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Deutschland-Prognose:
Wirtschaft geht
allmahlich wieder auf
Erholungskurs



Die neue Deutschland-Prognose der Bundesbank erwartet weiterhin eine Belebung der
deutschen Wirtschaft im Verlauf des kommenden Jahres.

Dann beginnt der expansive Fiskalkurs die BIP-Expansion deutlich zu stiitzen, und auch die
private Nachfrage nimmt langsam wieder Fahrt auf.

Zusdtzliche staatliche Ausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur tragen bis 2028
schdatzungsweise 1,3 Prozentpunkte zur BIP-Expansion bei. Des Weiteren stlitzen Transfers
und Steuersenkungen die Einkommen von privaten Haushalten und Unternehmen.

Bei den Sozialversicherungen stehen sich stark wachsende Ausgaben und krdftig steigende
Beitragssatze gegentiber.

Die Exporte gehen im kommenden Jahr allmdhlich auf Erholungskurs, doch aufgrund einer
verschlechterten Wettbewerbsposition profitieren sie nur begrenzt von einer wieder
dynamischeren Weltwirtschaft. Etwas spdter weiten auch die Unternehmen ihre Investitionen
wieder aus.

Insgesamt widchst die deutsche Wirtschaft im laufenden Jahr leicht um (kalenderbereinigt)
0,2 %, im kommenden Jahr etwas stédrker um 0,6 % und 2027 kréftig um 1,3 %. Da in den
kommenden beiden Jahren mehr Arbeitstage zur Verfligung stehen, sind dann die
unbereinigten BIP-Raten mit 0,9 % und 1,4 % etwas héher.

Im Jahr 2028 setzt sich die Expansion fort, sie verliert mit einer BIP-Rate von
kalenderbereinigt 1,1 % aber etwas an Schwung. Die deutsche Wirtschaft ist dann wieder gut
ausgelastet, und am Arbeitsmarkt nimmt die Anspannung zu.

Die expansive Fiskalpolitik beeinflusst das Produktionspotenzial im Prognosezeitraum kaum.
Dessen Zuwachsrate wird vor dem Hintergrund fortbestehender struktureller
Wachstumshemmnisse im Prognosezeitraum auf lediglich 0,4 % pro Jahr geschditzt.

Die Inflationsrate geht im Prognosezeitraum weiter zurtick, aber langsamer als bislang
erwartet. Dabei spielt eine Rolle, dass sich das krdftige Lohnwachstum nur zégerlich
ermdpigt.

Die HVPI-Rate sinkt von voraussichtlich 2,3 % im laufenden Jahr auf 2,2 % im kommenden
Jahr und erreicht 2027 und 2028 etwa 2 %.
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Im Jahr 2028 wdre angesichts des erwarteten makro6konomischen Umfelds zwar ein etwas
hoherer Preisauftrieb angelegt. Dieser wird allerdings durch den Umstieg vom nationalen
Zertifikatehandel fiir CO,-Emmissionen auf das Europdische ETS II-System (EU-ETS II)
geddmpft, da fiir dieses ein voriibergehend niedrigerer CO,-Preis unterstellt wird.

Die gesamtstaatliche Defizitquote nimmt insgesamt stark zu, von 2,5 % im Jahr 2025 auf
4,8 % im Jahr 2028. Die Schuldenquote steigt auf 68 %.

Die Risiken fiir die Prognose sind hinsichtlich des BIP-Wachstums eher abwdirts- und

hinsichtlich der Inflation eher aufwértsgerichtet.

Tabelle 1.1: Prognose vom Dezember 2025
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2025 2026 2027 2028

Reales BIP, kalenderbereinigt 0,2 0,6 1,3 1,1

Reales BIP, unbereinigt 0.1 0,9 1,4 0,9

Harmonisierter Verbraucherpreisindex 23 2,2 2,1 1,9
ohne Energie und Nahrungsmittel 2,8 2,4 2,1 2,2

Quelle: Statistisches Bundesamt (bis 3. Vierteljahr, Rechenstand: 3. Dezember 2025). 2025 bis 2028 eigene Progno-
sen.
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1 Grundzuge des makrookonomischen Ausblicks

Im zuruckliegenden Sommerhalbjahr ging die Wirtschaftsleistung in Deutschland
etwas zurtick. Das reale BIP sank saisonbereinigt im zweiten und dritten Quartal
kumuliert um 0,2 %, leicht starker als in der Deutschland-Prognose der Bundesbank
vom Juni 2025 erwartet. " Damit erlitt die deutsche Wirtschaft einen weiteren Dampfer.
Nach den im Sommer revidierten Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen befand sie sich seit Ende 2022 deutlich erkennbar in einer
Rezession. Seit Mitte 2024 fing sie sich aber wieder etwas. 2 Infolge der US-
Handelspolitik und der EinfiUhrung weitreichender US-Zdélle fielen im Sommerhalbjahr
die Exporte in die USA stark, die Exporte insgesamt sanken aber deutlich weniger als
erwartet. Auch die Unternehmensinvestitionen zeigten sich etwas robuster. Die von der
US-Handelspolitik ausgehende Unsicherheit durfte weniger gedampft haben als
befiirchtet.® Gleichwohl ging die Industrieproduktion merklich zuriick. Schwécher als
in der Juni-Prognose erwartet zeigte sich vor allem der Bau, der unter einem weiteren
kraftigen Ruckgang der Wohnungsbauinvestitionen litt. Auch der private Konsum blieb
hinter der Prognose zuruck, obwohl sich der Arbeitsmarkt als etwas stabiler erwies.
Einen weiteren Abbau der Beschaftigung in der Industrie konnten Zugewinne bei den
Dienstleistern beinahe ausgleichen. Uberraschend stark stiegen zugleich die
Effektiviohne. Das gilt insbesondere fur einige Dienstleistungssektoren mit
vergleichsweise robuster Konjunktur- und Arbeitsmarktlage. Dies durfte dazu
beigetragen haben, dass auch die HVPI-Inflationsraten zuletzt deutlich Gber der Juni-
Prognose lagen. Vor allem die Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel)
Uberraschte nach oben.

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern
sie nachweisbar und quantifizierbar sind. In der Deutschland-Prognose vom Juni 2025 war kumuliert ein BIP-
Rickgang um 0,1 % erwartet worden, vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a).

2 Zudem von der Bundesbank verwendeten Rezessionsbegriff und zur Einordnung des revidierten
Konjunkturbildes vgl.: Deutsche Bundesbank (2025b). Zur Datierung des Konjunkturzyklus in Deutschland vgl.:
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (2025).

3 Zuden Auswirkungen wirtschaftlicher Unsicherheit auf die Wirtschaftsaktivitat in Deutschland vgl.: Deutsche
Bundesbank (2025c).
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Die deutsche Wirtschaft geht allméahlich wieder auf Erholungskurs.®) Im
Winterhalbjahr 2025/26 wird zunachst nur ein leichter Anstieg des BIP erwartet. So
durften sich zwar die Exporte nach den zollbedingten Belastungen etwas fangen, und
die Industrie durfte sich stabilisieren. Auch werden einige Dienstleister wohl weiter
expandieren. Es gibt auch schon erste Anzeichen fir vermehrte Staatsauftrage. Aber
die verfigbaren Fruhindikatoren deuten insgesamt noch nicht auf bereits kurzfristig
wirksame starkere gesamtwirtschaftliche Impulse von der erwarteten fiskalischen
Lockerung hin. (vgl. Abschnitt ,Details zur Kurzfristprognose fur das BIP“). Die
expansive Fiskalpolitik macht sich erst im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums

deutlich bemerkbar. Zusatzliche Verteidigungs- und Infrastrukturausgaben lassen die
staatlichen Investitionen stark steigen, und die zusatzlichen Verteidigungsausgaben
schlagen sich auch in einem héheren Staatskonsum nieder. > Der Gesamteffekt aus
diesen Ausgaben auf das jahrliche BIP-Wachstum wird in den Jahren 2025 bis 2028 auf
kumuliert + 1,3 Prozentpunkte geschatzt.®) Auch tber weitere MaRnahmen stiitzt die
Fiskalpolitik die Konjunktur (vgl. Abschnitt ,Finanzpolitische Annahmen”). Ab dem

zweiten Quartal 2026 verstarkt sich das BIP-Wachstum merklich. Daflir ist neben den
fiskalischen Impulsen bedeutsam, dass sich die private Nachfrage wieder belebt. So
gehen die Exporte im Verlauf des kommenden Jahres langsam wieder auf
Expansionskurs. Der Welthandel und die Auslandsnachfrage wachsen dann wieder
deutlich (vgl. Abschnitt ,Annahmen zum internationalen Umfeld, Wechselkursen,
Rohstoffpreisen und Zinssatzen”). Davon profitiert die deutsche Exportwirtschaft
angesichts ihrer verschlechterten Wettbewerbsfahigkeit aber nur begrenzt. Auch die

privaten Wohnungsbauinvestitionen beginnen sich 2026 zu erholen. Kraftig steigende
Léhne und ein sich nach und nach verbessernder Arbeitsmarkt stitzen die realen
verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte und damit eine moderate Expansion
ihrer Konsumausgaben. Mit steigender Kapazitatsauslastung weiten auch die
Unternehmen ihre Investitionen wieder aus. Dies wird jedoch erst 2027 spurbar. Dann
verstarkt sich das jahresdurchschnittliche BIP-Expansionstempo deutlich. Gegen Ende
des Prognosezeitraums lasst die Dynamik aber wieder nach, vor allem, da die private

4 Die im Folgenden vorgestellte Deutschland-Prognose der Bundesbank wurde am 3. Dezember 2025
abgeschlossen. Sie ging in die am 18. Dezember 2025 von der EZB veréffentlichte Prognose fir den Euroraum ein.

5 Mehrausgaben fir Verteidigung und nicht-militarische Investitionen werden hier und im Folgenden als
»Zusatzlich” bezeichnet, wenn sie den Anteil dieser Ausgaben am BIP gegenuber 2024 erhdéhen. Die
entsprechenden Anderungen der Kreditspielrdume im Grundgesetz zielten darauf ab, diese
Schwerpunktbereiche zu starken.

6 Die zusatzlichen Ausgaben steigen bis 2028 auf 1,8 % des BIP. Somit sind sie in der Prognose mit einem
Fiskalmultiplikator von rund 0,7 enthalten. Dieser ist etwas geringer als es die Elastizitaten im
makrodkonometrischen Modell der Bundesbank nahelegen, vgl.: Haertel et al. (2022). Dies reflektiert in erster
Linie die Erwartung knapper Kapazitdten und eines daher erhéhten Preisauftriebs in der Bauwirtschaft und
der Rustungs- und Verteidigungsindustrie.
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Inlandsnachfrage an Schwung verliert. Hohere Zinsen bremsen dann die Investitionen,
und kraftig steigende Beitragssatze der Sozialversicherungen dampfen die verfugbaren
Einkommen und den privaten Konsum (vgl. Abschnitt ,Zu den Prognosen der

Verwendungskomponenten des BIP).

Effekte zusatzlicher Verteidigungs- und Infrastrukturausgaben Schaubild 1.1
auf das BIP-Wachstum

Beitrag in %-Punkten

% Staatsinvestitionen (Infrastruktur)
Staatsinvestitionen (Verteidigung)
+0,5 . Staatskonsum (Verteidigung)

%
+0,4
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Gesamt
- \ -
0
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Quelle: Eigene Berechnungen anhand von Simulationen mit BBkM-DE.
Deutsche Bundesbank

Damit wachst die deutsche Wirtschaft bis 2027 zunehmend kraftiger und 2028 mit
leicht nachlassendem Schwung. Das kalenderbereinigte reale BIP steigt im laufenden
Jahrum 0,2 %, 2026 um 0,6 %, 2027 um 1,3 % und 2028 um 1,1 %. Mit Blick auf die
Quartalswachstumsraten ist zu beachten, dass diese im Prognosezeitraum zwar recht
stetig ausfallen. Da die erwarteten RUstungsinvestitionen eine wichtige Rolle fur die BIP-
Expansion spielen, kann das tatsachliche BIP-Wachstum jedoch deutlich volatiler
ausfallen. Denn Ausrustungsinvestitionen werden in den VGR zum Zeitpunkt der
Auslieferung verbucht. Dieser l&sst sich gerade bei den Rustungsgutern nicht
quartalsscharf prognostizieren, und es sind starkere Schwankungen Uber die Quartale
maoglich, falls sich die Lieferungen nicht gleichmaBig Uber die Zeit verteilen sollten.
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Das BIP-Wachstum wird gegentiber der Deutschland-Prognose vom Juni fir die
Jahre 2025 und 2027 leicht nach oben und fiir 2026 leicht nach unten revidiert. Im
laufenden Jahr liegt dies an dem gunstigeren Einstieg in das Jahr durch die
aufwartsrevidierten BIP-Daten Ende 2024 und Anfang 2025. Fir 2026 wurde zum einen
die Exportprognose etwas abwartsrevidiert. Dies reflektiert den starkeren Euro und
eine leicht schwacher wachsende Auslandsnachfrage. Zum anderen legt der private
Wohnungsbau etwas schwacher zu. Die reale Staatsnachfrage wachst 2026 und 2027
hingegen noch etwas starker als im Juni erwartet.

Tabelle 1.2: Technische Komponenten zur BIP-Wachstumsprognose
in % beziehungsweise in Prozentpunkten

Position 2025 2026 2027 2028
Statistischer Uberhang am Ende des

A g 0.1 0,0 05 0,4
Vorjahres
Jahresverlaufsrate? 0,2 1M 1,2 1,2
Jahrgsdurchschmtthche BIP-Rate, kalender- 0,2 0.6 13 11
bereinigt
Kalendereffekt3) -0,1 0.3 0,1 -0,.2
Jahresdurchschnittliche BIP-Rate® 0,1 0,9 1,4 0.9

Quelle: Statistisches Bundesamt (bis 3. Vierteljahr 2025, Rechenstand: 3. Dezember 2025). 2025 bis 2028 eigene
Prognosen.

1 Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderbereinig-
ten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresveranderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderberei-
nigt. 3 In % des Bir. 4 Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.

Tabelle 1.3a: Revisionen gegentber der Prognose vom Juni 2025
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2025 2026 2027

BIP (real, kalenderbereinigt)
Prognose vom Dezember 2025 0,2 0,6 1,3
Prognose vom Juni 2025 0,0 0,7 1,2
Differenz (in Prozentpunkten) 0,2 -0,1 0,1

Deutschland-Prognose: Wirtschaft geht allmahlich wieder auf Erholungskurs
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Die gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitaten werden wieder zunehmend
besser ausgelastet. Die deutsche Wirtschaft wachst deutlich starker als ihr
Produktionspotenzial, fur welches im Prognosezeitraum wie schon im Juni eine
Wachstumsrate von lediglich 0,4 % pro Jahr geschatzt wird. Die derzeit noch deutlich
negative gesamtwirtschaftliche Produktionsltcke schliel3t sich damit Gber den
Prognosezeitraum, und 2028 sind die Produktionskapazitaten wieder gut ausgelastet.
Aufgrund vielfaltiger struktureller Wachstumshemmnisse im In- und Ausland bleibt das
Potenzialwachstum verhalten. Gehemmt wird es unter anderem durch den
Fachkraftemangel und die steigenden Lohnstiickkosten vor dem Hintergrund des
demografischen Wandels, erhéhte Burokratielasten oder die gestiegene internationale
Konkurrenz fur die deutsche Exportwirtschaft insbesondere aus China sowie die
zunehmende Fragmentierung des internationalen Umfelds. Viele dieser Faktoren
durften das Wachstum des Produktionspotenzials auch jenseits des Prognosehorizonts
belasten. Die zusatzlichen staatlichen Investitionen in Infrastruktur darften sich zwar
auch uber den Prognosehorizont hinaus auf die Gesamtwirtschaft auswirken. Denn sie
werden aus dem neuen Sondervermdgen Infrastruktur/Klimaneutralitat (SV IK)
finanziert, welches insgesamt 500 Mrd € Uber einen Zeitraum von zwdlf Jahren zur
Verfugung stellt. Davon durfte aber nur rund die Halfte fur zusatzliche
Infrastrukturinvestitionen verwendet werden. Die langfristigen Wachstumswirkungen,
also die Auswirkungen auf das Produktionspotenzial der deutschen Wirtschaft, sind bis
2028 daher sehr begrenzt und auch daruber hinaus uberschaubar (vgl. Exkurs
~Auswirkungen der zusatzlichen staatlichen Ausgaben fur Infrastruktur auf das

deutsche Produktionspotenzial“).”) Die Schatzungen der Bundesbank gehen davon aus,

dass das Niveau des Produktionspotenzials 2035 aufgrund der zusatzlichen
Infrastrukturinvestitionen um 0,35 % bis 0,5 % hoher liegt. Die zusatzlichen
Verteidigungsausgaben erhéhen das Wachstum des Produktionspotenzials im
Prognosezeitraum ebenfalls noch nicht. ®

7 Auch die Deutschland-Prognose vom Juni 2025 enthielt auf Basis erster Rechnungen kaum Potenzialbeitrage
der Infrastrukturinvestitionen.

8 Laut Literatur hangt der Effekt auf das Produktionspotenzial davon ab, welche Komponente der
Verteidigungsausgaben erhdht wird (siehe beispielsweise Becker und Dunne (2023)). Dabei ergeben sich
Wachstumseffekte insbesondere durch eine Erh6hung 6ffentlicher verteidigungsbezogener Ausgaben fur
Forschung und Entwicklung. Investitionen in Ausristungen wie Panzer oder Ausgaben fur Munition erh6hen
namlich fur sich genommen nicht die Produktionskapazitaten eines Landes. Die Auswirkungen der
zusatzlichen Verteidigungsausgaben sind in der aktuellen Potenzialschatzung enthalten. Im Prognosezeitraum
bis 2028 stellen sich aber noch keine Effekte ein. Erst ab 2029 erhéhen sie das Produktionspotenzial

geringfugig.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion und Produktionsliicke Schaubild 1.2
preis-, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: Statistisches Bundesamt (bis 3.Vj. 2025; Rechenstand: 3.Dezember 2025) und eigene Berechnungen. 2026 bis 2028 eigene Prognosen.
1 Abweichung des BIP vom geschatzten Produktionspotenzial, auf Basis der jahrlich geschatzten Produktionsliicke.

Deutsche Bundesbank

Die staatliche Defizit- und Schuldenquote steigen deutlich infolge von
Mehrausgaben fiir Verteidigung und nicht-militarische Investitionen sowie durch
weitere fiskalische MalRnahmen. Im laufenden Jahr sinkt die Defizitquote allerdings
noch leicht. Kraftig steigende Sozialversicherungsbeitragssatze und spurbar
wachsende Steuereinnahmen gleichen die Ausgabenzuwachse mehr als aus. Ab 2026
fihrt der gelockerte Fiskalkurs dann dazu, dass die Defizitquote deutlich zunimmt. Dies
liegt nicht nur an zusatzlichen Ausgaben fur Verteidigung und fur nicht-militérische
Investitionen, insbesondere in die Infrastruktur einschliellich Digitalisierung. Hinzu
kommen Mindereinnahmen durch verschiedene Steuersenkungen sowie
Mehrausgaben durch Transfers (vgl. Abschnitt ,Finanzpolitische Annahmen”). Die

Ausgaben der Sozialversicherungen wachsen ebenfalls kraftig; dem stehen jedoch zum
guten Teil Mehreinnahmen aus deutlich steigenden Beitragssatzen gegenuber.
Insgesamt erhoht sich die Defizitquote von 2,5% im laufenden Jahr auf 4,8 % im Jahr
2028. Vor allem 2028 wird die Kreditobergrenze der nationalen Schuldenregel deutlich
Uberschritten, sodass Handlungsbedarfe verbleiben. Die Maastricht-Schuldenquote
wachst von 63 % im Jahr 2025 auf 68 % 2028 (vgl. Abschnitt , Ausblick fur die
offentlichen Finanzen").
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Der Arbeitsmarkt verbessert sich im Prognosezeitraum nach und nach, mit nur
begrenzt wachsender Beschaftigung, aber spirbar sinkender Arbeitslosigkeit.
Kurzfristig ist noch keine Aufhellung am Arbeitsmarkt zu erwarten. Die sektorale
Zweiteilung zwischen recht robusten Dienstleistungsbranchen und dem durch die
strukturellen Herausforderungen beanspruchten Verarbeitenden Gewerbe besteht
zunachst fort (vgl. Abschnitt ,,Zur kurzfristigen Prognose fur den Arbeitsmarkt”). Mit de

einsetzenden wirtschaftlichen Erholung wird 2026 zunachst das vorhandene Personal
intensiver eingesetzt. Arbeitszeit und Arbeitsproduktivitat steigen wieder an. Die
Beschaftigung verharrt vorerst auf dem erreichten Niveau. Zugleich beginnt die
Arbeitslosigkeit zu sinken, denn das Arbeitskrafteangebot geht dann bereits aus
demografischen Griinden zurtck. Eine zunehmende Erwerbsbeteiligung und

die -inzwischen erheblich verringerte - Zuwanderung kénnen den negativen
demografischen Einfluss nicht mehr ausgleichen.? Erst 2027 ist die Arbeitsnachfrage
so hoch, dass auch die Beschaftigung wachst. Allerdings ist der Rickgang des
Arbeitskrafteangebots dann so stark, dass der Spielraum fir eine héhere
Beschaftigung eng begrenzt bleibt. Die Arbeitslosigkeit sinkt dann zwar schneller als
das Arbeitsangebot. Durch den anhaltenden strukturellen Wandel verandern sich
jedoch die beruflichen und qualifikatorischen Anforderungen. Dies erschwert es, die
angebotenen und nachgefragten Qualifikationen in Einklang zu bringen. Daher sinkt
die Arbeitslosigkeit 2027 und 2028 zwar spurbar, erreicht aber zum Ende des
Prognosezeitraums noch nicht wieder den niedrigen Vorpandemiestand. Damit
einhergehend steigen der Fachkraftemangel und die Arbeitsmarktanspannung wieder
deutlich an.

r

9 Die Nettozuwanderung war im bisherigen Jahresverlauf 2025 deutlich niedriger als in der Deutschland-
Prognose vom vergangenen Juni erwartet. Die Annahme flr das Gesamtjahr 2025 wurde um 100 000

Personen auf 250 000 Zuwanderer netto gesenkt. Da aus keiner Herkunftsregion steigende Trends beobachtet
werden, wurde auch im weiteren Prognosezeitraum die Annahme der jahrlichen Nettoimmigration auf diesen

Wert abgesenkt.
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Arbeitsmarkt Schaubild 1.3

saison- und kalenderbereinigt, vierteljahrlich

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fur Arbeit und eigene Prognosen. 1 Arbeitslosigkeit nach nationaler Definition (gemaf § 16 SGB Il).
Deutsche Bundesbank
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Die Effektivverdienste steigen zunachst weiter kraftig und verlieren deutlich
langsamer an Schwung als bislang erwartet. Der Anstieg der Tarifverdienste Iasst im
laufenden Jahr mit einer Rate von 2,5 % stark nach und erhoht sich 2026
vorubergehend wieder etwas auf 3% (vgl. Abschnitt ,,Zur Prognose fur die Tariflohne im

laufenden und kommenden Jahr"). 2025 macht sich in den hier erfassten

Wirtschaftsbereichen die schwache Konjunktur und der teilweise deutlich eingetrtubte
Arbeitsmarkt sowie der Entfall der Inflationsausgleichspramien bemerkbar.'9 Die
Steigerungsraten der Effektivverdienste gingen im vergangenen Sommerhalbjahr
hingegen nicht wie erwartet zurtck. Vor allen in einigen Dienstleistungsbranchen mit
vergleichsweise robuster Konjunktur und anhaltendem Fachkraftemangel wuchsen die
Léhne kraftig. Diese Bereiche sind Uberdies nicht oder nur teilweise in der
Tariflohnstatistik erfasst, da sie eine geringe Tarifbindung aufweisen. ) Hinzu kamen
weitere Sonderfaktoren. ' Die Lohne dieser Dienstleistungsbranchen dirften auch im
kommenden Jahr noch deutlich starker als in tarifgebundenen Branchen steigen. Auch
die kraftige Mindestlohnanhebung trégt zu einer positiven Lohndrift bei. '3) Allerdings
setzen sich die Sonderfaktoren nicht in diesem Ausmal} fort. Insgesamt steigen die
Effektiviohne 2025 um 4,7 % und 2026 um 4,0 %. Die Prognose wurde damit seit Juni
ungewdhnlich stark aufwértsrevidiert. ¥ In den Jahren 2027 und 2028 liegt der
Tariflohnanstieg mit 2,7 % ebenfalls deutlich Gber dem langjahrigen Mittelwert. Die
Effektiviohne steigen mit rund 3% pro Jahr noch etwas starker an. Dazu tragen die
niedrigere Arbeitslosigkeit, der zunehmend verbreitete Arbeitskraftemangel und die
damit einhergehenden steigenden Arbeitszeiten der Beschéftigten bei. ') Die
Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer steigen 2028 deutlich starker als die
Effektivverdienste. Grund dafur sind die kraftig steigenden Sozialbeitragssatze, die die
Lohnnebenkosten auch fur die Arbeitgeber weiter erhéhen (vgl. Abschnitt
~Finanzpolitische Annahmen”).

10 Steuer- und sozialbeitragsfreie Inflationsausgleichspramien konnten bis zum 31. Dezember 2024 ausgezahlt
werden.

11 Dazu zahlen zum Beispiel Unternehmensdienstleistungen, sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen sowie
Information und Kommunikation.

12 So spielen die ddampfenden Wirkungen des Entfalls der Inflationsausgleichspramien, die im Vorjahr vor allem
in Tarifbereichen gezahlt wurden, im nicht-tarifgebundenen Bereich kaum eine Rolle. Weitere
Sonderzahlungen wie Boni und Pramien trugen ebenfalls zum hohen Anstieg der Effektivverdienste bei. In der
Industrie spielten dabei méglicherweise auch erhéhte Zahlungen fir Abfindungen eine Rolle.

13 Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn steigt zum 1. Januar 2026 um 8,4% und zum 1. Januar 2027 um
weitere 5%. Davon betroffen sind vor allem arbeitsintensive Dienstleistungen, beispielsweise Fleischereien
und Backereien.

14 Im Juniwurde fir 2025 noch ein Anstieg von 2,3 % und fiir 2026 von 2,9 % erwartet.
15 Hinzu kommt 2027 ein Impuls durch die zweite Stufe der allgemeinen Mindestlohnerhéhung.
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Tarif- und Effektivverdienste sowie Arbeitnehmerentgelte Schaubild 1.4

Veranderung gegenutber Vorjahr in %, auf Monatsbasis
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Prognosen. 1 Gemal$ Tarifverdienstindex der Bundesbank. 2 Bruttoléhne und -gehdlter je Arbeitnehmer.
Deutsche Bundesbank

Die Lohnstuickkosten steigen im Prognosezeitraum kraftig an und belasten die
Gewinnmargen der Unternehmen. Der starke Anstieg der Lohnstlickkosten ermafRigt
sich von 4,8 % im laufenden Jahr bis 2027 auf 2,0 %, da sich das Lohnwachstum
beruhigt und die Arbeitsproduktivitat spurbar erholt. Die gesamtwirtschaftlichen
Gewinnmargen puffern zunachst einen Teil des Kostenschubs ab. Dies gilt allerdings
nicht in den Branchen, die besonders von den héheren Staatsausgaben profitieren.
Diese sind teils bereits gut ausgelastet, und zusatzliche Nachfrage durfte mit
deutlichen Preisanstiegen einhergehen, vor allem in der Verteidigungsindustrie, aber
auch -in einem geringeren Ausmal3 - in einigen Teilen des Bausektors. Daher erholen
sich die Gewinnmargen 2027 ein Stuck weit. Allerdings ziehen die Lohnsttickkosten
2028 aufgrund der starken Anhebung der Sozialversicherungsbeitragssatze erneut an.
Diese kompensieren die Unternehmen teilweise durch geringere Gewinnmargen.
Insgesamt sinkt die am BIP-Deflator gemessene Binneninflation im Prognosezeitraum
nur graduell ab, von 2,8 % im Jahr 2025 auf 2,3 % im Jahr 2028. Damit bleibt sie noch
durchgangig etwas erhéht.

Deutschland-Prognose: Wirtschaft geht allmahlich wieder auf Erholungskurs
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Lohnstuckkosten und BIP-Deflator Schaubild 1.5

Veranderung gegentber Vorjahr in %, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen und eigene Prognosen. 1 Quotient aus dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer und dem realen BIP je Erwerbstatigen.

Deutsche Bundesbank
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Die Inflationsrate sinkt langsamer als zuvor erwartet und erreicht 2027 sowie 2028

etwa 2 %. Die HVPI-Vorjahresrate verringert sich allmahlich von voraussichtlich 2,3% im

laufenden Jahr auf 2,2 % im Jahr 2026. Die Kernrate (HVPI ohne die volatilen

Komponenten Energie und Nahrungsmittel) geht gleichzeitig von 2,8 % auf 2,4 % zuruck

(vgl. Abschnitt ,Zur Inflationsprognose bis 2026"). Im Jahr 2027 ermaRigt sie sich weiter

auf 2,1 %, da der Anstieg der Arbeitskosten nachlasst und die schwache
gesamtwirtschaftliche Nachfrage noch nachwirkt. Aufgrund der héheren
gesamtwirtschaftlichen Auslastung und der wieder starker steigenden
Lohnstuckkosten zieht sie 2028 wieder leicht auf 2,2 % an. Bei Nahrungsmitteln tragt
das immer noch kraftige Lohnwachstum zu merklichen Preissteigerungen im
Prognosezeitraum bei. Der Rlickgang der Energiepreise schwacht sich bis 2027 ab, vor
allem wegen annahmegemal3 nachlassendem Abwartsdruck von den
Energierohstoffpreisen. Die Umstellung vom nationalen CO,-Preissystem (nEHS) auf
das EU-ETS IT im Jahr 2028 geht mit einem wieder deutlicheren Riuckgang der
Energiepreise in Deutschland einher. Dies liegt an der im Eurosystem harmonisiert
getroffenen Annahme eines europaischen CO,-Preises, der im Einfihrungsjahr 2028
niedriger ausfallt als der nationale CO,-Preis in Deutschland im Jahr 2027 (vgl. den
Exkurs ,Auswirkungen der Einfuhrung des Europaischen Emissionshandelssystems II

auf die Verbraucherpreise”). Insgesamt geht die HVPI-Gesamtrate 2027 auf 2,1 % und
2028 auf 1,9 % zuruck. Ohne den Effekt aus dem Umstieg auf EU-ETS II |age sie 2028
ahnlich hoch wie 2027.

Beitrage der Komponenten zur HVPI-Gesamtrate Abbildung 1.6
Jahresdurchschnitte Veranderung gegenuber Vorjahr, vierteljahrlich
HVPI Beitrage in %-Punkten
8 Nahrungsmittel Energie === HVP| in %
I Kernrate (ohne Energie darunter:
7 und Nahrungsmittel) % wirkung von EU-ETS-II 20
+5,
6 Gesamtrate
+2,5
5
= +2,0
4 +1,5
3 +1,0
2 Kernrate +0,5
v e 0
[ I = I S | % Y%
0 Prognose Prognose -0,5

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2024 2025 2026 2027 2028

Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen und Prognosen. Abweichung zwischen Summe der Beitrdge und HVPI insgesamt rundungs-

bedingt.
Deutsche Bundesbank
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Die Prognose der HVPI-Gesamtrate wurde gegentiber der Juni-Prognose vor allem
fir 2026 aufwarts revidiert. Dies liegt insbesondere an den weniger stark sinkenden
Energiepreisen, da die im Koalitionsvertrag angekiindigten Stromsteuerreduktionen
far Privathaushalte - anders als in der Juni-Prognose angenommen - nicht umgesetzt
werden und zudem die Netzentgelte weniger stark bezuschusst werden. AuBerdem fiel
der zugrunde liegende Preisauftrieb unerwartet kraftig aus, unter anderem aufgrund
des uberraschend starken Lohnanstiegs und der damit verbundenen
Aufwartstberraschung bei den Kernkomponenten des HVPI (vgl. Abschnitt ,Zur
Inflationsprognose bis 2026").

Tabelle 1.3b: Revisionen gegentliber der Prognose vom Juni 2025
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2025 2026 2027

Harmonisierter Verbraucherpreisindex

Prognose vom Dezember 2025 2,3 2,2 2,1
Prognose vom Juni 2025 2,2 1,5 1,9
Differenz (in Prozentpunkten) 0,1 0,7 0,2
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Auswirkungen der zusatzlichen staatlichen Ausgaben fur
Infrastruktur auf das deutsche Produktionspotenzial

Effekte von Staatsinvestitionen auf das Produktionspotenzial gemald empirischer
Literatur

Mit dem Sondervermdégen Infrastruktur/Klimaneutralitat (SV IK) zielt die Politik
unter anderem darauf, durch zuséatzliche staatliche Investitionen das deutsche
Potenzialwachstum zu starken. Laut empirischer Literatur konnen staatliche
Investitionen in der Tat positive Auswirkungen auf das Produktionspotenzial haben. ™
Staatliche Investitionen in die Infrastruktur sowie in Forschung und Entwicklung (F&E)
kénnen das langfristige Wachstum erhéhen, indem sie den physischen Kapitalstock
oder die Totale Faktorproduktivitat (TFP) starken.Dabei hangt das Ausmal3 des Effekts
auf das Potenzialwachstum von der genauen Ausgestaltung ab. Laut OECD sind
beispielsweise die Effekte von Ausgaben fur F&E typischerweise Uberdurchschnittlich
groB.? Abgesehen davon spielt fir die Wachstumsgewinne das Ausgangsniveau des
offentlichen Kapitalstocks eine Rolle. Aufgrund abnehmender Grenzertrage sind die
Wachstumsgewinne ausgehend von einem bereits hohen Niveau des 6ffentlichen
Kapitalstocks geringer. Relevant durfte auch sein, inwieweit und durch welche
MalBnahmen die investiven Ausgaben gegenfinanziert werden.

Modellierung der Auswirkungen zusatzlicher Infrastrukturinvestitionen auf das
Produktionspotenzial in Deutschland 3)

1 Vgl.: OECD (2016a) sowie Bom und Ligthart (2014). Betrachtet wird hierbei, inwieweit staatliche Investitionen
die Wirtschaftsleistung nachhaltig beeinflussen. Kurzfristigere konjunkturell stimulierende BIP-Wirkungen werde
dabei ausgeblendet.

2 Vgl.: OECD (2016a). Auch gemaR Modellsimulationen ergeben sich langfristig positive Output-Effekte von
Infrastrukturinvestitionen (Ramey (2020), Suresh et al. (2024) sowie OECD (2016b)). Verzogerungen bei der
Umsetzung von 6ffentlichen Investitionen vermindern die kurzfristigen Effekte. Dagegen kénnen die
langfristigen Effekte grof3er sein, wenn der staatliche Kapitaleinsatz produktiv ist oder es groRen
Nachholbedarf beim 6ffentlichen Kapitalstock (relativ zum Optimum) gibt.

3 Dieser Exkurs bezieht sich auf staatliche Investitionen in Abgrenzung der VGR abzlglich militarischer
Investitionen. Neben Bau- und Ausristungsinvestitionen umfasst dies zum Beispiel Ausgaben fir F&E. Am
bedeutsamsten fir die Analyse sind Infrastrukturinvestitionen, weshalb dieser Begriff hier zumeist
vereinfachend verwendet wird.
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Wie sehr staatliche Investitionen in die Infrastruktur das Produktionspotenzial
starken kénnen, lasst sich mithilfe von Modellen simulieren. Dabei gibt es
verschiedene Moglichkeiten, den Zusammenhang zwischen staatlichen Investitionen
und Potenzialwachstum zu modellieren. Ein wichtiger Parameter in vielen
Modellanalysen ist die (kurzfristige) Output-Elastizitat des staatlichen Kapitalstocks. Sie
gibt an, um wie viel Prozent das Produktionspotenzial wachst, wenn der staatliche
Kapitalstock (in derselben Periode) um 1 % steigt. In der Literatur gibt es diverse
Schatzungen zur Héhe dieser Elastizitat; gemald einer Literaturibersicht liegt sie
zwischen 0,07 und 0,12.4 Im Folgenden werden Modellansitze vorgestellt, welche zur
Abschatzung der Potenzialeffekte ausgehend von den in Deutschland erwarteten
staatlichen Infrastrukturinvestitionen herangezogen werden. Diese Modelle
unterstellen Elastizitaten, die zu dieser Bandbreite passen.

4 Vgl.: Ramey (2020). Der von der Metastudie von Bom und Ligthart (2014) ermittelte Wert fallt mit rund 0,08
auch in diese Spanne.
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Zur Abschatzung der unmittelbaren, direkten Auswirkungen staatlicher
Investitionen auf das Produktionspotenzial dient ein partieller parametrischer
Produktionsfunktionsansatz in Anlehnung an Suresh et al. (2024).Die
gesamtwirtschaftliche Produktionsfunktion enthalt dabei den staatlichen Kapitalstock
als eigenstandigen Inputfaktor. Dieser lasst sich als 6ffentliches Gut im weiteren Sinn
auffassen.? Der Staat stellt demnach den Unternehmen die Infrastruktur fiir
produktive Zwecke zur Verfligung, beispielsweise die Verkehrsinfrastruktur. Das
Produktionspotenzial hangt zudem von der TFP, dem privaten Kapitalstock sowie dem
Arbeitsvolumen ab.® In dieser Simulation wird im Einklang mit der Literatur eine reale
Output-Elastizitat des 6ffentlichen Kapitalstocks von 0,1 angenommen. Ein Vorteil des
partiellen Modellansatzes ist, dass die verzogerten angebotsseitigen Effekte staatlicher
Infrastrukturinvestitionen beriicksichtigt werden kénnen.”)Denn es dauert zum Teil
mehrere Jahre, bis ein Infrastrukturprojekt abgeschlossen ist (beispielsweise Sanierung
oder Bau groRer Briicken).® Nach Fertigstellung verstreicht in der Regel einige Zeit, bis
die verbesserte oder neue Infrastruktur voll genutzt wird, beispielsweise bis
Unternehmen eine neue Bahntrasse oder StraRe in ihre Routenplanung einbeziehen. )

5 Offentliche Giiter im engeren Sinne sind beispielsweise 6ffentliche StraRen, die von allen genutzt werden
konnen und auf denen - aulRer bei hohem Verkehrsaufkommen - keine Rivalitat entsteht. Zum 6ffentlichen
Kapitalstock zahlen aber zum Beispiel auch offentliche StraRen mit Mautpflicht oder Verkehrsstaus. Mit einem
Mautsystem ist grundsatzlich eine Ausschliel3barkeit durchsetzbar (Klubgut), durch Staus entsteht Rivalitat
(Allmendegut).

6 In der Literatur wird anstelle der gesamtwirtschaftlichen Produktion haufig die private Produktion betrachtet.
In dem Fall werden ausschlieRlich Ausstrahleffekte des staatlichen Kapitalstocks auf den Privatsektor
modelliert.

7 Die Projektionen des zusatzlichen staatlichen Kapitalstocks aufgrund der zusatzliche Staatsinvestitionen
werden hier mithilfe der Kumulationsmethode (Perpetual-Inventory-Methode) berechnet. So wird der staatliche
Kapitalstock gemald den Annahmen Uber die zukinftigen staatlichen Investitionen, die (geometrische)
Abschreibungsrate staatlicher Kapitalgtter sowie die Verzdgerungen bei staatlichen Investitionen
fortgeschrieben.

8 Ausgaben fiir Investitionen sind hier in VGR-Abgrenzung angegeben. Das heil3t, sie reflektieren den
Baufortschritt und nicht den kassenmaRigen Abfluss der Mittel.

9 Laut einer Studie fur die USA (vgl.: Congressional Budget Office (2021)) wirkt sich eine Erhéhung der
Infrastrukturinvestitionen um 1 Mrd US-$ nach einem Jahr mit 400 Mio US-$ auf die Produktivitat des

Privatsektors aus, nach zwei Jahren mit 800 Mio US-$ und nach sieben Jahren mit dem vollstandigen Betrag. Laut

einer aktuellen Studie dauerten &ffentliche Infrastrukturprojekte in Deutschland gut 40 % langer als in den USA
(vgl.: Boston Consulting Group (2024)). In der vorliegenden Analyse wird angenommen, dass die deutsche
Wirtschaftspolitik 6ffentliche Projekte beschleunigen kann, sodass sie im Mittel nur noch ungefahr ein Drittel

langer brauchen als in den USA. Die gesamte Wirkung einer Investition stellt sich annahmegemaR nach 10 Jahrer

ein.
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Die Ergebnisse der Partialanalyse enthalten weder Riickkopplungs- noch allgemeine
Gleichgewichtseffekte. Staatliche Investitionen konnen auf der einen Seite die
Wirtschaft stimulieren und dadurch private Investitionen oder die Beschaftigung
starker begunstigen. Auf der anderen Seite kdnnen die zusatzlichen staatlichen
Investitionen Zinsen oder Lohne steigen lassen und dadurch private Investitionen
verdrangen. Andere Modellklassen kdnnen diese Aspekte zumindest teilweise
abgreifen.

Semi-strukturelle makro6konometrische Modelle geben neben den direkten
Potenzialeffekten staatlicher Investitionen Hinweise zu den Ausstrahleffekten auf
die privaten Investitionen sowie die Beschaftigung. Das makro6konometrische
Modell der Bundesbank (BbkM-DE) erfasst diese Zusammenhange.'9 In der
gesamtwirtschaftlichen Produktionsfunktion erhdhen staatliche Investitionen das
Produktionspotenzial Uber die unmittelbaren Auswirkungen auf den
gesamtwirtschaftlichen Kapitalstock. Im Gegensatz zum partiellen
Produktionsfunktionsansatz lassen sich mit dem Modell zudem Ausstrahleffekte auf die
privaten Investitionen sowie die Beschaftigung auf Basis von geschatzten Elastizitaten
abbilden. Verzégerungen bei staatlichen Investitionen werden in der hier prasentierten
Analyse im BBkM-DE ebenfalls berticksichtigt. "

10 Vgl.: Haertel et al. (2022).

11 Hierzu wird in Anlehnung an das Vorgehen mit dem Partialansatz die Kapitalakkumulation im Modell mit
einem entsprechenden Verzégerungsterm ausgestattet.
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Allgemeine Gleichgewichtseffekte bei den Potenzialeffekten staatlicher
Investitionen kénnen auch mit dem DSGE-Modell GEAR der Bundesbank abgegriffen
werden. 2 Der Vorteil dieses Modells mit Blick auf die makroékonomischen
Auswirkungen der Fiskalpolitik ist zudem sein detailliert modellierter staatlicher Sektor.
13) Staatliche Investitionen strahlen in diesem Modellrahmen annahmegemaR positiv
auf die Produktivitat (TFP) der Unternehmen aus. ¥ Sie kénnen tber indirekte Kanale
zusatzlich private Investitionen begunstigen oder verdrangen. Als potenzialwirksam
werden naherungsweise die Auswirkungen der staatlichen Investitionen auf die
Produktivitat sowie den Kapitalstock der Unternehmen interpretiert. ')

Annahmen zu zusatzlichen Investitionen

Die Simulationen erfassen vor allem Potenzialeffekte durch zusatzliche staatliche
Infrastrukturinvestitionen gegenuber 2024, so wie sie in der Deutschland-Prognose
bis 2028 enthalten und dariiber hinaus bis 2035 fortgeschrieben sind (vgl. Abschnitt
,Finanzpolitische Annahmen*). '® Konkret sind hier die Investitionen der

Gebietskorperschaften abzuglich militarischer Investitionen einbezogen, sodass neben
Infrastrukturinvestitionen zum Beispiel auch Forschungsausgaben berucksichtigt sind.
Als zusatzlich gelten Investitionen, soweit sie die Relation von Investitionen zum
nominalen Trend-BIP gegeniuiber 2024 erhéhen.”) Die Investitionen werden fir die
Simulationen in drei Kategorien unterteilt:

12 Vgl.: Gadatsch et al. (2016). GEAR enthalt - anders als BbkM-DE - bei den Simulationen auch den Einfluss
zukunftsgerichteter Erwartungen.

13 Es handelt sich um ein Mehrlandermodell, in dem Deutschland, der Euroraum ohne Deutschland sowie der
Rest der Welt modelliert werden.

14 Die Output-Elastizitat des 6ffentlichen Kapitalstocks wird neben anderen Parametern dieses Modells
bayesianisch geschatzt. Sie betragt laut dieser Rechnung fiir Deutschland rund 0,1.

15 In GEAR geht der 6ffentliche Kapitalstock als Inputfaktor in die Produktionsfunktion der Unternehmen ein
und wird als Teil der TFP interpretiert. Somit erh6hen annahmegemaf staatliche Investitionen die Produktivitat
der Unternehmen. Uber allgemeine Gleichgewichtseffekte ausgehend von Anderungen bei der Produktivitét
von Kapital sowie aufgrund von Preisanderungen kénnen staatliche Investitionen zudem die privaten
Investitionen beeinflussen.

16 Die Prognose geht bis 2028 und bezieht die Bundesplanungen als einen von mehreren Einflussfaktoren ein.
Flr die Jahre ab 2029 wird die Relation der zusatzlichen Investitionen zum BIP auf dem 2028 erreichten Niveau
fortgeschrieben. Das Verhaltnis der unterschiedlichen Investitionsarten gleicht sich wieder der Aufteilung der
letzten Jahre an, da der anfanglich gréRere Zeitbedarf fiir zusatzliche Bauinvestitionen perspektivisch keine
Rolle mehr spielen sollte.

17 Das nominale Trend-BIP wird (auf jahrlicher Datenfrequenz) als Produkt aus BIP-Deflator und geglattetem
realen BIP (Hodrick-Prescott-Filter mit Glattungsparameter 100) bestimmt. Fur die Jahre 2025 bis 2028 stutzt sich
die Trend-Schatzung auf die BIP-Entwicklung gemaR aktueller Deutschland-Prognose. Ab den Folgejahren wurde
ein Wachstum des realen BIP von 0,5 % sowie des Deflators von 2 % angenommen.
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® Bauinvestitionen: Zum Beispiel der Bau und die Instandhaltung von Stral3en,
Schienen und Gebauden.

® Ausrustungsinvestitionen: Zum Beispiel die Ausstattung von Schulen und
anderen Bildungseinrichtungen.

® Sonstige Investitionen: Zum Beispiel Ausgaben fiir Forschung. 8

In der Simulation steigen die zusatzlichen staatlichen Investitionen bis 2028 auf
0,5 % des BIP. Bis 2035 bleibt diese Quote dann stabil. Grol3ere Infrastrukturprojekte
bendtigen in der Regel eine gewisse Vorbereitungszeit, und gemal3 der Deutschland-
Prognose ist fir 2025 noch nicht mit zusatzlichen Investitionen zu rechnen: Sie steigen
erst ab 2026 deutlich an und nehmen bis 2028 auch in Relation zum BIP weiter zu.
Insgesamt belaufen sich die zusatzlichen Investitionen in der Simulation damit
zwischen 2026 und 2035 nominal auf rund 240 Mrd €. Folglich flieRen bis dahin rund
die Halfte der Kreditmittel des SV IK von insgesamt 500 Mrd € in zusatzliche
Investitionen. 9

18 Aufgrund ihrer gestiegenen Bedeutung wird F&E seit der Generalrevision 2014 der VGR als Investition in
geistiges Eigentum verbucht. Voraussetzung dafir ist, dass ein 6konomischer Nutzen dadurch generiert wird,
dass Ergebnisse aus F&E wiederholt im Produktionsprozess eingesetzt oder angewandt werden (vgl.: Lindner
und Loose (2014)).

19 Die Bewilligungszeit des SV IK lauft bis 2036.
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Volumen der zusatzlichen staatlichen Investitionen in Infrastruktur bis 2035 Schaubild 1.7
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Wirkung der zusatzlichen staatlichen Infrastrukturinvestitionen auf das deutsche
Produktionspotenzial

Die geschatzten Potenzialeffekte der zusatzlichen staatlichen
Infrastrukturinvestitionen sind liber die drei Modelle hinweg uberschaubar. GemaR
dem partiellen Produktionsfunktionsansatz liegt das Niveau des Produktionspotenzials
der deutschen Wirtschaft 2035 aufgrund der direkten Auswirkungen der zusatzlichen
staatlichen Investitionen um rund 0,2 % héher.29 Dass der Output-Effekt Uberschaubar
ausfallt, hangt auch damit zusammenhangen, dass der staatliche Kapitalstock durch
die zusatzlichen Investitionen prozentual nur moderat zunimmt. 2"

20 Die zusatzlichen staatlichen Investitionen erhéhen die Wachstumsrate des Produktionspotenzials somit im
Mittel um deutlich weniger als einen zehntel Prozentpunkt pro Jahr.

21 2035 liegt der staatliche Kapitalstock um rund 2,5 % hoéher als im Basisszenario ohne die zusatzlichen
staatlichen Investitionen. 2024 betrug das nominale Bruttoanlagevermdgen des Staates (circa 3,2 Billionen €)
rund 14 % des gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlagevermégens (circa 22,0 Billionen €). Die kumulierten
zusatzlichen Investitionen zwischen 2026 und 2035 betragen im Verhaltnis zum staatlichen
Bruttoanlagevermdgen 2024 nominal rund 6 %.
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Die Ergebnisunterschiede zwischen den Modellen sind gering. Das
makrodkonometrische Modell der Bundesbank liefert sehr ahnliche Ergebnisse wie der
Produktionsfunktionsansatz. Das Niveau des Produktionspotenzials liegt durch die
zusatzlichen staatlichen Infrastrukturinvestitionen gemal3 BbkM-DE 2029 rund 0,1 %
und 2035 rund 0,3 % hoher. Auch im GEAR-Modell sind die Potenzialeffekte nicht
signifikant grof3er. So betragt der Niveaueffekt am Potenzial gemafld GEAR 2029 rund
0,1% und 2035 rund 0,4 %. Der Potenzialeffekt in GEAR ist vor allem deswegen groR3er,
weil Verzdgerungen bei staatlichen Investitionen ausgeblendet werden.

Produktionspotenzial im Vergleich zu einem Szenario ohne die zusatzlichen Schaubild 1.8
staatlichen Investitionen in Infrastruktur

Veranderung in %

0,5 . Partieller Produktionsfunktionsansatz
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Quelle: Eigene Berechnungen und Prognosen.
Deutsche Bundesbank

Weder BbkM-DE noch GEAR deuten darauf hin, dass die zusatzlichen staatlichen
Infrastrukturinvestitionen uber eine Stimulierung der Wirtschaft private
Investitionen oder die Beschaftigung stark anregen. Gemal3 GEAR kommt es
aufgrund gestiegener Zinsen sogar zu einer leichten (aber am Potenzial kaum
merklichen) Verdrangung privater Investitionen.
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Ein Teil der zusatzlichen staatlichen Investitionen flieRt in Forschung und
Entwicklung und kann damit zusatzlich positiv auf die TFP ausstrahlen. Die
empirische Literatur ist sich weitgehend einig, dass F&E-Investitionen die Produktivitat
erhéhen. 22 Zusétzliche staatliche F&E-Investitionen kénnen das Produktionspotenzial
somit Uber den reinen Ausbau des Kapitalstocks hinaus durch positive Ausstrahleffekte
auf die TFP starken. Auf Basis von Elastizitaten aus jungeren Studien sowie den
erwarteten zusatzlichen staatlichen Investitionen in sonstige Anlagen, welche
groftenteils F&E-Ausgaben umfassen, lassen sich diese Effekte Uberschlagig
abschatzen (zum Beispiel in: Moretti et al. (2025)). Demnach kénnte das
Produktionspotenzial 2035 aufgrund des positiven Effekts auf die TFP um rund 0,1 %
hoher liegen.

Auch wenn die simulierten Effekte der drei Modellklassen dhnlich sind, unterliegen
die Ergebnisse hoher Unsicherheit.

® Durchfuhrung und Kosten der Projekte werden von den verfugbaren
Produktionskapazitaten abhangen. Ein groBer Teil der Gelder wird in
vergleichsweise kleine oder bereits gut ausgelastete Branchen flie3en, wie den
Tiefbau. Zudem koénnte der Fachkraftemangel teils zum Flaschenhals werden. Im
Fall von Kapazitatsengpassen ist mit zusatzlichen Verzégerungen und/oder
starker steigenden Preisen zu rechnen. Solche Wechselwirkungen bei
disaggregierter sektoraler Betrachtung bilden die hier verwendeten
makrodkonomischen Modelle nicht ab. Dies gilt auch fir mégliche dampfende
Produktivitatseffekte, falls Beschaftigung aufgrund der zusatzlichen staatlichen
Investitionen aus Uberdurchschnittlich produktiven Bereichen wie dem
Verarbeitenden Gewerbe abgezogen und in weniger produktive Bereiche wie das
Baugewerbe umgelenkt wird.

22 Vgl.: Moretti et al. (2025).
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® Die Potenzialwirkung kénnte aber auch starker sein als hier simuliert. Dies gilt
insbesondere dann, wenn ein hoherer Anteil der Kreditmittel des SV IK fur
zusatzliche Investitionen genutzt wurde als hier unterstellt. Die Effekte kdnnten
auch groRer sein, wenn besondere Anstrengungen unternommen werden, um
effizient die wichtigsten Schwachstellen zu beseitigen - etwa Brickensperrungen
oder andere Flaschenhalse in der Verkehrsinfrastruktur - oder zusatzliche
Ausgaben fur die digitale Infrastruktur (zum Beispiel aufgrund einer
beschleunigten Digitalisierung) die TFP starken.23)

® Mit Blick auf den Input der Simulationen unterliegen die Annahmen dazu, wie
schnell und umfangreich zusatzlich investiert werden wird, erheblicher
Unsicherheit.

® Nicht simuliert ist hier, dass die mit den Zusatzinvestitionen einhergehenden
hoheren Staatsschulden und Zinslasten im Allgemeinen Haushaltspielrdaume an
anderer Stelle verringern. Dies gilt, soweit durch die Mehrinvestitionen nicht
Spielrdume entstehen -wenn etwa durch das starkere strukturelle Wachstum
auch die Staatseinnahmen strukturell starker zulegen oder durch eine starkere
Digitalisierung staatliche Leistungen kostengunstiger erbracht werden kénnen.
Letztlich muss das staatliche Defizit perspektivisch wieder sinken, um nachhaltig
tragfahige Staatsfinanzen zu erreichen und den grundsatzlichen Zielen der

EU-Fiskalregeln zu geniigen. 24

23 Vgl.: Handelsblatt (2024). Ramey (2020) zeigt zudem, dass kiirzere Zeitraume, bis die Investitionen
fertiggestellt werden (time-to-build), die Wirkung verstarken konnen.

24 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025d), Abschnitt 2.2 "Die EU-Regeln erlauben ausnahmsweise und
vorubergehend hohe Defizite".
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Fazit

Die hier prasentierten Simulationsrechnungen deuten darauf hin, dass die
Potenzialeffekte der zusatzlichen staatlichen Infrastrukturinvestitionen im
Prognosezeitraum und daruber hinaus uberschaubar sind. Zu Anfang liegt dies auch
daran, dass die staatlichen Investitionen langsam steigen und ihre Wirkung auf die
Angebotsseite zum Teil verzdgert eintritt. Im Prognosezeitraum bis 2028 werden die
Effekte daher kaum spurbar sein. Langerfristig konnte das Produktionspotenzial der
deutschen Wirtschaft 2035 durch die zusatzlichen staatlichen Infrastrukturinvestitionen
um 0,3 % bis 0,5 % hoher liegen, wenn zusatzlich zu den Modellergebnissen positive
Ausstrahleffekte auf die TFP durch zusatzliche staatliche F&E-Ausgaben berticksichtigt
werden.

Das Potenzialwachstum in Deutschland lieRBe sich vermutlich starker erh6hen, wenn
angebotsseitige MaBnahmen zum SV IK hinzukommen, die das Erwerbspotenzial
stutzen, oder biirokratische Lasten abgebaut werden(beispielsweise durch
einfachere oder kiirzere Genehmigungsverfahren).2>) Generell gehért zu
verlasslichen Perspektiven auch eine belastbare Budgetplanung, die das Defizit
mittelfristig wieder zurtckfuhrt, ohne die relevanten Infrastrukturinvestitionen zu
beschneiden.

25 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025e).
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2 Risikobeurteilung

Die hier dargestellte Prognose ist mit einigen Unsicherheiten behaftet.
Insbesondere bei den internationalen Handelsstreitigkeiten und mit Blick auf die
geopolitischen Konflikte sind sowohl Verscharfungen als auch Entspannungstendenzen
maoglich. Hinsichtlich der deutschen Fiskalpolitik kdnnte die geplante Ausweitung der
Ausgaben langsamer als vorgesehen umgesetzt werden; ebenso ist jedoch eine noch
expansivere Ausrichtung moglich. Zudem bestehen Risiken hinsichtlich der
makrodkonomischen Auswirkungen der Demografie und in Bezug auf den Umstieg des
CO,-Zertifikatehandels auf EU-ETS II. Insgesamt Uberwiegen fur die Wirtschaftsaktivitat
eher die Abwartsrisiken, wahrend fir die Inflation die Aufwartsrisiken dominieren.
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Hohe Unsicherheit besteht weiterhin in Bezug auf den Fortgang internationaler
Handelskonflikte. Durch die im August getroffenen Handelsvereinbarungen zwischen
den USA und der EU erhdhte sich zwar die Planungssicherheit der Unternehmen
hinsichtlich der globalen Handelsbedingungen.'©) Sie bleibt aber erschwert. Auch gab
es zuletzt eine gewisse Entspannung im Handelsstreit zwischen den USA und China,
dennoch bleibt das Risiko einer erneuten Eskalation aufgrund des vorlaufigen
Charakters dieser Einigung bestehen. Die deutschen Unternehmen kénnen zu
Leidtragenden einer solchen Situation werden, insbesondere wenn China zu
umfassenden Exportbeschrankungen fur Seltene Erden und andere Vorleistungen
greift. Ein solcher Angebotsschock wurde aller Voraussicht nach das BIP-Wachstum in
Deutschland dampfen und die Inflationsrate erh6hen. Nicht ganz ausgeschlossen ist
wiederum, dass der Oberste Gerichtshof in den USA bestimmte prasidiale Strafzolle
aufgrund von exekutiven Machtuberschreitungen fur unzulassig erklart. Dies kdnnte zu
Zollsenkungen und gar Zollaufhebungen fihren.'”) Dann kénnten die deutschen
Exporte und die Wirtschaftsleistung starker ansteigen als erwartet.

16 Zur Einordnung der jiingsten Handelsvereinbarungen der USA siehe: Deutsche Bundesbank (2025f).

17 Auf dem Prifstand stehen landerspezifische Z6lle, die von US-Prasident Trump unter Berufung auf ein
Notstandsgesetz (dem International Emergency Economic Powers Act, IEEPA) verhdngt worden sind. Darunter
fallen unter anderem samtliche "reziproken Zélle". Unterinstanzen der US-Rechtsprechung haben diese Zélle
bereits als rechtswidrig eingestuft. Sollte sich der Oberste Gerichtshof dieser Einschatzung anschlieR3en,
kdénnte die US-Regierung zwar auf andere Rechtsgrundlagen zur Einfuhrung neuer Zélle ausweichen. Dies ware
aber mit erneuten Rechtsrisiken, Einschrankungen bei der Zollsetzung oder teils erheblichen Vorlaufzeiten
sowie politischem Gegenwind verbunden. Vgl. hierzu: Congressional Research Service (2025), Busch (2025) sowie
Wolf (2025).
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Bei den geopolitischen Konflikten bestehen sowohl Risiken einer Verscharfung, als
auch Chancen auf eine Entspannung. So kdnnte es zu einem Waffenstillstand in der
Ukraine kommen, falls die laufenden diplomatischen Bemuhungen erfolgreich sind.
Sollten in dem Zuge Sanktionen gegenuber dem russischen Energiesektor gelockert
werden oder Angriffe auf die Energieinfrastruktur der beiden Lander nachlassen,
waren an den Rohstoffmarkten graduell sinkende Preise zu erwarten. Andererseits
konnte sich die Situation auch verscharfen und dadurch einen Aufwartsdruck auf
wichtige Rohstoffpreise ausldsen. Dazu kdnnte auch ein mdglicher Konflikt zwischen
den USA und Venezuela beitragen. Insgesamt dominieren aus heutiger Sicht bis 2027
jedoch eher abwaértsgerichtete Risiken fir die internationalen Ol- und Gaspreise.
MaRgeblich fiir diese Einschatzung ist die sich abzeichnende Uberversorgung der
globalen Olmirkte sowie der anhaltend starke Ausbau der globalen
Flussiggasexportkapazitidten.'8) Sollten die Energierohstoffpreise niedriger ausfallen,
wurde dies die deutsche Konjunktur ein Stick weit stimulieren und die Inflation
dampfen.

Die konjunkturellen Impulse der Fiskalpolitik sind mit erheblichen Unsicherheiten
behaftet. Dies bringt sowohl Abwarts- als auch Aufwartsrisiken fur die BIP-Prognose
mit sich. So ist derzeit offen, wie der Bund die hohen Handlungsbedarfe schlie3en will,
um die nationale Fiskalregel bis 2028 einzuhalten. Besonders bedeutsam fur die
staatlichen Konjunkturimpulse ist zudem, inwieweit tatsachlich zusatzliche Ausgaben
far Verteidigung und nicht-militarische Investitionen getatigt werden. Einerseits legen
die Erfahrungen der Vergangenheit eher einen langsamen Mittelabfluss nahe.
Andererseits sollen nichtfinanzielle Hemmnisse in der Regulierung oder bei
Genehmigungsprozessen abgebaut werden. Bei einem starkeren Mittelabfluss kdnnte
es zu noch héherem Preisdruck als angenommenen kommen, weil dann in einzelnen
Sektoren wie der Verteidigungsindustrie oder dem Tiefbau noch starkere
Kapazitatsengpasse auftreten durften. Dies wurde wohl den Anstieg des BIP-Deflators
erhdhen, aber nicht zwingend in grél3erem Umfang auf die Verbraucherpreise
ausstrahlen.

18 Vgl.: Internationale Energieagentur (2025).
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Risiken fiir die erwartete Erholung bestehen, falls sich die Arbeitskosten etwa
aufgrund noch starkerer Belastungen durch die Demografie noch deutlicher
erhohen sollten. Die Einschatzung des Lohnanstiegs am aktuellen Rand ist derzeit mit
ungewodhnlich hoher Unsicherheit behaftet. In der Prognose-Basislinie wird unterstellt,
dass das in den ersten drei Quartalen des laufenden Jahres unerwartet kraftige
Lohnwachstum zu grofReren Teilen auf Sondereffekte zuruckzufihren ist und
dementsprechend die Lohndynamik in den kommenden Jahren merklich zurtickgeht.
Auf Basis verfugbarer Daten lasst sich die Persistenz dieser Sondereffekte jedoch nicht
abschlieBend kléren. Daher besteht das Risiko, dass am Arbeitsmarkt doch starker
strukturelle Prozesse wirken, die zu einem noch langer erhéhten Lohnanstieg fuhren.
Insbesondere kdnnte die sektorale Heterogenitat in Bezug auf Konjunktur- und
Arbeitsmarktlage in Verbindung mit der Demografie in einzelnen Bereichen dazu
fuhren, dass ein noch starker bindender Fachkraftemangel und damit zusatzlicher
Aufwartsdruck auf die Lohne entstehen. Demografische Entwicklungen sind auch ein
wesentlicher Treiber hinter den stark steigenden Ausgaben der Sozialversicherungen
und dem damit verbundenen Druck auf die Lohnnebenkosten. Auch dieser kénnte
noch starker ausfallen als angenommen. Sollten hingegen kostenbremsende
MalBnahmen umgesetzt werden, kdnnte der Anstieg der Sozialbeitrage geringer
ausfallen. Im Falle eines noch kraftigeren Auftriebs der Arbeitskosten durften die
Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft in Summe negativ sein: Die
Arbeitsnachfrage und die Beschaftigung wirden gedampft, die Preise konnten starker
steigen und die Gewinnmargen der Unternehmen niedriger ausfallen. Die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Exportwirtschaft wirde sich weiter verringern,
und damit fielen die Exportmarktanteilsverluste ' wohl noch starker aus als in der
Prognose erwartet Auch die gewerblichen Investitionen wirden gebremst. Schlie3lich
wurde der private Konsum durch einen schwacheren Arbeitsmarkt und eine hdhere
Inflationsrate belastet.

19 Auf der anderen Seite kdnnten die in der Prognose angelegten Exportmarktanteilsverluste auch geringer
ausfallen, insbesondere, falls es der deutschen Wirtschaft geldnge, sich besser an die gednderten
Wettbewerbsbedingungen auf den globalen Markten anzupassen.
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Fir die Inflationsrate im Jahr 2028 bestehen Risiken in Bezug auf die Umstellung auf
das europaische Emissionshandelssystem EU-ETS II. Sollte es zu einer weiteren
Verzdgerung bei der Einfihrung von EU-ETS II kommen, so galte der nationale CO,-
Preis auch noch 2028 und der erwartete dampfende Effekt auf die HVPI-Rate entfiele.
Auch bei erfolgreichem Ubergang auf ETS II kénnte dieser Effekt geringer ausfallen.
Denn der CO,-Preis soll sich im EU-ETS II bei begrenzter Menge an Zertifikaten auf dem
Markt bilden, und es ist nicht gesichert, dass die angestrebte Begrenzung des CO,-
Preises vollstandig umgesetzt werden kann. Zudem ist zu beachten, dass der
angenommene CO,-Preis zu niedrig sein durfte, um die nationalen Klimaziele
Deutschlands zu erreichen (vgl. den Exkurs ,Auswirkungen der Einfuhrung des
Europdischen Emissionshandelssystems II auf die Verbraucherpreise®”).
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Auswirkungen der Einfuhrung des Europaischen
Emissionshandelssystems II auf die Verbraucherpreise

Das neue Europadische Emissionshandelssystem II (EU-ETS II) soll ab dem Jahr 2028 in
Kraft treten. Die Europaische Kommission hat sich im Rahmen des Fit-for-55-Pakets
zum Ziel gesetzt, die Treibhausgasemissionen der EU bis zum Jahr 2030 um mindestens
55 % gegenuber dem Niveau von 1990 zu senken. Ein zentrales Instrument dafur ist die
EinfUhrung von EU-ETS II. Es sieht im Rahmen eines CO,-Zertifikatehandels jahrlich
sinkende Emissionsgrenzen fur die Bereiche Gebaude, StralRenverkehr und
ausgewabhlte kleinere Industrieanlagen vor. Es erganzt auf EU-Ebene das bereits seit
2005 bestehende EU-Emissionshandelssystem I (EU-ETS I), das emissionsintensive
Branchen wie Stromerzeugung und Industrie sowie den innereuropaischen Luft- und
Seeverkehr umfasst. EU-ETS II wird im Prognosezeitraum und daruber hinaus
merkliche Auswirkungen auf die Verbraucherpreise fur Energie und damit auf die
Verbraucherpreise insgesamt haben.

In Deutschland besteht bereits seit 2021 ein nationales Emissionshandelssystem
(NEHS) fiir die Sektoren Gebaude und Verkehr.") Der anfangliche Festpreis von 25 €
pro Tonne CO,-Emission wurde schrittweise angehoben und betragt seit Beginn des
laufenden Jahres 55 € pro Tonne. Ab 2026 werden die Emissionsrechte versteigert,
wobei der Preis durch einen Korridor zwischen 55 € und 65 € pro Tonne begrenzt wird.
Das nationale CO,-Bepreisungssystem soll durch das EU-weit geltende EU-ETS II
abgeldst werden.? Die Einfilhrung von EU-ETS II war urspriunglich fir 2027 geplant
und soll nach derzeitigem Stand auf 2028 verschoben werden. Damit durfte das nEHS
ein Jahr langer laufen als bislang vorgesehen. Beide Annahmen werden der
Deutschland-Prognose zugrunde gelegt.

1 Siehe dazu: Deutsche Bundesbank (2019, 2023).
2 Dies ist im Brennstoffemissionshandelsgesetz (BEHG) geregelt, insbesondere in § 24.
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EU-ETS II soll einen EU-weiten CO,-Preis fur die Sektoren Gebaude und Verkehr
schaffen, dessen Héhe durch verschiedene Begleitregeln begrenzt wird. Das System
verpflichtet die Inverkehrbringer fossiler Brenn- und Kraftstoffe zum Erwerb und
Nachweis von Emissionszertifikaten fir die verursachten Treibhausgasemissionen. 3
Die Kosten dafur durften an die Endverbraucher weitergegeben werden. 4 Der Preis fir
die CO,-Zertifikate im Rahmen des EU-ETS II wird grundsatzlich durch die Versteigerung
am Markt bestimmt. Dabei wird die Gesamtmenge der jahrlich verfigbaren Zertifikate
in Stufen reduziert. Flankierende MalBnahmen sollen Ungleichgewichte zwischen
Angebot und Nachfrage abmildern und GbermaRige Preisschwankungen verhindern. >

In der Deutschland-Prognose wurden Annahmen fur die zukiinftigen CO,-Preise im
Geltungsbereich des nEHS beziehungsweise EU-ETS II getroffen und deren direkte
Auswirkungen auf die Verbraucherpreise abgeschatzt. Fir die Jahre 2026 und 2027
wird ein CO,-Preis von 65 € pro Tonne im nationalen Emissionshandelssystem
angenommen. Aufgrund der erwarteten Knappheit an Zertifikaten wird damit ein Preis
an der Obergrenze des vorgesehenen Preiskorridors unterstellt. Fur das Jahr 2028 wird
ein CO-Preis von 46 € pro Tonne im EU-ETS II unterstellt. Diese Annahme orientiert sich
an Ansatzen der Europaischen Kommission und wurde als gemeinsame, harmonisierte
Prognose-Annahme im Eurosystem festgelegt.®) Gegenuber den technischen
Annahmen der Deutschland-Prognose vom Juni 2025 wurde der unterstellte CO,-Preis
flr das nunmehr verschobene Einfuhrungsjahr von EU-ETS II damit von zuvor 59 €
abwartsrevidiert.”)

3 Fir einen Uberblick zum System siehe Richtlinie 2023/959 vom 10. Mai 2023 zur Anderung der Richtlinie 2003
/87/EG und des Beschlusses (EU) 2015/1814 (EU, 2023).

4 Ein Teil der Auktionserlése aus EU-ETS II flieBen in den EU-Sozialklimafonds sowie einen Innovationsfonds auf
EU-Ebene. Die Gbrigen Einnahmen stehen den Mitgliedstaaten zur Verfligung, die sie zweckgebunden fur Klima-
und sozialpolitische Mal3nahmen, insbesondere in den Sektoren Gebdude und Verkehr, einsetzen missen.

5 Das EU-ETS II verfligt Uber eine eigene Marktstabilitatsreserve. Diese stellt auf Basis festgelegter
Schwellenwerte sowohl in Bezug auf die im Umlauf befindliche Menge an Zertifikaten als auch auf das
Preisniveau dem Markt zusatzliche Zertifikate zur Verfligung oder entzieht sie ihm.

6 Siehe dazu: Europaische Kommissionen (2025) und Europaische Zentralbank (2025).
7 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2025a).
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Der CO,-Preis betrifft im Bereich Verkehr vor allem die
Verbraucherpreiskomponente , Kraftstoffe” (zerlegbar in Diesel und Benzin) und im
Bereich Warme vor allem die Komponenten ,,Heiz6l” und ,,Erdgas”. Fur jedes dieser
Produkte unterscheidet sich der spezifische CO,-Ausstol3 und damit auch der
Preisaufschlag durch die CO,-Bepreisung. So entspricht ein Anstieg des CO,-Preises um
10 € pro Tonne beispielsweise bei Kraftstoffpreisen einem Aufschlag von 2 Cent bis

3 Cent pro Liter und bei Erdgas von 0,2 Cent pro kWh.8) Bei einem CO,-Preis von 55 €
im Jahr 2025 im nationalen System entspricht der Aufschlag durch die CO,-Bepreisung
also bei Mineraldlprodukten zwischen 13 Cent und 15 Cent pro Liter und bei Erdgas
etwas mehr als 1 Cent pro kWh. Um die Auswirkungen einer Anderung des CO,-Preises
auf die Verbraucherpreise abzuschatzen, kdnnen die durchschnittlichen
Endverbraucherpreise der einzelnen Energiekomponenten herangezogen werden.
Wird beispielsweise ein Benzinpreis von 1,70 € pro Liter Ende 2025 unterstellt, so wurde
der angenommene Anstieg des CO,-Preises um 10€ im Jahr 2026 den Preis bei
vollstindiger Weitergabe an die Verbraucher um 1,7 % erhéhen. 9 Analoge
Rechnungen lassen sich fur alle Energiekomponenten durchfuhren. Die Wirkung auf
die einzelnen Komponenten wird anschliefend mit ihrem jeweiligen Anteil am
Warenkorb zur Wirkung auf die Inflationsrate insgesamt aufaddiert. Dabei wird
angenommen, dass die Anpassung des CO,-Preises vollstandig an die Verbraucher
weitergegeben wird und am Anfang des jeweiligen Jahres stattfindet.

8 Neben dem beschriebenen unmittelbaren Effekt des steigenden CO,-Preises wirkt auch die Mehrwertsteuer
preiserhéhend.

9 Hier werden nur die unmittelbaren AnstoRwirkungen auf die Verbraucherpreise berechnet. Zu den
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der CO,-Bepreisung siehe: Deutsche Bundesbank (2019).

10 Die Auswirkung der CO,-Preisdnderungen kann durch eine derartige Uberlegung allerdings nur
naherungsweise abgeschatzt werden, denn sie verandert sich mit dem Durchschnittspreis, der unmittelbar
vor dessen Anhebung gilt. Sollten die Preise fiir Benzin beispielsweise durch einen tGberraschenden Anstieg
beim Olpreis zum Jahresende 2025 hoher ausfallen, macht die CO,-Anderung einen kleineren Anteil am
Gesamtpreis aus und die prozentuale Anderung durch die CO,-Preisanhebung wire niedriger. Das
Umgekehrte gilt fur einen niedrigeren Ausgangspreis.
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Tabelle 1.4: COZ-AusstoB und Preisanderung je Energiekomponente des

Verbraucherpreisindex

Verbraucherpreise

Kraftstoffe
Position Benzin Diesel Heizol Erdgas
Anteil am HVPI in % (2025) 2,84 0,85 0,42 1,69
COZ-AusstoB in kg pro Liter/kWh
2,37 2,65 2,66 0,20
(Erdgas)

Preise pro Tonne C02imjahr in €
1)

Aufschlag in Cent pro Liter/kWh

2025 55 13,04 14,58 14,63 1,11
2026 65 15,41 17,23 17,29 1,31
2027 65 15,41 17,23 17,29 1,31
2028 46 10,90 12,19 12,24 0,93

Quelle: Bundesamt fur Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle und eigene Berechnungen. 1 Fir die Jahre
2025 bis 2027: nationaler COZ-Festpreis (2025) beziehungsweise Maximalpreis (2026 und 2027); 2028:

Annahme des Eurosystems fiir den europaischen CO,-Preis.

Der angenommene CO,-Preispfad erhéht die Inflationsrate im Jahr 2026 moderat
und senkt sie im Jahr 2028 deutlich. Der unterstellte Anstieg des CO,-Preises von 55 €
pro Tonne im Jahr 2025 auf 65 € pro Tonne im Jahr 2026 steigert die Inflationsrate
insgesamt um rund einen zehntel Prozentpunkt. Im Jahr 2027 bleibt der CO,-Preis
gemal Annahme unverandert, sodass sich keine Auswirkungen auf die
Verbraucherpreise ergeben. Fur 2028 wird unterstellt, dass der CO,-Preis durch die
EinfUhrung von EU-ETS II auf 46 € pro Tonne zurickgeht. Dadurch sinken die
Energiepreise merklich, und die Inflationsrate fallt um rund % Prozentpunkt niedriger
aus als ohne Ubergang auf das EU-ETS II-System. Allgemein wird erwartet, dass der
CO,-Preis im EU-ETS I im weiteren Zeitverlauf ansteigt, was jenseits des
Prognosezeitraums voraussichtlich inflationserhéhend wirken wird.
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Geschatzte direkte Auswirkungen der CO,-Preisanderungen auf die Inflationsrate Schaubild

Beitrag in %-Punkten
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Quelle: Eigene Schatzungen und Prognosen.

CO,-Bepreisung

2025

Deutsche Bundesbank

2026

HVPI insgesamt
in %

/

2027

HVPI ohne
CO,-Bepreisung

\

2028

Die Verschiebung von EU-ETS II wirkt sich in den letzten beiden Prognosejahren in
Deutschland anders aus als im Euroraum insgesamt. Gegenuber der Deutschland-
Prognose vom Juni 2025 bedeutet die Verschiebung der EU-ETS II-Einfuhrung fur sich

genommen eine Aufwartsrevision der Inflationsprognose fur das Jahr 2027, da fur

dieses Jahr kein Ubergang vom nEHS-Preis zu einem etwas niedrigeren EU-ETS II-Preis

mehr vorgesehen ist. Im Euroraum fuhrt die Verschiebung dagegen tendenziell zu

einer Abwartsrevision der Inflationsprognose im Jahr 2027. Eine Reihe von Euroraum-
Landern besitzt namlich noch kein nationales CO,-Preissystem; entsprechend wirkt die

1.9

EinfUhrung von EU-ETS II tendenziell inflationstreibend. Durch die Verschiebung der EU-

ETS II-EinfUhrung tritt dieser preistreibende Effekt im Euroraum erst im Jahr 2028 auf,

wahrend in Deutschland zu diesem Zeitpunkt eine inflationsdampfende Wirkung zu

erwarten ist.
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Der kiinftige CO,-Preispfad und die damit einhergehenden Auswirkungen auf die
Inflationsrate unterliegen erheblichen Unsicherheiten, da sich der Preis in Zukunft
am Markt bildet."" Wahrend sich der CO,-Preis im nationalen
Emissionshandelssystem ab 2026 noch innerhalb eines relativ engen Preiskorridors von
55€ und 65 € pro Tonne bewegen wird, sind ab 2028 im EU-ETS II deutlich grof3ere
Schwankungen maglich. Vor allem ist unklar, ob die vorgesehenen MalBnahmen zur
Marktstabilisierung ausreichen oder ob sich mdéglicherweise deutlich héhere Preise
einstellen.’? Verschiedene Analysen kommen zu dem Schluss, dass ein deutlich
héherer CO,-Preis erforderlich ware, um die Klimaziele der EU ohne zusatzliche
MaRnahmen zu erreichen.'3) Dabei wird haufig ein Zertifikatspreis im dreistelligen
Bereich genannt. Des Weiteren kdnnte der angenommene CO,-Preis zu niedrig sein,
um die nationalen Klimaziele Deutschlands zu erreichen. In Modellsimulationen der
Bundesbank wurde ein héherer CO,-Preispfad als in der Prognose unterstellt. ') Selbst
unter Berucksichtigung dieses hoheren Preises und unter Einbeziehung der auf
historischen Erfahrungen basierenden exogenen Energieeffizienzsteigerungen werden
die Emissionsreduktionsziele Deutschlands fur 2030 in den Simulationen nicht erreicht. 1)
Stiege der CO,-Preis beispielsweise von 65 € auf 100 €, durfte dies die HVPI-Rate um
etwa 0,4 Prozentpunkte erhéhen. Auf der anderen Seite konnten die klimapolitischen
Ziele herabgestuft werden, beispielsweise indem die EU-ETS II-Einfihrung nochmals
verschoben wird oder sie mit zusatzlichen Mechanismen zur Dampfung des CO,-Preises
verbunden wird. Im ersteren Fall wurde in Deutschland die Inflationsrate 2028 hdher
ausfallen, da dann der hohere nationale CO,-Preis fortbestiinde. Im zweiteren Fall
wurde die Inflationsrate niedriger ausfallen.

11 Beispielsweise unterstellt die Gemeinschaftsdiagnose (2025) bei Einfuhrung von EU-ETS II einen CO,-Preis
von 75 € pro Tonne.

12 Aus den Terminkontrakten fur EU-ETS II lassen sich derzeit keine verlasslichen Preissignale ablesen, da am
Markt noch kein signifikanter Handel stattfindet.

13 Siehe dazu: Graichen und Ludig (2024), Kalkuhl et al. (2023) oder Rickels et al. (2023).
14 Siehe: Deutsche Bundesbank (2024a).

15 In diesem Fall waren entweder deutlich weitergehende klimapolitische Mallnahmen oder zusatzlicher
energiesparender technologischer Fortschritt notwendig, um die angestrebten Einsparungen zu realisieren.
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3 Vertiefende Ausfuhrungen zur Deutschland-Prognose

3.1 Annahmen zum internationalen Umfeld, Wechselkursen,
Rohstoffpreisen und Zinssatzen

Die Deutschland-Prognose basiert auf Annahmen uber die Weltwirtschaft, die
Wechselkurse, die Rohstoffpreise und die Zinssatze, die von Fachleuten des
Eurosystems gemeinsam festgelegt wurden. Den Annahmen liegen Informationen
zugrunde, die am 26. November 2025 verfugbar waren.

Die Weltwirtschaft zeigte sich bislang widerstandsfahiger gegenuber den US-Zéllen
als in der Juni-Prognose erwartet, dennoch schwacht sich das Wachstum im
kommenden Jahr ab.29 Die Weltwirtschaft wuchs im Sommerhalbjahr insgesamt
solide und etwas starker als in der Prognose vom Juni unterstellt. Hierzu trugen
insbesondere das robuste BIP-Wachstum der USA und Chinas bei. Die US-Regierung
verstandigte sich seit Abschluss der Juni-Prognose einerseits mit mehreren
Handelspartnern auf gemaliigtere als die zunachst angedrohten Zdélle, andererseits
flhrte sie sektorspezifische Zélle ein oder erhéhte diese. 2" Der durchschnittliche US-
Zollsatz liegt erheblich Uber dem Stand zu Jahresbeginn, und es wird damit gerechnet,
dass die Handelshemmnisse die Weltwirtschaft weiterhin belasten. Nach einem
Wachstum des globalen BIP um 3,5 % im laufenden Jahr wird flir 2026 bis 2028 mit
einer im langerfristigen Vergleich etwas niedrigeren Rate von jeweils 3,3 % gerechnet.
Zudem wird davon ausgegangen, dass der laut Handelsvereinbarung zwischen den USA
und der EU geltende Zollsatz von 15 % auf die meisten US-Wareneinfuhren aus der EU
bestehen bleibt.22)

20 Alle folgenden Angaben zum Weltwirtschaftswachstum und zum Welthandel beziehen sich auf globale
Aggregate ohne den Euroraum.
21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025f, 2025g).

22 Dies gilt auch fir alle anderen zum Abschluss der Prognose bestehenden Zélle, inklusive sektorspezifischer
Zolle, wie zum Beispiel auf Stahl- und Aluminiumprodukte, und gegenwartig geltender Ausnahmeregelungen.
Fur die deutschen Warenausfuhren in die USA zusammen genommen bedeuten diese Annahmen keine
wesentliche Anderung des durchschnittlichen US-Zollsatzes gegeniiber dem Stand der Juni-Prognose.
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Das Wirtschaftswachstum in den anderen Landern des Euroraums fallt etwas besser
aus als in der Deutschland-Prognose vom Juni zugrunde gelegt. Die in der Prognose
berucksichtigte wirtschaftliche Entwicklung in den anderen Landern des Euroraums
ergibt sich aus den Prognosen der nationalen Zentralbanken, die in die am

18. Dezember 2025 von der EZB veroffentlichte Prognose fur den Euroraum
eingegangen sind.?3) Insbesondere im laufenden Jahr liegt das Wirtschaftswachstum
im Euroraum ohne Deutschland mit einer Rate von 1,9 % deutlich tber der Juni-
Prognose. Die Dynamik schwacht sich kommendes Jahr etwas ab, bleibt aber mit einer
Zuwachsraten von 1,4 % im Jahr 2026 noch leicht Uber der letzten Prognose. Fur 2027
und 2028 wird mit einem Wachstum von jeweils 1,4 % gerechnet. Dies entspricht fur
2027 der Juni-Prognose

Die US-Handelspolitik lastet auf dem Welthandel und dampft die Expansion der
deutschen Absatzmarkte. Die protektionistische US-Handelspolitik und die damit
zusammenhangende verbleibende Unsicherheit hinterlie3 deutliche Spuren im
AuBBenhandel der USA. Nachdem die Ankuindigung erster Zoélle und die Erwartung
weiterer Schritte die US-Importnachfrage zunachst stuitzten, brach diese im Fruhjahr
deutlich ein. Der restliche globale Warenhandel hielt sich bislang insgesamt gut. Die
Einfuhren einiger Schwellenlander legten insbesondere im Fruhjahr deutlich zu. Es wird
erwartet, dass die US-Handelspolitik den Welthandel im laufenden Winterhalbjahr
negativ beeintrachtigt, bevor dieser im Verlauf des kommenden Jahres wieder etwas
anzieht. Nach einer Rate von 4,4 % im Durchschnitt des laufenden Jahres wird flr 2026
daher mit einem deutlich schwacheren Zuwachs von 2,0 % gerechnet. In den Jahren
2027 und 2028 fallt die Dynamik mit Raten von jeweils 3,1 % wieder héher aus, bleibt
aber hinter dem Wachstum der Weltwirtschaft zurtick. Die Absatzmarkte deutscher
Exporteure durften in den kommenden drei Jahren weitgehend im Einklang mit dem
Welthandel expandieren.

Die Annahmen zu Wechselkursen, Rohstoffpreisen und Zinssatzen werden in
folgender Tabelle und im folgenden Schaubild dargestellt.

23 Vgl.: Europaische Zentralbank (2025)
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Tabelle 1.5: Wichtige Annahmen der Prognose

Position

Dezember-Prognose

Revisionen gegenuber
Juni-Prognose™V

2026 2027 2028 2025 2026 2027
Wechselkurse fiir den Euro
us-Dollar je Euro 1,13 1,16 1,16 1,16 1,8 27 27
Effektiv2) 127,6 129,8 129,8 129,8 12 21 21
Zinssatze
ZiréBOR'Dreimonats' 2,2 2,0 2,1 2,3 01 01 -01
ghrzlra:rf]i?h(:;g)éffem"' 2,6 2,8 3,0 3.2 -01 -01 -0
Preise
Rohsl4 69,2 62,5 62,6 64,0 37 -05 -25
Erdgas® 36,5 29,6 27,5 25,0 -39 108 _g4
Strom®)7) 83,9 75,0 73,7 71,4 1,9 -32 26
Sonstige Rohstoffe”) 8) 57 0,1 0,5 -03 -1,1 05 -0,1
Absatzmarkte der
deutschen Exporteure 3,3 2,1 3,0 3,0 0,8 -0,1 0,0

8)9)

1 Revisionen fur Wechselkurse, Rohél-, Erdgas- und Strompreise in Prozent; fir Zinssatze, Sonstige Rohstoffpreise
und die Absatzmarkte deutscher Exporteure in Prozentpunkten. 2 Gegenuber 41 Wahrungen wichtiger Handels-
partner des Euroraums (Ewk-41-Gruppe), 1. Vierteljahr 1999 = 100. 3 Umlaufrendite deutscher Staatsanleihen mit
einer Restlaufzeit von Uber neun bis zehn Jahren. 4 us-Dollar je Fass der Sorte Brent. 5 Euro je Megawattstunde. 6
GroBhandelspreise im Euroraum basierend auf Daten der Europdischen Zentralbank 7 In us-Dollar. 8 Verande-
rung gegentber Vorjahr in %. 9 Kalenderbereinigt.
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Ol-, Erdgas- und Strompreise Schaubild 1.10

Quartalsdurchschnitte == Tatsichlich  ===: Prognose Juni 2025 === Prognose Dezember 2025
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Quellen: Bloomberg, European Energy Exchange und EZB-Stab. Prognosen abgeleitet aus den Terminnotierungen.
Deutsche Bundesbank

Zurtick zu den Grundziigen des makrokonomischen Ausblicks

3.2 Finanzpolitische Annahmen

Die Prognose bezieht finanzpolitische MaBRnahmen ein, sobald sie hinreichend
spezifiziert sind und ihre Umsetzung als wahrscheinlich angesehen wird.

Die Verteidigungsausgaben steigen im Prognosezeitraum deutlich. Sie nehmen in
Relation zum BIP bis 2028 gegenuber 2024 um 1% Prozentpunkte zu. Die NATO-Quote
durfte 2028 damit etwa 3% % erreichen. Ab 2026 nehmen insbesondere die Ausgaben
far militarische Waffensysteme, Munition sowie fur das Personal der Bundeswehr
kraftig zu. Zudem wird unterstellt, dass die Transfers an die Ukraine Uber den
gesamten Prognosezeitraum bei rund % % des BIP pro Jahr verbleiben.
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Die nicht-militérischen Staatsinvestitionen nehmen bis 2028 spiirbar zu. Ihr Anteil
am BIP liegt dann um gut % Prozentpunkt Uber dem Niveau von 2024. Ab 2026 steigen
vor allem die Bauinvestitionen im Bereich der Schienen- und Stra8eninfrastruktur sowie
in Bildungseinrichtungen deutlich. Zudem nehmen Investitionen in die Digitalisierung
zu. Angeschoben werden diese Investitionen durch Mittel aus dem SV IK. Dabei steigen
in dieser Prognose die zusatzlichen nicht-militarischen Staatsinvestitionen (gegenuber
2024) deutlich weniger als die Kreditaufnahmen des SV IK. Zum einen plant der Bund
nur recht geringe eigene nicht-militarische Zusatzinvestitionen. Spielraum fur
anderweitige Ausgaben gewinnt er, indem er Haushaltstitel aus dem Kernhaushalt in
das SV IK auslagert. Zum anderen durften die schuldenfinanzierten Zuschusse des SV IK
an die Lander und den Klimafonds nur sehr begrenzt zusatzliche Investitionen
finanzieren. Die Lander haben eine solche Aufstockung nicht zugesagt. Beim
Klimafonds flieBen die Mittel zum grol3en Teil fur die Subvention der
Ubertragungsnetzentgelte ab.24

Die Prognose berucksichtigt als weitere finanzpolitische MaBnahmen verschiedene
Steuersenkungen und zusatzliche Transfers. Ihr Volumen belduft sich 2026 auf % %
des BIP und 2027 sowie 2028 auf 34 % des BIP. Ein Schwerpunkt der Mal3nahmen liegt
auf der Entlastung von Unternehmen und privaten Haushalten bei Energiepreisen:
Insbesondere subventioniert der Staat ab 2026 allgemein Ubertragungsnetzentgelte
und ab 2027 Stromkosten energieintensiver Industrien nachlaufend fur das Vorjahr
(Industriestrompreis). Zudem verlangerte der Bund die Absenkung der Stromsteuer fur
das Produzierende Gewerbe und die Landwirtschaft iber 2025 hinaus. Hinzu kommen
bei den gewinnabhangigen Steuern temporar beschleunigte Abschreibungen und eine
Satzsenkung bei der Kérperschaftsteuer im Jahr 2028. Von grélRerem Gewicht ist
zudem die Absenkung der Umsatzsteuer auf Speisen in der Gastronomie auf den
ermaRigten Satz. Weitere steuerliche MaBnahmen wie die héhere
Entfernungspauschale fihren ebenfalls zu Mindereinnahmen. Mehrausgaben
entstehen ab 2027 durch die erweiterte Mitterrente. 2

24 Vgl. dazu, wie die neuen Kreditspielrdume genutzt werden, und insbesondere zur Bundesplanung 2025:
Deutsche Bundesbank (2025h), sowie zur Bundesplanung 2026: Deutsche Bundesbank (2025i).

25 Die Prognose berlcksichtigt die erweiterte Mutterrente periodengerecht und folgt damit den
Verbuchungsprinzipien der VGR. Die Leistung soll zum 1. Januar 2027 eingefthrt werden, soll jedoch aufgrund
des technischen Aufwands erstmals im Jahr 2028 ausgezahlt werden.
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Fiskalpaket und Beitragssatz der Sozialversicherungen in der Prognose Schaubild 1.11
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Deutsche Bundesbank

Der Gesamtbeitragssatz der Sozialversicherungen steigt bis 2028 um

3% Prozentpunkte auf 44%: %. Dies ist notig, weil die beitragspflichtigen
Arbeitsentgelte deutlich langsamer zunehmen als die Ausgaben der
Sozialversicherungen. Grund fur die hohe Ausgabendynamik sind demografische
Entwicklungen und Leistungsausweitungen. Der Gesamtbeitragssatz wachst bereits
2025 um fast 1% Prozentpunkte auf 42,4 % - malRgeblich durch hdhere Beitragssatze in
der Krankenversicherung. Im Jahr 2028 erhoht sich dann der Beitragssatz der
gesetzlichen Rentenversicherung sprunghaft um 1,1 Prozentpunkte auf 19,7 %. Bis
2027 kann die Rentenversicherung ihre wachsenden Defizite noch aus der freien
Rlcklage finanzieren. Im Jahr 2028 wurde die Rucklage ihre Mindestvorgabe weit
unterschreiten, sodass der Beitragssatz gemal der aktuellen Rechtslage stark steigen
muss. 2% Zudem erhéhen sich die Beitragssatze der Krankenversicherung vor allem ab

2027 weiter, und der Beitragssatz zur sozialen Pflegeversicherung nimmt 2028 merklich
zu.?”

26 Vgl. hierzu ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2025i).

27 IndenJahren 2025 und 2026 ermdglichen uberjahrige Darlehen des Bundes an die Bundesagentur fir Arbeit
sowie an die gesetzliche Kranken- und die soziale Pflegeversicherung, dass deren Beitragssatze stabil bleiben
oder zumindest nicht starker steigen. In der Prognose fihrt die Bundesagentur flr Arbeit die Darlehen ab
2027 dann teilweise zurtck.
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Weitere MaBnahmen beeinflussen den Staatshaushalt per saldo nur geringfligig, da
sich Belastungen und Entlastungen weitgehend ausgleichen. So stehen den
Mehreinnahmen aus dem progressiven Einkommensteuertarif Mindereinnahmen
infolge von Rechtsanderungen gegenuber: Hierzu zahlen die beschlossene
Kompensation der kalten Progression im Jahr 2026 sowie ab 2027 die unterstellte
Anpassung der einkommensteuerlichen Freibetrage an die Inflation des Vorjahres. Im
Jahr 2026 laufen die Einnahmen aus dem EU-Programm ,Next Generation EU” (NGEU)
aus; anschlieBend finanziert der Staat die Ausgaben annahmegemal3 aus eigenen
Mitteln fort. Die Einnahmen aus CO,-Zertifikaten steigen schrittweise. 28)

Zurtick zu den Grundziigen des makroékonomischen Ausblicks

3.3 Ausblick fur die offentlichen Finanzen

Die Defizitquote sinkt 2025 auf 2,5 % (2024: 2,7 %). Zwar wachst die Ausgabenquote
deutlich, die Einnahmenquote aber noch starker: Erstens sind die Beitragssatze der
Kranken- und Pflegeversicherung kraftig gestiegen. Zweitens sind mit den
Inflationsausgleichspramien abgabenfreie Entgeltbestandteile ausgelaufen. Drittens
wirken mehrere Sondereffekte bei den Steuern positiv, insbesondere stark wachsende
Einnahmen aus der Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertrage sowie aus der
Erbschaftsteuer. Auf der Ausgabenseite steigen vor allem die Aufwendungen fur
Renten, Gesundheit und Pflege stark. Zudem steigen die Arbeitnehmerentgelte kraftig.

28 Die Einnahmen aus CO,-Zertifikaten werden in den VGR mit einem Jahr Verzdgerung verbucht. Daher wirkt
sich die Einfuhrung des EU-weiten Zertifikatehandels (EU-ETS II) im Jahr 2028 und der damit unterstellte CO»-
Preisriickgang (vgl. hierzu Exkurs , Auswirkungen der Einfuihrung des Europaischen Emissionshandelssystems II

auf die Verbraucherpreise”) im Projektionszeitraum noch nicht auf die Defizitprognose aus.
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Der gelockerte Fiskalkurs lasst die Defizitquote im kommenden Jahr zunachst
deutlich auf 3,9 % steigen. Danach nimmt sie weiter auf 4,6 % zu und erreicht im Jahr
2028 dann 4,8 %. Ausschlaggebend ist eine starke Ausgabendynamik. Die direkte
Staatsnachfrage steigt deutlich: Dies betrifft die Verteidigungsausgaben, die nicht-
militarischen Investitionen sowie die Ausgaben der Kranken- und Pflegeversicherung,
die Uberwiegend als soziale Sachleistungen erfasst werden. Die monetaren Transfers
nehmen ebenfalls zu, vor allem infolge héherer Rentenausgaben. Zudem wachsen die
Zinsausgaben, insbesondere da die Durchschnittszinsen auf die staatliche
Verschuldung steigen. Die Einnahmenquote steigt im Vergleich zur Ausgabenquote
deutlich weniger stark. Dampfend wirkt dabei die Steuerquote, insbesondere infolge
von Steuersenkungen. Andererseits steigen die Sozialbeitragssatze angesichts des
demografischen Drucks und von Leistungsausweitungen deutlich, vor allem 2028
(vgl. zu den Steuersenkungen sowie Sozialbeitragssatzen den Abschnitt
~Finanzpolitische Annahmen”).

Entwicklung der strukturellen Einnahmen- und Ausgabenquote in der Prognose” Schaubild 1.12

Veranderung der Relation zum Trend-BIP gegentber 2024 in %-Punkten
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* Die strukturelle Quote ergibt sich durch Abzug von konjunkturellen Einflissen sowie speziellen temporaren Effekten. 1 Vor allem Verkdufe, sonsti-
ge laufende Transfers und Vermogenstransfers. 2 Vor allem Vorleistungen, Arbeitnehmerentgelte, Subventionen, sonstige laufende Transfers, Ver-
mogenseinkommen und Vermogenstransfers. 3 Vor allem Ausgaben fir Renten, Gesundheit und Pflege.
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Die strukturelle Defizitquote steigt von knapp 2% im Jahr 2024 auf 4% % im Jahr
2028. Temporare Effekte und Konjunktureinflisse sind dabei herausgerechnet.
Ausschlaggebend sind wachsende Defizite des Bundes einschlie3lich seiner
Extrahaushalte. Sie resultieren vor allem aus dem expansiven Fiskalkurs (vgl. Abschnitt
~Finanzpolitische Annahmen”). Gemal? dieser Prognose uberschreitet der Bund im Jahr

2028 seine Kreditgrenze aus der Schuldenbremse deutlich. Die Bundesregierung hat
bislang noch keine MaRnahmen angeklindigt, die den ausgewiesenen hohen
Handlungsbedarf decken kénnten. Lander und Gemeinden zusammen fuhren ihre
Defizite hingegen zuruck. Hierzu tragt bei, dass sie die Landermittel des
Sondervermdégens SV IK annahmegemal? vor allem zur Umfinanzierung von
Investitionen einsetzen. Die Lander hatten ausdrucklich abgelehnt, diese Mittel an
zusatzliche Investitionen zu binden. AuRerdem Ubernimmt der Bund Teile der
Einnahmenausfalle aus den beschlossenen Steuersenkungen. Zudem durften die
Gemeinden angesichts ihrer derzeit hohen Defizite einen sparsamen Haushaltskurs
fahren. 29

Die hohen Defizite der Gebietskdrperschaften fuhren dazu, dass die Maastricht-
Schuldenquote von 62,2 % Ende 2024 auf 68,1 % Ende 2028 steigt. Bei den
Sozialversicherungen treten voribergehend Defizite auf. Diese werden in der Regel aus
Rucklagen gedeckt, die nicht in Staatsschuldtiteln angelegt sind. Dann erhéhen sie den
Maastricht-Schuldenstand nicht. In den Jahren 2025 und 2026 gewahrt der Bund jedoch
ausnahmsweise Uberjahrige Darlehen. Er nimmt daflr Kredite auf, die den Maastricht-
Schuldenstand voribergehend um % Prozentpunkt erhdéhen. In der deutschen
Maastricht-Schuldenquote ist allerdings nicht der Anteil der EU-Schulden enthalten, fur
den Deutschland letztlich aufkommen muss (insbesondere fir NGEU). Er liegt

Ende 2028 bei etwa 2% % des BIP.30)

Zurtick zu den Grundziigen des makrobkonomischen Ausblicks

29 Vqgl. ausfihrlicher zu Landern und Gemeinden: Deutsche Bundesbank (2025j).

30 Dieser Anteil an den konsolidierten EU-Schulden entspricht naherungsweise dem Finanzierungsanteil
Deutschlands am EU-Haushalt. Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2024b), Abschnitt 2.2.
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3.4 Details zur Kurzfristprognose fur das BIP

Die Wirtschaftsleistung diirfte im Winterhalbjahr 2025/26 verhalten wachsen.3"
Insbesondere die exportorientierte deutsche Industrie steht weiterhin unter Druck.
Belastet durch die US-Z6lle und eine verschlechterte Wettbewerbsposition, bleibt die
Exportaktivitat zunachst noch racklaufig, aber immerhin wohl nur noch leicht. Vor dem
Hintergrund noch immer stark unterausgelasteter Kapazitaten ist zudem mit einem
Rdckgang der Unternehmensinvestitionen zu rechnen. Damit im Einklang
verschlechterte sich im vierten Quartal die Geschaftslage im Verarbeitenden Gewerbe
laut ifo Institut im Vergleich zum Vorquartal. Die Befragungsergebnisse unter
Einkaufsmanagern von S&P Global deuten aber auf eine recht robuste Produktion hin.
Und die seit dem letzten Jahr zu beobachtende, leichte Aufwartstendenz der
Auftragseingange in der Industrie erscheint trotz eines spurbaren Dampfers im dritten
Quartal nicht grundsétzlich gebrochen.32) Die Industrieproduktion dirfte sich daher
fangen. Auch in der Bauwirtschaft ist kurzfristig in etwa mit einer Seitwartsbewegung
zu rechnen. Die ifo Geschaftslage erholte sich dort zwar von dem Ruckschlag im
Sommer, eine durchgreifende Belebung ist aber noch nicht erkennbar. Positive Impulse
kommen hingegen wohl erneut aus dem Dienstleistungssektor. Der
Einkaufsmanagerindex von S&P Global lag bis zuletzt weiterhin deutlich Uber der
Expansionsschwelle. Vom privaten Konsum durften dabei aber wohl nur moderate
Impulse kommen. Die reale Staatsnachfrage sollte auch im Winterhalbjahr positiv zum
BIP-Anstieg beitragen.

31 Nach Abschluss der Prognose verdffentlichte Konjunkturdaten stiitzen diese Einschatzung in der
Grundtendenz, dabei deuten sich jedoch sektoral leichte Verschiebungen an. Fur die Industrie gab es
gemischte Signale: Wahrend die realen Umsatze im Oktober unter dem Stand des Vorquartals lagen, stieg die
Produktion Uber alle Gltergruppen sowohl gegenuiber September als auch dem Vorquartal deutlich an. Die
Automobilproduktion stieg gemalf VDA auch im November. Die Materialknappheit bei Mikrochips wirkte sich wol
weniger stark aus als teils beflirchtet. Im Oktober stiegen die realen Warenexporte etwas Uber den Stand des
Vorquartals. Auch das Bauhauptgewerbe Uberraschte positiv: Im Oktober stieg die Produktion im Tiefbau und
nun auch im Hochbau, wobei das Plus im Quartalsvergleich weiterhin von der Dynamik im Tiefbau getragen
wird. Weniger dynamisch als erwartet zeigte sich die Dienstleistungsproduktion im September, die damit ohne
Schwung in das vierte Quartal startete (sie wurde allerdings in den Vormonaten merklich aufwartsrevidiert).
Die Stimmungsindikatoren fiir den Dezember bestatigten den verhaltenen Ausblick fur die kurze Frist.

32 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025k).

Deutschland-Prognose: Wirtschaft geht allmahlich wieder auf Erholungskurs
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 52



Es gibt zwar erste Hinweise auf zunehmende Staatsauftrage, eine zeitnahe und
merkliche Belebung der Konjunktur durch héhere Staatsausgaben ist aber in den
Frihindikatoren insgesamt noch nicht angelegt. So blieben etwa im
Bauhauptgewerbe die Ordereingange von 6ffentlichen Auftraggebern bis vor kurzem
sehr schwunglos. Erst im September gab es einen kraftigen Anstieg.33) Auch der
inlandische Auftragseingang in der Industrie zeigte sich bis September noch sehr
verhalten. Erst mit den nach Prognoseabschluss verdffentlichten Daten zeigte er im
Oktober einen sprunghaften Anstieg, mal3geblich getrieben durch einen GroRRauftrag
im Bereich des sonstigen Fahrzeugbaus, der die Produktion von Flugzeugen, Schiffen
und Militarfahrzeugen umfasst.34 Dieser jingste Auftragsschub in Industrie und Bau

durfte sich erst mit gewisser Verzdégerung in der Produktion niederschlagen und stutzt

daher die Erwartung einer Konjunkturverstarkung im weiteren Jahresverlauf 2026. Im
vierten Quartal 2025 und im ersten Quartal 2026 stehen einer solchen Belebung aber
die noch immer Uberwiegend pessimistischen gesamtwirtschaftlichen

ifo Geschaftserwartungen der Unternehmen entgegen. Sie erholen sich zwar
tendenziell bereits seit Jahresbeginn, gingen zuletzt aber wieder etwas zuruck.

Auftragseingang und Geschaftserwartungen Schaubild 1.13

saisonbereinigt, vierteljahrlich
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33 Allerdings ist die Zeitreihe sehr volatil und es bleibt abzuwarten, ob das erhéhte Niveau gehalten werden
kann.

34 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2025).
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Zurtick zu den Grundztigen des makrokonomischen Ausblicks

3.5 Zu den Prognosen der Verwendungskomponenten des BIP

Die Exporte leiden noch unter dem neuen Handelsumfeld und tragen erst ab dem
zweiten Quartal 2026 wieder zur BIP-Expansion bei. Die Exporte durften auch im
Winterhalbjahr noch zurtckgehen, wenngleich nur noch leicht. Sie werden weiterhin
durch die von der US-Regierung eingefiihrten Importzélle gebremst. 3% Zudem hat der
Euro in den vergangenen Monaten weiter aufgewertet. Dies belastet die
Wettbewerbsfahigkeit deutscher Exporteure zusatzlich zu den Uberwiegend
strukturellen Faktoren, wie etwa die zunehmende Konkurrenz durch China oder die
Verschlechterung heimischer Standortbedingungen, die ihnen in den vergangenen
Jahren starke Anteilsverluste auf den globalen Markten beschert haben.3) Diese
ungunstigen Rahmenbedingungen spiegeln sich auch derzeit in einer schwachen
Auslandsnachfrage nach deutschen Exportgutern wider. So gingen uber den Sommer
hinweg die Auftragseingange der Industrie aus dem Ausland zuruck.
Dementsprechend blicken die meisten der vom ifo Institut befragten Exporteure
derzeit pessimistisch in die Zukunft. Erst ab dem zweiten Quartal 2026 durften die
Exporte wieder ansteigen. Dann sollten der Gegenwind durch die Euro-Aufwertung
nachlassen und die Unternehmen sich besser an das neue Handelsumfeld angepasst
haben. Die Exporte profitieren dann von dem anziehenden Welthandel und einer
wieder deutlich dynamischer expandierenden Auslandsnachfrage (vgl. Abschnitt
~Annahmen zum internationalen Umfeld, Wechselkursen, Rohstoffpreisen und
Zinssatzen”). Allerdings nehmen sie nur verhalten Fahrt auf, denn die strukturellen

Wachstumshemmnisse der deutschen Exportwirtschaft bleiben bestehen. Manche
verscharfen sich sogar noch weiter. Insbesondere die im Prognosezeitraum stark
steigenden Lohnnebenkosten belasten die Wettbewerbsfahigkeit der inlandischen
Produzenten deutlich. Staatliche Subventionen, wie etwa der temporare
Industriestrompreis, schaffen hier keine durchgreifende Verbesserung. Vor diesem
Hintergrund bleibt das Exportwachstum auch im weiteren Prognosezeitraum hinter der
Dynamik der Absatzmarkte zurtick.

35 Allerdings legen die AulRenhandelszahlen vom September bereits eine Stabilisierung des zuletzt stark
eingebrochenen Warenhandels mit den USA nahe.

36 Gemal einer Analyse der Bundesbank entfielen etwa drei Viertel des Marktanteilsverlustes seit 2021 auf eine
verschlechterte angebotsseitige Wettbewerbsposition (vgl.: Deutsche Bundesbank (2025l)).
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Exporte und Absatzmarkte Schaubild 1.14

4.Vj. 2019 =100, log. Mafstab, preis-, saison- und kalenderbereinigt

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Prognosen. 1 Vom EZB-Stab aus den Importen und Importprognosen fur die Handelspartner berechne-
te GroRe, die als Annahme in die eigenen Prognosen eingeht.
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Die Unternehmensinvestitionen werden durch ein schwieriges Investitionsumfeld
gebremst und kommen nur langsam und in begrenztem Umfang in Fahrt. Die
Rahmenbedingungen fur die gewerbliche Investitionstatigkeit sind zurzeit ungunstig:
Die Kapazitaten im Verarbeitenden Gewerbe sind deutlich unterausgelastet, und die
privatwirtschaftliche inlandische Nachfrage nach Investitionsgutern entsprechend
schwach. Auch durften vergangene Unsicherheitsschocks, wenn auch in geringem
MaRe, noch nachwirken.3”) Folglich schatzen die vom ifo Institut befragten
Investitionsguterproduzenten ihre aktuelle Geschaftslage mehrheitlich schlecht ein.
Vor diesem Hintergrund durften die Unternehmensinvestitionen im laufenden
Winterhalbjahr noch etwas weiter fallen. Die Geschaftserwartungen der
Investitionsguterproduzenten legen jedoch nahe, dass die Investitionszuruckhaltung
im kommenden Jahr allmahlich auslauft. Zwar sind sie noch immer Gberwiegend
pessimistisch, sie stiegen zuletzt und befinden sich derzeit auf dem hdchsten Stand seit
gut drei Jahren. Hier kdnnten sich teils die Ausgabenprogramme der Bundesregierung
bemerkbar machen. Zudem durfte der Auslastungsgrad im Verarbeitenden Gewerbe
im Zuge einer sich allmahlich belebten Exporttatigkeit im kommenden Jahr weiter
steigen und die Investitionsneigung stutzen. Zusatzlich durften Unsicherheitseffekte
nach und nach vollends abklingen. Die Unternehmensinvestitionen schwenken daher
zur Mitte 2026 wieder auf einen Expansionspfad ein. Spurbare Wachstumsimpulse
liefern sie aber erst im Jahr 2027. Das Expansionstempo bleibt zudem insgesamt
verhalten und verliert zum Ende des Prognosezeitraums auch schon wieder an Fahrt.
Denn dann durften die Zinsen fur Unternehmenskredite im Einklang mit dem
erwarteten Anstieg der Geld- und Kapitalmarktzinsen etwas steigen. Aul3erdem bleibt
das Wettbewerbsumfeld flr die deutsche Industrie schwierig. Die Entlastung bei den
Gewinnsteuern (verbesserte Abschreibungsbedingung und geringerer
Koérperschaftssteuersatz) sowie energiekostensenkende Malinahmen durften die
Investitionsbedingungen zwar verbessern. Dem stehen aber zunehmende Belastungen
aus der Demografie entgegen - nicht zuletzt in Form von vergleichsweise hohem
Lohndruck und stark steigender Lohnnebenkosten.

37 Unsicherheitsindikatoren mit signifikantem Einfluss auf die deutsche Industrieproduktion, wie der VDAX oder
modellbasierte Unsicherheitsindikatoren, sind im laufenden Jahr nur leicht angestiegen. Davon dirften gemaf3
empirischen Analysen zeitverzdgert noch gewisse dampfende Effekte auf die Wirtschaftsaktivitat ausgehen.
Textbasierte Indikatoren zeigen hingegen eine deutlich gestiegene Unsicherheit an. Daraus lassen sich
allerdings keine nennenswerten gesamtwirtschaftlichen Effekte in Deutschland nachweisen (vgl.: Deutsche
Bundesbank (2025b)).
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Unternehmensinvestitionen Schaubild 1.15

Quellen: Statistisches Bundesamt, ifo Institut und eigene Prognosen. 1 Private Bruttoanlageinvestitionen ohne Wohnungsbau.
Deutsche Bundesbank
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Der private Konsum tragt tiber den gesamten Prognosezeitraum robust zum
Wirtschaftswachstum bei, verliert 2028 aber etwas an Schwung. Nach den
revidierten Angaben der VGR befand sich der private Konsum im ersten Quartal auf
einem deutlich héheren Niveau als es der Deutschland-Prognose vom Juni zugrunde
lag. Davon ausgehend zeigte er sich im vergangenen Sommerhalbjahr dann
schwungloser als erwartet. Vor allem im dritten Quartal ging der Konsum trotz
Uberraschend kraftiger Lohnzuwachse deutlich zurtick, und die zuvor recht niedrige
Sparquote stieg spurbar an. Im laufenden Winterhalbjahr durfte es zu einer gewissen
Gegenbewegung kommen, und der private Konsum sollte wieder etwas zulegen. Einige
Indikatoren sind zwar weiterhin schwach, etwa die rticklaufigen realen Umsatze und
die pessimistischere Stimmung im Einzelhandel. Aber es gibt auch Lichtblicke. So
stiegen zum einen die Kraftfahrzeugzulassungen privater Halter zuletzt deutlich, zum
anderen ist das GfK-Konsumklima zwar weiter negativ, aber in der Tendenz
aufwartsgerichtet. Die Sparquote liegt derzeit nur wenig uber dem Vorpandemieniveau
und durfte sich diesem allmahlich wieder annahern. Davon abgesehen wird im
weiteren Prognosezeitraum davon ausgegangen, dass sich der private Konsum im
Einklang mit den realen verfigbaren Einkommen erhoht. Diese steigen in der
Grundtendenz deutlich an, da die Lohne starker wachsen als die Verbraucherpreise.
Hinzu kommt, dass die konjunkturelle Erholung den Arbeitsmarkt belebt. Im Jahr 2028
verliert der private Konsum aber etwas an Schwung, denn hdhere Sozialbeitragssatze
dampfen die verfuigbaren Einkommen und bremsen zusatzlich den Zuwachs der
Nettolohne.
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Privater Konsum Schaubild 1.16

saison- und kalenderbereinigt

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Prognosen.
Deutsche Bundesbank
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Die Wohnungsbauinvestitionen erholen sich im Prognosezeitraum nur verhalten
und spater als bislang erwartet. Die noch im Juni erwartete Erholung im privaten
Wohnungsbau blieb im Sommerhalbjahr aus. Stattdessen gingen die
Wohnungsbauinvestitionen weiter zurick. Die zuvor tendenziell steigenden
Auftragseingange und Baugenehmigungen blieben Uber den Sommer hinweg
schwach. Im September erhohten sie sich aber wieder merklich, und auch eine
steigende Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten im dritten Quartal deutet weiterhin
auf eine allmahliche Belebung hin. Die ifo Geschaftserwartungen im Wohnungsbau
verbessern sich bereits seit drei Quartalen. Trotz dieser Aufhellung meldeten laut ifo
zuletzt allerdings noch immer die Halfte der Wohnungsbauunternehmen einen
Auftragsmangel. Dabei kdnnte eine Rolle spielen, dass die Finanzierungskosten zuletzt
stiegen. Insgesamt erscheint die Nachfrage noch zu schwach, um kurzfristig eine
nennenswert steigende Aktivitat im Wohnungsbau auszuldsen. Vor diesem
Hintergrund durfte die Schwachephase im vierten Quartal noch anhalten. In der
Grundtendenz ist aber weiterhin eine Erholung angelegt, und ab 2026 sollten sich die
positiven Nachfragesignale zunehmend in steigenden Wohnungsbauinvestitionen
zeigen. Unterstutzt wird die Erholung im Prognosezeitraum durch steigende
Realeinkommen und einen robusten Arbeitsmarkt. Der weiterhin hohe Bedarf an
Wohnraum und Modernisierungen durfte die Expansion stitzen. Auch die von der
Bundesregierung im Rahmen des ,,Bau-Turbos” getroffenen MaRnahmen zur
Vereinfachung von Genehmigungen und Beschleunigung der Verfahren sollten sich
forderlich auswirken. Im Jahr 2028 verlangsamt sich der Anstieg der
Wohnungsbauinvestitionen jedoch. Dies liegt zum einen an annahmegemafi
steigenden langfristigen Zinsen fur Wohnbaukredite und zum anderen an einer etwas
schwacheren Einkommensentwicklung der privaten Haushalte.
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Private Wohnungsbauinvestitionen Schaubild 1.17
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Prognosen. 1 Errichtung neuer Wohngebaude.
Deutsche Bundesbank

Die reale Staatsnachfrage wachst bis 2028 kraftig. Denn die Ausgaben fur
Verteidigung, nicht-militarische Investitionen sowie soziale Sachleistungen nehmen
deutlich zu. Im Jahr 2025 steigt der Staatskonsum vor allem wegen weiter
zunehmender Sachleistungen fur Gesundheit und Pflege sowie stark gestiegener
Arbeitnehmerentgelte. Gebremst wird diese Entwicklung durch die staatlichen
Bauinvestitionen, die gemal3 der bisherigen unterjahrigen Entwicklung nur maRig
zunehmen. Ab 2026 steigen die Ausgaben fur Verteidigung und nicht-militarische
Investitionen insgesamt deutlich an. Die héheren Verteidigungsausgaben fuhren vor
allem zu steigenden Ausrustungsinvestitionen in militarische Waffensysteme sowie zu
mehr Staatskonsum infolge héherer Personalausgaben. Die nicht-militarischen
Investitionen nehmen deutlich weniger zu; sie entfallen vor allem auf Infrastruktur- und
Digitalisierungsprojekte, die sich in Ausrtstungs- und Bauinvestitionen sowie in
sonstigen Anlagen niederschlagen (vgl. Abschnitt ,Finanzpolitische Annahmen®).
Zudem nehmen die Sachleistungen fur Gesundheit und Pflege durch die

demografische Entwicklung und Leistungsausweitungen weiter zu.
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Die realen Importe steigen im Prognosezeitraum deutlich an und tragen zu einem
spurbaren Rickgang des Leistungsbilanziiberschusses bei. Die realen Importe
stiegen in der ersten Jahreshalfte ungewdhnlich kraftig an. Neben der Euro-Aufwertung
und einer verstarkten Lagerhaltung spielten dafiir méglicherweise auch Vorzieheffekte
infolge befurchteter Gegenmalinahmen zu den US-Zéllen eine Rolle. Im dritten Quartal
verloren die Importe stark an Schwung. Im laufenden Winterhalbjahr durften sie
verhalten zulegen. Ab dem zweiten Quartal 2026 verstarkt sich ihre Dynamik jedoch
wieder deutlich. Das liegt zum einen an der sich festigenden Nachfrage der privaten
Haushalte und der Unternehmen. Zum zweiten wird die staatliche Nachfrage kraftig
erhoht. Insbesondere die steigenden staatlichen Ausrustungsinvestitionen gehen mit
vermehrten Importen einher. Gleichzeitig expandieren die Exporte vergleichsweise
verhalten. Da sich die Terms of Trade zugleich nur leicht verbessern, geht der
Handelsbilanzsaldo (anteilig am nominalen BIP) 2025 und 2026 deutlich zurtck und
sinkt danach noch etwas weiter. Auch der Uberschuss der Leistungsbilanz verringert
sich im Prognosezeitraum deutlich, von voraussichtlich 4,7 % im laufenden Jahr auf
3,2% im Jahr 2028.

Zurtick zu den Grundziigen des makroékonomischen Ausblicks

3.6 Zur kurzfristigen Prognose fiir den Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt ist derzeit gekennzeichnet durch Arbeitsplatzabbau und
gleichzeitige Fachkrafteknappheit, hervorgerufen durch den kraftigen
Strukturwandel in Verbindung mit der ungiinstigen Demografie. Der in der
Deutschland-Prognose vom Juni flir das Sommerhalbjahr erwartete
Beschéftigungsriickgang fiel milder aus als erwartet.38) Trotz des nennenswerten
Stellenabbaus vor allem im Verarbeitenden Gewerbe, aber auch im Handel, z6gern
viele Unternehmen damit, die Personaldecke vollstandig an die angespannte
wirtschaftliche Lage anzupassen. Dies fuhrt zu geringer Arbeitsproduktivitat und
gedampften Arbeitszeiten. Das trifft zum Beispiel auch auf das Baugewerbe mit seinen
vielen Engpassberufen zu, wo sich in Erwartung der Projekte zur
Infrastrukturerneuerung der Personalbestand bereits im Laufe des Jahres stabilisierte.
Insofern bestehen grol3e innerbetriebliche Reserven, die kurzfristig bei einsetzender

38 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a).
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wirtschaftlicher Erholung fur eine Verbesserung der Arbeitsproduktivitat und héhere
Arbeitszeiten sorgen kénnen. Der bisher relativ stabile Verlauf der
Gesamtbeschaftigung ist im Wesentlichen dem hohen Arbeitskraftebedarf der
offentlichen Dienstleistungen und hier in erster Linie dem Bereich Gesundheit und
Pflege zu verdanken. Im laufenden Winterhalbjahr durfte die gesamte Erwerbstatigkeit
noch geringfugig zurtickgehen. Dafur sprechen die Fruhindikatoren der Beschaftigung.
Das Niveau neuer Stellenangebote ist ausgesprochen niedrig. Die Beschaftigungsplane
der gewerblichen Wirtschaft fur die nachsten drei Monate befinden sich gemaR

ifo Beschaftigungsbarometer weiterhin tief im kontraktiven Bereich. Das breiter
gefasste Beschaftigungsbarometer des IAB, welches auch die nicht-gewerblichen
Dienstleistungen Gesundheit, Erziehung und 6ffentliche Verwaltung bertcksichtigt, halt
sich jedoch deutlich besser. Es kundigt fur die kommenden Monate
gesamtwirtschaftlich keinen starken Beschaftigungsrickgang an. Mit zuriickgehendem
Arbeitsangebot durfte die Arbeitslosigkeit jedoch demnachst anfangen zu sinken.
Darauf deutet auch das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit hin, welches im vergangenen
halben Jahr bis leicht oberhalb der neutralen Schwelle stieg.

Zurtick zu den Grundztigen des makrokonomischen Ausblicks

3.7 Zur Prognose fiir die Tariflohne im laufenden und im kommenden
Jahr

Die Tarifverdienste steigen 2025 deutlich schwacher als in den beiden Vorjahren. Die
NeuabschllUsse seit der Juni-Prognose fielen ahnlich hoch aus wie damals erwartet.
Neben einer schwachen Konjunktur und im Vergleich zu den Vorjahren geringeren
Preisanstiegen dampfen die entfallenden Inflationsausgleichspramien den
jahresdurchschnittlichen Lohnanstieg.3? Die Lohnforderungen und
Durchsetzungsquoten der Gewerkschaften gingen seit der Hochphase der Inflation
spurbar zuruck. Im Durchschnitt des laufenden Jahres betragt der erwartete
Tariflohnanstieg 2,5 %. Da sich Konjunktur und Arbeitsmarkt nur nach und nach
verbessern und die Inflation tendenziell weiter sinkt, sollten die neuen Abschlisse im
kommenden Jahr insgesamt noch moderat ausfallen, vor allem in der Industrie. Erst
zeitverzogert werden wieder Tarifvertrage mit hoheren Lohnsteigerungen vereinbart.
Im Jahr 2026 entfallt aber der bremsende Basiseffekt der Inflationsausgleichspramien.

39 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025k).
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Daher schlagen die dauerhaften Stufenanhebungen aus alteren Tarifvertragen erst
dann deutlicher im Lohnanstieg auf, und die Rate steigt vorubergehend auf 3,0 % an.

Zurtick zu den Grundziigen des makroékonomischen Ausblicks

3.8 Zur Inflationsprognose bis 2026

Die Inflationsrate stieg im November, auch aufgrund eines Basiseffekts, deutlich.
Die Teuerung auf der Verbraucherstufe, gemessen am HVPI, lag im November mit
2,6 % um 0,4 Prozentpunkte oberhalb der Deutschland-Prognose vom Juni. Ursachlich
dafir waren vor allem unerwartet stark steigende Preise fur Dienstleistungen und
Industrieprodukte ohne Energie. Dazu trugen sowohl die volatilen Komponenten als
auch unerwartet kraftig steigende Effektivverdienste bei. Die Energiepreise sanken
dagegen im November aufgrund rtcklaufiger Gaspreise uberraschend weiter. Der
Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln lag ebenfalls etwas unterhalb der Prognose, da die
Preise fur verarbeitete Lebensmittel, speziell Milchprodukte, sanken.
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In den nachsten Monaten dirfte die HVPI-Rate auf etwas tiber 2% sinken und
anschlieBend um diesen Wert schwanken. Fur Energie insgesamt werden im
kommenden Jahr erneut niedrigere Preise erwartet. Der durch geringere
Ubertragungsnetzentgelte reduzierte Strompreis, die Abschaffung der
Erdgasspeicherumlage und annahmegemal3 sinkende Preise an den
Energierohstoffméarkten Uberlagern den Anstieg des CO,-Preises zu Jahresbeginn. 49
Die Dynamik der Dienstleistungspreise sollte im Vergleich zum Vorjahr etwas sinken,
aber erhoht bleiben.Die Preise fur staatliche Dienstleistungen durften dabei vor allem
zum Beginn des Jahres aufgrund der Preiserhohung des Deutschlandtickets von 58 €
auf 63 € steigen. Die ebenfalls fir Januar 2026 geplante Absenkung der Umsatzsteuer
auf Speisen in der Gastronomie durfte hingegen nur in geringem Mal3e an die
Verbraucher weitergereicht werden. 4" Und bei den Mieten ist im kommenden Jahr
weiterhin eine im historischen Vergleich Uberdurchschnittliche Preissteigerung zu
erwarten, da die Bestandsmieten nur langsam an die Kostenschibe der letzten Jahre
angepasst werden. Insgesamt durfte der Preisauftrieb bei Dienstleistungen jedoch im
kommenden Jahr aufgrund von etwas nachlassendem Lohnkostendruck abnehmen.
Die Preise fur Industrieprodukte ohne Energie steigen im nachsten Jahr voraussichtlich
erneut weniger stark als im historischen Durchschnitt. Hier fuhren die noch schwache
Konjunktur, die Aufwertung des Euro und rucklaufige Importpreise zu einem
geringeren Preisdruck.4? Der Preisanstieg bei Nahrungsmitteln wird voraussichtlich
ahnlich hoch ausfallen wie im laufenden Jahr. Denn die Lohne im Einzelhandel durften
zwar etwas starker anziehen, aber die landwirtschaftlichen Erzeugerpreise
annahmegemaR rucklaufig sein.

40 Zuden zu erwartenden Preiseffekten des CO,-Preises vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

41 Darauf deutet die Erfahrung mit Steuersenkungen in Deutschland wahrend der Corona-Pandemie hin, aber
auch internationale Erfahrungen mit Steuersenkungen im Gastronomiebereich. Vgl.: Benzarti und Carloni
(2019) oder Harju und Kosonen (2013).

42 Ein moglicherweise niedrigerer Preisdruck infolge steigender Einfuhren chinesischer Waren - die aufgrund
der Zollauseinandersetzung mit den USA vermehrt nach Europa geliefert werden kénnten - durfte hierbei nur
eine untergeordnete Rolle spielen.
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Ab Beginn des kommenden Jahres ist zu beachten, dass es auch deswegen zu
Abweichungen der realisierten Inflationsraten von der Prognose kommen kann,
weil die Klassifikation des HVPI in allen Landern des Euroraums umgestellt wird. 43
Die Dezember-Prognose beruht auf der bisherigen HVPI-Klassifikation. Der Verlauf des
HVPI insgesamt und der Energiepreise bleibt durch die Umstellung unberuhrt. Bei
Nahrungsmitteln, Industriegutern ohne Energie und Dienstleistungen kann es jedoch
maoglicherweise zu Unterschieden in den historischen Indexverlaufen kommen,

die -waren sie bei Abschluss der Prognose bekannt gewesen - auch Auswirkungen auf
die Prognose gehabt haben kdnnten. Daruber hinaus werden neue Produktgruppen
berucksichtigt, unter anderem Glucksspiel, welche eventuell eine von der Gesamtrate
abweichende Dynamik aufweisen und damit die Ergebnisse beeinflussen kdnnen.

Gegentuiber der Juni-Prognose wird die Inflationsrate 2026 merklich
aufwartsrevidiert. Die Prognose fur die Inflationsrate fir 2026 wird mit 2,2 %
gegenuber der Juni-Prognose deutlich nach oben revidiert. Zum einen sinken die
Strompreise weniger stark als urspringlich angenommen, da die im Koalitionsvertrag
angekundigten Stromsteuerreduktionen fir Privathaushalte - anders als in der Juni-
Prognose angenommen - nicht umgesetzt werden und zudem die Netzentgelte
weniger stark bezuschusst werden. Zum anderen durfte auch die Kernrate ohne die
volatilen Komponenten Energie und Nahrung mit 2,4 % deutlich héher ausfallen als
ursprunglich erwartet. Dies liegt vor allem an der Uberraschend hohen Dynamik der
Industrieglter- und Dienstleistungspreise der letzten Monate.

43 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). AuBerdem wird der HVPI auf das neue Basisjahr 2025 umgestellt.
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HVPI-Komponenten in Deutschland: Prognosen und tatsachliche Entwicklung

Veranderung gegentber Vorjahr in % = Tatsdchlich
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen Prognose

Tabelle 1.6: Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen Prognose

Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %, kalenderberenigt?

Position 20252 2026 2027 2028
BIP (real) 0,2 0,6 1,3 1,1
desgleichen unbereinigt 0,1 0,9 1,4 0,9
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 1,0 0,7 0,9 04
nachrichtlich: Sparquote 10,5 10,5 10,5 10,5
Konsumausgaben des Staates 23 2,2 1,7 2,3
Bruttoanlageinvestitionen -0,6 2,1 3,8 3,1
Unternehmensinvestitionen3 -0,6 -03 1,7 1,6
Private Wohnungsbauinvestitionen -24 0,0 2,1 1,4
Bruttoanlageinvestitionen des Staates 33 14,4 12,8 9,7
Exporte -0,1 -0,1 1,7 2,0
Importe 3,6 2,0 2,7 2,7
nachrichtlich: Leistungsbilanzsaldo® 4,7 3,7 34 3,2
Beitrage zum BIP-Wachstum®
Inlandische Endnachfrage 0,9 1.2 1,6 1,4
Vorratsveranderungen 0,7 0,2 0,0 0,0
Exporte 0,0 0,0 0,7 0,8
Importe -14 -0,8 -1,0 -1,0
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen®) -0,1 0,2 0,6 0,3
Erwerbstatige® 0,0 -0,1 0,2 0,0
Arbeitslose”) 2,9 2,9 2,7 2,5
Arbeitslosenquote® 6,3 6,2 5,7 5,4
nachrichtlich: Erwerbslosenquote? 3,7 37 34 31
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Lohne und Lohnkosten

Tarifverdienste'?) 2,5 3,0 2,7 2,7
Bruttoléhne und -gehalter je Arbeitnehmer 4,7 4,0 3,1 3,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer 5,1 4,0 3,1 3,6
Reales BIP je Erwerbstatigen 0,3 0,7 1.1 1,1
Lohnstiickkosten'!) 4,8 33 2,0 2,5
nachrichtlich: BIP-Deflator 2,8 2,6 2,4 23
Verbraucherpreise'? 2.3 2,2 2,1 1,9
ohne Energie 2,8 2,5 2,3 2,3
Energiekomponente -2,2 -1,6 -05 -2,6
ohne Energie und Nahrungsmittel 2,8 2,4 2,1 2,2
Nahrungsmittelkomponente 2,7 2,9 3,0 2,7

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit; Eurostat. 2025 bis 2028 eigene Prognosen.

1 Falls Kalendereinfluss vorhanden. 2 Rechenstand: 3. Dezember 2025 3 Private Anlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau. 4 In % des nominalen BIp. Rechenstand Leistungsbilanz bis September 2025: 26. November 2025.5 Rechne-
risch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungsbedingt. 6 Inlandskonzept. 7 In Millionen Perso-
nen (Definition der Bundesagentur fur Arbeit). 8 In % der zivilen Erwerbspersonen. 9 International standardisiert
gemal 1Lo-Definition, Eurostat-Abgrenzung. 10 Ursprungswerte auf Monatsbasis; gemal Tarifverdienstindex der
Bundesbank. 11 Quotient aus dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und dem realen
BIP je Erwerbstatigen. 12 Harmonisierter Verbraucherpreisindex (Hvp1), Ursprungswerte.
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Tabelle 1.7: Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen Prognose - ohne Kalenderbereinigung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 20251 2026 2027 2028
BIP (real) 0,1 0.9 1,4 0,9
desgleichen kalenderbereinigt 0,2 0,6 1,3 1,1
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 0,9 0,8 1,1 0.3
nachrichtlich: Sparquote 10,5 10,5 10,5 10,5
Konsumausgaben des Staates 2,3 2,2 1.7 2,3
Bruttoanlageinvestitionen -0,7 2,8 4,0 2,6
Unternehmensinvestitionen?) -0,7 0,2 2,5 0,7
Private Wohnungsbauinvestitionen -26 0,6 2,5 0,8
Bruttoanlageinvestitionen des Staates 3,2 15,6 12,3 9,7
Exporte -0,2 0,5 2,0 1,4
Importe 3,5 2,5 2,9 2,3
nachrichtlich: Leistungsbilanzsaldo3) 4,7 37 3,5 3,2
Beitrédge zum BIP-Wachstum?)
Inlandische Endnachfrage 0,8 1,5 1.8 1.2
Vorratsveranderungen 0,7 0,1 -0.1 0,0
Exporte -0,1 0,2 0,8 0,6
Importe -13 -0,9 -1,1 -0,9
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen?) -0,2 0,6 0,7 -0,1
Erwerbstatige®) 0,0 -0,1 0,2 0,0
Arbeitslose® 2,9 2,9 2,7 2,5
Arbeitslosenquote”) 6,3 6,2 5,7 5,4
nachrichtlich: Erwerbslosenquote® 3,7 37 3,4 3,1
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Lohne und Lohnkosten

Tarifverdienste? 2,5 3,0 2,7 2,7
Bruttoléhne und -gehalter je Arbeitnehmer 4,7 4,0 3,1 3,0
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer 51 3,9 3,1 3,6
Reales BIP je Erwerbstatigen 0,2 0,9 1,2 0,9
Lohnstiickkosten!9) 4,9 3,0 1.8 2,7
nachrichtlich: BIP-Deflator 2,8 2,6 24 2,3
Verbraucherpreise'V 23 2,2 2,1 1,9
ohne Energie 2,8 2,5 2,3 2,3
Energiekomponente -2.2 -1,6 -0,5 -2,6
ohne Energie und Nahrungsmittel 2,8 2,4 2,1 2,2
Nahrungsmittelkomponente 2,7 29 3,0 2,7

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit; Eurostat. 2025 bis 2028 eigene Prognosen. 1 Rechen-
stand: 3. Dezember 2025 2 Private Anlageinvestitionen ohne Wohnungsbau. 3 In % des nominalen Bir.4 Rechne-
risch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungsbedingt. 5 Inlandskonzept. 6 In Millionen Perso-
nen (Definition der Bundesagentur fur Arbeit). 7 In % der zivilen Erwerbspersonen. 8 International standardisiert
gemal 1Lo-Definition, Eurostat-Abgrenzung. 9 Ursprungswerte auf Monatsbasis; gemalf Tarifverdienstindex der
Bundesbank. 10 Quotient aus dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und dem realen
BIP je Erwerbstatigen. 11 Harmonisierter Verbraucherpreisindex (Hvp1), Ursprungswerte.
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Bargeldakzeptanz in
Deutschland



Bargeld ist in Deutschland weiterhin das meistgenutzte Zahlungsmittel und erfiillt wichtige
gesellschaftliche Funktionen, beispielsweise fir die wirtschaftliche und gesellschaftliche
Teilhabe aller Bevélkerungsgruppen und die Resilienz gegeniiber Krisen. Damit Wahlfreiheit
zwischen Bargeld und digitalen Zahlungsmitteln besteht und Bargeld seine
gesellschaftlichen Funktionen erftillen kann, sollte Bargeld von Geschdften und anderen
Zahlungsempfdngern angenommen werden. Daher untersucht die Bundesbank, inwieweit
Bargeld bei Zahlungen vor Ort in Deutschland verwendet werden kann.

Zur Ermittlung der Bargeldakzeptanz fiihrte ein Marktforschungsinstitut im Auftrag der
Bundesbank Testkdufe durch. Der Schwerpunkt lag auf Unternehmen aus dem Einzelhandel,
der Gastronomie sowie dem Dienstleistungsbereich, da Verbraucherinnen und Verbraucher
in diesen Wirtschaftsbereichen regelmdfig vor Ort Transaktionen durchfiihren. Im Rahmen
ihrer alltdglichen Lebensfiihrung tdtigten Testkduferinnen und Testkdufer im Laufe des
Sommers 2025 Einkdufe bei einer Stichprobe von rund 2 000 Unternehmen aus diesen
Wirtschaftsbereichen. Bei 99,4 % der aufgesuchten Verkaufsstellen war eine Barzahlung
maglich, wobei die hohe Akzeptanzrate ftir Unternehmen aus allen untersuchten
Wirtschaftszweigen und GréofSenklassen festzustellen war. Bargeld ist somit bei Zahlungen
vor Ort in den betrachteten Branchen gegenwdirtig nahezu universell einsetzbar.

Bargeld spielt dartiber hinaus auch in weiteren Bezahlsituationen eine Rolle, die sich jedoch
nicht direkt in die Systematik der Unternehmensstichprobe integrieren lassen. Exemplarisch
wurde daher die Bargeldakzeptanz im Busverkehr sowie bei Behérden durch jeweils 30
weitere Testzahlungen untersucht. In allen Tests war es méglich, ein Ticket fiir den Bus im
offentlichen Nahverkehr entweder an der Haltestelle oder im Bus bar zu bezahlen. Zudem
versuchten Testkduferinnen und Testkaufer, alltdgliche Behdrdenleistungen wie das
Ausstellen eines Personalausweises oder die Zulassung eines Kraftfahrzeugs mit Bargeld zu
begleichen. In acht von 30 Fallen konnten diese Behdrdenleistungen nicht mit Bargeld
bezahlt werden. Diese Ergebnisse deuten an, dass Bargeld nur eingeschrdnkt fiir Zahlungen
an Behérden verwendet werden kann.

Insgesamt ist den Ergebnissen zufolge die Akzeptanz von Bargeld in Deutschland
gegenwartig gewdhrleistet. Politik, Notenbanken und die Akteure des Bargeldkreislaufs
engagieren sich gemeinsam dafiir, dass Bargeld auch in Zukunft als Zahlungsmittel
allgemein akzeptiert und verfiigbar bleibt.
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1 Einleitung

Euro-Banknoten und Euro-Miinzen sind im Euroraum gesetzliche Zahlungsmittel.
Zahlungsempfanger sind damit grundsatzlich dazu verpflichtet, Euro-Bargeld fur die
Erfallung von Zahlungsverpflichtungen anzunehmen. Allerdings steht es den
Vertragsparteien in Deutschland frei, bestimmte Zahlungsmittel zu vereinbaren oder
auszuschliel3en. Solche Vereinbarungen kénnen in der Praxis beispielsweise durch
Allgemeine Geschaftsbedingungen erfolgen, welche den Ausschluss von bestimmten
Banknotenstuckelungen oder von Bargeld insgesamt vorsehen kénnen. Bargeld muss
grundsatzlich auch von o6ffentlichen Stellen angenommen werden, kann aber von
diesen ebenfalls unter bestimmten Voraussetzungen ausgeschlossen werden.

Die Europaische Kommission hat einen Vorschlag fur eine Verordnung tiber Euro-
Banknoten und Euro-Munzen als gesetzliches Zahlungsmittel vorgelegt, mit der die
Rolle des Euro-Bargeldes gefestigt werden soll.?) Der Verordnungsvorschlag definiert
Zahlungssituationen, in denen die Annahme von Bargeld fur Unternehmen und
offentliche Stellen verpflichtend ware. Zudem sieht der Verordnungsvorschlag vor, dass
die Mitgliedstaaten Verfugbarkeit und Akzeptanz von Bargeld beobachten. Bei
festgestellten Missstanden waren die Mitgliedstaaten angehalten, geeignete
Gegenmalinahmen zu ergreifen. Dieser Verordnungsvorschlag befindet sich derzeit im
Gesetzgebungsverfahren und ist bislang nicht in Kraft getreten. Testkaufe kdnnten sich
als Analyseinstrument zur Beobachtung der Bargeldakzeptanz durch die
Mitgliedstaaten eignen.

1 Voraussetzung fur einen Bargeldausschluss durch 6ffentliche Stellen ist nach der Rechtsprechung des
Europaischen Gerichtshofs unter anderem, dass der Ausschluss im 6ffentlichen Interesse liegt und
verhaltnismafig ist (vgl.: EUuGH, Urteil vom 26. Januar 2021, verb. Rs. C-422/19 und C-423/19, ECLI:EU:C:2021:63,
Rn. 67 und 68).

2 Vgl.: Europdische Kommission (2023).
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Damit Wahlfreiheit zwischen Bargeld und digitalen Zahlungsmitteln besteht und
Bargeld seine gesellschaftlichen Funktionen erfullen kann, sollte Bargeld fiir
Zahlungen genutzt werden kénnen.3) Daher untersuchte die Bundesbank, inwieweit
Bargeld fur alltagliche Zahlungen vor Ort angenommen wird. Ein
Marktforschungsinstitut fuhrte hierzu im Auftrag der Bundesbank im Laufe der Monate
Mai bis August 2025 Testkaufe an ausgewahlten Verkaufsorten durch und beobachtete,
ob und unter welchen Rahmenbedingungen eine Barzahlung méglich ist.*) Die
Bundesbank analysiert mit dem vorliegenden Aufsatz erstmals im Detail die Akzeptanz
von Bargeld in Deutschland und erprobt Testkaufe als Instrument zur Untersuchung
dieser Thematik.>)

3 Zur gesellschaftlichen Bedeutung des Bargeldes vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a). Die Akzeptanz von
Bargeld ist ZielgroRe der Bargeldstrategie des Eurosystems, vgl.: Bargeldstrategie des Eurosystems und Rolle de:
Bargelds.

4 Das Marktforschungsinstitut Bonsai fihrte die Testkdufe bei Unternehmen im Zeitraum vom 12. Juni 2025 bis
zum 30. August 2025 und die Testkaufe im Busverkehr sowie bei Behdrden im Zeitraum vom 26. Mai 2025 bis
zum 29. August 2025 durch.

5 Ruckschlusse auf die Bargeldakzeptanz in Deutschland ergeben sich auch aus der Studienreihe zum
Zahlungsverhalten in Deutschland sowie einer Unternehmensbefragung der Bundesbank. In der
Zahlungsverhaltensstudie gaben die Befragten im Zahlungstagebuch an, ob eine Barzahlung mdglich
gewesen ware (vgl.: Deutsche Bundesbank (2024)). In einer Unternehmensbefragung der Bundesbank wurde
erfasst, welche Zahlungsmittel die Unternehmen akzeptieren, um im Anschluss die Kosten dieser
Zahlungsmittel zu ermitteln (vgl.: Ego et al. (2025)). Hinsichtlich Detailgrad und Methodik sind diese
Untersuchungen jedoch nicht mit den in diesem Aufsatz vorgestellten Analysen der Bargeldakzeptanz
vergleichbar.
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2 Akzeptanz von Bargeld bei Unternehmen in
Deutschland

Die Akzeptanz von Bargeld als Zahlungsmittel bei Unternehmen wurde mithilfe von
Testkaufen im stationdren Einzelhandel, in der Gastronomie sowie bei
ausgewahlten Dienstleistungsunternehmen untersucht. Diese Wirtschaftszweige
wurden betrachtet, da Verbraucherinnen und Verbraucher bei Unternehmen aus
diesen Bereichen regelmallig Transaktionen vor Ort an physischen Verkaufsorten
durchfithren.® Zur Ermittlung der Bargeldakzeptanz tatigten Testkiuferinnen und
Testkaufer insgesamt 2 060 Testkdufe von Waren und Dienstleistungen. Der Testablauf
sah zunachst die Barzahlung an einer personalbesetzten Kasse vor. War die Barzahlung
nicht méglich, erkundigten sich die Testkauferinnen und Testkaufer beim Personal, ob
eine Barzahlung dennoch ermdéglicht werden kénne. Bei erneuter Ablehnung des
Barzahlungswunsches und sofern die Barzahlung auch nicht an einer anderen Kasse
der Verkaufsstelle moglich war, erfolgte die Zahlung unbar (siehe auch die
Ausfuhrungen zur Methodik).

Verbraucherinnen und Verbraucher kénnen Waren und Dienstleistungen an
physischen Verkaufsorten nahezu uneingeschrankt mit Bargeld bezahlen. Nur in
wenigen Ausnahmefallen konnten die Testkauferinnen und Testkaufer ihre Einkdufe
nicht mit Bargeld bezahlen. Insgesamt akzeptierten 99,4 % der untersuchten
Unternehmen Bargeld, wobei eine Barzahlung unmittelbar an der ersten
angesteuerten Kasse und ohne Nachfrage in 98,7 % aller Falle und lediglich in 0,7 %
aller Falle erst auf Ruckfrage oder an einer anderen Kasse maoglich war. Die ermittelte
Bargeldakzeptanz liegt in allen untersuchten Wirtschaftszweigen - Einzelhandel,
Gastronomie und ausgewahlten Dienstleistungsbetrieben - bei Uber 97 % (siehe
Schaubild 2.2). Die geringste Bargeldakzeptanz im Einzelhandel weisen Tankstellen auf. 7)
Die hohe Akzeptanzrate von Bargeld gilt fir Unternehmen aller Gré3enklassen.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).

7 Aufgrund der hohen Bargeldakzeptanzquote enthalt die Stichprobe nur wenige Félle, in denen die Barzahlung
nicht moglich ist. Die Auswertungen der Verkaufsstellen ohne Bargeldannahme nach Branchen und anderen
Merkmalen sollten daher vorsichtig interpretiert werden.
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Bargeldakzeptanz in Einzelhandel, Gastronomie und Dienstleistungssektor” Schaubild 2.1

Barzahlung auf Nachfrage méglich keine Barzahlung méglich

0,7 %

(0,6%

Barzahlung sofort méglich
98,7 %

* Basis: 2060 Testkdufe im stationdren Einzelhandel, in der Gastronomie und bei ausgewahlten Unternehmen flr personliche Dienstleistungen.

Deutsche Bundesbank

Bargeldakzeptanz nach Wirtschaftszweig” Schaubild 2.2
in %

EH mit Nahrungsmitteln I 100,0
EH mit Verlags- und Freizeitartikeln B D 00,0
EH mit sonstigen Giitern I 00,0
EH an Verkaufsstanden I,  100,0
EH mit Haushaltsartikeln B D 29,8

Waschereien, Friseur- und Kosmetiksalons [l

EH in Supermarkten und Kaufhausern [

Gastronomie -
EH mit Informationstechnik [
EH mit Kraftstoffen -

* Basis: 2 060 Testkaufe, EH = Einzelhandel. Bezeichnungen der Wirtschaftszweige werden zur besseren Lesbarkeit verkirzt.

Deutsche Bundesbank
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Bei etwa der Halfte der Verkaufsstellen, an denen keine Barzahlung méglich war,
traten temporare Hinderungsgriinde auf. Bei 42,8 % der Testkaufe, in denen eine
Barzahlung nicht méglich war, waren fehlendes Wechselgeld oder defekte Kassen
ursachlich. Bei 9,9 % der Standorte gaben die Testkauferinnen und Testkaufer zudem
an, dass eine Barzahlung grundsatzlich moglich ist, jedoch nur dann, wenn eine
personalbesetzte Kasse gedffnet ist. Zum Zeitpunkt der Testkdufe waren diese Kassen
allerdings geschlossen (siehe Schaubild 2.3). Bei Verkaufsstellen, die grundsatzlich kein
Bargeld annehmen, handelte es sich Uberwiegend um Verkaufsstellen, die
ausschliel3lich mit Verkaufsautomaten oder Selbstbedienungskassen (SB-Kassen)
ausgestattet sind, beispielsweise SB-Tankstellen.

Grinde fir Ablehnung der Barzahlung” Schaubild 2.3

in %

Barzahlung grundsatzlich nicht méglich 47,3

Voriibergehend keine Barzahlung maglich ...

... aufgrund defekter Kassen 23,2

... aufgrund fehlenden Wechselgelds 19,6

... da personalbesetzte Kasse
nicht gedffnet

9,9

* Frage: Ist eine Barzahlung in der Verkaufsstelle grundsatzlich oder lediglich aufgrund von vortbergehenden Umstanden nicht méglich? Basis: Teil-
stichprobe der Verkaufsstellen ohne Bargeldakzeptanz (n =15).

Deutsche Bundesbank

8 Fur das Testergebnis und die ausgewiesene Akzeptanzquote ist entscheidend, ob eine Barzahlung zum
Zeitpunkt des Tests mdglich war. Denn mit Blick auf das maf3gebliche Kriterium, die Wahlfreiheit der
Verbraucherinnen und Verbraucher, ist entscheidend, dass diese auch bei temporaren Bargeldausschlissen
beschrankt wird.
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Verkaufsstellen, die kein Bargeld akzeptieren, wurden von den Testkauferinnen und
Testkaufern haufig als modern wahrgenommen. Nach ihrem Einkauf bewerteten die
Testkauferinnen und Testkaufer die Verkaufsstellen anhand verschiedener
Eigenschaften, die auf Gegensatzpaaren basierten.? Dabei zeigten sich im
Durchschnitt kaum Unterschiede zwischen Verkaufsstellen mit und ohne
Bargeldannahme in Bezug auf das Preisniveau, die Lage oder die beobachteten
Besucherzahlen. Verkaufsstellen ohne Bargeldannahme wurden jedoch von den
Testkauferinnen und Testkaufern eher als modern wahrgenommen und scheinen sich
haufiger an ein jungeres Publikum zu richten (siehe Schaubild 2.4).

Charakterisierung von Verkaufsstellen” Schaubild 2.4

B Verkaufsstellen ohne Bargeldakzeptanz (n =15)
B Verkaufsstellen mit Bargeldakzeptanz (n = 2 045)

) I
altmodisch ez modern

* gnstig

37,9 alteres Publikum

: e
UG Gegend N 5.0y Delebte Gegend

teuer

junges Publikum

[ 54,8

g DS N 52,0y 91t besucht

0 20 40 60 80 100

* Frage: Im Folgenden sehen Sie jeweils zwei gegensatzliche Beschreibungen einer Verkaufsstelle. Bitte ziehen Sie den Schieberegler so weit in die

Richtung einer der beiden Beschreibungen, wie es auf die Verkaufsstelle aus Ihrer Sicht am besten zutrifft. (Einschatzung der Verkaufsstelle auf Ska-
la von 0 bis 100).

Deutsche Bundesbank

9 Die Testkauferinnen und Testkdufer bewerteten die Verkaufsstellen anhand der folgenden Fragestellung: ,Im
Folgenden sehen Sie jeweils zwei gegensatzliche Beschreibungen einer Verkaufsstelle. Bitte ziehen Sie den
Schieberegler so weit in die Richtung einer der beiden Beschreibungen, wie es aus Ihrer Sicht am besten auf
die Verkaufsstelle zutrifft.” Die Bewertung erfolgte auf einer Skala von 0 bis 100.
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Fast alle Verkaufsstellen in den untersuchten Wirtschaftszweigen verfligten uber
mindestens eine personalbesetzte Kasse. Meist handelte es sich dabei um eine
personalbesetzte Ladenkasse.'® In der Gastronomie konnte eine Bezahlung zudem
haufig personlich bei einer Mitarbeiterin oder einem Mitarbeiter direkt am Tisch
erfolgen. Verkaufsautomaten und SB-Kassen waren in den Verkaufsstellen selten
vorhanden (siehe Schaubild 2.5). Allerdings unterscheidet sich die Bedeutung von SB-
Kassen stark zwischen den Branchen. So verfugten 13,8 % der Einzelhandler mit Waren
verschiedener Art (in der Regel Supermarkte und Kaufhauser) iber mindestens eine SB-
Kasse. !

Vorhandene Kassenarten in den Verkaufsstellen® Schaubild 2.5

in %, Mehrfachnennungen maéglich

Mobile Kasse (z.B. bei Zahlung 132
am Tisch im Restaurant) !

Personalbesetzte Kasse an 25
einem Verkaufs-/Marktstand !

SB-Kasse I 1,7
Verkaufsautomat | 0,8
Sonstiges (z.B. Scan and go) I 2,4

* Frage: Welche verschiedenen Kassenarten gibt es grundsatzlich in der Verkaufsstelle, unabhédngig davon, ob diese wahrend Ihres Besuchs geoff-
net oder geschlossen waren? Basis: 2 060 Testkaufe.

Deutsche Bundesbank

10 Um einen einheitlichen Testablauf zu gewahrleisten, bezahlten die Testkduferinnen und Testkaufer ihre
Einkdufe - sofern mdglich - stets an einer personalbesetzten Kasse. Zusatzlich notierten sie die verschiedenen
Kassenarten, die in einer Verkaufsstelle vorhanden waren, und beobachteten jeweils, ob eine Barzahlung an SB-
Kassen oder Verkaufsautomaten moglich war.

11 Eine Marktanalyse des Handels aus dem Jahr 2023 stellte eine zunehmende Bedeutung von SB-Kassen im
Lebensmitteleinzelhandel fest und prognostizierte ein starkes Wachstum dieser Kassenart in der Branche
(siehe: EHI (2023)).

Bargeldakzeptanz in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 85



An SB-Kassen war eine Barzahlung haufig nicht méglich. Waren in einer
Verkaufsstelle SB-Kassen vorhanden, so konnten die Testkauferinnen und Testkaufer
nur in einem Viertel der Falle (26,6 %) eine Barzahlungsmaoglichkeit an zumindest einer
SB-Kasse erkennen. 2 Vor dem Hintergrund, dass ein starkes Wachstum von SB-
Kassen vor allem in Supermarkten, Drogerien und Baumérkten erwartet wird, 13
konnte dies die Bargeldakzeptanz in diesen Sektoren verschlechtern. Insbesondere
kodnnte ein schrittweiser Ersatz von personalbesetzten Kassen durch SB-Kassen ohne
Bargeldakzeptanz dazu fuhren, dass Barzahlungen im Vergleich zu unbaren Zahlungen
deutlich zeitaufwendiger werden, da hierfir nur noch wenige Kassen zur Verfigung
stehen wurden.

Bis auf wenige Ausnahmefalle erfolgte die Barzahlung ohne Auffalligkeiten und
reibungslos. Negative Reaktionen auf den Versuch, bar zu zahlen, wurden von den
Testkauferinnen und Testkaufern nur dul3erst selten gemeldet (in lediglich 0,4 % der
Testkaufe). Ebenso selten kam es vor, dass das Kassenpersonal die Bitte aulRerte, die
Zahlung unbar vorzunehmen (ebenfalls in 0,4 % der Testkaufe). Hinweise, dass eine
Kartenzahlung erwunscht ist, wurden in 0,5 % der besuchten Verkaufsstellen bemerkt.
14) Etwas haufiger, bei 4,2 % der Testkaufe, fragte das Kassenpersonal nach anderen
Banknoten oder Miinzen, etwa mit der Bitte: ,Haben Sie es kleiner?”. Insgesamt verlief
die Barzahlung jedoch in der uberwiegenden Mehrheit der Falle reibungslos und ohne
besondere Reaktionen oder Nachfragen seitens des Kassenpersonals.

12 In 54,7 % dieser Verkaufsstellen war eine Barzahlung an keiner der vorhandenen SB-Kassen méglich. Bei
weiteren 18,8 % dieser Verkaufsstellen konnten die Testkduferinnen und Testkdufer keine Angabe zur
Barzahlungsmadglichkeit machen.

13 Vgl.: EHI (2023) sowie den Pressebericht der Tagesschau (2024).

14 In der Studienreihe zum Zahlungsverhalten in Deutschland gaben die Befragten Auskunft Gber Grunde fur
eine seltenere Bargeldnutzung seit der Pandemie (vgl.: Deutsche Bundesbank (2022)). 76 % der Befragten, die
seit Beginn der Pandemie seltener Bargeld nutzen, gaben an, auf Aufforderung des Handels haufiger unbar
zu bezahlen. Den hier vorgestellten Ergebnissen zufolge scheinen jedoch Aufforderungen des Handels, nach
Méglichkeit unbar zu bezahlen, mittlerweile kaum noch vorhanden zu sein.
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Auch international werden Untersuchungen der Bargeldakzeptanz durchgefuhrt. So
untersuchte die niederlandische Notenbank (De Nederlandsche Bank, DNB) die
Bargeldakzeptanz mittels Beobachtungen. Im Auftrag der DNB wurden 5 000 Geschafte
aufgesucht und gepruft, ob Schilder auf bestimmte Zahlungsweisen hindeuten. Diesen
Beobachtungen zufolge wurde eine Barzahlung lediglich bei rund 95 % der
aufgesuchten Verkaufsorte angeboten, wobei eine Barzahlung besonders oft in Kinos
und Apotheken nicht méglich war. ) Zudem fiihrte die Schweizerische Nationalbank
eine Zahlungsmittelbefragung bei Unternehmen durch und stellte fest, dass die
meisten Unternehmen im Einzelhandel und dem Gastgewerbe vor Ort die gangigen
Zahlungsmittel wie beispielsweise Bargeld und Debitkarte akzeptieren. 0

Auch die Studienreihe Zahlungsverhalten in Deutschland der Bundesbank ermittelte
eine hohe Bargeldakzeptanz im Einzelhandel und in der Gastronomie in
Deutschland. In der Zahlungsverhaltensstudie wurde aus Sicht der Verbraucherinnen
und Verbraucher erfasst, ob bei einer Transaktion eine Barzahlung moglich gewesen
ware.”) Den Ergebnissen fir das Erhebungsjahr 2023 zufolge liegt die
Bargeldakzeptanz in Deutschland weiter auf einem hohen Niveau, ist aber im Vergleich
zu fraheren Erhebungen rucklaufig. So war eine Barzahlung im Jahr 2023 bei 94 % der
in der Studie erfassten Transaktionen mdglich, im Vergleich zu 97 % im Jahr 2021 (siehe
Schaubild 2.6). Fur Transaktionen im Einzelhandel fur den taglichen Bedarf wurde mit
einer Bargeldakzeptanzrate von 98 % ein ahnlich hoher Wert wie in der vorliegenden
Studie ermittelt. Aufgrund unterschiedlicher Methodik und Abweichungen in den
untersuchten Wirtschaftssektoren sind die Ergebnisse der Zahlungsverhaltensstudie
und der Testkaufe nicht vollstandig vergleichbar. '8 Beide Analysen zeigen jedoch, dass
Verbraucherinnen und Verbraucher Waren und Dienstleistungen an physischen
Verkaufsorten derzeit nahezu uneingeschrankt mit Bargeld bezahlen kénnen.

15 Vgl.: De Nederlandsche Bank (2025).
16 Vgl.: Schweizerische Nationalbank (2025).
17 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).

18 In der Zahlungsverhaltensstudie wurde aus Sicht der Befragten erfasst, bei welchem Anteil der Transaktionen
eine Barzahlung moéglich gewesen waére. Es handelt sich also um eine Stichprobe aus den Transaktionen der
Verbraucherinnen und Verbraucher, in der mutmalilich umsatzstarke Geschafte beispielsweise aus dem
Lebensmitteleinzelhandel deutlich Gberreprasentiert sind. Im Gegensatz dazu kann mit einer
Unternehmensstichprobe ermittelt werden, bei welchem Anteil der Unternehmen eine Barzahlung méglich ist.
Die Bargeldakzeptanzquote durfte in der Zahlungsverhaltensstudie etwas niedriger ausfallen als in den
Testkaufen, da die Testkauferinnen und Testkaufer angehalten waren, den Barzahlungsversuch zu
wiederholen, falls die Barzahlung im ersten Anlauf nicht méglich war. Die Befragten der
Zahlungsverhaltensstudie hingegen durften im Regelfall davon ausgehen, dass Bargeld im Geschaft nicht
akzeptiert wird, falls beim ersten Versuch eine Barzahlung nicht méglich ist.
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Zahlungsverhaltensstudie: Akzeptanz von Bargeld an physischen Zahlungsorten” Schaubild 2.6

in 9%, gemaf$ Zahlungstagebuch Il akzeptiert M nicht akzeptiert - weil nicht/keine Angabe
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Bedarf Anschaffungen Lieferdienste im Haus

100
80
60
40
20
0

2021 2023 2021 2023 2021 2023 2021 2023 2021 2023 2021 2023 2021 2023

Quelle: Deutsche Bundesbank (2024), Zahlungsverhalten in Deutschland 2023. * Fragen: Womit haben Sie bezahlt?/Hatte der Empfanger der Zah-
lung auch Bargeld angenommen? Basis: Alle Transaktionen an physischen Zahlungsorten (auerhalb des Internets) aus den Tagebtichern der Zah-
lungsverhaltensstudien 2021 (n =13829) und 2023 (n =14394).

Deutsche Bundesbank
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3 Weitere Bezahlsituationen

Bargeld wird dartiber hinaus in weiteren Bezahlsituationen verwendet. Bargeld
spielt zusatzlich zu Zahlungen an die im vorherigen Abschnitt betrachteten
Unternehmen beispielsweise auch fur Zahlungen zwischen Privatpersonen, bei
Aktivitdten in der Freizeit, im 6ffentlichen Nahverkehr oder an Behérden eine Rolle. 19
Weitere Testzahlungen mit kleinerem Stichprobenumfang sollen Einblicke in die
Verwendbarkeit von Bargeld in solchen Bezahlsituationen ermdglichen. Beispielhaft
wurde mit jeweils 30 Testzahlungen die Bargeldakzeptanz im Busverkehr sowie fur
Zahlungen an Behorden analysiert. Da die Anzahl der durchgefuihrten Tests fur diese
weiteren Bezahlsituationen vergleichsweise gering ist, sollten die Ergebnisse vorsichtig
interpretiert und durch weitere Analysen validiert werden.

Das Testszenario im Busverkehr sah den Versuch vor, eine Fahrkarte fiir eine
Busfahrt entweder an der Haltestelle oder im Bus mit Bargeld zu erwerben. Die
Testkauferinnen und Testkaufer sollten die zum Wohnort nachstgelegene Haltestelle
aufsuchen und dort zunadchst versuchen, an einem Automaten eine Fahrkarte mit
Bargeld zu erwerben. Wenn dies nicht moglich war, sollten die Testkauferinnen und
Testkaufer versuchen, ein Ticket bei der Busfahrerin oder dem Busfahrer oder an
einem Automaten im Bus bar zu bezahlen. Die Testkaufe wurden bei verschiedenen
Verkehrsbetrieben im gesamten Bundesgebiet durchgefihrt, wobei kein
Verkehrsbetrieb doppelt getestet wurde. Wegen des geringen Stichprobenumfangs
besteht kein Anspruch, die Verkehrsbetriebe in Deutschland reprasentativ abzudecken.

19 Diese weiteren Bezahlsituationen lieBen sich nicht direkt in die Systematik der zuvor betrachteten
Unternehmensstichprobe einfligen, beispielsweise da die Zahlungsempfanger - wie im Falle von
Privatpersonen oder Behdrden - keine Unternehmen sind oder sich die Zahlsituationen - wie im Fall des
offentlichen Nahverkehrs - erheblich unterscheiden. Vergleiche hierzu die Ausfuhrungen zur Methodik.
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Im Busverkehr ist eine Barzahlungsmaéglichkeit gewahrleistet. Die Ergebnisse
zeigen, dass es in allen betrachteten Fallen mdglich war, die Busfahrt mit Bargeld zu
bezahlen. In 13 Fallen erfolgte der Fahrkartenkauf direkt an der Haltestelle. In 17 Fallen
erfolgte der Fahrkartenkauf im Bus, wovon 14 auf die Fahrerin oder den Fahrer sowie
drei auf einen Automaten im Bus entfielen (siehe Schaubild 2.7).29 Presseberichten
waren in der jiingeren Vergangenheit Uberlegungen von Verkehrsbetrieben zu
entnehmen, die Akzeptanz von Bargeld in Bussen einzuschrdnken. 2" Den Ergebnissen
der Testkaufe zufolge sind solche Einschrankungen entweder noch nicht spurbar oder
noch so selten, dass sie mit dem geringen Stichprobenumfang nicht entdeckt werden
konnten. Zu beachten ist auch, dass der Erwerb eines Tickets mit Bargeld an der
Haltestelle im Rahmen des Testszenarios bereits fUr ein positives Testergebnis
ausreichte und die Bargeldakzeptanz direkt im Bus bei der Busfahrerin oder dem
Busfahrer nicht im Fokus der Untersuchung stand.

Bargeldakzeptanz in weiteren Bezahlsituationen” Schaubild 2.7

Anzahl der Falle

Bargeldakzeptanz im Busverkehr” Bargeldakzeptanz bei Behérden?

Keine Barzahlung |0 Keine Barzahlung _ 8
Barzahlung an g
=l ety |
Haltestelle

Barzahlung bei 14 Barzahlung an
Busfahrer/-in zentraler Kasse

Barzahlung an 3 Barzahlung an
Automat im Bus Automat

w

* Basis: jeweils 30 Testzahlungen. 1 Im Busverkehr war zunéchst ein Barzahlungsversuch an der Haltestelle vorgesehen. Falls das nicht moglich war,
sollte im Bus bezahlt werden. 2 Bei Behorden war zuerst ein Barzahlungsversuch beim Personal vorgesehen, andernfalls an einer anderen Stelle.

Deutsche Bundesbank

20 Es wird ausgewertet, ob eine Barzahlung mdglich war und wo gegebenenfalls die Zahlung stattfand.
Aufgrund der sequenziellen Testabldufe sind Riickschlisse auf die Bargeldakzeptanz an den angegebenen
Zahlungsorten in der Regel nicht direkt moglich. Beispielsweise wird die Bargeldakzeptanz im Bus nur
getestet, wenn der Kauf einer Fahrkarte am Automaten an der Haltestelle mit Bargeld nicht moglich war.

21 Vgl. beispielsweise: Siddeutsche Zeitung (2024) sowie Norddeutscher Rundfunk (2024).
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Zudem wurde die Akzeptanz von Bargeld bei Beh6rden getestet. In 30 Fallen
versuchten Testkauferinnen und Testkaufer, eine gebuhrenpflichtige Behordenleistung
mit Bargeld zu bezahlen. Hierzu suchten Testkauferinnen und Testkaufer

20 Burgeramter, sechs Kraftfahrzeug-Zulassungsbehérden und vier
Fahrerlaubnisbehdrden auf. Die Behdrden in der Stichprobe verteilten sich tber das
gesamte Bundesgebiet, wobei keine Behorde doppelt besucht wurde. Der Testablauf
sah zunachst vor, dass die Testkauferinnen und Testkaufer versuchen sollten, direkt bei
den Mitarbeiterinnen oder den Mitarbeitern, die fur die Bearbeitung der Vorgange
verantwortlich waren, bar zu bezahlen. Sofern dies nicht mdglich war, sollten sich die
Testkauferinnen und Testkaufer nach einer zentralen Kasse oder einem Automaten
innerhalb der Behdrde erkundigen und dort einen Barzahlungsversuch tatigen.

Barzahlungen an Behorden sind nicht universell méglich. In insgesamt acht von

30 Féallen konnte nicht innerhalb der Behérde mit Bargeld bezahlt werden.22) Eine
Barzahlung personlich bei der zustandigen Mitarbeiterin oder dem zustandigen
Mitarbeiter war in acht von 30 Fallen méglich. Daruber hinaus war in 14 Fallen eine
Barzahlung auf anderem Wege innerhalb der Behérde maglich, in einem Fall an einer
zentralen Kasse und in 13 Fillen an Automaten23). Die Ergebnisse der
Zahlungsverhaltensstudie der Bundesbank bestatigen die Schlussfolgerung, dass
Barzahlungen an Behdrden nicht universell méglich sind. In dieser Studie konnten
sogar lediglich in 48 % der von den Befragten erfassten Transaktionen an Behorden bar
bezahlt werden (siehe Schaubild 2.6).2% Die in der Zahlungsverhaltensstudie bei
Behorden erfasste Akzeptanzquote fallt somit niedriger aus als die durch die Testkaufe
ermittelte. Hintergrund kdnnte sein, dass einige Befragte die Zusatzlast fur eine
Barzahlung an einer zentralen Stelle innerhalb der Behdrde scheuen und bereits bei
einem erfolglosen Barzahlungsversuch bei der zustandigen Mitarbeiterin oder dem
zustandigen Mitarbeiter eine alternative Zahlungsmethode wahlen kdnnten.

22 Indreivon acht Féllen, in denen eine Barzahlung nicht mdglich war, waren temporare Faktoren wie
fehlendes Wechselgeld oder defekte Kassen ursachlich. Ebenso wie fur die Tests bei Unternehmen ist fiir das
Testergebnis entscheidend, ob zum Zeitpunkt des Tests ein Barzahlungsversuch méglich war, da auch
temporare Nicht-Akzeptanz von Zahlungsmitteln die Wahlfreiheit der Verbraucherinnen und Verbraucher
begrenzt.

23 Es liegen keine Informationen Uber die Standorte dieser Automaten vor. Es kénnte sich sowohl um
Automaten handeln, die an einem zentralen Ort innerhalb der Behdrde aufgestellt sind, als auch um solche,
die in der Nahe der zustéandigen Mitarbeiterin oder des zustandigen Mitarbeiters platziert sind.

24 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).
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4 Zusammenfassung und Einordnung

Damit Verbraucherinnen und Verbraucher Bargeld nutzen kénnen, sollte es tiber
Geldausgabeautomaten und andere Abhebeorte verfiigbar sein und fiir Zahlungen
akzeptiert werden. Um die Bargeldakzeptanz in Deutschland zu analysieren, wurden
rund 2 000 Testkaufe bei Unternehmen mit physischen Verkaufsstellen in den
Branchen Einzelhandel, Gastronomie und persénliche Dienstleistungen durchgefihrt.
99,4 % der aufgesuchten Unternehmen akzeptieren Bargeld. Damit ist die Nutzung von
Bargeld bei Zahlungen vor Ort im Einzelhandel, in der Gastronomie und im
Dienstleistungsbereich nahezu flaichendeckend gewahrleistet. 2>)

Daruber hinaus wurde mit kleinen Stichproben von jeweils 30 Testzahlungen
untersucht, ob im Busverkehr und bei Behérden Barzahlungen méglich sind. In allen
betrachteten Fallen war es moglich, an der Bushaltestelle oder im Bus eine Fahrkarte
mit Bargeld zu erwerben. Bei Zahlungen an Behdrden war es allerdings bei rund 27 %
der Testzahlungen nicht mdglich, die in Anspruch genommene Behérdenleistung bar
zu bezahlen. Da diese Ergebnisse auf kleinen Stichproben beruhen, sind
weiterfUhrende Analysen erforderlich, um die Aussagen zu Uberprafen. Damit Bargeld
seine gesellschaftlichen Funktionen erfullen kann, sollte es bei mdglichst vielen
Einkaufs- und Bezahlsituationen angenommen werden.

Die Bundesbank setzt sich im Zahlungsverkehr fiur die Wahlfreiheit der Blirgerinnen
und Bilrger ein. Diese Wahlfreiheit erfordert nicht nur die Verfugbarkeit und Akzeptanz
von Bargeld, sondern auch von bargeldlosen Zahlungsmitteln. 2®) Der digitale Euro
konnte diese Wahlfreiheit in Zukunft sinnvoll erweitern, indem er als digitale Erganzung
zum Bargeld nicht nur far Zahlungen vor Ort, sondern auch im Internet einsetzbar
ware.

25 Die Bundesbank untersuchte die Verfuigbarkeit von Bargeld zuletzt im Marz 2025, vgl.: Deutsche Bundesbank
(2025b). Im Ergebnis ist auch die flaichendeckende Versorgung mit Bargeld in Deutschland weiterhin
gewahrleistet.

26 Ein Aufsatz in diesem Monatsbericht betrachtet den Kartenzahlungsmarkt in Deutschland sowie die
Akzeptanz von unbaren Zahlungsmitteln, vgl.: Deutsche Bundesbank (2025c).

Bargeldakzeptanz in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 92



Politik, Notenbanken und die Akteure des Bargeldkreislaufs engagieren sich
gemeinsam, um die Nutzung von Bargeld auch in Zukunft zu erméglichen. Die
Europaische Kommission legte einen Verordnungsvorschlag Gber Euro-Bargeld als
gesetzliches Zahlungsmittel vor, der die Rolle des Euro-Bargeldes sicherstellen soll. In
Deutschland ist die Versorgung der Wirtschaft mit Bargeld Aufgabe der Bundesbank.
Um dieser Aufgabe auch in Zukunft nachzukommen, investiert die Bundesbank in ein
zukunftsfahiges Filialnetz. DarUber hinaus setzt sich die Bundesbank im Nationalen
Bargeldforum gemeinsam mit den Kreditinstituten, den Geld- und Wertdienstleistern,
den Handelsunternehmen und weiteren Akteuren dafur ein, dass Bargeld bereitgestellt
und akzeptiert wird.27)

27 Zur Arbeit des Nationalen Bargeldforums vgl.: www.nationales-bargeldforum.de.
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Methodik

Die Erhebung soll zeigen, in welchem Umfang bestimmte Zahlungsempfanger in
Deutschland Barzahlungen erméglichen. Dabei sind Zahlungssituationen, in denen
Verbraucherinnen und Verbraucher in Deutschland Bargeld verwenden, vielfaltig. Nach
Art des Zahlungsempfangers lassen sich beispielsweise Zahlungen an Privatpersonen,
Zahlungen an Unternehmen sowie Zahlungen an Behérden unterscheiden.V Zudem
erfolgen Barzahlungen in verschiedenen Wirtschaftsbereichen sowie im Kontext
verschiedener Vertriebskanale. Dieser Komplexitat soll mit einem zweistufigen
Vorgehen begegnet werden. Schwerpunkt der Analyse ist eine reprasentative
Unternehmensstichprobe, welche die wichtigsten Wirtschaftsbereiche betrachtet, in
denen Verbraucherinnen und Verbraucher im Alltag regelmaRig Transaktionen an
physischen Verkaufsstellen tatigen.? In Anerkennung der weiteren
Zahlungssituationen, in denen Bargeld eine Rolle spielt, werden mit kleineren
Stichprobenumfangen Zahlungen im Busverkehr sowie an Behérden betrachtet.

1 Zahlungen an Privatpersonen werden in diesem Aufsatz nicht thematisiert. Ergebnissen der Studienreihe zum
Zahlungsverhalten in Deutschland zufolge ist Bargeld fiir Zahlungen an Privatpersonen das meistgenutzte
Zahlungsmittel (Deutsche Bundesbank (2024)).

2 In Rahmen der Zahlungsverhaltensstudie der Bundesbank (Deutsche Bundesbank (2024)) erfassen
Verbraucherinnen und Verbraucher ihre geleisteten Zahlungen in einem Tagebuch. Dabei kann der gréfite Teil
der aufgezeichneten Umsatze dem Einzelhandel fir den taglichen Bedarf zugeordnet werden. Abgesehen von
Internetkaufen sind auch der Einzelhandel fur langerfristige Anschaffungen, Dienstleistungen aufl3er Haus,
Tankstellen sowie Essen und Trinken auRer Haus wichtige Zahlungsorte.
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Die Auswahl der in der Unternehmensstichprobe betrachteten Wirtschaftsbereiche
erfolgt anhand der Klassifikation der Wirtschaftszweige WZ 2008 des Statistischen
Bundesamtes.3 Betrachtet werden sollen Wirtschaftsbereiche, in denen
Verbraucherinnen und Verbraucher im Alltag regelmaRig Transaktionen an physischen
Verkaufsstellen tatigen und bei denen sich die Bargeldakzeptanz mit einem
standardisierten Erhebungsinstrument erheben I4sst.# Im Ergebnis werden der
Einzelhandel in Verkaufsraumen, an Verkaufsstanden und auf Markten in
verschiedenen Auspragungen (WZ 2008: 47.1 bis 47.8), Gastronomiebetriebe wie
beispielsweise Restaurants oder Imbissstuben (56.1) sowie ausgewahlte
Dienstleistungsunternehmen in den Bereichen Wascherei und chemische Reinigung
(96.01) sowie Friseur- und Kosmetiksalons (96.02) einbezogen.?)

3 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2008).

4 Bargeld ist insbesondere fiir Zahlungen vor Ort an physischen Verkaufsorten geeignet. Zahlungssituationen
im Online- und Versandhandel spielen daher fur die Erhebung keine Rolle.

5 Diein Untersuchungen der Bargeldakzeptanz ermittelten Akzeptanzraten kénnen von den getroffenen
Annahmen zu den betrachteten Zahlungssituationen und Branchen abhangen. Beispielsweise dirfte die
Akzeptanzquote deutlich niedriger ausfallen, wenn auch Unternehmen betrachtet wirden, die ihre Waren und
Dienstleistungen ausschlief3lich online anbieten oder Uberwiegend an andere Unternehmen verkaufen.
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Die betrachtete Grundgesamtheit lasst sich mit Angaben des Statistischen
Unternehmensregisters des Statistischen Bundesamtes charakterisieren.® Das
Statistische Unternehmensregister enthalt Informationen zu den rechtlichen Einheiten
aus verschiedenen Wirtschaftsbereichen in Deutschland. Rechtliche Einheiten im Sinne
des Unternehmensregisters sind naturliche Personen, die wirtschaftlich tatig sind,
juristische Personen und Personenvereinigungen. Beispiele hierfur sind
Einzelunternehmen, Personengesellschaften wie die offene Handelsgesellschaft oder
Kapitalgesellschaften wie die Aktiengesellschaft.”) Insgesamt umfasst die betrachtete
Grundgesamtheit knapp 500 000 Unternehmen, die rund 3,7 Millionen Menschen
beschaftigen und einen Umsatz von 676,7 Mrd € erwirtschaften (siehe Tabelle 2.1). 8)
Nach Umsatz und Beschaftigten sind der Einzelhandel mit Waren verschiedener Art
(zum Beispiel Supermarkte und Kaufhauser), der Einzelhandel mit sonstigen Gutern
(zum Beispiel Bekleidungs- und Schuhgeschafte, Apotheken) sowie die Gastronomie
von besonderem Gewicht. Nach der Anzahl der Unternehmen fallen insbesondere der
Einzelhandel mit sonstigen Gutern, die Gastronomie sowie Friseur- und Kosmetiksalons
auf. Die GroBenverteilung der Unternehmen zeigt, dass kleine Unternehmen mit
weniger als drei Beschaftigten in nahezu allen Wirtschaftsbereichen die Mehrheit der
Unternehmen stellen (siehe Schaubild 2.8). Eine Ausnahme bilden die Tankstellen.
Grol3e Unternehmen mit mehr als 20 Beschaftigten sind in allen Wirtschaftsbereichen
vergleichsweise selten.

Tabelle 2.1: Beschreibung der Grundgesamtheit 1

Anzahl der Abhangig
rechtli- Beschaf-
chen tigte in Umsatz

Wirtschaftsbereich Einheiten Anteil Tausend Anteil in Mrd € Anteil
il e 36 824 7,4% 952,1 26,0% 263,4 38,9%
verschiedener Art
Einzelhandel mit
ETLAGE . 7S (EEmEs, 38 869 7.8% 204,6 5,6 % 29,9 4,4%

mitteln, Getranken und
Tabakwaren

Einzelhandel mit
Motorenkraftstoffen

6 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2025).
Vgl.: Statistisches Bundesamt (2025).

8 Anstelle des Begriffs der rechtlichen Einheiten verwendet dieser Artikel den im Alltagsgebrauch Ublichen
Begriff des Unternehmens.

~
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Anzahl der Abhéngig
rechtli- Beschaf-
chen tigte in Umsatz
Wirtschaftsbereich Einheiten Anteil Tausend Anteil in Mrd € Anteil
Tankstellen 6321 1,3% 63,2 1,7% 19,2 2,8%
( )
Einzelhandel mit
EEUEin G ifali 14 969 3,0% 64,0 1,7% 20,1 3,0%
ons- und Kommunikati-
onstechnik
Einzelhandel mit sonsti-
G [ EIEE NS, 43827 8,8% 3188 8,7% 73,2 10,8 %
Textilien, Heimwerker-
und Einrichtungsbedarf
Einzelhandel mit
Verlagsprodukten, 23798 4,8% 114,0 3,1% 22,6 33%
Sportausristungen und
Spielwaren
S':;‘*G'E:‘:ﬁle' mit sonsti- 98799 19,8 % 874,0 23,8% 175,4 25,9%
Einzelhandel an
Verkaufsstanden und 5438 1,1% 12,1 0,3% 1,7 0,2%
auf Markten
Restaurants, Gaststat-
ten, Imbissstuben, 140 661 28,2% 818,4 22,3% 57,5 8,5%
Cafés, Eissalons u. A.
W BB W] G- 4356 0,9% 52,0 1,4% 3,9 0,6%
sche Reinigung
IF;‘S:““ V! EETEhEEy 85620  17.1% 191,5 5,2% 9,9 1,5%
Insgesamt 499 482 100,0 % 3664,8 100,0 % 676,7 100,0 %

Quelle: Statistisches Unternehmensregister des Statistischen Bundesamtes und eigene Berechnun-

gen. 1 Berichtsjahr 2023.
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Verteilung der rechtlichen Einheiten nach BeschaftigtengréBenklassen Schaubild 2.8
in ausgewdhlten Wirtschaftszweigen”

in %, Berichtsjahr 2023

Ml unter 3 Beschiftigte [ 3 bis unter 6 Beschéftigte 6 bis unter 20 Beschaftigte M 20 und mehr Beschéftigte
EH in Supermarkten und Kaufh&usern | I
EH mit Nahrungsmitteln I |
EH mit Kraftstoffen [

EH mit Informationstechnik

EH mit Haushaltsartikeln

EH mit Verlags- und Freizeitartikeln

EH mit sonstigen Guitern L D

EH an Verkaufsstanden . D 1

Gastronomie [ D ||

Waschereien L I

Friseur- und Kosmetiksalons L D |

Insgesamt” . D L
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Quelle: Statistisches Unternehmensregister des Statistischen Bundesamtes und eigene Berechnungen. * Bezeichnungen der Wirtschaftszweige wer-
den zur besseren Lesbarkeit verkurzt. 1 Verteilung im Aggregat der betrachteten Wirtschaftszweige.
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Die Bargeldakzeptanz wurde bei den Unternehmen der identifizierten
Grundgesamtheit mit Testkaufen erhoben. Fur die Durchfuhrung der Testkaufe
beauftragte die Bundesbank ein Marktforschungsinstitut.? Testkiuferinnen und
Testkaufer besuchten ausgewahlte Unternehmen und ermittelten im Rahmen von
Eink&ufen, ob eine Barzahlung méglich ist. 19 Zuséatzlich erfassten die Testk&uferinnen
und Testkaufer die Begleitumstande der Transaktionen vor Ort und dokumentierten
beispielsweise die Reaktionen der Verkauferinnen und Verkaufer auf den
Barzahlungsversuch. Auch die Anzahl und Art der vorhandenen Kassen wurde erfasst.
Schulungsmaterialien und ein detaillierter Erhebungsbogen sicherten die
standardisierte Durchfiihrung der Tests. "

Die Akzeptanz von Zahlungsmitteln bei Unternehmen lieBe sich alternativ auch mit
einer Unternehmensbefragung ermitteln. Ein Vorteil von Unternehmensbefragungen
liegt darin, dass auch Beweggrunde fur Entscheidungen zur Akzeptanz bestimmter
Zahlungsmittel analysiert werden kénnen. Allerdings bieten die Testkdufe den Vorteil,
dass die Beobachtung der Bargeldakzeptanz im Rahmen der Geschaftsfuhrung der
Unternehmen erfolgt und somit nicht mit einer Zusatzbelastung fur die Geschafte
verbunden ist. Die Erhebung von Befragungsdaten in Deutschland ware zudem nur bei
freiwilliger Beteiligung der Unternehmen maoglich gewesen, sodass Herausforderungen
im Zusammenhang mit Verzerrungen durch systematische Antwortverweigerungen
nicht ausgeschlossen werden kénnten. 12

9 Das Marktforschungsinstitut Bonsai fuhrte die Testkaufe bei Unternehmen im Zeitraum vom 12. Juni 2025 bis
zum 30. August 2025 und die Testkaufe im Busverkehr sowie bei Behérden im Zeitraum vom 26. Mai 2025 bis
zum 29. August 2025 durch.

10 Die Testkauferinnen und Testkaufer besuchten jeweils eine Verkaufsstelle des Unternehmens. Die
Ausweitung der Analysen auf die Einheit des Unternehmens erfolgt unter der Annahme, dass die
Bargeldakzeptanz fir die Unternehmen einheitlich festgelegt ist.

11 Die Testkauferinnen und Testkaufer tatigten die vorzunehmenden Einkaufe im Rahmen ihrer alltédglichen
Lebensfiihrung. Die durchzufuhrenden Tests bei den vorgegebenen Unternehmen wurden Uber eine zentrale
Datenbank ausgeschrieben, und Testkauferinnen und Testkaufer wahlten die flr sie passenden Verkaufsorte.
An dem Verkaufsort tatigten die Testkauferinnen und Testkaufer einen Einkauf, wobei der
Leistungsgegenstand des Einkaufs eigenstandig gewahlt werden konnte. Fir den Zusatzaufwand fur die
Durchfiihrung und Dokumentation des Tests erhielten die Testkauferinnen und Testkaufer eine marktibliche
Entschadigung.

12 Verzerrungen durch systematische Antwortverweigerungen (non-response bias) kdnnen auftreten, wenn
Gruppen mit fur die Erhebung relevanten Merkmalen weniger geneigt sind, an der Befragung teilzunehmen.
Vorstellbar ware beispielsweise, dass Unternehmen, die kein Bargeld akzeptieren, eher die Teilnahme an einer
Befragung der Bundesbank zur Bargeldakzeptanz vermeiden. In diesem Beispiel wiirde die Akzeptanzquote
von Bargeld durch die Befragung uberschatzt. Auch durften sich durch eine Unternehmensbefragung Falle, in
denen beispielsweise wegen technischer Probleme nur voribergehend nicht bar gezahlt werden kann,
schlechter erfassen lassen.
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Die getesteten Unternehmen wurden zufallig aus einem kommerziellen
Branchenverzeichnis ausgewahlt. Um auch fur Teilgruppen belastbare Aussagen
treffen zu kdnnen, wurde der Stichprobenumfang disproportional auf die
verschiedenen Wirtschaftszweige und GroéRenklassen aufgeteilt. Die disproportionale
Auswahl wurde durch eine Gewichtung ausgeglichen, sodass die Ergebnisse
reprasentativ fur die betrachtete Unternehmenspopulation sind. Eine Identifikation der
aufgesuchten Unternehmen durch die Bundesbank ist ausgeschlossen.

Insgesamt fanden bundesweit 2 060 Testkaufe statt. Die Testkaufe fanden in allen
Bundeslandern und sowohl in Iandlichen als auch in stadtischen Gebieten statt. Die
Testkauferinnen und Testkaufer gaben im Durchschnitt 11,98 € pro Testkauf aus. Der
hochste Einkaufsbetrag lag bei 179 €, wahrend der niedrigste Kaufbetrag 19 Cent
betrug. Die durchschnittlichen Ausgaben fur Dienstleistungen, wie beispielsweise
Friseurbesuche, lagen mit 28,81 € erwartungsgemal3 deutlich Gber den
durchschnittlichen Ausgaben im Einzelhandel, die bei 7,16 € pro Einkauf lagen. Fur die
Testkaufe kamen nahezu alle Stuckelungen von Banknoten und Munzen zum
Einsatz - mit Ausnahme der 200-Euro- und 500-Euro-Banknoten.

Die Untersuchung bietet ein aussagekraftiges Bild tiber die Bargeldakzeptanz in
Deutschland, berucksichtigt jedoch nicht alle Alltagssituationen, in denen
Verbraucherinnen und Verbraucher Bargeld verwenden. So wurden beispielsweise
Ausgaben in Freizeiteinrichtungen, Kulturstatten, fir Behordenleistungen oder fur
Tickets im 6ffentlichen Nahverkehr in der bislang betrachteten Grundgesamtheit nicht
bertcksichtigt. Um die Ergebnisse abzurunden, wurden jeweils 30 Testzahlungen zur
Bargeldakzeptanz bei Behérden und im 6ffentlichen Nahverkehr durchgefihrt. '3 Mit
den standardisierten Tests wurde ermittelt, ob Bustickets sowie Dienstleistungen in
BUrgeramtern, wie das Ausstellen von Ausweisdokumenten oder die Beglaubigung von
Kopien, bar bezahlt werden kdnnen. Aufgrund der geringen Fallzahlen haben diese
zusatzlichen Testzahlungen einen explorativen Charakter.

13 Zahlungen an Behoérden fligen sich aufgrund des unterschiedlichen Rechtstatus des Zahlungsempfangers
nicht in die Struktur der zuvor betrachteten Unternehmensstichprobe. Beférderungsleistungen im
offentlichen Nahverkehr werden zwar auch von Unternehmen erbracht, jedoch sind die Vertriebskanale in
diesem Bereich durch die Vielzahl an Verkehrsmitteln und Ticketarten sehr komplex. Daher beschrankt sich
die Analyse auf eine genau abgegrenzte Teilmenge von Zahlungssituationen im Busverkehr.
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Zahlungsverkehr im
Wandel: aktuelle
Entwicklung des
Kartenmarkts in
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Kartenzahlungen sind heute die wichtigste Form elektronischer Zahlungen in Deutschland
und haben durch kontaktlose Technologie und verdndertes Konsumverhalten, insbesondere
wdhrend der Pandemie, weiter an Bedeutung gewonnen. Die Debitkarte ist mit einem
Marktanteil von 83 % die am weitesten verbreitete Bezahlkarte in Deutschland.
Internationale Kartensysteme wie Visa und Mastercard gewinnen in diesem Segment an
Bedeutung, da sie grenziiberschreitende Zahlungen erméglichen und fiir das Bezahlen im
Internethandel sowie mobiles Bezahlen mit Smartphone oder Smartwatch genutzt werden
kénnen, aufserdem werden sie zunehmend von Direktbanken als Standardkarte ausgegeben.
Dabei ist die Anzahl der Debitkarten und der damit getdtigten Transaktionen in den letzten
Jahren stark gestiegen, wahrend Kreditkarten tendenziell an Bedeutung verlieren. Insgesamt
verdeutlicht diese Entwicklung, dass auf Verbraucherseite eine stérkere Nachfrage nach
unbaren Zahlungsmitteln im Alltag erkennbar ist. Eine aktuelle Befragung von Biirgerinnen
und Biirgern im Auftrag der Bundesbank zeigt, dass die Mehrheit der Bevélkerung eine
Annahmepflicht flr unbare Zahlungsmittel befiirwortet, um die Wahlfreiheit beim Bezahlen
zu stdrken.

Die Akzeptanz von Kartenzahlungen im Handel ist hoch. Gréfsere Unternehmen bieten
grundsdtzlich hdufiger unbare Zahlungsmethoden an als kleinere. Nach einer Erhebung der
Bundesbank aus dem Jahr 2025 wird die Girocard (vormals EC-Karte) unter den unbaren
Zahlungsmitteln am hdufigsten akzeptiert. Mit der Girocard verfiigt Deutschland, anders als
viele andere Lénder, noch liber ein bedeutsames nationales Kartennetzwerk. Trotz der
steigenden Akzeptanz unbarer Zahlungsmittel besteht im europadischen Vergleich fiir
Deutschland aber noch Nachholbedarf, insbesondere im Dienstleistungssektor und bei
kleinen Unternehmen.

Nicht nur in Deutschland, sondern im gesamten Euroraum ist der Zahlungsverkehr von
einem Spannungsfeld zwischen nationalen und internationalen Kartennetzwerken geprdgt.
Wahrend internationale Anbieter durch ihre Gréf3e und Vernetzung hohe Skaleneffekte
erzielen und Marktanteile hinzugewinnen kénnen, bleibt die Girocard bisher fiir den
stationdren Einzelhandel das am stérksten genutzte und gleichzeitig kostengtinstigste
unbare Zahlungsmittel. Nationale Kartennetzwerke sind aus Griinden der Resilienz und der
strategischen Autonomie ein wesentlicher Pfeiler des europdischen Zahlungsverkehrs.

Zahlungsverkehr im Wandel: aktuelle Entwicklung des Kartenmarkts in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 104



Ein starker Trend ist das Bezahlen mit einem mobilen Endgerdt wie dem Smartphone oder
der Smartwatch (genannt mobiles Bezahlen), das zunehmend die physische Karte ersetzt.
Mobile Zahlungen, meist auf Basis digitalisierter Karten in Wallets, wachsen rasant. Die
Integration der Girocard als bislang meistgenutztes unbares Zahlverfahren in Deutschland
in mobile Zahlungslésungen kénnte dieses Bezahlverfahren auch langfristig attraktiv fiir
Handel und Verbraucherinnen und Verbraucher machen.

Parallel gewinnen Echtzeittiberweisungen an Bedeutung und bieten neue Mdglichkeiten ftir
Handel und Verbraucher, insbesondere durch niedrigere Kosten und schnellere
Zahlungsabwicklung. Solche Loésungen kénnen die Abhdngigkeit von aufSereuropdischen
Anbietern verringern, den Wettbewerb fordern und die Wahiméglichkeiten fiir Verbraucher
und Handler erweitern. Ergdnzend dazu kann ein digitaler Euro das Angebot im
Zahlungsverkehr weiter stdrken und eine gesamteuropdische Reichweite gewdhrleisten. Es
zeichnet sich bereits heute ab, dass Bezahlen in Deutschland zukiinftig vielféltiger, digitaler
und mobiler wird.
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1 Einleitung

In Deutschland erfolgen die meisten elektronischen Alltagszahlungen mit der Karte.
Aufgrund der zunehmenden Bedeutung steigen die Anforderungen an die
Funktionsfahigkeit und operative Resilienz der zugrunde liegenden Infrastrukturen,
und die Frage der europaischen strategischen Autonomie im Zahlungsverkehr wird
drangender. Der Marktanteil kartenbasierter Bezahlverfahren hat sich in den
vergangenen Jahren kontinuierlich ausgeweitet; ! sie kommen dabei sowohl beim
Bezahlen im stationaren Handel als auch im Onlinehandel zum Einsatz. MalRgebliche
Impulse gingen dabei von der verstarkten Nutzung kontaktloser Zahlverfahren sowie
von den pandemiebedingten Veranderungen des Konsumentenverhaltens aus. Auch
nach der Pandemie zeigt sich eine Praferenz fur das Bezahlen mit Karte, was auf eine
nachhaltige Veranderung schlie8en lasst. Die hohe Marktdurchdringung von
Kartenzahlungen hat zur Folge, dass Ausfalle oder Stérungen Wirtschaft und
Gesellschaft merklich beeintrachtigen kénnen. Dies unterstreicht die Relevanz eines
robusten und technologisch souveranen europaischen elektronischen
Zahlungsverkehrs. Weil immer mehr Kundinnen und Kunden mit kartenbasierten
Verfahren bezahlen, ricken zudem die Kosten in den Fokus, welche dem Handel durch
die Akzeptanz unbarer Zahlungen entstehen.

1 Eine Betrachtung der Transaktionsanteile von Zahlungsmitteln im Zeitverlauf zeigt, dass sich allein der Anteil
von rein physischen Debit- und Kreditkarten von 13 % im Jahr 2008 auf 33 % im Jahr 2023 steigerte. Vgl.:
Deutsche Bundesbank (2024a).
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Wahrend das Bezahlen mit Karte fiir Konsumentinnen und Konsumenten schnell
und einfach ist, verbirgt sich dahinter ein vielschichtiges technisches und
wirtschaftliches Geflige. Zahlungskarten lassen sich in Debit- und Kreditkarten
unterteilen. Debitkarten fuhren zu einer zeitnahen Belastung des Girokontos.
Kreditkarten hingegen ermadglichen eine zeitlich verzégerte Begleichung der Umsatze.
Dies geschieht in der Regel am Ende eines Monats bei Kreditkarten ohne
Kreditfunktion, sogenannten Charge Cards, oder in Raten bei Kreditkarten mit
Kreditfunktion, sogenannten Revolving Cards. Zentral fur das Funktionieren der
Kartenzahlungen sind die Kartennetzwerke (auch Schemes genannt), die die
technischen Standards, Verfahrensregeln und Gebuhrenmodelle festlegen und meist
wichtige Funktionen in der technischen Abwicklung der Kartenzahlungen tbernehmen.
In Deutschland dominiert im nationalen Bereich die Girocard, wahrend internationale
Systeme wie Mastercard oder Visa eine grenziberschreitende Akzeptanz von in
Deutschland ausgegebenen Karten ermdglichen. Das Zusammenspiel der beteiligten
Akteure erfolgt meist im Rahmen des Vier-Parteien-Modells, das Karteninhaber,
Handler, kartenausgebende Institute (Issuer) und Zahlungsabwickler (Acquirer)
miteinander verknupft. Wahrend Karteninhaber und Handler die Transaktion auslésen
beziehungsweise entgegennehmen, sorgen Issuer und Acquirer mittels ihrer
Anbindung an relevante Kartennetzwerke und Zahlungsverkehrssysteme fur die
technische und finanzielle Abwicklung einschlieBlich Autorisierung und
Geldverrechnung. Dieses arbeitsteilige Modell gewahrleistet Standardisierung und
Effizienz, erfordert jedoch zugleich einen prazisen regulatorischen Rahmen und
abgestimmte Interoperabilitatsstandards, um reibungslose und sichere Prozesse
sicherzustellen.

Ziel dieses Beitrags ist eine umfassende Betrachtung des deutschen
Kartenzahlungsmarktes und wie er sich infolge technologischer Neuerungen und
geanderter Verbrauchergewohnheiten wandelt. Untersucht werden sowohl
Marktanteile und Nutzungsmuster als auch strukturelle Entwicklungen, um die
Transparenz Uber das Zusammenspiel der beteiligten Akteure und Verfahren zu
erhdéhen. Die Ergebnisse sollen ein besseres Verstandnis der Marktstrukturen und -
mechanismen ermaoglichen, um aktuelle und zuktnftige Entwicklungen im deutschen
Zahlungsverkehr fundiert beurteilen zu kénnen.
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2 Allgemeiner Uberblick tGiber die Entwicklung von
Kartenzahlungen in Deutschland

Die Debitkarte ist in Deutschland die mit Abstand am weitesten verbreitete
Bezahlkarte. Die Anzahl ausgegebener Debitkarten ist in den vergangenen Jahren
stetig gestiegen und erreicht eine hohe Marktdurchdringung, was insbesondere auf die
starke Verbreitung der Girocard zurtckzufiihren ist. Nach den Ergebnissen der Studie
der Bundesbank zum Bezahlverhalten 2023 verfugten rund 97 % der Bevdlkerung tber
mindestens eine Debitkarte.2) Zum Stichtag 31. Dezember 2024 befanden sich
insgesamt etwa 196 Millionen Bezahlkarten deutscher Zahlungsdienstleister im Umlauf.
Damit entfiel rund ein Viertel (26 % 3)) aller im Euroraum emittierten Karten aufin
Deutschland zugelassene Institute. Im deutschen Kartenmarkt dominieren Debitkarten
vor Kreditkarten deutlich: Ihr Anteil lag Ende 2024 bei rund 83 % und ist in den
vergangenen Jahren weiter gestiegen. Wahrend 2018 etwa 111 Millionen Debitkarten
von inlandischen Zahlungsdienstleistern ausgegeben wurden, erhdhte sich dieser Wert
bis 2024 auf 162 Millionen -was einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von

6,5 % entspricht. Der Anteil der Kreditkarten nahm im gleichen Zeitraum von 24 % auf
17% ab.4

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024a).
Vgl.: Europaische Zentralbank (2025a).

4 Der in diesem Bericht verwendete Zeitraum beginnend im Jahr 2018 wurde gewahlt, um mdgliche
pandemiebedingte Effekte mit abzubilden.

w
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Debitkarten der internationalen Kartennetzwerke Visa und Mastercard férdern die
Verschiebung hin zur Debitkarte. Wahrend das Kerngeschaft von Visa und Mastercard
(im Folgenden auch als International Card Schemes (ICS) bezeichnet) lange nur der
Kreditkartenmarkt war, bieten die ICS seit 2019 mit Mastercard beziehungsweise Visa
Debit eigene Debitkarten auch fur den inlandischen Einsatz in Deutschland an. Zuvor
war hierfur fast ausschlieRlich die Girocard verwendbar. Um Zahlungen im Ausland zu
ermoglichen oder Akzeptanzproblemen vorzubeugen, wurden die Debit-Systeme der
ICS schon seit langem Uber sogenanntes Co-Badging mit der Girocard kombiniert.
Zunachst kamen dazu die Co-Badges Maestro (Mastercard) und V-Pay (Visa) zum
Einsatz, welche im stationaren Handel funktionieren. Inzwischen werden auch
Girokarten mit Mastercard oder Visa Debit herausgegeben. Die Girocard ohne Co-Badge
kann nach wie vor fast nur im stationaren Handel eingesetzt werden, wahrend die
Karten der ICS auch im Internethandel Verwendung finden kénnen.> Die aufgezeigten
Entwicklungen haben sicher dazu beigetragen, dass einige Banken ihren Kunden
inzwischen eine Debitkarte von Visa oder Mastercard als Standardkarte zur Verfligung
stellen und die Girocard oder eine Kreditkarte nur gegen zusatzliche Gebuhren
anbieten. Die Tendenz hin zu einer Debitkarte der ICS ist auch in anderen europaischen
Landern mit nationalem Karten-Scheme zu erkennen und wirkt sich entsprechend auf
die Marktanteile aus.

5 Die Girocard einiger Herausgeber kann in die Apple Pay-Wallet eingebunden werden und dartber auch zum
Bezahlen im Internethandel eingesetzt werden.
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Anzahl sich im Umlauf befindender Karten mit Zahlungsfunktion Schaubild 3.1
nach Art der Karte”
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* Betrachtet werden alle Bezahlkarten, die von in Deutschland lizenzierten Zahlungsdienstleistern herausgegeben wurden und sich aktuell im Um-
lauf befinden. Reine E-Geld-Karten wurden nicht mitgezahlt.

Deutsche Bundesbank

Die gestiegene Anzahl der Debitkarten im Umlauf spiegelt sich auch in der Anzahl
und im Wert der Debitkarten-Transaktionen wider. Zwischen 2018 und 2024 stieg der
wertmalige Umsatz von Transaktionen mit Debitkarten in Deutschland von knapp

206 Mrd € auf fast 420 Mrd € an. Im gleichen Zeitraum wuchs die Anzahl der jahrlichen
Transaktionen von 3,9 Mrd € auf 10,9 Mrd €. Damit fiel der durchschnittliche Betrag je
Bezahlvorgang deutlich von gut 52 € auf 38 € bei Debitkarten und von 78 € auf 69 € bei
Kreditkarten. Die steigende Transaktionsanzahl und der niedrigere
Durchschnittsbetrag verdeutlichen, dass Kartenzahlungen vermehrt Einzug in den
Alltag gehalten haben und mittlerweile auch fur kleinere Betrage immer haufiger zum
Einsatz kommen.
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Anzahl und Wert von Zahlungen deutscher Bezahlkarten nach Art der Karte” Schaubild 3.2
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* Betrachtet werden alle elektronischen Zahlungen mit Bezahlkarten, die von in Deutschland lizenzierten Zahlungsdienstleistern herausgegeben
wurden. Zahlungen mit reinen E-Geld-Karten wurden nicht mitgezahlt.

Deutsche Bundesbank

Bezogen auf das kartenausgebende Institut wird der Kartenmarkt in Deutschland
von Sparkassen dominiert, wahrend Direktbanken in den vergangenen Jahren
deutlich an Bedeutung gewonnen haben. Gemessen an der Transaktionszahl entfallt
der grof3te Anteil der Kartenzahlungen auf die Sparkassen-Finanzgruppe mit rund 40 %,
gefolgt von Kreditinstituten (ohne Direktbanken) sowie Genossenschaftsbanken. Somit
korreliert der Kartenzahlungsmarkt erwartungsgemal stark mit der Verteilung der
Girokonten in Deutschland nach Institutsgruppen. ® Die Marktanteile bei
Kartenzahlungen blieben in den vergangenen sechs Jahren insgesamt weitgehend
stabil. Gleichwohl verzeichneten insbesondere Direktbanken einen splrbaren Zuwachs:
Ihr Anteil am Kartenzahlungsmarkt stieg von 11 % im Jahr 2018 auf 17 % im Jahr 2024.
Direktbanken geben zum Girokonto haufig eine Debitkarte eines der ICS heraus.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024a).
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Anzahl von Kartenzahlungen nach Bankengruppe Schaubild 3.3
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* Betrachtet wird die Anzahl aller elektronischen Kartenzahlungen von in Deutschland lizenzierten Zahlungsdienstleistern herausgegebenen Karten,
nach Gruppe der emittierenden Bank. Ausgenommen sind reine E-Geld-Karten. 1 Die Gruppe , Direktbanken” ist keine statistisch definierte Banken-
gruppe, sondern eine selbstdefinierte Auswahl von Banken.

Deutsche Bundesbank

Zahlungsverkehr im Wandel: aktuelle Entwicklung des Kartenmarkts in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 112



Trotz der steigenden Bedeutung der internationalen Kartennetzwerke in Europa ist
in Deutschland weiterhin die Girocard das meistgenutzte Kartennetzwerk.
Allerdings ist der Marktanteil der Girocard rucklaufig. Der umsatzbezogene
Marktanteil der Girocard in Deutschland lag Ende 2024 bei knapp 72 % aller
Debitkarten-Zahlungen. Auch wenn die Transaktionszahlen der Girocard seit Jahren
steigen und insbesondere von Anfang 2023 auf Ende 2024 um 12,8 % in der Anzahl und
um 5,3 % im Wert signifikant gestiegen sind, verringerte sich der Marktanteil im
gleichen Zeitraum um mebhr als 7 Prozentpunkte.”) Bei einer Betrachtung des
europaischen Zahlungsverkehrsraumes ergibt sich ein ahnliches Bild. Im europaischen
Wahrungsraum verfugen nur noch sieben von 20 Mitgliedstaaten Uber ein eigenes
nationales Debitkarten-Scheme.® Wie weiter oben ausgefuhrt, haben in den
vergangenen Jahren verschiedene Marktdynamiken die Marktposition internationaler
Anbieter weiter gestarkt. Bei einer Betrachtung des Kartenmarkts einschliel3lich
Kreditkarten im gesamten Euroraum, also auch der 13 Euroraumlander ohne
nationales Karten-Scheme, zeigt sich hingegen, dass mehr als zwei Drittel der
Transaktionsmenge auf aulBereuropadische Kartenanbieter (neben Mastercard und Visa
auch American Express, China Union Pay und Diners Club) entfallen und nur etwa ein
Drittel auf nationale Karten-Schemes. Der gemeinsame Marktanteil der ICS im
Euroraum stieg seit 2022 von 61 % auf 69 % im Jahr 2024 an.?)

7 Vgl.: Girocard (2023, 2024, 2025) sowie Deutsche Bundesbank (2025a).
Vgl.: Europaische Zentralbank (2025b).

9 Betrachtet wurden Zahlungen von im Euroraum ausgegebenen Karten, verarbeitet von weltweit ansassigen
Acquirern.

(o]

Zahlungsverkehr im Wandel: aktuelle Entwicklung des Kartenmarkts in Deutschland
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht - Dezember 2025 113



Anzahl und Wert von Zahlungen mit im Euroraum emittierten Bezahlkarten Schaubild 3.4
nach Art des prozessierenden Kartennetzwerks”
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Alle weltweit elektronisch ausgelésten Kartenzahlungen von Debit- und Kreditkarten, die von einem im
Euroraum ansassigen Institut herausgegeben wurden. Entscheidend fur die Zuordnung nach Kartennetzwerk ist das Processing: Wird mit einer Kar-
te eines nationalen Kartennetzwerks im Ausland gezahlt, so wird dies Uber ein internationales Netzwerk prozessiert. Aufgrund der vorliegenden Da-
ten wurde der Zeitraum von 2022 bis 2024 gewahlt. Reine E-Geld-Karten wurden nicht mitgezahlt.

Deutsche Bundesbank
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Die Existenz nationaler Kartennetzwerke ist nicht nur aus Griinden der operativen
Resilienz und strategischen Autonomie begruf3enswert, sondern kann auch
6konomisch vorteilhaft sein. Netzwerk- sowie Skaleneffekte sind die Grundlage
effizienter und kostengunstiger L6sungen im Zahlungsverkehr. Zum einen steigt der
Mehrwert fur Nutzer einer Zahlungslésung mit dem Grad der Akzeptanz. Zum anderen
senken Skaleneffekte die Kosten. Auch wenn das Netzwerk sowie die erzielbaren
Skaleneffekte der global agierenden ICS sehr grol3 sind und diese auch in Europa von
ihrer Prasenz in faktisch allen Markten profitieren, gibt es Griinde, ein nationales
Kartennetzwerk in Deutschland zu erhalten: Zum einen ist die Girocard die mit Abstand
meistverbreitete sowie meistakzeptierte Bezahlkarte in Deutschland, was ebenso
entsprechend hohe Netzwerkeffekte nahelegt. Dartuber hinaus ist die Girocard das
gunstigste unbare Zahlungsmittel fur den Einzelhandel, mit deutlichem Unterschied zu
den Debit- oder Kreditkarten der ICS. Hierin spiegelt sich vor allem auch die starker
dezentral ausgerichtete Struktur der Girocard wider, die fir einen Wettbewerb
verschiedener Anbieter von Abwicklungsleistungen sorgt. Zudem weisen Kartenmarkte
in Landern des Euroraums ohne eigenes nationales Kartennetzwerk eine héhere
Marktkonzentration auf. Dabei ist es unerheblich, ob man die Konzentration der Anzahl
der Transaktionen oder des Wertes der Transaktionen misst. Eine gewisse
Marktkonzentration ist zwar aufgrund der Netzwerk- und Skaleneffekte erwartbar und
6konomisch vorteilhaft, kann fir sich genommen aber auch zu einer verringerten
Wettbewerbsintensitat fuhren. Zuletzt ist die Existenz von nationalen beziehungsweise
europaischen Zahlungslésungen auch eine Frage der operativen Resilienz sowie der
nationalen oder europdischen Souveranitat.
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Durchschnittliche Marktkonzentration in den Kartenmarkten im Euroraum Schaubild 3.5
nach Landern mit und Landern ohne eigenes nationales Kartennetzwerk

Herfindahl-Indizes"
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Der Herfindahl-Index ist ein MafS fir die Marktkonzentration und wird durch die Summe der quadrierten
Marktanteile der einzelnen Wettbewerber definiert. Er kann Werte bis 10000 (Monopolanbieter) annehmen.

Deutsche Bundesbank
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Inwiefern die hohen Marktanteile es auRereuropéischen Anbietern erlauben, ihre
Marktposition auszunutzen, wird kontrovers debattiert. Aufgrund ihrer weiten
Verbreitung verfugen die grofBen internationalen Netzwerke Uber eine hohe
Verhandlungsmacht gegenuber den anderen Teilnehmenden im Vier-Parteien-

Modell -insbesondere gegenuber Handlern und deren Zahlungsabwicklern (Acquirer).
So sehen sich Handler haufig in einer asymmetrischen Position: Da Karten der ICS von
einer breiten Kundengruppe genutzt werden, riskieren Handler Umsatzverluste, wenn
sie diese Zahlungsmittel nicht akzeptieren. In vielen Fallen Ubersteigen die potenziellen
Einbul3en durch geringere Akzeptanz die zusatzlichen Kosten infolge héherer
Gebuhren. In den vergangenen Jahren sind insbesondere bei internationalen
Kartensystemen die sogenannten Scheme Fees - also Entgelte fur die Nutzung der
Karteninfrastruktur - spurbar angestiegen. 9 Handlerverbande kritisieren in diesem
Zusammenhang eine unzureichende Transparenz der Gebuhrenstrukturen und
bezweifeln die Berechtigung und Angemessenheit der Erhéhungen. ' Die
Kartensysteme verweisen demgegenuber unter anderem auf gestiegene
Aufwendungen im Zusammenhang mit regulatorischen Anforderungen,
technologischen Weiterentwicklungen und neuen Marktteilnehmern. 2 Unabhangig
von der Bewertung dieser Argumente zahlen die grol3en aul3ereuropaischen
Kartennetzwerke seit Jahren zu den profitabelsten Akteuren im
Zahlungsverkehr - sowohl im globalen als auch im européischen Geschaft. '3 Dieser
Umstand ist einerseits nicht Uberraschend, da ihre internationale Reichweite und dichte
Vernetzung erhebliche Skaleneffekte und Verbundvorteile erméglichen. Andererseits
durften durch ihre starke Marktstellung die bestehenden Markteintrittsbarrieren 14
zusatzlich gefestigt werden. Hinzu kommt, dass die bestehende Regulierung Handlern
in vielen Fallen untersagt, Verbrauchern aufgrund ihrer Zahlungswahl zusatzliche
Kosten in Rechnung zu stellen. Dadurch ist es fur neue, kostengunstigere
Zahlungsoptionen schwer, Marktanteile zu gewinnen.

10 Vgl.: Europédische Kommission (2024).

11 Vgl.: CMSPI und Zephyre (2020) sowie Europaische Kommission (2024).
12 Vgl.: Europdische Kommission (2024).

13 Vgl.: Payment Systems Regulator (2025).

14 Im Kartenmarkt bestehen hohe Markteintrittsbarrieren, da der Aufbau eines global akzeptierten Netzwerks
enorme Investitionen in Infrastruktur, Sicherheit und Regulierungskonformitat erfordert. Zudem muss das
Netzwerks von Handler und Karteninhaber zunachst eine gewisse GréRe erlangen, um kompetitiv zu sein.
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Nutzung von in Deutschland ausgegebenen Karten
nach Branche

Die Kartennutzung am stationdren Point-of-Sale (POS) wird vor allem vom
Einzelhandel dominiert. Bei einer Auswertung der Kartenzahlungen nach der
offiziellen Branchenklassifizierung des Merchant Category Codes (MCC) am POS zeigt
sich, dass stuckzahlbezogen rund 60 % aller Kartenzahlungen vor Ort im Einzelhandel
stattfinden, gefolgt von den Dienstleistungen mit einem Anteil von 8 %
(stickzahlbezogen) und 10 % (wertbezogen) sowie dem Gastgewerbe mit Anteilen
jeweils um die 7 %. Des Weiteren entfallt im Inland mit 5% (Anzahl) beziehungsweise
4% (Wert) ein relevanter Anteil auf das Gesundheitswesen. Die Ubrigen eindeutig
zuordenbaren Branchen weisen hingegen nur noch vernachlassigbare Anteile auf.
Damit werden die POS-Zahlungen im Inland insgesamt stark vom Einzelhandel
dominiert.

Bei Fernzahlungen zeigt sich hingegen ein homogeneres Bild hinsichtlich der
Verteilung zwischen den Branchen sowie zwischen Inland und Ausland. Auch bei
Fernzahlungen (zum Beispiel im Internethandel) stellt der Einzelhandel mit sttckzahl-
beziehungsweise wertbezogenen Anteilen von jeweils rund 33 % weiterhin die grof3te
Position dar, jedoch deutlich dichter gefolgt von den Dienstleistungen mit 22 % (Anzahl)
beziehungsweise 10 % (Wert) sowie dem Verkehr- und Transportgewerbe
(stickzahlbezogen 20 % und wertbezogen 27 %). Daruber hinaus stellen das
Gastgewerbe sowie Kultur und Unterhaltung mit Anteilen nahe 5% weitere relevante
Branchen dar. Bei der Kartennutzung im Ausland fallen die Unterschiede in der
branchenmaRigen Nutzung deutlich geringer aus. Einzelhandel und Dienstleistungen
weisen stuckbezogen jeweils Werte von 30 % auf. Wertbezogen liegt der Einzelhandel
mit 37 % weiterhin vor den Dienstleistungen mit 15 %. Verkehr und Transport liegt bei
14 % nach Stuck und 18 % nach Wert.
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Kartennutzung im Ausland

In Deutschland emittierte Karten werden im europaischen Ausland vor allem in
klassischen Urlaubslandern eingesetzt. Frankreich fuhrt die Liste mit 14,2 % aller
Zahlungen an, gefolgt von Spanien mit 12,8 %, Italien mit 12,4 % und Osterreich mit
12%. Allerdings ist Frankreichs Anteil seit 2022 (17 %) rucklaufig. Die Niederlande sind
mit 12 % ebenfalls stark vertreten, was aufgrund der geografischen Nahe zum
bevolkerungsreichen Nordrhein-Westfalen nicht Uberrascht. Diese Daten legen nahe,
dass sowohl die geografische Nahe zu einem Land als auch dessen Attraktivitat fur
deutsche Touristen die Nutzung deutscher Debitkarten im Ausland erklart.

Nutzung deutscher Bezahlkarten an der Ladenkasse im européaischen Ausland” Schaubild 3.6

in %, nach Anzahl der Zahlungen

Frankreich I 14,2 Norwegen I 14
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Osterreich I 12,0 Rumanien mo,7
Niederlande I 12,0 Finnland 0,6
Irland W Malta oyt
Polen I 4,3 Bulgarien Mo 4
Danemark I S, 1 Island HO03
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Portugal I 2,7 Estland 00,3
Griechenland NN 2,7 Zypern HO03
Schweden I 5 Lettland H0,3
Luxemburg I 23 Litauen H0,3
Belgien I 2.2 Liechtenstein 0,0
Kroatien I 2,1

* Betrachtet werden alle elektronischen Kartenzahlungen von in Deutschland lizenzierten Zahlungsdienstleistern herausgegebenen Karten an einem
physischen Kartenterminal, das sich im angegebenen Land befindet.

Deutsche Bundesbank

Wertbetrachtet wird die Kreditkarte im Ausland mehr genutzt als die Debitkarte.
Auch hier holt die Debitkarte aber auf. Bei einer Betrachtung der Kartennutzung im
Ausland liegt der Wert von Kreditkartentransaktionen im Euroraum Uber dem der
Debitkarte - was durch die verstarke Nutzung der Kreditkarte im Urlaubskontext, zum
Beispiel fur die Reservierung und das Bezahlen von Mietwagen und Hotels, zu erklaren
ist. Die Anzahl der Transaktionen, die mit einer Debitkarte getatigt wurden, ist aber
merklich gestiegen und hat die Zahlungen mit Kreditkarte deutlich Uberflugelt. Auch
hier scheint sich -wie im Inland - die Debitkarte einer starkeren Nutzerpraferenz zu
erfreuen.
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Kartenzahlungen im Euroraum-Ausland nach Art der Karte” Schaubild 3.7
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* Betrachtet werden alle elektronischen Kartenzahlungen mit in Deutschland emittierten Karten im Euroraum-Ausland. 1 Sowohl mit als auch ohne
Kreditfunktion.

Deutsche Bundesbank
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3 Akzeptanz von Kartenzahlungen

Auf der Seite der kartenakzeptierenden Stellen beeinflussen neben Kostenaspekten
auch politische und regulatorische MaBnahmen die Akzeptanz von Kartenzahlungen.
Ein Bezahlvorgang ist fur den Endkunden zwar meist kostenfrei, allerdings fallen fur die
annehmende Stelle verschiedene Kosten an, die - wie andere Kosten auch -in die
Preisgestaltung mit einflieBen. Wahrend beim Bargeld beispielsweise eingenommene
Geldbestande verwaltet oder in manchen Fallen ein Werttransport finanziert werden
muss, erheben Zahlungsdienstleister gegenuber den Handlern Entgelte fur unbare
Transaktionen. DarUber hinaus gibt es gewisse Fixkosten fur die Annahme von
Zahlungen, wie zum Beispiel die Anschaffung von Kassensystemen oder
Kartenterminals. Um einen Uberblick Giber die Kosten der Annahme verschiedener
Zahlungsmittel zu geben, hat die Bundesbank im November 2025 eine Studie zu den
Kosten und der Akzeptanz von Zahlungsmitteln im Einzelhandel veréffentlicht (siehe
den Exkurs ,Studie der Deutschen Bundesbank zu Kosten von Zahlungsmitteln im

Handel”). ™) Allerdings greift eine reine Kostenbetrachtung bei der Analyse der
Entscheidung fur oder gegen die Akzeptanz eines Zahlungsmittels zu kurz. Denn
Unternehmen entscheiden sich unter Umstanden dafur, auch aus ihrer Sicht teurere
Zahlungsmittel zu akzeptieren, wenn viele Kundinnen und Kunden diese nachfragen.
Neben Kosten- und Nachfrageuberlegungen beeinflussen auch politische,
regulatorische oder marktgetriebene Initiativen das Angebot an Zahlungsmitteln. So
sind Euro-Banknoten und Euro-Munzen im Euroraum gesetzliche Zahlungsmittel und
der Handel ist damit grundsatzlich dazu verpflichtet, Euro-Bargeld flr die Erfillung von
Zahlungsverpflichtungen anzunehmen. '® Im Rahmen der méglichen Einfiihrung eines
digitalen Euro ist ebenfalls vorgesehen, dass dieser mit einer Akzeptanzpflicht fur Teile
des Handels versehen sein soll.”) Hinzu kommen Initiativen privater Akteure zur

15 Vgl.: Ego et al. (2025).

16 Wie im Beitrag ,Bargeldakzeptanz in Deutschland” in diesem Monatsbericht beschrieben steht es jedoch den
Vertragsparteien in Deutschland frei, die Nutzung bestimmter Zahlungsmittel zu vereinbaren oder
auszuschlie3en.

17 Sosieht es der Legislativvorschlag der Europdischen Kommission als Teil des Single Currency Packages vor.
Vgl.: Europaische Kommission (2023).
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Férderung unbarer Zahlungen.'® Zur Akzeptanz von unbaren Zahlungsmitteln
existieren keine zentralen Statistiken, sodass unterschiedliche Datenquellen und
Erhebungsansatze zusammengebracht werden mussen, um ein Bild Uber die Annahme

von Kartenzahlungen zu erhalten.

18 Beispielsweise die Initiative ,Deutschland zahlt digital” verschiedener Zahlungsanbieter in Deutschland.
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Studie der Deutschen Bundesbank zu Kosten von
Zahlungsmitteln im Handel

Die Bundesbank hat in einer Studie die Kosten untersucht, die durch die Nutzung
verschiedener Zahlungsmittel unter anderem im stationaren Einzelhandel in
Deutschland entstehen. Die Studie betrachtet Bargeld, Girocard, Debit- und
Kreditkarten der ICS sowie mobile Zahlungen und basiert auf einer Befragung von tuber
500 Handelsunternehmen unterschiedlicher Gré3e und Branchen. Die Datenerhebung
erfolgte anonymisiert und wurde durch das Marktforschungsunternehmen Forsa
durchgefthrt. Im Rahmen der Studie wurden die mit der Annahme verschiedener
Zahlungsmittel verbundenen Kostenarten erfasst. Dazu zahlten Geratekosten,
Gebuhren, Verluste durch Diebstahl und Kosten fur Versicherungen sowie der mit der
Abwicklung von Zahlungen verbundene Zeitaufwand. Letzterer wurde Uber in der
Befragung erhobene Stundenléhne in monetare Einheiten Ubersetzt. Berucksichtigt
wurden aul3erdem sowohl direkte Kosten (wie zahlungsmittelspezifische Gebuhren und
Geratekosten) als auch indirekte Kosten (zum Beispiel allgemeine,
zahlungsmittelUbergreifende Geratekosten). Hierdurch sollte ein méglichst
ganzheitliches Bild der mit der Annahme der verschiedenen Zahlungsmittel
verbundenen Kosten gewonnen werden. Die Kosten wurden anschlieBend in das
Verhaltnis zur Anzahl der angenommenen Zahlungen (Kosten je Transaktion) sowie zu
den eingenommenen Umsatzbetragen (Kosten je Umsatz) gesetzt.
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Die Girocard ist das glinstigste unbare Zahlungsmittel fiir den Einzelhandel in
Deutschland. Die Studie zeigt, dass die Girocard aus Sicht der untersuchten
Unternehmen mit Kosten von durchschnittlich knapp 1% des Umsatzes in der
Betrachtung nach Umsatz am kosteneffizientesten ist. Auch in der Betrachtung pro
Transaktion stellt die Girocard mit Kosten von durchschnittlich 0,60 € das gunstigste
der untersuchten unbaren Zahlungsmittel dar. Bargeld ist in der Betrachtung je
Transaktion gunstiger, in der Betrachtung nach Umsatz teurer. Debit- sowie
Kreditkarten der ICS sind in beiden Dimensionen teurer, wobei Kreditkarten die
hochsten Kosten verursachen. Mobile Zahlungen basieren meist auf bestehenden
Kartensystemen und verursachen aus Sicht der befragten Handelsunternehmen
uberwiegend ahnliche Kosten wie die der jeweils hinterlegten Karten. Bezogen auf die
Unternehmensgrof3e zeigte die Studie, dass kleinere Unternehmen tendenziell héhere
durchschnittliche Kosten beim unbaren Bezahlen tragen. Dies deutet darauf hin, dass
groRBere Unternehmen sowohl von gréReren Skaleneffekten als auch einer besseren
Verhandlungsposition profitieren. Insgesamt zeigte die Untersuchung, dass das fur den
Handler jeweils gunstigste Zahlungsmittel stark vom Betrachtungswinkel (pro
Transaktion oder auf den Umsatz gerechnet) sowie den spezifischen Prozessen und
Strukturen der Unternehmen abhangt.

Kosten der Zahlungsmittel im stationaren Handel Schaubild 3.8
Allgemeine Zahlungsmittelspezifische ; o ) ; i
Geratekosten . Geritekosten . Transaktionsgebiihren . Versicherung/Verlust Zeitaufwand
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Quelle: Ego et al. (2025). Berechnungen auf Basis der Angaben von Einzelhandelsunternehmen. 1 Bei Bargeld: Ver- und Entsorgungskosten.
Deutsche Bundesbank
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Gemal der von der Bundesbank durchgefiihrten Studie zu Kosten und Akzeptanz
von Zahlungsmitteln im Einzelhandel ist die Girocard das meistakzeptierte unbare
Zahlungsmittel im Handel. Demgegeniiber werden internationale Debit- und
Kreditkarten insgesamt tendenziell weniger haufig akzeptiert. ' Laut der Studie
wurde Bargeld von nahezu allen befragten Unternehmen akzeptiert (98 %)2% und die
Girocard von 73 % der Unternehmen. Visa- und Mastercard-Debitkarten sowie
Kreditkarten wurden dagegen von rund der Halfte der Unternehmen akzeptiert.
GroRBere Unternehmen nehmen tendenziell haufiger neben Bargeld auch unbare
Zahlungsmittel an. So akzeptierten mehr als 90 % der Unternehmen mit mindestens
zehn Beschaftigten die Girocard, wahrend der entsprechende Anteil bei kleinen

Unternehmen (unter zehn Beschaftigten) nur bei 70 % lag. Ein ahnliches Muster zeigte

sich bei Visa- und Mastercard-Debitkarten sowie Kreditkarten, die insgesamt seltener
akzeptiert wurden als die Girocard. Auch hier bestanden klare Unterschiede nach
Unternehmensgrof3e: Weniger als die Halfte der kleinen Unternehmen akzeptierte

diese Kartentypen, wahrend der Anteil bei gro3eren Unternehmen erheblich héher lag.

Akzeptanzraten von Zahlungsmitteln im stationdren Handel” Schaubild 3.9
Anteile in % MWia M nein
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Quelle: Ego et al. (2025). Basis: Alle im Rahmen der Untersuchung befragten Unternehmen (n=473) * Frage: Welche der folgenden Zahlungsmittel

akzeptieren Sie in Ihrem stationaren Geschaft? Mehrfachnennung maéglich.
Deutsche Bundesbank

19 Vgl.: Ego et al. (2025).

20 Die Ergebnisse passen zu aktuellen Untersuchungen zur Bargeldakzeptanz in Deutschland. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2025d).
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Akzeptanzraten von Zahlungsmitteln im stationaren Handel Schaubild 3.10
nach Unternehmensgrof3e

in % 1 bis 9 Personen [ 10 bis 49 Personen [l 50 und mehr Personen
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Quelle: Ego et al. (2025). Basis: Alle im Rahmen der Untersuchung befragten Unternehmen (n=473). Die Unternehmen wurden in drei GroRenklas-
sen unterteilt.

Deutsche Bundesbank

Konsumentenerhebungen legen nahe, dass die Akzeptanz unbarer Zahlungsmittel
in den letzten Jahren gestiegen ist. In den regelmalBigen Erhebungen der Bundesbank
zum Zahlungsverhalten?") wurde auch die Akzeptanz von Zahlungsmitteln auf der
Konsumentenseite erhoben. In 81 % der aufgezeichneten Transaktionen der Studie fur
das Jahr 2023 war eine unbare Zahlung maéglich. Dies bedeutet einen starken Anstieg
im Vergleich zu 2021, welcher insbesondere auf die gestiegenen Werte in der
Gastronomie sowie im Dienstleistungssektor zurtckzufihren ist und damit
zusammenhangen kénnte, dass sich durch die Pandemie das Zahlungsverhalten
dauerhaft geandert hat. Dennoch ist die Akzeptanz weiter ausbaufahig, denn in
anderen europdischen Landern, wie zum Beispiel den Niederlanden, Finnland oder
Luxemburg, liegt die Akzeptanz bei 95 % oder héher.22)

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024a).
22 Vgl.: Europaische Zentralbank (2024).
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Die Bundesbank setzt sich fur das Bargeld und fiir Wahlfreiheit beim Bezahlen ein.
BuUrgerinnen und Burger sollten stets gemal3 ihren Praferenzen bezahlen kénnen. Auch
die Bundesregierung setzt sich flir Wahlfreiheit beim Bezahlen ein. So sieht der aktuelle
Koalitionsvertrag vor, dass klnftig neben Bargeld auch stets eine digitale Bezahloption
angeboten werden soll.23) Vor dem Hintergrund der Initiative der Bundesregierung hat
die Bundesbank eine Befragung zu den Erfahrungen der Burgerinnen und Burger
hinsichtlich der Akzeptanz unbarer Zahlungsmittel sowie der Einstellung gegenuber
einer Annahmepflicht unbarer Zahlungsmittel durchgefuhrt.24 Die repréasentative
Befragung von 4 048 zufallig ausgewahlten Personen im Juni 2025 ergab, dass trotz des
Anstiegs in der Akzeptanz gut die Halfte der befragten Burgerinnen und Blrger in den
vergangenen Monaten die Erfahrung gemacht hat, einmal oder mehrmals nicht wie
gewunscht unbar bezahlen zu kdénnen. In Anlehnung an den Vorschlag im
Koalitionsvertrag wurden die Teilnehmerinnen und Teilnehmer auch gefragt, ob es
eine Annahmepflicht unbarer Zahlungsmittel geben solle, was knapp drei Viertel der
Befragten ,ausdrtcklich” oder ,eher” befurworteten. Die Halfte dieser Befragten wirde
ebenso eine generelle Annahmepflicht begrufRen, wahrend diese aus Sicht der anderen
Befragten erst ab einem bestimmten Rechnungsbetrag und/oder einer bestimmten
UnternehmensgrofRe gelten sollte. Gemal? den verschiedenen Studienergebnissen ist
die Akzeptanz unbarer Zahlungsmittel in Deutschland also noch nicht in allen
Situationen vollstandig etabliert.

23 Im Hinblick auf eine mdgliche Annahmepflicht ist zu beachten, dass grundsatzlich Vertragsfreiheit zwischen
Kaufer und Verkaufer in Bezug auf das Zahlungsmittel gilt. Wie eine mégliche Annahmepflicht bargeldloser
Zahlungsmittel rechtlich ausgestaltet werden wirde, ist zurzeit noch offen.

24 [24]
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Einschatzungen zu einer mdglichen generellen Annahmepflicht Schaubild 3.11
fiir bargeldlose Zahlungsmittel”

gemafs Selbstauskunft, Einfachnennung

Quelle: Befragung im Rahmen des Bundesbank Online Panel - Haushalte im Juni 2025. Basis: n = 4048. * Frage: Wirden Sie es befurworten oder
ablehnen, wenn Einzelhandler generell auch bargeldlose Zahlungsmittel akzeptieren mussten? Differenz zu 100 durch Rundung.

Deutsche Bundesbank
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4 Einfluss neuer Bezahlmethoden auf den Kartenmarkt

Der Trend zum mobilen Bezahlen ist bereits heute im Alltag angekommen und
konnte in Zukunft noch weiter an Bedeutung gewinnen. Karten dominieren heute
das elektronische Bezahlen. Allerdings verandert sich der Markt schnell. Ein gutes
Beispiel fur die Dynamik des Marktes ist das mobile Bezahlen. Der Anteil der mobil
initilerten Kartenzahlungen in Deutschland steigt an der Ladenkasse stark, von rund
5% im ersten Halbjahr 2022 auf knapp 16 % im zweiten Halbjahr 2024. Ein mdglicher
Grund ist die Geschwindigkeit: In Deutschland bezahlen Kundinnen und Kunden im
Einzelhandel am schnellsten mit dem Smartphone oder der Smartwatch. Eine Zahlung
dauert damit durchschnittlich 14 Sekunden.??) Damit gibt es beim Bezahlverhalten
nicht nur eine Tendenz vom baren hin zum unbaren Bezahlen, sondern auch von der
physischen Karte hin zum mobilen Endgerat. Rein technisch gesehen findet derzeit bei
den meisten mobilen Bezahlvorgangen jedoch eine Kartenzahlung statt. Denn Karten
kdnnen als digitales Abbild in digitalen Brieftaschen, den sogenannten Wallets, auf dem
mobilen Gerat hinterlegt werden. Die technische Kommunikation der digitalen Karte
zum Kartenlesegerat wird Uber die Kontaktlos (NFC)-Schnittstelle des Endgerats
ermoglicht. Somit wird die Zahlung durch das Mobilgerat initiiert, die zugrunde
liegende Infrastruktur zur Abwicklung der Zahlung ist jedoch praktisch dieselbe wie bei
einer Zahlung mit physischer Karte. Ahnliche Entwicklungen zeigen sich auch in
anderen Landern; der Anteil des mobilen Bezahlens ist zum Beispiel in den
Niederlanden von 9% im Jahr 2020 auf mittlerweile 34 % im Jahr 2024 angestiegen. 2°)

25 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023).
26 Vgl.: De Nederlandsche Bank und Betaalvereiniging Nederland (2024).
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Anteil an Kartenzahlungen von mobilen Endgeraten” Schaubild 3.12

in % aller elektronisch initiierten Kartenzahlungen
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* Gezahlt werden alle elektronischen Kartenzahlungen deutscher Karten, die durch ein mobiles Endgerat an der Ladenkasse oder einem sonstigen
Terminal initiiert wurden.

Deutsche Bundesbank
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Neben kartenbasierten Wallets gewinnen zunehmend kontobasierte Verfahren an
Bedeutung, die auf Echtzeitiiberweisungen basieren. Sogenannte Instant Payments
ermdglichen die Ausfiihrung von Uberweisungen zwischen Girokonten (Account-to-
Account, A2A) praktisch in Echtzeit, sodass Zahlungen innerhalb weniger Sekunden auf
dem Empfangerkonto gutgeschrieben werden. Mit dem Inkrafttreten der Instant-
Payment-Verordnung?”) sind nunmehr samtliche Zahlungskonten im SEPA-Raum fir
Echtzeitiberweisungen erreichbar, und Zahlungsdienstleister miussen diese ihren
Kundinnen und Kunden ohne Mehrkosten anbieten. Aufgrund der flachendeckenden
Verbreitung bieten sich fir Echtzeituberweisungen neue Anwendungsfelder. Diese
liegen insbesondere im Bereich des mobilen Bezahlens - sowohl bei Zahlungen von
Person zu Person (P2P) als auch am Point-of-Sale(POS) oder im Internethandel. Oft
kommen dabei QR-Codes zum Einsatz. In mehreren europaischen Landern haben sich
entsprechende privatwirtschaftliche Verfahren fur P2P-Zahlungen bereits etabliert und
streben eine zunehmende Nutzung auch im Internet- sowie im stationaren Handel an.
Beispiele hierfur sind Bizum in Spanien oder Swish in Schweden. Zudem ermdglichen
Systeme, die auf EchtzeitUberweisungen basieren, meist niedrigere Gebuhren fur den
Handel, etwa weil die unmittelbare Gutschrift Zahlungsgarantien durch den
Herausgeber der Karte Gberfllssig macht. AulBerhalb Europas ist das Bezahlen auf
Basis von Instant-Payment-Systemen, haufig in Kombination mit QR-Codes, bereits
fester Bestandteil des Alltags (siehe Exkurs zum globalen Markt fur Echtzeitzahlungen).

27 Vgl.: Europaisches Parlament (2024).
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Ein Beispiel fiir eine paneuropéaische Bezahllésung auf Basis von Instant Payment-
Infrastrukturen ist die Bezahl-App Wero. Die von der European Payments Initiative
(EPI ) - einem Zusammenschluss von Banken und Zahlungsdienstleistern aus mehreren
europaischen Landern - entwickelte Anwendung wurde im Juli 2024 eingefuhrt. Wie bei
vielen Lésungen, die auf Echtzeitzahlungen basieren, lag anfanglich der Schwerpunkt
auf Zahlungen zwischen Privatpersonen. Der Funktionsumfang wird derzeit
schrittweise erweitert, auf Zahlungen zunachst im Internet- und spater im stationdren
Handel. Eine aktuelle gemeinsame Initiative von EPI mit der European Payments
Alliance (EuroPA28)) hat die Starkung der Interoperabilitit zwischen nationalen
europaischen Bezahlverfahren zum Ziel. Aus Sicht der Bundesbank ist die Entwicklung
insbesondere paneuropaischer Bezahlldsungen durch den privaten Sektor
grundsatzlich zu begrul3en. Sie erhoht die Auswahl an Bezahlmethoden, vermindert die
Abhangigkeit von den ICS und verstarkt so den Wettbewerb in einem Markt, der auch
kunftig wachsen wird.

Mit Zugang zu sicherem Zentralbankgeld fur jedermann auch in einer digitalisierten
Welt kénnte der digitale Euro klinftig das Angebot an Bezahloptionen erweitern. Er
ist als eine europaische All-in-One-Bezahllésung konzipiert, die es Burgerinnen und
Burgern ermaoglichen wird, einfach, jederzeit und Uberall im Euroraum zu bezahlen. Die
digitale Version des Bargeldes soll, sofern die gesetzlichen Grundlagen rechtzeitig
geschaffen werden, ab 2029 ausgegeben werden. 2?) Ahnlich wie Bargeld wiirde den
digitalen Euro ein hohes Mal3 an Privatsphare auszeichnen, er wirde europaische
Infrastruktur nutzen und ware offline einsetzbar. Der digitale Euro kénnte zudem
privatwirtschaftliche Initiativen erganzen, die beispielsweise von der europaischen
Reichweite und der durch den Gesetzesentwurf vorgesehenen flachendeckenden
Akzeptanz profitieren kénnen.

28 Die imJuni 2024 gegrundete EuroPA ist ein Zusammenschluss nationaler Zahlungssysteme aus mehreren
europaischen Landern. Mitglieder sind unter anderem Bizum (Spanien), Bancomat (Italien), MB WAY (Portugal)
und Vipps MobilePay (Skandinavien).

29 Vgl.: Europaische Zentralbank (2025c).
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A2A-Apps International - Beispiel Indien und Brasilien

Echtzeitiiberweisungen (Instant Payments) sind global etabliert. Weltweit verfugen
inzwischen (ber 100 Jurisdiktionen Giber ein sogenanntes Faster Payment System. ")
Viele dieser Systeme bilden zugleich die Grundlage fur mobile Anwendungen, die
direkte Konto-zu-Konto-Zahlungen (Account-to-Account, A2A) in Echtzeit ermoglichen.
Besonders in Schwellen- und Entwicklungslandern sind die Motive fur die Einfuhrung
solcher Zahlungssysteme finanzielle Inklusion oder die Verringerung des informellen
Sektors. In einigen Landern haben A2A-Apps bereits heute sehr hohe
Marktdurchdringungsquoten erreicht. Exemplarisch lassen sich die Entwicklungen in
Indien und Brasilien hervorheben.

1 Vgl.: Frost et al. (2024).
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Das indische Unified Payments Interface (UPI) ist ein wesentlicher Baustein, um den
Zugang der Bevélkerung zu finanziellen Leistungen zu verbessern.UPI wurde 2016
von der National Payments Corporation of India (NCPI) eingefiihrt. Diese wurde
wiederum auf Initiative der Reserve Bank of India und der Indian Banks' Association
gegrundet. Es ist Teil des ,India Stack”, einem Bundel offener, staatlich bereitgestellter
Infrastrukturen, auf dem Staat und Privatsektor Dienste aufbauen kénnen. Dazu gehort
neben UPI auch Aadhaar, eine elektronische Identitat. Nach der Veroffentlichung des
ersten Konzepts im Jahr 2012 dauerte die Entwicklung von UPI vier Jahre. Ziel war es,
einen offenen, interoperablen Standard zu schaffen, der Anwendungen von Banken
und Fintechs miteinander verbindet und so den Zugang zu und die Abwicklung von
digitalen Zahlungen erleichtert. Die staatliche Forderung und die klar regulierte
Gebuhrenstruktur ermdglichten niedrige Nutzungskosten und eine schnelle
Verbreitung. Heute greifen tiber 80 A2A-Anwendungen auf die UPI-Infrastruktur zu. 2
Die Nutzung wachst dynamisch: Im September 2025 wurden knapp 20 Milliarden
Transaktionen in einem Monat uber UPI abgewickelt - gegenuber rund einer Milliarde
Transaktionen im gesamten Jahr 2018.3) Das entspricht heutzutage etwa

14 Transaktionen pro Einwohner und Monat. Neben Person-zu-Person-Zahlungen ist
UPI inzwischen auch im stationdren Handel und im Internethandel eine verbreitete
Bezahlmethode. Die indische Zentralbank betont in ihrer National Strategy for Financial
Inclusion (2019 bis 2024) ausdrucklich, dass digitale Zahlverfahren wie UPI den Zugang
zum Finanzsystem erweitern und zur Inklusion beitragen sollen.

2 Vgl.: National Payments Corporation of India (2025).
3 Vgl.: National Payments Corporation of India (2025).
4 Vgl.: Reserve Bank of India (2018).
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In Brasilien verfolgt die Banco Central do Brasil einen ahnlichen Ansatz mit dem
System PIX, das 2020 nach einer zweieinhalbjahrigen Entwicklungsphase startete. Es
wurde als nationale All-in-One-L6sung konzipiert, um kostengunstige
EchtzeitiUberweisungen zwischen Konten zu ermaoglichen und den bislang stark
bargeldorientierten Zahlungsverkehr so in Einklang mit der digitalisierten Wirtschaft zu
bringen. Fur Zahlungsdienstleister mit mehr als 500 000 Konten war die Teilnahme von
Beginn an verpflichtend, um rasch von Netzwerkeffekten profitieren zu kénnen.> Als
weiterer Erfolgsfaktor erwies sich die Entwicklung und Durchsetzung einheitlicher
Verfahrensregeln. Auch hat PIX von der Bereitstellung einer 6ffentlichen Infrastruktur
durch die Notenbank profitiert.®) Die Nutzung von PIX hat sich seither rasant
ausgeweitet: Im September 2025 wurden Uber sieben Milliarden Transaktionen
abgewickelt - knapp 30 Transaktionen pro Einwohner und Monat.”) Bereits 2024
akzeptierten rund 80 % der Geschafte Zahlungen per PIX, gegenuber etwa 16 % im Jahr
2021.8) PIX ist damit zum wichtigsten Zahlverfahren im brasilianischen
Zahlungsverkehr geworden. Mit zusatzlichen Funktionen - etwa Ratenzahlungen,
Bargeldabhebungen und Rechnungsstellung - entwickelt sich das System zunehmend
zu einer vollwertigen digitalen Bezahlinfrastruktur.

Vgl.: Atlantic Council (2025).

Vgl.: Duarte et al. (2022).

Vgl.: Banco Central do Brasil (2025).
Vgl.: Banco Central do Brasil (2024).
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Nutzung der Bezahlverfahren UPI (Indien) und PIX (Brasilien) Schaubild 3.13
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Quellen: National Payments Corporation of India, Banco Central do Brasil sowie World Bank Group.
Deutsche Bundesbank
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Die Entwicklung und Verbreitung paneuropaischer Bezahlverfahren leisten einen
wichtigen Beitrag zur Starkung der strategischen Autonomie und operativen
Resilienz des europaischen Zahlungsverkehrs. Aus Sicht der europaischen
Souveranitat ist es grundsatzlich begrif3enswert, wenn einheitliche, europaische
Bezahlverfahren mit breiter Marktabdeckung in ganz Europa zur Verfigung stehen.
Privatwirtschaftliche europaische Losungen und der digitale Euro kénnen dazu
beitragen, Abhangigkeiten von internationalen Anbietern zu verringern und damit die
Handlungsfahigkeit Europas im Zahlungsverkehr zu sichern. Auch unter dem
Gesichtspunkt der operativen Resilienz stellen der digitale Euro und europaische
Bezahlverfahren, die Uber eigene, in Europa verankerte technische Infrastrukturen
abgewickelt werden, eine sinnvolle Erganzung dar. Sie bieten im Fall von Stérungen
oder Ausfallen der bestehenden Karteninfrastruktur Alternativen und tragen so zur
Aufrechterhaltung kritischer Zahlungsstrome bei. Der digitale Euro ware zudem dank
Offline-Funktionalitat auch bei Strom- oder Internetausfallen nutzbar. Dartber hinaus
kann die Nutzung alternativer Verfahren Gber den P2P-Bereich hinaus - etwa durch den
Einsatz im Internethandel oder im Ladengeschaft - den Wettbewerb unter den
Anbietern von Zahlungslésungen verstarken. Dies kénnte mittelfristig zu glinstigeren
Konditionen fur Handler sowie zu einer gréReren Wahlfreiheit fur Verbraucherinnen
und Verbraucher beitragen. Insgesamt kdénnen paneuropaische Bezahlverfahren damit
sowohl die operative Widerstandsfahigkeit als auch die strategische Unabhangigkeit
und Handlungsfahigkeit im europaischen Zahlungsverkehr starken.
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5 Zukunft des Bezahlens

Bezahlen wird vielfaltiger, eingebettet und mobiler. Mobile Anwendungen werden
perspektivisch wichtiger - Akteure im Zahlungsverkehr mussen ihre Angebote den
Anforderungen von Verbraucherseite anpassen, um relevant zu bleiben. Das mobile
Endgerat ruckt immer starker in den Mittelpunkt des digitalen Alltags vieler Menschen
und kommt immer 6fter auch bei Bezahlvorgangen zum Einsatz. Mobiles Bezahlen
deckt alle Bezahlsituationen ab: Bezahlen an Freunde und Bekannte (P2P), im Internet
(E-Commerce) und an der Ladenkasse (POS). Zudem ist es mdglich, die Bezahlfunktion
in mobile Anwendungen zu integrieren, etwa in die App eines Handelsunternehmens.
Die zugrunde liegende Infrastruktur zur Abwicklung der Zahlungen rickt dabei fur den
Kunden immer mehr in den Hintergrund. Denn egal, ob eine Zahlung Uber die
Infrastrukturen von Kartennetzwerken, als EchtzeitiUberweisung oder in digitalen Euro
abgewickelt wirde, die Kundenschnittstelle ist das mobile Endgerat. Werbeplakate
grolBer Anbieter im 6ffentlichen Raum zeigen: Der ,War on Wallets”, der Kampf darum,
welche digitale Geldbdrse Kundinnen und Kunden am meisten nutzen, ist langst im
Gange. Der hohe Wettbewerb zwischen den Zahlverfahren mag aber auch eine
bedeutende Chance fir Finanzdienstleister und Banken bieten. Zum einen kénnten
beliebte und etablierte Kartenzahlverfahren wie die Girocard zukunftig in Bezahl-Apps
wie zum Beispiel Wero integriert werden. Das wurde diese aktuell meistgenutzte
Debitkarte in Deutschland auch langerfristig fur Verbraucherinnen und Verbraucher
sowie den Handel attraktiv machen. Zum anderen kénnte das Bezahlen so wieder
starker mit dem Kernprodukt Girokonto verknuUpft werden. Auch aus Handlersicht sind
gemeinsame Akzeptanzstandards, die sowohl von privaten Losungen als auch vom
digitalen Euro genutzt werden kénnen, unverzichtbar, um mehrfache Investitionen zu
vermeiden. Losgeldst von der Frage, wer die Gewinner oder Verlierer dieser neuen
Marktdynamik sind, ist sicher, dass das Bezahlen vielfaltiger, individueller und vor allem
digitaler werden wird. Alle diese Aspekte tragen zur Wahlfreiheit der Verbraucherinnen
und Verbraucher bei. Sind die Lésungen ,Made in Europe”, so dienen sie auch der
strategischen Autonomie Europas.
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Ertragslage und
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Die Ertragslage der nichtfinanziellen Unternehmen verschlechterte sich 2024, dem Tiefpunkt
der jlingsten Rezession der deutschen Wirtschaft. Die Vor-Steuer-Umsatzrendite sank von
5,1% im Vorjahr auf 4,4 %. Dabei verloren einige gewichtige Bereiche des deutschen
Unternehmenssektors erheblich an Profitabilitdt. Ausschlaggebend fiir den Riickgang waren
verminderte Umsdtze, wihrend die Kosten weniger sanken. Besonders von einem Rlickgang
ihrer Rentabilitét betroffen waren GrofSunternehmen, die Automobilindustrie, die Chemie-
und Pharmaindustrie sowie der Bereich Informations- und Kommunikationstechnologien (IKT).
Kleine und mittlere Unternehmen hielten ihre Profitabilitdt indes weitgehend stabil.

Die Unternehmensinsolvenzen stiegen 2024 gegeniiber dem Vorjahr deutlich. Dies gilt
besonders fiir zinsreagible Branchen wie das Baugewerbe sowie Dienstleistungsbereiche wie
Handel und Gastgewerbe. Auch der IKT-Sektor und unternehmensnahe Dienstleistungen
trugen erheblich zum Anstieg bei. Im Verarbeitenden Gewerbe waren die Insolvenzzahlen
trotz eines gewissen Stellenabbaus nach wie vor nicht ungewéhnlich hoch.

Ungeachtet der mehrjéhrigen Wachstumsschwéche Deutschlands stieqg die Eigenmittelquote
der deutschen Unternehmen 2024 erneut und erreichte in etwa ihr Vorpandemieniveau.
Auch die Liquiditdtslage der Unternehmen blieb 2024 solide.

Im laufenden Jahr bremsen vor allem die US-Zélle und Wettbewerbsprobleme die
Geschdftstatigkeit und Umsatzentwicklung der deutschen Unternehmen. Der Kostendruck
bleibt hoch. Die Insolvenzzahlen steigen 2025 weiter. Laut eigenen Unternehmensumfragen
sinkt die Profitabilitdt im Verarbeitenden Gewerbe 2025 weiter merklich. GrofSunternehmen
und Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes sind wegen schwacher globaler Nachfrage
und gestiegenen Wettbewerbsdrucks besonders betroffen. Kleine und mittlere Unternehmen
mit tendenziell stdrker heimischem Geschdift rechnen dagegen nur mit leicht riicklédufigen
Bruttoumsatzrenditen.
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1 Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaft schrumpfte 2024 wegen anhaltender struktureller
Herausforderungen und einer weiterhin schwachen Konjunktur. Das reale BIP ging
im Vergleich zum Vorjahr kalenderbereinigt um 0,5 % zuruck. Diese Entwicklung war
teils auf die anhaltenden strukturellen Probleme der deutschen Volkswirtschaft, teils
auf die schwache konjunkturelle Lage zurtckzufiihren. Damit ging einher, dass die
Arbeitsproduktivitat wie schon im Vorjahr sank (vgl. den Exkurs , Allokationseffizienz

und Produktivitatsentwicklung im deutschen Verarbeitenden Gewerbe seit Mitte der

2010er Jahre” fur eine Analyse zur Produktivitatsentwicklung im Verarbeitenden
Gewerbe in den letzten zehn Jahren). Die robuste Arbeitsmarktlage ermoglichte den
Arbeitnehmern, weiterhin Lohnzuwachse durchzusetzen. Dies stutzte den privaten
Konsum, erhéhte aber die Personalkosten der Unternehmen. Trotz gesunkener
Energiepreise hemmten die schwache Nachfrage im In- und Ausland sowie die daraus
resultierende geringe Investitionsbereitschaft die wirtschaftliche Erholung. Zudem
verlor Deutschland erneut erheblich Marktanteile auf den Exportmarkten. V)

Die Vor-Steuer-Umsatzrendite der deutschen Unternehmen ging 2024 bei weiterhin
solider Profitabilitiat merklich zuriick.? Sie sank von 5,1 % im Vorjahr auf 4,4 %. Damit
erreichte sie nicht mehr die Spitzenwerte aus 2021 und 2023, lag aber - trotz der
schwachen gesamtwirtschaftlichen Produktivitat - weiterhin leicht Uber dem
Durchschnitt seit 1997. Diese Entwicklung war auf rticklaufige Ertrage bei weniger stark
ruicklaufigen Kosten zurtickzufiihren. Auf der Ertragsseite gingen die Umsatze um 3%
zuruck. Wahrend der Materialaufwand um 6 % Uberproportional zur
Umsatzentwicklung sank, stiegen die Personalkosten trotz schwacherer Geschaftslage
um knapp 4 %. Auch die Zinskosten erhdhten sich von niedrigem Niveau.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a).

2 Die Untersuchung fir 2024 basiert auf rund 20 400 Jahresabschlissen von Unternehmen, die anhand von
fortgeschriebenen aggregierten Umsatzangaben aus dem Unternehmensregister schatzungsweise
hochgerechnet wurden.
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Die Durchschnittsbetrachtung verdeckt jedoch, dass einige gewichtige Bereiche des
deutschen Unternehmenssektors erheblich an Profitabilitat verloren. Dazu zéhlen
GroBunternehmen, die Automobilindustrie, die Chemie- und Pharmaindustrie sowie
der Bereich Information und Kommunikation. Die Ubrigen Branchen einschlieB3lich des
Baus konnten ihre Ertragskraft offenbar gegen die konjunkturellen und strukturellen
Abwartskrafte zu einem Gutteil abschirmen. Dazu trug der vergleichsweise robuste
private Konsum bei.

Mit Blick auf ihre Liquiditat und Stabilitédt waren die Unternehmen 2024 weiter gut
aufgestellt. Die Eigenmittelquote stieg 2024 aufgrund der kraftigen Zunahme der
Eigenmittel in den meisten Branchen und lag im Mittel mit 31 % in etwa auf dem
Vorpandemieniveau. Auch die Liquiditatslage der Unternehmen blieb 2024 solide. Die
Liquiditat zweiten Grades (Quick Ratio)3) lag trotz leichten Riickgangs im Vergleich zum
Vorjahr bei ihrem Durchschnitt seit 1997. Auch die anderen Liquiditatskennzahlen
entwickelten sich robust.

3 Die Liquiditat zweiten Grades ergibt sich als Summe der Positionen Kasse und Bankguthaben, Wertpapiere des
Umlaufvermoégens und kurzfristige Forderungen relativ zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten.
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Allokationseffizienz und Produktivitatsentwicklung im
deutschen Verarbeitenden Gewerbe seit Mitte der
2010er Jahre

Das Produktivitatswachstum in Deutschland ist bereits seit einiger Zeit rucklaufig,
wozu eine langsamere Produktivitatsentwicklung im Verarbeitenden Gewerbe
erkennbar beitrug. Das Verarbeitende Gewerbe lieferte traditionell erhebliche Beitrage
zum gesamtwirtschaftlichen Produktivitatswachstum in Deutschland. Dies kam auch
der Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Exportwirtschaft zugute. Allerdings liel3 das
Produktivitatswachstum der Industrie in den letzten Jahren stark nach und trug damit
zur gesamtwirtschlichen Produktivitatsschwache bei.

Mehrere Faktoren belasteten in den letzten Jahren die Produktivitatsentwicklung im
Verarbeitenden Gewerbe. Dazu zahlen konjunkturelle Faktoren wie das Horten von
Arbeitskraften ! oder die Normalisierung der Geldpolitik, die die Investitionen von
Unternehmen belastete.? Dariber hinaus ddmpften strukturelle Belastungsfaktoren
wie der Fachkraftemangel, gestiegene Arbeits- und Produktionskosten oder die
zunehmenden burokratischen Hirden die Produktivitatsentwicklung. 3)

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025b).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024). Geringere Investitionen bedeuten zum einen weniger
produktivitatssteigernde Ausgaben zum Beispiel fir neue, effizientere Technologien. Zum anderen belastet
eine allgemein geringe Investitionstatigkeit das deutsche Verarbeitende Gewerbe besonders stark, da der
Anteil von Kapitalgttern im Produktmix hoch ist.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025a).
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Die seit einiger Zeit schwache Produktivitatsentwicklung in der Industrie konnte
auch damit zusammenhadngen, dass die Allokationseffizienz sank. Die
Allokationseffizienz eines Sektors ist definitionsgemald hoch (und damit die
Fehlallokation gering), wenn die vorhandenen Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital
so eingesetzt werden, dass die Wertschopfung des Sektors maximiert wird. Dies
erfordert insbesondere, dass vorhandene Ressourcen verstarkt in produktiveren
Unternehmen genutzt werden. Dies setzt auch eine entsprechende Mobilitat dieser
voraus. In der Realitat konnen Rigiditaten verhindern, dass Ressourcen effizient Gber
die Unternehmen verteilt sind oder sich entsprechend von weniger produktiven zu
hoher produktiven Unternehmen verlagern. Solche Rigiditaten kénnen beispielsweise
Marktmacht, Kreditbeschrankungen, Arbeitsmarktregulierung oder andere staatliche
Eingriffe wie Subventionen widerspiegeln. Die bestmogliche Allokationseffizienz ist
nicht beobachtbar und muss modellmalig bestimmt werden.

Mit dem Modell von Hsieh und Klenow (2009) lasst sich die Fehlallokation von
Produktionsfaktoren messen. Dies geschieht anhand der Streuung der nominalen
Totalen Faktorproduktivitit (TFP) zwischen Unternehmen einer Branche.® Dem
Grundgedanken des Ansatzes nach sollten sich im effizienten Gleichgewicht die
Grenzertrage der Produktionseinsatzfaktoren Arbeit und Kapital und damit auch die
nominale TFP Uber die Unternehmen einer Branche angleichen. Insbesondere wirden
demnach Ressourcen verschwendet, wenn ein Unternehmen sehr hohe Grenzertrage
einer zusatzlichen Inputeinheit hat, wahrend ein anderes dabei sehr niedrige
Grenzertrage hat. Denn die gesamtwirtschaftliche Produktivitat wirde steigen, wenn
Einsatzfaktoren von dem Unternehmen mit niedrigen Grenzertragen zu jenem mit
hohen umverteilt wirden. In einer hypothetisch friktionslosen Volkswirtschaft
entlohnen Unternehmen ihre Einsatzfaktoren nach ihrem Grenzprodukt, wobei die
Grenzertrage zwischen den Unternehmen im Gleichgewicht ausgeglichen sind. In
diesem Fall ist die nominale TFP aller Unternehmen einer Branche identisch.

4 Das Modell wird in der empirischen Literatur haufig genutzt, um Veranderungen der Allokationseffizienz zu
messen. Vgl. zum Beispiel: Galligaris et al. (2018), Gamberoni et al. (2016) sowie Jurzyk und Ruane (2021). Die TFP
sowie die marginalen Grenzertrage von Arbeit und Kapital der Unternehmen werden auf Basis einer Cobb-
Douglas-Produktionsfunktion unter den Annahmen des vollkommenen Wettbewerbs auf den Faktor- und
Gutermarkten und konstanten Skalenertragen berechnet. Die Output-Elastizitat des Faktors Arbeit ist dabei
annahmegemal fir alle Unternehmen eines Sektors gleich. In dem Modell handelt es sich um eine
geschlossene Volkswirtschaft.
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Anhand des Ansatzes von Hsieh und Klenow (2009) kann der Einfluss von
Anderungen der Allokationseffizienz auf die aggregierte Produktivititsentwicklung
ermittelt werden. Dazu wird die hypothetische, aggregierte reale TFP-Entwicklung
berechnet, die sich ergeben hatte, wenn sich die Fehlallokation im Vergleich zu einem
Basisjahr nicht verandert hatte.> Die Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten der
Bundesbank (JANIS) mit einem Fokus auf das Verarbeitende Gewerbe fur den Zeitraum
2014 bis 2022.9

Zwischen 2017 und 2022 sank die Allokationseffizienz im deutschen Verarbeitenden
Gewerbe laut Modellrechnung per saldo und insbesondere wahrend der Pandemie
deutlich. Dabei war der Rickgang wahrend der akuten Phase der Pandemie 2020
auRerordentlich stark.”) Die Allokationseffizienz erholte sich bis 2022 nicht davon.

5 Hsieh und Klenow (2009) zeigen unter den Annahmen ihrer Modellwelt, dass die reale TFP eines Sektors nicht
nur von der durchschnittlichen Produktivitat der Unternehmen abhangt, sondern auch von der Streuung der
nominalen TFP innerhalb eines Sektors. Der Grund dafir liegt in der Interpretation der Streuung der nominalen
TFP als MaR fur Abweichungen der Faktoreinsatzkosten vom effizienten Niveau. Steigt die Streuung der
nominalen TFP gegenuber dem Basisjahr, so nimmt im Modell die Allokationseffizienz ab, was sich in einer
niedrigeren aggregierten realen TFP niederschlagt. Im effizienten Referenzfall, in dem die Grenzertrage der
Produktionsfaktoren vollstandig angeglichen sind und daher alle Unternehmen eines Sektors dieselbe
nominale TFP aufweisen, verschwindet der Streuungsterm.

6 Der JANIS-Datensatz ist keine reprasentative Stichprobe, wobei er Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes recht gut abdeckt (die Unternehmen im Datensatz decken circa 40 % des Umsatzes dieses Sektors
ab). Dabei sind groRere Unternehmen im Datensatz Uberreprasentiert. Der Verlauf der aggregierten TFP gemaf3
VGR und JANIS ist jedenfalls sehr ahnlich

7 Dies steht im Einklang mit den Ergebnissen des Sachverstandigenrats (2023). Dieser errechnet ebenfalls, dass
die Allokationseffizienz zwischen 2017 und 2020 und vor allem wahrend der Pandemie sank. Basisjahr ist hier
jedoch nicht 2014, sondern das Jahr 2000.
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Produktivitatsentwicklung in Deutschland Schaubild 4.1
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Die in den letzten Jahren gestiegene Fehlallokation dampfte das TFP-Wachstum des
Verarbeitenden Gewerbes deutlich. Gemald Modellrechnung ware die TFP des
Verarbeitenden Gewerbes 2022 um rund 5 % hoher gewesen, wenn die
Allokationseffizienz in der letzten Dekade nicht gesunken ware. Diese EffizienzlUcke
spiegelt keine absolute Schrumpfung der Produktivitat wider, sondern eine relative
Differenz. Die TFP stieg zwar, jedoch weniger als die hypothetisch erreichbare TFP bei
unveranderter Allokationseffizienz.
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Die Analyse liefert nicht unmittelbar Griinde dafiir, dass die Allokationseffizienz
sank. Eine mogliche Erklarung fur die besonders wahrend der Pandemie gesunkene
Allokationseffizienz kénnte sein, dass zu der Zeit verstarkt staatliche
Stitzungsmalinahmen in Anspruch genommen wurden. Dazu zahlen die
ausgeweiteten und stark genutzten Kurzarbeiterregelungen, die grol3ztugigen
Unterstutzungskredite oder Kreditgarantien sowie die zwischenzeitlich ausgesetzte
Insolvenzantragspflicht. Diese MalBnahmen kénnten dazu beigetragen haben, die
produktivitatsférdernde Reallokation von Ressourcen zu produktiveren Unternehmen
zu hemmen. 8

8 Die vorliegenden Ergebnisse zur Allokationseffizienz stehen im Einklang mit friiheren Analysen der
Bundesbank, die einen Rickgang der produktivitatsférdernden Reallokation von Beschaftigten zwischen
Unternehmen wahrend der Pandemie - im Vergleich zu Vorkrisenzeiten - darlegten. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2022).
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2 Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen

Die Unternehmensinsolvenzen stiegen 2024 gegenuber dem Vorjahr stark. Zum
einen belastete die im Sommer 2022 eingeleitete Zinswende vor allem die zinsreagiblen
Branchen. Beispielsweise trugen das Baugewerbe sowie das Grundstucks- und
Wohnungswesen zusammen knapp ein Drittel zum Anstieg der Insolvenzen bei. Damit
stiegen die Insolvenzen in diesen Branchen noch starker als im Vorjahr. Zum anderen
erhéhten auch 2024 Nachhol- und Normalisierungseffekte im Nachgang der Pandemie
die Unternehmensinsolvenzen. Dies gilt insbesondere fur die Sektoren Handel und
Gastgewerbe, auf die 2024 knapp ein Viertel des Anstiegs der
Unternehmensinsolvenzen entfiel. Obwohl die wirtschaftliche Aktivitat in diesen
kontaktintensiven Sektoren wahrend der Coronavirus-Pandemie 2020 und 2021 teils
erheblich zurtickgegangen war, waren die Unternehmensinsolvenzen dort kraftig
gesunken. Dazu hatten die Aussetzung der Insolvenzantragspflicht sowie umfangreiche
staatliche StitzungsmalRnahmen beigetragen.® Normalisierungseffekte kénnten die
Insolvenzen im letzten Jahr auch in denjenigen Sektoren haben ansteigen lassen, die
wahrend der Pandemie zeitweilig von einer Uberaus starken Nachfrage profitiert
hatten. Dies gilt fur Informations- und Kommunikationsdienste und die
unternehmensnahen Dienstleistungen, die 2024 zusammen gut ein Funftel zum
Anstieg der Unternehmensinsolvenzen beitrugen. Im Vergleich dazu leistete das
Verarbeitende Gewerbe mit einem Zehntel nur einen kleinen Beitrag zum Wachstum
der Unternehmensinsolvenzen, wozu robuste Stabilitdtskennzahlen beigetragen haben
darften.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).
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Unternehmensinsolvenzen Schaubild 4.2

Anzahl der Unternehmensinsolvenzen Sektorale Zerlegung der Wachstumsrate
in Tausend der Unternehmensinsolvenzen?
40 +25 Beitrage
+20 in %-Punkten
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Quelle: Destatis und eigene Berechnungen. 1 Hochrechnung auf Basis der sektorspezifischen Daten fir die ersten acht Monate 2025. 2 Aufteilung
der Sektoren nach der Klassifikation der Wirtschaftszweige 2008. 3 Sektoren A, B, D, E, H, K, P, Q, R, S. 4 Sektor C. 5 Sektoren J, M und N. 6 Sek-
toren G und I. 7 Sektoren F und L. 8 Sektorspezifische Hochrechnung der Insolvenzen auf Basis der Daten fur die ersten acht Monate 2025.
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3 Umsatz und Ertrag

Die Ertragsentwicklung der nichtfinanziellen Unternehmen war 2024 angesichts der
Rezession der deutschen Wirtschaft wenig uberraschend schwach, wobei die
sektoralen Entwicklungen sehr unterschiedlich waren. Die Umsatze des
nichtfinanziellen Unternehmenssektors insgesamt sanken das erste Mal seit 2020
wieder. Hierfir durften auch Preiseffekte eine Rolle gespielt haben, da die
Erzeugerpreise gewerblicher Produkte fielen. In der Energie- und Wasserversorgung
sanken die Umsatze aulRergewdhnlich stark. Der Umsatzrickgang in der
Energieversorgung durfte auch damit zusammenhangen, dass die Energiepreise und
der Energieverbrauch sanken. Kraftige Umsatzriickgange verbuchten auch der
Maschinenbau und das energieintensive Verarbeitende Gewerbe. > Der erneute
Umsatzrickgang im energieintensiven Verarbeitenden Gewerbe durfte mit den im
internationalen Vergleich weiterhin erhéhten Energiepreisen zusammenhangen.
Dagegen stiegen die Umsatze in den meisten Dienstleistungsbereichen und im
Baugewerbe. Die Ertrage aus Beteiligungen sanken aufgrund von Entwicklungen in der
Chemie- und Pharmaindustrie stark, blieben aber weiter auf hohem Niveau.”

5 Das energieintensive Verarbeitende Gewerbe umfasst hier die Bereiche Holz-, Papier- und Druckindustrie,
Kokerei und Mineral6lverarbeitung, Chemie- und Pharmaindustrie, Gummi-, Kunststoff und Keramikindustrie
sowie die Metallindustrie.

6 Die Energiepreise ermaRigten sich 2024 zwar wieder deutlich. Sie blieben im internationalen Vergleich aber
immer noch erhéht und belasteten insbesondere die energieintensive Industrie. Laut Bundesnetzagentur ging
der Endkundenpreis fur Strom (also inklusive Steuern und Abgaben) fur viele Industrieunternehmen 2024
zwar wieder auf das Vorkrisenniveau zurick. Fir Unternehmen mit hohem und konstantem Stromverbrauch
blieben sie jedoch deutlich tber dem Niveau von 2019, da diese Unternehmen nicht von der Entlastung durch
den Wegfall der EEG-Umlage profitierten. Sie waren von der Zahlung der Umlage bereits zuvor befreit. Vgl.:
Bundesnetzagentur (2025).

7 2023 stiegen die Beteiligungsertrage in der Chemie- und Pharmaindustrie auBergewdhnlich stark. Die Chemie-
und Pharmaindustrie ist in den Schaubildern Teil der energieintensiven Industrie.
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Indikatoren aus der Erfolgsrechnung deutscher Unternehmen” Schaubild 4.3

* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatistik.
Deutsche Bundesbank
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Im Einklang mit der schwachen Ertragsentwicklung waren die Gewinne des
Unternehmenssektors rucklaufig. Aufgrund des sinkenden Materialaufwands nahmen
die Aufwendungen im Mittel ab. Die Umsatze sanken jedoch starker. Zum geringeren
Materialaufwand durften vor allem die sinkenden Energiepreise beigetragen haben.
Passend dazu war der Ruckgang beim Materialaufwand bei den Energieversorgern
besonders grol3, und auch im energieintensiven Verarbeitenden Gewerbe fiel er kraftig
aus.® Bei den Dienstleistern stieg der Materialaufwand im Einklang mit dem
Umsatzanstieg. Erneut starke Anstiege gab es beim Personalaufwand aufgrund hoher
Lohnsteigerungen und bei den Zinsaufwendungen. Die Zunahme des
Personalaufwands ging vor allem auf die Dienstleister und das Baugewerbe zurtick. Im
Verarbeitenden Gewerbe sowie im Bereich Energie- und Wasserversorgung nahmen
die Personalkosten vergleichsweise wenig zu. Der hohe Anstieg der Zinsaufwendungen
betraf fast alle Branchen.

Rentabilitdt deutscher Unternehmen 2024" Schaubild 4.4

Veranderung gegentber Vorjahr

Bruttoumsatzrendite” Umsatz Materialaufwand

%-Punkte in % in %
Baugewerbe Insgesamt - . .
Unternehmensdienstleistungen N | [ [ |
Einzelhandel | . I
Energie- und Wasserversorgung | _ _
Kraftfahrzeughandel . . .
Gastgewerbe . - -
Maschinenbau . . -
libriges Verarbeitendes Gewerbe || | | |
GroRhandel - | |
Verkehr und Lagerei - . .
energieintensives Verarbeitendes Gewerbe _ . -
Information und Kommunikation _ . -
Fahrzeugbau _ I .

=3 =2 =1 0 +1 -20 -10 0 +10 -30 -20 -10 0 +10

* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatistik. 1 Jahresergebnis vor Steuern/Umsatz.
Deutsche Bundesbank

8 Auch im Maschinenbau nahm der Materialaufwand kraftig ab, was mit dem starken Umsatzriickgang
zusammenhangen dirfte.
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Die Entwicklung der Bruttoumsatzrendite unterschied sich 2024 nach Branchen und
Unternehmensgréf3en ausgesprochen stark. Wahrend kleine und mittlere
Unternehmen ihre Profitabilitat mit 7,1 % nahezu stabil hielten, erlitten
GrolBunternehmen starke Renditertickgange. Deren Vor-Steuer-Umsatzrendite sank
von 4,4 % auf 3,2 %. Auch die Automobilindustrie war in einem deutlich schwierigeren
Marktumfeld. In Kombination mit dem Auslaufen von Sonderentwicklungen aus dem
Vorjahr fuhrte dies zu einem erheblichen Ruckgang der Profitabilitat, die im Ergebnis
unter dem langfristigen Durchschnitt lag. Ahnlich belastet waren die Chemie- und
Pharmaindustrie sowie der Bereich Information und Kommunikation. Der deutliche
Ruckgang der Bruttoumsatzrendite des Bereichs Information und Kommunikation lag
vor allem an Sonderentwicklungen bei Einzelunternehmen. Der Maschinenbau
verzeichnete trotz schwacher Exportnachfrage nur einen geringfugigen
Renditertickgang. Positiv entwickelte sich hingegen das Baugewerbe mitunter gestutzt
durch GroRauftrage im Tiefbau. Bei den Unternehmensdienstleistern und im
Einzelhandel blieb die Profitabilitat nahezu unverandert.

Tabelle 4.1: Erfolgsrechnung der Unternehmen™)

2022 2023 20249 2023 2024 9)
Veranderung
gegentiber Vorjahr
Position in Mrd € in %
Ertrage
Umsatz 8700,5 8748,8 8481,7 0,6 -31
Bestandsveranderung an Erzeugnissen 2 108,4 63,5 50,2 -41,4 -209
Gesamtleistung 8 808,8 88123 85319 0,0 -32
Zinsertrage 21,3 53,6 66,3 151,8 23,8
Ubrige Ertrage 3 334,7 354,2 320,3 58 -96
darunter:

Ertrage aus Beteiligungen 74,7 93,3 85,3 24,9 -8,6
Gesamte Ertrage 9164,9 9220,0 8918,6 0,6 -33
Aufwendungen
Materialaufwand 6 068,6 5917,0 5556,6 -25 -6,1
Personalaufwand 13233 1388,0 1438,7 4,9 37
Abschreibungen 234,9 225,6 237,6 -4,0 53

auf Sachanlagen 4 201,4 202,0 208,3 0,3 3,1

sonstige °) 33,5 23,6 29,3 -29,7 24,1
Zinsaufwendungen 79,0 84,3 97,7 6,6 16,0
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2022 2023 20249 2023 20249
Verdnderung
gegeniiber Vorjahr
Position in Mrd € in %
Betriebssteuern 4,9 52 5,6 6,2 6,7
Ubrige Aufwendungen © 1101,6 11509 12071 4,5 4,9
Gesamte Aufwendungen vor Gewinnsteuern 88124 8770,9 8 543,3 -0,5 -26
Jahresergebnis vor Gewinnsteuern 352,5 449,1 375,2 27,4 -16,5
Steuern vom Einkommen und Ertrag ”) 81,7 83,6 76,1 23 -9,0
Jahresergebnis 270,7 365,6 299,2 35,0 -18,2
Nachrichtlich:
Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel) 8 626,3 606,9 502,7 -3,1 -17,2
Nettozinsaufwand 57.8 30,7 31.4 -46,9 2,4
in % des Umsatzes in Prozentpunkten
Rohertrag 9 31,5 33,1 35,1 1,6 2,0
Jahresergebnis 3,1 4,2 3,5 1,1 -0,7
Jahresergebnis vor Gewinnsteuern 4,1 5,1 4,4 1,1 -0,7
Nettozinsaufwand 0,7 0,4 0,4 -03 0,0

1 Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 2 Einschliel3-
lich anderer aktivierter Eigenleistungen. 3 Ohne Ertrage aus Gewinnlibernahmen (Mutter) sowie aus
Verlustabfihrungen (Tochter). 4 EinschlieRlich Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stande. 5 Uberwiegend Abschreibungen auf Forderungen, Wertpapiere und Beteiligungen. 6 Ohne

Aufwendungen aus Verlustibernahmen (Mutter) sowie aus Gewinnabflihrungen (Tochter). 7 Bei

Personengesellschaften und Einzelunternehmen nur Gewerbeertragsteuer. 8 Jahresergebnis,
Abschreibungen, Veranderung der Ruckstellungen, des Sonderpostens mit Rucklageanteil und der
Rechnungsabgrenzungsposten. 9 Gesamtleistung abzuglich Materialaufwand.
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4 Bilanzentwicklung

Das Wachstum des Vermdgens der Unternehmen blieb 2024 angesichts der
Rezession der Wirtschaft weiter schwach. Die Bilanzsumme der nichtfinanziellen
Unternehmen weitete sich im Mittel ahnlich aus wie im Vorjahr. Die Unternehmen
verwendeten die zusatzlichen Mittel wie im Vorjahr grof3tenteils fur die
Sachvermdogensbildung (Bruttoinvestitionen). Das Sachvermdgen stieg im Mittel
merklich aufgrund der Zunahme der Sachanlagen. Im Vergleich zu den drei
vorangegangen Jahren war die Sachvermdgensbildung aber deutlich geringer. Die
immateriellen Vermdgensguter stiegen nach dem Ruckgang im Vorjahr wieder etwas.
Der Anstieg der Vorrate war - auch bedingt durch die gedampfte Preisentwicklung
sowie die rucklaufigen Umsatze - gering. Die Geldvermdgensbildung war dagegen
weiter schwach. Liquide Mittel in Form von Kasse und Bankguthaben stiegen zwar
starker an als im Vorjahr. Ein Uber die Branchen breit erhéhter Liquiditatsbedarf war
aber nicht zu erkennen.

Die Eigenmittelausstattung der Unternehmen verbesserte sich 2024. Die
zusatzlichen Mittel der Unternehmen kamen auf der Aufkommensseite zum Grofteil
aus der Innenfinanzierung. Hierzu trugen auch einbehaltene Gewinne bei, die aber
nicht mehr so hoch waren wie im Vorjahr. Die Eigenmittelquote stieg in fast allen
Branchen. Im Bereich Information und Kommunikation sowie im Einzelhandel ging sie
aufgrund von Sonderentwicklungen bei einzelnen gro3en Unternehmen deutlich
zurlck. Anders als die Eigenmittel stiegen die Fremdmittel nur leicht. Der langfristige
Verschuldungsgrad ging in den meisten Branchen zuruck, wahrend er im Fahrzeugbau
aufgrund von Entwicklungen bei einzelnen grof3en Unternehmen stark stieg.
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Stabilitatskennzahlen deutscher Unternehmen 2024" Schaubild 4.5

Veranderung gegentber Vorjahr in %-Punkten
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* Hochgerechnete Ergebnisse der Unternehmensabschlussstatistik. 1 Eigenmittel/Bilanzsumme. 2 Langfristige Verbindlichkeiten/Eigenmittel. 3 Oh-
ne Kokerei und Mineral6lverarbeitung.

Deutsche Bundesbank
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Per saldo stiegen die langfristigen Verbindlichkeiten im Gegensatz zu den drei
vorangegangen Jahren starker als die kurzfristigen. Letztere stiegen 2024 im Mittel
ahnlich wie im Vorjahr nur leicht. Zwar erhéhten sich vor allem die erhaltenen
Anzahlungen sowie die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten kraftig. Jedoch wirkte
der Abbau der kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten sowie der
kurzfristigen Anleihen dem entgegen. Zum starken Anstieg der langfristigen
Verbindlichkeiten trugen mal3geblich die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen
Unternehmen bei. Auch die langfristigen Anleihen und die sonstigen langfristigen
Verbindlichkeiten stiegen stark. Dagegen wurden langfristige Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten wie in den beiden Jahren zuvor abgebaut.? Der Rickgang
der Bankkredite dulrfte dabei auch mit den 2024 weiterhin erhéhten Zinsen im
Zusammenhang stehen. Die Ruckstellungen sanken ebenso. Mal3geblich hierfur war
der Abbau der Pensionsrtckstellungen. Entlastungen durften hierbei auch vom wieder
ansteigenden Rechnungszinssatz gekommen sein.

Tabelle 4.2: Mittelaufkommen und Mittelverwendung der Unternehmen™
in Mrd €

Verédnderung gegen-
tber Vorjahr

Position 2022 2023 2024 2023 20249

9 Der per saldo eher geringe Aufbau zusatzlicher Verbindlichkeiten war wie im Vorjahr der Hauptgrund fir den
geringen Beitrag der AuRenfinanzierung zum Mittelaufkommen der Unternehmen.
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Veranderung gegen-

tber Vorjahr
Position 2022 2023 20245 2023 2024 9)
Mittelaufkommen
don b Nichtiapiageselschatten | 2 77 ey s -2
Abschreibungen (insgesamt) 234,9 225,6 237,6 -9,3 12,0
Zufiihrung zu Rickstellungen 3) 120,6 15,8 -34,0 -104,9 -49,8
Innenfinanzierung 399,7 313,0 252,4 - 86,7 - 60,6
L()apitalzuﬂjhrung bei Kapitalgesellschaften 55,4 46,4 39,1 _90 _73
Veranderung der Verbindlichkeiten 379,6 6,1 66,1 -373,5 60,0
kurzfristige 370,5 9,8 31,5 -360,7 21,7
langfristige 9,0 -3,7 34,6 -12,8 38,3
AuBenfinanzierung 435,0 52,5 105,2 -382,5 52,7
Insgesamt 834,7 365,5 357,7 -469,2 -79
Mittelverwendung
Brutto-Sachanlagenzugang 269,0 2737 270,5 4,7 -3.2
Netto-Sachanlagenzugang > 67,6 71,7 62,2 4,1 -94
Abschreibungen auf Sachanlagen 201,4 202,0 208,3 0,6 6,3
Vorratsveranderung 193,1 42,1 10,0 -151,0 -321
ii%\vermégensbildung (Bruttoinvestitio- 4621 3158 2805 1463 353
Veranderung von Kasse und Bankguthaben 23,8 1,9 16,4 -22,0 14,5
Veranderung von Forderungen ©) 234,1 -1838 69  -2529 25,7
kurzfristige 2241 -26,4 -20,7 - 250,6 57
langfristige 9,9 7,6 27,6 -23 20,0
Erwerb von Wertpapieren 12,1 -4,8 -6,8 -16,9 -2,0
Erwerb von Beteiligungen /) 102,6 71,5 60,7 -31,1 -10,8
Geldvermdgensbildung 372,6 49,8 77.1 -3229 27,4
Insgesamt 834,7 365,5 357,7 -469,2 -79
Nachrichtlich:

Innenfinanzierung in % der Bruttoinvestitio-

86,5 99,1 90,0
nen

1 Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 2 Einschliel3-
lich GmbH und Co. KG und ahnlicher Rechtsformen. 3 EinschlieBlich Veranderung des Saldos der
Rechnungsabgrenzungsposten. 4 Erhéhung des Nominalkapitals durch Ausgabe von Aktien und
GmbH-Anteilen sowie Zufihrungen zur Kapitalriicklage. 5 Veranderung der Sachanlagen (einschliel3-
lich immaterieller Vermdgensgegenstande ohne Geschafts- oder Firmenwert). 6 Zuztglich unublicher
Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens. 7 EinschlieBlich Veranderung
des Geschafts- oder Firmenwerts.
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Tabelle 4.3: Bilanz der Unternehmen?

2022 2023 20249 2023 20249
Veranderung
gegeniiber Vorjahr
Position in Mrd € in %
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2022 2023 2024 ) 2023 2024 )

Verdnderung
gegeniiber Vorjahr
Position in Mrd € in %
Vermégen
Immaterielle Vermégensgegenstiande 2) 86,5 85,7 87,3 -09 1,9
Sachanlagen 13743 1446,8 1507,4 53 4,2
Vorrate 1123,3 1165,4 1175,4 3,7 0,9
Sachvermoégen 25841 2697,8 27701 4,4 2,7
Kasse und Bankguthaben 5211 522,9 539,3 0,4 31
Forderungen 2083,8 20619 2 065,1 -1,0 0,2
darunter:
aus Lieferungen und Leistungen 571,4 582,2 578,7 1,9 -0,6
gegen verbundene Unternehmen 1207,7 1196,5 1202,2 -0,9 0,5
Wertpapiere 127,8 123,0 116,2 -38 -55
Beteiligungen 3) 10883 11393 11744 4,7 3,1
Rechnungsabgrenzungsposten 39,7 41,2 40,2 3,8 -24
Forderungsvermogen 3860,7 3888,4 39353 0,7 1,2
Aktiva insgesamt 4) 6 444,8 6 586,2 6 705,4 2,2 1,8
Kapital
Eigenmittel 4 18703 19883 20764 6,3 4,4
Verbindlichkeiten 34779 3484,0 3550,1 0,2 1,9
darunter:
gegenuber Kreditinstituten 631,5 625,6 596,8 -0,9 -4,6
aus Lieferungen und Leistungen 472,3 462,2 460,2 -2, -04
gegenuber verbundenen Unterneh- 1504,4 1496,9 1536,2 05 26
men
erhaltene Anzahlungen 4239 472,4 503,8 11,4 6,6
Ruckstellungen 1031,5 1043,9 1010,3 1,2 -32
darunter:
Pensionsruckstellungen 382,1 386,3 366,5 1,1 -51
Rechnungsabgrenzungsposten 65,1 70,0 68,5 7,6 -21
Fremdmittel 4574,6 45979 4629,0 0,5 0,7
Passiva insgesamt 4 6 444,8 6 586,2 6 705,4 2,2 1,8
Nachrichtlich:
Umsatz 8700,5 8748,8 8481,7 0,6 -3,1
desgleichen in % der Bilanzsumme 135,0 132,8 126,5

1 Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 2 Ohne
Geschafts- oder Firmenwert. 3 Einschlie3lich Anteile an verbundenen Unternehmen und Geschafts-
oder Firmenwert. 4 Abzlglich Berichtigungsposten zum Eigenkapital.
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Tabelle 4.4: Bilanzielle Kennziffern der Unternehmen®

Position 2022 2023 20249

in % der Bilanzsumme 2

Immaterielle Vermdgensgegenstande 3) 1,3 1,3 1,3
Sachanlagen 21,3 22,0 22,5
Vorrate 17,4 17,7 17,5
Kurzfristige Forderungen 29,8 28,7 27,8
Langfristig verfiigbares Kapital 4 48,2 49,0 49,7
darunter:
Eigenmittel 2 29,0 30,2 31,0
Langfristige Verbindlichkeiten 13,3 12,9 13,2
Kurzfristige Verbindlichkeiten 40,7 40,0 39,7
in % der Sachanlagen )
Eigenmittel 2 128,0 129,7 130,2
Langfristig verfiigbares Kapital 4 212,8 210,6 208,8

in % des Anlagevermégens ©)

Langfristig verfiigbares Kapital 4 111,6 110,6 109,7

in % der kurzfristigen Verbindlichkeiten

Liquide Mittel /) und kurzfristige Forde-

95,2 93,5 92,1
rungen
in % der Fremdmittel &
Cashflow (Eigenerwirtschaftete Mittel) 9 15,5 14,9 12,3

1 Hochgerechnete Ergebnisse; Differenzen in den Angaben durch Runden der Zahlen. 2 Abzlglich
Berichtigungsposten zum Eigenkapital. 3 Ohne Geschafts- oder Firmenwert. 4 Eigenmittel, Pensions-
ruckstellungen, langfristige Verbindlichkeiten und Sonderposten mit Ricklageanteil. 5 EinschlieRlich
immaterieller Vermdgensgegenstande (ohne Geschafts- oder Firmenwert). 6 Sachanlagen, immateri-
elle Vermogensgegenstande, Beteiligungen, langfristige Forderungen und Wertpapiere des Anlage-
vermdgens. 7 Kasse und Bankguthaben sowie Wertpapiere des Umlaufvermdgens. 8 Verbindlichkei-
ten, Ruckstellungen, passivischer Rechnungsabgrenzungsposten und anteiliger Sonderposten mit
Rucklageanteil, vermindert um Kasse und Bankguthaben. 9 Jahresergebnis, Abschreibungen, Veran-
derung der Ruckstellungen, des Sonderpostens mit Riicklageanteil und der Rechnungsabgrenzungs-
posten.
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Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse der
deutschen borsennotierten Konzerne 2024 mit einem
Blick auf 2025

Im Jahr 2024 liel3 die herausfordernde gesamtwirtschaftliche Lage die Profitabilitat
der deutschen nichtfinanziellen Konzerne mehrheitlich sinken. ") Belastungsfaktoren
waren laut Konzernberichten die gedampfte konjunkturelle Nachfrage sowie ein
verscharfter Preis- und Margendruck infolge eines schwierigen Wettbewerbs- und
Kostenumfelds. Zusatzlich beeintrachtigt wurde die Entwicklung durch geopolitische
Spannungen und die Unsicherheit GUber wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen. Vor
diesem Hintergrund sanken die Umsatze der deutschen nichtfinanziellen Konzerne um
mehr als 2 %, wahrend die operativen Ergebnisse nach Abschreibungen (EBIT) auf dem
Niveau des Vorjahres verharrten.? Die gewichtete Umsatzrendite dnderte sich damit
kaum und betrug 8,1 %. Dahinter stand jedoch keine allgemein robuste Profitabilitat,
sondern maRgeblich Verbesserungen weniger groRer Konzerne.3 Die Verteilung der
Umsatzrendite deutet indes auf eine mehrheitlich rucklaufige Profitabilitat hin. Den
Ausschlag fur den Riickgang der aggregierten Profitabilitat gab dabei der Fahrzeugbau.
Seine Umsatze, die vorrangig unter schwacherer Nachfrage in den Kernmarkten
Deutschland und China litten, verminderten sich um 3 %. Insbesondere wegen erhdhter
Investitions- und Restrukturierungsaufwendungen im Zuge der Transformation des
Sektors sanken die Kosten nicht in gleichem Mal3e, sodass die Gewinne um mehr als

1 Der Berichtskreis der Konzernabschlussstatistik umfasst etwa 210 im Prime Standard der Frankfurter
Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Konzerne (ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen), die viertel-
beziehungsweise halbjahrlich Konzernabschltisse nach den International Financial Reporting Standards(IFRS)
veroffentlichen und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Die Konzerne
werden nach dem Schwerpunkt ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit dem Produzierenden Gewerbe oder dem
Dienstleistungsgewerbe zugeordnet.

2 Die Veranderungsraten von Umsatz, EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation),
EBIT (earnings before interest and taxes) und Umsatzrendite (Verhaltnis von EBIT zu Umsatz) sind berichts- und
konsolidierungskreisbereinigt, nicht aber die Angaben in Milliarden Euro sowie der umsatzgewichtete
Durchschnitt der Umsatzrendite.

3 Die Gewinn- und Renditesteigerungen bei einzelnen grof3en Konzernen resultierten zum Teil aus Sonder- und
Einmaleffekten aus der giinstigen Entwicklung der Marktwerte von Derivaten von Energiekonzernen sowie der
Zuschreibung zu Vermdgenswerten und der VerauBerung von Beteiligungen.
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ein Viertel zuruckgingen. Die Schwache im Fahrzeugbau belastete auch
Zulieferbranchen.

Umsatz, Ertrage und Umsatzrendite deutscher nichtfinanzieller Konzerne Schaubild 4.6
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Die zunehmende Investitionstatigkeit und das wachsende Fahrzeugleasinggeschaft
fihrten zu einer deutlichen Ausweitung der langfristigen Vermégenswerte. So
nahmen insbesondere die Sachanlagen der Fahrzeugbauer kraftig zu.4 Die
Energiekonzerne investierten im Rahmen der Energiewende in Erzeugungsanlagen und
Netzinfrastruktur. Konzerne weiterer Sektoren trieben die Digitalisierung und
Dekarbonisierung ihrer Geschaftsprozesse voran und erweiterten Kapazitaten, um die
Abhangigkeit von Lieferketten zu verringern. Wahrungsumrechnungseffekte bei der
Bewertung auslandischer Tochtergesellschaften wirkten unterstitzend, da der Euro
gegenuber dem Jahresende 2023 insbesondere zum US-Dollar und zum Renminbi
abwertete. >

Die Eigenkapitalquote der Konzerne anderte sich kaum, wahrend durch die
Investitionen die langfristigen Finanzschulden stiegen. Insbesondere der
Fahrzeugbau erhdhte zur Refinanzierung seines Leasinggeschafts die langfristige
Verschuldung. Zugleich stutzten im Aggregat vor allem positive Wechselkurseffekte das
Eigenkapital.®) Trotz des stagnierenden Periodeniberschusses stieg somit das
Eigenkapital und die Eigenkapitalquote erhéhte sich leicht um 0,3 Prozentpunkte auf
34,7 %. Wie bei der Umsatzrendite ist der aggregierte Anstieg auf einige grof3e
Konzerne zuruckzufuhren, wahrend eine knappe Mehrheit Ruckgange verzeichnete.
Die im Vergleich zum Dienstleistungsgewerbe niedrigere Eigenkapitalquote des
Produzierenden Gewerbes ging auch 2024 auf das Finanzierungsgeschaft der
Fahrzeugbauer zurlck, das die Kapitalstruktur auf Konzernebene mal3geblich pragte.
Ohne diese Konzernsegmente mit Schwerpunkt im Finanzdienstleistungsgeschaft lage
die Eigenkapitalquote des Produzierenden Gewerbes etwa 7 Prozentpunkte héher.

4 Das Leasinggeschaft wird gréRtenteils im Rahmen des sogenannten Operating Lease durchgefiihrt, wobei das
Fahrzeug im wirtschaftlichen Eigentum des Herstellers verbleibt und als vermieteter Gegenstand in der Bilanz
aktiviert wird. In der Statistik wird dieser Posten den Sachanlagen zugerechnet. Die Volumenanstiege im
Leasinggeschaft sind neben Preisanstiegen auch darauf zurlickzufiihren, dass der Anteil von Leasing an den
Neuzulassungen stieg, vor allem bei Elektrofahrzeugen.

5 In den Konzernabschlissen werden die Vermdgenswerte auslandischer Tochtergesellschaften bei der
Wahrungsumrechnung in Euro zum Stichtagskurs bewertet. Eine Abwertung des Euro erhéht daher den in
Euro ausgewiesenen Wert dieser Vermdgenswerte.

6 Nach IFRS werden Umrechnungsdifferenzen aus der Konsolidierung auslandischer Tochterunternehmen
erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis erfasst und als kumulierte Wahrungsumrechnungsricklage im
Eigenkapital ausgewiesen.
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Eigenkapital deutscher nichtfinanzieller Konzerne Schaubild 4.7
in % der Bilanzsumme
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Die anhaltenden wirtschaftlichen Belastungen diirften nach Auswertung der bisher
fiir 2025 vorliegenden Zwischenabschlisse der Konzerne zur Folge haben, dass die
Umsatze moderat und die Vorsteuergewinne deutlich schrumpfen. Im Ergebnis
durfte die Konzernumsatzrendite abnehmen. Im bisherigen Jahresverlauf belastete der
aufwertende Euro die Wettbewerbsposition der Konzerne und die in Euro
umgerechneten Erlése ihrer auslandischen Tochtergesellschaften. Der Fahrzeugbau
durfte angesichts des hohen Wettbewerbsdrucks, der anhaltenden
Transformationskosten und der von den USA verhangten Zélle erneut den grél3ten Teil
der Umsatz- und Gewinnruckgange ausmachen.
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Jahresergebnis vor Gewinnsteuern Schaubild 4.8
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5 Ein Blick auf die Ertragslage 2025

Im laufenden Jahr bremsen vor allem die US-Z6lle und die Wettbewerbsprobleme
der deutschen Wirtschaft die Geschaftstatigkeit und damit die Umsatzentwicklung
der Unternehmen. Gleichzeitig bleibt der Kostendruck vor allem aufgrund weiter
steigender Lohnaufwendungen hoch. Die Belastungen spiegeln sich unter anderem in
der erneut gestiegenen Zahl der Unternehmensinsolvenzen wider. Zum einen ist die
globale Nachfrage schwach, und der Protektionismus nimmt zu. Zum anderen
bestehen nach wie vor strukturelle Herausforderungen fur die deutsche Wirtschaft. Das
Fiskalpaket der Bundesregierung durfte dabei nicht vor 2026 nennenswerte Wirkungen
zeigen. 10

Der Anstieg der Unternehmensinsolvenzen setzt sich im laufenden Jahr fort. Auf das
Jahr hochgerechnet liegen die Unternehmensinsolvenzen knapp ein Drittel Gber dem
Niveau von 2019 und damit in etwa so hoch wie vor zehn Jahren. Allerdings fallt der
Anstieg deutlich geringer aus als im Vorjahreszeitraum, obwohl die Wirtschaft 2025
kaum Uber eine Stagnation hinauskommt. Der geringere Anstieg durfte insbesondere
auf die nachlassende Auswirkung der geldpolitischen Straffung zurtckzuftuhren sein.
So tragen die Insolvenzen im Baugewerbe sowie der Grundstucks- und
Wohnungswirtschaft 2025 kaum noch zum Insolvenzgeschehen bei. Gleichzeitig
durften sich 2025 die Rezession der Jahre zuvor und die kraftlose Erholung bemerkbar
gemacht haben. Insbesondere in den Bereichen Handel, Gastgewerbe sowie IKT zogen
die Unternehmensinsolvenzen weiterhin stark an, wenn auch weniger als im Vorjahr.
Dagegen tragt das Verarbeitende Gewerbe im laufenden Jahr bei racklaufiger
Profitabilitat und erheblichem Stellenabbau nach wie vor wenig zum Anstieg der
Insolvenzen bei.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2025c).
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Bruttoumsatzrendite deutscher Unternehmen 2025” Schaubild 4.9

Veranderung gegentber Vorjahr in %-Punkten
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis der Unternehmensbefragung der Deutschen Bundesbank (BOP-F) im 3. Quartal 2025. * Ergibt sich aus den
Antworten auf die Fragen ,Und was erwarten Sie, wie hoch wird im laufenden Geschéftsjahr der Gewinn beziehungsweise Verlust vor Steuern in
Relation zum Umsatz ausfallen?” und ,Wie hoch fiel im letzten Geschéftsjahr der Gewinn beziehungsweise Verlust Ihres Unternehmens vor Steuern
in Relation zum Umsatz aus?”. Angaben gewichtet auf Basis von rund 5300 Unternehmen. 1 Bezieht sich auf die WZ-Abschnitte 5-82 ohne 64-66
(,Finanz- und Versicherungsdienstleistungen”). 2 Unternehmensdienstleistungen einschlieSlich Abschnitt L (, Grundstiicks- und Wohnungswesen”).
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Die Profitabilitdat der Unternehmen durfte 2025 bei gro3en sektoralen
Unterschieden weiter zuriuickgehen. Laut den Ergebnissen der Bundesbank-
Unternehmensumfrage BOP-F erwarten die Unternehmen, dass die durchschnittliche
Bruttoumsatzrendite im laufenden Geschaftsjahr gegenuber dem vergangenen Jahr
etwas zurlickgeht. ' Wahrend kleine und mittlere Unternehmen im Durchschnitt eine
leichte Abnahme der Bruttoumsatzrendite um 0,3 Prozentpunkte erwarten, rechnen
GroBunternehmen im Mittel mit einem deutlicheren Riickgang um 0,7 Prozentpunkte.
Dies durfte auch mit der starkeren internationalen Ausrichtung der GroBunternehmen
zusammenhangen, die sie starker der schwachen globalen Nachfrage und verscharften
Wettbewerbsbedingungen aussetzt. Diese Ergebnisse decken sich mit den aktuellen
Ertragstendenzen der deutschen bdrsennotierten Konzerne (vgl. den Exkurs ,,
Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse der deutschen bdrsennotierten Konzerne
2024 mit einem Blick auf 2025").

11 Die Ergebnisse stammen aus dem dritten Quartal 2025.
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Im Verarbeitenden Gewerbe sinkt die Profitabilitat wohl weiter merklich.
Unternehmensnahe Dienstleister durften sich der gedruckten Geschaftstatigkeit im
Verarbeitenden Gewerbe und den Ausstrahleffekten der US-Z6lle wohl nicht mehr gut
entziehen kdnnen. Zudem durften die dort besonders hohen Lohnsteigerungen die
Bruttoumsatzrendite drucken. Diese Branche hatte zuvor allerdings ausgesprochen
hohe Umsatzrenditen geliefert. Die IKT-Branche stabilisiert ihre Profitabilitat laut den
Umfrageergebnissen nach den EinbulRen durch Sonderentwicklungen im Vorjahr. Im
Baugewerbe deutet sich mit rickldufiger Rentabilitat eine nennenswerte
Gegenbewegung zum Vorjahr an. Offenbar bot 2024 dem Bausektor lediglich eine
Verschnaufpause. Nunmehr durften die anhaltend schwache Nachfrage im
Wohnungsbau, weiterhin steigende Baukosten und nach wie vor hohe Bauzinsen
durchschlagen. Dagegen rechnet das Gastgewerbe mit einer gewissen Erholung der
Rentabilitat.

Lange Reihen mit hochgerechneten Ergebnissen der Unternehmensabschlussstatistik
stehen im Internet zur Verfigung.
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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
-6,8 -0,3 0,8 0,9 -0,2 0,8 5,0 3,91 2,9
-58 0,2 1.4 1.2 0,0 0,8 4,7 3,91 3,0
-5,0 0,6 1,5 1,7 -0,1 0,5 4,5 3,91 3,0
-3,6 1.2 2,2 2,0 0,2 0,9 4,4 3,75 3,1
-3.1 1.2 2,3 2,5 0,3 0,9 3,9 3,66 3,0
-2.1 1,7 2,9 2,8 0,6 1,2 3,8 3,66 2,8
-1.1 2,1 3,2 3,2 0,6 1.3 3,7 3,56 2,7
0,2 2,4 3,4 3,5 0,7 1.4 3,5 3,34 2,8
1.4 2,9 3,8 3,6 0,8 1.3 3,3 3,16 2,9
1.9 2,7 3,6 3,7 1,0 1.8 3,8 3,06 2,7
2,7 2,9 3,7 3,7 1,5 2,0 3,1 2,92 3,0
3.4 3,0 3,9 3.8 1.7 2,2 3,0 2,69 2,9
4,0 3,2 3,7 3,8 1,6 2,1 2,5 2,50 3.3
4,7 3,4 3,9 3,8 1.8 2,3 21 2,34 3.1
5,0 3,4 3,9 3,8 2,0 2,5 2,4 2,17 3,0
4,8 2,9 3,5 3,6 1.9 2,6 2,3 2,01 3,0
51 3,1 3,3 3,2 2,1 2,7 2,3 1,92 3,1
5,0 3,0 2,9 3,0 2,0 2,7 2,1 1,92 3,1
5,0 2,7 2,8 2,9 2,0 2,6 2,0 1,93 3,2
52 2,9 2,8 2,3 3,0 2,1 1,93 3,1
. . . . . 1,93 3.1

1 Quelle: EZB, soweit verfligbar. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von
Ansdssigen auBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile,
Geldmarktpapiere sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren.
4 Langerfristige Verbindlichkeiten der MFIs gegenlber im Euro-Wahrungsgebiet

ansassigen Nicht-MFIs. 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, Fl, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach Umschuldung im Mérz
2012 Neuemission).

2. AuBBenwirtschaft »

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums

Wechselkurse des Euro 1)

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

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

Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs 3)
" gegeniiber
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs- dem

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

Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
+ 39601 + 36023 + 64961 + 33902 + 5403 - 16262 + 42447 - 528 1,0872 98,8 94,7
+ 36034 + 28469 + 25614 + 42980 - 17414 + 14329 - 15084 + 802 1,0728 98,6 94,5
+ 6678 + 27833 - 6045 + 3341 - 9661 - 3777 + 2397 + 1654 1,0812 98,9 94,8
+ 52129 + 34354 + 82459 + 37495 - 67295 - 118 + 111086 + 1291 1,0759 98,5 94,5
+ 39477 + 34457 + 66587 + 25188 + 17960 + 1313 + 25288 - 3163 1,0844 99,0 95,1
+ 25314 + 17055 + 31734 + 10405 - 18373 - 8089 + 50746 - 2954 1,1012 99,0 95,0
+ 43475 + 27503 + 44938 - 22782 - 6588 - 79 + 72231 + 2156 1,1106 98,8 94,7
+ 29468 + 27927 + 46167 + 18762 + 42794 + 13665 - 28723 - 331 1,0904 98,2 94,3
+ 26772 + 32721 + 21430 + 1526 + 5439 - 8591 + 21718 + 1338 1,0630 97,5 93,6
+ 45818 + 29227 + 23694 - 18621 + 12762 + 4621 + 22223 + 2710 1,0479 96,9 93,0
+ 3104 + 19908 + 23377 + 38776 + 35820 + 6870 - 56642 - 1447 1,0354 96,7 92,9
+ 17738 + 37090 + 38174 + 12061 - 33695 + 452 + 58204 + 1153 1,0413 96,3 92,6
+ 37489 + 49805 + 36086 + 41483 + 9579 - 15665 + 1206 - 516 1,0807 98,3 94,4
+ 22001 + 27641 + 19535 - 9258 + 64840 - 13187 - 27976 + 5116 1,1214 100,5 96,4
- 3390 + 30765 + 36072 + 19944 - 16341 + 11117 + 19075 + 2276 1,1278 100,1 96,0
+ 39039 + 24470 + 36898 - 6 - 16645 - 313 + 52491 + 1371 1,1516 101,3 97,0
+ 37056 + 27992 + 3130 + 5540 - 4468 - 2907 + 4839 + 126 1,1677 102,3 98,1
+ 22251 + 17168 - 16549 - 21093 - 2945 + 6572 - 259 + 1177 1,1631 102,2 98,0
+ 38134 + 34127 + 52370 - 3906 + 41509 - 1718 + 11902 + 4583 1,1732 102,4 98,3

1,1630 102,1 P 978
1,1560 102,0 P 97,7

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 21 - 23 0,7 3,8 - 01
3Vi. 1,0 1.1 - 02 - 03 2,0 1.8 2,5 4,0 0,8 4,0 1,0
4Vj. 1.3 0,9 - 04 - 05 1.5 0,7 2,4 11,6 0,9 3,8 0,7
2025 1Vj. 1,6 0,9 0,0 - 07 0,7 0,3 2,0 20,0 0,3 3.3 1,8
2Vj. 1.6 1,0 - 01 0,8 - 01 0,7 1.6 17,2 0,3 3,6 0,9
3V;j. 1.4 1,0 0,3 0,9 - 06 0,5 2,0 10,8 0,6 2,3 2,5
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2022 1.8 - 06 - 02 1.6 3,8 0,6 2,5 12,3 0,3 1,7 0,8
2023 - 17 - 71 - 19 - 95 - 22 0,9 2,3 - 25 - 20 - 02 - 59
2024 - 30 - 29 - 46 - 31 - 10 - 00 53 - 51 - 39 - 24 - 24
2024 2Vj. - 39 0,2 - 53 - 29 - 37 - 03 9,7 - 129 - 35 - 47 - 48
3V;j. - 18 21 - 43 - 32 2,4 0,1 57 52 - 46 0,3 0,7
4Vj. - 16 - 74 - 33 0,0 1.3 - 08 2,0 6,1 - 42 - 12 - 41
2025 1Vj. 1.5 - 04 - 21 1.6 1.4 - 04 2,8 32,5 - 17 52 - 10
2Vj. 1.3 - 23 - 15 4,5 3,8 - 05 - 15 21,5 - 05 3,4 4,7
3Vi. 1.5 1.7 p - 10 - 01 - 31 1.2 1.5 13,2 0,2 0,4 59
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 Juni 6,4 6,0 3,7 7.4 10,0 7,6 9,2 4,6 6,3 4,7 6,7
Juli 6,4 6,0 3,7 8,0 9,9 7.7 8,9 5,0 6,1 4,7 7.0
Aug. 6,4 6,1 3,7 7.5 10,1 7,7 8,6 5,0 6,0 4,7 7.1
Sept. 6,4 6,3 3,8 7.3 9,6 7,7 8,7 5,1 6,2 4,7 7.2
Okt. 6,4 6,4 3,8 7.3 10,3 7.7 8,6 5,0 6,0 4,6 7.1
Nov. 4,9
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 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 11 1.8 2,7 1,8 4,6 4,2
Okt. 2,1 2,5 2,3 4,5 1.4 0,8 1.6 2,8 1.3 4,0 4,3
Nov. 21 2,6 2,6 4,7 1,5 0,8 2,8 3,1 1.1 4,3 3,8
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 2,6 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 0,4 7,0 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 - 21 6,0 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.
3,3 - 25 3,6 2 0,1 1,5 0,8 - 06 2,7 3,0 | 2025 1Vj.
3,2 - 06 2,8 1,7 0,4 1,7 0,5 0,8 2,7 3,6 2Vj.
2,0 2,6 3,0 6 0,9 2,2 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 3,8 0,9 - 05 1,5 3Vj.
4,3 - 04 11,3 - 08 - 46 - 08 1,4 0,7 1,4 - 02 4Vj.
8,4 0,1 10,4 1.1 1.3 - 25 - 09 - 06 - 07 5,5 2025 1V;j.
2,4 - 13 49 1,2 2,0 0,8 - 27 - 30 1,5 1,9 2\Vj.
- 05 0,9 2,7 2,1 1.6 2,1 - 33 - 07 2,2 2,9 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 6,5 2,9 3,8 6,0 6,1 53 3,5 10,5 4,4 | 2025 Juni
6,7 6,4 2,9 3,8 5,6 59 5,4 3,7 10,5 4,4 Juli
6,8 6,4 2,9 3,9 6,0 6,0 55 4,0 10,5 4,3 Aug.
6,5 6,7 3,0 4,0 5,6 6,0 5,6 4,3 10,5 4,2 Sept.
6,5 6,6 3,1 4,0 5,8 59 5,6 4,7 10,5 4,2 Okt.
Nov.
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
3,2 2,4 2,5 2,8 3,2 2,1 4,6 2,5 2,3 0,5 | 2025 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 4,1 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.
3,6 3,6 2,5 2,6 4,0 2,1 3,9 2,4 3,2 0,1 Nov.
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)
56,0 49,2 4,4 6,8 7,0 67,2 101,1 33,9 35,1 57 3,0 34,8 - 84
32,8 23,9 1,0 8,9 4,8 41,6 11,6 - 299 - 35 - 81 2,5 19,3 - 17,2
- 257 - 79| - 17| - 178| - 150 40,7 66,5 25,8 4,6 2,2 1,71 - 09 1,6
70,1 51,0 - 48 19,1 15,2 566| - 210 - 776 33,4 3,8 1,1 2,8 25,7
- 171 14,2 - 59 - 313 - 265 65,3 45,4 - 199 1,0 - 85 11 4,6 3,9
- 6,1 - 15,8 - 44 9,7 9,7 51,3 59,9 8,6 14,6 - 27 0,9 14,0 2,5
44,7 47,4 1,7 - 27 - 04 54,9 140,1 85,2 38,3 121 1.8 11 13,3
- 2,3 16,6 10,2 - 189 - 263 39,1 - 328 - 719 9,5 - 77 1,3 9,3 6,6
37,8 40,1 17,3 - 23 - 40 12,8 136,8 124,0 5.9 5,6 0,3 8,0 - 80
- 11,6 16,5 9,8 - 282 - 311 10,1 — 2442 - 2543 59,0 16,1 1,0 - 151 57,0
119,5 46,5 7.9 72,9 61,2 - 8,1 237,6 245,6 34,2 - 87 3,9 32,0 7,0
64,9 59,3 6.3 5.6 8,8 30,8 145,5 114,6 - 85 2,1 1,3 5.2 - 171
52,3 38,3 - 54 14,1 16,0 15 28,4 26,9 13 - 07 2,0 - 33 33
72,3 62,1 2,3 10,2 4,6 44,9 84,3 39,4 - 354 - 63 2,0 - 75 - 236
9,0 21,2 5.4 - 122 - 229 48,6 46,2 - 24 27,2 3,4 23 25,5 - 40
54,6 65,8 10,5 - 13 - 96 46,1 103,6 57,5 29,6 6,8 33 10,8 8,6
26,5 30,7 12,4 - 42 - 76 - 123 - 379 - 25,6 3,8 - 32 2,4 9,6 - 50
- 395 - 21,2 2,4 - 183 - 16,7 12,0 88,6 76,6 0,4 0,9 0,0 - 438 4,2
56,8 30,2 - 11 26,6 25,1 72,3 - 48 - 771 30,3 6,0 0,3 20,4 3,6
74,2 86,0 131 - 1.8 - 215 28,2 149,1 120,9 14,2 - 09 - 03 22,4 - 71
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber Ill. 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 | mehrals und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
83 4,3 0,5 4,0 2,0 6,6 4,2 - 24 - 53 1,7 1,7 2,4 - 11
- 135 - 37 - 39 - 98 - 131 41,3 4,2 - 371 16,0 2,0 0,9 11,2 1,9
5,4 14,6 57 - 92 - 78 17,6 35,0 17,4 19,8 2,7 0,5 55 111
4,2 - 41 - 27 83 51 - 244 - 15,4 9,0 19,8 - 07 0,4 - 20 221
11,2 83 - 15 2,8 2,5 57,0 - 29 - 599 33 - 02 0,1 - 28 6,1
- 1,6 7.5 - 16 - 91 - 79 10,9 16,8 5.9 10,0 - 04 0,1 2,1 83
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 - 50 - 334 4,4 - 04 0,7 43 - 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 11,9
16,4 20,2 43 - 37 - 38 13,9 39,7 25,8 - 149 0,9 - 03 3,7 - 193
111 1,6 - 39 9,5 7.3 19,2 38,7 19,6 6,4 2,3 0,0 3,6 0,5
03 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 2.1 0,4 10,3
6,3 1,9 - 19 4,4 - 23 - 1.5 - 295 - 279 - 20 - 01 1,0 11 - 40
- 103 9,7 - 01 - 20,0 - 188 8,2 29,5 21,3 - 06 0,3 - 04 - 22 1,7
20,3 7.8 0,1 12,6 9,4 251 30,4 5.3 14,2 1,7 - 02 8,2 4,5
12,4 16,7 0,8 - 43 - 91 73 7,9 0,6 8,1 1,0 - 08 11,9 - 40

* 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 Abzlglich 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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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
- 269 - 24,4 0,0 126,9 103,3 57,9 5.2 52,7 46,8 - 1,4 24,9 16,9 - 5,6 | 2024 Marz
239 47,1 0,0 211 - 228 - 184 2,5 - 209 - 17 - 2,7 6,6 171 5,8 April
- 243 17,5 0,0 21,7 49,2 324 2,8 29,6 10,7 6,0 - 44 - 20,6 - 6,9 Mai
4,1 - 793 0,0 145,1 154,6 141,3 7.0 134,4 12,7 0,6 8,5 9,4 - 4,0 Juni
- 273 98,9 0,0 - 87 - 70,0 - 81,8 41 - 859 17,7 - 5,9 24,6 21,0 0,0 Juli
34,6 -100,1 0,0 69,6 57,6 40,0 - 15 41,5 12,0 5,6 30,0 14,6 - 6,2 Aug.
- 36 25,0 0,0 48,1 54,1 27,9 - 14 29,3 36,2 - 10,0 - 239 0,1 9,5 Sept.
24,3 6,7 0,0 1,8 - 266 - 1.3 - 01 - 1n - 78 - 7,5 41 18,7 0,2 Okt.
- 423 - 948 0,0 174,7 169,3 187,0 3,9 183,1 - 209 3,2 5.4 20,7 - 136 Nov.
- 57,9 - 51,3 0,0 85,2 87,0 63,9 15,9 48,0 - 16,5 39,6 - 52,6 15,1 - 0,6 Dez.
42,3 104,9 0,0 - 925 - 1325 - 137,5 - 12,5 - 1249 - 58 10,8 58,9 8,6 - 4,7 | 2025 Jan.
33,0 11,6 0,0 26,4 27,0 45,7 1,5 44,2 - 233 4,6 38,9 4,7 - 12 Febr.
- 368 47,9 0,0 54,7 98,0 75,5 3,8 71,7 8,4 14,2 - 41,7 - 153 0,4 Marz
63,7 - 111 0,0 88,1 37,6 89,6 41 85,5 - 533 13 42,0 16,2 4,2 April
- 08 - 16,2 0,0 60,8 87,3 103,6 5.4 98,2 - 345 18,2 - 257 - 83 - 5.7 Mai
- 342 102,5 0,0 6.2 19,2 55,4 6,0 49,4 - 46,3 10,1 - 128 0,7 - 4,4 Juni
- 308 29,7 0,0 15,9 1,7 - 17,6 55 - 231 17,9 1,4 3,9 4,5 1,4 Juli
26,8 -100,2 0,0 12,7 40,6 50,2 - 10 51,2 - 17,7 8,1 16,3 - 32 - 8,2 Aug.
37,8 70,1 0,0 28,9 16,6 30,2 - 09 311 - 18,0 43 - 283 - 46 7,2 Sept.
8,6 1,9 0,0 171 5.1 3,6 1,9 1,7 7,0 - 5,5 56,2 71 9,4 Okt.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - [V - 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
2,0 - 2,1 2,9 0,7 20,3 2,8 24,9 - 5.8 - 15 0,2 - 0,3 | 2024 Mérz
- 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 04 26,5 27,6 5,0 - 41 - 0,3 0,1 - 1,8 Mai
- 4,3 - 39,8 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 - 403 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.
3,3 151 3,0 - 0,3 - 5,8 4,8 - 3,5 - 2,5 - 0,4 0,1 - 4,3 Okt.
- 6,1 5,7 2,1 1,0 42,4 57,4 - 11,7 - 1.8 - 2,6 - 0,2 1.3 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 - 12 22,5 - 13,3 - 1,3 - 0,5 0,1 - 8,6 Mai
- 4,5 9,6 19 2,0 - 33 - 2,0 - 4,7 - 1,5 - 0,8 0,1 57 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 35,9 3,6 - 0,2 - 6,3 1,7 - 10,7 - 1,4 0,9 - 0,1 33 Sept.
- 3,5 - 14,1 2,9 0,1 29,1 53 6,2 - 1,3 21,8 - 0,0 - 2,8 Okt.
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 gewahlten 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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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 Sept. 34 363,5 21796,8 15 600,6 13 155,7 1574,0 870,9 6 196,2 987,3 5208,9 7 190,8 53759
Okt. 343249 217551 15598,4 13 166,8 1555,6 876,0 6 156,7 984,1 5172,6 7 262,5 5307,3
Nov. 34 119,2 21 850,6 15 658,8 13 220,5 1557,3 881,0 6191,9 980,8 5211,0 7 251,0 5017,6
Dez. 33747,7 21 858,9 15 625,8 131771 1551,5 897,3 62331 989,4 52437 71427 4746,1
2024 Jan. 338237 21827,0 15 623,2 13 146,9 1568,7 907,5 6203,8 986,6 5217,2 72971 4699,6
Febr. 339875 21839,5 15653,3 131683 1568,8 916,2 6 186,2 976,5 5209,7 73786 4769,5
Marz 34 203,6 219141 15705,1 13 209,7 1566,8 928,6 6 208,9 976,0 52329 7 546,6 4742,9
April 343849 219189 157231 13232,8 1562,0 928,3 6 195,8 979,4 5216,4 7 602,8 4.863,2
Mai 34 345,0 21895,2 15721,4 132325 1559,2 929,8 6173,8 976,7 51971 7 638,7 48111
Juni 343536 219784 15780,2 132991 1562,7 918,4 6 198,2 980,7 5217,5 76733 4701,9
Juli 34 367,1 21997,8 15795,4 13314,2 1557,5 923,6 6202,4 975,8 5226,6 77328 4636,5
Aug. 343533 21988,7 15774,0 13295,5 1558,7 919,7 6214,7 975,8 52389 77527 4611,9
Sept. 34 645,2 22 056,8 15 818,7 13 336,1 1559,9 922,6 6238,1 973,7 5264,4 7907,4 4681,0
Okt. 34 808,9 22 037,2 15 834,0 133427 1565,1 926,2 6 203,2 983,8 52194 7 995,9 4775,7
Nov. 35389,8 221242 15 886,7 13372,6 15731 941,0 6237,5 984,6 5253,0 8244,0 5021,6
Dez. 35320,6 22 086,7 15900,1 13374,6 1573,4 952,2 6 186,6 988,0 5198,7 8036,1 5197,8
2025 Jan. 35927,0 22 206,6 15949,4 13407,8 1567,7 974,0 6 257,2 999,7 5257,5 83441 5376,2
Febr. 35623,6 22 277,6 16 005,9 13 458,8 1565,7 981,3 6271,7 996,5 5275,2 8521,4 4.824,7
Marz 35479,6 22 279,6 16 021,6 13487,5 1559,3 974,7 6 258,1 995,0 5263,1 8449,9 4750,1
April 357924 22 367,3 16 071,7 13536,7 1569,0 966,0 6295,6 1001,0 5294,6 8369,6 5055,5
Mai 35697,0 22 382,0 16 098,3 13552,1 1572,0 974,2 6 283,7 1011,7 5272,0 8449,1 4 865,8
Juni 356241 224223 16 153,6 13599,2 1581,1 973,2 6 268,7 1009,8 5258,9 83824 4819,4
Juli 35715,5 22 449,2 16 189,2 13 620,1 1582,1 987,0 6 260,0 1013,2 5246,8 8433,6 48327
Aug. 35 841,6 22 398,8 16 163,2 13590,2 15785 994,4 6 235,6 1011,6 5224,0 8484,0 49587
Sept. 35 869,1 22 458,0 16 191,0 13625,7 1565,7 999,5 6 267,0 10141 5252,9 8570,7 4.840,3
Okt. 36 183,0 22 609,7 16 340,9 13758,9 1565,6 1016,4 6 268,8 1024,0 52448 8841,5 47319
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2023 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 11451 291,6 853,5 1461,4 2022,6
Nov. 8661,3 5385,7 4228,0 36973 248,4 282,3 1157,8 289,7 868,1 1446,0 1829,6
Dez. 8491,7 5384,9 42173 3682,2 2479 287,2 1167,6 287,1 880,5 14321 1674,6
2024 Jan. 85329 5390,7 42183 3682,5 246,2 289,6 1172,4 289,5 882,9 1463,2 1679,1
Febr. 8600,8 5391,4 4.236,7 3694,8 250,2 291,7 1154,7 287,7 867,0 1502,2 1707,2
Mérz 8586,9 5404,4 4241,0 3697,7 246,0 297,3 1163,4 289,8 873,7 15249 16575
April 8673,8 5380,1 42357 36973 2441 294,3 1144,4 293,1 851,3 1544,0 1749,8
Mai 8 644,6 5383,0 4248,9 3704,9 246,6 297,4 11341 291,8 842,3 1573,2 16884
Juni 8574,0 5393,1 42449 37034 2477 293,7 11482 295,0 853,2 1566,2 1614,8
Juli 8449,2 5410,8 42522 37111 2447 296,3 1158,6 295,1 863,5 1563,6 1474,8
Aug. 84024 5408,8 4 257,5 3718,0 244,0 295,4 1151,4 293,9 857,5 1573,0 1420,6
Sept. 8536,6 54315 4266,3 37255 2447 296,1 1165,2 296,6 868,7 1625,2 1479,9
Okt. 8661,8 5413,0 4266,8 37253 2443 297,2 1146,2 302,1 844,1 1650,3 15985
Nov. 8831,0 5 445,2 4291,4 3739,4 253,6 298,4 11538 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 1671,3 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. 8863,1 54873 43276 3760,5 257,9 309,2 1159,7 306,6 853,1 17575 16183
Marz 8853,0 5484,6 4324,2 3762,1 257,6 304,4 1160,4 308,7 851,6 17871 1581,3
April 90524 5490,4 4322,6 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 3104 852,2 1766,3 1616,6
Juni 8856,1 5510,1 4338,9 3776,8 262,0 300,1 11712 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. 9098,5 5502,9 4349,5 37893 255,0 305,3 1153,4 316,2 837,2 1789,7 1805,8
Sept. 9 039,2 5522,0 43557 37953 254,4 306,0 1166,3 319,6 846,7 1851,1 1666,2
Okt. 8979,2 5582,5 44181 3856,5 253,8 307,8 1164,4 324,5 839,9 1890,9 1505,7
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFIs. 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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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 €) "
1535,2 15 756,0 14 654,7 14 766,5 8569,2 1647,6 255,2 17827 24417 70,1 | 2023 Sept.
1531,0 15 636,6 14 577,0 14702,2 8421,2 17365 275,6 17734 2420,5 74,9 Okt.
15283 15 648,2 14 645,5 14 759,2 8426,3 1776,0 286,2 1782,0 2 408,0 80,6 Nov.
15423 15822,6 14 816,0 149275 8489,3 1826,8 3021 17953 24273 86,7 Dez.
15246 15684,1 14 665,6 14798,4 8293,7 1880,4 317,5 17937 24204 92,8 | 2024 Jan.
15237 15706,4 14 686,7 14789,0 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 14 957,7 8319,3 2001,8 328,6 1789,7 24131 105,3 Mai
1541,2 15991,7 14 965,7 15 084,7 8424,0 20224 325,6 1794,6 2411,7 106,4 Juni
1545,2 15 880,1 14 870,1 15027,2 8359,5 20458 3224 17859 2 406,1 107,4 Juli
1543,7 159934 14 950,4 15099,0 8416,6 20587 321,7 17818 24118 108,4 Aug.
1542,2 16 054,3 15001,9 15137,9 84219 2083,9 326,0 1793,6 2402,3 110,2 Sept.
1542,1 16 059,0 14 985,1 15145,7 8432,2 2094,9 323,2 1787,8 2396,0 11,6 Okt.
1546,0 16 197,7 15 156,9 15295,2 8588,1 2080,0 320,1 1795,6 23994 11,9 Nov.
1561,9 16 238,5 15 246,0 15431,3 8676,1 2077,0 312,8 1813,1 24394 112,9 Dez.
1549,4 16 152,0 15117,3 15320,5 8558,5 2084,4 305,9 1.805,1 2451,3 115,3 | 2025 Jan.
1550,9 16 220,2 15 149,5 15 343,2 8598,8 2 063,6 300,6 1807,8 2455,6 116,7 Febr.
1554,7 16 258,7 15224,4 15 407,1 8647,4 2064,8 295,6 1804,5 2476,0 118,7 Marz
1558,8 16 328,8 15 255,0 15433,0 8730,2 20138 295,8 1794,6 24779 120,7 April
1564,1 16 416,9 15351,4 15515,9 88234 1980,9 293,6 17981 2496,9 123,1 Mai
1570,1 16 385,0 15 345,8 15 490,6 8840,6 1927,0 287,3 1802,6 2506,8 126,5 Juni
1575,6 16 357,5 15 344,1 15 506,0 8825,5 1956,2 286,1 1800,9 25084 128,8 Juli
1574,6 16 415,5 15390,0 15518,1 8851,9 1935,0 285,1 1800,4 2516,8 128,9 Aug.
1573,7 16 474,9 15393,3 15551,1 8894,2 19153 285,3 1.806,2 2521,2 128,9 Sept.
1575,6 16 541,3 15 448,8 15615,7 8929,1 1951,6 283,7 1.806,5 2516,2 128,7 Okt.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
369,4 44489 4.258,5 4104,2 2568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8 | 2023 Sept.
369,0 4.447,4 4259,3 41293 2553,2 507,9 731 538,5 411,7 44,8 Okt.
368,6 44543 4281,0 41491 2561,8 515,9 79,5 542,6 401,2 48,3 Nov.
3714 4.470,1 4290,9 4150,5 2539,8 532,4 84,0 547,3 396,2 50,8 Dez.
3751 44481 42715 4150,1 2502,4 569,5 89,5 548,1 387,2 53,4 | 2024 Jan.
374,5 4447,8 42738 4147,4 2481,0 590,5 94,7 545,6 379,8 55,8 Febr.
375,2 44751 4300,5 4166,8 2483,2 607,5 97,0 547,6 3741 57,4 Marz
376,6 44719 4.300,6 4182,7 2486,3 620,9 98,9 549,6 368,6 58,4 April
377,0 4506,4 4331,5 4204,0 2501,4 626,2 100,7 552,3 364,5 58,9 Mai
378,6 4503,4 4332,6 4196,1 2501,6 619,0 102,5 553,7 360,1 59,2 Juni
380,3 44943 43279 42127 2507,6 632,9 103,3 553,6 355,9 59,4 Juli
3793 4560,5 4387,5 4265,1 2551,7 643,3 104,6 553,0 353,0 59,5 Aug.
378,4 4.568,2 4398,5 4.270,7 2556,5 645,1 105,3 553,2 350,3 60,3 Sept.
378,1 4572,0 4401,7 4288,6 2567,4 653,4 105,8 553,1 347,9 61,0 Okt.
3791 4623,1 4.456,0 4335,1 2616,3 640,1 106,8 565,5 346,1 60,3 Nov.
382,9 4629,3 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 4467,4 4346,5 2639,9 626,6 100,6 579,3 341,6 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
3843 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 4651,3 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 4659,7 4506,8 4394,1 2730,7 582,3 100,4 585,3 332,8 62,5 Sept.
387,3 47111 4563,7 4452,9 2764,5 605,6 103,2 586,4 331,6 61,7 Okt.
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 lasst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-
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Stand am
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2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2025 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

2023 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.
Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

* Zu den Monetaren Finanzinstituten (MFls) 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 €)
481,2 508,2 285,3 136,7 29,3 39,7 13,8 34 281,7 281,7 698,9 24277 1657,7
452,7 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 13,1 3,3 304,5 304,3 717,8 24917 1694,4
404,4 484,7 275,0 127,5 27,2 38,9 13,0 3,2 325,3 325,2 734,7 2488,1 1696,2
418,8 476,3 265,6 128,4 28,4 38,6 12,4 3,1 317,6 317,6 748,2 2481,8 16983
437,3 448,4 238,6 127,8 28,4 37,5 12,2 4,0 3441 342,2 778,6 25215 17269
446,5 471,0 260,7 130,6 26,1 38,1 11,7 3,8 348,6 347,8 768,3 2529,0 1745,2
419,6 474,5 258,7 135,5 26,9 37,7 12,0 3,7 373,5 372,8 785,2 2558,4 1757,7
442,7 437,9 232,4 129,8 22,6 37,7 11,8 3,7 380,3 373,9 802,5 25877 17713
418,5 447,2 2443 127,8 22,2 37,7 11,6 3,6 375,6 366,7 783,4 25718 1766,6
422,7 484,4 275,6 133,7 22,8 37.4 11,4 3,5 384,5 384,4 794,1 2579,8 1766,1
3954 457,5 253,1 129,9 22,9 36,9 11,2 3,5 408,9 390,7 816,4 25787 17709
430,1 464,4 263,3 126,9 22,7 36,9 11 3,5 438,2 417,3 832,2 25753 1779,8
426,5 489,9 283,2 135,2 20,7 36,8 10,6 3,4 414,0 400,9 833,7 2588,8 1802,3
450,8 462,5 269,4 123,1 20,2 36,9 9,6 34 419,1 397,8 853,5 26129 17988
408,8 493,6 299,8 124,2 20,0 36,7 9,5 3,3 425,8 411,6 875,1 2625,2 1792,7
351,0 456,1 270,7 119,0 17,3 36,4 9.4 3,2 368,8 347,6 891,5 2624,7 17951
393,4 438,2 255,3 116,3 17,7 35,7 9.4 3,8 427,9 405,4 901,2 2 649,6 1809,6
426,1 450,9 266,7 119,2 16,9 34,8 9,6 3,7 466,8 4431 906,9 2644,4 1811,7
389,2 462,4 269,6 129,3 15,8 34,6 9,7 3,6 423,4 408,5 892,6 2614,4 1806,0
452,8 443,0 261,5 17,4 16,2 34,8 9,6 3,5 463,6 447,5 909,5 2580,2 1792,0
452,0 4491 266,9 118,9 15,8 35,0 9,0 3,5 438,1 419,5 902,1 2601,5 1807,1
417,8 476,6 285,0 129,6 14,6 34,9 9.1 3,4 424,0 407,3 903,5 2 586,6 1820,7
388,5 463,0 279,4 122,5 13,8 34,7 9,0 3,5 428,8 411,9 909,0 2607,2 1829,7
415,3 482,0 298,0 121,0 15,9 35,0 8,7 3,5 444,4 436,4 906,7 2583,6 1834,2
453,1 470,7 285,9 122,2 15,8 35,0 8,6 3,2 415,8 400,1 902,9 2 606,1 1840,4
462,7 462,9 287,2 114,2 15,5 34,7 8,2 3,1 547,5 535,2 910,8 2 643,8 1859,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
85,2 259,5 97,5 107,0 24,5 29,6 0,8 0,1 7.8 7.8 3,0 705,6 470,0
82,8 2353 81,6 99,3 24,1 29,4 0,7 0,1 8,5 8,5 2,9 713,0 476,3
73,3 231,8 81,2 97,7 22,7 29,2 0,7 0,1 9,6 9,6 3,0 706,2 471,0
81,1 238,6 84,9 100,3 23,9 28,6 0,7 0,1 8,4 8,4 3,2 699,9 476,8
74,4 223,6 75,5 95,6 24,0 27,8 0,7 0,1 11,4 11,4 3,3 717,4 486,5
72,0 228,4 78,6 98,8 21,6 28,6 0,6 0,1 12,4 12,4 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 04 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 12,1 121 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 2237 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 58 7411 521,0
54,7 226,1 87,6 100,1 12,2 25,6 0,5 0, 14,4 14,4 58 741,4 528,2
49,8 208,5 78,7 92,1 11,8 253 0,4 0,0 121 121 5,8 742,8 534,6
51,2 222,9 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 0,4 0,0 12,3 12,2 58 748,4 547,0
50,0 208,2 86,4 82,6 13,3 25,4 0,4 0,0 63,0 63,0 58 759,1 550,8

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
45,7 35,9 2 346,1 55393 28834 112,7 5128,6 0,0 10547,3 15 094,2 16 002,7 71254 180,3
55,8 36,2 2399,8 5509,6 2908,5 124,9 5100,3 0,0 10 376,1 15 003,7 15957,1 7 199,1 179,6
45,4 35,6 24071 5444,2 29379 170,2 48423 0,0 10 388,1 15 048,2 16 022,0 7 249,8 180,8
45,8 34,5 2401,6 5297,1 3007,9 61,4 4 468,7 0,0 10 446,6 15199,9 16193,9 7 333,1 177,4
37,4 35,6 24484 5339,1 3007,5 110,7 4513,4 0,0 10211,0 15023,8 16 056,5 7 383,8 180,3
28,6 35,8 24645 54449 2969,3 101,1 4596,3 0,0 10 180,5 15 036,5 16 052,3 7 363,7 182,7
21,1 39,4 2497,8 5481,5 3030,9 106,5 4549,5 0,0 10 238,3 15139,8 16 181,1 7 467,3 179,9
26,2 39,1 25224 5469,3 30254 107,6 4703,2 0,0 10221,5 15120,7 16 205,2 7 480,9 187,7
15,4 42,1 25144 5465,9 3025,0 103,9 4661,7 0,0 10 250,8 15176,7 16 234,0 7 475,6 173,8
12,0 43,1 2524,7 5424,7 3063,0 67,9 4506,8 0,0 10396,7 15346,3 16397,4 7529,6 177,9
131 42,6 2523,0 53844 3121,7 99,3 45323 0,0 10312,9 15273,7 16 387,7 75785 177,5
-1,2 50,7 25258 5342,0 31434 35,0 4 450,2 0,0 10379,3 15 354,6 16 481,3 7 599,7 178,2
3,5 54,1 2531,2 5409,2 32034 36,0 4563,5 0,0 10 404,5 15 405,0 16 525,4 7 678,5 178,9
3,4 54,2 25553 5390,8 3256,9 11,5 4633,0 0,0 103991 15387,9 16 548,5 77518 177,2
-6,5 53,4 25784 5593,7 3279,2 1.6 48455 0,0 10594,4 15569,7 16 740,7 7 805,1 182,4
0,0 49,3 25754 53743 3302,1 58 4952,9 0,0 10 662,2 15 662,8 16 832,0 7 843,2 1791
=71 51,2 2 605,5 5615,8 3380,3 47,2 5203,5 0,0 10523,9 15530,3 16 740,3 7 945,6 182,1
-16,6 49,4 26116 5737,0 33848 52,1 4 660,4 0,0 10 569,2 15 556,5 16 766,9 7 959,4 174,5
-138 44,9 25834 5658,2 3405,2 63,1 4609,1 0,0 10 627,2 156383 16 802,6 7 950,0 175,5
-6,1 42,0 25443 5564,2 3405,4 66,4 4915,5 0,0 10702,8 15 655,9 16 870,3 7903,3 174,7
-13,7 42,7 25725 5578,6 3411,7 82,7 4701,2 0,0 10 806,8 157443 16 932,0 79439 174,8
-16,1 41,2 2561,6 55433 3380,9 91,0 4739,6 0,0 10852,9 15749,7 16 924,5 7909,8 179,7
-16,3 41,9 2581,6 5565,5 3404,8 103,4 4763,8 0,0 10839,1 15757,7 16 947,5 7954,4 181,1
-25,5 41,8 2567,3 5597,4 34203 65,5 4833,6 0,0 10 884,0 15790,8 16951,9 7955,3 183,8
-18,0 a1 2583,1 54979 3537,2 120,8 4739,9 0,0 109121 15 804,6 16 978,0 8093,4 182,4
-85 40,8 2611,5 5639,4 3624,5 38,0 4662,1 0,0 10951,2 15 864,9 17 057,7 8209,0 183,7
Deutscher Beitrag (Mrd €)
48,5 22,6 634,5 1048,4 722,8 | - 1000,9 2 898,6 538,7 2 666,2 37537 38355 1967,4 0,0
49,7 24,4 639,0 1035,9 7359 | — 998,0 2 898,7 540,2 26348 3751,7 3837,2 1987,9 0,0
49,6 23,6 633,1 1012,0 753,5 | - 983,0 2705,7 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2 006,8 0,0
45,9 25,0 629,0 1016,2 778,6 | — 1034,8 2 550,2 543,7 2624,7 37622 3844,6 20345 0,0
46,9 25,6 645,0 967,8 7584 | — 959,8 2586,3 536,2 25779 37443 3831,5 20328 0,0
46,4 26,4 654,4 1024,7 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 25,8 673,1 1001,7 746,9 | — 986,7 2623,7 545,7 2585,2 37923 3871,8 20594 0,0
43,9 25,7 671,9 10151 7775 | - 1013,2 25345 547,3 2587,0 37920 3876,7 2090,4 0,0
40,7 25,6 665,3 951,2 7985 |- 9726 2430,1 550,2 2579,4 3789,3 38716 2104,4 0,0
42,8 24,8 664,0 949,8 808,5 | — 10389 23727 554,4 26332 3849,0 39348 2112,8 0,0
45,8 23,9 660,7 1003,0 830,4 | — 10453 24344 558,3 2639,6 3861,4 3946,7 21323 0,0
43,4 221 670,1 971,7 849,3 | — 1023,0 2540,8 561,3 2645,2 3861,7 39425 21614 0,0
45,7 21,3 666,1 997,5 847,8 | — 1020,3 26373 563,4 27039 3907,1 3986,7 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 1.009,9 886,33 | - 997,8 2743,5 571,5 2764,4 39282 4023,2 22182 0,0
47,9 171 676,2 1001,9 889,3 | — 1008,1 25713 573,7 2786,4 39357 4021,6 22327 0,0
53,5 16,9 671,0 1029,7 887,5 |- 996,2 25223 575,6 27831 39254 4016,1 22295 0,0
49,9 17,8 675,1 1008,5 8909 | - 9937 26354 578,6 2795,2 39296 40151 2238,0 0,0
50,8 18,0 669,7 1023,7 897,5 |- 10223 2776,4 582,0 28123 39443 4030,4 2239,0 0,0
53,5 18,6 676,3 1026,1 937,1 | — 983,2 2633,1 585,6 28137 39335 4023,7 2 286,7 0,0
50,2 19,1 689,8 1021,5 961,2 | - 10254 24827 588,5 2851,0 39875 41257 23245 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 Rlcklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.

13°¢

Stand am
Monatsende

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
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Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2025 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2023 Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2025 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov. p)

2023 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.
Nov. p)

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
lder.Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold und | zierungs- zierungs- zierungs- zufihrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
Devisen 9) geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 519) | regierungen | (netto) 6)9) | reserven)?) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
933,3 7.3 495,9 0,0 47150 3548,8 0,0 1551,1 194,1 685,3 172,0 5271,9
958,3 7.9 396,2 0,1 46868 3487,4 0,0 1556,7 168,4 666,3 170,5 5214,6
966,5 4,8 397,3 0,0 4646,4 3490,9 0,0 15432 168,5 643,8 168,6 5202,7
1002,8 2,8 2494 0,0 45995 3337,9 0,0 1546,1 137,8 664,3 168,4 5052,3
1031,7 2,5 149,1 0,0 45507 3214,0 0,0 1551,5 19,5 682,3 166,7 49321
1063,7 5,7 104,9 0,0 44943 31132 0,0 1559,5 115,2 712,7 168,1 48408
1083,7 3,0 85,5 0,0 4442,0 3058,7 0,0 1564,2 119,2 702,9 169,3 47922
11239 7,8 49,2 0,0 43961 2989,1 0,0 1560,2 17,4 741,1 169,0 47184
1145,7 9.1 40,7 0,0 4334,0 2927,9 0,0 1563,1 114,2 756,2 168,1 4659,2
11985 10,8 17,5 0,0 4274,9 2904,4 0.0 1576,6 107,2 742,7 170,8 4651,8
12192 8.4 183 0.1 42038 2846,9 0.0 1567,0 118,9 744,7 172,4 45862
1286,2 10,0 14,5 0,1 4121,7 2806,9 0,0 1571,4 100,8 781,7 171,6 4549,9
1344,5 1,3 13,7 01 40433 2740,0 0,0 15788 104,4 816,9 172,7 44915
13153 81 13,0 0,0 3967,7 2670,6 0,0 1587,2 103,2 771,0 172,1 44298
12968 8,0 12,2 01 3911,3 2642,8 0,0 1592,6 104,4 7154 1731 44085
14126 10,0 1,2 01 3849,9 25728 0,0 1590,1 115,8 830,6 174,5 43374
Deutsche Bundesbank
236,8 07 89,2 0,0 10167 1171,3 0,0 3735 18,9 -267,7 47,3 1592,1
243,9 0,9 69,5 0,1 1005,8 1127,3 0,0 379,3 19,8 -2533 47,0 1553,6
246,5 0,7 69,3 0,0 996,7 1164,4 0,0 379,2 16,3 -293,4 46,7 1590,3
257,8 07 40,4 0,0 983,5 11224 0,0 379,4 17,1 -2825 45,9 1547,7
265,9 06 21,3 0,0 970,0 1102,8 0,0 380,9 13,5 -285,8 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 14759
292,6 1,0 8,8 0,0 929,0 10315 0,0 384,1 1,7 —241,7 45,7 14613
299,0 2,0 84 0,0 917,7 1017,3 0,0 383,9 11,4 -2316 46,1 1447,3
3124 10 35 0,0 907,0 980,6 0,0 386,3 14,0 -2053 48,1 14149
317.8 07 32 0.1 886,5 991,1 0.0 384.6 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 9738 0,0 387,6 10,4 —2111 47,6 1409,0
350,0 1.2 2,4 0,0 836,7 918,9 0,0 390,2 104 ~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 1343,4
380,6 17 31 01 803,2 862,0 0.0 391,1 11,0 -1241 48,6 1301,8

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

Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

Guthaben-

lder.Kredit-

institute

Langer- Sonstige auf Giro-

Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten

Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.

in Gold und | zierungs- zierungs- zierungs- zufUhrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
Devisen 9) geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 519 | regierungen | (netto) 6)9) |reserven)?) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
+ 21 - 08 - 195 - o1 - 529 - 286 + 00 - 36 - 286 - 80 - 26 - 348
+ 250 + 06 - 99,7 + 01 - 282| - 614 + 00 + 56 - 257 - 190 - 15 - 573
+ 82 - 31 + o1 - o1 - 44| + 35 + 00 - 135 + 01 - 225 - 19 - 19
+ 363 - 20 - 147,9 + 00 - 469 - 1530 + 00 + 29 - 307 + 205 - 02 - 1504
+ 289 - 03| -1003 + 00| - 488| - 1239| =+ 00| + 54 —183| + 180 - 17| -1202
+ 320 + 32 - 442 + 00 - 564| - 1008 + 00 + 80 - 43 + 304 + 14 - 913
+ 200 - 27 - 194 + 00| - 523| - 545 + 00 + 47 + 40 - 98 + 12 - 486
+ 402 + 48 - 363 + 00 - 459 - 696 + 00 - 40 - 18 + 382 - 03 - 738
+ 218 o+ 13| - 85| =+ 00| - e21| - 612 + 00| + 29 - 32| + 51| - 09| - s92
+ 52,8 + o7 - 232 + 00| - 591| - 235 + 00 + 135 - 70 - 135 + 27 - 74
+ 207 - 24 + 08 + 01 - 711| - 575 + 00 - 96 + 17 + 20 + 16 - 656
+ 67,0 + 16 - 38 + 00 - 821 - 400 + 00 + 44 - 181 + 37,0 - 08 - 363
+ 583 + 13 - 08 + 00| - 784| - 669 + 00 + 74 + 36 + 352 + o1 - 584
- 292 - 32 - 07 - o1 - 756| - 694 + 00 + 84 - 12 - 459 - 06 - 61,7
- 185 - o1| - o8| + o1| - sea| - 2728| = 00| + 54 + 12| - sse| o+ 10| - 213
+ 15,8 + 20 - 10 + 00| - 64| - 700 + 00 - 25 + 11,4 + 1152 + 14| - 711
Deutsche Bundesbank
+ o1 - 06 - 71 - 00 - 73| + 201 + 00 - 14 - 98 - 223 - 07 + 181
+ 71 + 02 - 197 + 00 - 109 - 440 + 00 + 58 + 09 + 143 - 03 - 385
+ 26| - 02| - 02| - 00| - 90| + 372 £ 00| - 02 - 35| - a401| - 03| + 367
+ 13 + 00 - 289 - 00 - 133 - 420 + 00 + 03 + 07 + 109 - 08 - 426
+ 81 - o1 - 192 - 00 - 134 - 196 + 00 + 15 - 35 - 32 + 04 - 17,7
+ 97 + 01 - 55 + 00 - 157 - 100 + 00 + 20 - 14 - 18 - 02 - 82
+ a9 - o1| - 24| - oo - 1mo| - 481 + 00| + 17 - 07| + 380 + o5| - 460
+ 120 + 04 - 45 + 00 - 142 - 132 + 00 - 05 + 04 + 79 - 08 - 146
+ 64| + 10| - 04| + o0 - 14| - 1a2 £ 00| - o1 - 04| + 100 + 03| - 140
+ 134 - 10| - 49| + o0 - 07| - 367 £ 00| + 23 + 26| + 263 + 20 32,4
+ 53 - 03 - 03 + 00 - 205 10,5 + 00 - 16 + 00 - 232 - 1 7.8
+ 212 + 02 - 06 - 00 - 219 - 143 + 00 + 14 - 20 + 140 - 02 - 131
+ 184 + 02| - o1| - ool - 73| - 30| =+ 00| + 16 - 16| + 34| + o8| - o6
- 73 + 01 - 01 - 00 - 106| - 549 + 00 + 26 - 00 + 345 - 01 - 524
- 50 - o1 + 04| - oo - 13| - 142 + 00 + o1 + 07 - 54| - o1 - 132
+ 356 + 06| + 02 + 00| - 202| - 427 + 00| - o1 - o) 4+ 579 o+ 13| - ae

ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditéts zu-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschopfenden Faktoren. 8 Berech-
net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, ,Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der Kredit institute auf Girokonten”. 9 Das Eurosystem andert die Zusammensetzung
der autonomen Faktoren ab dem 17.09.2025. Die verdffentlichten Werte basieren auf
der bisherigen Berechnungsmethodik und werden in einem der kommenden Monatsbe-
richte entsprechend der neuen Methodik angepasst.

15°¢

Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2023 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.
Nov.

2023 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.
Nov.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

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 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 2347 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 1002,1 517,2 234,8 282,4 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. 6108,9 972,5 490,1 223,6 266,5 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. 6078,9 972,5 489,4 224,4 265,0 21,6 27,4 27,4 -
22. 6 084,2 972,5 490,5 224,4 266,1 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. 6082,0 972,5 492,0 224,5 267,5 20,5 28,6 28,6 -
12. 6 083,5 972,5 494,4 2244 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. 61993 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 21,1 30,0 30,0 -
31. 6170,9 11286 494,1 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 -
14. 6157,7 11286 496,7 2244 272,3 21,3 29,3 29,3 -
Deutsche Bundesbank
2025 April 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. 2423,0 310,8 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. 2347,8 310,8 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. 2 348,8 301,6 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 -
14. 2339,1 350,0 87,0 54,6 32,4 1.1 0,1 0,1 -

* 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
27,6 14,2 13,2 - - 0,1 - 44,4 4.364,2 40771 287,1 20,3 314,7 | 2025 April 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 20,3 312,3 16.
24,5 10,6 13,9 - - 0,1 - 46,5 4334,6 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 4.296,2 4 005,1 291,1 20,3 308,4 Juni 6.
19,8 6,2 13,6 - - - - 24,8 4290,6 3999,5 2911 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 13,1 12,7 - - 0,2 - 29,9 42755 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 42474 3956,4 291,0 20,2 312,5 11.
19,9 7.2 12,7 - - - - 29,4 4.234,2 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 3905,1 298,4 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 3865,6 302,7 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.
19,9 9,8 9.8 - - 0,2 - 19,9 4111,3 3800,5 310,9 20,2 310,5 14.
Deutsche Bundesbank
4,0 1.3 2,5 - - 0,1 - 9,4 849,8 849,8 - 4,0 1105,5 | 2025 April 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 11 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.
33 0,9 2,5 - - - - 10,1 845,3 845,3 - 4,0 1110,6 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 - 11,4 835,44 835,4 - 4,0 11115 Juli 4.
3,0 0,6 2,4 - - - - 9,5 8349 834,9 - 4,0 1099,7 11.
3,5 1.1 2,4 - - - - 8,9 8334 833,4 - 4,0 10791 18.
3,9 1.4 2,4 - - 0,1 - 8,7 8334 833,44 - 4,0 1109,3 25.
3,9 1,2 2,7 - - - - 59 8334 8334 - 4,0 1105,6 Aug. 1.
3,6 0,9 2,7 - - - - 4,7 8333 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 1.1 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 - - - - 5,5 817,2 817,2 - 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.
50 1,7 3,0 - - 0,3 - 9,1 795,8 795,8 - 4,0 1083,8 31.
4,6 1.6 3,0 - - - - 50 795,7 795,7 - 4,0 1097,0 Nov. 7.
4,4 1,4 3,0 - - - - 4,4 795,0 795,0 - 4,0 10931 14.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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Stand am
Aus-
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2025 April 25.

Mai 2.
9.

16.

23.

30.

Juni 6.
13.
20.
27.

Juli 4.
11.
18.
25.

Aug. 1.

Sept. 5.

Okt. 3.

Nov. 7.

2025 April 25.
Mai 2.

Juni 6.

Juli 4.

Aug. 1.

Sept. 5.

Okt. 3.

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)
63299 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 1577,4 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 27577 - - 10,2 - 177,0 100,0 77,0
6274,5 1581,5 2870,0 165,6 27044 - - 9,9 - 199,2 118,8 80,4
6243,2 1583,5 2870,2 202,6 2667,5 - - 9,7 - 181,8 102,1 79,7
6237,2 1583,3 28703 184,6 2 685,7 - - 83 - 185,0 100,5 84,5
6241,5 1583,5 2881,4 161,9 2719,6 - - 8,4 - 177,0 103,5 73,6
6232,2 1585,7 2844,4 163,8 2680,6 - - 7.8 - 198,4 127,4 71,0
61413 15879 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 28088 167,9 26409 - - 8,2 - 164,2 102,4 61,7
6 084,2 1592,0 28213 158,3 2663,0 - - 8,2 - 165,0 105,6 59,4
6 089,4 1592,2 2824,5 171,2 26533 - - 8,1 - 163,4 103,8 59,6
6082,0 1591,0 28177 160,9 26569 - - 8,9 - 166,1 106,8 59,3
6 083,5 1590,3 2816,4 2111 2 605,3 - - 83 - 1711 112,0 59,0
6070,5 1589,1 27823 184,2 2598,0 - - 8,5 - 182,0 116,8 65,2
6 070,8 1589,1 2785,2 158,9 2626,3 - - 8,7 - 179,3 118,5 60,8
6209,2 1591,4 2768,4 175,9 25925 - - 9,0 - 191,7 118,7 73,0
6199,3 1590,6 27529 162,0 25909 - - 9,6 - 190,3 116,8 73,6
61924 1590,7 2730,7 160,6 2570,1 - - 9,8 - 191,4 117,2 74,1
61954 1589,5 27349 166,6 25683 - - 9,7 - 181,2 109,1 72,2
6170,9 1591,7 2 663,6 216,8 2 446,8 - - 9,4 - 230,0 120,9 109,1
6 156,7 1591,7 26809 178,1 2502,8 - - 9,1 - 208,5 101,5 107,0
6157,7 1591,5 26778 168,2 2509,6 - - 9,1 - 202,5 99,8 102,7
Deutsche Bundesbank
2376,5 3874 994,3 44,4 949,8 - - 3,2 - 21,8 12,9 8,9
23954 386,8 | 10213 47,0 974,3 - - 2,4 - 17,6 8,6 9,0
2411,2 387,0| 10397 40,9 998,9 - - 2,2 - 17,4 9,4 8,0
24228 387,4 1045,4 40,9 1004,4 - - 2,1 - 17,5 9,4 8,1
24230 387,7 1045,5 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 60,2 933,4 - - 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
2340,8 390,8 963,3 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
23422 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 43,9 915,8 - - 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
23088 390,6 926,7 41,0 885,7 - - 1.5 - 25,5 17,0 8,5
2317,8 391,3 940,5 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
2284,6 392,3 909,2 40,5 868,7 - - 1,5 - 21,8 13,7 8,1
2 360,2 391,1 931,1 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 73,1 803,7 - - 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
2339,1 390,5 872,7 46,2 826,5 - - 1.6 - 45,6 11,9 33,8

* 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
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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
178,8 1,7 0,9 0,9 - 179,0 213,2 - 992,1 45,1 2025 April 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 0,4 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 11 11 - 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.
1339 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.
1351 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.
151,6 17,2 33 3,3 - 170,1 197,5 - 1100,0 36,9 . 14.
Deutsche Bundesbank
44,9 0,0 0,3 0,3 - 46,2 19,1 569,9 306,1 -16,7 -19,2 | 2025 April 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 - 441 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 29.
42,0 0,0 0,3 0,3 - 44,1 18,4 582,0 294,4 -16,7 -19,2 Sept. 5.
37.9 0,0 0,3 0,3 - 441 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 04 0,4 - 44,1 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 - 43,9 17,7 585,6 342,7 -16,7 -19,2 17.
43,8 0,0 0,3 0,3 - 439 17,7 585,6 342,7 -16,7 -19,2 24.
41,8 0,0 -0,0 -0,0 - 43,9 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.
52,7 0,0 0,5 0,5 - 43,9 16,9 588,5 342,7 -16,7 -19,2 14.

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 7792,6 26,0 21014 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 1355 37629 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 2918,8 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 3024,3 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 1493,5 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 8943,3 47,5 26227 21779 1913,5 264,4 444.8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 32970 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 10 321,0 18,7 2 884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 3729,7 3395,7
2024 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
2024 Jan. 10 454,3 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 30123 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 41275 37416 3402,0
Mai 10578,7 16,7 29513 23789 2092,4 286,5 572,4 406,9 165,5 4701,4 41351 37470 3406,5
Juni 104911 16,7 2936,5 23783 2093,0 285,3 558,2 393,5 164,7 4712,0 4142,7 37475 3408,4
Juli 10 309,2 16,3 2890,5 23270 20404 286,6 563,5 397,7 165,8 4721,8 4152,6 3755,6 3413,5
Aug. 10 269,1 17,0 2 889,6 23275 2039,7 287,8 562,1 394,7 167,5 4729,7 4158,4 3758,2 34159
Sept. 10374,4 17,3 2 868,9 22911 2004,2 286,9 577,8 408,5 169,3 4752,7 4168,5 3763,6 3420,7
Okt. 10 490,7 18,1 2 864,5 22834 1994,9 288,5 581,1 409,1 172,0 4749,4 4168,9 3762,0 3419,0
Nov. 10 662,0 17,4 28787 23089 2021,8 287,2 569,8 397,4 172,4 4770,4 4179,4 3771,0 3428,1
Dez. 10 807,0 19,7 27676 22011 19171 283,9 566,6 395,2 171,4 4780,5 4189,1 37811 3429,0
2025 Jan. 111721 16,3 28714 2285,0 1992,6 292,4 586,4 412,7 173,6 438151 42043 3783,6 3429,5
Febr. 10 699,4 16,4 28737 22749 19782 296,6 598,8 423,7 175,1 4847,8 4220,7 3795,1 34389
Marz 10 674,6 15,6 2 853,1 22521 19559 296,2 601,1 426,1 175,0 4863,0 42251 3794,5 34384
April 10882,5 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 28442 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 2197,6 1894,3 303,2 607,7 432,9 174,8 4906,1 42445 3806,6 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. 10903,0 16,2 27987 2190,9 1886,7 304,2 607,8 430,2 177,6 4916,2 4264,8 3821,8 3463,7
Sept. 10779,8 15,8 27658 2158,7 1856,2 302,5 607,1 4271 180,0 4939,2 4277,8 38252 3466,8
Okt. 10 636,9 16,2 2 698,8 2084,3 1779,9 304,4 614,6 433,7 180,9 5010,5 4339,1 3883,6 3525,1
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 1359 165,0 182,6 - 17,6 - 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 1181 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 23 - 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 - 156,7 141 27,3 171 10,2 140,2 89,8 63,4 46,5
2024 Febr. 1321 0,0 33,5 20,9 15,7 53 12,5 12,3 0,2 11,2 7.4 7.3 6,3
Marz - 752 1.3 - 550 - 520 - 543 2,4 - 3,0 - 3,9 0,9 20,1 6,2 5,5 2,8
April 86,9 - 1.1 1.5 - 6,7 - 8,6 1.9 8,2 9,2 - 1.1 - 3,8 1.9 1.4 1.2
Mai - 11,7 0,2 - 7.0 - 3,7 - 4,6 0,9 - 3,3 - 5,0 1,7 12,5 8,4 6,3 5,5
Juni - 950 - 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 7 23,9 11,6 7.0 6,4
Okt. 110,1 0,8 - 0,5 - 2,5 - 4,0 1.5 1.9 - 0,7 2,7 - 2,7 1.6 2,4 2,1
Nov. 157,6 - 0,7 11,4 24,7 26,2 - 1.6 - 132 - 13,6 0,4 20,8 10,7 8,0 83
Dez. 139,4 2,3 - 110,4 - 106,0 - 102,7 - 3,3 - 4,4 - 3,1 - 1,2 10,6 10,7 1,1 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
Mérz 1.2 - 0,8 - 164 - 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, 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. 1789 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. - 1264 - 0,4 - 32,6 - 322 - 30,6 - 1,6 - 0,3 - 2,8 2,4 24,5 14,2 4,9 4,6
Okt. - 100,9 0,4 19,4 11,3 9,5 1,9 8,1 7.3 0,8 26,1 16,2 13,5 13,3

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt II. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 112,1 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 1291 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 2547 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 29,7 112,7 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
3359 384,2 256,3 1279 552,0 414,9 287,1 1371 28,8 108,3 1167,8 911,4 1625,8 | 2024 Jan.
336,9 384,5 254,8 129,6 555,2 420,3 293,8 134,9 28,5 106,4 1205,6 942,8 1674,7 Febr.
339,7 385,2 257,2 128,0 569,2 426,8 294,6 142,5 28,1 114,4 1211,2 942,8 1627,7 Marz
339,7 385,8 2599 126,0 562,7 422,4 2941 140,3 28,8 11,4 12189 947,8 1713,6 April
340,5 388,1 259,6 128,5 566,3 429,9 296,6 136,4 27,8 108,6 12478 977,8 1661,5 Mai
339,0 395,2 262,6 132,7 569,3 425,5 293,2 143,8 28,0 115,8 12373 963,9 1588,6 Juni
342,2 397,0 263,1 1339 569,2 425,5 295,9 143,7 27,5 116,2 1230,3 956,4 1450,3 Juli
342,2 400,2 261,9 138,3 571,3 429,2 301,1 1421 27,5 114,6 1236,5 961,1 1396,4 Aug.
342,9 404,9 264,2 140,7 584,2 433,0 304,0 151,2 27,9 1233 1279,6 996,9 14559 Sept.
343,0 406,8 270,5 136,3 580,5 435,1 305,0 145,4 27,1 118,3 1284,7 997,7 1574,0 Okt.
342,8 408,5 270,8 137,7 591,0 450,1 309,8 140,9 26,9 113,9 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 10327 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 15954 Febr.
356,0 430,6 279,4 151,2 637,9 464,8 3235 1731 25,3 147,8 1384,1 1079,6 15587 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 10555 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 2871 164,8 651,1 468,6 325,7 182,5 26,4 156,1 1365,2 1049,7 16514 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.
358,4 452,6 289,1 163,5 661,5 470,3 328,1 1911 26,5 164,6 14149 1091,8 16441 Sept.
358,5 455,5 293,3 162,2 671,4 474,7 3311 196,7 27,3 169,4 14284 1105,8 1483,0 Okt.
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 - 14 - 1,5 - 9,9 29,0 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 177 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
17,8 - 191 - 6,1 - 131 21,1 35,5 22,6 - 143 - 1.1 - 13,2 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
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 | 2024 Febr.
2,7 0,7 2,4 - 1,6 13,9 6,4 1,0 7.6 - 0,4 7.9 5,4 - 0,2 - 471 Marz
0,1 0,6 2,6 - 2,0 - 5,8 - 4,0 - 0,4 - 1.8 0,7 - 2,5 4,6 1.8 85,7 April
0,8 2,1 - 0,4 2,5 4.1 8,0 2,9 - 3,9 - 1.1 - 2,8 34,2 34,8 - 515 Mai
- 1.4 7.1 3,0 4,2 3,1 - 4,3 - 3,6 7.4 0,2 7.2 - 170 - 198 - 730 Juni
3,1 2,0 0,8 1.1 0,5 0,5 3.3 - 0,0 - 0,5 0,4 - 3,4 - 3,8 - 142,0 Juli
- 0,0 3,2 - 1.2 4,4 3,0 4,5 59 - 1.6 0,0 - 1.6 6,9 5,5 - 500 Aug.
0,6 4,5 2,3 2,2 12,4 3,3 2,3 9,1 0,4 8,7 46,1 39,1 58,6 Sept.
0,2 - 0,8 3,6 - 4,4 - 4,3 1.5 0,5 - 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 1.1 - 3,1 4,2 - 257 - 216 262,6 Dez.
1,7 12,7 5,0 7.7 19,3 7.1 7.0 12,3 0,9 11,4 211 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 Mérz
- 2,4 6,2 2,9 33 51 - 0,0 3,3 51 - 0,9 59 - 0,4 1,2 220,9 April
1,2 0,8 - 0,7 1,5 4,5 57 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 54 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 9.3 33 6,0 10,3 3,9 3,2 6,4 - 0,1 6,5 30,6 27,5 - 148,55 Sept.
0,2 2,7 4,0 - 1,3 9,9 4,3 3.1 5,6 0,7 4,9 14,2 14,7 - 161,0 Okt.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verénde-
rungswerten ausgeschaltet (sieche auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 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 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2022 10517,9 1618,6 12316 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
2023 10321,0 1489,3 1099,9 389,4 44191 4174,5 2530,0 1198,7 693,4 445,9 3953 186,3 75,9
2024 10 807,0 1402,3 989,5 412,8 4585,6 4351,7 2623,0 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
2024 Jan. 10 454,3 15387 11258 412,8 4411,2 4162,0 24841 12386 733,2 439,4 386,3 189,6 81,6
Febr. 10 584,8 15533 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 1495,3 1083,4 411,9 4.436,4 4186,1 24675 1288,2 781,6 430,3 373,2 191,5 82,7
April 10 598,5 1520,0 1094,3 425,7 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 4 464,9 4209,9 24848 1303,0 793,5 422,2 363,7 196,0 88,3
Juni 104911 1479,3 1067,5 411,8 4 469,5 42118 24819 1311,8 800,8 418,1 359,1 197,6 92,0
Juli 10 309,2 1464,5 1055,3 409,2 4 462,6 4214,6 24844 1316,2 805,0 414,0 355,0 191,4 83,2
Aug. 10 269,1 14263 1025,0 401,3 4522,7 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. 10490,7 14279 1001,9 426,0 4539,0 42819 2542,8 13315 819,0 407,6 346,9 197,6 88,6
Nov. 10 662,0 1442,6 1016,5 426,1 4589,7 4.329,2 2599,5 13246 808,2 405,1 345,1 206,3 89,6
Dez. 10 807,0 1402,3 989,5 412,8 4585,6 4351,7 2623,0 13228 795,6 406,0 346,1 194,4 82,2
2025 Jan. 111721 1456,8 10138 4431 45733 43181 2591,6 13231 795,4 403,3 344,8 204,1 90,3
Febr. 10 699,4 1465,5 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 4.598,0 4329,4 26104 1320,1 788,7 398,9 340,7 218,9 103,0
April 10 882,5 14875 1020,5 467,0 46193 4 355,5 2 650,1 1307,9 776,1 397,5 339,1 217,0 104,8
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 4479 4623,9 4361,8 26824 12824 748,6 3971 334,5 219,4 103,9
Aug. 10903,0 14449 999,6 445,4 4637,4 4381,3 2702,6 12832 749,4 395,5 333,3 214,4 100,8
Sept. 10779,8 1460,0 1001,5 458,5 4630,3 4368,4 2 698,5 1276,0 741,0 393,9 332,0 218,4 106,4
Okt. 10 636,9 13934 943,8 449,5 46517 43977 27117 12941 759,2 391,8 330,7 211,5 97,7
Veranderungen 4
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 124,3 - 11 1,4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 5,8
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 1321 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 244,9 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7.2 18,7 1,8
2021 207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
2022 1170,5 - 156 - 1059 90,3 208,9 165,9 60,6 132,8 148,1 - 275 - 263 18,4 12,8
2023 - 133,8 - 1339 - 1384 4,5 89,6 93,4 - 1723 347,9 3385 - 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 59
2024 Febr. 132,1 14,8 9,0 5,8 - 3,2 - 1,5 - 17,7 211 20,7 - 5,0 - 7.3 2,0 0,4
Marz - 752 - 579 - 514 - 6,6 28,4 25,6 1,2 28,5 27,8 - 41 - 57 - 0,1 0,6
April 86,9 24,2 10,9 13,4 - 1,7 0,2 - 4,3 9.1 7.3 - 4,6 - 55 - 0,6 1.3
Mai - 117 - 151 - 5,1 - 101 30,5 23,9 21,8 55 4,4 - 3,5 - 4,0 5,1 4,3
Juni - 950 - 233 - 19,2 - 4,1 2,0 - 0,5 - 3,3 6,9 7.1 - 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 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 - 14,2 - 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 - 11,8 - 283 - 26,1 0,4 - 0,2 - 2,7 - 2,4 4,9 3.3
Febr. - 453,0 8,5 1,2 7.2 339 18,6 26,8 - 6,2 - 7.3 - 2,1 - 1,8 8,8 8,2
Marz 1,2 - 93 - 156 6,3 - 4,9 - 54 - 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 28,3 41,4 - 11,7 - 122 - 1.4 - 1.6 0,5 3,5
Mai - 1825 - 126 2,4 - 15,0 1,1 7.9 233 - 151 - 16,5 - 0,3 - 1.3 1.9 - 1.5
Juni - 20,5 - 7.4 - 116 4,2 - 8,1 - 7.9 - 3,4 - 5,2 - 51 0,6 - 1,4 2,5 - 0,1
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. - 126,4 15,9 2,2 13,7 - 6,6 - 125 - 3.9 - 71 - 8,4 - 1.6 - 1.3 4,0 5,6
Okt. - 100,9 - 2,3 - 121 9,9 16,6 25,0 20,7 6,4 6,5 - 2,1 - 1,3 - 6,7 - 8,5

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
42,2 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 33 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
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 1185,1 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
108,4 37,8 2,0 1,6 58,3 52,0 5,0 3,2 1279,0 80,5 723,0 784,8 1617,7 | 2023
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
106,1 35,6 1.9 1,6 59,5 50,5 9,1 33 1304,0 83,0 7753 756,5 1656,1 | 2024 Jan.
107,6 39,2 1.9 1,5 55,9 49,5 10,0 33 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 19 1,4 58,3 49,1 12,7 4,6 1320,2 77,6 772,8 789,8 1420,1 Aug.
108,6 39,3 1.9 1,4 54,2 43,4 10,1 4,9 1321,7 78,4 815,6 802,4 1479,8 Sept.
107,2 38,8 1.9 1.4 59,6 43,6 9,4 4,9 1326,0 73,8 783,1 817,2 1583,2 Okt.
114,8 38,3 1.9 1.4 54,2 39,5 6,5 4,7 13227 75,4 812,3 821,6 1661,8 Nov.
110,3 34,6 1.9 1.4 39,5 333 6,4 4,8 1309,6 72,7 752,4 831,7 19143 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 51 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 Mirz
110,4 36,7 1,8 13 46,8 30,9 14,2 58 13254 80,9 840,0 822,2 17682 April
114,2 40,2 1.8 13 48,2 31,1 14,6 58 1331,0 73,3 817,0 834,7 1592,2 Mai
116,4 40,6 1.8 13 45,5 32,0 141 59 13291 78,8 841,7 841,5 1541,3 Juni
13,7 38,6 1.9 1.3 42,7 30,3 11,9 5,8 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 58 13349 79,4 834,0 862,3 16404 Sept.
112,0 35,1 1,8 1,3 42,4 22,7 62,7 5,8 1347,7 76,7 8279 863,6 1484,2 Okt.
Veranderungen 4
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 39,5| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 33 - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 41 - 0,1 - 0,1 21 21 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37.8 37.3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3,1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 124,9 16,6 - 207,9 | 2021
58 8,5 - 0,3 - 0,2 24,6 23,0 1.2 0,4 67,2 12,6 45,6 50 857,7 | 2022
14,4 6,7 - 0,2 - 0,4 - 10,9 - 148 1,8 0,5 110,6 43,1 - 557 43,3 - 189,9 | 2023
1,0 - 4,1 - 0,1 - 0,2 - 187 - 18,6 1,3 1,6 12,7 - 9,3 17,7 43,5 312,9 | 2024
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 | 2024 Febr.
- o7 - 17| - 00| - 00 29 05| - 09 0.2 36| - 06 2,0 66| - 571 Marz
- 1.9 - 2,1 - 0,0 - 0,0 - 1.4 - 0,8 0,4 0,2 3,6 - 5,4 - 142 - 10,0 84,4 April
0,8 - 0,7 - 0,0 - 0,0 1.5 0,3 - 0,8 0,1 4,2 - 1.6 13,9 10,7 - 552 Mai
- 2,1 - 1.6 - 0,0 - 0,0 1,0 - 0,1 0,6 0,2 - 2,9 3,7 - 1.2 29,5 - 897 Juni
2,6 2,8 - 0,0 - 0,0 - 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 - 5300 Febr.
2,8 3,0 - 0,0 - 0,0 - 8,0 0,1 - 0, 0,2 129 13,1 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 7.7 3,0 11,9 - 2,7 - 1534 Sept.
1,9 0,8 - 0,0 - 0,0 - 1,8 - 7,7 21,7 - 0,0 13,6 - 2,0 3,6 1,2 - 1554 Okt.

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

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

2025 Mai
Juni

Juli
Aug.

Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

2025 Sept.

Okt.

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 | 10804, 65,5 3537,0 2999,7 533,9 5326,6 548,6 3903,2 0,1 856,6 103,1 1771,8
1284 | 107617 62,6 3522,1 2987,2 531,6 5349,3 548,4 3898,7 0,1 878,9 103,4 17243
1280 | 108396 70,4 3469,8 29354 531,2 5366,0 546,7 3918,1 0,2 882,2 103,7 1829,7
1278 | 110073 63,2 3507,3 2965,5 538,3 5369,9 547,4 3924,4 0,2 880,6 102,5 1964,4
1270 | 10891,4 64,5 3476,9 2934,7 539,0 5415,7 577.0 39238 0,2 898,1 102,7 1831,7
1267 | 10752,9 88,8 3397,4 2854,1 540,0 5 490,1 628,4 39414 0,2 900,9 102,9 1673,7
Kreditbanken 6
228 5157,8 23,5 1685,5 1568,3 116,5 1887,6 405,9 1082,2 0,2 391,5 34,7 1526,5
228 5035,6 39,6 1680,5 1562,8 17,1 1906,4 419,3 1085,2 0,2 391,7 34,9 1374,2
GroBBbanken 7
3 2357,3 8,7 710,3 653,9 56,4 878,5 209,9 4454 - 221,0 26,6 733,2
3 24112 23,5 699,5 642,9 56,6 886,1 221,0 444,6 - 217,5 26,6 775,5
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
121 2307,7 11,7 664,9 608,2 56,4 853,1 149,4 538,7 0,2 159,6 7,6 770,4
121 2120,0 13,4 664,1 607,2 56,6 864,8 151,9 542,6 0,2 163,5 7,7 570,1
Zweigstellen auslandischer Banken
104 492,9 3,1 3103 306,2 3,8 156,0 46,6 98,0 - 10,9 0,6 22,9
104 504,4 2,8 316,9 312,7 3,8 155,6 46,4 98,0 - 10,7 0,6 28,6
Landesbanken
6 907,5 1.8 3105 249,8 60,5 481,2 52,9 373,0 0,0 51,4 8,8 105,3
6 925,8 7,0 310,7 249,7 60,9 494,8 61,4 375,6 0,0 53,4 8,8 104,4
Sparkassen
342 1591,1 20,9 269,1 138,7 130,3 1258,5 57,4 1018,2 - 182,9 17,4 25,2
342 1602,6 19,7 2783 147,6 130,7 1261,8 57,2 10214 - 183,2 17,5 25,3
Kreditgenossenschaften
657 1217,8 12,8 210,0 99,3 109,8 941,8 36,3 781,1 0,0 124,3 20,9 32,3
655 1226,8 1,1 218,1 107,1 110,2 944,6 35,4 784,8 0,0 124,4 20,9 32,0
Realkreditinstitute
6 180,3 0,1 15,5 11,6 3,9 160,7 1,2 148,5 - 11,1 0,2 3,8
6 179,4 0,1 14,4 10,6 3,9 160,6 1,3 148,2 - 1,1 0,2 4.2
Bausparkassen
13 261,6 0,2 35,8 21,0 14,8 220,6 1.3 198,1 . 21,2 0,2 4.8
13 261,0 0,2 35,1 20,4 14,7 221,0 1,3 198,5 . 21,2 0,2 4,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 15753 5,1 950,7 845,9 103,0 465,2 22,0 322,7 - 115,7 20,4 133,9
17 1521,7 11,1 860,3 755.9 102,6 500,8 52,5 3278 - 115,8 20,5 129,1
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
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
131 2399,4 10,7 840,7 794,8 45,4 820,8 180,6 4441 0,1 188,3 2,4 724,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
27 20883 7.2 532,1 490,7 41,1 655,0 130,3 344,0 0,1 174,4 1,7 892,3
27 1894,9 7,9 523,8 482,0 41,6 665,2 134,2 346,1 0,1 177,6 1,8 696,2

* Aktiva und Passiva der Monetédren Finanzinstitute (MFIs) 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. bdrsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  borsen-
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féhige 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 Erlauterungen in der Statistischen

Fachreihe Bankenstatistiken, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung "Gro8banken").
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.

Monatsbericht
Dezember 2025
25°¢
IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
darunter: darunter: ggg?_er
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
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 1775,5| 2025 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 29183 690,4 686,0 107,4 401,3 337,6 154,2 1429,5 676,3 18354 Juli
2052,8 625,2 1427,6 4861,0 29313 686,8 689,5 98,7 399,7 336,5 153,7 1440,5 675,8 19771 Aug.
2 068,1 676,6 13915 4 865,4 2 936,6 686,0 690,8 117,6 398,2 335,1 153,9 1440,7 676,9 1840,3 Sept.
2001,0 641,9 1359,0 4931,8 2963,4 735,5 681,3 172,8 396,1 333,8 155,5 1454,7 674,7 1690,7 Okt.
Kreditbanken ©
1132,0 524,1 607,9 2 068,4 1319,4 364,7 269,9 114,5 84,2 45,3 30,2 252,9 238,1 1466,4 | 2025 Sept.
1108,7 519,9 588,8 2106,8 13279 393,2 270,9 145,8 83,3 44,9 31,5 258,8 236,6 13246 Okt.
GroRBbanken 7)
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 | 2025 Sept.
423,8 174,5 249,4 966,0 605,1 202,2 79,1 79.1 76,3 38,7 3,3 189,7 89,5 7421 Okt.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
477,9 235,2 242,7 884,2 561,7 122,8 166,0 54,5 6,8 6,0 26,9 64,8 126,2 754,6 | 2025 Sept.
471,7 2388 2329 897,7 558,8 136,9 167,2 66,7 6,7 59 28,1 67,9 126,3 556,3 Okt.
Zweigstellen auslandischer Banken
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 | 2025 Sept.
213,2 106,6 106,5 2431 164,0 54,1 24,5 - 0,3 0,3 0,1 1.2 20,8 26,3 Okt.
Landesbanken
204,4 37,9 166,5 302,8 165,4 63,1 67,9 2,0 4.1 4,1 2,2 248,6 46,3 105,4 | 2025 Sept.
213,7 48,0 165,8 310,3 166,4 69,7 67,8 11,2 4,0 4,0 2,3 250,6 46,3 104,8 Okt.
Sparkassen
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 | 2025 Sept.
138,8 1.9 136,9 12183 824,9 91,8 23,1 - 182,3 166,9 96,1 25,6 160,9 59,0 Okt.
Kreditgenossenschaften
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 | 2025 Sept.
150,2 1,0 149,2 912,6 579,2 136,3 46,0 - 126,0 117,6 25,1 6,3 118,7 38,9 Okt.
Realkreditinstitute
37,1 2,4 34,7 46,0 1,2 4,1 40,7 0,1 - - 83,8 7.8 5,6 | 2025 Sept.
35,7 2,3 334 46,6 1,9 4,1 40,6 0,4 - - 83,4 7,8 5,9 Okt.
Bausparkassen
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 | 2025 Sept.
38,7 2,3 36,5 190,7 4,2 3,4 182,6 0,3 0,4 0,4 0,1 10,2 13,6 7.8 Okt.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
365,2 105,2 260,0 144,8 61,0 21,9 61,6 1,0 - . 815,0 91,5 158,8 | 2025 Sept.
315,1 66,6 248,5 146,5 58,9 36,9 50,4 15,0 - - 819,7 90,8 149,6 Okt.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
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 | 2025 Sept.
655,0 342,2 312,8 869,3 552,8 180,3 116,0 80,5 6,0 57 14,2 59,1 110,8 705,1 Okt.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
456,4 236,6 219,8 610,4 387,8 110,6 91,2 61,6 57 55 15,1 57,2 90,0 874,2 | 2025 Sept.
441,8 235,6 206,3 626,2 388,8 126,2 91,4 80,5 57 5,4 141 58,0 90,0 678,9 Okt.
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Zeit

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023
2024
2024

2025

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022
2023
2024
2024

2025

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

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 1364,9 1.099,8 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 3332,6 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 5.9 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 3521,5 31192 0,3 33 398,7
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 36131 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 3701,3 0,1 1,8 416,9
16,6 43,4 2317,7 20482 - 0,8 268,7 41,5| 40695 36660 0,1 1,2 402,2
16,5 46,6 2313,9 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 11 405,8
16,8 46,0 22637 1992,9 - 0,8 269,9 47,3 4 088,6 3677,6 0,1 1,4 409,5
171 48,4 2225,0 1954,8 - 0,9 269,3 46,5 4098,6 3684,7 0,1 2,0 411,8
17,9 50,5 22152 1943,4 - 0,9 270,9 44,8 4099,7 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 1931,3 - 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 3717,7 0,1 2,7 434,3
16,5 49,9 2185,8 19041 - 0,9 280,7 36,9 4161,0 37232 0,0 2,0 435,8
16,5 48,4 2178,0 1893,4 - 1,0 283,5 36,9 4168,2 3727,2 0,0 2,5 438,4
15,7 46,2 2132,7 1847,2 - 0,9 284,6 36,3 4174,5 37325 0,0 33 438,7
15,7 54,1 2111,0 1824,7 - 1,0 285,3 371 41931 37417 0,0 3,9 447,5
16,1 46,5 2126,8 1839,3 - 11 286,4 37,0 4194,5 37491 0,0 4,0 441,4
15,7 48,0 20931 1807,2 - 0,9 284,9 39,8 4207,4 37558 0,0 2,2 449,3
16,1 72,0 1994,8 1707,1 - 0,9 286,7 40,8 4268,5 3818,2 0,0 1,9 448,4
Veranderungen *
+ 65 + 1291 + 481 + 66,9 - - 09 - 179 + 04 + 43,7 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 + 1084 + 50,3 + 70,4 - 00 + 0,0 - 201 - 01 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 0,4 - 13,6
+ 85 + 24,0 - 81,0 - 766 + 0,0 + 01 - 44 + 3.8 + 71,5 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 597 - 630 - 61,1 - 0,0 - 02 - 16 - 1,4 + 126,7 + 129,1 + 01 + 3,1 - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 0,0 + 00 + 96 + 43 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 10
+ 2,2 + 111,8 + 441 + 46,3 - 00 - 0,2 - 2,0 + 1,5 + 152,2 + 147,8 + 0,0 - 2,2 + 6,6
- 29,6 - 8366 + 938,0 + 938,11 - + 02 - 03 + 17 + 216,7 + 220,1 - 01 + 0,1 - 33
- 13 - 153 - 655 - 712 - - 02 + 59 + 1.9 + 309 + 39,0 - 01 - 1,8 - 62
+ 09 + 9,5 - 1497 - 1647 - - 0,1 + 15,0 +15,3 + 76,9 + 52,4 - 00 + 1,0 + 23,6
+ 0,2 - 2,7 - 1,7 - 2,4 - + 0,1 + 0,6 + 3,5 + 7.4 + 4,3 + 00 - 0,5 + 3,6
- 00 + 3,2 - 3,8 - 1,9 - - 00 - 19 + 2,9 + 74 + 49 - 00 - 0,1 + 26
- 04 + 3,4 - 53,0 - 54,4 - - 0,1 + 1,5 + 1,6 + 7.1 + 6,1 - 00 - 0,1 + 1,0
+ 06 - 3,8 + 4,7 + 3,6 - + 0,2 + 09 + 14 + 53 + 1.3 + 00 + 0,4 + 37
+ 04 + 24| - 387 - 381 - + 01 - 07 + 1,3 + 10,8 + 79 - 00 + 0,6 + 23
+ 07 + 2,1 - 4,0 - 5,6 - - 00 + 1,6 - 1,7 + 1,2 + 47 - 00 + 11 - 46
- 07 - 7.2 + 332 + 345 - + 0,0 - 1.3 - 80 + 10,1 + 94 + 0,0 - 0,5 + 1.3
+ 23 + 18,0 - 1238 - 1204 - - 01 33 + 0,6 + 10,5 + 28 - 00 0,7 + 84
- 33 - 1,0 + 83,8 + 76,1 - + 0,1 + 7,6 - 0,1 + 14,5 + 5,4 - 00 + 0,2 + 89
+ 0,1 - 20,9 + 10,8 + 6,5 - + 0,1 + 4,1 - 0,6 + 171 + 111 - + 0,5 + 5,6
- 08 6,6 - 291 - 287 - - 01 - 03 + 03 + 4,0 + 09 + 0,0 + 0,1 + 3,0
+ 1,0 + 3,9 - 0,9 - 3,9 - + 01 + 29 - 0,1 + 63 + 55 - 00 - 0,6 + 15
+ 0,0 - 1,5 - 78 - 107 - + 01 + 28 + 0,0 + 72 + 41 + 0,0 + 0,4 + 26
- 07 - 2,2 - 452 - 46,2 - - 01 + 1,0 - 07 + 63 + 52 + 0,0 + 0,8 + 02
- 00 + 7,9 - 21,7 - 225 - + 01 + 07 + 09 + 18,6 + 93 - 00 + 0,6 + 88
+ 04 - 7,6 + 17,4 + 16,2 - + 0,1 + 11 - 0.2 + 1,4 + 7,4 + 0,0 + 0,1 - 6,1
- 04 + 1,5 - 34,1 - 32,4 - - 0,2 - 1,5 + 2,8 + 13,2 + 7.0 - - 1,8 + 7.9
+ 04 + 24,2 - 12,7 - 14,5 - - 0,0 + 1,8 + 0,8 + 15,2 + 16,5 - - 0,3 - 1,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorléufig 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 16737 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 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 0,0 131 3885,2 25130 783,3 560,6 28,3 34,4 | 2020
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2 654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 | 2021
- 25,6 80,3 12316 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 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 4 388,5 2630,5 1194,2 406,0 157,8 66,7 | 2024
- 23,5 81,0| 10884 158,0 930,5 0,0 127 | 42633| 24970| 11769 422,2 167,2 66,9 | 2024 Mai
- 23,2 81,1| 10675 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 0,0 120 | 43233| 25485 11911 411,2 172,5 74,5 Aug.
- 26,1 84,6 | 10043 135,4 868,8 0,0 16| 43226 25441| 11938 409,3 175,4 75,3 Sept.
- 26,1 84,0 1001,9 1329 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 4371,9 2 608,4 1197,6 405,1 160,8 66,5 Nov.
- 26,1 83,9 989,5 1231 866,4 0,0 11,0 4388,5 2630,5 1194,2 406,0 157,8 66,7 Dez.
- 26,2 85,0 10138 137,7 876,1 0,0 11,0 4 355,9 2 600,4 1195,2 403,4 157,0 66,4 | 2025 Jan.
- 26,2 85,4 1015,0 143,0 872,0 0,0 11,0 4374,9 26278 1189,4 401,2 156,4 65,2 Febr.
- 26,2 85,7 998,7 1381 860,7 0,0 10,6 4368,0 26182 11949 398,9 155,9 65,7 Marz
- 26,5 85,8 1020,5 149,3 871,2 0,0 10,6 4394,6 2661,3 11811 397,5 154,7 65,9 April
- 26,2 85,5 10231 144,4 878,6 0,0 10,5 4402,9 2 684,9 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 26775 1166,7 397,9 153,0 65,9 Juni
- 26,4 85,9 10124 138,6 873,9 0,0 10,1 4399,8 2692,6 1157,0 3971 1531 66,9 Juli
- 26,5 84,7 999,6 1357 863,8 0,0 10,0 4418,8 27123 11584 395,5 152,6 67,8 Aug.
- 26,8 84,8 1001,5 137,7 863,8 0,0 9,7 4 405,7 27059 11531 393,9 152,8 72,6 Sept.
- 26,9 85,0 943,3 115,5 827,8 0,0 9,6 4.478,0 27479 1183,8 391,9 154,4 73,8 Okt.
Veranderungen *
- - 13 + 15 - 17 + 03 - 20 + 0,0 - 05 + 104,7 + 1245 - 69 - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16 + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05 + 103,1 +142,8 - 275 - 56 - 67 + 0,4 | 2017
- - 1,0 + 3,1 - 25,0 - 31 - 219 + 0,0 - 04 + 17,7 + 139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 0,1 - 86 + 16 - 10,2 + 0,0 - 03 +122,5 + 155,8 - 257 - 34 - 41 - 14| 2019
- + 57 - 33 + 3134 + 232 + 290,2 0,0 + 82 +221,6 + 2737 - 327 - 14,5 - 49 + 1,9 | 2020
- + 2,3 + 1,0 + 105,2 - 74 + 112,6 + 0,0 + 33 + 953 + 1443 - 46,2 + 07 - 35 - 02| 2021
- - 0,1 + 17 - 104,6 + 88 - 1134 - 00 - 06 +191,8 + 658 + 1434 - 275 + 10,1 + 1,7 | 2022
- - 12 + 06 - 1399 - 89 -131,0 + 0,0 - 23 + 76,6 -172,0 + 226,4 - 823 +104,5 + 3,5| 2023
- + 2,3 + 38 - 69,9 + 23,0 - 929 + 0,0 - 24 + 126,1 + 579 + 85,0 - 40,0 + 23,1 +17,0 | 2024
- + 0,0 + 02 - 53 - 26 - 27 - - 01 + 237 + 21,7 + 3,1 - 35 + 24 + 3,2 | 2024 Mai
- - 0,2 + 0,1 - 189 + 05 - 194 - - 04 - 04 - 27 + 37 - 42 + 28 + 2,0 Juni
- - 01 + 3,4 - 81 + 48 - 13,0 + 0,0 - 02 + 3,1 + 29 + 28 - 40 + 15 + 1,1 Juli
- + 3,2 + 04 + 1,7 + 59 - 41 + 0,0 - 01 + 235 + 19,5 + 58 - 29 + 1,0 + 4,5 Aug.
- - 03 + 0,0 - 20,7 + 24 - 231 + 0,0 - 04 - 07 - 45 + 2,7 - 18 + 29 + 09 Sept.
- - 00 - 06 - 24 - 25 + 01 - 00 - 01 + 7,1 + 11,6 - 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 - 10,6 - 00 - 05 + 16,6 + 22,1 - 34 + 09 - 30 + 0,6 Dez.
- + 0,1 + 1,1 + 22,3 + 14,5 + 78 - - 00 - 273 - 248 + 10 - 27 - 07 - 0,2 | 2025 Jan.
- + 0,1 + 02 + 13 + 54 - 41 + 0,0 + 0,0 + 19,0 + 27,6 - 58 - 21 - 07 - 13 Febr.
- - 03 + 03 - 16,3 - 50 11,3 - 00 - 04 - 68 - 95 + 55 - 23 - 05 + 0,3 Mérz
- + 0,3 + 0,1 + 21,8 + 11,2 + 10,5 - 00 - 01 + 26,8 + 433 - 139 - 14 - 12 + 0,3 April
- + 0,1 - 02 + 26 - 49 + 74 - 00 - 00 + 83 + 235 - 137 - 03 - 12 + 0,6 Mai
- + 0,0 + 0,1 - 125 + 13 - 13,8 + 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 + 0,9 Aug.
- + 04 + 0,1 + 2,0 + 19 + 00 - 00 - 04 - 131 - 63 - 53 - 16 + 0,1 + 4,8 Sept.
- + 0,0 + 0,2 - 121 - 32 - 89 - - 00 + 37,9 + 34,5 + 39 - 21 + 1,6 + 1,3 Okt.
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten

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

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

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7.5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
2017 0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 5131 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 79 1066,7 691,2 222,0 469,3 12,9 362,6
2024 Mai 0,2 12822 1041,2 755,0 286,2 2,5 238,5 7.5 10186 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 10251 665,2 207,3 457,9 16,5 343,4
Juli 0,2 12517 1007,8 719,6 288,2 2,6 2413 7,0 10251 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 2459 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 10584 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 13242 1074,0 770,6 303,4 2,1 248,1 7.9 1107,4 71,3 240,9 470,5 14,0 382,0
Febr. 0,1 13544 11011 799,1 302,0 2,0 251,3 7.5 11455 726,0 251,3 474,7 15,6 403,9
Marz 0,1 1385,7 11338 835,7 298,1 2,3 249,6 7,6 1145,2 720,0 2457 474,3 16,6 408,6
April 0,1 1364,0 1114,8 817,9 296,9 2,1 2471 8,1 1145,3 720,4 248,8 471,6 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 11749 714,7 243,5 471,2 19,9 440,2
Juli 0,1 13588 1110,7 818,2 292,5 2,2 2459 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 13838 11275 833,2 294,3 2,2 254,1 13,2 12083 7451 271,8 473,3 14,3 448,8
Okt. 0,1 1402,6 11471 851,5 295,6 2,3 253,2 13,7 12216 751,7 275,2 476,5 17,4 452,5
Veranderungen *
2016 + 0,0 - 255 - 145 - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 0,0 + 174 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 572 - 48,7 - 61,5 + 12,8 + 0,0 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 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 - 0,4 - 97
2019 - 00 - 41 - 113 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 19,9 + 12,7 + 73 + 30 + 3,8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 15,8 + 09 - 10,5 + 0,3 + 344 + 14,7 + 9,0 + 57 + 36 + 16,1
2021 + 0,0 + 52,8 + 711 + 689 + 2,2 - 25 - 158 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 3,2 + 14
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 17,9 + 2,6 + 13 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 67 - 6,7
2023 - 00 + 32,6 + 24,9 + 10,2 + 14,7 + 14 + 6,3 + 0,5 + 51,5 + 14,8 + 52 + 9,6 - 2,6 + 39,3
2024 + 0,0 +121,0 + 106,2 + 97,2 + 90 - 10 + 159 - 0,2 + 953 + 55,1 + 439 + 11,2 + 05 + 39,7
2024 Mai - 00 + 30,1 + 26,8 + 27,6 - 09 + 03 + 3,0 + 0,0 + 44 + 4,1 + 23 + 1,8 - 04 + 0,7
Juni + 0,0 - 336 - 331 - 341 + 10 - 02 - 03 - 0,2 + 34 - 47 - 1,6 - 31 + 04 + 7,7
Juli - 00 + 25 - 08 - 13 + 05 + 03 + 3,0 - 0,2 + 23 + 58 + 24 + 34 - 07 - 29
Aug. + 0,0 + 11,1 + 95 + 4,7 + 4,8 - 00 + 1,6 - 01 + 78 + 82 + 4,6 + 3,6 + 03 - 07
Sept. - 00 + 37,6 + 34,7 + 36,9 - 22 - 02 + 3,1 - 0,1 + 357 + 20,8 + 19,2 + 1,6 + 07 + 14,2
Okt. + 0,0 - 57 - 73 - 48 - 25 + 00 + 16 - 00 - 34 - 22 - 29 + 0,6 - 14 + 0,2
Nov. + 0,0 + 18,1 + 18,3 + 19,7 - 15 - 02 + 0,0 -08 + 51 + 00 + 08 - 07 - 21 + 7,2
Dez. + 0,0 - 19,9 - 17,2 - 24,7 + 7,5 - 02 - 25 - 0,1 - 11,9 - 11,5 - 10,9 - 0,6 - 0,5 + 0,1
2025 Jan. - 01 + 16,1 + 135 + 86 + 48 + 0,0 + 2,7 + 0,0 + 411 + 20,5 + 18,7 + 1,8 + 11 + 19,4
Febr. + 0,0 + 30,2 + 26,9 + 283 - 14 - 00 + 34 - 04 + 37,2 + 14,1 + 10,3 + 37 + 16 + 21,6
Marz - 00 + 459 + 47,3 + 46,5 + 08 + 0,2 - 17 + 0,1 + 95 + 1,7 - 15 + 3,3 + 11 + 6,6
April - 00 - 33 - 09 - 56 + 47 - 01 - 22 + 0,5 + 10,3 + 84 + 65 + 19 - 19 + 3,8
Mai + 00 - 65 - 99 - 89 - 10 + 0,2 + 32 + 0,9 + 11,7 + 3,1 + 24 + 0,7 + 10 + 7,7
Juni + 0,0 + 415 + 44,7 + 47,2 - 25 - 00 - 31 + 0,3 + 23,7 - 43 - 58 + 1,5 + 4,4 + 23,6
Juli + 0,0 - 379 - 36,7 - 36,9 + 0,1 - 01 - 11 + 0,3 - 55 + 57 + 39 + 1,8 - 49 - 63
Aug. - 00 + 275 + 213 + 17,3 + 40 + 0,1 + 6,1 + 1,5 + 59 + 23 + 1,7 + 0,6 - 17 + 53
Sept. - 00 + 59 + 3,7 + 3,0 + 0,7 - 0,1 + 2,2 + 2,0 + 34,7 + 23,6 + 23,3 + 0,3 + 1.1 + 9,9
Okt. - 00 + 15,0 + 159 + 16,3 - 04 + 0,1 - 09 + 0,8 + 10,9 + 47 + 2,5 + 2,2 + 3,1 + 3,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche 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 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
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 0,3 | 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1| 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 12,3 117,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 | 2020
11 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 16,0 1034,0 554,2 479,7 315,8 163,9 0,0 420,7 212,0 208,7 109,3 99,4 4,0 | 2024 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 0,0 402,9 191,4 211,5 112,3 99,3 4,8 Juli
10,6 16,0 974,5 469,5 505,0 330,4 174,6 0,0 408,3 196,3 212,0 112,7 99,3 5.1 Aug.
10,6 15,9 1011,3 532,4 478,9 299,4 179,5 0,0 424,3 210,9 213,5 113,7 99,8 5.5 Sept.
10,7 16,2 10124 528,4 484,0 303,5 180,6 0,0 412,5 197,7 214,9 116,2 98,7 5,4 Okt.
10,8 16,3 1027,3 533,8 493,5 314,3 179,2 0,0 432,3 207,0 2253 118,4 106,9 41 Nov.
10,7 171 962,3 462,9 499,4 316,2 183,2 - 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 1183 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 2248 115,6 109,2 7.0 Juli
10,5 17,6 1053,3 489,4 563,8 383,2 180,6 - 442,3 219,0 223,2 113,8 109,4 7,5 Aug.
10,5 17,6 1066,6 539,0 527,6 339,5 188,1 - 459,7 230,7 2291 119,7 109,4 82 Sept.
10,5 17,7 1057,7 526,4 531,3 344,6 186,7 - 453,8 215,6 238,2 128,0 110,2 8,6 Okt.
Veranderungen *
- 01 - 15 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 270 + 47 - 00 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 40,8 - 43,2 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 -234| - 04 + 21 - 26 - 00 - 11,9 - 02 - 118 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 -494) + 398| + 280 + 11,8 - 0,0 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
0,2 3,9 + 838 +878| - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 7.1 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 08| +1366 +198| +1168| + 892| + 276 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 0,0 2021
- 07 - 10| + 858 + 29,1 + 56,7 + 696| - 130 - 00 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
+ 02 + 11 - 66,1 - 46| - 61.4| - 869 + 254 + 0,0 + 11,6 - 183 + 29,9 + 20,9 + 90 + 0,1 2023
+ 00 + 03| + 339 -108| + 446| + 222| + 224 + 0,0 + 17,6 +12,7 + 49 - 15 + 64 + 3,3 | 2024
- 00 - 00| + 71 + 30,5 - 235 - 129 - 10,6 - + 23 + 53 - 30 4,8 + 1,8 + 0,8 | 2024 Mai
- 02 + 00| - 46 - 63 + 18| - 19 + 3,6 - - 75 - 82 + 07 + 1,2 - 05 + 05 Juni
- 01 - 00| - 406 - 40,6 + 00| - 29 + 30 - - 10,7 - 12,6 + 19 + 1,6 + 03 + 03 Juli
+ 0,1 - 0,0 - 68 - 33,2 + 26,3 + 20,8 + 55 - + 7,6 + 6,2 + 1,4 + 1,3 + 0,2 + 0,2 Aug.
+ 0,0 - 01 38,6 + 63,6 - 249 - 30,1 + 51 - + 16,7 + 14,8 + 19 + 13 + 05 + 04 Sept.
+ 01 + 03| + 08 - 67| + 75| + 15| + 60 - - 14,1 - 14,1 - 00 + 12 - 1.3 - 0,1 Okt.
+ 0,1 - 00 + 68 + 1.2 + 56 + 82 - 26 - + 16,8 + 80 + 88 + 1,0 + 7.8 - 12 Nov.
- 01 + 08| - 673 - 721 + 48| + 04] + 44 - 0,0 - 30,5 - 16,8 - 137 - 129 - 08 + 0,2 Dez.
+ 0,0 + 04| + 875 + 63,9 + 23,6 + 275 - 39 - + 31,6 + 16,0 + 15,6 + 15,7 - 01 + 0,2 | 2025 Jan.
+ 0,0 - 00 + 329 + 25,3 + 7,7 + 20 + 57 - + 17,7 + 99 + 7.8 + 79 - 01 + 0,3 Febr.
+ 0,0 - 00| + 174 + 37 + 13,7 + 13,9 - 02 - + 15,0 + 11,2 + 38 + 04 + 3,4 + 03 Marz
- 01 - 00| + 167 +227| - 60| - 05| - 55 -1 -19 - 27 - 91 - 93 + 02 + 04 April
- 00 - 00 - 397 - 499 + 10,2 + 68 + 33 - + 53 + 4,1 + 1,2 + 05 + 07 + 04 Mai
- 02 + 02 + 26,9 + 28,0 - 11 - 16 + 05 - + 88 + 3,2 + 56 + 39 + 1,7 + 0,2 Juni
+ 0,0 - 00| - 416 - 30,7 - 109 - 134| + 25 - - 121 - 54 - 67 - 62 - 05 + 05 Juli
- 00 + 01 + 223 - 19,8 + 420 + 445 - 25 - - 66 - 59 - 07 - 11 + 04 + 0,5 Aug.
- 00 + 00 + 154 + 50,3 - 349 - 42,7 + 7,7 - + 18,1 + 11,9 + 6,2 + 6,2 + 0,0 + 0,8 Sept.
+ 0,0 + 01 + 11,9 + 98 + 2,1 + 4,0 - 19 - - 25 - 11,0 + 8,6 + 7.8 + 07 + 04 Okt.
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs) *

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit borsen- ohne borsen-
fahigen Geld- | fahige Geld- borsen-
marktpapieren, | marktpapiere, fahige
Wertpapieren, | Wertpapiere, Buchkredite | Geld-
Ausgleichs- Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2015 32339 27644 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 28944 2417 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 33945 29904 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0,.2 3145,0 27328
2019 35215 31195 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 3392,7 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 33599
2023 40441 3649,9 279,0 264,2 264,0 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 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 36709 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 34224
Sept. 4098,6 36848 295,2 275,2 274,3 0,9 20,0 18,9 1.1 38034 3419,6
Okt. 4.099,7 36894 293,6 2711 270,3 0,8 22,5 20,2 2,3 33806,1 34228
Nov. 4109,8 36988 293,7 272,6 272,0 0,7 21,1 19,2 1.9 3816,1 3429,8
Dez. 41201 37014 294,8 275,3 274,9 0,5 19,5 18,1 1,4 38253 3437,8
2025 Jan. 4134,7 3706,9 299,1 275,3 274,7 0,6 23,8 22,4 1.4 38356 3440,0
Febr. 4150,7 3716,8 304,1 280,7 279,9 0,7 23,4 21,6 1.8 3846,6 34457
Marz 4154,8 3717,8 307,0 282,6 281,8 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 1.3 3856,5 34459
Mai 4168,2 37273 299,6 275,8 275,0 0,8 23,8 22,2 1,7 3 868,6 3456,0
Juni 41745 37325 308,3 283,6 282,6 1.1 24,7 22,5 2,2 3866,1 3454,1
Juli 41931 37418 302,1 273,8 272,8 1,0 28,3 25,5 2,9 3891,0 34684
Aug. 4194,5 3749,2 302,4 2759 275,0 0,9 26,5 23,4 3,1 3892,1 3476,6
Sept. 4207,4 37558 307,6 280,7 280,1 0,7 26,8 25,3 1,5 3899,8 34751
Okt. 42685 38183 355,3 327,4 326,7 0,7 27,9 26,7 1,2 3913,2 3486,7
Veranderungen *
2016 + 43,7 + 62,7 - 5,2 - 03 - 0,4 + 01| - 49 - 48| - 02| + 489 | + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 56| + 5,6 + 00| - 12,1 - 124 + 03| + 635| + 1034
2018 + 71,5 + 1053 + 66| + 158| + 157 + 01| - 92| - 86| - 06| + 650| + 1020
2019 + 1267 + 1291 + 117 + 16| + 116 + 00| + 0,1 - 30| + 31 + 1150 + 1328
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 - 2,8 - 2,1 + 143,4 + 157,9
2022 + 216,7 + 220,0 + 47,6 + 48,5 + 48,5 + 0,0 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 169,1 + 184,8
2023 + 30,9 + 389 - 15,3 - 14,5 - 14,4 - 0,1 - 0,8 + 0,9 - 1,7 + 46,2 + 42,3
2024 + 76,9 + 52,3 + 12,9 + 83 + 8,1 + 0,2 + 4,6 + 3,8 + 0,8 + 64,0 + 42,4
2024 Mai + 7.4 + 4,3 - 0,9 + 1,0 + 0,9 + 0,0 - 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 + 7.1 + 6,1 - 3,4 - 2,5 - 2,5 - 0,0 - 0,8 - 0,8 - 0,0 + 10,4 + 7.6
Aug. + 53 + 1,3 - 5,5 - 4,0 - 4,0 + 0,0 - 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 + 11 + 2,7 + 2,9 - 0,2 - 1,6 - 1,1 - 0,5 + 9,4 + 8,2
2025 Jan. + 14,5 + 54 + 3,1 - 1.2 - 1.4 + 0,2 + 4,3 + 4,3 + 0,1 + 11,4 + 3,2
Febr. + 171 + 11 + 4,5 + 4,9 + 4,8 + 0,1 - 0,4 - 0,8 + 0,4 + 12,6 + 7.3
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 - 1,4 + 0,4 + 12,2 + 10,4
Juni + 6,3 + 52 + 8,8 + 7,9 + 7,7 + 0,2 + 0,9 + , + 0,6 - 2,5 - 2,0
Juli + 18,6 + 9,2 - 58 - 9.4 - 9,4 - 0,0 + 3,6 + 3,0 + 0,6 + 24,4 + 139
Aug. + 1.4 + 7.4 + 0,3 + 21 + 2,3 - 0,1 - 1.9 - 21 + 0,2 + 1.1 + 8,2
Sept. + 13,2 + 7,0 + 5,5 + 5,2 + 5,4 - 0,2 + 0,4 + 1.9 - 1,5 + 7,7 - 1,2
Okt. + 15,2 + 16,5 + 2,8 + 1,7 + 1,7 - 0,0 + 11 + 1.4 - 0,3 + 12,4 + 10,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verédnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche 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 17,3 495,8 269,4 239 245,5 226,4 1,8 | 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 1,4 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 1,51 2019
2771,8 310,5 24614 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 1,0 | 2022
3131,7 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 14,1 225,9 124,0 1,0 | 2023
3154,0 351,4 2802,6 283,9 241 387,4 254,4 15,7 238,7 133,0 1,9 2024
31359 353,3 2782,6 274,8 22,4 370,4 242,9 14,5 228,4 127,5 1,0 | 2024 Mai
31353 352,3 27831 2733 22,2 374,0 242,5 14,6 2278 131,5 1,0 Juni
3143,2 355,5 27876 2731 221 376,6 243,8 15,0 228,9 132,7 1,0 Juli
3149,7 355,9 27938 272,8 24,5 381,2 244,5 15,2 229,2 136,7 1,9 Aug.
3146,3 356,1 2790,3 2733 24,2 383,8 245,3 15,2 230,1 138,5 1,9 Sept.
3148,6 353,8 27948 274,2 24,2 383,3 250,3 15,4 234,9 133,0 1,9 Okt.
3156,0 352,9 2803,1 273,8 24,3 386,3 251,6 15,7 235,9 134,7 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 Mérz
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 28250 285,3 23,6 412,6 259,4 16,7 242,7 153,2 2,6 Mai
31683 346,7 2821,6 285,8 23,7 4121 259,2 16,4 242,8 152,9 2,6 Juni
3181,9 350,2 2831,8 286,5 23,8 422,6 261,6 16,6 2451 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 2841,0 288,4 24,2 424,7 263,8 16,7 2471 160,9 2,6 Sept.
31983 348,8 2849,5 288,4 24,2 426,6 266,6 17,3 249,3 160,0 2,6 Okt.
Veranderungen *
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09 - 30,9 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - 04| 2016
+ 876 + 9,4 + 782 + 158 + 01 - 39,9 - 106 - 13 - 9,3 - 294 - 01| 2017
+ 1087 + 19,3 + 894 - 6,7 - 09 - 371 - 105 - 2,7 - 7,8 - 26,6 - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08 - 17,8 - 55 - 2,6 - 2,9 - 123 + 0,1 2019
+ 145,0 + 9,4 + 1355 + 0,6 + 61 2,8 - 1.1 - 1,5 + 0,4 - 1,7 - 04| 2020
+ 1401 + 5,6 + 1345 + 17,8 + 23 - 14,6 - 3,3 - 1.3 - 2,0 11,3 - 0,0] 2021
+ 1699 + 335 + 136,44 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 33 - 182 - 00| 2022
+ 469 + 11,0 + 359 - 4,7 - 11 + 39 + 55 + 0,0 + 55 - 1,5 - 00| 2023
+ 27,9 - 6,5 + 34,5 + 145 + 1,4 + 21,6 + 125 + 1,6 + 10,9 + 9,1 + 0,9 2024
+ 3.8 - 0,1 + 3,8 + 0,5 + 00 + 4,0 + 0,9 + 0,1 + 0,8 + 3.1 + 0,0| 2024 Mai
- 0,6 - 1.1 + 0,5 - 1.4 - 02 + 3,6 - 0,4 + 0,2 - 0,6 + 4,0 - 00 Juni
+ 7,8 + 3,3 + 4,5 - 0,2 - 01 + 2,9 + 1,6 + 0,3 + 1,3 + 1,3 - 00 Juli
+ 6,5 + 0,4 + 6,2 - 0,3 + 23 + 4,6 + 0,6 + 0,3 + 04 + 4,0 + 09 Aug.
- 2,8 + 0,3 - 3,1 + 0,5 - 03 + 2,6 + 0,9 - 0,0 + 0,9 + 1,8 + 0,0 Sept.
+ 7.3 - 0,1 + 7,4 + 0,9 + 01 - 3,2 + 2,3 + 0,2 + 2,1 - 55 - 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 + 0,1 + 52 + 1,3 + 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 + 00 Mérz
+ 53 - 2,5 + 7.9 - 2,5 + 02 + 57 + 1,8 + 0,2 + 1,5 + 4,0 + 0.1 April
+ 9,0 + 1,0 + 8,0 + 1.4 + 00 + 1.9 + 0,6 + 0,3 + 0,4 + 1.2 + 00 Mai
- 25 + 1,0 - 3,5 + 0,5 + 0,0 - 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 + 23 + 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 + 00 Sept.
+ 10,7 + 2,5 + 8,3 - 0,0 + 00 + 1,7 + 2,6 + 0,5 + 2,1 - 0,9 + 00 Okt.

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 1906,2 541,9 148,2 150,9 113,6 153,3 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. 280,1 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 32,5 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. 2841,0 1792,4 1808,5 1562,4 246,0 13799 515,2 76,3 137,3 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. + 16,5 + 11,0 + 148 + 11,2 + 3,6 + 38 + 39 - 17 + 35 + 00 - 23 + 04 - 04 - 27
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. - 17 + 02 + 0.2 - 22 0,2 - 07 + 06 - 02 - 06 - 00 - 02 + 0.2
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 + 03 + 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. + 19,7 + 11,0 + 15,0 + 11,2 + 39 + 85 + 43 - 14 + 25 + 03 - 11 + 04 + 01 - 04

* 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 3Vj.
993,9 358,8 76,8 223,6 509,2 54,0 1519,9 12838 236,1 187,7 71 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.
1004,7 370,2 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 1,3 20,6 5.7 29,5 21 27,5 2,2 7, 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 3V;j.
70,0 14,9 12,5 11,5 20,8 6,6 29,8 2,0 27,8 2,5 71 0,5 - 4Vj.
70,3 14,8 13,8 1,4 21,4 71 29,6 2,1 27,5 2,3 7,7 0,5 —| 2025 1v;j.
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 51,8 471 0,4 0,1 2023
17,0 25,1 221 32,7 30,9 6,0 67,6 15,7 51,9 47,0 0,5 0,0 | 2024 3V;j.
17,4 24,9 22,7 32,8 311 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 04 0,0 2Vj.
115,5 24,3 20,9 34,4 31,2 5.9 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 1262,3 155,8 137,6 15,9 4,6 | 2024 3Vj.
806,5 318,9 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.
822,0 3315 42,2 180,1 464,4 40,7 14453 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 - 0,4 - 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 + 3,8 - 1,5 + 0,1 + 2,0 + 0,3 + 9,2 + 7,6 + 1,6 + 0,9 - 0,1 + 0,1 - 0,1 2Vj.
+ 7,0 + 4,7 + 1,6 + 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 + 08| + 0,2 + 0,3 - 0,3 + 1,5 + 0,0 + 1.4 + 0,5 + 0,9 - 00| - 0,0 | 2024 3Vj.
- 1,7 - 0,1 - 24| - 0,1 - 04 - 0,3 + 0,2 - 0,1 + 03 + 00| - 0,7 + 0,1 - 0,0 4Vj.
- 0,2 - 0,5 + 1,2 - 0,3 + 0,7 + 0,5 - 04| + 0,1 - 05| - 0,0 + 0,5 + 0,0 —-| 2025 1v;j.
- 1,2 + 0,1 - 06| - 0,1 - 0,0 + 0,2 + 06| - 0,0 + 06| - 00| - 0,1 + 0,1 - 2Vj.
- 1,3 - 04| + 09| - 0,3 - 0,2 - 04| + 0,5 0,0 + 0,5 + 0,0 0,1 - 0,0 - 3Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 16 - 04| + 09| + 08| - 0,1 - 0.1 - 0,2 - 0,5 + 04| + 04 + 00| - 0,0 | 2024 3V;j.
+ 0,5 - 0,1 + 0,5 + 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,2 - 0,4 + 0,1 + 0,0 - 0,0 - 4Vj.
- 08| - 0,7 - 09| + 09| - 0,3 - 0.1 - 04| - 0,6 + 0,1 + 0,1 - 00| - 0,0 | 2025 1Vj.
- 10 - 0,2 - 06| + 0,5 - 0,2 + 0.1 + 0,3 - 0,1 + 0,5 + 04 + 00| - 0,0 2Vj.
+ 0,1 + 0,3 - 0,3 - 0,1 + 0,3 - 0,2 + 1,0 + 0,1 + 0,9 + 0,7 + 00| - 0,0 3Vj.
Langfristige Kredite
+ 20| + 28| - 0,3 - 0,4 + 11 - 0.3 + 64| + 64| + 00| - 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.
+ 5.2 + 43 + 0,2 + 0,2 + 1,7 - 0,2 + 41 + 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.
+ 8,2 + 4,8 + 1,0 + 13 + 2,6 - 0,0 + 11,3 + 108 + 0,4 + 0,5 - 0,1 - 0,0 3Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
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 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
Marz 4368,0 26182 11949 612,2 582,7 75.1 507,6 398,9 155,9 65,7 21,0 6,
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 44029 2 684,9 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 1531 66,9 21,0 7.8
Aug. 44188 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 1153,1 569,9 583,2 77,4 505,8 393,9 152,8 72,6 20,9 7.7
Okt. 4478,0 27479 1183,8 611,1 572,8 79,7 493,1 391,9 154,4 73,8 20,8 57,7
Verdnderungen *
2023 + 766 - 172,0 + 2264 + 1984 + 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 Nov. + 42,7 + 52,8 - 1,6 - 5,8 + 4,3 + 0,6 + 3,6 - 2,5 - 6,1 - 7.4 + 0,1 - 2,3
Dez. + 16,6 + 221 - 3,4 - 4,4 + 1,0 - 3,6 + 4,6 + 0,9 - 3,0 + 0,6 + 0,0 + 0,2
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 - 5,8 - 4,9 - 0,9 - 1,2 + 0,3 - 2,1 - 0,7 - 1.3 + 0,1 + 0,7
Marz - 6,8 - 9,5 + 5,5 + 8,8 - 3,3 - 3,1 - 0,3 - 2,3 - 0,5 + 0,3 - 0,0 + 0,2
April + 26,8 + 43,3 - 13,9 - 13,6 - 0,2 + 0,4 - 0,6 - 1,4 - 1,2 + 0,3 - 0,1 + 2,1
Mai + 8,3 + 235 - 13,7 - 13,9 + 0,2 - 0,3 + 0,5 - 0,3 - 1.2 + 0,6 + 0,1 + 0,1
Juni - 78 - 74 - o7\ + o9| - 16| - 10| - o7 + o6 - 04| - 03 - 00 + 06
Juli + 4,7 + 15,2 - 9,7 - 7.2 - 2,5 - 2,1 - 0,4 - 0,8 + 0,1 + 0,9 + 0,0 - 1.2
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 + 11 + 0,3 - 1,6 + 0,1 + 4,8 - 0,0 + 0,5
Okt. + 379 + 3450 + 39| + 151 - 11,2 + 15 - 1271 - 21 + 16| + 13 - 01 + 205
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2022 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 231 61,7 2,0 3,7 27,3 1.9 2,4
2023 286,9 91,2 190,5 105,6 84,9 233 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 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. 2449 89,5 150,5 89,2 61,3 14,1 47,3 0,6 4,3 30,4 1.8 0,1
Marz 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 1,7 0,1
Sept. 240,3 87,6 148,0 90,2 57,8 13,1 44,7 0,5 4,2 311 1,7 0,1
Okt. 2291 91,0 133,6 87,6 46,0 12,8 33,2 0,4 41 31,1 1,7 0,1
Veranderungen *
2023 + 6,5 + 8,7 - 1,7 - 1.7 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 1.1 + 0,6 + 0,1 - 0,6 - 2,2
2024 - 377 + 0,1 - 374 - 15,0 - 223 - 93 - 130 - 0,3 - 0,1 + 3,5 + 0,4 - 0,2
2024 Nov. + 6,2 + 6,6 - 0,2 + 0,2 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,0 - 1.4
Dez. - 13,0 - 1.4 - 11,6 - 3,3 - 8,4 - 2,5 - 59 - 0,0 + 0,0 + 0,2 - 0,0 -
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 -
Marz + 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 + 4,7 + 5,1 - 0,3 + 0,1 - 04 - 0,4 - 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,0 -
Juni + 158 + 4,9 + 109 + 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 -
Okt. - 12,2 + 2,6 - 14,7 - 2,9 - 11,8 - 0,3 - 115 - 0,0 - 0,1 + 0,0 - 0,0 -
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
3882,2 26381 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 2538,6 1040,5 515,4 525,1 66,1 459,1 405,4 153,4 36,5 19,3 3,6
4108,4 2515,2 10322 516,5 515,8 67,2 448,6 404,5 156,5 36,6 19,3 3,3
4138,0 25386 1040,5 515,4 525,1 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
4129,9 25383 10389 514,2 524,7 64,1 460,6 400,7 152,1 34,7 19,3 59
4116,5 25309 10357 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 10081 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
4248,8 2 656,9 1050,2 523,5 526,8 66,9 459,9 391,4 150,3 42,7 19,1 57,6
Veranderungen *
+ 700 - 180,7 + 2281 + 200,1 + 28,1 + 298 - 1,7 - 81,2 + 103,8 + 3,5 + 2,4 + 1,2
+ 1637 + 57,8 + 1223 + 1008 + 21,6 + 8,8 + 12,8 - 397 + 233 + 135 + 0,3 + 0,8
+ 36,5 + 46,2 - 1,3 - 6,0 + 4,7 + 0,7 + 4,0 - 2,5 - 6,0 - 7.4 + 0,1 - 0,9
+ 296 + 235 + 83 - 1.1 + 9,4 - 1.1 + 10,5 + 0,9 - 3,0 + 0,3 + 0,0 + 0,2
- 13,7 - 14,5 + 4,2 + 5.1 - 0,9 - 1,4 + 0,5 - 2,6 - 0,7 - 0,3 - 0,1 + 1,6
+ 10,9 + 19,5 - 5,8 - 6,3 + 0,5 - 0,6 + 11 - 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
+ 42,6 + 48,4 - 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 - 1.1 + 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 + 21 - 1.1 - 1,6 - 0,6 + 0,8 - 0,0 - 0,7
- 2,4 + 1,6 - 2,7 - 4,2 + 1,6 + 1,3 + 0,3 - 1,6 + 0,2 + 4,8 - 0,0 + 0,5
+ 50,1 + 31,8 + 18,6 + 18,0 + 0,6 + 1.9 - 1.3 - 2,1 + 1.7 + 1,2 - 0,1 + 205
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11935 783,4 397,1 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1.9 13,5 1,5
11946 723,0 453,9 204,3 249,6 19,0 230,6 33 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
1236,1 745,9 471,7 220,9 250,8 18,9 2319 3,2 15,3 33 15,3 3,3
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 52
12411 744,6 478,0 218,4 259,7 18,4 241,2 3,2 15,3 1.8 15,1 59
12352 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
12532 765,4 469,4 210,2 259,2 16,6 242,6 3,2 15,1 1,7 15,0 83
1236,9 754,4 464,2 206,7 257,5 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 71
1253,6 764,4 470,9 214,5 256,4 17,4 239,0 3,2 15,0 1,7 14,8 7.6
1326,9 794,2 514,4 257,5 256,9 19,6 237,3 3,2 15,0 1,6 14,6 57,6
Veranderungen *
+ M| - 40| + 575 + 630] - 55 + 20| - 76 1,1 + 27 + 06 + 20 + 12
+ 571 + 34,5 + 21,9 + 13,5 + 8,4 - 0,1 + 8,5 - 0,3 + 1,0 + 0,9 - 0,2 + 0,8
+ 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 - 58 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 1.8 + 1.9 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,0 + 0,3
+ 25,7 + 24,3 + 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 - 1,1 - 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 + 04 - 1,7 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 - 0,7
+ 71 + 7.1 - 0,0 - 11 11 + 1,2 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,1 + 0,5
+ 40,0 + 231 + 16,9 + 17,2 - 0,3 + 1.4 - 1,7 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,1 + 205

lichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. Bauspar-
einlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2.

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
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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 2688,7 1854,7 1809,9 307,3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 371
2023 27475 1726,6 1685,2 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 317.3 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 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 18417 1798,0 286,1 13729 139,0 43,6 540,4 517,5 73,5 391,1 52,9
Aug. 29214 1859,4 18149 289,1 1386,3 139,5 44,5 536,7 514,0 72,9 388,7 52,4
Sept. 2911,8 1853,9 1809,3 283,5 1385,5 140,3 44,6 534,1 511,7 72,3 387,3 52,1
Okt. 2922,0 1862,7 1817,7 288,7 1389,1 139,8 44,9 535,8 513,8 72,5 389,0 52,2
Veranderungen *
2023 + 589 - 1327 - 1292 - 367 - 768 - 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 Mai + 11 + 158 + 151 + 20 + 12,2 + 08 + 08 - 34 - 38 - 09 - 26 - 03
Juni - 73 - 1,2 - 1,6 - 41 + 2,5 - 00 + 04 - 6,4 - 6,0 - 16 - 36 - 08
Juli + 73 + 109 + 11,7 + 7,7 + 4,4 - 05 - 08 - 2,9 - 3,0 - 09 - 23 + 03
Aug. + 121 + 17,8 + 169 + 3,0 + 134 + 05 + 09 - 3,6 - 3,5 - 06 - 26 - 02
Sept. - 9,5 - 5.5 - 5.6 - 5,6 - 0,8 + 08 + 01 - 2,6 - 2,4 - 06 - 15 - 03
Okt. + 101 + 8,7 + 8,4 + 52 + 3,7 - 05 + 03 + 1,7 + 2,1 + 03 + 17 + 01
* 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 1,7 51,8 21,6 22,3 7,5 0,5 18,4
2025 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 22,1 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 71 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
Okt. 2291 22,7 6,0 6,4 10,3 0,0 11,6 56,1 24,8 24,0 6,9 0,4 19,5
Veranderungen *
2023 + 6,5 - 1438 + 19 - 17,6 + 09 - 00 + 0,2 - 20 + 29 - 37 - 10 - 01 - 01
2024 - 37,7 - 186 - 30 - 41 - 115 - 00 + 0,1 - 07 + 15 + 0,3 - 26 + 0,1 + 34
2025 Mai + 47 + 01 + 03 - 00 - 01 + 0,0 + 0,0 - 51 - 1,6 - 35 - 01 - 00 + 0,1
Juni + 15,8 + 10 + 0,2 + 05 + 03 - 00 - 02 + 12,8 + 33 + 94 + 0,2 - 00 + 0,2
Juli - 203 - 17 - 08 - 09 - 00 + 0,0 + 0,0 - 91 - 06 - 85 - 00 - 00 + 0,1
Aug. + 15,0 + 01 + 0,2 - 00 - 0,0 - - 00 + 29 + 1,1 + 1,8 - 00 + 0,0 + 0,1
Sept. - 10,7 - 07 - 01 - 06 + 00 - - 00 + 3,1 + 2.2 + 09 - 01 - 00 + 0,0
Okt. - 122 - 77 - 01 + 38 - 1,4 - 00 + 0,1 - 52 + 0,1 - 52 - 00 - 00 - 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 51 22,4 6,8 3,1 - | 2022
21,6 204,7 251,0 38,2 212,7 441,8 438,4 3,4 123,5 21,0 3,5 - | 2023
22,1 297,8 266,0 47,7 218,2 402,4 399,7 2,7 138,2 34,7 4,0 - | 2024
23,2 283,9 265,8 45,7 220,1 393,5 390,9 2,6 134,2 33,7 4,3 —| 2025 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 2217 391,9 389,3 2,5 133,3 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.
221 266,0 269,8 47,3 222,6 388,2 385,7 2,5 135,3 41,1 4,4 - Okt.
Veranderungen
+ 57 + 137,0 + 336 + 27,8 + 58 - 80,1 - 784 - 1,7 + 101,1 + 29 + 04 - | 2023
+ 0,5 + 873 + 13,2 + 89 + 4,3 - 394 - 387 - 07 + 223 + 12,6 + 05 - | 2024
+ 0,4 - 4,2 + 0,8 + 0.2 + 0,6 - 0,3 - 0,2 - 00 - 11 + 05 + 0,1 - | 2025 Mai
- 0,4 - 7,6 + 1,2 + 07 + 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 + 1.8 + 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.
- 0,4 + 0,8 + 0,9 + 05 + 0,4 - 2,0 - 2,0 - 00 + 1.7 + 13 + 00 - Okt.
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 Zweckverbéande) 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 19,8 141 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 25,3 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
76,4 41,6 17,7 13,5 3,6 0,0 81,4 21,0 43,9 15,8 0,7 - | 2025 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 41,1 15,8 0,6 - Sept.
70,6 37,1 16,7 13,2 3,6 0,0 79,7 23,1 40,5 15,5 0,6 - Okt.
Veranderungen *
+ 3,2 - 3,8 + 7.3 + 0,3 - 0,6 - + 20,2 + 7.8 + 12,4 - 0,3 + 0,3 - | 2023
- 3,5 - 0,5 - 1.8 - 0,9 - 0,3 - - 14,9 + 2,2 - 9,4 - 7.3 - 0,3 - | 2024
+ 5,8 + 4,6 + 1.1 + 0,1 - 0,1 - + 3.9 + 1.8 + 2,5 - 0,4 - 0,1 — | 2025 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 - 50 - 2,0 + 0,0 - 0,0 - Sept.
- 1.4 - 0,3 - 1,0 - 0,1 - 0,1 - + 2,1 + 3,0 - 0,6 - 0,3 + 0,0 - Okt.
Anderungen durch nachtrégliche 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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Zeit

2022
2023
2024

2025 Juni
Juli

Aug.
Sept.

Okt.

2023
2024

2025 Juni
Juli

Aug.
Sept.

Okt.

Zeit

2022
2023
2024

2025 Juni
Juli

Aug.
Sept.

Okt.

2023
2024

2025 Juni
Juli

Aug.
Sept.

Okt.

IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inldndische
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- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen 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 11
4021 397,9 336,3 168,2 61,6 55,0 4,3 3,2 0,2 154,1 153,0 47,9 1,1
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 11
396,1 391,9 330,7 167,4 61,2 54,7 4,2 3.1 0,2 155,5 154,4 52,0 11
Veranderungen *
- 83,0 - 823 -110,0 - 52,3 + 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
+ 06 + 06 - 14 - 03 + 2,1 + 2,1 + 0,0 0,0 - 04 - 0,4 + 08 + 0,0
- 08 - 08 - 1.8 - 03 + 1,0 + 1,0 + 0,0 - 0,0 + 01 + 01 + 1,0 - 00
- 16 - 16 - 1.2 - 01 - 04 - 04 - 00 - 00 - 05 - 05 + 1,0 -
- 16 - 16 - 13 - 03 - 02 - 02 - 00 - 00 + 01 + 01 + 09 - 00
- 21 - 21 - 13 - 01 - 08 - 07 - 0,0 - 0,0 + 16 + 1,6 + 1,3 -
* 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.
nachtragliche  Korrekturen,

Anderungen  durch

die

im  folgenden

Monatsbe-

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige
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- bérsen-
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) hen12) |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1231,5 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
1382,6 104,2 25,3 307,8 11,7 130,4 1,6 38,3 4,0 12139 0,2 0,0 36,5 0,1
1392,4 107,0 26,2 311,8 117,7 1371 1,7 39,0 4,3 1216,4 0,3 0,0 37,2 0,1
1403,4 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
1418,2 1174 26,4 319,4 128,3 148,4 1,7 35,3 4,4 1234,6 0,6 0,0 36,5 0,1
Veranderungen *
+ 97,0 - 6,3 + 1,4 + 4,4 + 11,4 + 24,5 - 0,0 + 17,7 + 0,6 + 54,8 + 0,0 + 0,1 - 03 -
+ 315 + 11,9 + 1,0 + 53 + 8,7 - 2,1 - 0,1 - 05 + 04 + 34,0 + 0,2 - 0,0 + 34 - 0,0
- 09 + 2,0 + 1.8 - 79 + 41 + 58 00| - 03 - 02 - 64 + 0,0 - 09 -
+ 98 + 2,8 + 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 + 00 + 05 - 0,1 - 32 - 00| + 37 - 0,0 - 00 - 04 -
+ 14,2 + 3,6 + 05 + 83 - 19 - 16 + 0,1 - 00 + 01 + 158 0,5 - - 02 -

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

5 Borsenfahige

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

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.

Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer

Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12. Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2 |lehen3) |gen4) darlehen | kredite | lehen ze) 5 einlagen | gelder einlagen | gelder? | Umlauf | gen) 8 trage 9
Alle Bausparkassen
13 260,5 23,5 0,2 15,3 21,0 1334 42,0 20,8 0,8 36,8 180,0 14,5 7,5 13,2 78,8
13 261,2 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 14,8 251 131,3 43,0 21,2 0,6 39,4 177,3 13,0 9,7 13,6 4,8
13 261,0 20,4 0,2 14,7 25,5 1311 43,2 21,2 0,6 38,2 1771 13,6 10,2 13,6 5,1
Private Bausparkassen
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
8 185,4 8,2 0,1 9,0 16,2 100,8 37,3 10,4 0,1 34,4 113,2 13,3 10,2 9,3 33
Offentliche Bausparkassen
5 75,7 12,3 0,0 58 8,9 30,3 59 1,1 0,5 3,9 64,0 0,3 - 4,3 1,7
5 75,8 12,3 0,1 57 9.1 30,3 59 1,1 0,4 4,0 63,9 0,3 - 4,3 1,7
5 75,6 12,2 0,1 57 9.3 30,3 59 10,9 0,4 3,8 63,9 0,3 - 4,3 1.8
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
Rickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 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 0,4 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 1.5 0,0
2,0 0,0 0,4 4,4 3,2 41 1.9 0,4 1,0 0,5 1.3 12,0 7.5 0,6 0,0
Private Bausparkassen
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 0,4 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 1.1 0,0
1.3 0,0 0,2 3,2 2,2 2,9 1.3 0,4 0,6 0,4 1,0 8,1 4,4 0,4 0,0
Offentliche Bausparkassen
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 0,5 0,0
0,7 0,0 0,2 1,2 1,0 1,2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,3 3,9 3,1 0,2 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fiir den

jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig 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 gegeniiber Bausparkas-
sen. 7 Einschl. geringer Betrage von Spareinlagen. 8 Einschl. Genussrechtskapital und

Fonds fur allgemeine Bankrisiken. 9 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die
Abschlussgeblihr voll eingezahlt ist. Vertragserhohungen 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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IV. Banken

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

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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
1002,4 591,0 457,1 133,9 411,4 14,9 139 1,0 396,6 85,5 69,1 437,8 385,0 Aug.
1014,0 602,5 466,1 136,4 411,5 13,4 12,5 0,9 398,0 84,7 70,1 429,7 377,0 Sept.
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 + 30 - 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 0,2 + 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 0,7 + 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 + 0,1 + 1.8 + 0,0 Aug.
+ 1,9 + 3.2 + 31 + 0,1 - 1,3 + 0,1 + 01 - 00 - 14 + 1,0 - 01 - 0,7 + 0,0 Sept.
+ 1,2 - 10 0,8 - 02 + 22 - 02 - 02 - 00 + 23 + 02 + 03 - 0,2 + 0,0 Okt.
+ 37 + 09 + 0,1 + 08 + 28 - 00 - 00 - 00 + 28 + 01 + 0,0 - 0,0 + 0,0 Nov.
+ 41 + 24 + 2,8 - 04 + 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 borsenféhige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenféhige
und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-

Auslandstochter wurden letztmalig 12.23 erhoben. 9 Die Zahlen der Auslandsfilialen
wurden letztmalig 12.24 erhoben.
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V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve- .
periode Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
beginnend vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
2018 12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
2019 13 485,4 134,9 134,5 1623,7 1489,3 0,0
2020 14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
2021 15576,6 155,8 155,4 38123 3656,9 0,1
2022 16 843,0 168,4 168,0 195,6 28,1 0,0
2023 16 261,6 162,6 162,3 170,5 8,2 0,0
2024 16 422,2 164,2 163,9 170,8 6,9 0,0
2025 Sept. 16 825,1 168,3 167,9 174,5 6,6 0,0
Okt. . . . . .
Nov. p) 16 883,3 168,8 168,5
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Reserve- Anteil Deutschlands ;
periode an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
beginnend des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
im Monat 1) Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
2018 3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
2019 3728027 27,6 37 280 37131 486 477 449 346 0
2020 4020792 27,6 40 208 40 062 878013 837 951 1
2021 4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
2022 4 664 630 27,7 46 646 46 512 54 848 8337 5
2023 4483 853 27,6 44 839 44709 47 008 2299 0
2024 4517 828 27,5 45178 45 052 48 069 3016 1
2025 Sept. 4 605 520 27,4 46 055 45932 48 627 2 695 0
Okt. . . . . . .
Nov. p) 4619 952 27,4 46 200 46 077
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Reserve- Banken mit Sonder-,
periode Zweigstellen Forder- und sonstigen
beginnend Regionalbanken und auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
im Monat 1) GroRbanken sonstige Kreditbanken | Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stiitzungsaufgaben
2018 7384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
2019 7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
2020 8 151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
2021 9113 6713 2943 13682 8028 109 1876
2022 9814 7 396 3216 14 465 8295 117 247
2023 9282 7417 3170 14 061 8178 148 2118
2024 9561 7 484 2856 14 355 8417 133 2156
2025 Sept. 9916 7 684 2755 14 480 8611 130 2201
Okt. . . . . . . .
Nov. 10 052 7 688 2811 14 446 8624 83 2185
b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €
Verbindlichkeiten aus ausgege-
Verbindlichkeiten (ohne Bau- Verbindlichkeiten (ohne Bau- benen Inhaberschuldverschrei-
Verbindlichkeiten (ohne Spar- spareinlagen und Repos) spareinlagen und Repos) bungen mit Ursprungslauf-
Reserve- einlagen, Bauspareinlagen gegeniiber nicht der Mindest- gegenUliber Banken im anderen zeit bis zu 2 Jahren einschl.
periode und Repos) gegentiber reserve unterliegenden MFls im Ausland auBerhalb des Spareinlagen mit nach Pauschalabzug bzw. Abzug
beginnend Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit | Euroraum mit Ursprungslaufzeit Euroraums mit Ursprungslaufzeit | Kiindigungsfrist bis der Betrage im Besitz selbst
im Monat 1) bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. bis zu 2 Jahren einschl. zu 2 Jahren einschl. reservepflichtiger MFls
2018 2458423 1162 414 463 576 627 112 621
2019 2627 478 1272 410 338 577 760 111183
2020 2923 462 1607 436 696 560 770 105 880
2021 3079722 9030 508 139 561 608 101 907
2022 3352177 12 609 566 227 543 694 116 094
2023 3447 513 968 420 839 455 493 125531
2024 3608 785 2148 356 674 406 283 134 680
2025 Sept. 3685 642 3685 354612 396 171 149 800
Okt. . . . . .
Nov. 3687 396 2955 360 187 393023 157 592

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschéfte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaf gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | 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 - 3,1512023 1. Jan. 1,62]2025 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 11. Juni 2,00 2,15 - 2,401 2024 1. Jan. 3,62
1. Juli 3,37

1 GemalR § 247 BGB. 2 Mit Wirkung zum 18. September 2024 wird die Spanne
zwischen den Zinssatzen flur die Hauptrefinanzierungsgeschafte und fir die
Einlagefazilitdt 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 12. Now. 9848 9848 2,15 - - - 7
19. Nov. 11530 11530 2,15 - - - 7
26. Nov. 12 068 12 068 2,15 - - - 7
03. Dez. 8916 8916 2,15 - - - 7
10. Dez. 7 984 7 984 2,15 - - - 7
17. Dez. 14 159 14 159 2,15 - - - 6
Langerfristige Refinanzierungsgeschéfte
2025 27. Aug. 2227 2227 2,15 - - - 91
1. Okt. 5124 5124 2) - - - 83
29. Okt. 2 462 2462 2) - - - 91
26. Nov. 3576 3576 2) - - - 91

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

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
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
1,929 1,914 1,906 2,042 2,131 2,217

* 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 verspéteter Bereitstellung der aufgefiihrten Geldmarktsatze
haftbar gemacht werden. Siehe zum €STR auch folgenden Disclaimer der Européischen
Zentralbank, der auch fiir die Veroffentlichung durch die Deutsche Bundesbank gilt:
https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-
term_rate/html/index.en.html

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

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

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,95 453 875 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 1,17 251 939 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 2,03 193 512 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
1,99 403 761 1,22 262 119 1,93 200 741 2,23 20 361
1,95 405 553 1,22 263 759 1,92 208 457 2,19 20 399

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 €
5,19 3325 3,94 22 206 2,02 1574221 9,86 46 477 5,37 77 277 4,47 327532
515 3189 3,99 22 050 2,04 1577 905 9,76 45 342 5,41 77 500 4,50 327 920
5,10 3162 3,99 21842 2,05 1579 090 9,63 47 945 5,43 77 359 4,52 325763
4,80 3394 3,93 21506 2,06 1579472 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 48 108 571 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 78 119 4,61 327 077
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 21092 2,17 1609 271 8,98 49 056 5,81 78702 4,66 326 326
4,15 3548 3,83 21208 2,19 1613365 8,92 47 835 5,82 78 927 4,68 326 324
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 €
5,59 185 531 4,59 249770 2,61 898316
5,47 188 429 4,59 248 878 2,63 901 834
5,30 185938 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 3,99 248 393 2,53 910379
4,31 190 059 3,99 245 898 2,54 916 631
4,32 189 089 4,00 246 092 2,56 912 352
4,35 186 235 4,01 246 918 2,58 916 796

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

b) Neugeschaft +

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 €
0,56 1739 552 2,76 52529 2,51 3955 2,22 1881 0,73 347 649 2,39 61015
0,54 1774986 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 54518 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 2837 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 62 671
0,44 1868 441 1,77 45 388 1,99 3044 2,12 2480 0,66 332 637 1,87 62 461
0,43 1877713 1,80 49171 2,02 3945 2,13 3035 0,67 331336 1,81 61687
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,98 557 777 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 581120 1,91 84 291 2,11 711 2,61 575
0,65 592 939 1,92 92 435 2,08 674 2,59 581
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 €
8,46 8,08 7 760 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 2 585 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
8,27 7,91 7 398 8,86 1111 6,52 202 6,85 2 640 8,59 4556
8,33 7,93 7 481 8,91 1117 6,42 223 6,90 2717 8,62 4541

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
4,37 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 2295
4,36 4 448 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 5045 4,11 1551 4,26 1724 4,64 985 4,03 2336
4,15 4 448 3,92 1022 4,10 1510 4,55 775 4,04 2163
4,01 5040 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 4276 3,87 969 3,99 1587 4,55 749 4,05 1940
4,08 4208 3,74 1086 3,93 1548 4,50 805 4,02 1855

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

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
4,14 3196 3,97 1199 4,62 665 4,04 1332

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
3,69 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 22 151 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 7032 3,65 9 464
3,70 3,66 19 870 3,63 3534 4,33 2214 3,52 2 064 3,51 6235 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 2 698 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 5 854 3,73 8655
3,78 3,74 18 834 3,62 3015 4,16 2043 3,58 2 069 3,60 6 438 3,79 8285
3,75 3,71 20059 3,60 3674 4,16 2412 3,60 2251 3,58 6621 3,71 8775
darunter: besicherte Kredite 11
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 3 666
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 9663 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 8 144 3,92 781 3,42 924 3,56 2679 3,66 3760
3,57 8 860 3,99 951 3,46 1086 3,50 2880 3,55 3943
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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 €
10,75 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 39 990 10,27 28704 17,66 6661 5,40 97 972 5,43 97 488
9,98 39 566 9,91 27 373 17,65 6996 5,15 97 670 5,18 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 7092 4,81 96 409 4,83 95 960
9,45 39 255 9,35 26 700 16,96 7164 4,75 97 570 4,77 97 174
9,46 41044 9,47 28090 16,97 7 208 4,85 97 950 4,88 97 459
9,46 39941 9,39 27178 17,01 7213 4,84 95 077 4,87 94 600

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 95 792 4,82 24 634 512 12241 6,23 3587 3,89 1042 4,68 67 518 4,16 4 689 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 | 74593 4,22 | 20143 4,52 | 11983 5,77 2168 3,81 1079 4,08 | 49183 3,69 4723 3,42 5457
3,77 | 116 480 4,08 | 30729 4,41 13 802 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 30 765 3,94 13131 5,81 3104 3,87 1223 3,14 76 290 3,23 4977 3,49 8 237
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 | 110335 3,60 | 29968 395 | 12267 6,00 3340 3,93 1058 3,06 | 81582 3,73 4422 3,65 7 666
3,37 | 101776 3,69 | 26982 394 | 13317 5,97 3222 3,93 1065 3,11 72 060 3,64 4401 3,50 771
darunter: besicherte Kredite 11
4,63 | 19382 5,04 472 4,03 179 3,41 282 4,79 | 15034 5,02 1453 3,31 1962
4,09 9335 5,00 381 4,21 149 3,21 295 4,50 5321 4,10 1386 2,79 1803
4,09 14 563 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 7522 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
3,69 | 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 8 849 3,84 1277 3,52 2782
3,49 | 10754 3,96 475 4,11 187 3,52 299 3,52 6923 3,69 1168 3,03 1702

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
2504,1 180,7 445,0 283,5 502,4 873,2 33 94,7 33,0 88,3
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
1188,9 91,7 180,8 152,4 115,7 604,7 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
781,4 74,3 156,8 75,9 116,4 249,9 0,2 58,5 13,5 35,9
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 -
25041 32,7 80,2 537,8 1716,9 1407,6 309,3 3,7 132,8 -
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 -
11889 0,6 14,2 94,1 1047,0 1047,0 - 1,4 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 -
781,4 0,8 14,1 193,8 515,7 353,2 162,5 0,5 56,5 -
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-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 33251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
139611 68 536 29 254 32 505 6778 71075 60 195 8 059 2408 49728 79 416
451 481 374 034 14 462 88703 270 870 77 446 280 820 18 955 226 887 34978 170 661
231129 221648 31941 19754 169 953 9481 245 892 - 41852 245 198 42 546 - 14763
150 656 156 190 59 322 35221 61648 - 5534 143 910 2915 49774 91 221 6 746
288 235 158 228 88018 - 11899 82 109 130 007 120 324 32163 - 59817 147 978 167 911
231161 108 237 4548 27 293 76 396 102 944 35536 81686 - 95857 49 707 195 624
15912 13419 - 7 535 2072 18 882 2493 - 10 120 7 339 - 1731 - 15727 26 031
- 6611 - 25973 - 14573 2 847 - 14247 - 618 14527 - 36 - 5845 20 408 - 21138
53139 29479 14017 - 141 15603 23 660 18 255 34 581 - 10473 - 5854 34 884
13324 - 6 453 7 281 610 - 14344 19777 7 087 23836 - 20702 3953 6236
49 984 24 145 13042 3235 7 869 25839 26 577 14 057 - 11912 24 432 23 407
- 7375 - 18605 - 16555 4 066 - 6116 11230 - 2106 12529 - 16800 2166 - 5270
58 814 35692 12747 - 6 22951 23122 29775 10 958 - 4123 22941 29038
66 858 36 506 6 084 29 485 936 30353 50819 24 064 - 9 475 36 230 16 039
29189 39239 5859 33 33347 - 10050 - 6831 - 9167 - 1899 4235 36 020
19 689 11538 16 810 - 8872 3600 8151 - 6119 - 23 - 14576 8480 25809
45 653 14161 - 1118 1957 13322 31492 31617 15 827 - 8 045 23835 14 036
22 846 19129 8340 2332 8 457 3717 | - 17232 3051 | - 13851 | - 6433 40078
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9 sammen 10) institute 5 Sektoren 11) Auslander 12)
39133 4409 34724 39 265 - 5143 44 408 - 132
52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28 224
54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44 189 11759
78 464 17771 60 693 111 570 27 111543 - 33106
115 940 49 066 66 875 102 605 10 869 91736 13335
- 6517 27 792 - 34309 - 1964 - 8262 6298 - 4553
42 198 36 898 5299 53 068 14 650 38418 - 10 870
21289 16738 4 551 25 388 4267 21121 - 4099
- 2898 863 - 3761 - 2199 - 3466 1267 - 698
- 3134 69 - 3203 - 3928 - 1987 - 1941 794
7 644 577 7 067 6788 4 455 2333 856
6871 52 6818 3024 12 658 - 9634 3847
- 2842 167 - 3008 - 3911 - 5777 1866 1069
- 4892 150 - 5043 2 357 - 9370 11727 - 7 249
7139 159 6979 9341 6 642 2 699 - 2202
9329 5084 4245 10 890 2033 8 857 - 1561
9 096 4445 4651 9774 6169 3605 - 678
6452 555 5897 7 258 4092 3166 - 806
2025 4093 - 2 068 5424 1899 3525 - 3399
8 496 9301 - 805 10072 2255 7817 - 1577

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverdnderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) 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 einschlieRlich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)
inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslénder; Transaktionswerte. 8 Ohne Aktien

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inlandischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795271 41 866 17 293 648 996 87 116 139775 722 958
1683 265 861 989 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 13509 630 383 132720 135577 558 563
108 313 56 866 709 0 40 750 15 407 10119 41328
82 348 49 240 1001 1010 39811 7418 15326 17782
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 39636
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 88032 2783 3245 71255 10 748 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 8 056 49 609
111572 66 163 515 3260 46 867 15522 5239 40 170
139 993 78 338 3402 1031 59 745 14 159 11885 49 770
127 972 64 928 3000 691 48 252 12 985 7 950 55 094
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
375 859 173 900 24741 5 841 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 132760
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 44 272 282 132
474 196 148 913 25513 9142 79 163 35 096 69 369 255914
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 1791 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 14 872 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
51807 13981 2387 691 6670 4233 4126 33700
Netto-Absatz 5
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
473 795 28147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
135853 36 883 23 894 - 9399 15944 6444 30671 68 299
190 577 78 764 10184 - 791 46 069 23303 - 34 111 848
76 679 6577 - 3554 1212 - 17 104 26 022 28634 41 468
20351 - 4631 - 526 - 514 - 6635 3044 2184 22798
- 22127 - 11747 - 1472 258 - 3613 - 6921 7227 - 17 607
37624 14 035 1464 1234 3269 8068 - 2223 25811
- 8552 10 354 2181 1291 896 5986 - 1222 - 17 684
22308 10 380 - 1722 - 529 11090 1542 4309 7619
- 19 344 - 21213 387 44 - 14308 - 7336 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
12 862 7791 1590 370 1877 3955 109 4963

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen.

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ R schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091 303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584 136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687710 | 2 247169 | 2 379 342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2022 3930390 1302 028 225 854 54 199 761047 260928 441 234 2187 127
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 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 1431 807 235716 56 965 811630 327 496 470 364 2 380 005
Febr. 4274384 1442 576 237788 58 234 812 943 333611 469 514 2362 294
Marz 4287 473 1443 381 235897 57 705 816 325 333454 472 830 2371262
April 4 255 624 1409 846 236 003 57 707 791 786 324 351 475 364 2370414
Mai 4292775 1426 815 236 239 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 1441030 240 587 61481 809 138 329 824 502 891 2424622
Aug. 4369 192 1455 005 239 644 63 251 820283 331826 495 232 2418954
Sept. 4397 122 1452 436 237 561 62 024 822193 330658 507 006 2437 679
Okt. 4415 208 1464 069 239272 62 428 826 963 335405 507 390 2443749
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Oktober 2025
bis unter 2 1261496 559 168 77 349 16129 339529 126 161 88 452 613 875
2 bis unter 4 828 930 344 939 63 685 15785 190 465 75 004 91 020 392971
4 bis unter 6 703 550 236 535 44 667 9782 131672 50413 76 182 390 833
6 bis unter 8 397 822 135 451 24 229 9 547 73917 27758 46 563 215 809
8 bis unter 10 355476 93034 21015 8615 43 388 20016 23934 238508
10 bis unter 15 241 371 49 266 6195 1761 31822 9488 26 834 165 271
15 bis unter 20 114789 11402 1334 587 7 150 2331 18 020 85 368
20 und dariiber 511774 34 274 798 222 9 020 24 233 136 384 341 115

* 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 Endfélligkeit bei gesamtfalligen 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 fiir den jeweils neuesten Termin sind
vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inldndischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2016 176 355 | - 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 - T - 946 1634155
2019 3)4) 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2775 1950 224
2020 4 181 881 - 2872 1877 219 178 | - 2051 - 460 | - 2635 1963 588
2021 186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
2022 199 789 12 272 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 o - 147 | - 679 | - 3004 2213188
2024 Nov. 181512 44 127 - -1 - 5| - 0| - 68 2 188 640
Dez. 181022 | - 521 67 - - -1 - 10| - 578 2213188
2025 Jan. 180887 | - 147 158 - - -1 - 9| - 207 2391497
Febr. 180708 | - 179 24 - -1 - 81| - 7| - 114 2455163
Marz 180660 | — 55 132 - - -1 - 12| - 175 2393944
April 180556 | — 104 34 - - -1 - 9| - 129 2 445 186
Mai 180 321 - 235 26 - -1 - o] - 2| - 259 2556414
Juni 180 476 154 1133 - 1 - -1 - 980 2519 881
Juli 180492 | - 928 302 1 -1 - 0| - 3| - 1228 2550 302
Aug. 179651 | - 841 200 42 -1 - ol - 8| - 1075 2519 205
Sept. 179211 | - 467 595 - -1 - 199 | - 0| - 863 2464734
Okt. 179 275 59 112 - - - -1 - 53 2491431

* 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 inlandischer Emittenten mit einer lang-
sten Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen von Uber 4 Jahren. Aufer Betracht bleiben
strukturierte Produkte, Schuldverschreibungen mit nicht gesamtfélliger Tilgung, Null-Ku-
pon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die
Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der

Emissionsrenditen Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Anleihen der 6ffentlichen Hand Bankschuldverschreibungen
borsennotierte
Bundeswertpapiere
darunter Anleihen
boérsennotierte mit Restlaufzeit mit Restlauf- von Unter-
Bundeswert- | Bankschuld- von 9 bis zeit Uber 9 bis | nehmen
insgesamt zusammen papiere verschreibungen| insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 2) zusammen 10 Jahre (Nicht-MFls)
% p.a.
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 0,4 0,2 0,6 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7
0,7 0,6 0,4 0,6 04 03 0,3 04 0,6 1,0 2,5
0,2 - 0,1 - 0,3 04| - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5
0,1 - 0,3 - 0,5 0,1 - 0,2 - 04| - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7
00| - 0,2 - 0,3 0,1 - 0,1 - 0,3 - 04| - 04| - 0,1 0,2 0,9
1,6 1.3 1.2 1.9 1.5 1,2 11 1.1 1.9 1.9 33
2,9 2,6 2,5 3,4 2,9 2,6 2,5 2,4 3,3 3,2 4,2
2,8 2,5 2,4 3,0 2,6 2,4 2,3 2,3 2,9 3,1 3,7
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
2,68 2,60 2,60 2,74 2,71 2,61 2,55 2,62 2,75 3,05 3,50

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

Zeit
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2024 Nov.
Dez.
2025 Jan
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

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 6 168 88 415 4599 114973 2979 | - 2306 111994 6905 | - 6680
171 666 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 49 120 176 210 2719 - 812 173 491 49932 | - 4544
157 349 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 41321 156 421 336 | - 1656 156 085 42 977 928
281018 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 123157 289 400 13154 254 276 246 122903 | - 8383
111 321 79 022 6 057 482 444 5071 72991 32299 114 603 3170 - 1459 111433 33758 | - 3281
74014 44 484 5969 460 4951 723 38461 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
16 622 1778 — 1841 | - 231| - 1154 | - 571 3616 14 843 17197 555 | - 172 16 642 15015 | - 575
27 208 12 681 - 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 12165 16 886 415 305 16 471 11860 | — 88
13 064 2 206 3280 63 3292 | - 249 ) - 1067 10 858 12 348 774 459 11574 10 399 717
14 306 4913 1464 | - 44 2259 | - 889 3449 9393 14149 742 336 13 407 9 057 157
17128 7 966 2564 62 2854 | - 610 5402 9162 16 945 982 | - 8 15963 9170 183
14 068 2930 462 | - 69 804 | - 576 2 468 11139 13 859 26| - 22 13833 11161 209
19 002 12470 1217 | - 48 1411 - 496 11253 6532 19 419 596 383 18 823 6149 | - 417

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

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

Ergebnisse fiir den jeweils neuesten
besonders angemerkt.

Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht
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IX. Finanzierungsrechnung

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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2025

56°

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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IX. Finanzierungsrechnung
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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Dezember 2025

58°

Zeit

2019

2020
2021
2022p)
2023p)
2024p)

2023 1.Hj.p)
2.Hj.p
2024 1.Hj.p)
2.Hj.p)
2025 1.Hj.t5)

2019

2020
2021
2022p)
2023p)
2024p)

2023 1Vj.
2Vi.
3V
4V,

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

2025 1Vj.
2Vi.

Zeit

2019

2020
2021
2022p)
2023p)
2024p)

2019

2020
2021
2022p)
2023p)
2024p)

2019

2020
2021
2022p)
2023p)
2024p)

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
- 315 - 16,2 - 22 - 16,5 + 34 - 14 - 07 - 01 - 08 + 0,2
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 Okt. 56 964 28553 25723 2 688 2482
2025 Okt. 57135 27738 26 500 2897 2599
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 Okt. 60 921 24 242 18 819 1654 778 2991 24 416 18 233 6183 1342 8150 2267 505 3957
2025 Okt. 61221 24588 20243 980 52 3313 23949 18 030 5919 1420 7 905 2874 484 4086

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 Okt. 3171 629 909 1810 731 450 150 299 1158 845 179 86
2025 Okt. 2989 571 977 1772 759 409 140 288 1355 1223 207 89
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) 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 7302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28 236 630 61013 20617 22719 7384 1214 6076 - 27335 6913
2021 35830 29571 1302 57 570 19 460 21003 7 475 493 6 080 - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 37 530 16 588 3779 7125 534 6 256 + 300 423
2023 42 245 36 058 748 39233 18799 981 7614 1236 7 006 + 3012 —423
2024 44 609 38 095 782 45214 22197 1276 8641 1613 7715 - 605 -
2023 1Vj. 9 836 8442 178 9942 4727 408 1858 376 1550 - 106 -
2Vj. 10 387 8976 186 9661 4 604 290 1902 271 1689 + 726 -
3Vj. 10 361 8 804 182 9351 4712 140 1775 284 1691 + 1010 -
4Vj. 11661 9836 202 10278 4755 144 2079 306 2076 + 1382 —423
2024 1Vj. 10298 8903 183 11237 5511 465 2074 380 1729 - 939 -
2\Vj. 11019 9 494 196 11175 5447 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 9390 464 13 306 6558 539 2400 468 1868 - 2176 -
2Vj. 11727 9903 510 12 669 6529 436 2468 436 1883 - 942 -
3V;j. 11769 9 480 745 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 Zuschisse zum Defizitausgleich oder Darlehen des und Forderung von Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergiitung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
beitergeld, Transfermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bil- Arbeitsuchende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
zahn- Saldo der
arztliche Ver- Einnahmen
Bundes- Krankenhaus-| Arznei- arztliche Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und
Zeit insgesamt Beitrage mittel 2) insgesamt behandlung | mittel Behandlung | lung 3) Hilfsmittel geld ausgaben 4) | Ausgaben
2018 242 360 224912 14 500 239706 74 506 38 327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
2020 269 158 237588 27 940 275 268 78 531 42 906 44131 14 967 18133 15 956 1184 | - 6110
2021 289 270 249 734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20163 16 612 11727 | - 5332
2022 315248 262 367 50223 310594 85061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2023 304 441 278742 21 896 309 596 91 380 50 170 49 047 17 610 23381 19112 12 681 - 5155
2024 318 440 298 186 15 497 327 822 99 451 55 162 52 246 18216 25175 20547 12 687 - 9382
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22293 12333 12 477 4372 5 666 4927 3169 - 3875
2\Vj. 73722 68 792 4495 76 031 22 531 12414 12234 4 481 5 806 4682 3166 - 2309
3Vi. 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 12415 4440 5845 4 809 3452 + 2688
2024 1Vj. 75 004 70700 3617 80 253 24188 13 455 13 042 4603 6194 5148 3069 - 5249
2\Vj. 79 051 73 540 4609 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 84 127 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
3Vi. 87 905 83 406 3587 88017 27 063 14734 13 853 4627 6915 5365 3169 - 112

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

Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen fiir den
Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Saldo der
stationdre Beitrage zur Einnahmen
Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- und
insgesamt Beitrage insgesamt sachleistung insgesamt 2) Pflegegeld sicherung 3) ausgaben Ausgaben
37 949 37 886 41 265 7703 16216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8257 16717 11 689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53903 9573 16511 13 865 3070 2024 - 1330
57 944 52 604 60 100 10 405 20542 14 872 3223 2 166 - 2 156
61374 58 807 59178 11 506 22513 16 035 3582 2267 + 2196
66 812 65 588 68 184 12873 24770 18 475 4084 2435 - 1372
14 283 13169 14 698 2876 5377 3 846 843 570 - 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 2863 5782 4317 949 560 + 1603
15 896 15525 16 546 3207 6038 4387 950 645 - 651
16 544 16 223 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
18 184 17 980 17 937 3460 6490 5198 1164 648 + 247
18 070 17 868 18781 3942 6 653 5304 1201 675 - 711

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 inldndische MFls Unternehmen sonstige Inlander-Glaubiger Ausland
darunter: darunter: darunter: darunter: darunter:
Insgesamt insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere
2086 432 364 731 350 487 508 832 167 506 186 344 89792 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 936 522 392 507 534 508 422 157 828 190 566 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 1187 138 1120923
2693 780 633 608 618 332 479 238 135342 204 037 125185 80 569 21934 1296 329 1232232
2595803 741 587 726 326 485 585 129 374 208 207 124 050 65 405 16123 1095019 1030 868
2593 837 719 981 704 639 459 424 125988 208 455 124 072 71765 20 882 1134213 1069 187
2 635 882 706 113 690 704 455 036 126 626 207 371 123 411 76 365 23 353 1190998 1124 056
2630570 696 287 680 801 461 384 126 354 207 181 124180 78 580 23038 1187 138 1120923
2638525 683 097 667 557 457 136 128 896 204 324 123 509 78 860 24 406 1215108 1150 300
2635162 661 349 645 746 460 652 132 539 202 110 122 126 77 831 24 161 1233221 1169 186
2671637 645723 630 043 472 878 140 184 202 400 121997 81710 24 083 1268 926 1203376
2693780 633 608 618 332 479 238 135342 204 037 125185 80 569 21934 1296 329 1232232
2701530 605 060 589 744 489 578 152 338 204 689 125838 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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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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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 13. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegenuber anderen
Insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
704 - - - 388 316 16 4506
899 - - - 375 524 16 4753
7 641 - - - 7128 513 6931 4 606
933 - - - 511 422 19 4729
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

2024 2025
2022 2023 2024 2022 2023 2024 1Vi. | 2Vj. | 3Vj. | 4Vj. 1Vj. | 2Vj. | 3Vj.
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| -47| -22| -23| -66| - 21 - 1,7 0,0
Baugewerbe 85,9 82,1 789 | -12) -44| -38| -39| -26) -36| -50| -45| -55] -30
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 111,5 108,6 108,8 7.1 - 26 0,2 -03 1,3 0,6 - 09 - 04 - 0,0 0,9
Information und Kommunikation 109,3 117,5 120,0 1,8 7,5 2,1 2,1 3,5 2,3 0,6 1.4 0,7 1,0
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 99,7 98,0 974 -73 - 17| -06| - 01 08| -06| -26| -38| —-42| -30
Grundstticks- und Wohnungswesen 102,6 105,2 106,6 1.1 2,6 13 1,3 2,7 1.4 -00 0,3 0,1 0,5
Unternehmensdienstleister 1) 110,7 112,0 112,9 2,9 1,2 0,8 0,9 2,3 0,9 - 06 - 1,1 - 1,2 - 0,6
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,2 105,4 106,6 4,1 0,2 1,2 0,0 .9 1,7 21 1.9 1,7 1,9
Sonstige Dienstleister 116,9 118,5 119,6 16,3 1,3 1,0 0,2 1,4 1,4 0,8 - 0,0 -0, -0,
Bruttowertschépfung 106,3 105,8 105,1 22| -05| -06] - 10 0,5 00| -18)] -06] -07 0,3
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,8 104,9 104,4 1,8 -09| -05| -11 -03] -02 - 04 00| - 01 0,3
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 108,6 107,9 108,5 6,5 - 0,7 0,5 04 - 01 0,7 1,0 0,8 1,3 0,8
Konsumausgaben des Staates 103,8 103,5 106,2 0,6 - 0,2 2,6 0,7 2,9 3,4 3,3 33 2,0 1,7
Ausrustungen 108,8 108,2 102,4 4,7 - 05 - 54 - 4,7 - 4,6 - 59 - 6,0 - 4,2 - 4,4 - 1,0
Bauten 92,7 87,2 843| -43| -59| -34| -49| -36| -29| -21 -18| -19| -07
Sonstige Anlagen 4) 11,3 118,7 118,9 3,8 6,6 02| -01 0,3 0,4 0,2 3,8 39 3,8
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 04 0,0 0,1 - 07 - 08 0,3 1,5 0,8 1,4 0,8
Inléndische Verwendung 106,5 105,6 105,8 31 - 09 02| - 13| -10 0,7 2,2 17 2,2 1,6
AuRenbeitrag 6) . . -2 00| -07 0,2 06| -09| -25)| —-16| -22| -13
Exporte 114,5 112,9 110,5 39| - 14 -21 - 34 09| -08| -49| -11 -20)] -01
Importe 117,6 116,0 115,3 76| -14| -06| -42| -05 1,5 1,0 3,0 3,6 3,4
Bruttoinlandsprodukt 2) 105,8 104,9 104,4 1.8 -09| -05] - 11 -03| -02| -04 00| - 01 0,3
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 2094,0| 22185 | 2283,0 13,7 59 2,9 3,0 2,4 3,1 3,1 3,4 3,7 3,4
Konsumausgaben des Staates 868,2 905,2 951,8 6,2 4,3 5,1 4,5 6,0 5,8 4,3 6,8 57 5,5
Ausrustungen 264,0 277,4 267,1 12,0 51 - 37 - 29 - 3,0 - 45 - 4,4 - 2.2 - 25 0,9
Bauten 446,6 453,0 450,7 10,5 1,4 - 05 - 24 - 1,0 0,2 1,2 13 1,2 2,3
Sonstige Anlagen 4) 151,2 163,7 168,0 7,9 83 2,6 2,3 2,7 2,8 2,6 6,6 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 1,5 2,1 3,2 4,3 4,4 5,0 4,5
Aufenbeitrag 98,6 167,6 163,5 . . . . . . . . . .
Exporte 18203 18129 | 17937 63| -04| - 11 - 31 1,6 07| -33 1.1 - 07 0,5
Importe 1721,7 | 1645,3 | 1630,1 25,0 - 4,4 - 09 - 6,7 - 09 2,1 1,8 5,8 4,1 3,1
Bruttoinlandsprodukt 2) 3989,4 | 42193 | 43290 83 58 2,6 2,7 3.1 2,6 2,0 2,5 2,9 3,4
IV. Preise (2020=100)
Privater Konsum 110,2 117,6 120,3 6,7 6,6 2,4 2,5 2,5 2,3 2,1 2,5 2,4 2,6
Bruttoinlandsprodukt 109,3 116,6 120,2 6,4 6,7 3,1 3,8 3,4 2,8 2,4 2,5 3,0 3,1
Terms of Trade 93,9 97,9 99,2 | - 37 4,2 1.4 2,9 1.1 0,8 08| - 05 0,8 0,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 2086,4 | 22356 | 23578 6,0 71 5.5 6,1 5,6 55 4,7 51 5.1 5.4
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 850,3 916,7 | 8423 3,1 78| - 81 - 65| -23| -94| -14.1 - 78] - 4.1 - 0,7
Volkseinkommen 2936,8 | 3152,3 | 3200,2 51 7.3 1,5 2,0 35 10| -02 1,2 2,7 3,7
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 4108,6 | 4356,0 | 44781 8,0 6,0 2,8 3,2 39 2,4 1,8 2,4 33 3,5
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 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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XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2021 =100
Gewichtin % 1) 100 17,08 8,21 74,71 27,84 33,97 2,53 10,36 9,71 9,59 11,83 12,21
Zeit
2021 99,3 99,1 99,9 99,3 99,4 99,2 99,2 99,4 99,4 99,3 99,3 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. 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. ® 90,4 93,6 76,8 91,3 84,7 96,2 81,9 95,0 86,1 93,5 89,1 99,3
2024 Okt. 94,5 98,1 791 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 87,7 111,0 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 91,3 114,7
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 75.1 83,1 81,6 82,6 73,7 91,0 81,9 88,0 80,2 74,6
Sept. ¥ 94,4 94,1 78,5 96,3 86,4 104,6 89,3 97,2 89,4 99,1 93,8 113,8
Okt. xp) 95,3 98,5 88,9 95,2 87,6 100,4 90,0 99,7 89,9 98,1 89,2 107,3
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2021 + 3,5 - 23 + 3,1 + 47 + 8,2 + 2,6 + 6,1 + 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
4V - 29| - 11 - 32 - 33| - 34| - a2 - 29| - o1 - 26| - 52 - 56| - 73
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. - 1,6 - 1,8 + 1,7 - 1,8 - 31 - 1,3 - 33 - 0,2 - 3,0 - 0,9 - 41 - 0,5
3Vj. ® - 1,2 21 + 3,0 - 1,3 - 0,6 - 21 - 3,6 + 04 - 13 + 1,5 - 0,6 - 3,9
2024 Okt. - 3,9 - 3.1 - 58 - 3,9 - 4,7 - 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 - 5.4 + 0,5 + 1,4 + 0,7 - 1,6 - 5,5 - 132
2025 Jan. - 1,7 + 3,9 - 2,9 - 2,5 - 31 - 3,6 - 4,3 + 2,2 - 6.0 - 53 - 71 - 4,4
Febr. - 4,3 - 7,2 + 0,9 - 4,3 - 4,2 - 4,4 - 7.3 - 3,5 - 5,2 - 2,5 - 5,6 - 7.4
Marz - 0,7 - 3,7 + 1,0 - 0,2 - 1,2 - 0.4 + 2,0 + 3,1 - 11 + 0.8 - 2,2 - 0,8
April - 2,3 - 11 - 2,1 - 2,6 - 2,7 - 3,4 - 0,9 - 0,5 - 41 - 1,4 - 4,4 - 5.4
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 - 57 + 0,9
Juli 2 + 13 - 1,4 + 3,1 + 1,8 - 1,3 + 4,2 - 1,8 + 2,5 - 1,4 + 2,6 + 4,5 + 7,2
Aug. 2)x) - 3,6 - 1,9 + 1,9 - 4,4 - 0,7 - 8,1 - 4,0 - 1,6 - 1,0 - 0,2 - 1,7 - 186
Sept. % - 1,4 - 2,9 + 4,1 - 1,4 + 0,2 - 2,7 - 4,8 + 0,1 - 1,5 + 2,0 - 4,2 - 2,1
Okt. xp) + 0,8 + 0,4 + 124 - 0,1 + 0,2 - 1,0 + 0,9 + 2,0 - 0,9 + 3,2 - 1,2 - 3,6
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 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 - .3 113,8 - 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. 99,5 - 2,9 94,4 + 4,1 101,8 - 8,0 107,9 + 7.1 103,3 + 6,1 110,0 + 7,5
Okt. p 101,2 - 0,2 93,7 + 1,3 105,1 - 1,3 108,7 + 0,9 105,4 - 11 110,3 + 1,8
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, 90,3 - 9,2 99,0 - 0,7
2024 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. 97,7 - 1.4 95,5 - 4,5 99,4 + 1.3 99,9 + 0,1 90,0 - 7,6 103,8 + 3,1
Dez. 101,7 + 3.4 80,5 - 170 122,9 + 224 86,4 - 7, 85,1 - 53 86,9 - 8,8
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 + 7.1 92,4 - 2,1 102,1 + 17,2 97.3 + 1.1 91,6 - 3.9 99,5 + 3,1
Mai 90,5 - 0,9 88,2 - 4,6 91,7 + 1,7 96,8 + 5,6 86,4 + 1,6 100,9 + 6,9
Juni 93,9 - 7.7 89,0 - 6,9 98,2 - 9,2 94,6 - 1.3 87,3 - 4,0 97,5 - 0,2
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. 92,6 - 3,2 90,7 + 3,8 92,8 - 9.8 103,8 ,6 104,2 + 3,6 103,6 + 7,7
Okt. p 102,5 + 134 93,7 + 3,2 11,1 + 255 97,6 - 3,4 88,6 - 8,1 101,2 - 1,6
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 Okt. 109,3 + 134 94,2 + 0,3 116,8 + 213 112,3 + 4,1 12,5 + 10,1 112,3 + 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 + 12,8
Febr. 98,2 + 1.8 95,5 + 2,8 98,7 + 2,2 105,8 - 52 85,2 - 6,4 116,1 - 4,8
Mérz 114,1 + 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 1139 + 2,2 117,9 + 183 11,8 - 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. 104,4 - 2,8 98,0 + 4,3 107,0 - 7,0 110,7 + 7,5 102,8 + 7,6 114,6 + 7.4
Okt. P 100,2 - 83 93,7 - 0,5 101,6 - 13,0 116,3 + 3,6 115,1 + 2,3 116,9 + 4,1

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

I1.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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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 | + 12,1 995| + 40 995 +158 95| + 25
1044 | + 49 980 - 14 957 |- 3.9 984 | - 1.1 1043 |+ 52 112,4| +13,0 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
1089 | - 96 93,1| —-16,6 853 |+ 29 91,2 | —24,7 128,6 | - 28,6 1286 | - 21 114,7 | -16,6 1187 | - 57
108,1 | + 1,1 879 + 0,1 800 |- 23 885| - 1,0 113,8 | + 10,5 1334 + 2,0 1203 | - 06 1130 + 54
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 1308 | + 4.1 1152 | - 2,0 1259 | +10,1
96,8 | +13,0 795| +10,6 83,1 |+ 37,6 746 | - 44 848 |- 7.0 1183 | +15,0 109,5| +13.2 26| + 07
985 + 1,8 86,5| +11,0 788 |+ 96 80,6 | +11,6 136,0 | + 12,9 13,4 - 57 1021 + 04 108,1| - 03
149,8 | +21,1 1103 | + 8,0 97,7 |+ 7.1 1096 | + 65 1585 | + 14,2 1989 | +321 1717 +41,2 1596 | + 6,6
1189 | + 82 101,8 | +1838 90,6 | + 10,1 103,9 | +25.2 1349 | + 24,7 140,1 | + 0,1 1272 + 83 1287 + 7.0
1219 + 81 899 | - 80 89,4 |+ 5.2 87,8 | —-19,0 99,8 |- 4.2 161,8 | +22,9 141,1| +183 12211 - 29
126,2 | + 55 107,2 | +10,6 939 |+ 11,4 104,7 | + 3,8 164,8 | + 29,0 1498 | + 1,4 1345 + 3,2 1390 + 58
1236 | +11,5 999 | +13,9 89,2 |+ 104 108,1 | +29,6 108,0 | - 15,7 1532 | + 95 140,0 | +25,1 127,7 | - 2,7
1192 + 2.2 106,5 | +11,9 824 |+ 22 126,3 | +20,6 1208 |+ 6,9 1351 - 57 1387 + 34 1213 + 0,7
1345 | +235 13,6 | +22,0 99,0 | + 16,1 107,3 | +17,7 189,4 | + 47,3 160,7 | +25,0 142,9 | +24,6 149,6 | +26,0

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

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
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.

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 11341 + 11 1399 | + 29 1050 |- 09 1066 | - 1,3 1142 - 35 159,2 | + 65 1957 | + 48
1468 | + 3,7 117,8| + 28 142,7 | + 4.1 16,8 |- 33 1103 | - 0,7 185| - 24 166,1| + 6,2 2124 + 85
1545 + 4,6 1245 | + 3,7 1442 | + 47 1168 | + 0,1 1405 | + 23 1214) - 08 1688 | + 7,8 2511 + 8,6
161,0 | + 4,4 1290 | + 3.3 160,2 | + 3,3 1158 |- 0,7 1455 | + 2,0 114,11 - 29 1763 | + 56 248,1 | +15,0
1329 | + 52 106,8 | + 43 131,8| + 35 855 |- 02 106,2 | + 1,2 99,2 | + 1,5 163,1| + 84 197,0| +12,0
1306 | + 63 1044 | + 53 1320 | + 59 80,7 |- 22 949 | - 1,0 1006 | - 2,6 156,5| + 7,2 186,8 | +16,7
1513 | + 55 1204 | + 46 150,8 | + 5,0 1M1,7|+ 68 971 | - 43 1244 - 25 1683 | + 7,1 2133 | +11,9
1479 + 54 173 | + 44 1482 | + 59 1079 |- 08 909 | - 40 1241 + 0,0 1652 | + 6,2 206,1 +15,3
1480 | + 4,8 17,2 | + 35 1487 | + 54 1087 |- 25 878 | - 47 1200| - 0,6 165,1| + 6,2 2028 | +10,7
1464 | + 6,6 1165 + 56 1463 | + 39 1063 |+ 3,8 928 | - 52 14,7 + 1,6 166,3 | + 82 211,5| +19,6
1483 | + 49 1182 | + 3,7 1466 | + 3,8 1056 |- 0.2 963 | - 20 14,7 + 04 1740 + 55 2115 +14,2
1412 + 33 122 + 1,9 142,7 | + 2,6 1004 | + 2,1 922 | - 1,5 1073 + 1,3 1651 | + 7.3 1959 | + 68
1428 | + 26 135 + 1,0 1388 | + 3,5 110,7 |- 0,2 1039 | + 04 1090| - 1,4 167,7 | + 3,1 2064 | + 2,0
150,8 | + 2,7 1194 | + 1.4 1481 | + 3,8 175+ 06 1088 | - 1,4 16,1 - 2,0 1713 | + 31 2228 | + 49

2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Ergebnisse ab Ja-
nuar 2024 vorlaufig und teilweise revidiert. Neuer Berichtskreis, einschl. Neuzugange;
Berichtskreissprung durch Verkettung ausgeschaltet.
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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 59 613
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 57 768
46 169 + 0,4 35082 + 0,6 9471 24 682 680 4189 253 166 2617 874 57 732
45752 +0,2 34795 + 0,5 9366 24 563 630 4154 468 200 2796 1000 6,1 704
45 980 + 0,1 34 858 + 04 9355 24 635 615 4207 212 204 2733 939 5,9 701
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
45789 + 0,1 34873 + 0,2 9247 24 833 558 4109 529 271 2983 1120 6,4 638
45 989 + 007 34899 |7 +01|7 9214 |7 24879 |7 555 |7 4151 D 219 2922 1067 |8 62 638
9 45997 |9 -00(|7 349187 + 01 |7 9197 |7 24908 |7 559 | 7 4147 | ? 191 2986 1122 6,3 630
45614 + 1,2 34322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 665 + 1,2 34 571 + 1,7 9417 24169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 896 + 1,1 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2 486 782 5,4 873
46 017 + 1,2 34893 + 1,5 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 5,7 778
45731 + 0,9 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
45 825 + 08 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
45928 + 0,8 34728 + 0,8 9413 24371 687 4228 149 142 2544 829 55 767
45992 + 0,7 34709 + 0,8 9 404 24 357 690 4266 162 156 2555 833 55 769
45 955 + 0,7 34 584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 57 772
45932 + 0,6 34 804 + 0,7 9429 24 433 685 4221 113 107 2696 910 58 771
46 108 + 0,5 35089 + 0,5 9500 24 641 684 4186 158 152 2627 869 57 761
46 201 + 0,4 35117 + 0,6 9490 24 686 686 4181 183 177 2 607 861 57 749
46 218 + 0,4 35126 + 0,7 9473 24719 688 4195 181 174 2 606 865 5,6 733
46 089 + 0,4 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
45 951 + 0,0 34918 +03 9353 24702 606 4192 174 165 2872 1021 6,1 699
46 122 + 0,0 35220 + 04 9418 24929 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 + 0,3 9369 25004 606 4152 275 266 2774 973 59 668
46 111 + 0,0 35018 + 03 9300 24 920 569 4150 389 211 2807 1003 6,0 654
45752 + 0,1 34 822 + 0,2 9240 24791 558 4097 586 277 2993 1127 6,4 632
45778 + 0,1 34 844 + 0,2 9233 24 821 554 4099 582 270 2989 1128 6,4 639
45 836 + 0,1 34 888 + 0,2 9234 24 855 555 4111 419 264 2967 1104 6,4 643
45 936 + 0,1 34 906 + 0,1 9221 24 878 557 4140 247 233 2932 1077 6,3 646
46 003 - 00 34903 + 0,0 9206 24 890 551 4167 241 227 2919 1062 |8 62 634
46 028 - 00|77 3489 |7 +01|? 9195|7 24880 |7 560 | 7 4184 R ] 196 2914 1062 6,2 632
45979 - 007 34767 |7 +01 |7 9164 |7 24791 |7 562 |7 4186 | 190 2979 1117 6,3 628
45931 - 00|77 34926 |7 +00|7 9200 |7 24920 |7 554 |7 4123 D 172 3025 1141 6,4 631
9 460809 -01|7 35232|7 +00|7 9261 |7 25149 |7 563 |7 4079 D 209 2955 1108 6,3 630
9 461749 - 0,1 2911 1083 6,2 623
2885 1079 6,1 624

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur 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 fur Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den
Jahren 2023 und 2024 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal
0,1 %, bei den ausschlieRlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maximal 0,5 %
sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 23,6 % von den end-
gliltigen 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) 1092 | @ 14,1 |4 106,7 | 4 109,0 | 4 109,0 109,0 | @ 103,1 | @ 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 1191 154,2 117,6 1131 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
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 114,4 117,6 127,6 1384 113,6 11,7
Febr. 127,2 143,6 120,3 150,9 119,3 114,6 1181 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 154,0 121,3 115,1 119,2 127,5 142,2 114,4 12,7
Mai 129,1 144,0 120,9 152,1 122,4 115,3 119,3 130,4 127,5 1441 114,4 112,7
Juni 129,3 144,4 120,8 150,3 123,3 115,5 119,4 127,7 146,5 114,7 113,1
Juli 130,0 144,6 120,1 150,7 124,9 115,7 119,8 127,9 145,5 114,6 112,6
Aug. 129,8 144,6 120,0 148,5 125,1 115,8 119,7 131,4 128,2 139,1 114,6 112,2
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 146,2 124,2 116,5 120,5 128,3 142,1 115,5 113,9
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 131,0 148,2 121,9 146,6 125,6 171 121,2 1271 143,4 116,2 114,3
April 131,6 148,8 1221 145,8 126,8 117,5 121,7 126,3 146,8 115,6 112,3
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 1451 127,6 17,9 121,8 126,1 144,9 115,5 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. 132,5 149,1 121,6 1451 128,8 1183 122,3 135,6 125,4 1421 115,2 110,5
Sept. 132,8 149,4 122,4 144,8 128,9 118,5 122,6 125,3 139,9 115,2 110,7
Okt. 133,2 149,4 123,0 1451 129,3 118,6 123,0 125,4 136,0 115,4 110,9
Nov. 132,6 149,6 1229 145,9 128,1 118,8 122,7
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2021 49+ 32|49+ 29|49 + 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 + 4,3 + 2,2 +22 + 32 - 18 - 15 + 03 - 12
2024 Jan. + 3,1 + 51 + 2,8 3,0 + 3,8 + 2,1 +29 - 44 7,5 13 - 59
Febr. + 2,7 + 2,9 + 2,8 - 2,6 + 3,7 + 2,1 +25 + 32 - 41 - 59 1,1 - 49
Marz + 23 + 1,6 + 2,2 - 2,9 + 4,0 + 2,1 +2,2 - 2 - 24 - 10 - 36
April + 24 + 2,3 + 1,8 - 1,3 + 3,6 + 2,2 +2,2 - 33 + 02 - 02 - 17
Mai + 28 + 2,1 + 1,3 - 1,2 + 4,7 + 2,2 + 24 + 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 - 5,1 + 4,4 + 2,0 + 1,9 + 3,4 - 0,8 - 2,4 + 0,8 + 0,2
Sept. + 1,8 + 2,6 + 0,7 - 7,5 + 4,4 + 2,1 + 1,6 - 1,4 - 0,1 + 0,4 - 1,3
Okt. + 24 + 3,3 + 0,8 - 5,4 + 4,8 + 2,2 + 2,0 - 11 + 2,5 + 0,6 - 0,8
Nov. + 24 + 29 + 1,0 - 3,6 + 4,5 + 2,1 + 2,2 + 3,4 + 0,1 + 3,7 + 1,2 + 0,6
Dez. + 2,8 + 3,2 + 1,3 - 1,5 + 4,6 + 2,2 + 2,6 + 0,8 + 3,5 + 1,8 + 2,0
2025 Jan. + 28 + 1,9 + 1,2 - 1,3 + 51 + 2,0 + 2,3 + 055 + 2,3 + 2,4 + 3,1
Febr. + 2,6 + 2,9 + 0,6 - 1,3 + 4,7 + 2,1 + 2,3 + 3,3 + 0,7 + 2,7 + 2,5 + 3,6
Marz + 2,3 + 3,3 + 0,8 - 2,6 + 4.1 + 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 + 35 - 12 + 24 + 10 - 11
Juni + 2,0 + 2,8 + 0,9 - 3,5 + 3,5 + 2,1 + 2,0 - 13 - 11 + 07 - 14
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 + 24 - 1,7 + 2,2 + 0,6 - 1,0
Okt. + 23 + 2,1 + 1,2 - 0,9 + 3,6 + 2,1 +23 - 18 - 17 + 05 - 14
Nov. + 2,6 + 2,0 + 1,0 - 0,1 + 4,2 + 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-
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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
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 4,6 372,7 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 3,4 163,3 5,4 495,6 4,0 651,7 2,5 83,1 - 29 12,8
492,4 4,7 3339 4,3 159,6 4,6 493,5 4,4 648,8 2,5 63,0 - 78 9,7
506,4 5.1 357,2 4,7 163,8 3,6 521,0 4,4 661,4 2,6 63,8 - 46 9,6

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 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

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

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

trieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr 2020=100 Vorjahr
92,1 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 5,7 110,5 6,7 118,1 6,8 122,0 4,6
121,8 - 0,1 121,6 - 0,1 1221 4,7 118,7 5.0 125,5 5.1
110,3 5,9 110,0 5,8 110,4 7,0 117,8 7.1
110,4 58 110,2 5.8 110,7 6,5 118,2 6,6
110,0 57 109,8 57 110,2 6,5 118,3 6,6
144,4 - Al 144,2 - Al 144,7 4,6 118,5 5.4
110,6 - 1,3 110,4 - 1,3 110,8 4,8 118,7 4,8
110,4 4,0 110,2 4,0 110,7 4,7 118,8 4,7
110,5 3,9 110,3 3,9 110,8 4,5 118,9 4,5

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2025.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahresende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle fristige rungen runter rungen
Vermoé- Vermoé- Vermoé- und Zah- Finanz- Finanz- und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe werte werte anlagen | werte Vorréate gen mittel 1) | kapital gesamt sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
2021 32200 19435 674,9 756,7 1276,5 259,4 259,1 240,0 968,8 2251,2 11883 756,0 1062,9 272,4 2279
2022 3459,1 2 076,6 718,0 804,1 1382,6 3234 285,4 2353 1141,4 23178 1208,6 748,7 1109,2 294,5 273,0
2023 32858 20184 684,1 8171 12675 319,5 275,1 238,2 1130,5 21553 1136,7 738,6 1018,6 294,4 260,9
2024 34237 21549 724,8 892,4 12688 329,9 273,4 248,1 1186,6 22371 1196,6 808,6 1040,5 312,1 254,8
2023 1.Hj. 33298 | 20172 699,7 801,3 | 13126 343,7 289,0 2254 11357 | 21941 11385 746,5 | 10556 321,2 263,0
2.Hj. 32858 20184 684,1 817,1 12675 319,5 275,1 238,2 11305 21553 1136,7 738,6 1018,6 294,4 260,9
2024 1.Hj. 3385,6 2 088,0 712,2 848,0 1297,6 350,6 289,2 224,2 11482 22374 11759 786,8 1061,5 336,8 258,4
2.Hj. 34237 21549 724,8 892,4 1268,8 329,9 273,4 248,1 1186,6 22371 1196,6 808,6 1040,5 312,1 254,8
2025 1.Hj.p) 33326 20787 695,2 861,2 12539 334,8 2733 212,2 11423 2190,3 11485 7783 1041,8 337,0 240,5
in % der Bilanzsumme
2021 100,0 60,4 21,0 23,5 39,6 8,1 8,1 7,5 30,1 69,9 36,9 23,5 33,0 8,5 7.1
2022 100,0 60,0 20,8 23,3 40,0 9,4 83 6,8 33,0 67,0 34,9 21,6 32,1 8,5 7.9
2023 100,0 61,4 20,8 24,9 38,6 9,7 8,4 7.3 34,4 65,6 34,6 22,5 31,0 9,0 7.9
2024 100,0 62,9 21,2 26,1 37,1 9,6 8,0 7.3 34,7 65,3 35,0 23,6 30,4 9.1 7.4
2023 1.Hj. 100,0 60,6 21,0 24,1 39,4 10,3 8,7 6,8 34,1 65,9 34,2 22,4 31,7 9,7 7.9
2.Hj. 100,0 61,4 20,8 24,9 38,6 9,7 8,4 73 34,4 65,6 34,6 22,5 31,0 9,0 7,9
2024 1.Hj. 100,0 61,7 21,0 25,1 38,3 10,4 8,5 6,6 33,9 66,1 34,7 23,2 31,4 10,0 7.6
2.Hj. 100,0 62,9 21,2 26,1 37,1 9,6 8,0 7.3 34,7 65,3 35,0 23,6 30,4 9,1 7.4
2025 1.Hj.p) 100,0 62,4 20,9 25,8 37,6 10,0 8,2 6,4 34,3 65,7 34,5 23,4 31,3 10,1 7.2
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2
2021 2 556,7 1450,4 436,4 559,2 1106,4 242,6 209,1 189,5 739,8 1817,0 899,2 532,7 917,8 238,9 179,2
2022 2759,6 1556,0 465,6 593,0 1203,6 305,3 232,3 183,1 887,7 18719 924,4 525,3 947,5 256,1 219,0
2023 26204 1516,1 4471 608,1 11043 302,4 225,8 197,0 888,7 1731,7 861,8 524,5 870,0 261,1 211,0
2024 2687,2 1599,3 456,3 665,5 10879 308,9 219,5 197,3 919,0 17681 897,0 572,9 8711 275,2 200,1
2023 1.Hj. 2656,1| 15102 460,3 593,2 | 11459 326,0 239,1 177,4 893,6 | 17625 861,2 528,2 901,3 282,8 213,9
2.Hj. 26204 1516,1 4471 608,1 1104,3 302,4 225,8 197,0 888,7 17317 861,8 524,5 870,0 261,1 211,0
2024 1.Hj. 26729 15523 454,6 629,2 1120,7 330,1 235,0 181,7 900,6 17723 884,7 559,7 887,6 295,0 204,9
2.Hj. 2687,2 1599,3 456,3 665,5 1087,9 308,9 219,5 197,3 919,0 17681 897,0 572,9 871,1 275,2 200,1
2025 1.Hj.p) 2644,0 1565,2 450,0 651,3 10788 315,6 222,2 167,8 899,9 17441 869,2 558,7 874,8 295,4 192,6
in % der Bilanzsumme
2021 100,0 56,7 171 21,9 43,3 9,5 8,2 7.4 28,9 711 35,2 20,8 35,9 9,4 7.0
2022 100,0 56,4 16,9 21,5 43,6 111 8,4 6,6 32,2 67,8 33,5 19,0 34,3 9,3 7.9
2023 100,0 57,9 171 23,2 42,1 11,5 8,6 7.5 33,9 66,1 32,9 20,0 33,2 10,0 8,1
2024 100,0 59,5 17,0 24,8 40,5 11,5 8,2 7.3 34,2 65,8 33,4 21,3 32,4 10,2 7.5
2023 1.Hj. 100,0 56,9 17,3 22,3 43,1 12,3 9,0 6,7 33,7 66,4 32,4 19,9 33,9 10,7 8,1
2.Hj. 100,0 57,9 171 23,2 42,1 11,5 8,6 7.5 33,9 66,1 32,9 20,0 33,2 10,0 8,1
2024 1.Hj. 100,0 58,1 17,0 23,5 41,9 12,4 8,8 6,8 33,7 66,3 33,1 20,9 33,2 11,0 7.7
2.Hj. 100,0 59,5 17,0 24,8 40,5 11,5 8,2 7.3 34,2 65,8 33,4 21,3 32,4 10,2 7.5
2025 1.Hj.p) 100,0 59,2 17,0 24,6 40,8 11,9 8,4 6,4 34,0 66,0 32,9 21,1 33,1 11,2 7.3
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2021 663,2 4931 238,5 197,5 170,1 16,8 50,0 50,5 229,0 434,2 289,1 223,3 145,1 33,5 48,8
2022 699,5 520,6 2523 2111 179,0 18,1 53,2 52,2 253,7 445,8 284,2 223,4 161,6 38,5 54,0
2023 665,4 502,3 237,0 209,0 163,1 171 49,3 41,3 241,8 423,6 275,0 2141 148,6 333 49,9
2024 736,5 555,6 268,4 226,8 180,9 21,0 53,9 50,8 267,6 469,0 299,6 235,6 169,4 37,0 54,7
2023 1.Hj. 673,7 507,0 239,4 208,1 166,7 17,7 49,9 48,0 2421 431,6 2773 218,3 154,3 38,4 49,1
2.Hj. 665,4 502,3 237,0 209,0 163,1 171 49,3 41,3 241,8 423,6 275,0 2141 148,6 333 49,9
2024 1.Hj. 712,7 535,7 257,6 218,9 177,0 20,5 54,2 42,5 247,6 465,1 291,3 227,0 173,8 41,8 53,5
2.Hj. 736,5 555,6 268,4 226,8 180,9 21,0 53,9 50,8 267,6 469,0 299,6 235,6 169,4 37,0 54,7
2025 1.Hj.p) 688,6 513,5 245,2 209,9 175,1 19,1 51,2 44,3 242,4 446,2 279,3 219,6 167,0 41,6 47,9
in % der Bilanzsumme
2021 100,0 74,4 36,0 29,8 25,7 2,5 7.5 7.6 34,5 65,5 43,6 33,7 21,9 5,1 7.4
2022 100,0 74,4 36,1 30,2 25,6 2,6 7.6 7.5 36,3 63,7 40,6 31,9 23,1 5,5 7.7
2023 100,0 75,5 35,6 31,4 24,5 2,6 7.4 6,2 36,4 63,7 41,3 32,2 22,3 50 7.5
2024 100,0 75,4 36,5 30,8 24,6 2,9 7.3 6,9 36,3 63,7 40,7 32,0 23,0 50 7.4
2023 1.Hj. 100,0 75,3 35,5 30,9 24,7 2,6 7.4 7.1 35,9 64,1 41,2 32,4 22,9 57 7.3
2.Hj. 100,0 75,5 35,6 31,4 24,5 2,6 7.4 6,2 36,4 63,7 41,3 32,2 22,3 5,0 7.5
2024 1.Hj. 100,0 75,2 36,1 30,7 24,8 2,9 7.6 6,0 34,7 65,3 40,9 31,9 24,4 59 7,5
2.Hj. 100,0 75,4 36,5 30,8 24,6 2,9 7.3 6,9 36,3 63,7 40,7 32,0 23,0 5,0 7.4
2025 1.Hj.p 100,0 74,6 35,6 30,5 25,4 2,8 7.4 6,4 35,2 64,8 40,6 31,9 24,3 6,0 7.0
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- revidiert. Ohne Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalen-

ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren ten. 2 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teilweise
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teilweise
revidiert. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortisation - Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen.
2 Earnings before interest and taxes - Ergebnis vor Zinsen und Steuern (operatives Er-

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
1700,3 1.6 251,8 -07 14,8 -04 6,4 10,9 18,6 134,4 -6,9 7.9 -04 2,3 6,4 11,5
1762,2 3,3 254,9 3,1 14,5 -0,0 6,8 12,1 19,0 110,0 -15,4 6,2 -0,0 1.9 55 111
16128 -86 229,4 -12,6 14,2 -0,6 59 11,4 18,1 52,5 -53,5 3,3 -0,6 -19 4,8 10,3
1960,1 20,2 3234 40,1 16,5 2,4 7.8 13,6 20,8 173,8 237,5 8,9 2,4 2,5 8,0 12,8
24259 21,0 347,5 3,0 14,3 -24 7.2 12,1 17,9 177,2 -6,5 7.3 -24 1,5 6,1 11,0
22279 -75 3429 2,0 15,4 1.4 6,7 11,7 17,6 175,7 4,3 7.9 1.4 1.8 6,6 10,8
21943 -24 347,5 0,9 15,8 0,5 6,6 12,2 17,9 178,8 0,4 8,2 0,5 0,5 57 10,6
861,1 -4,4 140,5 54 16,3 1,5 6,7 12,7 19,2 43,7 -16,3 5.1 -0,7 0,0 5,6 11,3
9171 19,0 168,7 82,8 18,4 6,4 7.3 13,1 19,6 94,1 . 10,3 9,1 1,9 7,6 12,7
10449 21,2 154,9 12,0 14,8 -1.2 7.7 13,1 22,0 79,7 89,4 7.6 2,8 2,6 7.7 13,2
1145,7 23,5 184,3 3,2 16,1 -3,0 6,4 11,6 18,7 101,4 -2,2 8,9 -21 1,5 6,8 11,7
12819 18,9 163,3 2,7 12,7 -2,0 4,7 11,6 18,3 75,9 -11,6 5,9 -19 0,2 6,5 11,7
1113,2 =27 189,8 8,2 171 1,7 6,5 11 16,8 109,2 16,9 9.8 1,7 1.6 6,1 10,5
1116,2 -11,9 153,2 -4,7 13,7 1,0 6,5 12,2 18,3 66,4 -11,3 6,0 0,0 0,7 6,2 12,3
1074,0 -3,8 175,9 -7.0 16,4 -0,6 6,2 11,2 16,9 96,8 -11,5 9,0 -08 1.6 6,0 10,4
1124,7 -11 171,6 10,5 15,3 1,6 6,3 11,5 19,3 81,7 19,3 7.3 1.3 0,0 58 11,3
1046,5 0,1 163,3 -6,4 15,6 =11 58 10,2 17,0 82,3 -14,3 7.9 -13 0,3 4,9 9,8
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 6
13559 1.4 196,0 -14 14,5 -04 7,0 11,3 171 107,6 -75 7.9 -04 2,8 6,6 11,0
1407,8 2,8 190,1 -1.1 13,5 -05 6,9 11,2 16,9 80,6 -21,8 57 -05 1,7 5,5 10,3
12651 -9,3 162,8 -14,3 12,9 -0,7 4,1 10,2 16,3 30,6 -63,4 2,4 -0,7 -19 4,1 7.9
1552,7 22,2 232,3 44,4 15,0 2,3 8,1 13,0 18,2 129,4 350,1 83 2,3 2,5 7,7 11,7
19535 22,0 245,6 -1,0 12,6 -28 7.2 11,5 16,2 1251 -15,6 6,4 -28 1.8 6,1 10,6
1783,0 -8,1 255,4 8,1 14,3 2,2 7.1 11,3 15,8 133,2 13,2 7.5 2,2 1.9 6,6 10,3
1695,0 -4,4 248,9 -2.2 14,7 0,3 6,5 12,6 17,8 123,0 -7.8 7.3 0,3 0,8 5,8 10,5
681,4 -4,0 102,3 8,8 15,0 1,7 5,7 11,2 16,9 28,8 -17,7 4,2 -0,7 -0,7 4,2 9,7
726,2 22,3 126,2 107,3 17,4 71 7,9 13,3 18,1 74,6 . 10,3 10,0 3,1 7,9 12,3
827,8 22,0 106,2 6,8 12,8 -1.8 7.4 12,3 189 54,8 105,2 6,6 2,7 2,5 6,6 1,7
917,5 24,1 1323 -34 14,4 -3.8 8,0 11,6 17,0 74,3 -12,7 8,1 =31 2,2 6,9 11,3
1037,8 20,2 113,4 1.8 10,9 -2,0 4,4 10,8 16,2 50,8 -19,5 4,9 =22 0,8 6,0 10,0
893,1 -2,7 145,9 171 16,3 2,8 7,6 11,7 16,3 86,9 29,3 9,7 2,4 2,1 6,6 10,4
891,2 -13,0 109,6 -1.8 12,3 1,4 6,3 11,6 16,1 46,3 -8,0 52 0,3 0,6 6,2 11
835,5 -55 133,8 -7.7 16,0 -04 7.7 11,6 16,9 76,9 -11,6 9,2 -0,6 2,3 6,8 10,3
863,7 -33 115,1 51 13,3 1.1 4,9 10,9 17,4 45,7 -0,7 53 0,1 -09 5,6 10,9
813,0 -11 113,5 -14,4 14,0 -2 6,2 11 16,5 54,6 —28,2 6,7 -25 0,8 5,6 9,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
344,4 2,4 55,9 1,7 16,2 -0,1 5,7 10,3 22,8 26,8 -4,5 7.8 -0,1 1,7 5,6 15,0
354,4 51 64,9 17,5 183 1.9 6,6 13,7 23,8 29,3 10,0 83 1.9 2,1 6,4 15,0
347,7 -57 66,6 -74 19,2 -04 7.7 13,4 21,4 21,9 -26,2 6,3 -04 -03 6,4 10,9
407,4 12,9 91,1 29,9 22,4 2,9 7.7 15,5 23,9 44,4 94,2 10,9 2,9 2,9 9,2 14,6
472,4 171 101,9 13,3 21,6 -0,7 6,3 13,8 21,4 52,2 20,3 11,0 -0,7 0,1 6,5 13,5
444,9 -5,0 87,6 -12,4 19,7 -16 5,6 12,5 20,9 42,5 -16,4 9,6 -16 0,4 6,3 11,5
499,4 4,8 98,6 9,8 19,8 0,9 6,7 12,0 18,6 55,8 24,8 11,2 0,9 0,3 5,5 10,6
179,6 -6,1 38,2 -35 21,3 0,5 8,0 15,6 23,3 14,9 -13,6 83 -08 2,4 8,1 13,4
190,9 7,7 42,5 35,2 22,3 4,5 6,4 12,8 24,5 19,6 162,1 10,2 6,1 0,4 6,7 14,3
2171 18,0 48,7 25,7 22,4 1,4 9,1 16,9 28,2 24,9 61,3 11,5 3,1 2,6 9.4 18,2
2283 21,0 52,0 22,9 22,8 04 4,6 11,7 20,8 27,0 38,0 11,8 1.5 -0,0 57 12,9
2441 13,7 49,9 4,9 20,4 -17 5,2 14,7 22,1 25,1 6,2 10,3 -08 -14 8,2 15,0
220,1 -3,0 43,9 -13,5 20,0 -24 4,7 9,6 18,1 22,3 -14,8 10,1 -14 -1,0 53 11,8
2249 -70 43,6 -11,2 19,4 -0,9 7,0 129 23,2 20,2 -18,1 9,0 -1.2 0,8 6,2 14,4
238,5 2,8 42,1 -4,7 17,6 -1.4 5,4 8,7 16,9 19,9 =111 8,4 -1.3 -04 3,4 10,4
261,1 6,8 56,6 23,7 21,7 3,0 7.6 12,6 21,2 35,9 60,8 13,8 4,6 1,2 58 13,9
233,6 4,5 49,7 19,2 21,3 2,6 4,5 8,5 19,9 27,8 39,2 11,9 3,0 0,3 2,9 10,2

gebnis). 3 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der Unter-
nehmensgruppen. 4 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der Halb-
jahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 7. 5 Bereinigt um

erhebliche Verdnderungen
sowie im Berichtskreis. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S.

6 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.

im  Konsolidierungskreis groRer Unternehmensgruppen

7.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2025
Position 2022 2023 2024 1Vj. 2Vj. 3Vj. P Julin August 1 September p)
I Leistungsbilanz — 24551 | + 245211 | + 408516 | + 58330 | + 57650 | + 97441 | + 37056 | + 22251 | + 38134
1. Warenhandel
Einnahmen 2878 381 2821651 2813386 738 389 712 452 703 389 248 071 205 306 250012
Ausgaben 2926 684 2560972 2 455 207 631 586 629 576 624 102 220079 188 138 215 885
Saldo - 48303 | + 260679 | + 358178 | + 106803 | + 82876 | + 79287 27992 | + 17168 | + 34127
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1344371 1397 201 1515316 364 354 387 334 403 129 138 572 129 807 134 750
Ausgaben 1178010 1263471 1336 652 347 100 336 103 345 657 118191 112072 115 394
Saldo + 166361 | + 133729 | + 178664 | + 17255| + 51231 | + 57472 20382 | + 17735| + 19355
3. Primareinkommen
Einnahmen 1083 955 1296 542 1382755 329720 367 084 328 657 109 360 103 744 115 552
Ausgaben 1052 875 1276 639 1340590 348 103 404 354 321252 105 095 101 446 114711
Saldo + 31080 | + 19903 | + 42165| — 18383 | - 37269 | + 7405 4265 + 2299 + 841
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 170 413 183 995 193 151 46 411 51888 43 473 15193 13 889 14 390
Ausgaben 344102 353095 363 642 93756 91075 90 196 30777 28 840 30 580
Saldo - 173688 | - 169100 | — 170491 | — 47344 | - 39187 | - 46723 15583 | - 14951 | - 16189
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 149160 | + 42365 + 19480 | + 5340 | + 1320 + 8549 4945 | + 867 | + 2738
1l. Kapitalbilanz 1) + 44910 | + 286433 | + 466700 | + 97637 | + 92505| + 380951 3130 | - 16549 | + 52370
1. Direktinvestitionen + 246850 | + 40306 | + 190421 | + 92319| + 10679 | — 19459 5540 | - 21093 | - 3906
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 145322 | — 384852 | + 150617 | + 138224 | - 66005 | + 32450 28901 | - 2698 | + 6246
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 101528 | - 425158 | — 39804 | + 45905| - 76684 | + 51909 23361 | + 1839 | + 10152
2. Wertpapieranlagen - 252876 | — 54220 - 40705| + 11703 | + 31855 | + 34095 4468 | - 2945 | + 41509
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums - 153207 | + 486267 | + 806342 | + 213812 | + 200309 | + 214021 51000 | + 55851 | + 107169
Aktien und
Investmentfondsanteile — 155423 | + 95176 | + 254117 | + 26841 | + 70739 | + 22265 19423 | - 2517 | + 5359
kurzfristige
Schuldverschreibungen — 105434 + 115868 | + 114594 | + 4783 | + 7925 + 52389 4657 | + 25384 | + 22348
langfristige
Schuldverschreibungen + 107651 | + 275223 | + 437631 | + 182188 | + 121645 | + 139367 26920 | + 32984 | + 79463
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 99669 | + 540487 | + 847047 | + 202109 | + 168454 | + 179925 55468 | + 58797 | + 65661
Aktien und
Investmentfondsanteile + 68391 | + 185612 | + 405000 | + 137342 | + 19624 | + 118279 19176 | + 51645 | + 47458
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 73241 | - 14367 - 21700 + 13873 | - 13681 | + 22666 4331 + 14008 | + 4326
langfristige
Schuldverschreibungen + 104519 | + 369241 | + 463747 | + 50894 | + 162511 | + 38981 31961 | - 6857 | + 13877
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 101377 | + 8719 | + 12759 | - 8343 | - 2383 | + 1948 2907 | + 6572 | - 1718
4. Ubriger Kapitalverkehr - 68785 | + 304014 | + 299557 | + 2768 | + 43590 | + 16481 4839 | - 259 | + 11902
Eurosystem + 172687 | + 317994 | + 39509 | + 40115 | + 22509 8500 | + 64554
Staat - 51156 | - 6588 - 19864 | - 25191 | + 6911 15596 | - 49162
Monetare Finanzinstitute 2) - 291957 | + 142474 | + 361531 | + 2532 | + 74072 9114 | - 32503
Unternehmen und Privatpersonen + 105640 | — 149865| — 81620 | — 14687 | — 59904 6204 | + 1547
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 18344 | - 12387 | + 4667 | - 811 | + 8763 | + 5886 126 + 1177 | + 4583
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen - 79700 | - 1143 | + 38704 | + 33967 | + 33534 - 67039 38870 | - 39666 | + 11498

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

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

Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 3)
Warenhandel
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)
2010 + 150210 | + 159328 | - 8801 | — 25147 | + 52346 | - 36317 | + 19| + 73036 | + 1613 | - 77 192
2011 + 172827 | + 164171 | - 8902 | - 30158 | + 70336 | - 31523 | - 1070 | + 101101 | + 2836 | - 70 657
2012 + 201277 | + 200916 | - 10420 | - 31425 | + 67297 | - 35511 | - 2167 | + 131252 | + 1297 | - 67 858
2013 + 192346 | + 199951 | - 17770 | - 34257 | + 66870 | — 40218 | - 2970 | + 200883 | + 838 | + 11507
2014 + 215932 | + 218515 | - 15863 | — 22941 | + 61801 — 41 443 336 | + 231400 | - 2564 | + 15132
2015 + 250088 | + 245054 | - 18813 | — 16236 | + 60040 | - 38770 | - 1769 | + 227420 | - 2213 | - 20899
2016 + 284662 | + 250397 | - 21830 | - 18346 | + 90869 | - 38259 | - 1345 | + 269282 | + 1686 | — 14 034
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 | + 187 660 | — 5281 + 3833 | + 122860 | - 59947 | - 3480 | + 205068 | + 31892 | - 45 858
2022 + 152037 | + 133232 | + 19937 | - 32035 | + 119281 | - 68441 | - 20743 | + 150721 | + 4426 | + 19 427
2023 + 232793 | + 22714 | - 28799 | - 63437 | + 136787 | - 67671 | - 26771 | + 195438 | + 884 | - 10 584
2024 v + 251469 | + 239297 | - 41809 | — 71600 | + 152300 | - 68528 | — 22856 | + 262217 | - 1440 | + 33 604
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 | + 109 | - 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. » + 83777 | + 69011 | - 9191 | - 9646 | + 40263 | — 15850 | — 9216 | + 49713 | + 378 | - 24 849
2Vj. n + 61296 + 67549 | - 10392 | - 19506 | + 23411 | - 10157 | - 2467 | + 31643 | + 746 | - 27185
3Vj. n + 56212 | + 56481 | - 9241 | - 25155 | + 40186 | - 15301 | - 4670 | + 90753 | - 890 | + 39212
4Vvj. » + 50184 | + 46 256 | - 12985 | - 17292 | + 48440 | - 27220 | - 6503 | + 90107 | - 1674 | + 46 426
2025 1Vj. » + 65705 | + 54186 | — 7286 | - 12378 | + 39849 | - 15951 | - 6310 | + 87903 | + 79 | + 28508
2Vj. n + 45511 | + 46771 | - 10822 | - 18669 | + 28093 | - 10684 | — 8142 | + 111852 | + 895 | + 74 482
3Vvj. n + 41016 | + 42933 | - 9727 | - 26544 | + 42511 | - 17885 | - 5899 | + 37955 | - 1793 | + 2838
2023 Mai + 3703 | + 15916 | - 261 - 6228 | - 5840 | - 145 | - 2364 | + 7821 | + 45 | + 6482
Juni + 19460 | + 21889 | - 3255 | - 7113 | + 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 | - 239 | - 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. + 28035 | + 23277 | - 1915 - 4326 | + 13658 | - 4574 | - 6188 | + 10334 | - 249 | - 11513
Febr. n + 27084 | + 23170 | - 3698 | - 2005 | + 10929 | - 5010 | - 2024 | + 15332 1193 | - 9727
Marz + 28658 | + 22563 | - 3577 | - 3315 | + 15676 | — 6267 | - 1003 | + 24047 | - 566 | — 3608
April n + 24839 | + 24252 | - 3183 - 6304 | + 10564 | — 3673 | - 2876 | — 2200 | - 317 | - 24 162
Mai + 15860 | + 22648 | - 2667 | - 7251 | + 1938 | - 1475 | - 1783 | + 22928 | + 156 | + 8851
Juni n + 20598 | + 20648 | - 4542 | - 5951 | + 10909 | - 5009 | + 2192 | + 10915 | + 908 | - 11874
Juli » + 18905 | + 20961 | - 2053 | - 9009 | + 12715 | - 5762 | - 2550 | + 44726 1194 | + 28372
Aug. P + 15502 | + 17304 | - 3872 | - 10739 | + 14033 | - 5097 | + 450 | + 6126 | - 552 | - 9825
Sept. N + 21805 | + 18216 | - 3317 | - 5407 | + 13438 | - 4442 | - 2570 | + 39 900 855 | + 20 666
Okt. n + 15210 | + 15504 | - 1109 | - 9106 | + 14781 | - 5970 | - 2618 | + 10228 | - 1367 | - 2363
Nov. n + 18805 | + 19248 | - 5387 | - 7623 | + 14449 | - 7269 | - 1310 | + 33230 1671 | + 15734
Dez. 1 + 16169 | + 11504 | - 6490 | - 564 | + 19210 | - 13981 | - 2574 | + 46 650 | - 1977 | + 33055
2025 Jan. » + 15663 | + 13741 | - 671 - 6042 | + 13539 | - 5575 | - 1482 | + 15318 | + 1192 | + 1137
Febr. » + 22138 | + 20735 | - 838 | - 4024 | + 10668 | — 5241 | - 2913 | + 1940 | - 64| - 17 286
Marz n + 27904 | + 19709 | - 5776 | - 2312 | + 15642 | - 5135 | - 1915 | + 70 645 332 | + 44 656
April © + 20367 | + 16802 | - 1545 | - 6321 | + 14436 | - 4550 | - 1701 | + 23777 | + 516 | + 5111
Mai n + 7585 | + 15081 | - 5228 | - 5001 | - 1187 | - 1308 | - 2863 | + 37308 | + 640 | + 32585
Juni 0 + 17559 | + 14888 | - 4049 | - 7348 | + 14844 | - 4825 | - 3578 | + 50767 | - 261 | + 36 786
Juli » + 15759 | + 15409 | - 4221 | - 9223 | + 15231 | - 5658 | - 376 | + 469 | - 381 | - 14913
Aug. P + 9487 | + 1777 | - 2403 | - 10301 | + 13869 | — 5858 | - 2696 | + 11120 | - 772 | + 4328
Sept. » + 15770 | + 15747 | - 3103 | - 7020 | + 13411 - 6368 | - 2828 | + 26366 | — 640 | + 13424
Okt. p) + 14798 | + 16696 | — 3171 - 8869 | + 13229 | - 6259 | - 3031 | - 19599 | + 73| - 31366

-

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 Vermégensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2025
Landergruppe/Land 2022 2023 2024 Mai Juni Juli August September | Oktober
Alle Lander 1 Ausfuhr 1594 342 1575209 1549 577 130 368 128 982 134 970 115295 137 530 139 119
Einfuhr 1506 254 1357 465 1306 690 112 364 112 971 117 792 102 765 120 202 121 808
Saldo + 88088 | + 217744 | + 242887 | + 18003 | + 16010 | + 17178 | + 12530 | + 17329 | + 17311
I. Europdische Lander Ausfuhr 1091 862 1072633 1054 086 91214 91 644 94 447 79 756 97 277 100 365
Einfuhr 973 845 874 238 834590 71816 72 087 75 026 62 878 75933 79 169
Saldo + 118016 | + 198396 | + 219497 | + 19398 | + 19558 | + 19421 | + 16878 | + 21345 + 21196
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 878 946 859 537 839 346 72 351 72 985 75 307 63 495 78 311 80911
Einfuhr 738 272 712019 679 386 58 472 59212 61356 51501 62 033 65038
Saldo + 140674 | + 147518 | + 159960 | + 13879 | + 13773 | + 13951 | + 11994 | + 16278 | + 15874
Euroraum (20) Ausfuhr 617 386 603 547 584 150 50011 50 894 53126 43172 54 492 56 060
Einfuhr 507 264 474 607 451 321 38 590 39200 41129 34234 40 453 43 038
Saldo + 110121 | + 128940 | + 132829 | + 11421 | + 11695 + 11997 | + 8938| + 14039 | + 13021
darunter:
Belgien und Ausfuhr 70927 67 497 65 077 5587 5330 5378 4931 5632 6077
Luxemburg Einfuhr 67 200 56 141 50 897 4230 4219 4436 4 009 4420 4 633
Saldo + 3726 + 11356 | + 14180 | + 1357 | + 1110 | + 942 | + 922 | + 1211 | + 1445
Frankreich Ausfuhr 118 225 119 825 115151 9492 10 445 10 460 7 696 10 761 11045
Einfuhr 69 980 69 872 66 928 5667 5915 5877 4798 6189 6 486
Saldo + 48244 | + 49953 | + 48222 | + 3825 + 4530 | + 4583 + 2898 | + 4572 | + 4559
Italien Ausfuhr 89 149 85 403 80271 6874 7142 7 339 5297 7571 7 878
Einfuhr 73271 71323 67 232 6126 6251 6909 4 449 6281 6853
Saldo + 15878 | + 14080 | + 13038 | + 748 | + 891 | + 430 | + 849 | + 1290 | + 1025
Niederlande Ausfuhr 112 496 111 835 109 343 8 864 9114 9 830 8786 10315 10103
Einfuhr 115117 102 911 93 049 8 091 8077 8421 7711 8296 9117
Saldo - 2621 + 8924 | + 16294 | + 773 | + 1037 | + 1409 | + 1075 + 2020 + 986
Osterreich Ausfuhr 90 280 80 355 76 440 6402 6 402 7 254 5954 7 099 7416
Einfuhr 58 161 53744 51953 4 463 4434 4 890 3997 4890 5156
Saldo + 32119 + 26610 | + 24487 | + 1939 | + 1968 | + 2364 | + 1957 | + 2209 | + 2 260
Spanien Ausfuhr 49 973 54 037 53758 5133 4 886 5211 3853 5298 5454
Einfuhr 37 636 38 636 39470 3449 3592 3368 2443 3493 3344
Saldo + 12337 | + 15401 ) + 14288 | + 1683 | + 1293 | + 1842 | + 1410 | + 1805 | + 2110
Andere Ausfuhr 261 561 255 990 255 196 22 341 22 091 22181 20323 23818 24 851
EU-Lander Einfuhr 231 008 237 412 228 064 19 882 20012 20228 17 267 21580 21999
Saldo + 30553 | + 18578 | + 27132 | + 2459 | + 2079 | + 1954 | + 3056 | + 2239 | + 2852
2. Andere europdische Ausfuhr 212915 213 096 214 740 18 863 18 659 19139 16 261 18 967 19 454
Lander Einfuhr 235573 162 219 155 204 13344 12 875 13 669 11377 13 900 14132
Saldo - 22658 | + 50878 | + 59536 | + 5519| + 5784 | + 5470 + 4884 + 5067 | + 5323
darunter:
Schweiz Ausfuhr 70611 66 780 67 964 6026 5830 6103 5699 6052 6681
Einfuhr 55734 51757 52 582 4804 4279 4707 3691 4551 5241
Saldo + 14877 | + 15022 ) + 15381 | + 1222 ) + 1551 | + 139 | + 2008 | + 1501 | + 1440
Vereinigtes Ausfuhr 73767 78 427 80324 7140 7 098 7276 5634 7 253 6975
Konigreich Einfuhr 40 452 36770 36183 3096 2946 3166 2 648 3694 3120
Saldo + 33315 | + 41657 | + 44141 | + 4044 | + 4152 | + 4110| + 2985 | + 3559 | + 3855
II. AuBereuropéische Ausfuhr 497 428 497 748 490 627 38772 36 947 40 083 35120 39 832 38309
Lander Einfuhr 531 456 482 269 471110 40 358 40 668 42 561 39698 44 025 42 278
Saldo - 34028 | + 15480 | + 19517 | - 1586 | — 3721 - 2478 | - 4578 | - 4193 | - 3969
1. Afrika Ausfuhr 26 462 28742 26 282 2388 2227 2524 2262 2473 2384
Einfuhr 34 242 32477 32021 2781 3046 3133 3023 3194 3231
Saldo - 7781 | - 3735 | - 5739 | - 393 | - 819 | - 608 | - 761 | - 721 ) - 846
2. Amerika Ausfuhr 210 652 216 538 219115 16 329 16128 17 220 15273 17 679 16 942
Einfuhr 132019 130 487 129 214 10 564 11473 11322 10 854 12 008 10 821
Saldo + 78632 | + 86051 | + 89902 | + 5765 | + 4655 | + 5898 | + 4419 | + 5671 | + 6121
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 156 208 157 930 161 427 11757 11767 12141 9670 13118 12 244
Einfuhr 93 346 94 634 91828 7 310 8163 8029 7734 8759 7 540
Saldo + 62863 | + 6329 | + 69599 | + 4447 | + 3603 + 4113| + 1937 | + 4359 | + 4705
3. Asien Ausfuhr 246 289 238 709 232151 19 000 17 337 19194 16 631 18 648 18 050
Einfuhr 357 680 313 055 304 489 26 384 25621 27 650 25428 28 420 27 731
Saldo - 111390 | - 74346 | - 72338 | - 7384 - 8284 | - 8456 | — 8797 | - 9772 | - 9 680
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 29 648 32039 33905 2853 2 496 3490 2961 3213 3351
und mittleren Einfuhr 13 308 16 057 11511 999 906 1100 881 945 787
Ostens Saldo + 16341 | + 15983 | + 22394 | + 1854 | + 1590 | + 2390 | + 2080 | + 2268 | + 2563
Japan Ausfuhr 20511 20 238 21572 2575 1590 1649 1386 1566 1456
Einfuhr 25 420 25568 22 591 1900 1874 1815 1801 1894 1891
Saldo - 4909 | - 5330 | - 1019 | + 674 | — 284 ) - 166 | — 414 | - 329 | - 435
Volksrepublik Ausfuhr 106 762 97 346 89934 6930 6 842 7034 6220 6773 6536
China 2) Einfuhr 192 855 156 831 156 847 13 640 13622 14 804 13158 15327 15 443
Saldo - 86093 | - 59484 | - 66913 | — 6710 | — 6780 | — 7770 - 6938 | — 8554 | - 8907
Neue Industriestaaten Ausfuhr 63 344 60 971 58 590 4657 4 445 4663 3989 4787 4420
und Schwellenlander Einfuhr 70936 66716 62 083 5221 5001 5145 5179 5215 5001
Asiens 3) Saldo - 7592 | - 5745 | - 3493 | - 564 | - 555 | - 482 | — 1190 | - 427 | - 581
4. Ozeanien und Ausfuhr 14 024 13759 13079 1055 1255 1144 955 1032 932
Polarregionen Einfuhr 7514 6249 5386 629 528 456 393 404 495
Saldo + 6510 | + 7510 + 7693 | + 425 | + 727 | + 688 | + 562 | + 629 | + 437
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei

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

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-

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 | - 10495 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
- 26544 - 2751 25838 | + 2848 | + 3144 | - 2072 | - 5363 | + 410 | + 1120 | + 42867 - 1477
- 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 | + 3740 + 15331 - 474
- 10301 | - 714 10548 | + 826 | + 841 | - 884 | - 964 | + 264 | + 374 + 13982 | - 486
- 7020 | - 1188 8665 | + 1045 ) + 1792 ) + 138 - 1700 | + 283 | + 373 | + 13554 | - 517
- 8869 | - 999 9321 | + 761 | + 2477 1610 | - 967 | - 73| + 550 | + 13172 - 493

-

Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben Offentlicher 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 Vermogens-
Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermégen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
- 53406 | - 35008 | - 11620 | + 10959 | - 18398 | — 5920 | - 5908 | - 10520 | - 3547 | - 6973
- 59947 | - 37264 | - 8935 | + 11840 | - 22683 | - 6178 | - 6170 | - 3480 | - 582 | - 2 899
- 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
- 17885 | — 10610 | - 2660 | + 1621 | - 7275 | - 2033 | - 2028 | - 5899 | - 4764 | - 1135
- 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 | - 25% | - 677 | - 676 | — 376 | + 176 | - 552
- 5858 | - 3857 | - 820 | + 368 | - 2001 | - 677 | - 676 | — 2696 | - 2471 | - 225
- 6368 | — 3690 | - 1160 | + 555 | - 2678 | - 678 | - 676 | — 2828 | - 2469 | - 358
- 6259 | - 4270 | - 1660 | + 320 | - 1990 | - 673 | - 672 | - 3031 - 2569 | — 461

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

2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
3 Ubertragungen zwischen inldndischen und auslandischen Haushalten.
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Mio €
2025
Position 2022 2023 2024 1Vj. 2Vj.n 3Vj.n August September 1 | Oktober p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 301274 | + 289509 | + 502160 | + 350930 | + 243201 | + 166081 | + 40292 | + 124341 | + 78701
1. Direktinvestitionen + 142394 | + 95801 | + 73750 | + 36993 | + 31646 | - 91| - 4194 + 2989 | + 9826
Beteiligungskapital + 77311 | + 41499 | + 60401 | + 21744 | + 27451 | + 7935 + 7606 | — 2760 | + 8156
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 42816 | + 26890 | + 46610 + 18629 | + 14803 | + 14679 | + 7954 | + 5346 | + 8095
Direktinvestitionskredite + 65083 | + 54301 | + 13349 | + 15248 | + 4195 | - 8026 — 11799 | + 5748 | + 1670
2. Wertpapieranlagen + 11568 | + 154690 | + 219810 | + 120934 | + 96149 | + 73992 | + 24029 | + 43597 | + 9 805
Aktien 2) - 15196 | - 4848 + 4784 + 9795| + 6249 | + 14706 | + 6717 | + 967 | - 443
Investmentfondsanteile 3) + 32299 | + 29530 + 112082 | + 41863 | + 25195| + 29693 | + 9162 | + 11139 | + 6532
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 16257 | + 6516 | + 11825 + 1513 | + 3233 | - 5772 | - 1844 ) - 908 | + 2206
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 21791 | + 123492 | + 91119 | + 67762 | + 61472 | + 35364 | + 9994 | + 32400 | + 1510
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 44584 | + 35751 | + 42040 + 14128 | + 17884 | + 7289 | + 7165 | + 2530 | + 9152
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 98301 | + 2383 | + 168000 | + 178079 | + 96627 | + 86685 | + 14064 | + 75865 | + 49845
Monetare Finanzinstitute 8) + 59454 | + 42146 | + 163081 | + 124920 | + 42508 | + 21046 | + 23952 | + 27692 + 20122
kurzfristig + 34961 | + 16508 | + 141448 | + 111449 | + 36776 | + 12849 | + 19135| + 26541
langfristig + 24455 ) + 25571 | + 21591 | + 13467 | + 5721 | + 8197 | + 4816 | + 1149
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 49731 | + 124975 + 68946 | + 32202 | + 73982 | + 65184 | — 27529 | + 56558 | + 35047
kurzfristig + 25101 | + 106012 | + 49667 | + 29101 | + 65076 | + 55956 | — 31945| + 54902
langfristig - 7699 | + 1770 | - 10220 1355 | - 1149 | - 3512 + 337 | - 2257 .
Staat - 25051 | + 7601 | - 9215| + 359 | - 1340 | + 1409 | + 578 | + 2085| - 1430
kurzfristig - 23462 | + 1732 ) - 5574 | + 864 | - 793 | + 120 | + 612 | + 639
langfristig - 1587 | + 5854 | - 3701 505 | - 620 | + 1204 | - 34| + 1360 .
Bundesbank + 14167 | - 172339 - 54813 | + 20598 | - 18522 | - 954 | + 17063 | - 10469 | - 3895
5. Wahrungsreserven + 4426 | + 884 | - 1440 | + 796 | + 895 | - 1793 | - 772 | - 640 | + 73
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 150553 | + 94072 | + 239943 | + 263027 | + 131349 | + 128127 | + 29173 | + 97975 + 98300
1. Direktinvestitionen + 81451 ) + 71645| + 43438 + 29540 | + 26718 | + 17260 | + 2600 | + 9619 | + 13626
Beteiligungskapital + 41127 ) + 39664 | + 38938 | + 8035 | + 7073 | + 11427 | + 2921 | + 5269 | + 1353
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 20572 + 3605 | + 8390 | + 7085 | - 3881 | + 7835 | + 2556 | + 2847 | + 1121
Direktinvestitionskredite + 40324 | + 31980 | + 4500 | + 21505| + 19645| + 5832 | - 321 | + 4350 | + 12272
2. Wertpapieranlagen - 2251 | + 152519 | + 188399 | + 76046 | + 34597 | + 71527 | + 25184 | + 10847 | + 38085
Aktien 2) - 5717 | - 13172 | - 5628 | + 5733 | - 6474 - 4887 | - 808 | - 3398 - 1577
Investmentfondsanteile 3) - 3281 - 2220 - 1598 | + 5785 | + 1264 | + 550 | + 183 | + 209 | - 417
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) - 33835| + 8689 | - 14682 | + 7712 | - 4131 + 27105| + 13303 | + 3357 | + 6972
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 40581 | + 159222 | + 210306 | + 56815| + 43939 | + 48759 | + 12506 | + 10679 | + 33106
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 71354 | - 130092 | + 8106 + 157441 | + 70033 | + 39340 | + 1389 | + 77509 | + 46589
Monetére Finanzinstitute 8) + 153090 | — 55218 | + 55688 | + 202516 | + 7402 - 4261 | + 15983 | + 33624| + 919
kurzfristig + 160861 | — 88243 | + 23059 | + 197731 | + 6130 | — 12090 | + 17834 | + 25709
langfristig - 7773 + 33019 | + 32636 | + 4784 | + 1272 ) + 7830 | - 1851 + 7915
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 14648 | + 64406 + 13349 | + 8611 | + 40185 + 43961 | - 6330 | + 42143 | + 35891
kurzfristig - 8243 | + 28982 | - 9340 + 1773 | + 29982 + 38808 | - 11407 | + 41123
langfristig + 10364 | + 21072 | + 7698 | + 2253 | + 5198 | + 682 | + 3476 | - 368 .
Staat - 5668 | — 1032 | - 2876 | + 3512 | + 3955| + 471 | - 357 | - 155 | + 1673
kurzfristig - 3253 | - 963 | - 2938 | + 3829 | + 4244 | + 498 | + 18| - 143
langfristig - 2413 | + 123 ) + 69| - 316 | - 288 | + 41 | - 314 | - 5 .
Bundesbank - 90717 | — 138249 | - 58055 | — 57198 | + 18491 | - 831 | - 7907 | + 1898 | - 171
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 150721 | + 195438 | + 262217 | + 87903 | + 111852 | + 37955 | + 11120| + 26366 | — 19599

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

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

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

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-

Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-

Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt | forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)

95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
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
524 695 162 100 115 403 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 175765 119 253 14 938 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
1416 292 280 820 188 991 48618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399374 282438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192 914 48 979 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 201 195 48 939 8958 33627 1076 415 1060 074 45 107 691 309 722 932
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1397172 294 402 202 641 49 412 8921 33428 1058 508 1041902 44 261 669 890 727 281
1431638 295014 202 181 49 313 8777 34744 1093 262 1075510 43361 679 579 752 058
1436723 312728 220571 49 281 8563 34314 1083 242 1065 759 40754 666 365 770 359
1428136 324 404 232438 49 368 8591 34007 1063 804 1047 932 39928 653953 774183
1441362 324156 232717 49 501 8399 33538 1077 447 1061110 39758 663 179 778 183
1474113 328214 234891 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 345 338 254 267 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 1046318 37521 723234 741157
1506 156 385 150 290776 50 660 8448 35265 1084 104 1068023 36 902 682 654 823501
1522873 390 627 295 956 50 869 8328 35475 1096 061 1080833 36 185 682 507 840 367
1522 244 402 671 310903 49 085 8 044 34639 1083763 1069 172 35810 665 048 857 196
1523635 399 435 310 207 47 647 8540 33041 1090 090 1075272 34110 670 200 853435
1517 685 402 515 312447 47 891 8493 33684 1081299 1066 843 33872 678 976 838 709
1488429 389303 301591 46 914 8296 32502 1065 242 1051250 33885 681413 807 016
1491164 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 875301
1563 406 476 102 388846 46 832 8176 32247 1054 626 1040 700 32679 685 729 877 677

* 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 1173863 256 664 917 199 625 190 292 009 263 878 28 130 | 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 293 257 192 732 100 525
2023 1391 900 356 561 | 1035339 720782 314 556 282 180 32376 | 1713 800 218976 | 1494 824 | 1206 406 288418 181 624 106 794
2024 1429 321 341379 | 1087 942 781 336 306 606 271 655 34950 | 1723245 244614 | 1478 632 | 1 186 440 292 192 177 631 114 561
2025 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. 1501395 399288 | 1102 107 816 346 285761 249 653 36 108 | 1804 070 270826 | 1533244 | 1258708 274 536 156 435 118 102
Sept. 1 1555906 445755 | 1110 151 812 766 297 385 261794 35591 | 1847 643 298 886 | 1548757 | 1262 562 286 195 167 132 119 063
Okt. P | 1593638 473785 | 1119853 823 200 296 653 260 824 35829 | 1920409 357631 | 1562778 | 1277 828 284 950 164 922 120 028

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 | 1020635 128 411 892 225 777 106 115118 84 134 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 785791 116 678 81252 35427
2025 Mai 903 561 338518 565 043 440 933 124110 108 149 15961 | 1121377 191 835 929 542 812 831 116 711 79 704 37 007

Juni 908 455 340 421 568 034 442 468 125 566 109 287 16279 | 1137913 198 682 939 232 820 308 118 924 82 007 36917
Juli 935 465 359530 575935 455182 120753 104 371 16382 | 1127 644 186 436 941 208 824 309 116 899 79 197 37703
Aug. 910 842 334031 576 812 461 144 115 668 99 627 16 041 | 1126 560 187 388 939172 827 157 112015 73 966 38 049

139 021 187 819 951 201 831760 119 441 81352 38 089
177 676 218 025 959 651 839 442 120 209 81036 39173

Sept. 1 958 460 379178 579 282 457 590 121 691 105 945 15 746
Okt. p 993 908 399 147 594 761 470758 124 003 108 071 15932

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 50 370 576 256 398117 178 139 108 598 69 540
2023 544 598 71199 473 399 279 240 194 159 176 216 17 943 653912 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 79 134
2025 Mai 594 952 65 741 529 211 350 725 178 486 158 799 19 687 683 786 94 460 589 326 423703 165 623 83 580 82043
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 536792 361042 175750 155879 19 871 684 967 94 216 590 751 428 727 162 024 82 564 79 460
Aug. 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. n 597 446 66 577 530 869 355176 175 693 155 849 19 844 708 623 111067 597 556 430 802 166 754 85780 80974
Okt. p 599 730 74 639 525 092 352 442 172 650 152753 19 897 742733 139 606 603 127 438 385 164 742 83 886 80 855

Euroraum (20)

2021 558 322 171 246 387 076 301672 85403 73756 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 37971 93319 79 827 13493 968 460 148 244 820 215 731 845 88370 63 527 24 843
2025 Mai 801 417 323318 478 099 383226 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 78571 13997 | 1 008 359 158 154 850 205 764 408 85797 59 758 26 039
Aug. 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. 1) 847 824 354 686 493138 399 881 93 257 79 796 13461 | 1016772 159 931 856 841 769 825 87015 60 826 26 190
Okt. p) 884 275 377 070 507 205 412 428 94777 81174 13602 | 1052295 189 180 863 115 775 650 87 465 60 975 26 490

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 Mai 697 096 . . . 207 723 185 769 21954 806 598 . . . 197 011 103 489 93523
Juni 708 379 . . . 211576 189 368 22 208 782 216 . . . 202 656 110 045 92611
Juli 715144 . . . 203935 181679 22 256 804 252 . . . 193126 102 003 91123
Aug. 697 368 . . . 197 366 174 941 22424 796 352 . . . 192 434 100 479 91 955
Sept. 1 708 082 . . . 204 127 . . 830871 . . . 199 180 106 307 92 873
Okt. p 709 363 . . . 201 876 179 649 22227 868 114 . . . 197 485 103 947 93538

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Deutschland gegenuber 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 11117 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 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
Nov. 1,7772 8,2149 7,4679 179,32 1,6248 11,7402 10,9915 0,9290 1,1560 0,87997
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Waéhrung ISO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
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 »
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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 97,6 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 91,0
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 96,7
102,9 104,3 101,8 99,7 109,3 102,5 94,1 90,9 98,8 92,2 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,1 101,5 112,9 104,8 95,3 90,3 102,9 92,7 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,3 105,6 17,8 107,3 95,6 89,0 106,1 92,0 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,6 109,0 120,8 108,3 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 99,3 89,0 98,8 94,3 92,5
104,4 102,3 97,3 99,9 12,9 98,8 93,0 89,2 98,7 88,2 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,6 94,2 107,6 94,0 90,9 89,0 93,4 85,4 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,7 97,2 112,4 97,0 93,2 89,6 98,6 87,5 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,6 97,4 14,7 97,3 94,0 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 90,0 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 94,5 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 91,8 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 96,5 87,7 98,0 91,3 91,6
98,4 94,4 89,6 | p 86,9 1241 95,0 94,1 92,4 96,5 88,2 98,0 91,6 91,9
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 | P 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 | » 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 91,4
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 97,7 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 | » 87,1 124,4 95,3 94,2 92,3 97,0 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 | » 87,4 125,2 95,6 94,2 92,3 97,0 88,3 98,1 91,8 92,1
98,8 94,7 125,2 95,4 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 | m 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 90,6
96,3 92,6 834 | p 85,4 121,8 92,7 93,6 92,8 94,5 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 92,7 93,1
100,1 96,0 920 | P 88,7 127,0 96,1 94,9 93,0 97,9 89,9 98,4 92,6 92,8
101,3 97,0 128,5 97,2 98,6 93,0 93,2
102,3 98,1 129,9 98,4 99,0 93,4 93,7
102,2 98,0 12991 » 983 P 958 93,0 P 90,8 99,1 93,4 93,7
102,4 98,3 130,5| » 987 99,3 936 | P 94,0
102,1| » 97,8 1299 | » 981 P 993| p 935 | P 93,8
1020 | » 97,7 1297 | » 97,8 P 993 | p 934 | P 93,6

* 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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