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 82,56 12,26 1825 | - 0,24 3,58 9,19 573 5,10 11,03

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 0,66 245) - 524 - 148| - 112 - 120 - 145| - 028| - 046

Kredite vom Staat und Ausland 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Insgesamt 83,22 14,71 13,01 | - 1,72 2,46 7,99 4,27 4,82 10,57

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2024 2025
Positionen 2022 2023 2024 1.Vj. 2.Vj. 3. Vj. 4.Vj. 1.Vj. 2.Vj.
Geldvermdogen
Bargeld und Einlagen 3120,1 3219,5 3409,8 32549 3304,1 3352,6 3409,8 3405,7 34341
Bargeld 431,4 445,4 475,3 448,6 454,9 463,1 475,3 479,7 493,2
Einlagen insgesamt 2 688,7 27741 2934,5 2 806,3 2849,2 2889,5 2934,5 2926,0 2940,9

Sichteinlagen 1811,7 1686,3 1740,0 1652,9 1661,2 1685,5 1740,0 1749,5 17872

Termineinlagen 334,8 528,7 660,0 590,6 627,5 645,9 660,0 650,1 630,0

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 542,3 559,1 534,5 562,8 560,5 558,1 534,5 526,4 523,7

Schuldverschreibungen insgesamt 125,0 198,2 210,1 206,9 213,3 215,6 210,1 213,0 214,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,9 12,5 11,3 18,4 16,9 15,0 11,3 11,2 9,6
langfristige Schuldverschreibungen 1211 185,7 198,8 188,5 196,4 200,6 198,8 201,9 204,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 88,4 147,8 151,9 154,5 157,9 159,3 151,9 153,7 154,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 9,7 13,5 14,9 14,1 14,7 14,7 14,9 15,3 16,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 74,5 122,0 125,4 1281 130,9 1321 125,4 1271 127,7
Staat 4,2 12,3 11,5 12,3 12,2 12,6 11,5 11,2 10,7

Schuldverschreibungen des Auslands 36,6 50,4 58,3 52,4 55,4 56,3 58,3 59,4 59,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 23253 25633 2856,7 26946 | 27260 | 27941 2856,7 2893,9 29859
Anteilsrechte insgesamt 1469,4 1600,7 1689,2 1657,7 1661,5 1691,9 1689,2 17279 17771

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 255,9 279,2 289,1 299,6 283,9 294,0 289,1 322,9 340,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 208,7 223,9 223,0 236,5 2223 227,5 223,0 244,5 261,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 47,2 55,3 66,1 63,1 61,6 66,4 66,1 78,3 79,0

Borsennotierte Aktien des Auslands 209,3 247,9 301,1 270,2 282,9 285,5 301,1 291,0 300,1

Ubrige Anteilsrechte 1) 1004,1 1073,6 1099,0 1088,0 1094,7 11124 1099,0 1114,0 1137,0

Anteile an Investmentfonds 856,0 962,6 1167,5 1036,9 1064,6 1102,2 1167,5 1165,9 1208,8
Geldmarktfonds 3,3 7.9 41,6 9,3 11,4 20,7 41,6 48,8 52,5
Sonstige Investmentfonds 852,7 954,8 1125,8 1027,6 1053,2 1081,6 1125,8 1117,2 1156,2

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 40,7 43,0 46,4 51,8 50,3 49,9 46,4 52,2 50,8

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 1104,5 11519 1265,5 11753 12179 1260,4 1265,5 12416 1251,7

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 1178,4 12388 1269,5 12429 12477 1255,3 1269,5 1267,0 1275,0

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

Sonstige Forderungen 2) 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,7

Insgesamt 7897,7 8418,6 9 061,7 8630,2 8763,0 8931,8 9 061,7 9077,1 9215,5

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 2100,8 2117,8 2131,4 2116,4 2118,5 2126,9 2131,4 2135,4 2 146,1
kurzfristige Kredite 55,5 55,1 54,4 54,4 53,2 54,4 54,4 54,7 55,5
langfristige Kredite 2 045,2 2062,7 2077,0 2061,9 2 065,3 2072,4 2077,0 2 080,6 2 090,6
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1621,3 1643,6 1660,5 1643,6 1648,5 1656,5 1660,5 1665,7 16759

Konsumentenkredite 228,9 230,0 225,0 229,6 228,5 229,5 225,0 2231 226,7

Gewerbliche Kredite 250,6 244,2 2459 243,2 241,5 240,9 2459 246,5 243,6

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 2004,0 2016,3 2034,6 2016,2 20194 20287 2034,6 20394 20504

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 96,7 101,5 96,8 100,2 99,2 98,2 96,8 96,0 95,7

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 4,3 4,9 5.1 4,9 5,0 5,0 5.1 5.1 5.1

Insgesamt 2105,1 21227 2136,4 21213 2123,5 21319 2136,4 2140,4 2151,2

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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 46,9 + 1822 + 12,9 + 7,0 + 89 + 1,3 + 0,5 + 04 + 0,2 + 0,3
- 1511 - 913 - 313 + 6,3 - 349 - 4,4 - 26 - 09 + 0,2 - 10
- 116,6 - 1321 + 65 + 6,5 + 24 - 3,2 - 3,6 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 761 - 1112 + 19,4 + 6,8 + 88 - 19 - 28 + 0,5 + 0,2 + 0,2
- 105,2 - 92,7 - 78 - 13,5 + 88 - 25 - 22 - 0,2 - 03 + 0,2
- 1153 - 609 - 21,6 - 21,0 - 11,8 - 27 - 14 - 05 - 05 - 03
- 37,0 - 41,0 - 14 - 43 + 96 - 18 - 20 - 01 - 02 + 05
- 683 - 51,8 - 64 - 93 - 08 - 32 - 24 0,3 - 04 - 00
- 483 - 272 - 11,6 - 95 - 00 - 23 - 13 - 05 - 04 - 00
- 67,0 - 337 - 10,0 - 11,5 - 11,8 - 31 - 15 - 05 - 05 - 05
- 289 - 16,7 - 1.3 - 142 + 33 - 13 - 08 - 01 - 06 + 0,1
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2075,8 1315,6 615,8 161,1 0,9 58,7 37,2 17,4 4,6 0,0
23479 1530,4 667,9 163,1 7.6 68,0 44,3 19,4 4,7 0,2
2501,7 1683,3 667,0 165,6 0,9 67,9 45,7 18,1 4,5 0,0
2569,0 1780,2 637,0 172,4 3, 64,4 44,6 16,0 4,3 0,1
2630,6 1857,2 621,1 180,2 3,2 62,3 44,0 14,7 4,3 0,1
2693,8 18935 639,5 196,5 2,8 62,2 43,7 14,8 4,5 0,1
25958 1803,7 635,1 173,6 3,5 63,9 44,4 15,6 4,3 0,1
2593,8 1811,2 626,3 1729 2,8 63,0 44,0 15,2 4,2 0,1
26359 1854,5 624,2 175,5 3,8 63,2 44,5 15,0 4,2 0,1
2630,6 1857,2 621,1 180,2 3,2 62,3 44,0 14,7 4,3 0,1
26385 1859,9 629,2 180,9 3,1 62,1 43,8 14,8 4,3 0,1
2635,2 1851,6 630,3 183,5 3.4 61,6 43,3 14,7 4,3 0,1
2671,6 18791 636,2 188,2 3,0 62,0 43,6 14,8 4,4 0,1
2693,8 1893,5 639,5 196,5 2,8 62,2 43,7 14,8 4,5 0,1
27015 1891,5 648,4 200,0 2,7 62,0 43,4 14,9 4,6 0,1
27334 1925,0 642,9 206,2 3,5 62,4 43,9 14,7 4,7 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in %
des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrage sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1657,6 859,3 598,2 200,1 1610,6 844,6 285,1 199,5 96,1 28,1 157,3 + 46,9 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
1749,2 906,5 632,3 210,4 1865,8 938,8 307,2 243,7 105,7 21,8 2485 - 116,6 1546,6
1863,1 974,6 667,3 221,2 1939,2 968,2 321,3 2571 115,3 28,0 249,3 - 761 1651,9
1926,2 971,3 710,8 244,0 2031,4 10187 340,5 265,8 120,1 36,8 249,4 - 105,2 1690,4
2024,4 1 006,6 756,6 261,3 2139,7 1096,1 357,3 280,4 131,3 45,8 228,7 - 1153 1768,7
in % des BIP
46,9 24,3 16,9 7 45,5 23,9 8,1 5,6 2,7 0,8 4,4 + 13 41,4
46,7 23,4 17,6 57 51,1 26,1 8,6 6,6 3,1 0,6 6,1 - 44 41,3
47,5 24,6 17,2 57 50,7 25,5 83 6,6 2,9 0,6 6,7 - 32 42,0
46,7 24,4 16,7 5,5 48,6 24,3 8,1 6,4 2,9 0,7 6,3 - 19 41,4
45,7 23,0 16,8 58 48,1 241 8,1 6,3 2,8 0,9 59 - 25 40,1
46,8 23,3 17,5 6,0 49,4 253 83 6,5 3,0 1.1 53 - 27 40,9
Zuwachsraten in %
+ 37 + 3.2 + 45 + 39 + 50 + 51 + 53 + 6,0 + 71 11,8 + 56 + 37
- 27 - 59 + 16 - 22 + 95 + 6,6 + 4,1 + 13,7 + 99 - 20,2 + 34,6 - 28
+ 85 + 12,1 + 4,0 + 75 + 58 + 43 + 35 + 74 + 0,0 - 28 + 17,4 + 86
+ 6,5 + 75 + 55 + 5.2 + 3,9 + 3,1 + 4,6 + 55 + 9,0 + 28,8 + 0,3 + 6,8
+ 34 - 03 + 6,5 + 10,3 + 48 + 52 + 6,0 + 34 + 4,2 + 31,5 + 0,0 + 23
+ 51 + 3,6 + 6,4 + 71 + 53 + 7,6 + 4,9 + 5,5 + 9.3 + 24,4 - 83 + 4,6

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR ESVG 2010. 1 Steuern und Sozial-
beitrdge zzgl. Zéllen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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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 - 141,8 800,4 793,2 + 72| 1772,1 | 1906,7 -134,6
1217,3 915,9 36,2 | 1311,2 346,6 479,7 64,2 81,9 31,5 - 939 820,3 814,4 + 59| 18974 | 19854 - 88,0
1284,1 947,9 32,6 | 1394,0 380,9 471,0 59,2 | 1054 30,0 | - 1098 856,2 870,1 - 13,9 20023 | 21261 -123,8
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 3131 84,7 17,7 24,2 17,8 2,2 - 1,6|m1993|P 1989 |PM + 04 |P 4762 | 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 4571 |p 4733 |P - 16,1
338,8 244,4 10,3 366,3 93,7 126,4 11,3 29,3 70| - 275|m2184|m 2087 |P + 97|P5221|p5399|p - 17,9
290,7 225,5 7.9 310,7 92,3 113,8 16,8 17,4 3,7 - 199 |9 2040 |P 2121 | P - 81 |P 4600 |p 4830 |p — 281
311,9 230,7 6.3 3291 92,1 110,7 13,7 22,8 8,1 - 17,2|m213,0| P 2147 |P - 1,7 | P 490,6 | P) 509,5 | P — 18,9
309,7 236,1 9,0 341,0 92,4 113,6 18,2 27,0 5.7 - 31,2|®210,8|P 2188 |P — 81 |m 4859 |m 5252 |p - 393
391,8 256,1 9,3 412,4 104,0 130,9 10,5 38,2 12,5 - 205|P241,1|P 2367 |P + 45| 5944 |p 6105 — 16,1
307,0 2421 83 3211 94,3 115,6 16,3 15,1 130 - 1412196 P 2271 |P - 75|P 4902 |P 5119 |p - 21,7

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 + 133 435,0 417,9 + 17,0 282,4 276,7 + 56
341,4 4721 - 130,7 454,2 487,7 - 335 295,2 293,2 + 20
370,3 511,9 - 1416 507,9 507,3 + 06 308,0 303,4 + 46
399,6 515,6 - 116,0 533,5 521,1 + 12,4 328,4 325,8 + 26
425,3 490,2 - 64,9 529,5 530,2 - 07 349,4 356,0 - 66
473,7 498,8 - 250 544,1 561,7 17,7 376,1 400,9 - 248

96,2 116,9 - 20,7 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 - 77

101,8 119,6 - 177 138,5 133,6 + 49 87,0 86,6 + 04
106,1 115,9 - 98 123,1 120,0 + 3.2 87,4 91,5 - 41
121,2 137,8 - 16,6 146,9 154,4 - 75 101,7 96,9 + 48
102,8 11,6 - 87 129,2 133,9 - 47 76,7 90,6 - 139
109,9 1151 - 52 134,4 1331 + 13 91,7 95,0 - 34
14,1 1231 - 90 1341 134,2 - 02 92,3 100,9 - 86
146,9 149,1 - 22 146,4 160,5 - 141 115,5 114,4 + 1,1
114,0 120,8 - 68 136,9 136,4 + 05 79,8 97,2 - 173
113,8 119,9 - 61 139,9 139,1 + 08 99,2 101,6 - 24

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 26775
2019 799 416 684 491 355 050 298519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739911 632 268 313381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
2021 833337 706 978 342988 325768 38222 125 000 + 1359 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 947 904 801796 408 036 361749 32011 145 700 + 408 33 087
2023 1Vj. 220950 186 173 93 366 83536 9271 26 505 + 8271 7 665
2Vj. 221225 186 597 94 492 82 961 9144 35152 - 525 8959
3Vj. 230 151 195 334 98 626 87 824 8 884 34958 141 8678
4Vj. 243 568 206 008 102 631 95 233 8145 47 048 - 9488 7770
2024 1Vj. 225304 188 806 96 283 85 277 7 246 25910 + 10588 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. 256 341 218593 110 744 98 591 9258 47 793 - 10 045 7 445
2025 1Vj. 243 304 206 776 106 268 92 221 8287 25 205 + 11324 8145
2Vj. 247 822 210175 105 034 96 572 8568 38 462 - 815 8489
3Vj. 202 305 102 511 91 205 8589 10 233
2024 Sept. 79 846 40 426 36 745 2675 2846
2025 Sept. 81 864 41722 37 230 2912 3144
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteu-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Gberwiesenen Bundes- ern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz zwi-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemein-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum deanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im glei-
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrdge siehe chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Funote
letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 7) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- | schaft- ertrag- zu- Umsatz- umsatz- umla- steuern Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) | sammen steuer 3) steuer 4) steuer 5) steuer 6) sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234800 | 175437 59 363 9078 | 108586 23913 5057 48 571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28632 243256 | 183113 60 143 8114 | 109548 25850 5 085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 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 | 187631 63 169 4951 98 171 31613 5122 53976
2022 814 886 390 111 227 205 77 411 46 334 39161 284850 | 198201 86 649 6347 96 652 30 097 6829 54 565
2023 829774 399 271 236 227 73388 44 852 44 803 291394 | 212596 78798 6347 | 101829 25199 5734 55 662
2024 861103 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
2\Vj. 199 993 98917 59538 15 467 12 406 11 506 67 260 47 855 19 405 1499 24740 6142 1435 13396
3Vj. 208722 98 832 56 370 17 010 9902 15 550 76 093 56 986 19 106 1583 24 665 6160 1389 13388
4Vj. 221295 107 069 64 651 21184 11844 9390 74519 55 557 18 962 2895 29314 6 082 1417 15 287
2024 1Vj. 202 975 97 423 57 101 19102 10 141 11 080 73613 56 469 17 144 489 23 846 6478 1125 14168
2\Vj. 211033 105 931 62 650 14 831 10 361 18 089 71247 52 496 18 751 1604 24 634 6 257 1360 14 150
3Vj. 211963 99 029 60 055 18 787 8696 11492 76 383 58 085 18 298 1544 | 26550 7041 1416 14 450
4Vj. 235132 114 429 69 115 22125 10 560 12 629 80901 61 600 19 300 3010 28 498 6732 1562 16 539
2025 1Vj. 222 259 106 560 61306 20 068 10 640 14 547 79018 61110 17 908 322 27 473 7529 1357 15 483
2Vj. 225311 110618 65 821 16 857 9137 18 803 75 208 56 555 18 653 1506 25743 10 744 1493 15137
3V;j. 217 409 103 318 62 820 19 925 9 660 10913 77 137 58 435 18702 1594 25773 8069 1519 15104
2024 Sept. 86 173 48 032 18413 17 839 9426 2355 26 949 20775 6174 3 8516 2182 492 6327
2025 Sept. 88433 49 074 19 458 18 247 9293 2076 26 945 20 600 6344 1 9 205 2709 500 6 569

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

sorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage.
5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2024: 48,1/49,1/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Ldndern (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 2 044 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 6 830 2191 2585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70 382 15282
2023 36 658 12239 16 851 14672 9514 6832 2159 2904 12 203 9 286 2477 1233 92 466 75 265 15493
2024 35087 12634 18 227 15 637 9 667 5153 1980 5142 12750 9990 2 486 1283 93 448 75 491 16 067
2023 1Vj. 4362 2 888 7 637 2 669 2632 1749 530 643 3362 2 368 666 420 21555 17 471 3610
2Vij. 8796 3649 3091 3830 2 475 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 17 976 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 24 219 20 224 3582
2025 1Vj. 5962 3344 8863 3415 2 659 2021 519 690 3726 2 681 640 481 21368 17 704 3116
2Vj. 8742 3558 3595 4572 2 485 1409 444 938 3746 6102 623 273 24016 18 986 4549
3Vij. 9298 2917 3833 4503 2377 1240 475 1130 3840 3379 559 290
2024 Sept. 3321 1645 941 941 714 498 166 289 1078 789 205 110
2025 Sept. 3272 1638 1014 1514 761 430 167 408 1330 1078 198 103
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermégen 3)
darunter: darunter:
Saldo der
Kranken- Einnahmen Nachrichtlich:
Zahlungen versicherung | und Verwaltungs-
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 21865 - 3887 39 880 38 196 1286 3901
2021 348 679 245 185 102772 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 44181 1399 3746
2023 382 540 271 852 108 836 381073 325 369 25 346 + 1467 48 869 46 649 1637 3697
2024 403 481 287 193 113432 404 257 344 683 27 339 - 775 48 747 45 592 2454 3722
2023 1Vj. 91370 64171 26972 92 422 79 330 6142 - 1052 45 109 43 030 1569 3724
2Vj. 94 735 67 459 26 942 92 585 79177 6 165 + 2151 47 245 45 043 1693 3705
3Vi. 93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 3703
4Vj. 101578 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
3V 98 881 70 041 28 091 103 565 88 506 7 058 - 4684 44 821 42 036 2179 3744
4Vj. 106 704 77 833 28143 104 229 88 864 7113 + 2474 48 698 45 596 2454 3740
2025 1Vj. 101 459 71286 29 479 104 229 89 066 7 306 - 2770 46 312 43 429 2180 3741
2Vij. 104 898 74788 29423 104 584 88 842 7575 + 314 46 096 43708 1676 3736
3Vj. 102 981 73727 29 459 107 799 91 566 7 802 - 4818 41 745 39395 1621 3746
Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrdge fUr Empfanger offentlicher Geldleistungen.
Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen 3 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
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 7 302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28 236 630 61013 20617 22719 7384 1214 6076 - 27335 6913
2021 35830 29571 1302 57 570 19 460 21003 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 18 799 981 7614 1236 7 006 + 3012 —-423
2024 44 609 38095 782 45214 22197 1276 8641 1613 7715 - 605 -
2023 1Vj. 9836 8442 178 9942 4727 408 1858 376 1550 - 106 -
2\Vj. 10 387 8976 186 9661 4 604 290 1902 271 1689 + 726 -
3Vi. 10 361 8 804 182 9351 4712 140 1775 284 1691 + 1010 -
4Vj. 11661 9836 202 10 278 4755 144 2079 306 2076 + 1382 —423
2024 1Vj. 10 298 8903 183 11237 5511 465 2074 380 1729 - 939 -
2\Vj. 11019 9494 196 11175 5 447 330 2167 498 1811 - 156 -
3Vi. 10982 9291 193 10918 5609 227 2027 365 1897 + 64 -
4Vj. 12 309 10 407 210 11884 5631 255 2373 370 2278 + 425 -
2025 1Vj. 11130 9 390 464 13 306 6558 539 2400 468 1868 - 2176 -
2\Vj. 11727 9903 510 12 669 6529 436 2468 436 1883 - 942 -
3Vi. 11769 9480 745 12 561 6690 297 2364 392 1973 - 792 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit und eigene Berechnungen. * Einschl. der Zufihrungen dung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Integration, Entgeltsicherung
an den Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschiisse zum Defizitausgleich oder Darlehen des und Forderung von Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
beitergeld, Transfermalnahmen 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 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
2020 269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44 131 14 967 18133 15956 11 864 - 6110
2021 289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20 163 16612 11727 - 5332
2022 315248 262 367 50223 310594 85061 48 354 46 379 16737 21259 17 947 12418 + 4654
2023 304 441 278742 21 896 309 596 91 380 50 170 49 047 17 610 23381 19112 12 681 - 5155
2024 318 440 298 186 15497 327 822 99 451 55162 52 246 18216 25175 20 547 12 687 - 9382
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22293 12333 12 477 4372 5 666 4927 3169 - 3875
2Vj. 73722 68 792 4 495 76 031 22531 12414 12 234 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 12870 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
2Vj. 79 051 73540 4 609 82224 24187 13777 12 945 4591 6337 5118 3190 - 3174
3V;j. 78 688 74 065 3679 81579 24 562 13 882 12954 4462 6 365 5133 3195 - 289
4Vj. 85 481 79 881 3592 84127 25998 14132 13175 4580 6294 5147 3290 + 1354
2025 1Vj. 83 831 79722 3552 86 490 26 491 14 282 13939 4784 6577 5532 3247 - 2659
2Vj. 87 217 82 950 3585 87515 26 569 14 584 14 053 4777 6799 5316 3341 - 298

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

Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen flir den
Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Saldo der
stationdre Beitrage zur Einnahmen
Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- und
insgesamt Beitrage insgesamt sachleistung insgesamt 2) Pflegegeld sicherung 3) ausgaben Ausgaben
37 949 37 886 41 265 7703 16216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8257 16717 11689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53903 9573 16 511 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
66 812 65 588 68 184 12873 24770 18 475 4084 2435 - 1372
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 4387 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
17 753 17 423 17 704 3192 6294 4977 1080 589 + 49
17 556 17 347 17 643 3521 6388 4996 1104 664 - 88
18184 17 980 17 937 3460 6 490 5198 1164 648 + 247

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
2 086 432 364 731 350 487 508 832 167 506 186 344 89 792 54 594 8725 971931 892 223
2075824 366 562 352 025 468 708 158 119 183716 88773 67 164 7225 989 674 908 747
2347 936 522392 507 534 508 422 157 828 190 566 99 175 57 489 8372 1069 067 997 078
2501719 716 004 700 921 498 739 144 645 190 957 102 426 55512 7434 1040 506 970 276
2 569 046 742 514 727 298 509 870 128 893 210235 125 389 63 109 10783 1043318 976 682
2630570 696 287 680 801 461 384 126 354 207 181 124 180 78 580 23038 1187138 1120923
2 693 780 633 608 618 332 479 238 135 342 204 037 125 185 80 569 21934 1296 329 1232232
2595 803 741 587 726 326 485 585 129 374 208 207 124 050 65 405 16 123 1095019 1030 868
2593 837 719 981 704 639 459 424 125988 208 455 124 072 71765 20 882 1134213 1069 187
2 635 882 706 113 690 704 455 036 126 626 207 371 123411 76 365 23353 1190 998 1124 056
2630570 696 287 680 801 461 384 126 354 207 181 124 180 78 580 23038 1187138 1120923
2638525 683 097 667 557 457 136 128 896 204 324 123 509 78 860 24 406 1215108 1150 300
2635 162 661 349 645 746 460 652 132 539 202 110 122 126 77 831 24161 1233221 1169 186
2671637 645 723 630 043 472 878 140 184 202 400 121997 81710 24083 1268 926 1203376
2 693 780 633 608 618 332 479 238 135342 204 037 125 185 80 569 21934 1296329 1232232
2701 530 605 060 589 744 489 578 152338 204 689 125 838 77 438 21581 1324764 1260 249
2733395 585 896 570 557 501 690 156 615 207 829 129 658 78 369 20877 1359612 1290 645

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

desamts.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

13. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegenliber anderen | gegeniber anderen
Insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2 086 432 14 680 52572 1456 159 79 487 483 533
2075824 14 678 56 350 1458 540 67 613 478 644
2347 936 14757 173 851 1596 136 88961 474 232
2501719 18 040 195 336 1730 366 92720 465 257
2 569 046 17 319 150 371 1818 674 116 458 466 224
2595 803 15 337 145 429 1881311 89 044 464 682
2593 837 15 343 153736 1891032 73 622 460 105
2 635 882 18123 165017 1923132 67 176 462 435
2630570 16 886 147 341 1927 956 68 205 470183
2638525 14772 134 243 1960 425 66 239 462 846
2635162 15 546 119 459 1974 298 60 873 464 986
2671637 16 809 111 890 2007 793 66 441 468 704
2 693 780 14 816 115190 2017 836 70722 475 217
2701530 14611 95 368 2 054 382 62 194 474 975
2733395 16 593 83 596 2084 756 68 796 479 653
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
1683326 18 040 176 344 1300 604 57779 130 559 618 8276
1780 235 17 319 146 989 1391825 93 225 130 878 8815 9214
1803734 15 337 140 363 1456 331 60 414 131288 3579 10 702
1811195 15 343 149 613 1472 070 42 689 131 480 2546 11438
1854 480 18123 160 307 1504 071 40 273 131 706 6132 10 059
1857 153 16 886 143 397 1512516 52957 131397 15179 9826
1859 876 14772 128 334 1534075 51 608 131 087 17 991 10 709
1851614 15 546 113372 1547 884 45 204 129 609 17 406 10 258
1879 063 16 809 106 293 1578 504 47 560 129 898 17 375 11272
1893509 14 816 109 073 1587 888 54 196 127 536 21399 11438
1891510 14611 89 277 1613 477 46 721 127 424 23380 10 984
1924 969 16 593 77 868 1648717 54 409 127 381 25850 11 504
Lander
603 409 - 10332 351994 19 506 221578 14 396 1891
615 791 - 17 873 360 495 22198 215225 15115 1826
667 947 - 19 354 419 862 23028 205 702 12108 1410
666 979 - 18994 435 430 18 026 194 529 12628 1792
637 020 - 3384 432 686 14188 186 762 11776 1791
635 088 - 5158 430727 15025 184177 12 104 2429
626 304 - 4305 424 475 16 248 181275 13588 2178
624 244 - 4982 424 639 13397 181226 117 2862
621053 - 4306 421501 12919 182328 11769 5314
629 188 - 6188 432 704 13 220 177 076 12 642 12231
630 265 - 6453 433 230 12 444 178 138 12 258 9617
636 186 - 5879 435 950 15 230 179 126 13222 10 508
639511 - 6316 436 911 17 666 178 617 13390 7 899
648 350 - 6306 448 497 15 966 177 581 13178 13502
642 948 - 5932 444133 15702 177 181 12 886 14 232
Gemeinden
162 376 - 1 3045 20 945 138 386 1906 497
161101 - - 2996 19 633 138 472 1867 532
163 060 - - 3366 18548 141 145 1413 330
165 590 - - 3241 17918 144 431 1844 313
172 357 - - 2 896 17 668 151793 1699 399
173 581 - - 2883 18 366 152 332 2194 415
172 908 - - 2988 19 380 150 540 1776 430
175 453 - - 2825 20 004 152 624 2382 487
180 169 - - 2783 17 703 159 683 2550 463
180 931 - - 2723 20 368 157 839 2408 505
183 491 - - 2 602 20 493 160 397 2408 571
188 165 - - 2917 22211 163 037 2 689 527
196 494 - - 2833 21287 172373 2222 476
200015 - - 2493 24 253 173 269 2948 526
206 209 - - 2247 25502 178 460 3036 509

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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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
3165 - - - 1036 2128 1442 12328
3540 - - - 1466 2075 2263 6593
2782 - - - 703 2078 1442 5306
3832 - - - 762 3070 2442 8719
3192 - - - 417 2775 1500 15395
3090 - - - 394 2 696 1519 11115
3382 - - - 616 2766 1519 13145
3028 - - - 464 2564 1519 12 497
2778 - - - 327 2450 1500 18 697
2676 - - - 440 2236 1515 16010
3483 - - - 394 3090 2442 17970

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-

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.

14. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

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
1683 326 18 040 1476 948 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 188338
1780 235 17 319 1538815 947 349 198 084 13141 137 990 36 411 72 357 15 844 224102
1857 153 16 886 1655913 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 184 354
1893 509 14816 1696 961 1105 648 220673 119 830 104 430 66 428 59 941 15927 181732
1803734 15337 1596 695 987 363 213514 120 904 127 143 39 459 73 591 15 497 191702
1811195 15 343 1621683 | 1007 004 211742 124 160 139012 50 243 59 227 13 604 174 169
1854 480 18123 1664379 | 1021675 226 340 125 255 148 407 52763 59 923 13 863 171979
1857 153 16 886 1655913 | 1045613 216 276 119 180 135 469 53 965 60 470 14 686 184 354
1859 876 14772 1662409 | 1054941 226133 119517 119 164 58 565 60312 14 048 182 695
1851614 15 546 1661256 | 1066616 217 406 124 243 106 105 65074 59 968 15 386 174 812
1879 063 16 809 1684797 | 1081652 232 490 124 060 101 317 65 349 59 874 15 641 177 457
1893 509 14816 1696961 | 1105648 220673 119 830 104 430 66 428 59 941 15927 181732
1891510 14611 1702755 | 1110516 236 891 120 819 87279 70 287 59 730 15 669 174 144
1924 969 16 593 1726585 | 1143555 227784 125771 77 649 75 548 59 815 16 894 181 790

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 2025
2022 2023 2024 2022 2023 2024 4Vj. 1Vj. | 2.Vj. | 3V | 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Position Index 2020=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 106,2 104,1 99| -02| -20| -40| -14| -47| -22| -23| -66| - 21 - 16
Baugewerbe 85,9 82,1 789 -112| -44| -38| -32| -39| -26| -36| -50| -44| -69
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 111,5 108,6 108,8 7.1 - 26 0,2 - 1,3 -03 1,3 0,6 - 09 - 0,1 0,4
Information und Kommunikation 109,3 117,5 120,0 1,8 7,5 2,1 7,4 2,1 3,5 2,3 0,6 0,6 0,1
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 99,7 98,0 974 -73 -17| -06| -12] -01 08| -06| -26| -34| -35
Grundstticks- und Wohnungswesen 102,6 105,2 106,6 1.1 2,6 13 2,5 1,3 2,7 4] -00 0,4 0,3
Unternehmensdienstleister 1) 110,7 112,0 112,9 2,9 1,2 0,8 1,2 0,9 2,3 0,9 - 0,6 - 1,2 - 1,2
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,2 105,4 106,6 4,1 0,2 12| - 06 0,0 0,9 1,7 2,1 2,0 1,2
Sonstige Dienstleister 116,9 118,5 119,6 16,3 1,3 1,0 1,3 0,2 1,4 1,4 0,8 0,0 - 05
Bruttowertschépfung 106,3 105,8 105,1 22| -05| -06)] -02| -1,0 0,5 00} -18] -06| -07
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,8 104,9 104,4 18| -09| -05| -10| - 11 -03| -02| -04 00| - 01
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 108,6 107,9 108,5 6,5 - 0,7 0,5 - 05 0,4 - 01 0,7 1,0 0,8 1,2
Konsumausgaben des Staates 103,8 103,5 106,2 0,6 - 0,2 2,6 1,5 0,7 2,9 34 33 2,9 2,1
Ausrlstungen 108,8 108,2 102,4 47| -05| -54| -34| -47) -46| -59| -60| -43| -39
Bauten 92,7 87,2 843| -43| -59| -34| -55| -49| -36| -29| -21 - 18] -29
Sonstige Anlagen 4) 11,3 118,7 118,9 3,8 6,6 0,2 69| - 01 0,3 0,4 0,2 3,8 3,9
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 04 0,0 0,1 - 1,2 - 0,7 - 08 0,3 1,5 0,8 1.4
Inléndische Verwendung 106,5 105,6 105,8 31 - 09 02| -18| -13] -10 0,7 2,2 1,7 2,2
AuRenbeitrag 6) . . -2 00| -07 0,8 0,2 06| -09| -25| —-15| -23
Exporte 114,5 112,9 110,5 39| - 14 -21 - 21 - 34 09| -08| -49| -1 - 24
Importe 117,6 116,0 115,3 76| -14| -06| -40| -42| -05 1,5 1,0 3,0 3,3
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,8 104,9 104,4 18| -09| -05] —-10| - 11 -03| -02| -04 00| -01
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 2094,0| 22185 | 2283,0 13,7 59 2,9 3,8 3,0 2,4 3,1 31 3,4 3,7
Konsumausgaben des Staates 868,2 905,2 951,8 6,2 4,3 5,1 58 4,5 6,0 5,8 4,3 6,2 51
Ausrustungen 264,0 277,4 267,1 12,0 51 - 37 0,6 - 29 - 3,0 - 45 - 4,4 - 23 - 19
Bauten 446,6 453,0 450,7 10,5 1,4 - 05 - 18 - 24 - 10 0,2 1,2 1.3 0,3
Sonstige Anlagen 4) 151,2 163,7 168,0 7,9 83 2,6 8,6 2,3 2,7 2,8 2,6 6,6 6,6
Vorratsveranderungen 5) 66,8 33,9 45,0 . . . . . . . . . X
Inlandische Verwendung 3890,8 | 4051,7 | 4165,4 11,4 4,1 2,8 2,6 1,5 2,1 3,2 4,3 4,3 4,8
Aufenbeitrag 98,6 167,6 163,5 . . . . . . . . . .
Exporte 18203 18129 | 17937 63| -04| - 11 =27 -31 1,6 07| - 33 1.2 - 1,0
Importe 1721,7 | 16453 | 1630,1 250| -44| -09| -83| -67| -09 2,1 1,8 5.8 3,8
Bruttoinlandsprodukt 2) 3989,4 | 42193 | 43290 83 58 2,6 4,9 2,7 3.1 2,6 2,0 2,5 2,9
IV. Preise (2020=100)
Privater Konsum 110,2 117,6 120,3 6,7 6,6 2,4 4,4 2,5 2,5 2,3 2,1 2,5 2,4
Bruttoinlandsprodukt 109,3 116,6 120,2 6,4 6,7 3,1 6,0 3,8 3,4 2,8 2,4 2,5 3,0
Terms of Trade 93,9 97,9 99,2 | - 37 4,2 1.4 4,0 2,9 1,1 0,8 08| - 05 0,9
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 2086,4 | 22356 | 23578 6,0 71 5.5 6,8 6,1 56 5.5 4,7 5.1 4,8
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 850,3 916,7 | 8423 3,1 78| - 81 5,1 - 65| -23| -94] -14.1 - 40) - 35
Volkseinkommen 2936,8 | 3152,3 | 3200,2 51 7.3 1,5 6,3 2,0 3,5 10| -02 2,4 2,7
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 4108,6 | 4356,0 | 44781 8,0 6,0 2,8 53 32 39 2,4 1.8 3,2 3,1
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2025. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- (u.a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-

tungen. 2 Bruttowertschopfung zuziiglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2021 =100
Gewichtin % 1) 100 17,08 8,21 74,71 27,84 33,97 2,53 10,36 9,71 9,59 11,83 12,21
Zeit
2021 99,3 99,1 99,9 99,3 99,4 99,2 99,2 99,4 99,4 99,3 99,3 98,9
2022 98,7 96,7 98,7 99,2 96,3 101,1 101,0 100,1 97,3 103,0 100,2 102,9
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 92,7 92,5 82,3 93,9 86,1 100,5 87,5 94,7 88,7 93,8 91,7 107,3
2024 3V;j. 91,5 95,6 74,5 92,4 85,2 98,2 84,9 94,7 87,2 92,1 89,6 103,4
4Vj. 94,3 100,3 87,8 93,7 81,9 103,4 88,4 94,8 86,5 95,6 96,9 103,6
2025 1V;j. 90,1 78,1 90,2 92,9 86,7 97,4 86,5 96,1 87,1 93,3 85,7 107,3
2Vj. n 91,3 92,0 77,8 92,7 85,5 99,0 84,6 93,5 87,5 91,4 86,8 109,9
3Vj. ® 90,5 93,9 76,6 91,3 84,7 96,4 81,8 94,9 86,1 93,6 89,2 99,6
2024 Sept. 95,7 96,9 75,4 97,7 86,2 107,5 93,8 97,1 90,8 97,2 97,9 116,3
Okt. 94,5 98,1 79,1 95,3 87,4 101,4 89,2 97,7 90,7 95,1 90,3 11,3
Nov. 99,4 101,5 90,3 100,0 87,7 11,0 95,9 97,7 92,2 99,5 96,8 121,4
Dez. 89,1 101,2 93,9 85,8 70,7 97,7 80,2 88,9 76,5 92,2 103,6 78,0
2025 Jan. 82,2 64,7 96,3 84,6 81,7 84,6 78,2 93,6 79,9 85,1 74,4 91,8
Febr. 87,0 751 86,6 89,8 84,1 95,1 83,2 89,2 84,5 90,5 83,1 106,1
Marz 101,2 94,5 87,6 104,3 94,4 12,6 98,1 105,4 97,0 104,4 99,7 123,9
April » 91,0 91,8 78,2 92,2 86,1 97,5 86,9 92,6 86,6 90,9 84,6 110,5
Mai 89,4 89,6 79,8 90,5 84,3 95,3 82,1 93,7 87,0 88,3 84,4 104,5
Juni » 93,6 94,5 753 95,4 86,0 104,3 84,9 94,2 88,9 95,0 91,3 14,7
Juli 2 93,5 97,8 76,7 94,4 86,1 101,3 82,6 96,9 86,9 93,3 93,2 109,5
Aug. 2)x) 83,4 89,0 751 83,1 81,6 82,6 73,7 91,0 81,9 88,0 80,2 74,6
Sept. Xp) 94,7 94,8 78,0 96,5 86,5 105,2 89,2 96,8 89,5 99,5 94,3 114,7
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2021 + 3,5 - 23 + 3,1 + 47 + 8,2 + 2,6 + 6, + 1,9 + 9,2 + 103 + 7,2 - 2,8
2022 - 06 - 24 - 1.2 - 01 - 31 + 19 + 1.8 + 07 - 21 + 37 + 09 + 40
2023 - 1,7 - 11 - 141 - 0,6 - 5.8 + 5.2 - 7.4 - 4,5 - 3,9 + 0,7 - 0,9 + 128
2024 - 4,4 - 3,2 - 2,9 - 4,8 - 5.1 - 5.5 - 6,4 - 0,9 - 5.1 - 9,5 - 7,7 - 7,6
2024 3V;j. - 4,4 - 4,6 + 2,4 - 4,9 - 6.1 - 4.8 - 7,9 - 2,0 - 6.6 - 118 - 9,3 - 3,5
4Vj. - 2,9 - 11 - 3,2 - 3.3 - 3,4 - 4,2 - 2,9 - 0,1 - 2,6 - 52 - 5,6 - 7.3
2025 1Vj. - 2,2 - 2,9 - 0,4 - 2,2 - 2,8 - 2,7 - 3.1 + 0,7 - 4,0 - 2,2 - 4,7 - 4,1
2Vj. n - 1,6 - 1,8 + 1,7 - 1,8 - 31 - 1,3 - 33 - 0,2 - 3,0 - 0,9 - 41 - 0,5
3Vj. ® - 1,1 - 1,8 + 2,8 - 1,2 - 0,5 - 1,9 - 3,6 + 0,2 - 13 + 1,6 - 04 - 3,6
2024 Sept. - 43 - 43 + 5,6 - 5,0 - 6.4 - 5.2 - 6,5 - 03 - 5.7 - 103 - 8,9 - 4,9
Okt. - 39 - 3,1 - 58 - 3,9 - 47 - 4,2 - 7.3 - 0,5 - 4,5 - 8,4 - 53 - 4,6
Nov. - 2,6 - 1,8 - 0,9 - 2,9 - 38 - 3,1 - 1,3 - 1,0 - 3,2 - 5.2 - 6,1 - 5.5
Dez. - 2.2 + 1,6 - 3,0 - 3,1 - 1.1 - 54 + 0,5 + 1.4 + 0,7 - 1,6 - 55 - 132
2025 Jan. - 1,7 + 3,9 - 2,9 - 2,5 - 31 - 3,6 - 4,3 + 2,2 - 6.0 - 53 - 7.1 - 4,4
Febr. - 4,3 - 7,2 + 0,9 - 4,3 - 4,2 - 4,4 - 7.3 - 3,5 - 52 - 2,5 - 5,6 - 7.4
Marz - 0,7 - 3,7 + 1,0 - 0,2 - 1,2 - 0.4 + 2,0 + 3,1 - 1,1 + 0.8 - 2,2 - 0,8
April n - 23 - 1.1 - 2,1 - 2,6 - 2,7 - 3,4 - 0,9 - 0,5 - 41 - 1.4 - 4,4 - 54
Mai - 0,4 - 2,5 + 6,0 - 0,5 - 2,3 + 0,7 + 2,5 - 0,5 - 0,9 + 1,1 - 1,9 + 3,8
Juni » - 2,0 - 2,0 + 1,6 - 2,3 - 4,2 - 1,0 - 104 + 0,3 - 3,9 - 2,2 - 5,7 + 0,9
Juli 2 + 13 - 1,4 + 3,1 + 1,8 - 13 + 4,2 - 1,8 + 2,5 - 1,4 + 2,6 + 4,5 + 7,2
Aug. 2x) - 3,6 - 1.9 + 1,9 - 4,4 - 0,7 - 8,1 - 4,0 - 1.6 - 1,0 - 0,2 - 1,7 - 186
Sept. p) - 1,0 - 2,2 + 3,4 - 1,2 + 0,3 - 21 - 4,9 - 0,3 - 1,4 + 2,4 - 3,7 - 1,4
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der

JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2021. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der
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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 + 139 108,0 + 8,8
2023 101,2 - 3,7 100,0 - 9,3 101,6 + 0,5 105,1 - 4,1 100,3 - 114 107,3 - 0,6
2024 98,1 - 3.1 93,7 - 6,3 100,2 - 1,4 103,2 - 1,8 94,8 - 55 107,0 - 0,3
2024 Sept. 102,5 + 4,0 90,7 - 6,1 110,6 + 11,0 100,7 + 0,0 97,4 + 1.8 102,3 - 0,7
Okt. 101,4 + 5,4 92,5 - 4,7 106,5 + 128 107,7 + 1,7 106,6 + 7,6 108,3 - 0,6
Nov. 98,9 - 0,7 95,4 - 1,0 101,0 + 0,6 100,5 - 8,4 90,1 - 196 105,2 - 3,1
Dez. 101,8 - 6,6 84,7 - 83 113,8 - 6,3 95,9 - 0,6 88,3 + 0,1 99,4 - 0,9
2025 Jan. 98,2 + 1.4 100,2 + 1.2 95,8 + 0,7 107,2 + 7.8 85,1 + 0,9 117,2 + 10,3
Febr. 96,6 + 0,9 94,1 - 0,3 97,4 + 2,2 103,1 - 2,7 84,9 - 4,6 11,3 - 2,2
Marz 11,2 + 4,8 105,0 + 2,5 114,3 + 6,3 118,9 + 4,5 96,1 - 8,7 129,3 + 9,9
April 99,1 + 6,6 93,0 - 0,7 102,5 + 12,6 102,8 - 1,0 96,7 + 2,3 105,5 - 2,3
Mai 98,9 + 6,8 88,7 - 54 105,2 + 17,0 102,6 - 3,7 87,2 - 230 109,6 + 59
Juni 104,0 + 2,6 96,4 + 2,2 108,8 + 3.1 106,1 + 0,9 106,7 + 10,6 105,8 - 2,9
Juli 96,8 - 33 90,6 - 6,9 98,8 - 2,9 113,0 + 12,0 99,7 + 9.8 119,1 + 129
Aug. 88,5 + 2,3 85,8 - 1,0 88,9 + 4,6 99,5 + 1.8 90,2 + 114 103,8 - 1.3
Sept. P 98,6 - 3,8 92,5 + 2,0 101,6 - 8,1 106,9 + 6,2 102,7 + 5,4 108,8 + 6,4
aus dem Inland
2022 105,6 + 6,3 112,6 + 133 98,7 - 0,5 109,7 + 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 95,8 - 51 93,6 - 9,2 97,8 - 1.3 96,5 - 3,2 90,3 - 9,2 99,0 - 0,7
2024 Sept. 95,7 + 21 874| - 84 102,9 + 127 974 - 17 1006 | - 26 96,2 - 13
Okt. 90,4 - 58 90,8 - 9,5 88,5 - 3,0 101,0 1,9 96,4 + 2,9 102,8 - 3,6
Nov. 977 - 1.4 95,5 - 45 94| + 13 99,9 + 01 90| - 76 103,8 + 31
Dez. 101,7 + 34 80,5 - 17,0 122,9 + 224 864 | - 79 85,1 - 53 869| - 88
2025 Jan. 96,1 + 1.4 97,4 - 3,5 94,8 + 59 97,5 + 4,2 81,8 - 2,2 103,7 + 6,3
Febr. 94,3 - 0,4 92,6 - 3,4 95,2 + 2,3 99,1 + 1.3 84,5 - 1.2 104,8 + 2,1
Mérz 107,2 + 4,7 105,8 + 3,8 108,5 + 6,0 106,3 + 0,6 96,3 - 3,5 110,3 + 2,1
April 97,5 + 71 924 - 21 102,1 + 17,2 97,3 + 11 916 - 39 99,5 + 31
Mai 90,5 - 09 88,2 - 46 91,7 + 17 9,8 + 56 864| + 16 100,9 + 69
Juni 39| - 77 89,0 - 69 982| - 92 ue| - 13 873| - 40 975 - 02
Juli 93,6 - 10,2 90,7 - 9,2 95,2 - 128 100,5 + 4,3 85,0 - 2,4 106,6 + 6,6
Aug. 87,9 + 4,0 88,1 + 0,1 86,8 + 8,9 94,6 - 1.8 87,7 + 3,7 97,3 - 3,6
Sept. P 92,2 - 3,7 89,0 + 1.8 93,5 - 9,1 103,2 + 6,0 104,4 + 3,8 102,7 + 6,8
aus dem Ausland
2022 104,8 + 53 108,1 + 8,8 102,5 + 3,0 109,6 + 10,3 114,4 + 150 107,2 + 8,0
2023 101,4 - 3,2 96,8 - 105 103,0 + 0,5 108,8 - 0,7 100,8 - 119 112,8 + 5,2
2024 99,7 - 1,7 93,9 - 3,0 101,7 - 1.3 107,7 - 1,0 97,3 - 3,5 112,9 + 0,1
2024 Sept. 107,4 + 52 94,0 - 3,8 115,0 + 10,2 103,0 + 1,2 95,5 + 4,5 106,7 - 0,3
Okt. 109,3 + 134 94,2 + 0,3 116,8 + 213 112,3 + 4,1 112,5 + 101 112,3 + 1,4
Nov. 99,8 - 0,2 95,4 + 2,8 101,9 + 0,1 100,9 - 133 90,2 - 251 106,2 - 7.1
Dez. 101,8 - 12,7 88,8 + 1,0 108,5 - 188 102,4 + 4,1 90,2 + 3.4 108,5 + 4,3
2025 Jan. 99,7 + 1.4 102,9 + 59 96,3 - 2,0 113,8 + 10,1 87,0 + 2,7 1271 + 128
Febr. 98,2 + 1.8 95,5 + 2,8 98,7 + 2,2 105,8 - 5,2 85,2 - 6,4 116,1 - 4,8
Marz 1141 + 4,9 104,2 + 1.3 17,7 + 6,5 127,4 + 6,8 96,0 - 115 1431 + 148
April 100,2 + 6,1 93,5 + 0,5 102,8 + 10,2 106,5 - 2,3 99,7 + 6,0 109,9 - 5,6
Mai 104,9 + 12,2 89,2 - 6,1 12,9 + 257 106,5 - 8,7 87,7 - 323 115,9 + 53
Juni 11,2 + 10,0 103,7 + 114 114,9 + 10,5 113,9 + 2,2 17,9 + 183 111,8 - 4,7
Juli 99,1 + 2,0 90,5 - 4,4 100,9 + 3.4 121,5 + 16,8 108,1 + 16,2 128,2 + 171
Aug. 89,0 + 1.3 83,6 - 2,1 90,1 + 2,4 102,9 + 4,4 91,6 + 159 108,6 + 0,3
Sept. P 103,2 - 3.9 95,9 + 2,0 106,2 - 7.7 109,4 + 6,2 101,7 + 6,5 113,3 + 6,2

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] %

95| + 9.2 99,4 | +13,7 96|+ 84 99,5 | +20,5 99,1 | + 12,1 99,6 | + 4.1 995 +158 95| + 25
1044 | + 49 980 - 14 957 |- 3.9 984 | - 1.1 1043 |+ 52 12,4 +12,9 1058 | + 63 1088 | + 93
1083 | + 3,7 936 | - 45 83,2 |- 13,1 96,2 | - 2.2 1214 | + 16,4 1266 | +12,6 117,3| +10,9 1148 | + 55
1096 | + 1,2 90,2 | - 3,6 813|- 23 91,2 | - 52 1184 |- 25 1339 + 58 1175) + 0.2 120,1 + 4,6
116,6 | — 3,0 952 | + 2,0 806 |+ 06 104,7 | + 4.9 1130 |- 31 1433 | - 68 1341 - 99 1205| + 69
1089 | - 96 93,1 -16,6 853 |+ 29 91,2 | —247 1286 | - 28,6 1286 | - 21 14,7 -16,6 1187 - 57
108,17 + 1,1 879 + 0,1 800 |- 23 885| - 1.0 113,8 | + 10,5 1334 + 2,0 1203 | - 06 1130 + 55
109,8 | +19,2 874 | + 50 834 |+ 17,6 869 | - 27 1036 |- 14 137,7 | +333 126,7 | +20,9 107,4| +17,4
1129 | + 25 986 | + 08 908 |- 09 941 | + 56 1432 |- 59 130,7 | + 40 1152 - 20 1259 | +10,1
96,8 | +13,0 79,5 +10,6 83,1 |+ 37,6 746 | - 44 848 |- 7.0 1183 | +15,0 1095 | +13,.2 96| + 07
985| + 1.8 86,5| +11,0 788 |+ 96 80,6 | +11,6 1360 | + 12,9 1134 - 57 102,1 + 04 108,1 - 04
149,7 | +21,0 1103 | + 80 97,7 |+ 71 1096 | + 6,5 1585 | + 14,2 1989 | +32.2 1717 | +41.2 1596 | + 6,7
1189 | + 82 101,8 | +18,8 90,6 | + 10,1 103,9 | +25.2 1349 | + 24,7 140,1| = 0,0 127,2| + 83 1287 | + 69
1219 + 81 899| - 80 894 |+ 5.2 87,8 | —-19,0 99,8 |- 42 161,8 | +22,9 1411 +18,3 1211 - 29
126,2 | + 55 107,2 | +10,6 939 |+ 114 104,7 | + 3.8 164,8 | + 29,0 1498 | + 1.4 1345 + 3.2 1390 | + 58
1235) +11,4 99,9 | +13,9 89,2 |+ 104 108,1 +29,6 108,0 | — 15,7 1530 + 94 1398 | +249 1277 - 2,7
1192 + 2,2 106,5| +11,9 824 |+ 22 126,3 | +20,6 1208 |+ 6,9 1350 - 58 1387 | + 3.4 1212 + 06

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 | + 0,2 781 |- 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| +11,2 144,7| + 7,0 1889 | - 06
1376 | + 24 12,2 | - 31 1360 | + 6,1 106,0 | + 3,0 1080 | + 0,2 183 | - 37 1495| + 33 186,7 | - 1,2
1409 | + 24 1133 | + 1,0 1399 | + 29 1050 |- 09 1066 | - 1,3 143| - 34 1593 | + 66 1957 | + 438
1389 | + 45 121 | + 44 1342 | + 1,4 1108 |+ 6,4 1025 - 1,3 1099 | - 20 162,4| + 84 2014 +188
146,6 | + 3,5 1176 | + 26 1424 | + 3,9 1166 | - 3,5 1108 | - 03 1190 - 20 166,1 + 6,2 2128 + 87
1544 | + 45 1243 | + 35 1438 | + 44 1162 |- 04 1405 | + 2,3 1219 - 04 1685 | + 7,6 2515 + 87
160,2 | + 3,9 1284 | + 2,8 1590 | + 2,5 13,7 |- 25 1439 + 09 155) - 1,7 1759 | + 53 246,7 | +14,3
1324 | + 43 1064 | + 3,4 1313 + 29 843 |- 23 1066 | - 0,8 986 | + 0,6 1632 | + 82 1952 | +10,2
1299 | + 54 1038 | + 43 1314 | + 52 793 |- 40 936 | - 3,5 100,5| - 3,0 1568 | + 7.3 184,0 | +14,6
1500 | + 45 1193 | + 3,6 149,7 | + 41 1101 |+ 5,2 96,3 | - 46 1234 - 3,0 1680 | + 6,4 2097 | + 93
1466 | + 43 16,2 | + 3,2 1470 | + 48 106,6 | - 29 896 | - 53 122,7| - 0,7 1650 | + 6,0 203,2 | +13,4
1468 | + 3,9 162 | + 2,7 1475 | + 42 106,8 4,7 872 | - 48 186 - 1,4 1650 | + 63 2000 | + 9.2
1455 + 59 1158 | + 5,0 1457 | + 3,4 104,7 2,4 92,1 - 60 1145) + 1,4 1666 | + 83 207,6 | +18,0
1475| + 44 17,5 + 3.2 146,1 | + 3,2 1041 |- 23 96,2 | - 2,0 114,0| + 04 1734| + 54 209,0 | +13,2
1404 | + 28 1M.6| + 1,4 1419 + 1,9 986 |+ 03 91,1 - 25 1074 ) + 1,7 1647 | + 68 1944 | + 62
1414 + 1,8 1123 + 02 1384 | + 3.1 1092 |- 14 998 | - 26 1089 | - 09 1648 | + 1,5 2026 | + 06
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 2024 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

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 5,9 613
45 041 + 0,2 33897 + 09 9344 23602 702 4101 1852 1744 2613 999 57 706
45 629 + 1,3 34 507 + 1,8 9400 24135 721 4125 426 337 2418 808 53 845
45 935 + 0,7 34790 + 0,8 9425 24 430 687 4198 241 147 2609 875 57 761
45 987 + 0,1 34934 + 04 9361 24711 615 4180 298 210 2787 980 6,0 694
45725 + 1,2 34522 + 1,7 9405 24133 724 4159 103 92 2501 804 5,5 880
45 980 + 1,1 34 864 + 1,4 9475 24 409 730 4166 229 139 2443 778 53 817
45 657 + 0,9 34614 + 1,1 9395 24288 696 4152 430 153 2610 900 57 773
45915 + 0,8 34702 + 09 9410 24 352 687 4209 152 146 2561 839 5,6 770
45998 + 0,6 34762 + 0,7 9421 24 398 686 4242 128 122 2647 885 5,7 768
46 169 + 04 35082 + 0,6 9471 24 682 680 4189 253 166 2617 874 57 732
45752 + 0,2 34795 + 0,5 9 366 24563 630 4154 468 200 2796 1000 6,1 704
45 980 + 0,1 34 858 + 04 9355 24 635 615 4207 212 204 2733 939 59 701
46 020 + 0,0 34 892 + 04 9348 24 678 610 4214 201 192 2829 998 6,0 699
46 194 + 0,1 35193 + 03 9374 24 969 603 4146 311 245 2790 983 6,0 670
N 45789 |9 + 0,1 34873 + 0,2 9247 24 833 558 4109 529 271 2983 1120 6,4 638
N 45989 | +00|7 34899 |7 +01|7 9214 |7 24879 |7 555 |7 4152 | 221 2922 1067 |8 62 638
9 45997 |9 - 0,0 . 2986 1122 6,3 630
45 658 + 1,4 34 445 + 19 9376 24 084 724 4164 241 228 2363 761 52 877
45614 + 1,2 34 322 + 1,8 9 361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 665 + 1,2 34571 + 1,7 9417 24 169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 896 + 1,1 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2486 782 5,4 873
46 017 + 1,2 34 893 + 15 9489 24 414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 023 + 1,1 34 897 + 13 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45901 + 1,0 34705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
45 599 + 0,9 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
45 642 + 0,9 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
45731 + 0,9 34679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 5,7 777
45 825 + 0,8 34 685 + 09 9410 24342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
45928 + 0,8 34728 + 0,8 9413 24371 687 4228 149 142 2544 829 5,5 767
45992 + 0,7 34709 + 0,8 9 404 24 357 690 4266 162 156 2555 833 5,5 769
45 955 + 0,7 34 584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 5,7 772
45932 + 0,6 34 804 + 0,7 9429 24 433 685 4221 113 107 2 696 910 58 771
46 108 + 0,5 35089 + 0,5 9500 24 641 684 4186 158 152 2627 869 57 761
46 201 + 04 35117 + 0,6 9490 24 686 686 4181 183 177 2607 861 57 749
46 218 + 0,4 35126 + 0,7 9473 24719 688 4195 181 174 2 606 865 5,6 733
46 089 + 04 34915 + 0,6 9401 24 637 648 4197 395 148 2637 896 57 713
45718 + 0,3 34754 + 0,6 9359 24528 635 4138 540 189 2805 1006 6,1 699
45732 + 0,2 34770 + 0,5 9359 24 548 625 4141 485 201 2814 1015 6,1 706
45 807 + 0,2 34 810 + 04 9360 24 591 615 4169 379 210 2769 977 6,0 707
45903 + 0,2 34 863 + 0,5 9362 24 633 618 4190 224 215 2750 949 6,0 701
46 007 + 0,2 34 886 + 0,5 9354 24 661 615 4222 200 191 2723 930 58 702
46 029 + 0,1 34 837 + 04 9336 24 635 611 4250 213 204 2727 937 58 701
45 988 + 0,1 34729 + 04 9313 24 551 613 4253 203 194 2809 989 6,0 703
45951 + 0,0 34918 + 03 9353 24702 606 4192 174 165 2872 1021 6,1 699
46 122 + 0,0 35220 + 0,4 9418 24 929 612 4145 226 217 2 806 985 6,0 696
46 229 + 0,1 35237 + 03 9394 24978 613 4137 269 259 2791 974 6,0 689
46 243 + 0,1 35222 + 03 9369 25004 606 4152 275 266 2774 973 5, 668
46 111 + 0,0 35018 + 0,3 9300 24920 569 4150 389 211 2 807 1003 6,0 654
N 45752 |9 + 0,1 34 822 + 0,2 9240 24791 558 4097 586 277 2993 1127 6,4 632
N 45778 |0 + 0,1 34 844 + 0,2 9233 24 821 554 4099 582 270 2989 1128 6,4 639
N 45836 |1n + 0,1 34 888 + 0,2 9234 24 855 555 4111 419 264 2967 1104 6,4 643
N 45936 |1n + 0,1 34 906 + 0,1 9221 24 878 557 4140 247 233 2932 1077 6,3 646
N 46003 |n —-00|7 34901 |72 +00|7 9206 |7 24890 |7 552 | 7 4167 D 227 2919 1062 | 8 6,2 634
N 46028|n -—-00|7 34890 |7 +02|7 9195|7 24881 |7 560 | 7 4186 R ] 202 2914 1062 6,2 632
N 45979 |n -—-00|7 34768 |7 + 01 |7 9164 |7 24792 |7 561 |7 4188 ] 203 2979 1117 6.3 628
0 45931 |0 -00|7 34937 |7 +01 |7 9203 |7 24927 |7 555 |7 4127 P 171 3025 1141 6,4 631
9 46080 |9 - 01 2955 1108 6,3 630
2911 1083 6,2 623

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 Ursprungswerte von der Bundes-

agentur fir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Betrag in den
Jahren 2023 und 2024 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal
0,1 %, bei den ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,5 %
sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 23,6 % von den end-
gultigen Angaben ab. 8 Ab Mai 2025 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzah-
len. 9 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes.
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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) | 1)2) Energie 1) Energie 1) tungen 1) zahlungen Abgrenzung) | index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr
Zeit 2015 =100 2020 =100 | 2021 =100 2020 =100 | 2021=100
Indexstand
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 129,0 144,8 120,8 149,3 122,6 115,5 119,3 130,8 127,7 139,2 114,5 112,5
2023 Dez. 126,6 142,4 120,5 148,4 118,7 114,0 117,4 127,3 137,3 113,5 11,7
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 114,4 117,6 127,6 138,4 113,6 11,7
Febr. 127,2 143,6 120,3 150,9 119,3 114,6 118,1 129,5 1271 139,9 113,8 11,5
Marz 128,0 143,5 120,9 150,5 120,7 114,9 118,6 127.3 141,2 113,9 11,9
April 128,8 144,3 1211 154,0 121,3 115,1 119,2 127,5 142,2 14,4 112,7
Mai 1291 144,0 120,9 152,1 122,4 115,3 119,3 130,4 127,5 1441 114,4 112,7
Juni 129,3 144,4 120,8 150,3 1233 115,5 119,4 127,7 146,5 114,7 1131
Juli 130,0 144,6 120,1 150,7 124,9 115,7 119,8 127,9 145,5 114,6 112,6
Aug. 129,8 144,6 120,0 148,5 1251 115,8 119,7 131,4 128,2 1391 114,6 112,2
Sept. 129,7 145,2 120,9 145,8 124,6 116,0 119,7 127,5 136,9 114,5 11,8
Okt. 130,2 146,3 121,5 146,4 124,8 116,2 120,2 127,7 138,4 114,8 112,5
Nov. 129,3 146,6 121,7 146,1 122,9 116,3 119,9 132,0 128,4 140,4 115,2 113,5
Dez. 130,2 146,9 1221 146,2 124,2 116,5 120,5 128,3 1421 115,5 113,9
2025 Jan. 129,9 146,5 1211 148,2 1241 116,7 120,3 1282 | 5 141,6 116,3 115,2
Febr. 130,5 147,8 121,0 148,9 124,9 117,0 120,8 133,8 128,0 143,7 116,7 115,5
Marz 131,0 148,2 121,9 146,6 125,6 17,1 121,2 1271 143,4 116,2 114,3
April 131,6 148,8 1221 145,8 126,8 117,5 121,7 126,3 146,8 115,6 12,3
Mai 131,8 148,9 1221 145,2 127,0 117,7 121,8 134,9 126,0 147,5 115,6 11,5
Juni 131,9 148,4 121,9 145,1 127,6 117,9 121,8 126,1 144,9 115,5 11,5
Juli 132,4 148,7 121,6 145,6 128,6 118,1 122,2 126,0 145,2 115,3 111,0
Aug. 1325 149,1 121,6 1451 128,8 1183 122,3 135,6 125,4 1421 115,2 110,5
Sept. 132,8 149,4 122,4 144,8 1289 118,55 122,6 125,3 139,9 115,2 110,7
Okt. 133,2 149,4 123,0 1451 129,3 118,6 123,0
Veranderung gegenuiber Vorjahr in %
2021 4+ 32|49+ 29 |4 + 25|19 + 101 |4 + 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 - 18 - 15 + 03 - 12
2023 Dez. + 38 + 58 + 3,3 + 3,1 + 3,4 + 2,1 + 3,7 - 5,1 9,7 1.4 - 7.0
2024 Jan. + 3,1 + 51 + 2,8 - 3,0 + 3,8 + 2,1 + 2,9 - 4,4 - 7,5 - 1,3 - 5,9
Febr. + 2,7 + 2,9 + 2,8 - 2,6 + 3,7 + 2,1 + 2,5 + 3,2 - 4,1 - 5,9 - 11 - 4,9
Marz + 23 + 1,6 + 2 - 2,9 + 4,0 + 2,1 + 2,2 - 2,9 - 2,4 - 1,0 - 3,6
April + 24 + 2,3 + 1,8 - 13 + 3,6 + 2,2 +2,2 - 33 + 02 - 02 - 17
Mai + 28 + 2,1 + 13 - 1,2 + 4,7 + 2,2 + 2,4 + 30 - 22 + 36 + 02 - 04
Juni + 25 + 2,3 + 1.1 - 2,2 + 4,7 + 2,2 + 2,2 - 1.6 + 3,6 + 0,6 + 0,7
Juli + 2,6 + 2,4 + 1.1 - 1.9 + 4,4 + 2,2 + 23 - 0,8 + 21 + 0,8 + 0,9
Aug. + 2,0 + 2,6 + 0,7 - 51 + 4,4 + 2,0 + 19 + 34 - 08 - 24 + 08 + 02
Sept. + 1,8 + 2,6 + 0,7 - 7,5 + 4,4 + 2,1 + 1,6 - 14 - 01 + 04 - 13
Okt. + 24 + 33 + 0,8 - 54 + 4,8 + 2,2 + 2,0 - 1.1 + 2,5 + 0,6 - 0,8
Nov. + 24 + 2,9 + 1,0 - 3,6 + 4,5 + 2,1 + 2,2 + 3,4 + 0,1 + 3,7 + 1.2 + 0,6
Dez. + 28 + 3,2 + 1.3 - 1.5 + 4,6 + 2,2 + 2,6 + 0,8 + 3,5 + 1,8 + 2,0
2025 Jan. + 28 + 19 + 1,2 - 1,3 + 51 + 2,0 + 2,3 + 055 + 2,3 + 2,4 + 3,1
Febr. + 2,6 + 29 + 0,6 - 1,3 + 4,7 + 2,1 + 2,3 + 3,3 + 0,7 + 2,7 + 2,5 + ,6
Marz + 2,3 + 3,3 + 0,8 - 2,6 + 41 + 1,9 + 2.2 - 0,2 + 1,6 + 2,0 + 2,1
April + 2,2 + 3,1 + 0,8 - 53 + 4,5 + 2,1 + 2,1 - 0,9 + 3,2 + 1,0 - 0,4
Mai + 2,1 + 3,4 + 1,0 - 4,5 + 3,8 + 2,1 + 2,1 + 3,5 1,2 + 2,4 + 1,0 - 11
Juni + 2,0 + 2,8 + 0,9 - 3,5 + 3,5 + 2,1 + 2,0 - 1.3 - 11 + 0,7 - 1,4
Juli + 1,8 + 2,8 + 1,2 - 3,4 + 3,0 + 2,1 +2,0 - 15 - 02 + 06 - 14
Aug. + 2,1 + 3.1 + 1.3 - 2,3 + 3,0 + 2,2 + 2,2 + 3,2 - 2,2 + 2,2 + 0,5 - 1.5
Sept. + 24 + 2,9 + 1,2 - 0,7 + 3,5 + 2,2 + 2,4 - 1,7 + 2,2 + 0,6 - 1,0
Okt. + 23 + 21 + 1.2 - 0,9 + 3,6 + 2,1 +23
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 2025 vorlaufig.
eigenen Schatzungen der Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getran-



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2025

72°

2024 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4avj.

2025 1Vj.
2Vi.

Zeit

2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023
2024

2024 2Vj.
3V
avj.

2025 1Vj.
2Vj.
3V,

2025 Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

XI. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetére Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1 -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
14357 45 972,2 43 4453 3,4 1417,5 4,1 1957,9 3,7 204,2 7,8 10,4
1506,9 5,0 1020,0 4,9 458,6 3,0 14785 43 2031,6 3,8 223,1 9,3 11,0
1573,0 4,4 1069,9 4,9 479,1 4,5 1548,9 4,38 2083,6 2,6 2185 | - 2.1 10,5
1562,2 - 07 1066,6 - 03 521,4 8,8 15879 2,5 2082,7 - 00 333,9 52,8 16,0
1620,5 3,7 11111 4,2 534,8 2,6 16459 3,6 2146,8 3,1 305,1 - 86 14,2
17183 6,0 11743 57 542,5 1.5 1716,8 4,3 23335 8,7 239,5 - 215 10,3
1845,7 7.4 1284,7 9,4 580,2 6,9 1864,9 8,6 24759 6,1 257,4 7,5 10,4
1947,2 5,5 13555 5,5 621,4 7.1 1976,9 6,0 25723 3,9 289,4 12,4 11,2
459,4 6,3 321,5 6,8 154,9 6,5 476,4 6,7 635,7 4,5 85,6 15,2 13,5
470,3 5,6 320,3 57 152,6 7.4 472,9 6,2 633,1 3,2 68,4 9,4 10,8
481,9 5,6 341,0 5,6 158,1 7.6 499,1 6,2 644,7 4,2 66,8 15,6 10,4
535,6 4,6 3727 4,2 155,8 6,9 528,5 5,0 658,8 3,8 68,6 9,2 10,4
480,4 4,6 3323 3,4 162,2 4,7 494,6 3,8 652,5 2,6 83,7 - 22 12,8
4911 4,4 332,3 3,8 159,5 4,5 491,8 4,0 648,8 2,5 63,2 - 75 9,7

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2025. * 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

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.

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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
92,1 2,3 92,2 2,3 92,6 2,3 92,9 2,4 94,0 2,8
94,9 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 2,3 100,0 2,2 100,0 2,1 100,0 2,1 100,0 - 0,2
101,5 1,5 101,5 15 101,7 1,7 101,5 15 103,3 33
104,2 2,7 104,2 2,6 103,9 2,2 103,6 2,0 107,8 4,4
108,5 4,0 108,3 4,0 106,7 2,7 106,4 2,6 114,8 6,4
115,2 6,2 115,0 6,2 112,0 5,0 111,6 5,0 120,7 5,2
104,2 3,2 104,0 3,2 103,5 4,4 110,6 4,3 116,7 53
121,9 9,0 121,7 9,0 116,6 5.5 113,0 57 119,5 53
126,4 6,0 126,2 5.9 126,0 6,6 114,4 6,7 132,1 4,4
109,3 1,0 109,1 1,0 108,8 6,7 115,9 6,7 119,5 43
110,2 58 110,0 5,8 110,5 6,7 118,1 6,8 121,7 4,3
121,8 - 0,1 121,6 - 0,1 1221 4,7 118,7 5.0
108,2 - 2,3 108,0 - 2,4 108,4 5,9 116,3 5,9
110,3 59 110,1 58 110,5 71 117,8 71
110,4 5,8 110,2 5,8 110,7 6,5 118,2 6,6
110,0 57 109,8 5.7 110,2 6,5 118,3 6,6
144,4 - 2,1 144,2 - Al 144,7 4,6 118,5 5,4
110,6 - 13 110,4 - 13 110,8 4,8 118,7 4,8
110,5 4,0 110,2 4,0 110,7 4,7 118,8 4,8

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2025.
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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 €)
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 | 11453 | 21751 | 11463 763,3 | 10288 3341 261,7
2024p) 3446,1| 21615 732,4 891,6 398,6 | 1284,6 3353 256,1 263,8 | 1202,1| 22440 11963 826,1 | 1047,7 348,3 256,9
2023 1.Hj. 3322,4| 20095 699,5 799,0 377,0 | 13129 343,9 263,7 2352 | 11340 21883 | 1130,8 7489 | 1057,5 329,7 259,9
2.Hj. 3320,5| 20387 699,2 823,2 3855| 12818 325,2 259,9 251,4 | 11453 | 21751 | 11463 763,3 | 10288 3341 261,7
2024 1.Hj. 33839 | 20856 7121 846,6 390,2 | 12983 350,4 267,1 233,7| 11533 | 22306 | 11695 793,0 | 1061,1 3441 254,8

2.Hj.p) 3446,1 | 2161,5 732,4 891,6 3986 | 12846 3353 256,1 263,8 | 1202,1| 22440
in % der Bilanzsumme

196,3 826,1 | 10477 348,3 256,9

2021 100,0 59,9 20,7 235 1,7 40,1 83 7,9 7,9 30,2 69,8 36,7 23,5 33,1 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 32,1 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
2024p) 100,0 62,7 21,3 25,9 11,6 37,3 9,7 7.4 7.7 349 65,1 34,7 24,0 30,4 10,1 7.5
2023 1.Hj. 100,0 60,5 21,1 24,1 11,4 39,5 10,4 7,9 7,1 34,1 65,9 34,0 22,5 31,8 9,9 7.8

2Hj. 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
2024 1.Hj. 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

2HjP 100,0 62,7 21,3 25,9 11,6 37,3 97 7.4 7.7 34,9 65,1 34,7 24,0 30,4 10,1 7.5

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2021 26257 | 147838 441,3 573,9 363,5| 1146,9 254,4 206,2 2041 764,4 | 1861,3 918,2 548,2 943,1 285,9 184,0
2022 27301 | 15378 461,2| 5917 | 3922| 11923| 3077| 209,1| 1864 | 8794 18508 | 912,4| 5341| 9384 291,6| 2152
2023 26195 | 15124 | 4462 | 6045| 3631| 1107,1| 3052| 202,1| 2033| 8885| 1731,1| 8595| 5366 871,6| 2949| 2066
2024p) 2701,7 | 1602,1 459,9 662,7 371,2 | 1099,6 313,4 195,4 207,7 931,9| 17698 893,9 584,2 875,9 306,3 200,3
2023 1.Hj. 2650,2 | 15036 4599| 5888 3523| 11467| 3264| 2108| 1844| 8922 17580| 8543 5286 9037 2851 2100

2Hj. 26195 | 15124 | 4462 | 6045| 3631| 1107,1| 3052| 202,1| 2033| 8885| 1731,1| 8595| 5366 8716| 2949 2066
2024 1.Hj. 2671,3| 15509 | 4545| 6250 3665| 11204| 3299| 2084| 1875| 9058 17655| 8781 | 561,4| 8873| 3009 2010

2.Hj.p) 2701,7 | 16021 459,9 662,7 371,2 | 1099,6 313,4 195,4 207,7 931,9 | 1769,8 893,9 584,2 875,9 306,3 200,3
in % der Bilanzsumme

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 33,9 66,1 32,8 20,5 333 11,3 7.9
2024p) 100,0 59,3 17,0 24,5 13,7 40,7 11,6 7.2 7.7 34,5 65,5 331 21,6 32,4 11,3 7.4
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 19,9 34,1 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. 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
2.Hj.p) 100,0 59,3 17,0 24,5 13,7 40,7 11,6 7,2 7.7 34,5 65,5 33,1 21,6 32,4 11,3 7.4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2021 666,3 492,7 2389 200,0 21,3 173,6 17,8 55,3 57.3 230,0 436,3 288,7 223,9 147,6 35,5 52,6
2022 701,5 519,2 252,3 212,6 21,8 182,3 18,5 59,2 57,9 253,8 447,7 283,3 226,2 164,4 40,7 58,1
2023 700,9 526,3 253,0 218,8 22,3 174,6 20,0 57,7 48,0 256,9 444,0 286,8 226,7 157,2 39,2 55,2
2024p) 744,4 559,5 272,5 228,9 27,4 185,0 21,8 60,7 56,1 270,2 474,2 302,3 242,0 171,9 41,9 56,6
2023 1.Hj. 672,1 505,9 239,5 210,2 24,7 166,2 17,5 52,9 50,8 241,8 430,3 276,5 220,4 153,9 44,6 49,9
2.Hj. 700,9 526,3 253,0 218,8 22,3 174,6 20,0 57,7 48,0 256,9 444,0 286,8 226,7 157,2 39,2 55,2
2024 1.Hj. 712,6 534,7 257,6 221,6 23,6 177,9 20,5 58,7 46,2 247,4 465,2 291,4 231,6 173,8 43,2 53,8
2.Hj.p) 744,4 559,5 272,5 228,9 27,4 185,0 21,8 60,7 56,1 270,2 474,2 302,3 242,0 171,9 41,9 56,6
in % der Bilanzsumme
2021 100,0 74,0 35,9 30,0 3.2 26,1 2,7 8,3 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 7.9
2022 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,4 5,8 83
2023 100,0 75,1 36,1 31,2 3,2 24,9 2,9 8,2 6,9 36,7 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
2024p) 100,0 75,2 36,6 30,8 3,7 24,9 2,9 8,2 7.5 36,3 63,7 40,6 32,5 23,1 5,6 7.6
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 36,7 63,4 40,9 32,3 22,4 5,6 7.9
2024 1.Hj. 100,0 75,0 36,2 31,1 3.3 25,0 2,9 8,2 6,5 34,7 65,3 40,9 32,5 24,4 6,1 7.6
2.Hj.p) 100,0 75,2 36,6 30,8 3,7 24,9 2,9 8,2 7.5 36,3 63,7 40,6 32,5 231 5,6 7.6
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalenten. 2 Einschl.

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

2017
20186)
2019

2020
2021
2022
2023
2024p)

2020 1.Hj.
2.Hj.
2021 1.Hj.
2.Hj.
2022 1.Hj.
2.Hj.
2023 1.Hj.
2.Hj.
2024 1.Hj.
2.Hj.p

2017
20186)
2019

2020
2021
2022
2023
2024p)

2020 1.Hj.
2.Hj.
2021 1.Hj.
2.Hj.
2022 1.Hj.
2.Hj.
2023 1.Hj.
2.Hj.
2024 1.Hj.
2.Hj.p)

2017

20186)

2019

2020

2021

2022

2023

2024p)

2020 1.Hj.
2.Hj.

2021 1.Hj.
2.Hj.

2022 1.Hj.
2.Hj.

2023 1.Hj.
2.Hj.

2024 1.Hj.
2.Hj.p

XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation - Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Abschreibungen auf
immaterielle Vermoégenswerte (operatives Ergebnis vor Abschreibungen). 2 Earnings be-
fore interest and taxes - Ergebnis vor Zinsen und Steuern (operatives Ergebnis). 3 Quan-

EBITDA 1) EBIT 2)
in % des Umsatzes in % des Umsatzes
Verteilung 3) Verteilung 3)
Gewogener Gewogener
Umsatz EBITDA 1) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | EBIT 2 Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €4) | % 5) Mrd €4) | % 5 % ten 5) % % % Mrd €4) | % 5) % ten 5) % % %
Insgesamt
1719,3 5,1 243,4 14,6 14,2 1.2 7,0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17.9 6,0 -15 1.6 5,8 11,8
16328 -88| 2136 -7,7 13,1 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3.2 -2,1 -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 -1.6 6,4 11,8 18,4 170,0 3,5 7.0 -1.2 1.6 6,6 12,4
22383 =77 323,6 0,4 14,5 1,2 6,1 12,2 17,9 170,0 0,9 7.6 0,7 1.8 6,6 11,5
2199,6 -2,0 326,7 1,3 14,9 0,5 5,7 1,7 18,5 170,0 -0,6 7.7 0,1 1,2 5,9 12,0
7445 | 144 782 | -34,1 10,5 -3,0 438 9,9 16,7 79| -880 1,1 -53 -2,1 35 8,8
888,4 -33| 1354 17,1 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 83 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 48 14,0 -25 6,1 11,5 18,4 84,9 -1,6 7.4 -1,9 1,6 6,4 11,8
12833 18,5 163,9 11,0 12,8 -0.9 59 11,6 189 85,2 9,1 6,6 -0,6 1,7 6,7 12,9
1112,0 -30| 1720 7.8 15,5 1,6 6,4 10,8 17,5 98,1 16,9 8,8 1,5 1,2 6.5 10,8
11276 -120| 151,7 -6,8 13,5 0,8 6,3 12,5 19,8 71,9 | -150 6,4 -0,2 1,2 7,0 13,0
10755 -3,3 160,7 -59 14,9 -04 6,1 11,0 16,7 89,7 -84 83 -05 1.6 59 10,3
11285 -0,7 166,0 9.4 14,7 1.4 5, 12,0 20,1 79,9 9,8 7.1 0,7 1,2 6,1 12,2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 7)
1396,0 5,5 187,5 16,6 13,4 1,3 7.1 11,0 15,8 112,6 40,6 8,1 2,0 3,2 6,8 10,4
1367,7 1,0 175,7 -1,5 12,9 -03 6,9 10,7 15,8 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,9 7,0 11,3
1411,0 2,0 168,1 -44 11,9 -08 6,9 11,4 16,6 76,3 -23,8 5,4 -18 1,4 58 10,1
1285,2 -9/4 143,6 -8,6 11,2 0,1 5,4 10,6 16,4 29,1 —48,1 2,3 -23 -08 4,3 9,8
1585,7 22,4 208,8 46,0 13,2 2,1 7.9 12,8 17,5 118,6 325,6 7.5 5,4 2,8 7.8 11
19573 21,7 2229 4,7 11,4 -1.8 6,9 11,3 16,2 116,2 -4,7 59 -16 1.8 6,5 10,7
17838 -8,2 233,7 5,7 131 1,7 7.2 11,3 16,0 1241 7.6 7.0 1,0 2,1 6,6 11,3
1697,5 -39 230,2 -08 13,6 04 57 11,8 17,4 118,0 -4,8 7.0 -0,1 1,7 6,0 11,8
580,6 -16,0 49,0 -42,4 8,4 -3.8 4,4 8,8 14,9 02| —-101,7 0,0 -6,2 -2,4 3,1 7.8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 34 6,4 11,9 18,4 28,9 19,6 4,1 1.1 0,3 6,0 10,4
731,9 24,0 11,2 126,9 15,2 6,9 8,2 12,6 18,6 66,7 . 9,1 9,3 3,0 8,1 121
854,2 21,1 97,7 3,8 11,4 -1.9 7.8 12,2 17,4 51,9 80,7 6,1 2,0 2,6 6,9 11,4
923,3 23,8 110,8 =25 12,0 -33 7.5 11,4 16,2 59,0 -14,2 6,4 -2.8 2,3 6,3 10,3
1035,7 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 6,4 11,4
894,9 -2,9 128,9 16,7 14,4 2,4 7,0 11,7 16,2 76,7 30,5 8,6 2,2 2,1 6,6 10,7
889,9 -13,0 104,8 -5,0 11,8 1,0 6,6 12,3 17,3 47,5 -16,0 53 -0,2 1,7 6,6 11,9
838,3 -49| 1199 -58 14,3 -0,1 7,4 11,3 16,5 71,2 -6,8 8,5 -0.2 2,7 6.3 10,3
863,4 -28 110,2 54 12,8 1,0 5,6 11,3 17,0 46,5 -1,7 5,4 0,1 0,0 6,0 11,3
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
3233 3,5 55,8 83 17,3 0,8 6,8 11,1 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 6,9 15,1
339,1 -0,6 57.1 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 57 16,6
353,6 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,8 24,5 29,2 2,8 83 -0.2 2,4 59 16,2
347,6 -6,1 70,0 -54 20,1 0,1 7.2 13,5 221 23,0 =221 6,6 -14 -0,6 6,5 12,2
408,9 12,9 88,9 21,6 21,7 1,6 7.7 15,1 23,9 42,8 79,8 10,5 3,9 2,9 8,9 15,5
474,0 17,4 101,9 15,3 21,5 -04 5,2 13,4 22,8 53,8 26,4 11,4 0,8 1,0 7.3 14,5
454,6 -5,6 89,9 -11,2 19,8 -1.3 5,6 13,0 22,5 45,9 -13,7 10,1 -1,0 1.6 6,9 13,2
502,1 5,2 96,5 6,6 19,2 0,3 4,8 11,5 19,9 52,0 10,4 10,4 0,5 0,8 55 12,6
163,9 -8,1 29,2 -94 17,8 -0,3 5,6 10,8 21,3 7.7 -36,4 4,7 -2 -2,1 4,3 111
183,8 -4,2 40,8 -2.2 22,2 04 9,2 14,7 23,3 15,3 -12,8 83 -09 2,6 7.5 13,3
188,1 7.6 40,3 26,1 21,4 3,1 6,6 12,4 24,5 17,8 120,0 9,5 4,8 0,8 6,7 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,6 16,9 25,0 25,1 59,2 11,3 3,0 4,2 9,6 17,4
226,3 22,0 50,1 25,3 22,2 0,6 4,6 11,7 21,1 25,9 46,4 11,5 1,9 -0,5 6.5 14,2
247,6 13,4 51,8 7,0 20,9 -1,3 5,2 14,7 24,2 27,9 12,1 11,3 -0,1 2,2 7,7 16,6
2171 -3,6 43,1 -11.8 19,9 -1.9 4,7 9,9 19,5 21,5 -14,4 9,9 -1,3 =272 4,6 12,7
237,7 -75 46,8 -10,7 19,7 -0,7 59 14,8 23,5 24,4 -13,0 10,3 -0,7 0,9 7.5 16,1
237,2 3,0 40,7 -6,0 17,2 -1,7 55 8,7 171 18,5 -141 7.8 -1.6 -03 3,7 9,4
265,1 7,2 55,8 18,2 21,0 1.9 5,6 13,5 24,9 33,5 31,4 12,6 2,3 2,2 7.4 15,8

tilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unternehmens-
gruppen. 4 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der Halbjahres-
werte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 5 Bereinigt um erheb-
liche Veranderungen im Konsolidierungskreis grofler Unternehmensgruppen sowie im
Berichtskreis. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 6. 6 Ab 2018:
signifikante IFRS-Standardénderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden
einschranken. 7 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
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XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2024 2025
Position 2022 2023 2024 4Vj. 1Vj. 2Vj. Juni Julin August p)
I Leistungsbilanz — 24551 | + 245211 | + 408516 | + 102057 | + 58330 + 57650 | + 39039 | + 36936 | + 12972
1. Warenhandel
Einnahmen 2 878 381 2821651 2813 386 717 569 738 389 712 452 234722 247 844 205 527
Ausgaben 2926 684 2560972 2 455 207 627 695 631 586 629 576 210 252 219 904 197 543
Saldo — 48303 | + 260679 | + 358178 | + 89874 | + 106803 | + 82876 | + 24470 | + 27940 | + 7984
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1344371 1397 201 1515316 391935 364 354 387 334 138 034 138 839 129 821
Ausgaben 1178010 1263471 1336 652 361275 347 100 336 103 115 628 118 347 111 857
Saldo + 166361 | + 133729 | + 178664 | + 30660 | + 17255 + 51231 | + 22407 | + 20493 | + 17964
3. Primareinkommen
Einnahmen 1083 955 1296 542 1382755 370 365 329720 367 084 128 971 108 877 103 108
Ausgaben 1052 875 1276 639 1340590 336 253 348 103 404 354 123120 104 853 101 127
Saldo + 31080 | + 19903 | + 42165| + 34111 | - 18383 | - 37269 | + 5851 | + 4025| + 1981
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 170 413 183 995 193 151 52310 46 411 51888 17 542 15 308 13904
Ausgaben 344102 353095 363 642 104 898 93 756 91075 31229 30829 28 862
Saldo - 173688 | - 169100 | — 170491 | - 52588 | — 47344 - 39187 | - 13688 | - 15521 | - 14958
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 149160 | + 42365| + 19480 | + 11918 | + 5340 | + 1320 | + 337 | + 4922 | + 819
II. Kapitalbilanz 1) + 50629 | + 284702 | + 459136 | + 91607 | + 97501 | + 91287 | + 36825| + 2542 | - 25247
1. Direktinvestitionen + 246850 | + 40306 | + 200421 | + 1667 | + 82319 + 10679 | - 6| + 5176 | - 16293
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 145322 | — 384852 | + 150617 | + 56769 | + 128224 - 66005| - 37677 | + 28372 | - 1204
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 101528 | - 425158 | — 49804 | + 55102 | + 45905| - 76684 | - 37671 | + 23196 | + 15090
2. Wertpapieranlagen - 251157 | — 55951 | - 58269 | + 61311 | + 21567 | + 30640 | - 16716 | — 4038 | + 64
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums — 151488 | + 487036 | + 813778 | + 240250 | + 213676 | + 199093 | + 112037 | + 51022 | + 55813
Aktien und
Investmentfondsanteile - 153704 | + 95945| + 261553 | + 93350 | + 26705| + 69523 | + 53515| + 19444 | - 2502
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 105434 | + 115868 | + 114594 | + 59817 | + 4783 | + 7925 + 4822 + 4656 | + 25383
langfristige
Schuldverschreibungen + 107651 | + 275223 | + 437631 | + 87083 | + 182183 | + 121645| + 53700 | + 26922 | + 32932
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 99669 | + 542987 | + 872047 | + 178939 | + 192109 | + 168454 | + 128753 | + 55060 | + 55750
Aktien und
Investmentfondsanteile + 68391 | + 188112 | + 430000 | + 134281 | + 127342 | + 19624 | + 46479 | + 18760 | + 52230
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 73241 | - 14367 - 21700 | - 4420 + 13873 | - 13681 | + 23722 | + 4654 | + 14445
langfristige
Schuldverschreibungen + 104519 | + 369241 | + 463747 | + 49078 | + 50894 | + 162511 | + 58552 | + 31646 | — 10926
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 101377 | + 8719 | + 12759 | + 9695 | - 8343 | - 2383 | - 313 | - 2908 | + 5369
4. Ubriger Kapitalverkehr - 64785 | + 304014 | + 299557 | + 15218 | + 2768 | + 43588 | + 52490 | + 4186 | - 15563
Eurosystem + 172687 | + 317994 | + 39509 | — 47707 | + 40115 + 22509 | + 8354 | - 8500 | + 64554
Staat - 51156 | - 6588 | - 19864 | + 16421 | - 25191 | + 6911 | + 18051 | + 15596 | - 49162
Monetare Finanzinstitute 2) - 291957 | + 142474 | + 361531 | + 46808 | + 2532 + 74072 + 12437 - 9114| - 32503
Unternehmen und Privatpersonen + 105640 | — 149865 | — 81620 — 304 | - 14687 | - 59904 | + 13649 | + 6204 | + 1547
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 18344 | - 12387 | + 4667 | + 3716 | - 811 | + 8763 | + 1371 | + 126 | + 1177
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen - 73981 | - 2874 + 31140 - 22368 | + 33831 | + 32317 | - 2551 - 39316 | - 39038

* 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 | + 2 836 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 | + 269282 | + 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| - 38557
2021 + 254406 | + 187660 | — 5281 | + 3833 | + 122860 | — 59947 | - 3480 | + 205068 | + 31892 | - 45 858
2022 + 152037 | + 133232 19937 | - 32035 | + 119281 | - 68441 | - 20743 | + 150721 | + 4426 | + 19 427
2023 + 232793 | + 227 114 ) - 28799 | - 63437 | + 136787 | - 67671 | - 26771 | + 195438 | + 884 | - 10 584
2024 + 249743 | + 237571 | - 41809 | - 71600 | + 152300 | - 68528 | - 22856 | + 262217 | - 1440 | + 35330
2022 4Vj. + 46330 | + 32455 | - 3162 | - 5879 | + 41418 | - 21665 | — 5670 | + 60460 | + 845 | + 19 801
2023 1Vj. + 61696 | + 54420 | - 6386 | — 9381 | + 33261 | - 16605 | - 13907 | + 59707 | + 224 | + 11918
2Vj. + 39737 | + 52656 | — 4743 | - 17533 | + 14724 - 10110 | - 399 | + 34049 | + 1096 | - 1692
3Vj. + 59434 | + 58486 | - 7531 | - 24379 | + 41173 | - 15846 | - 3887 | + 30242 | - 790 | - 25305
4Vj. + 71926 | + 61552 | - 10139 | - 12145 | + 47629 | - 25110 | - 4981 | + 71440 | + 355 | + 4495
2024 1Vj. + 83801 | + 69035 | - 9191 | - 9646 | + 40263 | - 15850 | — 9216 | + 49713 | + 378 | - 24 873
2Vj. + 60520 | + 66772 | - 10392 | - 19506 | + 23411 | - 10157 | - 2467 | + 31643 | + 746 | - 26 409
3Vj. + 55906 | + 56176 | - 9241 | - 25155 | + 40186 | - 15301 | - 4670 | + 90753 | - 890 | + 39517
4Vj. + 49516 | + 45587 | - 12985 | - 17292 | + 48440 | - 27220 | - 6503 | + 90 107 1674 | + 47 094
2025 1Vj. + 65802 | + 54282 | - 7286 | - 12378 | + 39849 | - 15951 | - 6310 | + 87903 | + 796 | + 28412
2Vj. + 44850 | + 46110 | - 10822 | - 18669 | + 28093 | - 10684 | - 8142 | + 105636 | + 895 | + 68 928
3Vj. + 43673 | + 45413 | - 7266 | — 26396 | + 42417 | - 17760 | - 3539 | + 27737 | - 1793 | - 12 397
2023 April + 16574 | + 14851 | - 1226 - 4192 | + 10957 | - 5041 | - 343 | - 28449 | + 88| - 44 680
Mai + 3703 | + 15916 | - 261 - 6228 | - 5840 | - 145 | - 2364 | + 7821 | + 45 | + 6482
Juni + 19460 | + 21889 | - 3255 | - 713 | + 9608 | - 4924 | - 1289 | + 54678 | + 962 | + 36 507
Juli + 16515 | + 18549 | - 229 | - 7866 | + 11692 | - 5860 | - 4672 | - 4861 | — 18| - 16 704
Aug. + 19516 | + 19670 | - 2248 | - 10479 | + 15412 | - 5087 | - 683 | + 33984 | - 107 | + 15150
Sept. + 23403 | + 20267 | - 2986 | - 6035 | + 14070 | - 4898 | + 1467 | + 1119 | - 566 | — 23751
Okt. + 18061 | + 21226 | - 2394 | - 10961 | + 14061 | - 6265 | - 3426 | + 5057 | + 858 | - 9578
Nov. + 29176 | + 23576 | - 4755 | - 3224 | + 14992 | - 6169 | — 3838 | + 30547 | + 65| + 5209
Dez. + 24689 | + 16749 | - 2991 | + 2039 | + 18576 | — 12675 | + 2283 | + 35836 | - 569 | + 8864
2024 Jan. + 27850 | + 23092 | - 1915 - 4326 | + 13658 | - 4574 | - 6188 | + 10334 | - 249 | - 11328
Febr. + 27305 | + 23391 | - 3698 | - 2005 | + 10929 | - 5010 | - 2024 | + 15332 1193 | - 9949
Marz + 28646 | + 22552 | - 3577 | - 3315 | + 15676 | - 6267 | - 1003 | + 24047 | - 566 | — 3596
April + 24627 | + 24041 | - 3183 | - 6304 | + 10564 | — 3673 | - 2876 | - 2200 | - 317 | - 23951
Mai + 15604 | + 22392 | - 2667 | - 7251 | + 1938 | - 1475 | - 1783 | + 22928 | + 156 | + 9107
Juni + 20289 | + 20340 | - 4542 | - 5951 | + 10909 | - 5009 | + 2192 | + 10915 | + 908 | - 11 566
Juli + 18804 | + 20860 | — 2053 | - 9009 | + 12715 | - 5762 | - 2550 | + 44726 | - 1194 | + 28473
Aug. + 1539% | + 17198 | - 3872 | - 10739 | + 14033 | - 5097 | + 450 | + 6126 | - 552 | - 9720
Sept. + 21706 | + 18118 | - 3317 | - 5407 | + 13438 | - 4442 | - 2570 | + 39 900 855 20764
Okt. + 14878 | + 15173 | - 1109 | - 9106 | + 14781 | - 5970 | - 2618 | + 10228 | - 1367 | - 2032
Nov. + 18472 | + 18915 | - 5387 | - 7623 | + 14449 | - 7269 | - 1310 | + 33230 | + 1671 | + 16 067
Dez. + 16165 | + 11500 | - 6490 | - 564 | + 19210 | - 13981 | - 2574 | + 46 650 | - 1977 | + 33059
2025 Jan. + 15892 | + 13970 | - 671 — 6042 | + 13539 | - 5575 | - 1482 | + 15318 | + 1192 | + 908
Febr. + 22068 | + 20665 | - 838 | - 4024 | + 10668 | — 5241 | - 2913 | + 1940 | - 64| - 17 215
Marz + 27841 | + 19647 | - 5776 | - 2312 + 15642 | - 5135 - 1915 | + 70 645 332 | + 44719
April + 20285 | + 16719 | - 1545 | - 6321 | + 14436 | - 4550 | - 1701 | + 21705 | + 516 | + 3122
Mai + 7510 | + 15006 | — 5228 | - 5001 | - 1187 | - 1308 | - 2863 | + 35236 | + 640 | + 30588
Juni + 17055 | + 14385 | — 4049 | - 7348 | + 14844 | - 4825 | - 3578 | + 48695 | — 261 | + 35218
Juli + 15593 | + 15243 | - 4221 - 9223 | + 15231 | - 5658 | - 376 | - 2901 | - 381 | - 18118
Aug. P + 9467 | + 1757 | - 2403 | - 10301 | + 13869 | — 5858 | - 2696 | + 7750 | - 772 | + 978
Sept. p) + 18613 | + 18412 | - 642 | - 6872 | + 13316 | - 6244 | - 467 | + 22888 | - 640 | + 4742

-

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 €
2025
Landergruppe/Land 2022 2023 2024 April Mai Juni Juli August September
Alle Lander 1 Ausfuhr 1594 342 1575209 1549 577 131755 130302 129 009 135 004 115 302 137 475
Einfuhr 1506 254 1357 465 1306 690 115 644 112 397 112 994 117 851 102 781 120 190
Saldo + 88088 | + 217744 ) + 242887 | + 16111 | + 17905| + 16015} + 17153 | + 12520 + 17285
I. Europdische Lander Ausfuhr 1091 862 1072633 1054 086 91558 91227 91 665 94 466 79 757 97 291
Einfuhr 973 845 874 238 834590 73 561 71839 72 152 75 067 63 076 75 800
Saldo + 118016 | + 198396 | + 219497 | + 1799 | + 19388 | + 19514 | + 19400 | + 16681 | + 21492
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 878 946 859 537 839 346 72 989 72 355 72 989 75 315 63 504 78 330
Einfuhr 738 272 712019 679 386 59 840 58 487 59 267 61386 51686 61899
Saldo + 140674 | + 147518 | + 159960 | + 13148 | + 13868 | + 13721 | + 13929 | + 11818 | + 16431
Euroraum (20) Ausfuhr 617 386 603 547 584 150 50 932 49 930 50 863 53 075 43 167 54 204
Einfuhr 507 264 474 607 451 321 39128 38 586 39227 41 165 34 368 40 217
Saldo + 110121 | + 128940 | + 132829 | + 11804 | + 11345 + 11636 | + 11910 | + 8800 | + 13988
darunter:
Belgien und Ausfuhr 70927 67 497 65 077 5576 5544 5269 5327 4907 5678
Luxemburg Einfuhr 67 200 56 141 50 897 4308 4211 4234 4438 4018 4271
Saldo + 3726 + 11356 | + 14180 | + 1268 | + 1333 | + 1036 | + 890 | + 889 | + 1407
Frankreich Ausfuhr 118 225 119 825 115151 10023 9492 10 469 10 462 7715 10333
Einfuhr 69 980 69 872 66 928 5546 5621 5918 5888 4795 5748
Saldo + 48244 | + 49953 | + 48222 | + 4477 | + 3871 | + 4551 | + 4574 + 2920 | + 4585
Italien Ausfuhr 89 149 85 403 80271 6878 6 880 7163 7 362 5305 7 648
Einfuhr 73271 71323 67 232 6022 6138 6 255 6905 4 495 6 106
Saldo + 15878 | + 14080 | + 13038 | + 856 | + 742 | + 208 | + 457 | + 811 | + 1542
Niederlande Ausfuhr 112 496 111 835 109 343 9362 8891 9116 9853 8801 10297
Einfuhr 115117 102 911 93 049 8347 8116 8 066 8448 7772 8845
Saldo - 2621 | + 8924 | + 16294 | + 1015 | + 775 | + 1049 | + 1405 | + 1029 | + 1451
Osterreich Ausfuhr 90 280 80 355 76 440 6 694 6412 6408 7 258 5958 7 057
Einfuhr 58 161 53744 51953 4624 4480 4 441 4 897 4019 4 857
Saldo + 32119 + 26610 | + 24487 | + 2069 | + 1933 | + 1967 | + 2361 + 1939 | + 2 200
Spanien Ausfuhr 49 973 54 037 53758 4 986 5090 4861 5163 3843 5305
Einfuhr 37 636 38 636 39470 3158 3449 3 600 3379 2453 3495
Saldo + 12337 | + 15401 ) + 14288 | + 1828 | + 1641 | + 1261 + 1784 ) + 1390 | + 1810
Andere Ausfuhr 261 561 255 990 255 196 22 057 22 425 22126 22 240 20336 24126
EU-Lander Einfuhr 231 008 237 412 228 064 20712 19902 20 040 20 220 17 318 21682
Saldo + 30553 | + 18578 | + 27132 | + 1344 + 2524 | + 2086 | + 2019 | + 3018 + 2444
2. Andere europdische Ausfuhr 212915 213 096 214 740 18 569 18 871 18 677 19151 16 253 18 961
Lander Einfuhr 235573 162 219 155 204 13721 13 351 12 884 13 681 11390 13901
Saldo - 22658 | + 50878 | + 59536 | + 4848 | + 5520 + 5793 + 5471 + 4863 + 5060
darunter:
Schweiz Ausfuhr 70611 66 780 67 964 6367 6 034 5831 6104 5699 6 059
Einfuhr 55734 51757 52 582 4937 4 805 4280 4713 3694 4565
Saldo + 14877 | + 15022 ) + 15381 | + 1431 ) + 1229 | + 1551 ) + 1391 + 2005 | + 1494
Vereinigtes Ausfuhr 73767 78 427 80324 6062 7 140 7112 7283 5635 7 253
Konigreich Einfuhr 40 452 36770 36183 3032 3095 2948 3169 2 656 3717
Saldo + 33315 | + 41657 | + 44141 | + 3029 + 4045 + 4163 ) + 4114 + 2979 | + 3536
II. AuBereuropéische Ausfuhr 497 428 497 748 490 627 39 825 38 693 36953 40 097 35126 39762
Lander Einfuhr 531 456 482 269 471110 41 888 40 362 40 620 42 571 39 506 44 058
Saldo - 34028 | + 15480 | + 19517 | - 2063 | - 1669 | — 3667 | - 2473 | - 4380 | - 429
1. Afrika Ausfuhr 26 462 28742 26 282 2438 2352 2227 2524 2262 2 467
Einfuhr 34 242 32477 32021 2 855 2781 3040 3130 3013 3213
Saldo - 7781 - 3735 | - 5739 | - 417 | - 429 | - 812 | - 606 | — 751 | - 746
2. Amerika Ausfuhr 210 652 216 538 219115 17 603 16 328 16 132 17 224 15275 17 673
Einfuhr 132019 130 487 129 214 12 044 10 568 11473 11337 10 821 11991
Saldo + 78632 | + 86051 | + 89902 | + 5559 | + 5760 | + 4659 | + 5887 | + 4454 | + 5682
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 156 208 157 930 161 427 13 099 11757 11770 12 147 9679 13116
Einfuhr 93 346 94 634 91828 8550 7318 8167 8037 7701 8779
Saldo + 62863 | + 6329 | + 69599 | + 4549 | + 4440 | + 3603 + 4110| + 1978 | + 4337
3. Asien Ausfuhr 246 289 238 709 232151 18823 18 958 17 338 19 205 16 633 18 591
Einfuhr 357 680 313 055 304 489 26 505 26 384 25579 27 648 25278 28 457
Saldo - 111390 | - 74346 | - 72338 | - 7682 | - 7426 - 8241 | - 8442 | - 8646 | — 9 866
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 29 648 32039 33905 2753 2853 2497 3494 2965 3209
und mittleren Einfuhr 13 308 16 057 11511 1027 1000 908 1102 883 951
Ostens Saldo + 16341 | + 15983 | + 22394 | + 1726 + 1853 | + 1589 | + 2392 | + 2082 | + 2 257
Japan Ausfuhr 20511 20 238 21572 1757 2575 1590 1650 1386 1565
Einfuhr 25 420 25568 22 591 1891 1902 1871 1794 1804 1920
Saldo - 4909 | - 5330 | - 1019 | - 135 + 673 | — 281 | - 145 ) - 418 | - 355
Volksrepublik Ausfuhr 106 762 97 346 89934 7108 6 888 6843 7036 6221 6768
China 2) Einfuhr 192 855 156 831 156 847 13 409 13633 13577 14 816 12 995 15284
Saldo - 86093 | - 59484 | - 66913 | — 6301 | — 6745 | — 6734 | - 7780 | - 6775 | - 8516
Neue Industriestaaten Ausfuhr 63 344 60 971 58 590 4 809 4657 4 445 4 665 3986 4740
und Schwellenlander Einfuhr 70936 66716 62 083 5454 5221 5003 5147 5181 5231
Asiens 3) Saldo - 7592 | - 5745 | - 3493 | - 645 | - 564 | - 558 | - 482 | — 1195 | - 490
4. Ozeanien und Ausfuhr 14 024 13759 13079 960 1055 1255 1144 956 1031
Polarregionen Einfuhr 7514 6249 5386 483 629 528 456 393 397
Saldo + 6510 | + 7510 + 7693 | + 477 | + 426 | + 727 | + 689 | + 562 | + 634
* 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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Zeit

2020
2021
2022
2023
2024

2024 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4Vj.

2025 1Vj.
2V.
3Vj.

2024 Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

)
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Aug. »
Sept. p)

Zeit

2020
2021
2022
2023
2024

2024 1Vj.
2Vj.
3Vi.
4Vj.

2025 1Vj.
2Vj.
3Vi.

2024 Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

p)

Juli
Aug. n
Sept. p)

XIl. AuBenwirtschaft

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-

Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
+ 6633 | - 5392 14678 | + 9696 | + 18149 | - 7941 | - 4483 | + 2919 | + 5434 | + 83611 - 1984
+ 3833 | - 5966 24323 | + 8648 | + 32149 | - 9354 | - 9557 | + 3295 | + 5294 + 120632 | - 3065
- 32035 - 10 481 54946 | + 915 | + 29937 | - 11073 - 9429 | + 3865 | + 5502 + 119168 | - 5390
- 63437 | - 10 495 71774 | + 9412 | + 21684 | - 10961 | - 15676 | + 3402 | + 6153 | + 134966 | — 4332
- 71600 | - 10 849 70835 | + 11129 | + 17826 | - 10529 | - 21125 | + 3493 | + 6103 | + 145931 | + 266
- 9646 | - 1925 11040 | + 2890 | + 4919 | - 3548 | - 4354 | + 976 | + 1829 | + 38712 - 279
- 19506 | - 2083 19410 | + 2890 | + 4678 | - 2275 | - 6213 | + 748 | + 1355 | + 22999 | - 943
- 25155 | - 2628 24149 | + 2623 | + 4338 | - 3244 | - 5196 | + 868 | + 1105 + 40422 | - 1341
- 17292 | - 4213 16237 | + 2726 + 3891 | - 1462 | - 5362 | + 901 | + 1814 + 43798 | + 2828
- 12378 | - 2959 11813 | + 2829 | + 5474 | - 3433 | - 5736 | + 921 | + 1871 | + 39332 1354
- 18669 | - 2717 20171 | + 2813 | + 5168 | - 1906 | — 5540 | + 751 | + 1387 + 28061 | — 1354
- 26396 | — 2724 25838 | + 2720 | + 3143 | - 2042 | - 5213 | + 409 | + 1121 + 42773 | - 1477
- 7623 | - 1380 6004 | + 888 | + 1210 | - 1038 | - 2523 | + 458 | + 543 | + 12959 + 947
- 564 | - 1462 1282 + 854 | + 362 | + 1085 | - 1110 ) + 14| + 725 + 17495 | + 990
- 6042 | - 1009 3863 | + 853 | + 1894 | - 1702 | - 2940 | + 316 | + 623 | + 13394 | - 477
- 4024 | - 1163 3278 | + 897 | + 1076 | - 1487 | - 1241 ) + 307 | + 623 + 10475| - 430
- 2312 | - 788 4671 | + 1079 | + 2505 | - 244 | - 1555 + 298 | + 625 + 15463 | - 447
- 6321 - 705 6472 | + 840 | + 2055 - 1166 | - 2146 | + 301 | + 462 | + 14437 | - 463
- 5001 | - 815 5809 | + 1058 | + 1603 | - 779 | - 1431 ) + 249 | + 462 | - 1228 | - 421
- 7348 | - 1196 7890 | + 914 | + 1510 | + 38| - 1963 | + 201 | + 462 | + 14853 | - 470
- 9223 - 849 6625 | + 977 | + 511 | - 1326 | - 2698 | - 137 | + 374 | + 15331 | - 474
- 10301 | - 714 10548 | + 826 | + 841 | - 884 | - 964 | + 264 | + 374 + 13982 | - 486
- 6872 | - 1161 8665 | + 918 | + 1791 | + 168 | - 1550 | + 281 | + 374 + 13460 | - 517

-

Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben oOffentlicher Stellen fiir Dienstleist-

ungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. Einnahmen

5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

auslandischer militérischer Dienststellen. 3 Enthdlt unter anderem Pacht, Produktions-
und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.

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-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Gberweisungen | Insgesamt Sachvermégen | Ubertragungen
- 53406 | - 35008 | - 11620 | + 10959 | - 18398 | - 5920 | - 5908 | - 10520 | - 3547 | - 6973
- 59947 | - 37264 | - 8935 | + 11840 | - 22683 | - 6178 | - 6170 | - 3480 | - 582 | - 2899
- 68441 | - 40473 | - 15081 + 14036 | — 27968 | — 8029 | - 7149 | - 20743 | - 16009 | — 4733
- 67671 | - 36704 | - 14101 | + 14605 | - 30967 | - 7420 | - 6805 | — 26771 | - 19265 | - 7 507
- 68528 | - 34992 | - 14547 | + 14881 | - 33536 | - 8345 | - 7734 - 22856 | - 15793 | - 7063
- 15850 | — 9019 | - 3322 | + 2787 | - 6831 | — 2085 | - 1933 | - 9216 | - 6173 | - 3043
- 10157 | - 2986 | - 2323 | + 7705 | - 7171 | - 2086 | - 1933 | - 2467 | - 2124 | - 344
- 15301 | - 9026 | - 2389 | + 214 | - 6275 | - 2087 | - 1933 | - 4670 | - 3003 | - 1668
- 27220 | - 13961 | - 6513 | + 2276 | - 13259 | - 2087 | - 1933 | - 6503 | - 4493 | - 2009
- 15951 | — 8582 | - 1942 | + 3359 | - 7369 | - 2035 | - 2028 | - 6310 | - 4850 | - 1460
- 10684 | - 4245 | - 1860 | + 7351 | - 6438 | - 2035 | - 2028 | - 8142 | - 7497 | - 645
- 17760 | — 10479 | - 2532 | + 1618 | - 7281 | - 2033 | - 2028 | - 3539 | - 2651 | - 887
- 7269 | - 4883 | - 2185 | + 458 | - 2386 | - 692 | - 641 | - 1310 | - 564 | - 746
- 13981 | - 5520 | - 3099 | + 1307 | - 8462 | - 702 | - 652 | - 2574 | - 1699 | - 876
- 5575 | - 3380 | - 698 | + 756 | - 2195 | - 679 | - 676 | — 1482 | - 370 | - 1112
- 5241 | - 3037 | - 685 | + 1277 ) - 2204 | - 678 | - 676 | — 2913 | - 2552 | - 361
- 5135 | - 2166 | - 559 | + 1326 | - 2969 | - 678 | - 676 | — 1915 | - 1928 | + 13
- 4550 | - 2551 - 446 | + 1024 ) - 1999 | - 678 | - 676 | - 1701 - 1559 | - 142
- 1308 | + 1005 | - 41| + 5033 | - 2314 | - 679 | - 676 | — 2863 | - 2597 | - 266
- 4825 | - 2700 | - 1004 | + 1294 | - 2126 | - 679 | - 676 | — 3578 | - 3341 | - 237
- 5658 | - 3062 | - 680 | + 697 | - 2596 | - 677 | - 676 | — 376 | + 176 | - 552
- 5858 | - 3857 | - 820 | + 368 | - 2001 | - 677 | - 676 | — 2696 | - 2471 | - 225
- 6244 | - 3560 | - 1032 | + 553 | - 2684 | - 678 | - 676 | — 467 356 | - m

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 €
2025
Position 2022 2023 2024 1Vj. 2Vj. 3Vj. P Juli August P September p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 301274 | + 289509 | + 502160 | + 350930 | + 236985 | + 151645 | — 1921 | + 36922 | + 116645
1. Direktinvestitionen + 142394 | + 95801 | + 73750 | + 36993 | + 31646 | - 194 | + 1114 - 4194 + 2886
Beteiligungskapital + 77311 | + 41499 | + 60401 | + 21744 | + 27451 | + 10620 | + 3089 + 7606 - 75
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 42816 | + 26890 | + 46610 + 18629 | + 14803 | + 16199 | + 1379 | + 7954 | + 6 866
Direktinvestitionskredite + 65083 | + 54301 | + 13349 | + 15248 | + 4195 - 10813 | — 1976 | — 11799 | + 2961
2. Wertpapieranlagen + 11568 | + 154690 | + 219810 | + 120934 | + 96149 | + 70647 | + 6366 | + 24029 | + 40252
Aktien 2) - 15196 | - 4848| + 4784 | + 9795| + 6249 | + 13883 | + 7023| + 6717 | + 144
Investmentfondsanteile 3) + 32299 | + 29530 + 112082 | + 41863 | + 25195| + 27263 | + 9393 | + 9162 | + 8709
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 16257 | + 6516 | + 11825 + 1513 | + 3233 | - 6179 | - 3020 | - 1844 | - 1315
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 21791 | + 123492 | + 91119 | + 67762 | + 61472 | + 35679 | — 7030 | + 9994 | + 32715
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 44584 | + 35751 | + 42040 + 14128 | + 17884 | + 5369 | - 2406 | + 7165 | + 609
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 98301 | + 2383 + 168000 | + 178079 | + 90412 | + 77616 | — 6614 | + 10694 | + 73536
Monetére Finanzinstitute 8) + 59454 | + 42146 | + 163081 | + 124920 | + 42508 | + 21046 | - 30598 | + 23952 | + 27692
kurzfristig + 34961 | + 16508 | + 141448 | + 111449 | + 36776 | + 12849 | - 32826 | + 19135| + 26541
langfristig + 24455 ) + 25571 | + 21591 | + 13467 | + 5721 | + 8197 | + 2231 ) + 4816 | + 1149
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 49731 | + 124975 + 68946 | + 32202| + 67766 + 56201 | + 3278 | — 30899 | + 54314
kurzfristig + 25101 | + 106012 | + 49667 | + 29101 | + 65076 | + 55956 | + 32999 | — 31945 | + 54902
langfristig - 7699 | + 1770 | - 10220 1355 | - 1149 | - 3512 - 1592 | + 337 - 2257
Staat - 25051 | + 7601 | - 9215| + 359 | - 1340 | + 1324 - 1254 | + 578 | + 2000
kurzfristig - 23462 | + 1732 ) - 5574 | + 864 | - 793 | + 120 | - 1132 ) + 612 | + 639
langfristig - 1587 | + 5854 | - 3701 505 | - 620 | + 1204 | - 122 ) - 34| + 1360
Bundesbank + 14167 | - 172339 - 54813 | + 20598 | - 18522 | - 954 | - 7548 | + 17063 | - 10469
5. Wahrungsreserven + 4426 | + 884 | - 1440 | + 796 | + 895 | - 1793 | - 381 | - 772 | - 640
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 150553 | + 94072 | + 239943 | + 263027 | + 131349 | + 123908 | + 979 | + 29173 | + 93756
1. Direktinvestitionen + 81451 | + 71645| + 43438 | + 29540 | + 26718 | + 16240 | + 5041 | + 2600 | + 8599
Beteiligungskapital + 41127 ) + 39664 | + 38938 | + 8035 | + 7073 | + 9840 | + 3237 | + 2921 | + 3682
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 20572 + 3605 | + 8390 | + 7085 | - 3881 | + 7860 | + 2432 | + 2556 | + 2871
Direktinvestitionskredite + 40324 | + 31980 | + 4500 | + 21505| + 19645 + 6401 | + 1804 | - 321 ) + 4918
2. Wertpapieranlagen - 2251 ) + 152519 | + 188399 | + 76046 | + 34597 | + 68225| + 35496 | + 25184 | + 7 545
Aktien 2) - 5717 | - 13172 | - 5628 | + 5733 | - 6474 - 4672 | - 680 | — 808 | - 3183
Investmentfondsanteile 3) - 3281 - 2220 - 1598 | + 5785 | + 1264 | + 542 | + 157 | + 183 | + 202
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) - 33835| + 8689 | - 14682 | + 7712 | - 4131 | + 26154 | + 10446 | + 13303 | + 2 406
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 40581 | + 159222 | + 210306 | + 56815| + 43939 | + 46200 | + 25574 | + 12506 | + 8120
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 71354 | — 130092 | + 8106 | + 157441 | + 70033 | + 39444 | - 39558 | + 1389 | + 77613
Monetére Finanzinstitute 8) + 153090 | — 55218 | + 55688 | + 202516 | + 7402 - 4261 | - 53868| + 15983 | + 33624
kurzfristig + 160861 | — 88243 | + 23059 | + 197731 | + 6130 — 12090 | - 55634 | + 17834 | + 25709
langfristig - 7773 + 33019 | + 32636 | + 4784 | + 1272 ) + 7830 | + 1766 | — 1851 | + 7915
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 14648 | + 64406 + 13349 | + 8611 | + 40185 + 44057 | + 8149 | - 6330 | + 42239
kurzfristig - 8243 | + 28982 | - 9340 + 1773 | + 29982 | + 38808 | + 9092 - 11407 | + 41123
langfristig + 10364 | + 21072 + 7698 + 2253 | + 5198| + 682 | - 2425 | + 3476 | - 368
Staat - 5668 | — 1032 | - 2876 | + 3512 | + 3955| + 478 | + 983 | - 357 | - 148
kurzfristig - 3253 | - 963 | - 2938 | + 3829 | + 4244 | + 498 | + 623 | + 18| - 143
langfristig - 2413 | + 123 ) + 69| - 316 | - 288 | + 41 | + 360 | — 314 | - 5
Bundesbank - 90717 | — 138249 | - 58055 | — 57198 | + 18491 | - 831 | + 5179 | - 7907 | + 1898
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 150721 | + 195438 | + 262217 | + 87903 | + 105636 | + 27737 | - 2901 + 7750| + 22888

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 84765 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 27705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323286 125 541 83939 13 263 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
921002 188 630 137513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
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 481787 318921
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727

1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 527 474318
1209982 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 895219 52 031 663 320 497 651
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136002 57 353 781339 647 898
1592822 261387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9480 34 404 1290317 1269 076 50 251 919 441 697 614
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675943
1464 391 363 705 270580 50 888 8267 33970 1063 165 1046 318 37521 723234 741157
1435049 290 368 197 915 48 658 9379 34416 1095 750 1081900 48 931 701 467 733 582
1416 292 280 820 188 991 48 618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399 374 282 438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 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 9 256 33871 1074 627 1058 985 45 488 688 966 726 437
1414241 292718 201195 48 939 8958 33627 1076 415 1060074 45107 691309 722932
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1397172 294 402 202 641 49 412 8921 33428 1058 508 1041902 44 261 669 890 727 281
1431638 295014 202 181 49 313 8777 34744 1093 262 1075510 43361 679 579 752 058
1436723 312728 220571 49 281 8563 34314 1083242 1065 759 40754 666 365 770 359
1428136 324 404 232438 49 368 8591 34007 1063 804 1047 932 39928 653953 774183
1441 362 324156 232717 49 501 8399 33538 1077 447 1061110 39758 663 179 778 183
1474113 328214 234 891 49 858 8355 35109 1106 429 1090 444 39470 667 250 806 863
1435795 332651 240 587 49 622 8401 34041 1064 405 1048 438 38739 655 396 780 399
1465316 335474 244992 49 207 8318 32957 1090 965 1075 239 38877 673 181 792 134
1472197 345338 254 267 49 081 8395 33595 1088 058 1073512 38802 674 582 797 615
1483529 364 864 274 165 49 292 8339 33068 1080 082 1064 456 38583 673 967 809 562
1486323 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 1046 318 37521 723234 741 157
1506 156 385 150 290 776 50 660 8448 35265 1084 104 1068023 36 902 682 654 823501
1522873 390 627 295 956 50 869 8328 35475 1096 061 1080 833 36 185 682 507 840 367
1522244 402 671 310903 49 085 8044 34639 1083763 1069 172 35810 665 048 857 196
1523635 399 435 310 207 47 647 8540 33041 1090 090 1075 272 34110 670 200 853435
1517 685 402 515 312 447 47 891 8493 33684 1081299 1066 843 33872 678 976 838 709
1488 429 389303 301591 46 914 8296 32502 1065 242 1051 250 33885 681413 807 016
1491 164 399 485 311036 47 342 8374 32733 1057 693 1043 876 33986 687 030 804 134
1511698 401 591 315035 46 579 8290 31688 1074756 1060 791 35350 678 659 833 039
1533294 435 692 349 996 46 424 8157 31116 1064 287 1049 600 33315 680411 852 883
1555 849 462 176 375 658 46 750 8250 31519 1060 392 1046 546 33281 680 549 875 301

* 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 gegentiber 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 1429321 341379 | 1087 942 781 336 306 606 271 655 34950 | 1723 245 244614 | 1478632 | 1186 440 292 192 177 631 114 561
2025 April 1501926 401855 | 1100 071 788 963 311107 276 793 34314 | 1799 602 271334 | 1528268 | 1236200 292 068 173719 118 349
Mai 1498513 404 259 | 1 094 253 791 658 302 596 266 947 35648 | 1805 163 286295 | 1518868 | 1236534 282 333 163 283 119 050
Juni 1506 491 397589 | 1108 901 801593 307 309 271211 36098 | 1798 143 267 706 | 1530436 | 1240351 290 085 171 814 118 272
Juli 1541 400 428 673 | 1112727 816 224 296 503 260 250 36253 | 1812611 280653 | 1531958 | 1253035 278923 161761 117 162
Aug. n 1501395 399288 | 1102 107 816 346 285761 249 653 36 108 | 1804 070 270826 | 1533244 | 1258708 274 536 156 435 118 102
Sept. p) 1554 547 446 823 | 1107 725 810434 297 291 261632 35659 | 1846952 299634 | 1547 318 | 1261 121 286 197 167 403 118 794

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 847 302 285 362 561 940 441 542 120 398 105 965 14 433 | 1 059 887 143175 916713 800 125 116 587 83803 32785
2024 836 409 275135 561275 440 892 120 382 104 694 15688 | 1078 474 176 005 902 469 785 791 116 678 81252 35427
2025 April 903 313 335997 567 316 440 495 126 821 111027 15794 | 1122 529 186 841 935 688 815319 120 369 83 608 36 760
Mai 903 561 338518 565 043 440933 124110 108 149 15961 | 1121377 191 835 929 542 812 831 116 711 79704 37 007
Juni 908 455 340 421 568 034 442 468 125 566 109 287 16279 | 1137913 198 682 939 232 820308 118924 82 007 36917
Juli 935 465 359530 575935 455182 120753 104 371 16382 | 1127 644 186 436 941 208 824 309 116 899 79197 37703

Aug. n 910 842 334031 576 812 461 144 115 668 99 627 16 041
Sept. p) 957 291 379619 577 672 456 058 121614 105783 15831

126 560 187 388 939172 827 157 112015 73 966 38 049
139539 188 819 950 720 831307 119412 81324 38088

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 59 995 474 600 277 702 196 898 180 809 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 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
2025 April 598 613 65 858 532755 348 469 184 286 165 767 18 520 677 073 84 493 592 580 420 880 171700 90111 81589
Mai 594 952 65 741 529 211 350 725 178 486 158 799 19 687 683 786 94 460 589 326 423703 165 623 83580 82 043
Juni 598 035 57 168 540 867 359 124 181743 161924 19819 660 229 69 025 591 205 420043 171162 89 807 81355
Juli 605 935 69 143 536 792 361042 175750 155 879 19 871 684 967 94216 590 751 428727 162 024 82 564 79 460

Aug. n 590 553 65 258 525296 355202 170 094 150 026 20 067 677 510 83437 594 073 431551 162 521 82 468 80 053
Sept. p) 597 256 67 204 530 053 354 376 175677 155 848 19 829 707 414 110 815 596 599 429 814 166 785 86 079 80 706

Euroraum (20)

2021 558 322 171 246 387 076 301672 85403 73 756 11648 915 484 131168 784316 702011 82 306 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 728 709 255679 473 031 379711 93319 79 827 13493 968 460 148 244 820215 731845 88370 63 527 24 843
2025 April 800 141 319502 480 639 382 748 97 891 84304 13587 998 991 156 036 842 954 754 151 88 803 63 389 25414
Mai 801 417 323318 478 099 383 226 94 872 81178 13 694 998 565 161 494 837 071 751750 85322 59 795 25527
Juni 798 111 317 815 480 296 384 563 95733 81843 13890 | 1015927 169 894 846 033 758 603 87 430 61769 25661
Juli 826 256 336 064 490 192 397 624 92 568 78 571 13997 | 1008 359 158 154 850 205 764 408 85797 59 758 26 039

Aug. n 804 028 312 808 491 220 402 825 88 396 74712 13684 | 1007 719 159 223 848 495 766 393 82102 55955 26 147
Sept. p) 846 925 355113 491 812 398 639 93173 79 628 13544 | 1016724 160 277 856 448 769 391 87 056 60 865 26 191

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 700611 . . . 213 286 191 828 21458 754 786 . . . 203 821 114104 89718
2025 April 701784 . . . 213216 192 489 20727 800611 . . . 203 265 110330 92 935
Mai 697 096 . . . 207723 185 769 21954 806 598 . . . 197 011 103 489 93523
Juni 708 379 . . . 211576 189 368 22 208 782 216 . . . 202 656 110 045 92611
Juli 715 144 . . . 203 935 181679 22 256 804 252 . . . 193 126 102 003 91123
Aug. P 697 368 . . . 197 366 174 941 22424 796 352 . . . 192 434 100 479 91 955
Sept. p) 707 622 . . . 204118 . . 830228 . . . 199 141 106 538 92 603

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem dingte Zu- und Abgange 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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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Konigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,2311 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
2020 1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
2021 1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
2022 1,5167 7,0788 7,4396 138,03 1,3695 10,1026 10,6296 1,0047 1,0530 0,85276
2023 1,6288 7,6600 7,4509 151,99 1,4595 11,4248 11,4788 0,9718 1,0813 0,86979
2024 1,6397 7,7875 7,4589 163,85 1,4821 11,6290 11,4325 0,9526 1,0824 0,84662
2024 Juni 1,6206 7,8051 7,4592 169,81 1,4750 11,4178 11,2851 0,9616 1,0759 0,84643
Juli 1,6257 7,8750 7,4606 171,17 1,4868 11,7160 11,5324 0,9676 1,0844 0,84332
Aug. 1,6559 7,8736 7,4614 161,06 1,5049 11,7895 11,4557 0,9450 1,1012 0,85150
Sept. 1,6398 7,8611 7,4600 159,08 1,5037 11,7852 11,3577 0,9414 1,1106 0,84021
Okt. 1,6250 7,7276 7,4593 163,20 1,4993 11,7907 11,4048 0,9386 1,0904 0,83496
Nov. 1,6267 7,6617 7,4583 163,23 1,4855 11,7408 11,5828 0,9355 1,0630 0,83379
Dez. 1,6529 7,6298 7,4589 161,08 1,4915 11,7447 11,5040 0,9339 1,0479 0,82804
2025 Jan. 1,6626 7,5560 7,4609 161,92 1,4904 11,7456 11,4797 0,9414 1,0354 0,83908
Febr. 1,6528 7,5749 7,4592 158,09 1,4893 11,6574 11,2474 0,9413 1,0413 0,83071
Marz 1,7158 7,8353 7,4597 161,17 1,5518 11,5472 10,9675 0,9548 1,0807 0,83703
April 1,7844 8,1850 7,4648 161,67 1,5701 11,8380 10,9744 0,9370 1,1214 0,85379
Mai 1,7521 8,1348 7,4600 163,14 1,5646 11,5968 10,8812 0,9356 1,1278 0,84350
Juni 1,7723 8,2700 7,4597 166,52 1,5754 11,5841 11,0094 0,9380 1,1516 0,84981
Juli 1,7862 8,3754 7,4625 171,53 1,5982 11,8537 11,1985 0,9325 1,1677 0,86469
Aug. 1,7920 8,3442 7,4638 171,79 1,6057 11,8653 11,1610 0,9387 1,1631 0,86528
Sept. 1,7795 8,3586 7,4644 173,55 1,6227 11,6702 11,0004 0,9350 1,1732 0,86895
Okt. 1,7781 8,2810 7,4680 176,15 1,6280 11,6633 10,9699 0,9289 1,1630 0,87155
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung ISO-Wahrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzésischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
2026 1. Januar Bulgarien Lew BGN 1,95583
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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 96,2 95,8 96,0 96,5 95,9 97,9 99,7 95,8 97,7 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,5 88,0 86,1 92,0 97,5 85,6 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 90,7 93,0 91,7 91,1
89,7 90,3 89,9 88,2 94,4 90,5 92,7 96,1 88,7 91,4 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 101,3 99,4 106,5 101,7 96,3 95,2 97,9 95,7 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
102,9 104,3 102,4 100,8 109,1 103,2 95,4 92,6 99,4 93,9 98,5 97,2 96,8
102,9 104,3 101,8 99,7 109,3 102,5 94,1 90,9 98,7 92,1 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,1 101,5 112,9 104,8 95,2 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 88,9 106,1 92,0 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,6 109,0 120,8 108,3 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
104,4 102,3 97,3 99,9 12,9 98,8 93,0 89,2 98,6 88,1 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,6 94,2 107,6 94,0 90,8 89,0 93,4 85,4 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,7 97,2 112,4 97,0 93,2 89,6 98,5 87,5 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,6 97,4 14,7 97,3 93,9 90,5 98,9 88,3 98,2 92,5 91,5
92,5 89,6 85,8 86,6 106,1 88,7 90,7 91,2 89,9 84,4 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 88,1 | P 88,0 110,1 90,7 91,6 91,6 91,5 85,8 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,4 | P 89,0 12,5 91,9 92,8 91,6 94,4 86,5 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 90,9 | P 90,8 17,3 95,2 94,0 91,7 97,5 87,4 97,7 91,1 90,8
98,1 93,3 89,1 | » 88,3 115,5 92,5 93,0 91,9 94,6 86,5 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 90,4 | P 89,5 119,2 93,9 93,3 92,2 94,7 87,2 96,4 90,1 90,1
99,6 93,7 889 | P 87,3 120,5 94,3 93,8 92,2 96,2 87,0 97,4 90,6 90,9
95,3 90,8 84,2 | m» 82,3 116,1 90,8 92,3 91,7 92,9 85,3 95,9 89,1 89,0
98,1 94,0 889 | P 85,8 121,8 94,7 93,9 92,1 96,6 87,7 98,0 91,3 91,6
98,4 94,4 89,6 | p 86,9 1241 95,0 94,1 92,4 96,6 88,2 98,0 91,6 91,9
98,0 93,6 83,7 | n 85,5 120,9 94,2 93,9 92,1 96,7 87,5 98,1 91,1 91,3
98,2 93,8 121,8 94,7 98,2 91,3 91,8
99,2 94,9 123,7 96,0 98,4 91,8 92,5
99,0 95,0 89,8 | n 86,6 123,7 96,0 93,9 92,0 96,7 88,2 98,4 91,9 92,5
98,5 94,6 123,0 95,4 98,0 91,7 92,1
98,0 94,0 122,5 94,9 97,7 91,3 91,7
98,7 94,5 89,7 | P 86,6 123,4 95,2 94,4 92,5 97,1 88,4 98,1 91,5 91,9
98,2 93,9 123,2 94,8 97,6 91,1 91,5
98,4 94,4 123,6 95,2 97,7 91,3 91,8
98,1 94,1 89,6 | P 86,8 123,3 94,8 94,2 92,5 96,8 88,3 97,6 91,3 91,6
98,8 94,7 124,2 95,4 98,1 91,7 92,1
98,6 94,5 124,0 95,1 98,2 91,7 92,1
98,9 94,8 89,7 | P 87,1 124,4 95,3 94,2 92,3 97,1 88,2 98,6 92,0 92,2
98,5 94,5 124,0 95,0 98,1 91,8 92,0
99,0 95,1 124,8 95,4 98,4 92,0 92,2
99,0 95,0 90,0 | P 87,4 125,2 95,6 94,2 92,3 97,1 88,4 98,1 91,8 92,1
98,8 94,7 125,2 95,5 98,2 91,8 92,2
98,2 94,3 124,4 94,9 98,1 91,7 92,0
97,5 93,6 889 | P 86,1 123,5 94,1 93,7 92,5 95,4 87,9 97,4 91,2 91,4
96,9 93,0 122,7 93,5 97,1 90,9 91,0
96,7 92,9 122,3 93,1 96,9 90,6 90,7
96,3 92,6 884 | P 85,4 121,8 92,7 93,6 92,8 94,6 87,8 96,8 90,4 90,5
98,3 94,4 124,5 94,7 97,6 91,5 91,7
100,5 96,4 127,7 96,8 98,3 92,8 93,1
100,1 96,0 92,1 | P 88,7 127,0 96,1 94,9 92,9 97,9 89,8 98,4 92,6 92,8
101,3 97,0 1285| » 97,3 98,6 93,0 93,2
1023 | » 981 1299 | » 984 99,0 | P 934 | p 93,7
102,2| » 98,0 1299 | » 983 99,1 | P 934 | p 93,7
1024 | » 983 1305| » 987 99,3 | P 936 | P 94,0
102,1| » 98,0 1299 | » 98,2 P 993 | p 935 | P 93,8

* 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.
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