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Anzeichen fiir
eine Rezession
der deutschen
Wirtschaft
mehren sich

Wirtschaffts-
leistung ddrfte
im laufenden
Quartal etwas
zurtickgehen ...

...undim
Winterhalbjahr
merklich
schrumpfen

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Es mehren sich die Anzeichen fur eine Rezession
der deutschen Wirtschaft im Sinne eines deut-
lichen, breit angelegten und langer anhalten-
den Ruckgangs der Wirtschaftsleistung." Dies
ist in erster Linie darauf zurlckzufUhren, dass
sich die gesamtwirtschaftlichen Angebotsbedin-
gungen — insbesondere die Energieversor-
gung — infolge des Angriffskrieges Russlands
gegen die Ukraine erheblich verschlechterten.
Die hohe Inflation und die Unsicherheit in Be-
zug auf die Energieversorgung und ihre Kosten
beeintrachtigen dabei nicht nur die gas- und
stromintensive Industrie sowie deren Export-
geschafte und Investitionen, sondern auch den
privaten Konsum und die davon abhangigen
Dienstleister.

Nachdem die Wirtschaftsleistung im zweiten
Quartal noch leicht gestiegen war, geht sie
wohl im laufenden Quartal etwas zurlck. Der
Einstieg im Juli war bereits durchwachsen. So
konnte der Einzelhandel seine realen Umsatze
steigern, und der Wegfall der meisten Corona-
Schutzmafinahmen dirfte in Gastronomie und
Tourismus noch etwas nachgewirkt haben. In-
dustrie und Bauhauptgewerbe produzierten
jedoch spurbar weniger als im Vormonat. Im
August waren die Unternehmen laut ifo Institut
weniger zufrieden mit den laufenden Geschaf-
ten und sahen unverandert pessimistisch in die
Zukunft. Die Einkaufsmanager meldeten gemafs
S&P Global nachlassende Geschafte in Industrie
und im Dienstleistungssektor. Der vom Markt-
forschungsinstitut GfK ermittelte Konsumklima-
index sank das dritte Mal in Folge und erreichte
ein neues Rekordtief, vor allem, weil die Spar-
neigung der Verbraucher stark anstieg.

Die schlechte Stimmung in der deutschen Wirt-
schaft und bei den Verbraucherinnen und Ver-
brauchern spiegelt auch die jlingst zugespitzte
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Versorgungslage am Gasmarkt wider, die zu-
dem auf den Strompreis ausstrahlt. Nachdem
die russischen Gaslieferungen nach Deutsch-
land weitgehend eingestellt wurden, ist die
Lage bei der Gasversorgung in den kommenden
Monaten duflerst angespannt. Allerdings konnte
aus heutiger Sicht die formale Rationierung von
Gas auch ohne die Lieferungen Uber die Pipe-
line Nord Stream 1 wohl gerade noch vermie-
den werden — dank der hoheren Lieferungen
aus anderen Landern und der Fortschritte bei
Verbrauchseinsparungen und Gaseinspeiche-
rungen. Daflr ist jedoch eine weitere, erheb-
liche Minderung des Gasverbrauchs notwen-
dig — insbesondere auch bei den privaten Haus-
halten. Die Gaseinsparungen gehen zum Teil
mit ahnlichen Effekten wie eine Rationierung
einher, wenn Unternehmen ihre Produktion aus
Wirtschaftlichkeitsgrinden drosseln oder ganz
einstellen. Alles in allem durfte die Wirtschafts-
leistung im vierten Quartal merklich zurtck-
gehen. Dies durfte wohl auch fir das erste Quar-
tal des kommenden Jahres gelten. Ein Einbruch
vom Ausmafs des in der Juni-Projektion erstell-
ten adversen Szenarios ist dabei zwar aus heu-
tiger Sicht nicht zu beflirchten.? Der Ausblick ist
jedoch ausgesprochen unsicher.

Industrie

Die Industrieproduktion sank im Juli gegenutber
dem Vormonat saisonbereinigt trotz abneh-

1 Neben diesen drei gangigen Kriterien fur eine Rezession
konnen zusatzlich noch die unterausgelasteten gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten angeflihrt werden, vgl.: Deutsche
Bundesbank (2019a und 2019b). Von einer ,technischen
Rezession” ist hingegen ublicherweise dann die Rede, wenn
das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) in zwei aufeinander fol-
genden Quartalen zurlickgeht, unabhangig von der Tiefe
und der Breite des Ruckgangs.

2 Im adversen Szenario wurden neben einem permanenten
Stopp russischer Energielieferungen noch weitere unguins-
tige Annahmen getroffen, die sich so bislang nicht materia-
lisiert haben, vgl.: Deutsche Bundesbank (2022). Die jungst
von der Bundesregierung angekiindigten Entlastungsmal3-
nahmen dirften zudem den zu erwartenden BIP-Riickgang
etwas abmildern.

5
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saison- und kalenderbereinigt

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie
chre Bauhaupt-
Zeit insgesamt  Inland Ausland gewerbe
2021 4. Vj. 109,2 105,3 112,2 128,5
2022 1. Vj. 112,3 103,4 119,1 127,5
2.Vj. 106,1 102,3 108,9 110,1
Mai 106,1 101,4 109,7 12,4
Juni 105,8 102,6 108,2 106,2
Juli 104,6 98,0 109,6
Produktion; 2015 = 100
Industrie
darunter:
Vorleis- Inves-
tungs- titions-
guter- glter-
produ- produ- Bau-
insgesamt  zenten zenten gewerbe
2021 4. Vj. 96,8 101,3 91,6 113,6
2022 1. Vj. 96,6 102,3 89,8 117,0
2.Vj. 95,9 100,9 89,5 113,1
Mai 95,7 100,6 89,5 113,0
Juni 96,9 101,1 91,5 112,0
Juli 95,9 100,5 90,8 13,6
AuRenhandel; Mrd € nachr.:
Leis-
tungs-
bilanz-
saldo;
Ausfuhr Einfuhr Saldo Mrd €
2021 4. Vj. 357,27 326,53 30,76 58,85
2022 1.V]. 366,08 344,17 21,91 48,05
2. Vj. 389,44 379,61 9,83 29,30
Mai 128,64 127,71 0,93 8,18
Juni 134,08 127,86 6,22 10,83
Juli 131,37 125,98 5,39 8,35
Arbeitsmarkt
Erwerbs-  Offene Arbeits- lArbe|fs—
tatige StellenD  lose e
quote
Anzahl in 1000 in %
2021 4. Vj. 45216 800 2421 53
2022 1. Vj. 45 411 848 2324 5,1
2.Vj. 45 544 867 2 336 51
Juni 45571 868 2424 5,3
Juli 45 594 857 2 469 5,4
Aug. 856 2 497 5,5
Preise; 2015 = 100
Erzeuger- Harmo-
preise nisierte
gewerb- Ver-
Einfuhr- licher Bau- braucher-
preise Produkte  preise?) preise
2021 4. Vj. 120,8 125,7 132,2 11,1
2022 1. Vj. 130,4 136,2 138,1 114,2
2.Vj. 139,3 146,9 147,9 17,5
Juni 140,8 148,3 . 117,9
Juli 142,9 156,2 . 118,7
Aug. 119,4

* Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Statistische
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 1 Ohne gefor-
derte Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saison- und kalen-
derbereinigt.
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mender Materialengpasse spurbar (~1%).? Ge-
messen am Fruhjahrsquartal blieb sie jedoch
unverandert. Die hohen Energiekosten belaste-
ten die energieintensiven Sektoren. So ging die
Produktion der Chemischen Industrie — wie
schon seit Jahresbeginn — stark zurlck. Die Er-
zeugung von Vorleistungsgutern verringerte
sich insgesamt leicht. Auch die Herstellung von
Konsumgutern nahm branchenutbergreifend
deutlich ab, wobei insbesondere Produzenten
von Mobeln und die Pharmaindustrie stark be-
troffen waren. Demgegentber nahm die Fer-
tigung von Investitionsgltern merklich zu, mit
betrachtlichen Steigerungen bei Datenverarbei-
tungsgeraten, elektronischen und optischen Er-
zeugnissen sowie beim sonstigen Fahrzeugbau.
Die Produktion von Kfz und Kfz-Teilen lag spur-
bar Uber dem Stand des zweiten Quartals. Aller-
dings deuten Angaben des Verbandes der
Automobilindustrie darauf hin, dass hier die
zeitliche Lage der Schulferien eine Rolle spielte.
Demnach ging die Zahl gefertigter Pkw im
August kraftig zurtck. Im Mittel der beiden
Ferienmonate lag sie in etwa auf dem Stand des
zweiten Quartals.

Der Auftragseingang in der Industrie setzte
seine seit Jahresbeginn anhaltende Abwarts-
bewegung im Juli fort und gab sowohl gegen-
uber dem Vormonat als auch dem Frihjahrs-
quartal spurbar nach. Dabei sanken die inlan-
dischen Auftrage kraftig. Dagegen nahmen die
Auftrage aus dem Ausland insgesamt leicht zu.
Dabei legten sie aus den Drittstaaten aufSerhalb
des Euroraums stark zu, wahrend sie aus den
Euro-Landern kraftig zurlckgingen. Es wurden
merklich mehr Vorleistungsguter bestellt. Die
Nachfrage nach InvestitionsgUtern sank etwas,
wobei die Kfz-Bestellungen sie noch stutzten.
Ohne Berucksichtigung der Kfz sanken die Auf-
tragseingange fur Investitionsguter stark. Der
Auftragseingang fur Konsumguter war so nied-
rig wie seit Februar 2021 nicht mehr. Den Aus-
schlag gab die geringere Nachfrage nach phar-

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

Industrie-
produktion im
Juli gesunken

Industrieller
Auftragseingang
wegen sinkender
Inlandsnach-
frage weiter
riickldufig



Industrie-
umsdtze,
Exporte und
Importe
gesunken

mazeutischen Erzeugnissen. Insgesamt ent-
fernte sich der Auftragseingang von seinen
Hochststanden aus dem Sommer 2021 mittler-
weile deutlich. Er lag im Juli aber immer noch
rund 4 % Uber dem Stand vor der Pandemie aus
dem vierten Quartal 2019. Ungeachtet der Be-
lastungen und mdglicher Produktionsbehin-
derungen durch die hohen Energiepreise dirf-
ten die mittlerweile aufgelaufenen Auftrage zu-
mindest einen gewissen Puffer gegenlber der
sich abschwachenden Nachfrage bilden — so-
lange es nicht in groerem Umfang zu Stornie-
rungen kommt. Dafur gibt es bislang keine Hin-
weise. So stieg der Auftragsbestand auch im
Juni noch an und erreichte einen neuen Hochst-
stand.

Die nominalen Industrieumsatze gingen im Juli
gegenlber dem Vormonat saisonbereinigt
etwas zurlck, lagen aber noch deutlich Uber
ihrem Wert des zweiten Quartals, in dem sie
kraftig gewachsen waren. Auch preisbereinigt
erhohten sich die Industrieumsatze etwas ge-
genUber dem Vorquartal. In regionaler Betrach-
tung war der Zuwachs der nominalen Umsatze
im Ausland deutlich starker als im Inland, wobei
sowohl in den Euro-Landern als auch in Dritt-
staaten aufSerhalb des Euroraums der Absatz
kraftig stieg. Nach Sektoren aufgeschlUsselt tru-
gen insbesondere die InvestitionsgUterhersteller
zum Anstieg der Industrieumsatze bei. Der Ma-
schinenbau und die Kfz-Industrie setzten deut-
lich mehr Produkte ab. Die Umsatze mit Vorleis-
tungsgutern stiegen leicht, wahrend die Um-
satze mit Konsumgutern deutlich sanken. Die
Pharmaindustrie verzeichnete gravierende Um-
satzeinbuflen — insbesondere im Inland, hier
schrumpften die Umsatze gegenlber dem zwei-
ten Quartal um uber ein Drittel. Die nominalen
Warenexporte sanken im Juli saisonbereinigt
gegenuber dem Vormonat deutlich, lagen aber
noch hoher als im zweiten Quartal. Preisberei-
nigt sanken sie jedoch gegentber dem Vor-
monat kraftig und gegenlber dem Vorquartal
spurbar. Dabei verringerten sich die Exporte in
die Drittstaaten auferhalb des Euroraums deut-
lich starker als die Exporte in den Euroraum. Die
nominalen Warenimporte liefsen im Juli gegen-
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Uber dem Vormonat merklich nach und gingen
auch verglichen mit dem zweiten Quartal leicht
zurlick. Da die Einfuhrpreise fur Energie stark
stiegen, fiel der Rlickgang der Importe in realer
Rechnung sowohl im Vergleich zum Vormonat
als auch zum Vorquartal erheblich aus.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe erhohte sich im
Juli saisonbereinigt merklich gegenuber dem
Vormonat (+1%2 %) und lag leicht Uber ihrem
Wert des Fruhjahrsquartals (+ %2 %). Dies ist
dem Ausbaugewerbe zu verdanken, wohin-
gegen die Produktion im Bauhauptgewerbe
merklich nachliefS. Dies konnten Vorboten einer
AbkUhlung im Bausektor sein. Die massiv er-
hohten Baukosten und -preise und die gestiege-
nen Finanzierungskosten schwachten die Nach-
frage wohl kraftig ab. Der Auftragseingang im
Bauhauptgewerbe ging im zweiten Quartal ge-
genUber dem Vorquartal aufSerordentlich stark
zurlick (=13%2%). Der Ruckgang war uber alle
Sparten breit angelegt. Noch sind die Auftrags-
bucher aber gut gefullt. Dies signalisiert die
vom ifo Institut erhobene Reichweite des Auf-
tragsbestandes, welche trotz eines erneut leich-
ten Rlckgangs im August im langfristigen Ver-
gleich hoch blieb.

Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt zeigt sich gegenlber den ver-
schlechterten konjunkturellen Aussichten wi-
derstandsfahig. Die Beschaftigung wuchs im Juli
moderat, nachdem sich im Frihjahr das Tempo
deutlich vermindert hatte. Die gesamte Er-
werbstatigkeit erhdhte sich im Juli saisonberei-
nigt um 23 000 Personen gegenuber dem Vor-
monat. Getragen wird die nach wie vor leicht
positive Beschaftigungsentwicklung von der Be-
setzung sozialversicherungspflichtiger Stellen,
die bereits seit Fruhjahr 2021 ihren Vorpande-
miestand Ubertraf. Zudem erholte sich die in der
Pandemie erheblich reduzierte und bislang ge-
drickte ausschlieSlich geringfligige Beschaf-
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Arbeitslosigkeit
weiter gestie-
gen, wenn auch
nur noch leicht

Zwischenzeitlich
sprunghafte
Anstiege bei
Gaspreisen

tigung im Fruhjahr etwas. Dazu trug die wieder-
erstarkte Arbeitsnachfrage im Handel und Gast-
gewerbe bei. Die Inanspruchnahme konjunk-
tureller Kurzarbeit ging bis zuletzt weiter zurlick.
Die Neuanmeldungen zur Kurzarbeit waren in
den letzten Monaten so niedrig wie vor der
Pandemie. Fruhindikatoren wie die Beschaf-
tigungsabsichten der Unternehmen blieben
Uberwiegend im leicht positiven Bereich.

Die registrierte Arbeitslosigkeit stieg im August
weiter an, wenngleich nur noch leicht. In sai-
sonbereinigter Rechnung erhdhte sich die
Arbeitslosenzahl um 28 000 Personen auf 2,50
Millionen. Die Quote stieg um 0,1 Prozent-
punkte auf nunmehr 5,5%. Seit Juni dieses
Jahres werden ukrainische Geflichtete im deut-
schen Sozialversicherungssystem erfasst. Die
Betroffenen erhalten Uberwiegend Grundsiche-
rungsleistungen gemafs SGBII und werden da-
mit bei Verflgbarkeit fir den Arbeitsmarkt als
Arbeitslose registriert. Dies erklart den Anstieg
der Arbeitslosenquote um insgesamt 0,5 Pro-
zentpunkte in den vergangenen drei Monaten.#
Die Arbeitslosigkeit kénnte in den nachsten
Monaten weiter steigen. Das IAB-Barometer
Arbeitslosigkeit blieb im August nahezu unver-
andert im negativen Bereich. Zu weiteren Belas-
tungen durch die Arbeitsmarktintegration von
Gefluchteten kommt die gedampfte Arbeits-
marktentwicklung im schwierigen wirtschaft-
lichen Umfeld hinzu.

Preise

Die europaische Energiekrise spitzte sich in den
letzten Wochen weiter zu. Aufgrund der zu-
nachst gedrosselten und nun eingestellten Lie-
ferungen aus Russland Uber die Pipeline Nord
Stream 1 stiegen die Gaspreise sprunghaft an
und erreichten Ende August zwischenzeitlich ihr
Allzeithoch von 314 € je Megawattstunde. Im
September gaben die Preise zwar wieder deut-
lich nach, eine Megawattstunde kostete aber
weiterhin Uber 200 % mehr als im Jahr zuvor.
Zudem nahm — wie auch in einigen anderen
europaischen Landern — im Gleichschritt mit

dem Gaspreis auch der Grofshandelspreis fur
Elektrizitat zu. Der Preis fir Rohdl der Sorte
Brent tendierte hingegen leicht abwarts und be-
trug zuletzt 90 US-S pro Fass.

Aufgrund des andauernden Preisdrucks auf den
europaischen Gas- und Strommarkten setzten
sich auch auf den vorgelagerten Wirtschaftsstu-
fen die aufsergewdhnlich hohen Preissteigerun-
gen der Vormonate fort. Im Juli betrug der
Preisanstieg bei Einfuhren 29% im Vergleich
zum Vorjahr und bei den inlandischen Erzeug-
nissen 37 %. Ausschlaggebend war weiterhin
die Energiekomponente. Im Inlandsabsatz
nahm die Preisdynamik bei Energie und bei In-
vestitions- sowie Konsumgutern nochmal deut-
lich zu. Dagegen gab die Teuerung bei den Vor-
leistungsgutern, sowohl! bei Einfuhren als auch
bei Erzeugnissen im Inlandsabsatz, zuletzt leicht
nach.

Nach der voribergehenden Abschwachung im
Juni aufgrund des Entlastungspakets verstarkte
sich die Preisdynamik auf der Verbraucherstufe
bereits im Juli wieder und blieb auch im August
kraftig. Der Harmonisierte Verbraucherpreis-
index stieg im August im Vergleich zum Vorjahr
um 8,8 % und damit um gut 0,3 Prozentpunkte
mehr als im Juli.® Vor allem die Preise unver-
arbeiteter Nahrungsmittel verursachten diesen
neuerlichen Preissprung. Zusatzlich setzte sich
die starke Preisdynamik bei verarbeiteten Nah-
rungsmitteln fort, genauso wie bei Industrie-
gutern und Dienstleistungen. Die Verbraucher-
preise fUr Energie verharrten auf ihnrem hohen
Niveau.

Nachdem zum 1. September 2022 sowohl! das
Neun-Euro-Ticket als auch der Tankrabatt aus-
gelaufen waren, kam es — gemalfs vorlaufigen
Informationen — sowohl im 6ffentlichen Nah-

4 Laut Bundesagentur fur Arbeit (BA) stieg die Arbeitslosig-
keit auch ohne den Fliichtlingseffekt im August geringfugig.
Im Mittel der Monate Juni bis August blieb die Arbeitslosig-
keit ohne die Fluchtlinge gerechnet auch der BA zufolge
Uberwiegend unverandert. Siehe: Statistik der Bundesagen-
tur fUr Arbeit (2022), S. 13.

5 Der nationale Verbraucherpreisindex stieg im August im
Vergleich zum Vorjahr um 7,9 %, nach 7,5%.

Teuerung auf
den vorgelager-
ten Stufen und
beim Absatz
weiter hoch

Erneuter Anstieg
der Inflations-
rate im August

Preissteigerun-
gen durch Aus-
laufen von
Neun-Euro-Ticket
und Tankrabatt



GKV im zweiten
Quartal: Ergeb-
nis nahezu aus-
geglichen und
damit deutlich
besser als im
Vorjahr

Einnahmen
wuchsen stark —
vor allem wegen
zusatzlicher
Bundesmittel

verkehr als auch bei Benzin und Diesel zu Preis-
sprungen. Dies wird im laufenden Monat zu er-
neuten Preissteigerungen bei Energie und
Dienstleistungen fuhren und die Inflationsrate
entsprechend erhohen. Die angekundigten
Mafnahmen des jingsten Entlastungspakets,
etwa zur Gasumlage oder Strompreisbremse,
werden sich dagegen wohl erst Anfang des
nachsten Jahres in den Verbraucherpreisen nie-
derschlagen. Die Inflationsrate dUrfte unter dem
Strich in den nachsten Monaten in den zwei-
stelligen Bereich vorrlcken.

B Offentliche Finanzen®

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV:
Krankenkassen und Gesundheitsfonds zusam-
men) erzielte im zweiten Quartal 2022 ein
nahezu ausgeglichenes Ergebnis. Im Vergleich
zum Vorjahr war dies eine deutliche Verbes-
serung: Im zweiten Quartal 2021 verbuchte
die GKV noch ein Defizit von 2%. Mrd €. Das
gunstigere Ergebnis beruht vor allem auf zu-
satzlichen Bundesmitteln. Diese sollen die vor
allem strukturelle Finanzierungslicke weitge-
hend ausgleichen, um die Zusatzbeitragssatze
zu stabilisieren. Im Vorjahr deckten Ricklagen-
mittel die verbliebene Finanzierungslicke.

Die Einnahmen stiegen im Vergleich zum Vor-
jahresquartal stark um 10 %, vor allem wegen
der héheren Bundeszahlungen. Der Bund leis-
tete einen erganzenden Zuschuss von 3%:
Mrd €. DarUber hinaus zahlte er mehr fir pan-
demiebedingte Sonderausgaben des Gesund-
heitsfonds. Die Beitragseinnahmen wuchsen
um 4%2%. Die etwas hoheren durchschnitt-
lichen Zusatzbeitragssatze (+ 0,1 Prozentpunkte)
trugen dazu nur wenig bei.

Die GKV-Ausgaben nahmen um 6%2 % zu. Fur
pandemiebedingte Leistungen fielen beim Ge-
sundheitsfonds 7 Mrd € an. Das waren 1%
Mrd € mehr als im Vorjahresquartal. Neben Co-
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Finanzen der gesetzlichen
Krankenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit. * Gesundheitsfonds
und Krankenkassen (konsolidiert). Vorlaufige Vierteljahresergeb-
nisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel
von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahreser-
gebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden.
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rona-Burgertests (3% Mrd €) zahlte der Fonds
Finanzhilfen an Krankenhauser (22 Mrd €) und
Impfkostenanteile (1 Mrd €). Die Leistungsaus-
gaben der Kassen legten um 4%2 % zu. Die be-
sonders gewichtigen Ausgaben fir Kranken-
hausbehandlungen stiegen um 49%.” Anhal-
tend stark waren die Zuwachse bei den Arznei-

6 Die Kurzberichte erldutern die aktuellen Ergebnisse der
offentlichen Finanzen. Die Vierteljahresberichte (Februar,
Mai, August, November) stellen die Entwicklung der Staats-
finanzen im jeweils vorangegangenen Quartal ausfthrlich
dar. Detaillierte Angaben zur Haushaltsentwicklung und zur
Verschuldung finden sich im Statistischen Teil dieses Be-
richts.

7 Zusammen mit den Finanzhilfen aus dem Gesundheits-
fonds nahmen die Zahlungen an Krankenhduser damit um
5Y%2% zu.

9

Ausgaben nah-
men deutlich zu:
mehr pandemie-
bedingte Aus-
gaben und deut-
liches Plus bei
Leistungs-
ausgaben
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2022: Schdtzer-
kreis erwartete
Defizit, ...

.. aus heutiger
Sicht ist aber mit
Uberschuss zu
rechnen

Hohes struktu-
relles Defizit und
wachsender
Ausgabendruck

mitteln (+7 %). Die Aufwendungen fur Heil- und
Hilfsmittel und fur arztliche Behandlungen nah-
men etwas starker zu als die Leistungsaus-
gaben. Die Verwaltungsausgaben wuchsen um
knapp 4 %.

Fir das Gesamtjahr 2022 liel3en die Ergebnisse
des GKV-Schatzerkreises vom Herbst 2021 ein
Defizit im GKV-System von 2 Mrd € erwarten.
Dieses sollte beim Gesundheitsfonds entstehen
und aus seiner Ricklage finanziert werden. Die
Kassenausgaben sollten um 4%2 % zulegen. Bei
unveranderten Zusatzbeitragssatzen und regu-
larem Bundeszuschuss hatte sich so eine zusatz-
liche Finanzierungsliicke von 14 Mrd € ergeben.
Diese schlielst der Bund durch einen zusatz-
lichen Zuschuss in entsprechender Hohe.

Aus heutiger Sicht kénnte das Ergebnis fur die
GKV deutlich gunstiger ausfallen und ein spur-
barer Uberschuss entstehen. Bisher wuchsen
die Beitragseinnahmen deutlich starker als vom
Schatzerkreis erwartet. Hinzu kommt, dass der
tatsachliche durchschnittliche Zusatzbeitrags-
satz um knapp 0,1 Prozentpunkte hoher liegt
als veranschlagt. Unsicherheiten wegen des
Ukrainekriegs diften sich nur wenig auf die
GKV-Finanzen auswirken: Bei Kurzarbeit oder
hoherer Arbeitslosigkeit leistet die Bundesagen-
tur fur Arbeit Beitrage auf Entgeltersatzleistun-
gen. Diese kompensieren weitgehend Ausfélle
bei den Beitragen der Beschaftigen. Die Ent-
wicklung der Leistungsausgaben entspricht bis-
her der Schatzung vom letzten Herbst.

Im kommenden Jahr lasst der grundlegende
Finanzierungsdruck flr die GKV nicht nach. In
den letzten Jahren weitete der Bundesgesetz-
geber die Leistungen unabhangig von der Pan-
demie deutlich aus. Bislang finanzierten die Kas-
sen dies Uberwiegend aus ihren Ricklagen und
durch Sonderzuschisse des Bundes. Insoweit
besteht aber eine hohe strukturelle Deckungs-
licke. Die Bundesregierung beabsichtigt, diese
Licke im nachsten Jahr erneut vor allem mit
temporaren Maldnahmen zu schlieSen: Der
Bund plant einen zusatzlichen Zuschuss von 2
Mrd € und ein Darlehen von 1 Mrd € bis 2026.

Die gemafs Regierungsschatzung noch verfig-
baren GKV-Rucklagen (insgesamt etwa 7 Mrd €)
sollen aufgeldst werden. Hinzu kommt ein Mix
an Einsparungen auf der Leistungsseite, vor
allem im Arzneimittelbereich. AufSerdem rech-
net die Bundesregierung mit einem um 0,3 Pro-
zentpunkte hoheren Zusatzbeitragssatz (ent-
spricht Mehreinnahmen von 4% Mrd €). Aller-
dings ermittelt erst im Oktober der GKV-Schat-
zerkreis die relevante Finanzierungslicke, aus
der das Gesundheitsministerium schliefSlich die
notwendige Erhohung des Zusatzbeitragssatzes
ableitet. Da die Regierung vorwiegend tempo-
rare Mafinahmen einsetzen will, schiebt sie den
grundlegenden Handlungsbedarf aber nur auf.
Ohne eine grofsere Reform, die auch den Aus-
gabenzuwachs dampft, sind dann ab 2024 wei-
ter deutlich steigende Zusatzbeitragssatze an-
gelegt.

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung erzielte im zwei-
ten Quartal 2022 im operativen Bereich einen
Uberschuss von %2 Mrd €.8 Im Vorjahresquartal
war noch ein Defizit von %2 Mrd € angefallen.
GrUnde fur das verbesserte Ergebnis sind vor
allem zusatzliche Bundesmittel. Auflerdem
lagen die pandemiebedingten Ausgaben nied-
riger als vor einem Jahr.

Die Einnahmen wuchsen sehr kraftig um
18%2%. Die Pflegeversicherung erhalt seit
Jahresbeginn einen regularen Bundeszuschuss
von jahrlich 1 Mrd €, um Lasten aus den letzen
Leistungsausweitungen teils zu decken. Ur-
sprunglich sollte der Zuschuss in vier gleichen
Raten flieBen. Im zweiten Quartal zog der Bund
allerdings die Zahlungen aus der zweiten Jahres-
halfte vor. Insgesamt erhielt die Pflegeversiche-
rung so bereits den vollstandigen Zuschuss.

8 Hier und im Folgenden ist die Entwicklung ohne den Vor-
sorgefonds beschrieben. Dieser erhalt seit 2015 Zuweisun-
gen des operativen Zweiges, die den Einnahmen von 0,1
Prozentpunkten des Beitragssatzes entsprechen. Das so ge-
bildete Vermdgen soll im néachsten Jahrzehnt wieder abge-
schmolzen werden, um den erwarteten Beitragssatzanstieg
zu dampfen.

Zweites Quartal:
kleiner Uber-
schuss wegen
zusdtzlicher
Bundesmittel

Zusdtzliche Bun-
desmittel stéirk-
ten Einnahmen
erheblich
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Ausgaben stie-
gen stark trotz
riicklaufiger
pandemie-
bedingter Auf-
wendungen

2022: Mit Bun-
desdarlehen
kénnte Defizit
dhnlich hoch
ausfallen wie im
Vorjahr

2023: Beitrags-
satzanhebung
absehbar

Hinzu kam ein Sonderzuschuss von gut 1 Mrd €
fur pandemiebedingte Sonderlasten, um einen
weiteren Anstieg des allgemeinen Beitragssat-
zes zu vermeiden. Zu Jahresbeginn stieg der
Beitragssatz fUr Kinderlose im Rahmen der Leis-
tungsreform um 0,1 Prozentpunkte auf 3,4 %.
Ohne die hoheren Bundesmittel und den Bei-
tragssatzanstieg wuchsen die Einnahmen um
knapp 49%. Dabei nahmen vor allem die Bei-
trage der Beschaftigten kraftig zu.

Die Ausgaben wuchsen um 9% %. Die pande-
miebedingten Sonderzahlungen an Pflegeein-
richtungen und fur Corona-Tests? sanken zwar
um 15% auf 1%2 Mrd €. Die Ubrigen Ausgaben
wuchsen aber weitaus starker. Ursachlich war,
dass die Aufwendungen fur stationare Pflege
weiter aufserordentlich stark zunahmen (+ 25 %).
Ein kraftiger Anstieg war von der Politik ange-
legt: Die Pflegeversicherung beteiligt sich seit
Jahresbeginn mit zunehmender Verweildauer
der Pflegebedirftigen im Pflegeheim starker an
den Kosten'®: Eingeplant waren daftr Mehr-
ausgaben von 2% Mrd €. Die Ergebnisse des
ersten Halbjahres deuten allerdings auf spurbar
hohere Lasten hin. Die Geldleistungen nahmen
anhaltend kraftig um 8 % zu, bei unveranderten
Leistungssatzen.

Insgesamt durfte die Pflegeversicherung im lau-
fenden Jahr mit einem Defizit abschliefSen. Die-
ses konnte ahnlich hoch ausfallen wie im Vor-
jahr (1%2 Mrd €). Zwischenzeitlich war mit dem
starker als erwarteten Zuwachs der Leistungs-
ausgaben ein hoheres Defizit angelegt. Aller-
dings leistet der Bund im dritten Quartal ein
Darlehen von 1 Mrd €, das erst Ende 2023 zu-
ruckzuzahlen ist. Auch die Beitragseinnahmen
durften weiter deutlich wachsen. Dies wirkt den
starker als erwartet steigenden Ausgaben ent-
gegen. Die coronabedingten Sonderausgaben
sind zur Jahresmitte ausgelaufen und belasteten
nach Abzug von Ausgleichszahlungen mit 1
Mrd €.

Im nachsten Jahr entfallt damit zwar eine be-
trachtliche Belastung. Die verbleibende Finan-
zierungslicke, die Tilgungszahlungen an den

Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Viertel-
jahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer-
den. 1 Einschl. der Zufihrungen an den Pflegevorsorgefonds.
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Bund sowie die abgeschmolzenen Rucklagen
dirften dann aber einen héheren Beitragssatz
erfordern.

9 Die Pflegeversicherung erstattete ambulanten und (teil-)
stationdren Pflegeeinrichtungen pandemiebedingte Testkos-
ten (Y2 Mrd €). AufSerdem zahlte sie Einrichtungen einen
finanziellen Ausgleich fir weitere pandemiebezogene
Mehrausgaben. SchliefSlich gewahrte sie diesen einen Aus-
gleich fir Mindereinnahmen bei coronabedingtem Wegfall
von Pflegeleistungen, weil etwa keine neuen Pflegefalle auf-
genommen wurden.

10 Der Eigenanteil der Pflegebedrftigen sinkt bis auf 30 %
nach einer dreijdhrigen Verweildauer. Die Begrenzung des
Eigenanteils gilt nicht fur Entgelte fir Unterkunft, Verpfle-
gung und Investitionen.
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Nettotilgungen
von Schuld-
verschreibungen
im Juli 2022

Nettotilgungen
der dffentlichen
Hand

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Bruttoabsatz am deutschen Rentenmarkt
lag im Juli 2022 mit 148,7 Mrd € Uber dem
Wert des Vormonats (137,2 Mrd €). Nach Be-
rucksichtigung gestiegener Tilgungen und der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten
nahm der Umlauf inlandischer Rentenpapiere
um 13,0 Mrd € ab (Juni: Nettoemissionen i. H. v.
12,7 Mrd €). Auslandische Titel wurden im Um-
fang von 10,9 Mrd € am deutschen Markt ge-
tilgt, sodass der Umlauf von in- und auslan-
dischen Schuldverschreibungen in Deutschland
im Ergebnis um 23,9 Mrd € abnahm.

Die offentliche Hand tilgte im Berichtsmonat
eigene Anleihen in Hohe von netto 17,0 Mrd €.
Vor allem der Bund verringerte seine Kapital-
marktverschuldung um per saldo 10,6 Mrd €.
Im Ergebnis tilgte er vor allem zehnjahrige Bun-
desanleihen (= 17,4 Mrd €), wahrend er zweijah-

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2021 2022
Position Juli Juni Juli
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 3,1 12,7 -13,0
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 92 5,5 - 70
Anleihen der
offentlichen Hand 8,6 8,8 -17,0
Auslandische Schuld-
verschreibungen? 10,1 10,8 -10,9
Erwerb
Inlander 31,0 17,2 -12,9
Kreditinstitute3) - 55 8,5 10,7
Deutsche
Bundesbank 25,1 =23 -13,7
Ubrige Sektoren4) 11,4 1,1 - 99
darunter:
inldndische Schuld-
verschreibungen 0,6 13,6 - 03
Auslander?2) -17,8 6,3 -11,0
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 13,2 23,5 -239

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.
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rige Schatzanweisungen und funfjahrige Ob-
ligationen netto begab (5,2 Mrd € bzw. 2,9
Mrd €). Die Lander und Gemeinden tilgten An-
leihen fur per saldo 6,5 Mrd €.

Heimische Kreditinstitute verringerten im Juli
ihre Kapitalmarktverschuldung um netto 7,0
Mrd €. Getilgt wurden im Ergebnis insbeson-
dere Schuldverschreibungen der Spezialkredit-
institute (=7,0 Mrd €), aber auch Offentliche
Pfandbriefe (- 2,4 Mrd €). Hingegen stieg der
Umlauf von flexibel gestaltbaren Sonstigen
Bankschuldverschreibungen und von Hypothe-
kenpfandbriefen um 1,3 Mrd € beziehungs-
weise 1,1 Mrd €.

Inlandische Unternehmen platzierten im Be-
richtsmonat Schuldverschreibungen fir netto
11,0 Mrd €. Dies war allein auf Sonstige Finanz-
institute zurlickzufihren, die vor allem Papiere
mit Laufzeiten Uber einem Jahr emittierten.

Auf der Erwerberseite standen im Juli einzig in-
landische Kreditinstitute. Sie erwarben Renten-
werte fUr netto 10,7 Mrd €, dabei waren aus-
schliefSlich inlandische Titel von Interesse. Die
Bundesbank verringerte ihr Rentenportfolio um
per saldo 13,7 Mrd €. Gebietsfremde Investoren
veraulSerten hiesige Schuldverschreibungen fir
netto 11,0 Mrd €. Auch inlandische Nichtban-
ken trennten sich von Rentenwerten in Hohe
von 9,9 Mrd €, dabei handelte es sich grofsten-
teils um auslandische Papiere.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden von inlan-
dischen Gesellschaften im Berichtsmonat neue
Aktien fur 1,4 Mrd € emittiert. Der Umlauf aus-
landischer Aktien in Deutschland sank im
gleichen Zeitraum um 3,3 Mrd €. Auf der Er-
werberseite dominierten inlandische Nichtban-
ken; sie nahmen Aktien im Umfang von netto
1,9 Mrd € in ihre Portfolios auf. Hingegen ver-
aufserten hiesige Kreditinstitute und auslan-
dische Investoren Dividendenwerte fir netto
2,1 Mrd € beziehungsweise 1,8 Mrd €.

Gesunkene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der Kredit-
institute

Nettoemissionen
der Unter-
nehmen

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Nettoemissionen
deutscher Aktien



Schwache
Mittelzuflisse
bei Investment-
fonds

Leistungsbilanz-
Uberschuss stark
zurtickgegangen

Aktivsaldo im
Warenhandel
gesunken

Saldo der
unsichtbaren”
Leistungs-
transaktionen
vermindert, vor
allem wegen
geringerer
Zahlungen aus
dem Ausland

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Juli einen Mittelzufluss von 2,8 Mrd €. Im Er-
gebnis flossen diese Gelder ausschliefslich in
Spezialfonds (3,8 Mrd €), die institutionellen
Anlegern vorbehalten sind. Unter den Anlage-
klassen profitierten vor allem Offene Immo-
bilienfonds und Gemischte Wertpapierfonds
von den neuen Mitteln (1,8 Mrd € bzw. 1,7
Mrd €). Auslandische Fondsgesellschaften ver-
zeichneten am deutschen Markt MittelabflUsse
in Hohe von 1,5 Mrd €. Als Erwerber von Invest-
mentfondsanteilen traten im Berichtsmonat im
Ergebnis Uberwiegend inlandische Nichtbanken
in Erscheinung (1,9 Mrd €). Heimische Kredit-
institute erwarben Anteilscheine fur per saldo
1,2 Mrd €, wahrend auslandische Investoren ihr
hiesiges Fondsengagement um 1,8 Mrd € ver-
ringerten.

0§ Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
Juli 2022 einen Uberschuss von 5,0 Mrd €. Das
Ergebnis lag um 9,3 Mrd € unter dem Niveau
des Vormonats. Dahinter stand vor allem der
Umschwung zu einem Defizit im Bereich der
Lunsichtbaren” Leistungstransaktionen, die
neben Dienstleistungen auch Primar- und
Sekundareinkommen umfassen. Hinzu kam ein
geringerer Aktivsaldo im Warenhandel.

Im Warenhandel verminderte sich der positive
Saldo im Berichtsmonat um 3,1 Mrd € auf 8,3
Mrd €, da die Einnahmen starker sanken als die
Ausgaben.

Bei den ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
kehrte sich der Uberschuss von 2,9 Mrd € im
Vormonat im Juli in ein Defizit von 3,3 Mrd €.
Wesentlich dafur war die Ausweitung des Pas-
sivsaldos in der Dienstleistungsbilanz um 3,9
Mrd € auf 7,4 Mrd €. Dabei trugen zu den ins-
gesamt geringeren Einnahmen die Bereiche
Telekommunikations-, EDV- und Informations-
dienste sowie sonstige unternehmensbezogene

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2021 2022
Position Juli Juni Julip)
I Leistungsbilanz +20,7 +14,3 + 5,0
1. Warenhandel + 18,6 +11,4 + 8,3
Einnahmen 113,9 133,3 125,6
Ausgaben 95,2 121,9 17,3
nachrichtlich:
AuRenhandel ) +17,8 + 76 + 49
Ausfuhr 115,1 135,9 127,6
Einfuhr 97,3 128,2 122,7
2. Dienstleistungen - 25 —-35 -74
Einnahmen 27,4 32,9 30,9
Ausgaben 30,0 36,5 38,3
3. Primareinkommen + 99 +12,1 +10,7
Einnahmen 18,9 21,6 19,5
Ausgaben 9,0 9,5 8,8
4. Sekundareinkommen - 54 -56 - 67
Il. Vermdgensanderungsbilanz - 0,6 + 0,3 - 2,1
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 5,3 +47,6 -21,0
1. Direktinvestition +11,3 +11,2 +13,8
Inlandische Anlagen
im Ausland + 8,6 +15,4 - 03
Auslandische Anlagen
im Inland - 27 + 42 - 14,1
2. Wertpapieranlagen +36,1 + 2,0 - 19
Inldndische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +19,8 + 7,0 - 16,5
Aktien2) + 46 - 24 - 40
Investmentfonds-
anteile 3) + 5,1 - 14 - 15
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 +28 + 05 - 16
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5) + 7,3 +10,3 - 93
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten -16,3 + 5,0 - 14,6
Aktien 2) +23 -15 -18
Investmentfonds-
anteile - 08 + 0,3 - 1,8
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 - 3,7 + 7,5 - 58
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5) =40 | = 13 | = 52
3. Finanzderivate 6) + 22 + 42 + 34
4. Ubriger Kapitalverkenr?) ~ —44,3  +29,8 -358
Monetare Finanz-
institute 8 +26,7  + 2,1 + 6,5
darunter: kurzfristig +39,2 + 54 - 2,1
Unternehmen und
Privatpersonen 9) —10}58 N ="6/0" =166
Staat + 0,2 - 4,7 + 08
Bundesbank -60,7 +384 -366
5. Wahrungsreserven + 0,1 + 04 = 05
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 10) -14,7 +33,0 -239

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufenhandelsstatistik
(Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Einschl. Genussscheine.
3 Einschl. reinvestierter Ertrdge. 4 Kurzfristig: urspringliche
Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Langfristig: urspringliche Laufzeit
von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 6 Saldo
der Transaktionen aus Optionen und Finanztermingeschaften
sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 7 Enthalt insbesondere Finanz-
und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 8 Ohne Bun-
desbank. 9 Enthdlt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne die
Monetaren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften, private Haushalte und private Organisationen ohne
Erwerbszweck. 10 Statistischer Restposten, der die Differenz
zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leis-
tungs- sowie der Vermogensanderungsbilanz abbildet.
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Netto-Kapital-
importe im
Wertpapier-
verkehr

Finanzderivate

Dienstleistungen erheblich bei. Zudem stiegen
die Ausgaben, auch wegen hoherer Aufwen-
dungen flr Transportleistungen und Gebuhren
fur die Nutzung von geistigem Eigentum. Daru-
ber hinaus verminderten sich die Nettoein-
kunfte bei den Primareinkommen um 1,3 Mrd €
auf 10,7 Mrd €. Zwar sanken die Aufwendun-
gen, starker gingen jedoch die Einnahmen zu-
rlck. Eine Rolle spielten dabei geringere Zahlun-
gen an Gebietsansassige von Dividenden flur
Wertpapieranlagen und Ertragen aus Invest-
mentfondsanteilen sowie aus Direktinvestitions-
engagements. Das Defizit bei den Sekundar-
einkommen vergroferte sich um 1,1 Mrd € auf
6,7 Mrd €. Auch hier gaben im Vergleich zum
Vormonat vor allem die Zahlungen aus dem
Ausland nach, im Wesentlichen die staatlichen
Einnahmen aus laufenden Steuern auf Einkom-
men und Vermogen.

Im Juli 2022 waren die Finanzmarkte von hohen
Inflationsraten bei zugleich eingetribten Kon-
junkturaussichten gepragt. Der grenzuber-
schreitende Wertpapierverkehr Deutschlands
verzeichnete Netto-Kapitalimporte von 1,9
Mrd € (nach Netto-Kapitalexporten von 2,0
Mrd € im Juni). Inlandische Anleger verauferten
per saldo auslandische Wertpapiere fir 16,5
Mrd €. Sie trennten sich im Ergebnis von Titeln
aller Anlagekategorien, namentlich Anleihen
(9,3 Mrd €), Aktien (4,0 Mrd €), Geldmarkt-
papieren (1,6 Mrd €) und Investmentzertifikaten
(1,5 Mrd €). Auslandische Anleger reduzierten
ihrerseits ihre Bestande an deutschen Wert-
papieren (14,6 Mrd €). Auch hier waren alle An-
lagekategorien betroffen. Im Einzelnen ver-
aulserten Gebietsfremde deutsche Geldmarkt-
papiere (5,8 Mrd €), Anleihen (5,2 Mrd #),
Aktien und Investmentzertifikate (jeweils 1,8
Mrd €).

Die Transaktionen mit Finanzderivaten schlos-
sen im Juli mit MittelabflUssen (3,4 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich
im Juli Netto-Kapitalexporte von 13,8 Mrd €
(Juni: 11,2 Mrd €). Ausschlaggebend war, dass
auslandische Gesellschaften ihr Engagement in
Deutschland um 14,1 Mrd € reduzierten. Sie
senkten ihr Beteiligungskapital um 2,2 Mrd €.
Daruber hinaus verminderten sie das Volumen
der an Unternehmenseinheiten in Deutschland
vergebenen, konzerninternen Kredite um 11,9
Mrd €. In umgekehrter Richtung zogen deut-
sche Unternehmen 0,3 Mrd € an Direktinvesti-
tionsmitteln aus dem Ausland ab. Zwar erhoh-
ten sie ihr Beteiligungskapital um 4,5 Mrd £,
doch Uberwogen bei den konzernintern verge-
benen Krediten die Tilgungen (4,9 Mrd €).

Im Ubrigen statistisch erfassten Kapitalverkehr,
der Finanz- und Handelskredite (soweit diese
nicht zu den Direktinvestitionen zahlen), Bank-
guthaben und sonstige Anlagen umfasst, erga-
ben sich im Juli per saldo Netto-Kapitalimporte
von 35,8 Mrd € (nach Netto-Kapitalexporten
von 29,8 Mrd € im Juni). Die Netto-Auslandsfor-
derungen der Bundesbank verringerten sich um
36,6 Mrd €. Dieser Rickgang war wesentlich
auf die gesunkenen TARGET2-Forderungen zu-
rckzuflhren (50,4 Mrd €). Zugleich nahmen
aber auch die Auslandsverbindlichkeiten der
Bundesbank ab, da Ansassige aus anderen Lan-
dern des Euroraums Einlagen bei der Bundes-
bank abzogen und auch die Verbindlichkeiten
aus der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs
innerhalb des Eurosystems zurlickgingen. Die
Monetaren Finanzinstitute (ohne Bundesbank)
wiesen Netto-Kapitalexporte von 6,5 Mrd €
aus. Auch der Staat verzeichnete MittelabflUsse
(0,8 Mrd €). Dagegen fuhrten die Transaktionen
von Unternehmen und Privatpersonen im Er-
gebnis zu Kapitalimporten von 6,6 Mrd €.

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sanken
im Juli — zu Transaktionswerten gerechnet —um
0,5 Mrd €.

Mittelabfliisse
bei den Direkt-
investitionen

Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

Wdhrungs-
reserven
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Negativzinsphase und Pandemie im Spiegel
des Bank Lending Survey

Die Umfrage zum Kreditgeschdft (Bank Lending Survey, BLS) des Eurosystems ist eine wesentliche
Informationsquelle zur Einschdtzung der Kreditangebotspolitik der Banken und der Entwicklung
der Kreditnachfrage: Die Informationen aus dem BLS zu Kreditangebot und -nachfrage geben ein
aktuelles Lagebild der Finanzierungssituation nichtfinanzieller Unternehmen und privater Haushalte
sowohl in Deutschland als auch im Euroraum. Zusatzfragen bieten dariiber hinaus die Mdglich-
keit, beispielsweise die Wirkung geldpolitischer Mafsnahmen auf die Finanzierungssituation schnell
zu evaluieren und so fur die geldpolitische Transmission relevante Fragen zeitnah zu beantworten.

Der vorliegende Aufsatz illustriert die Rolle des BLS fir die Zeit von 2014 bis heute. In diesem
Zeitraum liegen die Negativzinsphase, die Corona-Pandemie und jingst die hohen Inflationsraten
sowie der Angriff Russlands auf die Ukraine. Der BLS hat in dieser sehr herausfordernden Zeit bei-
spielsweise Informationen darliber geliefert, wie die geldpolitischen Mafsnahmen in der Negativ-
zinsphase stlitzend auf die Kreditangebotspolitik der Banken wirkten. Er hat gezeigt, dass die
gestiegenen Kreditrisiken wdhrend der Pandemie zu Straffungen der Kreditangebotspolitik der
Banken fihrten. Informationen aus dem BLS lieferten Erkenntnisse dazu, wie diese Verschdrfungen
durch expansive geldpolitische Mafsnahmen abgeschwdicht werden konnten und wie die staatliche
Unterstiitzung der Unternehmensfinanzierung wdhrend der pandemiebedingten Lockdowns
wirkte. In jlngster Zeit gab der BLS Hinweise darauf, wie die hohe Inflation und der Krieg Russ-
lands gegen die Ukraine Kreditangebot und -nachfrage verdndert haben. Diese und andere
Erkenntnisse aus dem BLS lieferten wichtige Beitrdge fir die geldpolitische Entscheidungsfindung
des EZB-Rats und fur die wirtschaftspolitische Diskussion auf nationaler Ebene.

Die aus dem BLS gewonnenen Informationen werden auch in Zukunft einen wichtigen Beitrag zur
Ausgestaltung der Geldpolitik in einem Umfeld von weiterhin gestérten Lieferketten und stark
gestiegener Inflationsraten leisten. Fur die Geldpolitik von Bedeutung ist etwa die Frage, wie die
Banken auf die angesichts des Krieges gegen die Ukraine und seiner weitreichenden gesamtwirt-
schaftlichen Folgen gestiegenen Kreditrisiken reagieren werden. Darlber hinaus werden die Aus-
wirkungen der geldpolitischen Normalisierung von besonderem Interesse sein.
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Geldpolitische

Herausforderun-

gen wdhrend
der Negativ-
zinsphase und
der Pandemie

BLS-Angaben
ermoglichen
zeitnahe Ein-
schdtzung der
Finanzierungs-
situation, ...

... Indem sie
Aufschluss
geben uber das
Zusammenspiel
von Kredit-
nachfrage, ...

l Einleitung

Das letzte Jahrzehnt war eine fir die Geldpoli-
tik des Eurosystems sehr herausfordernde Zeit:
Im Zuge der Niedriginflationsphase wurden die
geldpolitischen Zinsen sehr deutlich abgesenkt
— der Einlagesatz sogar in den negativen Be-
reich — und der EZB-Rat ergriff eine Reihe un-
konventioneller geldpolitischer MafSnahmen.
Mit der Pandemie, dem Krieg Russlands gegen
die Ukraine und der hohen Inflation kamen
jungst weitere geldpolitische Herausforderun-
gen hinzu. Wahrend dieser Phasen war es aus
geldpolitischer Sicht entscheidend, dass die
Finanzierung des nichtfinanziellen Privatsektors
sichergestellt bleibt und die geldpolitische
Transmission nicht durch Finanzierungshinder-
nisse gestort wird. Eine wesentliche Rolle bei
der laufenden Beobachtung und Beurteilung
der Finanzierungssituation spielte dabei der BLS
des Eurosystems.

Der BLS hat sich als wertvolles Instrument be-
wahrt, um die Kreditangebotspolitik der Banken
und die Entwicklung der Kreditnachfrage in
Deutschland und im Euroraum zeitnah einschat-
zen zu koénnen: Das Zusammenspiel von Kredit-
angebot und -nachfrage laut BLS-Angaben gibt
ein aktuelles Lagebild der Finanzierungssitua-
tion im Euroraum sowie in Deutschland. Zusatz-
fragen bieten darUber hinaus die Maglichkeit,
beispielsweise die Wirkung geldpolitischer Mal3-
nahmen auf die Finanzierungssituation schnell
zu evaluieren und so fur die geldpolitische
Transmission relevante Fragen zeitnah zu beant-
worten.

Der BLS beschreibt standardmaf3ig die Entwick-
lung der Kreditnachfrage im zurlckliegenden
Quartal und gibt einen Ausblick auf die in den
kommenden drei Monaten erwartete Nach-
frage. Die im BLS erfragten Faktoren fir die
Nachfrageentwicklung geben Aufschluss daru-
ber, welchem Zweck die Kreditnachfrage dient
und wodurch sie getrieben wird. Hieraus kon-
nen zum Beispiel Hinweise darauf abgeleitet
werden, wie die Geldpolitik auf die Kreditnach-
frage gewirkt hat. Weitere relevante Informatio-

nen sind etwa, ob Unternehmen in erster Linie
Anlageinvestitionen finanzieren wollen, wie be-
deutend das aktuelle Zinsniveau fir die Nach-
frageentwicklung ist oder ob in Krisensituatio-
nen primar Liquiditatsengpasse Uberbruckt wer-
den mussen.

Im Fokus des BLS steht jedoch die Kreditange-
botspolitik der Banken. Neben ihren aktuellen
Veranderungen werden geplante Anpassungen
fur die nahe Zukunft und die verschiedenen
Grinde fur Anpassungen erfragt. Die Planun-
gen der Banken hinsichtlich der Anpassung
ihrer Angebotspolitik haben sich als guter Indi-
kator fUr die spater tatsachlich eingetretene
Entwicklung erwiesen. Verscharfungen der Kre-
ditangebotspolitik kénnen — wie etwa wahrend
der Finanzkrise — bankseitig begrindet sein,
also auf Restriktionen in den Bilanzen der Ban-
ken oder bei ihrer Finanzierung beruhen. Oder
sie konnen kreditnehmerseitige Grinde haben,
also zum Beispiel durch gestiegene Kreditrisiken
ausgelost werden, weil sich die gesamtwirt-
schaftliche Lage verschlechtert hat. Steigender
Wettbewerb im Bankensektor wiederum kann
sich lockernd auf die Angebotspolitik auswir-
ken.

Zusatzfragen im BLS geben zeitnah Hinweise
darauf, wie sich einzelne geldpolitische Malfs-
nahmen in der Vergabepolitik der Banken ma-
nifestieren und ob sie das Kreditvolumen beein-
flussen. Daneben werden Informationen daru-
ber erhoben, welche Effekte die MafSnahmen
auf die Ertragslage der Banken und auf ihre
Finanzierungssituation haben. Der BLS tragt
damit wesentlich dazu bei, isolierte Effekte ver-
schiedener geldpolitischer MaSnahmen auf ein-
zelne Indikatoren zu identifizieren. Dabei kon-
nen die BLS-Angaben auch dazu dienen, die
erwUlnschten Wirkungen geldpolitischer Mal3-
nahmen im Zusammenspiel mit etwaigen Neben-
wirkungen insgesamt zu beurteilen.

Dieser Aufsatz stellt die Entwicklungen im BLS
zu Kreditnachfrage, Kreditangebotspolitik, der
Wirkung geldpolitischer Mafsnahmen und der
Finanzierungssituation der Banken seit 2014 in

... Kredit-
angebotspolitik
und ...

... der Wirkung
geldpolitischer
Mafsnahmen



Entwicklungen
im BLS wdhrend
der Negativzins-
phase, der Pan-
demie und des
Krieges gegen
die Ukraine

Negativzins-
phase und Pan-
demie schlugen
sich in den
Ergebnissen des
BLS nieder

Deutschland und im Euroraum dar.” Zundachst
steht die Negativzinsphase bis zum Beginn der
Pandemie im Fokus, im Anschluss die Pandemie
ab Anfang 2020 als Teilzeitraum der Negativ-
zinsphase. Die dritte betrachtete Zeitperiode
beginnt mit dem Krieg gegen die Ukraine im
ersten Quartal 2022 und reicht bis zum aktuel-
len Rand.

Die Kreditvergabepolitik der BLS-Banken war
wahrend der Negativzinsphase bis zum Beginn
der Pandemie von Lockerungen gepragt. Die
Nachfrage nach Bankkrediten nahm kontinuier-
lich zu. Die Finanzierungsbedingungen der Ban-
ken verbesserten sich laut BLS-Angaben, auch
infolge geldpolitischer Maldnahmen, die gegen
die zu niedrige Inflationsrate ergriffen worden
waren. Zugleich wirkten der negative Zinssatz
der Einlagefazilitat und das erweiterte Pro-
gramm des Eurosystems zum Ankauf von Ver-
mogenswerten (expanded Asset Purchase Pro-
gramme, APP) den BLS-Angaben zufolge aber
jeweils per saldo negativ auf die Ertragslage der
Banken. Die Pandemie flhrte dann infolge der
gestiegenen Kreditrisiken flr sich genommen zu
Straffungen bei der Kreditvergabepolitik der
Banken. Gleichzeitig nahm die Nachfrage nach
Bankkrediten stark zu. Staatlich garantierte Kre-
dite und geldpolitische Mafsnahmen konnten
die angespannte Finanzierungssituation der
Unternehmen abmildern. Wahrend dieser Zeit
nutzten die Banken die dritte Serie der geziel-
ten langerfristigen Refinanzierungsgeschafte
(GLRG ) in grofsem Umfang als guinstige Finan-
zierungsquelle. Vor dem Hintergrund des Krie-
ges gegen die Ukraine und gestiegener gesamt-
wirtschaftlicher Risiken setzte sich den BLS-
Angaben zufolge die wahrend der Pandemie
begonnene Straffungsperiode bei der Kreditver-
gabepolitik fort. Die Straffungen der Kredit-
angebotspolitik liegen derzeit angesichts der
hohen Preissteigerungsraten im Interesse der
Geldpolitik.
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Negativzinsphase bis zum
Beginn der Pandemie

Die Negativzinsphase im Euroraum begann im
Juni 2014 mit der Absenkung des Zinssatzes der
Einlagefazilitat in den negativen Bereich. Um
ausgehend von einer sehr niedrigen Inflation
wieder zu Inflationsraten von mittelfristig unter,
aber nahe 2% zuruckzukehren?, ergriff der
EZB-Rat eine Reihe expansiv wirkender Mafs-
nahmen. Uber Zinssenkungen, neue Refinanzie-
rungsgeschafte (GLRG) und Ankaufprogramme
sollten die monetaren und finanziellen Bedin-
gungen gelockert® und die Funktionsfahigkeit
des geldpolitischen Transmissionsmechanismus
verbessert werden. Mithilfe von Zusatzfragen
im BLS konnten die Auswirkungen der Sonder-
mafsnahmen des Eurosystems auf die Kreditver-
gabe jeweils zeitnah evaluiert werden.

Seit 2014 wurden drei Serien von GLRG durch-
geflihrt.® Diese Mafsnahmen sollten die Kredit-
vergabe der Banken an nichtfinanzielle Kapital-
gesellschaften und private Haushalte (ohne
Wohnungsbaukredite) anregen, um Uber eine
Nachfragebelebung die Inflationsentwicklung
zu stutzen. Zuvor war es laut BLS wahrend der
europaischen Staatsschuldenkrise zu einer Ver-
scharfung der Kreditangebotspolitik und einem
Absinken der Kreditnachfrage im Euroraum als
Ganzes gekommen. Die GLRG boten den Ban-
ken gulnstige Finanzierungskonditionen sowie
eine Anreizstruktur, die die Kreditvergabe an
diese Sektoren unter Umstanden mit einem zu-
satzlichen Zinsrabatt belohnt. Neben den GLRG
wurde 2015 mit Ankaufen von Vermogenswer-

1 Vgl. zur Durchfiihrung und Auswertung des BLS die Erlau-
terungen auf S. 20 f. sowie zu den Zusatzfragen im BLS die
Erlduterungen auf S. 23.

2 Vgl. bspw.: Europdische Zentralbank (2016a). Dieses Infla-
tionsziel wurde bis zur Verabschiedung der neuen geldpoli-
tischen Strategie 2021 angestrebt.

3 Vgl.: Europaische Zentralbank (2015).

4 Vgl.: Europdische Zentralbank (2014).

5 Die erste GLRG-Serie wurde vom September 2014 bis Juni
2016 durchgeflhrt, die zweite Serie von Juni 2016 bis Marz
2017 und die dritte Serie von September 2019 bis Dezem-
ber 2021. Details sind insbesondere Europaische Zentral-
bank (2014, 2016b, 2019a) zu entnehmen.
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Durchfuhrung und Auswertung des Bank Lending Survey

Der Bank Lendig Survey (BLS) soll ein umfas-
senderes Verstandnis des geldpolitischen
Transmissionsprozesses Uber den Bankensek-
tor ermaglichen und damit geldpolitische Ent-
scheidungen unterstltzen. An der seit 2003
vom Eurosystem im Euroraum durchgefuhrten
Umfrage nehmen in Deutschland derzeit 33
Banken und im Euroraum insgesamt 153 Ban-
ken teil. Die Stichproben sind reprasentativ.” In
der Umfrage werden hochrangige Vertreter
der teilnehmenden Banken regelmafSig um ak-
tuelle Informationen zu ihrer Kreditvergabe-
politik sowie um eine Einschatzung der ins-
titutsspezifischen Kreditnachfrage gebeten.
Bei der Kreditvergabepolitik wird unterschie-
den zwischen den Kreditrichtlinien als Min-
destvoraussetzung flr eine Kreditgewahrung
und den in den abgeschlossenen Kreditvertra-
gen enthaltenen Kreditbedingungen. Ergan-
zend erteilen die BLS-Banken Auskunft uUber
die von ihnen vermuteten Bestimmungsfak-
toren fur die Entwicklung der Kreditnachfrage
und der Kreditvergabepolitik. Alle Angaben
werden separat flr Kredite an Unternehmen?
sowie an private Haushalte erhoben. Bei den
Unternehmenskrediten wird nach Unterneh-
mensgrofe unterschieden und bei den Kre-
diten an private Haushalte nach Wohnungs-
baukrediten sowie nach Konsumenten- und
sonstigen Krediten?. Gefragt wird zum einen
nach der Entwicklung in den vergangenen drei
Monaten und zum anderen nach der von den
Banken erwarteten Veranderung in den fol-
genden drei Monaten. Zusatzlich zum regula-
ren Fragebogen kommen Zusatzfragen zur An-
wendung, mit denen etwa Einschatzungen zu
geldpolitischen Sondermafsnahmen oder kurz-
fristig relevanten Sonderthemen erhoben wer-
den.

Die Einschatzung der aktuell geltenden Kredit-
vergabepolitik und der Nachfrage nach Kre-
diten erfolgt — wie grundsatzlich auch bei den
Ubrigen Fragen — als Veranderung im Vergleich
zum Vorquartal (bei der Nachfrage abgesehen
von saisonalen Schwankungen). Dabei werden
Antwortmaglichkeiten in Form von Tendenz-

aussagen auf einer funfstufigen Skala® vor-
gegeben. Die Einzelangaben der an der Um-
frage teilnehmenden Banken werden in allen
EWU-Staaten fragenweise auf nationaler
Ebene in Kennzahlen zusammengefasst.” Da-
bei werden fur jede Frage des regularen Fra-
gebogens prozentuale Nettoanteile® berech-

1 Die Banken der deutschen Stichprobe gehdren den
Gruppen der Grofsbanken, Regionalbanken, Landes-
banken, Sparkassen, Kreditgenossenschaften, privaten
Hypothekenbanken und Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen Unterstutzungsaufgaben an.
Annahernde Reprasentativitat im Hinblick auf den
deutschen Bankensektor wird dadurch hergestellt, dass
sich der Anteil der Banken in der Stichprobe je Banken-
gruppe am Anteil des Kreditvolumens jeder Banken-
gruppe am gesamten Kreditvolumen im deutschen
Bankensektor orientiert.

2 Unter Unternehmen werden im BLS nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften verstanden.

3 Gemal Erlauterungen zum Fragenbogen fallen unter
diese Kategorie neben klassischen Krediten fir den per-
sonlichen Konsum auch Uberziehungskredite und Kre-
ditkartenkredite sowie Kredite an Einzelunternehmer
und Personengesellschaften (keine Quasi-Kapitalgesell-
schaften) und an private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck.

4 Die Skala umfasst bei angebotsbezogenen Fragen die
Antwortmaoglichkeiten ,deutlich verscharft”, ,leicht
verscharft”, ,unverandert”, ,leicht gelockert” und
,deutlich gelockert”. Bei nachfragebezogenen Fragen
besteht die Auswahl aus ,deutlich gestiegen”, ,leicht
gestiegen”, ,unverandert”, ,leicht gesunken” und
,deutlich gesunken”.

5 Bei der Aggregation der Antworten auf nationaler
Ebene erhalten die Angaben aller Banken der Stich-
probe eines Landes dieselbe Gewichtung. Zwei Lander
berechnen zusatzlich auch Aggregate, bei denen die
Antworten der Banken mit ihrem jeweiligen Anteil am
Kreditbestand des zugehdrenden Landes gewichtet
werden.

6 Fur angebotsbezogene Fragen berechnet sich der
Nettoanteil als Differenz zwischen der Summe der An-
gaben unter ,deutlich verscharft” und ,leicht ver-
scharft” und der Summe der Angaben unter ,leicht ge-
lockert” und , deutlich gelockert” (in % der gegebenen
Antworten). Positive Werte fur den Nettoanteil entspre-
chen demnach restriktiveren Konditionen, negative
Werte einer Lockerung. Fiir nachfragebezogene Fragen
berechnet sich der Nettoanteil als Differenz zwischen
der Summe der Angaben unter ,deutlich gestiegen”
und , leicht gestiegen” und der Summe der Angaben
unter ,leicht gesunken” und , deutlich gesunken” (in %
der gegebenen Antworten). Positive Werte flr den
Nettoanteil entsprechen dann einer gestiegenen Nach-
frage, negative Werte einer gesunkenen. Neben dem
Nettoanteil werden auch Mittelwerte Uber die Anga-
ben aller Banken sowie Diffusionsindizes berechnet, die
ahnlich wie die Nettoanteile, allerdings mit halber
Gewichtung der weniger ausgepragten (,leicht”) Anga-
ben bestimmt werden.



net. Die Umfrageergebnisse fur Deutschland
werden regelmaf3ig von der Bundesbank pu-
bliziert und analysiert. Auch im Fall der Zusatz-
fragen werden, soweit moglich, Nettoanteile
berechnet und veroffentlicht, oder es kommen
fragenindividuell alternative Aggregations-
mafse zur Anwendung. Die Angaben aller im
Euro-Wahrungsgebiet teilnehmenden Institute
finden Eingang in das Euroraum-Aggregat, das
von der Europaischen Zentralbank (EZB) ermit-
telt wird.”

Nach einer grofseren Reform des Standard-Fra-
gebogens 2015 wurde dieser 2022 erneut
Uberarbeitet und ausgeweitet.® Verlangerun-
gen des Fragebogens mussen stets sorgfaltig
abgewogen werden. Denn einem potenziellen
Informationsgewinn durch eine differenzier-
tere Fragestellung steht immer auch ein héhe-
rer Aufwand der Banken bei der Beantwor-
tung der Fragen gegenuber. Die Anderungen
bestanden diesmal in erster Linie in einer um-
fassenderen Abfrage von erklarenden Fak-
toren, die der Geldpolitik wertvolle Zusatz-
informationen liefern sollen:

— Bei den Unternehmenskrediten werden fur
die Kreditbedingungen insgesamt sowie fur
die Margen als ein Teil davon ab der April-
Runde 2022 (Bezugszeitraum: 1. Vierteljahr
2022) die erklarenden Faktoren mit tieferer
Untergliederung erfragt. Wie bisher bereits
bei den Richtlinien fir Unternehmenskredite
setzen sich die Faktoren aus vier Oberbegrif-
fen mit jeweiligen Unterfaktoren zusam-
men: erstens Refinanzierungskosten und
bilanzielle Restriktionen, untergliedert in
.Eigenkapital Ihrer Bank und Kosten, die mit
lhrer Eigenkapitalposition verbunden sind”,
.Refinanzierungsbedingungen lhres Hauses
auf dem Geld- oder Anleihemarkt ein-
schlieBlich  True-Sale-Verbriefung” und
,Liquiditatsposition Ihres Hauses”; zweitens
Wettbewerbssituation, untergliedert in
. Konkurrenz durch andere Banken”, , Kon-
kurrenz durch Nichtbanken” und , Konkur-
renz durch Marktfinanzierung”; drittens
Risikoeinschatzung, untergliedert in , Wirt-
schaftslage und Konjunkturaussichten all-
gemein”, ,Branchen- oder firmenspezifische
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Lage und Aussichten/Kreditwurdigkeit der
Kreditnehmer” und ,Werthaltigkeit der
Sicherheiten”; viertens Risikotoleranz lhrer
Bank.

— Bei den Richtlinien fur private Wohnungs-

baukredite sowie Konsumenten- und sons-
tige Kredite ist bei dem zuvor zusammen-
gefassten Faktor Refinanzierungskosten und
bilanzielle Restriktionen ab der April-Runde
2022 ebenfalls die oben genannte tiefere
Untergliederung eingefthrt worden.

— Bei den Einflussfaktoren der Entwicklung der

Nachfrage nach Unternehmenskrediten wird
seit der April-Runde 2022 auch nach Unter-
nehmensgré(3e unterschieden.

— Ebenso wird seit der April-Runde 2022 auch
bei der Veranderung der Ablehnungsquote
bei Kreditantragen von Unternehmen nach
Unternehmensgrof3e differenziert. Wie be-
reits in den erganzenden Erlauterungen
(Compilation Guide)® ausgefihrt, wird nun
auch in der Frage explizit darauf hingewie-
sen, dass sie sich sowohl auf formelle Kre-
ditantrage als auch auf informelle Kredit-
anfragen beziehen soll.

Der Fragebogen (Standardfragen) einschlief3-
lich der Zusatzfragen der jeweiligen Umfrage-
runde sowie erganzende Erlduterungen finden
sich auch auf der Website der Bundesbank
unter: https://www.bundesbank.de/de/
aufgaben/geldpolitik/volkswirtschaftliche-
analysen/-/bank-lending-survey-fuer-
deutschland-602486.

7 Die Umfrageergebnisse fur den Euroraum finden sich
auf der Internetseite der EZB unter: https://www.ecb.
europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/
html/index.en.html.

8 Die Zusatzfragen waren nicht Teil dieser Reform, weil
sie ohnehin regelmafSig Uberprift und angepasst wer-
den.

9 Vgl.: https://www.bundesbank.de/resource/blob/
602650/eb4f03f4741d8086e4fbfe92773fbb1e/mL/
bank-lending-survey-fragebogen-erlaeuterungen-data.
pdf.
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Nachfrage nach
Unternehmens-
krediten wdh-
rend der Nega-
tivzinsphase ste-
tig zunehmend

Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum”

Quartalssummen der monatl. Veranderungen, saisonbereinigt
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Cash-Pooling-Dienstleistungen, die von MFIs erbracht wurden.
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ten im Rahmen des APP® begonnen. 2016
wurde das APP erganzt um das Programm zum
Ankauf von Unternehmensanleihen.” Zudem
folgten auf die erstmalige Senkung des Zinssat-
zes der Einlagefazilitat in den negativen Bereich
noch vier weitere Zinssenkungen bis auf ein
Niveau von — 0,50 %.

Kreditnachfrage

Wie von der Geldpolitik intendiert, stitzte das
historisch niedrige Zinsniveau die Nachfrage
nach Bankkrediten. Das zeigt sich in den Daten
der Bilanzstatistik (siehe oben stehendes Schau-
bild) und in den Ergebnissen des BLS (siehe
Schaubild auf S. 24). Die von den Banken im
BLS eingeschatzte Nachfrageentwicklung kann
dabei bereits Hinweise auf die tatsachliche Kre-
ditentwicklung eines Quartals geben, bevor die
Daten aus der Bilanzstatistik vorliegen. Denn
diese werden regular erst rund vier Wochen
nach dem Ende des jeweiligen Berichtsmonats

veroffentlicht, wahrend die Angaben aus dem
BLS bereits zu Beginn des Folgequartals vorlie-
gen.

Die Nachfrage nach Bankkrediten nahm laut
BLS in Deutschland ebenso wie im Euroraum
insgesamt wahrend der Negativzinsphase bis
zum Beginn der Pandemie nahezu stetig zu.®
Die Unternehmen fragten vor allem langfris-
tige? Kredite nach und sicherten sich so die
niedrigen Zinssatze Uber einen langen Zeitraum.
Verwendet wurden diese Mittel vor allem flr
Anlageinvestitionen. Diese Investitionen werden
Ublicherweise in einer guten konjunkturellen
Lage getatigt. Die steigenden Anlageinvestitio-
nen trugen dazu bei, die Inflation, wie vom EZB-
Rat beabsichtigt, zu stutzen. Gedampft wurde
die Nachfrage nach Bankkrediten laut BLS da-
durch, dass die Unternehmen ihre Innenfinan-
zierungsspielraume in Anspruch nahmen. Denn
diese hatten sich durch die glnstige allgemeine
Wirtschaftslage ausgeweitet.

Auch die privaten Haushalte in Deutschland
und im Euroraum insgesamt nutzten das Nega-
tivzinsumfeld, um vermehrt Bankkredite auf-
zunehmen. Nach Ansicht der befragten Banken
war dafur neben dem niedrigen Zinsniveau ein

6 Vgl.: Europaische Zentralbank (2015). Im Rahmen des APP
wurde der Ankauf gedeckter Schuldverschreibungen
(Covered Bond Purchase Programme, CBPP3) und Asset-
Backed Securities (Asset-Backed Securities Purchase Pro-
gramme, ABSPP) fortgesetzt. Zusatzlich sollten unter be-
stimmten Bedingungen Kdufe von Anleihen getatigt wer-
den, die von im Euroraum ansassigen Zentralstaaten, Emit-
tenten mit Forderauftrag und europaischen Institutionen
begeben werden (Public Sector Purchase Programme,
PSPP).

7 Corporate Sector Purchase Programme, vgl.: Europaische
Zentralbank (2016a).

8 Gemaf Erlauterungen zum Fragebogen ist die Nachfrage
im BLS als nominale Bruttonachfrage im Vergleich zum Vor-
quartal unter Vernachlassigung tblicher saisonaler Schwan-
kungen zu verstehen. Sie bezieht sich auf den Finanzie-
rungsbedarf von Unternehmen und privaten Haushalten
durch Bankkredite unabhangig davon, ob tatsachlich ein
Kredit gewahrt wird. Kreditanfragen, die bei mehreren BLS-
Instituten parallel gestellt wurden, kénnen die im BLS er-
fasste Nachfrage unter Umstanden deutlich erhéhen und
die tatsachliche Nachfrageentwicklung tberzeichnen. Die
Angaben zu den Grinden fir Veranderungen der Kredit-
nachfrage sind mit Unsicherheit behaftet, da die Bank-
manager die fur die Kreditnehmer ausschlaggebenden
Grunde nur indirekt einschatzen konnen.

9 Gemafls Erlduterungen zum Fragebogen Kredite mit einer
Ursprungslaufzeit von Gber einem Jahr.

Kreditnachfrage
vonseiten priva-
ter Haushalte
wdhrend der
Negativzins-
phase ebenfalls
gestiegen
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Zusatzfragen im Bank Lending Survey

Neben den regelmafSig erhobenen Stan-
dardfragen enthalt der Fragebogen des
Bank Lending Survey verschiedene Zusatz-
fragen, mit denen zeitnah Informationen zu
geldpolitisch relevanten aktuellen Themen
erfragt werden. Inhalt und Frequenz der Zu-
satzfragen kénnen nach Bedarf angepasst
werden. So wurden in den vergangenen
Jahren etwa Fragen zur Finanzierungssitua-
tion der Banken, zu geldpolitischen Sonder-
mafSnahmen, zu den Auswirkungen notlei-
dender Kredite auf die Kreditvergabepolitik
und zu staatlich garantierten Hilfskrediten
wahrend der Pandemie gestellt. Derzeit wer-
den sieben Fragenkomplexe vierteljahrlich,
halbjahrlich oder jahrlich im Wechsel ge-
stellt. Die Antworten auf Zusatzfragen lie-
fern dem Eurosystem Informationen zu einem
Zeitpunkt, zu dem haufig noch nicht geni-
gend Daten aus anderen Quellen fir eine

Ubersicht zu den Zusatzfragen

Frage

Finanzierungssituation der Banken

Regulatorische Mafsnahmen

Niveau der Kreditrichtlinien

Gezielte langerfristige Refinanzierungsgeschafte

Erweitertes Programm des Eurosystems zum Ankauf von
Vermdgenswerten

Negativer Zinssatz der Einlagefazilitat

Auswirkungen notleidender Kredite auf die Kreditvergabepolitik

Kreditvergabepolitik in einzelnen Wirtschaftssektoren

Staatlich garantierte Hilfskredite wahrend der Pandemie

tiefergehende empirische Analyse vorhan-
den sind.

Gestellt von ... bis ...

(Bezugszeitraum) Frequenz

seit 4. Vj. 2009 vierteljahrlich

seit 1. Hj. 2011 bis 2019 halbjahrlich,

seitdem jahrlich
2014 bis 2019 jahrlich

3.Vj. 2014 bis 2. Vj. 2017;
seit 2. Hj. 2019

viertel-/halbjahrlich

seit 4. Vj. 2014/1. Vj. 2015 halbjahrlich

seit 4. Vj. 2015/1. Vj. 2016 halbjahrlich

seit 1. Hj. 2018 halbjahrlich
seit 1. Hj. 2020 halbjahrlich

2020 bis 2021 halbjahrlich

1 In der Januar-Runde werden jeweils Informationen flr den Bezugszeitraum 4. Vj. des Vorjahres (vierteljahrliche Fragen), 2. Hj.
des Vorjahres (bei halbjahrlichen Fragen) oder gesamtes Vorjahr (bei jahrlichen Fragen) erhoben. Entsprechendes gilt fiir die
April-, Juli- und Oktober-Runde. Zusatzlich werden bei den meisten Fragen Erwartungen erhoben, die sich auf das kunftige

Vierteljahr, Halbjahr oder Jahr beziehen.
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Veranderungen der Kreditnachfrage” und ausgewahlte erklarende Faktoren™

in % der gegebenen Antworten (netto)
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== Nachfrage

Anlageinvestitionen
%% Lagerhaltung und
Z Betriebsmittel

| Fusionen/
Ubernahmen und

Unternehmens-

umstrukturierungen

Allgemeines
Zinsniveau?

Innenfinanzierung

. Kredite von
anderen Banken

== Nachfrage
Aussichten am Wohn-
immobilienmarkt

[ Verbrauchervertrauen

Allgemeines

Zinsniveau?

Eigenfinanzierung von
Wohneigentum aus
Ersparnissen

. Kredite von
anderen Banken

== Nachfrage
] Ausgaben fiir lang-

lebige Konsumgiiter
[ Verbrauchervertrauen

Allgemeines
Zinsniveau?

Eigenfinanzierung aus
Ersparnissen

. Kredite von
anderen Banken

* Differenz aus der Summe der Angaben ,deutlich gestiegen” und , leicht gestiegen” und der Summe der Angaben ,leicht gesunken”
und ,deutlich gesunken”. ** Differenz aus der Summe der Angaben ,hat erheblich zu einer Nachfragesteigerung beigetragen” und , hat
geringfligig zu einer Nachfragesteigerung beigetragen” und der Summe der Antworten ,hat geringfligig zu einem Nachfragertickgang
beigetragen” und ,hat erheblich zu einem Nachfrageriickgang beigetragen”. 1 Erwartung fur das 3. Vj. 2022. 2 Seit dem 1. Vj. 2015

erfragt.
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Kreditrichtlinien
als zentraler
Indikator fiir die
Vergabepolitik

gestiegenes Verbrauchervertrauen malf3geblich
verantwortlich. Die nach Einschatzung der Kre-
ditnehmer guten Aussichten am Wohnimmo-
bilienmarkt trieben die Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten ebenfalls in erheblichem Mafs.
Die Nachfrage nach Konsumenten- und sons-
tigen Krediten durfte zudem von der guten kon-
junkturellen Entwicklung und den guten Aus-
sichten am Arbeitsmarkt in diesem Zeitraum ge-
stUtzt worden sein. Vor allem gaben die Ver-
braucher mehr Geld fir langlebige Konsumguter
aus als zuvor. Gedampft wurde die Nachfrage
der privaten Haushalte bei den befragten Ban-
ken dagegen durch die Verwendung eigener
Ersparnisse. Bei den Wohnungsbaukrediten
kam es den befragten Banken in Deutschland
zufolge 2016 zu einem vortibergehenden Nach-
fragedampfer. Denn im Marz 2016 trat in Deutsch-
land das Gesetz zur Umsetzung der Wohn-
immobilienkreditrichtlinie und zur Anderung
handelsrechtlicher Vorschriften in Kraft. Einige
der potenziellen Kreditnehmer sahen daraufhin
wegen der hoheren bankseitigen Anforderun-
gen von einer Kreditanfrage ab.

Kreditangebotspolitik

Der zentrale Indikator fUr das Kreditangebots-
verhalten der im BLS befragten Banken sind die
Kreditrichtlinien. Als Kreditrichtlinien werden
die bankindividuellen Mindestvoraussetzungen
fur eine Kreditgewahrung bezeichnet, die die
potenziellen Kreditnehmer zu erflllen haben.'®
Aufserdem erteilen die BLS-Banken Auskunft
Uber die in ihren tatsachlich abgeschlossenen
Kreditvertragen enthaltenen Kreditbedingun-
gen. Diese umfassen den vereinbarten Auf-
schlag auf den relevanten Referenzzinssatz
(Marge), die Kredithohe, die Zugangsbedingun-
gen und sonstigen Bedingungen in Form von
Kreditnebenkosten (d.h. Gebuhren), vom Kre-
ditnehmer zu stellende Sicherheiten oder Ga-
rantien (einschl. Deckungsguthaben), Zusatz-
oder Nebenvereinbarungen (covenants) sowie
die vereinbarte Fristigkeit. Fur Kreditrichtlinien
und -bedingungen gibt es kein zusammenfas-
sendes Maf3 fur das jeweilige Niveau. Dieser

Deutsche Bundesbank
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Schwierigkeit wird im BLS begegnet, indem die
Veranderung der Kreditvergabepolitik im Ver-
gleich zum Vorquartal erfragt wird. Um Niveaus
zu verschiedenen Zeitpunkten miteinander zu
vergleichen, konnen die Veranderungen Uber
einen langeren Zeitraum aufsummiert (kumu-
liert)" werden. Fur die Geldpolitik ist die Ent-
wicklung der Kreditrichtlinien — ebenso wie die
BLS-Nachfrage — von besonderer Relevanz,
denn sie sind ein Vorlaufindikator fir die zu-
kinftige Kreditentwicklung.'

Im Anschluss an die massiven Verscharfungen
nach Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2007
passten die im BLS befragten Institute ihre Kre-
ditrichtlinien Uber mehrere Jahre hinweg nur
noch moderat an (siehe Schaubild auf S. 26).
Wahrend der Negativzinsphase wurden die
Richtlinien fur Unternehmenskredite und fur
Konsumenten- und sonstige Kredite an private
Haushalte dann bis Ende 2018 wiederholt leicht
gelockert. Diese Anpassungen standen im Ein-
klang mit dem Ziel der expansiven Geldpolitik,
die Inflation Uber eine Belebung des Konsums
und des Kreditwachstums zu erhohen. Die
gunstige Finanzierungssituation fur Unterneh-

10 Die Kreditrichtlinien werden festgelegt, bevor die eigent-
lichen Verhandlungen Uber die Kreditbedingungen auf-
genommen werden und die Entscheidung Uber die Gewéh-
rung bzw. die Ablehnung des Kredits getroffen wird. Sie
umfassen Vorgaben darlber, welche Art von Krediten eine
Bank als winschenswert erachtet und welche nicht, welche
sektorspezifischen und geografischen Prioritaten zu beach-
ten sind, welche Sicherheiten als akzeptabel gelten und
welche nicht usw. Zudem sind in den Kreditrichtlinien die
Voraussetzungen (z.B. Bilanzsituation, Einkommenslage,
Alter oder Beschaftigungsstatus) geregelt, die ein Kredit-
nehmer zur Gewahrung eines Kredits erflillen muss.

11 Diese Methode weist allerdings einige Schwachen auf
und ist daher nur als grobes Mafs zu verstehen. Das zu Be-
ginn der Umfrage 2003 herrschende Niveau der Kreditricht-
linien ist unbekannt. Im Optimalfall sollte der Aufsatzpunkt
einer Kumulation ein Zeitpunkt mit einem ,neutralen”
Niveau sein; dies lasst sich aber nicht identifizieren. Ver-
gleiche zwischen einzelnen Banken oder Kreditsegmenten
verbieten sich, da nicht davon ausgegangen werden kann,
dass die jeweiligen Ausgangsniveaus identisch waren.
Zwischen 2014 und 2019 wurde jéhrlich eine Zusatzfrage
zum aktuellen Niveau der Kreditrichtlinien relativ zu be-
stimmten Zeitraumen in der Vergangenheit gestellt. Wegen
der mit der Zeit immer schwieriger werdenden Einschat-
zung des Niveaus wurde diese Frage jedoch wieder ein-
gestellt. Fur eine Diskussion der Kumulationsmethode und
eine Darstellung der Ergebnisse der Zusatzfrage zum Niveau
der Kreditrichtlinien vgl.: Deutsche Bundesbank (2014).

12 Vgl. die Erlduterungen zum Vorlauf des BLS gegenUber
der Kreditvergabe auf S. 28 ff.
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Kumulierte Veranderungen der Kreditrichtlinien seit Beginn des BLS

kumulierte Nettoanteile in %"

= Kredite an Unternehmen gesamt
=== Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
== == Kredite an grofle Unternehmen

+400 pverscharft

| '\—-

l-——'

+300 | Deutschland

|
+200 |

- 100
Vgelockert

Euroraum

4

-
Intensivierung  Intensivierung
der Finanz- der Staats-

krise I schuldenkrise
1

2003 04 05 06 07 08 09 10 11 12

\_—-ﬁ-——-—\—-
o1 y

=== \\Johnungsbaukredite |
Konsumenten- und sonstige Kredite

g
\—-\_-_—. P

\

/

1)

verscharft +700
- |
- [N—— I +600
’-
> |
|
» | +500
|
/|
/ 1" 400
|
I'+300
|
|
[ +200
|
|
| +100
|
_ _ I B
Beginn der Beginn der  Beginn des
Negativzins- Corona- Ukraine-
phase Pandemie  kriegs
] 1 []

13 14 15 16 17 18 19 20 21 2022

1 Differenz aus der Summe der Angaben ,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Angaben ,leicht gelockert”
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men und private Haushalte trug dazu bei, dass
die Kreditnachfrage laut Einschatzung der BLS-
Banken stetig zunahm. Die BLS-Banken im Euro-
raum insgesamt lockerten ihre Kreditangebots-
politik deutlicher als die deutschen Institute. Die
Banken im Euroraum nahmen damit einen Teil
der noch bis 2014 kontinuierlich erfolgten Straf-
fungen zuruck. In Deutschland waren in diesem
Zeitraum dagegen keine Straffungen vorgenom-
men worden. Fur die Lockerungen machten die
Umfrageteilnehmer hauptsachlich die an-
gespannte Wettbewerbssituation mit Konkur-
renzinstituten im Banken- und Nichtbankensek-
tor verantwortlich (siehe Schaubild auf S. 27).
Die BLS-Banken im Euroraum gaben zudem ex-

plizit an, dass das APP sich expansiv auf ihre
Richtlinien fur Unternehmenskredite ausgewirkt
und das Kreditvolumen ' gesteigert habe (siehe
Schaubild auf S. 38). Aufserdem berichteten
die an den GLRG teilnehmenden Banken in
Deutschland wie im Euroraum, dass sie die Mit-
tel entsprechend dem geldpolitischen Zweck
der Mafsnahme in erster Linie fUr die Kreditver-
gabe an Unternehmen und private Haushalte
verwendet hatten. Dies lasst auch bei den GLRG
einen volumensteigernden Effekt vermuten,
auch wenn nach Angaben der Banken vielfach

13 Der Einfluss des APP auf das Kreditvolumen wird seit
dem Winterhalbjahr 2017/18 erfragt.
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Veranderungen der Kreditrichtlinien” und ausgewéhlte erklirende Faktoren™

in % der gegebenen Antworten (netto)
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* Differenz aus der Summe der Angaben ,deutlich verscharft” und ,leicht verschérft” und der Summe der Angaben ,leicht gelockert”
und , deutlich gelockert”. ** Differenz aus der Summe der Angaben ,trug deutlich zur Verschéarfung der Kreditrichtlinien bei” und , trug
leicht zur Verscharfung der Kreditrichtlinien bei” und der Summe der Angaben ,trug leicht zur Lockerung der Kreditrichtlinien bei” und
,trug deutlich zur Lockerung der Kreditrichtlinien bei”. 1 Erwartung fur das 3.Vj. 2022. 2 Mittelwert der Faktoren Eigenkapitalkosten, Re-

finanzierungsbedingungen auf dem Geld- oder Anleihemarkt, Liquiditatsposition. Seit 1.Vj. 2022 bei Krediten an private Haushalte Unter-
gliederung des Faktors "Refinanzierungskosten und bilanzielle Restriktionen" in vorgenannte Einzelfaktoren. 3 Erfragt seit 1.Vj. 2015.
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Vorlauf des Bank Lending Survey gegenuber der

Kreditvergabe

Im Bank Lending Survey (BLS) werden die
Banken sowohl nach der Veranderung der
von ihnen angewendeten Richtlinien bei der
Kreditvergabe als auch nach ihrer Einschat-
zung der Veranderung der Kreditnachfrage
befragt. Beide Fragen beziehen sich auf den
in der Umfrage vorgegebenen Referenzzeit-
raum der vergangenen drei Monate und
kénnen somit fir die Erklarung der Kredit-
entwicklung in diesem Zeitraum herangezo-
gen werden. Daruber hinaus konnen die be-
richteten Veranderungen aber auch Hin-
weise auf die zukUnftige Kreditentwicklung
liefern. Zum Beispiel durften in Reaktion auf
eine Lockerung der Kreditrichtlinien ceteris
paribus auch in nachfolgenden Monaten
und Quartalen mehr Kredite vergeben wer-
den. Frlihzeitige Informationen Uber die zu-
kunftige Kreditentwicklung sind wiederum
von groflem Interesse flr die Geldpolitik,
etwa im Rahmen der volkswirtschaftlichen
Prognose. Auf Basis der ab dem Jahr 2003
vorliegenden Zeitreihen wird daher im Fol-
genden mit einer statistischen Analyse flr
Deutschland und fur den Euroraum ermit-
telt, ob es einen systematischen Vorlauf der

Kreuzkorrelation” zwischen BLS-Kredit-
indikator und Wachstum der Buchkredite
an nichtfinanzielle Unternehmen

Korrelationskoeffizient
+0,6

+0,4

+0,2
Deutschland

0
-0,2

-04
Euroraum
-0,6
-8 -4 0
Quartale

+4 +8

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Korrelation zwischen
gegenwartiger BLS-Angabe und vergangenem oder zukunfti-
gem Kreditwachstum.
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im BLS erhobenen Angaben zu Veranderun-
gen bei den Kreditrichtlinien und bei der
Kreditnachfrage gegenlber der Verande-
rung des gesamtwirtschaftlichen Kreditvolu-
mens gibt.

FUr die Analyse werden Quartalsdaten des
BLS sowie der MFI-Bilanzstatistik fur den
Zeitraum vom ersten Quartal 2003 bis zum
ersten Quartal 2022 verwendet. Um den
beiderseitigen Einfluss sowohl des Kredit-
angebots als auch der Kreditnachfrage zu
bertcksichtigen, wird aus den BLS-Angaben
ein kombinierter , BLS-Kreditindikator” kon-
struiert, der Nettoveranderungen des Kredit-
umfelds beschreibt. Dazu wird die Summe
aus dem Nettoanteil der Banken, die eine
Lockerung ihrer Kreditrichtlinien berichten,”
und dem Nettoanteil der Banken, die einen
Anstieg der Kreditnachfrage berichten, ge-
bildet. Ein positiver Wert des Indikators
signalisiert eine Verbesserung des Kredit-
umfelds, ein negativer Wert eine Verschlech-
terung. Im Folgenden wird der Informa-
tionsgehalt des so berechneten Kreditindi-
kators fUr die tatsachliche Kreditentwicklung
untersucht. Als MessgrofSe fur die Kreditent-
wicklung wird die vierteljahrliche Wachs-
tumsrate? des Kreditvolumens gemald
Bilanzstatistik, jeweils fir die Marktseg-
mente der Buchkredite an nichtfinanzielle
Unternehmen und der Wohnungsbaukre-
dite, herangezogen.

1 Die Variable , Veranderung der Kreditrichtlinien” misst
Ublicherweise den Nettoanteil der Banken, die eine Ver-
scharfung ihrer Kreditangebotspolitik berichten. Sie
geht in diese Berechnung somit mit umgekehrtem Vor-
zeichen ein.

2 Fur den Zweck der vorliegenden Analyse wird die Dif-
ferenz des logarithmierten Index der transaktions-
basierten Veranderungen (index of notional stocks)
zum Vorquartal verwendet, die naherungsweise der
Kreditwachstumsrate gleichzusetzen ist.
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Standardabweichungen

Deutschland
Reaktion von
BLS-Indikator
auf Kreditwachstum

Reaktion von
Kreditwachstum
+0.6  auf BLS-Indikator

+0,4
95%-Konfidenzintervall
/

+0,2 f-\
0 p
-0,2

-0,4
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Euroraum
Reaktion von Reaktion von
Kreditwachstum BLS-Indikator
auf BLS-Indikator auf Kreditwachstum ~ +0.6
+0,4
N +0,2
0
-0,2
-04
0 4 8 12 0 4 8 12

Quartale

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Generalisierte Impuls-Antwort-Folgen auf einen Impuls in Hohe von einer Standardabwei-
chung (vgl.: Pesaran und Shin (1998)), abgeleitet aus einem geschatzten VAR-Modell.
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Ein erstes Mafs fur einen moglichen Vorlauf
stellt die Kreuzkorrelation dar, das heifst ein
einfacher Korrelationskoeffizient zwischen
dem BLS-Kreditindikator fur ein Quartal und
dem Kreditwachstum eines vergangenen
Quartals (negativer Quartalsabstand) oder
eines nachfolgenden Quartals (positiver
Quartalsabstand). Fur das Segment der
Unternehmenskredite zeigt die resultierende
Folge von Kreuzkorrelationen, bei Variation
des Quartalsabstands von — 8 bis + 8, so-
wohl fir Deutschland als auch fir den Euro-
raum einen S-formigen Verlauf (vgl. Schau-
bild auf S. 28): Bei einer Verbesserung des
Kreditumfelds im Referenzquartal ergibt sich
nachfolgend eine héhere Wachstumsrate
(positive Korrelation im Bereich positiver
Quartalsabstande). Im Einklang mit dem
zyklischen Verlauf der Wirtschaftsentwick-
lung und somit auch der Kreditvergabe folgt
auf eine Uberdurchschnittlich hohe Kredit-
wachstumsrate nach einer gewissen Zeit
wiederum eine Verschlechterung des Kredit-
umfelds (negative Korrelation im Bereich
negativer Quartalsabstande).?

Es gibt somit Anhaltspunkte sowohl fir
einen Vorlauf als auch fir einen Nachlauf
des BLS-Kreditindikators gegenlUber dem
Kreditwachstum. Die BLS-Angaben spiegeln

also zumindest zum Teil die zyklische Ent-
wicklung der Kreditvergabe wider, die sich
auch aus den Daten flr das Kreditwachstum
selbst herauslesen lief3e. Da die BLS-Infor-
mationen bereits einige Wochen vor der
Veroffentlichung der letzten Daten zu Kre-
ditvolumina fur das betreffende Quartal vor-
liegen, kann der BLS-Kreditindikator jedoch
in jedem Fall als Frihindikator fir die Kredit-
entwicklung herangezogen werden.

Um festzustellen, ob der BLS-Kreditindikator
einen eigenen Informationsgehalt besitzt,
der Uber die Informationen hinausgeht, die
im Kreditwachstum selbst enthalten sind, ist
ein weiterer Analyseschritt erforderlich. Die-
ser Schritt bestimmt den Vorlauf des BLS-
Kreditindikators anhand seines Prognose-
gehalts fur das zukunftige Kreditwachstum.
Dazu wird das Konzept der Granger-Kausa-
litat benutzt. Eine Variable ist Granger-kau-
sal fUr eine andere, wenn sie einen statis-
tisch signifikanten Prognosegehalt fur nach-
folgende Werte dieser Zielvariablen ausubt,
auch wenn fur den verzégerten Einfluss der

3 Dieser Zyklus setzt sich entsprechend fort, sodass
sich bei einer Verschlechterung des Kreditumfelds
nachfolgend wieder eine geringere Wachstumsrate er-
gibt etc.

4 Vgl.: Granger (1969).
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Kreuzkorrelation” zwischen
BLS-Kreditindikator und Wachstum
der Wohnungsbaukredite

Korrelationskoeffizient

+0,4

Sz Deutschland

0

-0,2
-04 Euroraum
-0,6
-8 -4 0 +4 +8
Quartale

Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Korrelation zwischen
gegenwartiger BLS-Angabe und vergangenem oder zukunfti-
gem Kreditwachstum.
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Zielvariablen auf sich selbst kontrolliert
wurde. Im vorliegenden Fall ware der BLS-
Kreditindikator Granger-kausal fUr das Kre-
ditwachstum, wenn sein heutiger Wert mit
zukUnftigen Werten des Kreditwachstums
korreliert ware, auch wenn die Korrelation
des Kreditwachstums Uber die Zeit mit sich
selbst herausgerechnet wird. Das Konzept
der Granger-Kausalitat findet insbesondere
im sogenannten vektorautoregressiven (VAR)
Modellrahmen Verwendung. Dabei handelt
es sich um ein System von Gleichungen, bei
dem jede betrachtete Variable simultan von
Verzogerungen aller dieser Variablen und
jeweils einem zufalligen Fehler bestimmt
wird. Die Parameter dieses Modells konnen
mit statistischen Verfahren (Kleinste-Qua-
drate-Methode) geschatzt werden. Unter
der Voraussetzung, dass die Anzahl der Ver-
zdgerungen korrekt bestimmt wird, be-
schreibt das Modell samtliche Korrelations-
beziehungen zwischen allen einbezogenen
Variablen zu jedem beliebigen Zeitpunkt.
Aus dem geschatzten VAR-Modell lassen
sich sogenannte Impuls-Antwort-Folgen be-
rechnen. Sie bilden den isolierten Zusam-
menhang zwischen einer Veranderung in
einer der Variablen und den nachfolgenden
Werten aller Variablen ab. Neben dem Um-
stand, dass die Kreuzkorrelation zwischen

den Variablen somit bereinigt werden kann,
erlaubt das geschatzte Modell auch Aus-
sagen Uber die statistische Signifikanz der
maoglichen Vorlaufeigenschaften.

Sowohl fur Deutschland als auch fur den
Euroraum wird der zeitliche Vorlauf des BLS-
Kreditindikators bestatigt. Die geschatzte
Impuls-Antwort-Folge zeigt fur Deutschland,
dass das Kreditwachstum statistisch sig-
nifikant auf einen Anstieg des Kreditindika-
tors reagiert, indem es Uber einen Zeitraum
von etwa zwei bis sieben Quartalen hoher
liegt als ohne diese Veranderung (siehe das
Schaubild auf S. 29). DemgegenUber rea-
giert der Kreditindikator seinerseits nicht sig-
nifikant auf einen Anstieg des Kreditwachs-
tums. FUr den Euroraum besteht ein statis-
tisch signifikanter Vorlauf des Kreditindika-
tors gegenuber dem Kreditwachstum uber
einen Zeitraum von null bis sieben Quarta-
len (siehe das Schaubild auf S. 29). Nach
einem kurzen positiven Effekt reagiert der
Kreditindikator seinerseits nach finf bis sie-
ben Quartalen statistisch signifikant negativ
auf einen Anstieg des Kreditwachstums. Der
zyklische Verlauf der Kreuzkorrelation zwi-
schen beiden Variablen findet sich fir den
Euroraum also auch in dieser Analyse wie-
der. Die Reaktion des Kreditindikators ist
allerdings etwas schwacher als die des Kre-
ditwachstums. Zudem ist der Konjunktur-
zyklus nicht der alleinige bestimmende Fak-
tor der Reaktion des Kreditwachstums auf
den Kreditindikator. Dies wird auch durch
erweiterte Modellspezifikationen (hier nicht
dargestellt) unterstltzt, bei denen der Ein-
fluss konjunktureller Faktoren herausgerech-
net wurde und bei denen der Vorlauf des
BLS-Kreditindikators weiter bestehen bleibt.

Im Segment der Wohnungsbaukredite zei-
gen die Kreuzkorrelationskoeffizienten fir
Deutschland einen insgesamt schwachen
Verlauf, auch wenn sie im Bereich positiver
Quartalsabstande des Kreditwachstums zum
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Impuls-Antwort-Folgen” fiir das Wachstum der Wohnungsbaukredite und fiir den

BLS-Kreditindikator
Standardabweichungen

Deutschland
Reaktion von
BLS-Indikator
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Generalisierte Impuls-Antwort-Folgen auf einen Impuls in Hohe von einer Standardabwei-
chung (vgl.: Pesaran und Shin (1998)), abgeleitet aus einem geschatzten VAR-Modell.
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BLS-Kreditindikator im positiven Bereich lie-
gen (siehe das Schaubild auf S. 30). Flr den
Euroraum ist der S-férmige Verlauf aus-
gepragter und ahnelt dem der Korrelations-
koeffizienten bei den Unternehmenskre-
diten.

Auf Basis eines VAR-Modells fur das Wachs-
tum der Wohnungsbaukredite und den zu-
gehodrigen BLS-Kreditindikator zeigt sich,
dass der Vorlauf der BLS-Informationen fur
Deutschland nur fr die sehr kurze Frist von
bis zu einem Quartal statistisch signifikant
(auf dem 59%-Niveau) ist (siehe das oben
stehende Schaubild). Allerdings liegt das
Konfidenzintervall sehr nah an der Nulllinie.
Die entgegengesetzte Reaktion des Kredit-
indikators ist ebenfalls nur sehr kurzlebig.
FUr Quartalsabstande grofer gleich eins
liegt sie praktisch bei null. Fir den Euroraum
ist der Vorlauf des Kreditindikators aus-
gepragter und liegt bis zu einem Zeitraum
von zehn Quartalen statistisch signifikant
Uber null (siehe das oben stehende Schau-
bild). Die umgekehrte Reaktion des Kredit-
indikators auf einen Anstieg des Kredit-
wachstums ist hingegen nur im Zeitpunkt
der Veranderung signifikant, halt jedoch
nicht dartber hinaus an.

Die Ergebnisse zeigen, dass die aus den BLS-
Angaben zu Kreditrichtlinien und zur Kredit-
nachfrage konstruierten Kreditindikatoren
einen zeitlichen Vorlauf gegenliber dem
Kreditwachstum im jeweiligen Marktseg-
ment aufweisen. Weitergehende Analysen,
die hier aus Platzgrinden nicht dargestellt
werden, legen nahe, dass sich die Eigen-
schaften des Vorlaufs Uber die Marktseg-
mente unterscheiden: Bei den Unterneh-
menskrediten wird er hauptsachlich von den
BLS-Kreditrichtlinien getragen, bei den
Wohnungsbaukrediten dominiert der Ein-
fluss der BLS-Kreditnachfrage. Aufgrund des
rein statistischen Charakters der hier durch-
geflhrten Analysen ermdglicht dieses Er-
gebnis jedoch noch keine Aussagen bezlg-
lich der Bedeutung des Kreditangebots und
der Kreditnachfrage fur die aggregierte Kre-
ditvergabe im jeweiligen Kreditsegment. Flr
eine solche Einschatzung sind weitere Ana-
lysen im Rahmen eines Strukturmodells not-
wendig.
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Wdhrend der
Negativzins-
phase vor allem
wettbewerbs-
bedingte
Margensenkung
im risikoarmen
Kreditgeschdft

die GLRG-Mittel zur Substitution anderer Finan-
zierungsquellen genutzt wurden.' Der BLS hat
damit zeitnah Hinweise darauf geliefert, dass
die geldpolitischen Mafsnahmen einen ge-
wlnschten expansiven Effekt auf die Finanzie-
rungsbedingungen der Unternehmen und pri-
vaten Haushalte erzielten.

Ein regulatorischer Sondereffekt bewirkte in
Deutschland, dass die wettbewerbsbedingte
Lockerungsphase bei den Wohnungsbaukre-
diten anders als im Euroraum insgesamt erst
2017 einsetzte: Infolge der Umsetzung der
Wohnimmobilienkreditrichtlinie in deutsches
Recht straffte 2016 ein grof3er Teil der im BLS
befragten deutschen Institute seine Richtlinien
Uber mehrere Quartale. Die Vorschriften des
Gesetzes erhdhten laut Angaben der befragten
Institute die Pruf- und Dokumentationsanfor-
derungen bei der Vergabe von Wohnungsbau-
krediten.'™ Als sich ab 2019 die Konjunktur ab-
schwachte, kam es in Deutschland und im Euro-
raum insgesamt zu ersten Verscharfungen der
Kreditrichtlinien, vor allem im Unternehmens-
kreditgeschaft. Neben der allgemeinen Wirt-
schaftslage trugen branchen- und firmenspe-
zifische Faktoren dazu bei, dass die befragten
Institute die Kreditrisiken als gestiegen ein-
schatzten und die Anforderungen an die Kredit-
nehmer erhohten. In dieser Zeit stieg den BLS-
Angaben zufolge auch der Anteil'® der abge-
lehnten informellen Kreditanfragen und formel-
len Kreditantrage sowohl von Unternehmen als
auch von privaten Haushalten an.

Die lockernde Wirkung der Geldpolitik auf die
Kreditangebotspolitik der Banken schlug sich
auch in den Kreditbedingungen nieder. So kam
es in der Negativzinsphase bis zum Beginn der
Pandemie in allen im BLS erfragten Kreditseg-
menten zu Margenverengungen (siehe Schau-
bild auf S. 34). Unter der Kreditmarge wird im
BLS der im Kreditzins enthaltene Aufschlag der
Bank auf einen relevanten Referenzmarktzins-
satz'” verstanden. Die Marge kann von den
Banken entweder aktiv durch Veranderung des
Kreditzinssatzes angepasst werden. Oder sie
verandert sich passiv, also ohne Anpassungen

seitens der Banken, weil sich der Referenzzins-
satz andert. Anlass zu den aktiven Margenver-
engungen zu Beginn der Negativzinsphase gab
die angespannte Wettbewerbssituation im Ban-
kensektor, sowohl in Deutschland als auch im
Euroraum insgesamt. Die Banken der Euroraum-
Stichprobe gaben zudem an, dass sich sowohl
das GLRG als auch das APP gerade zu Beginn
der Negativzinsphase lockernd auf ihre Kredit-
bedingungen ausgewirkt hatten. Der negative
Zinssatz der Einlagefazilitdt habe sich ebenfalls
lockernd ausgewirkt, sodass Kreditzinsen und
Margen gesenkt wurden. Die Banken verringer-
ten die Margen flr durchschnittlich riskante
Kredite starker als fur risikoreichere Ausleihun-
gen. Uber eine Senkung der Margen vor allem
im risikoarmeren Geschaft versuchten die Ban-
ken offenbar, ihre Kreditvergabe so auszuwei-
ten, dass die durchschnittliche Ausfallwahr-
scheinlichkeit in ihrem Kreditportfolio moglichst
nicht stieg.

Diese Informationen aus dem BLS gaben Hin-
weise darauf, dass die geldpolitischen Mafsnah-
men die gewlinschte Wirkung entfalteten. Der
zunehmende Druck auf die Zinsmargen der
Banken setzte Anreize zu einer hoheren Kredit-
vergabe, um diesen Druck auszugleichen.’® Im
Unternehmenskreditgeschaft wurden wahrend
der Negativzinsphase neben den Margen auch
die weiteren Bedingungen kundenfreundlicher
gestaltet. Dies betraf vor allem die Zusatz- und
Nebenvereinbarungen (covenants). Aber auch
bei den Kreditnebenkosten, der Hohe und der
Laufzeit der Kredite sowie den geforderten
Sicherheiten kamen die Banken ihren Kunden

14 Nach den Auswirkungen der GLRG auf das Kreditvolu-
men wurde erst ab 2019 gefragt (GLRGIII).

15 Die Vorschriften des Gesetzes betreffen u.a. Ver-
braucherschutzinformationen und eine aufsichtsrechtlich
und zivilrechtlich ausgestaltete Verpflichtung zur Kreditwur-
digkeitspriifung. Erganzt werden die Vorschriften um ein
differenziertes zivilrechtliches Sanktionssystem bei Verstofs
gegen diese Verpflichtung. Vgl. auch: Deutsche Bundes-
bank (2016).

16 Bezogen auf das Volumen.

17 Der relevante Referenzmarktzinssatz ist abhangig von
den Merkmalen des betreffenden Kredits. Je nach Fristigkeit
kann es sich bei dem Marktzinssatz etwa um EURIBOR,
LIBOR, €STR oder bei Festzinskrediten um einen Zinsswap
mit entsprechender Fristigkeit handeln.

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b).
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entgegen. 2019 kam es dann bei den Margen
trotz weiter sinkender Kreditzinssatze fur Unter-
nehmens- und Wohnungsbaukredite zu ersten
Ausweitungen. Diese begriindeten die Banken
mit Anderungen bei ihren Refinanzierungs-
kosten und/oder bilanziellen Restriktionen. Eine
Ursache flr diese (vorwiegend passive) Auswei-
tung der Margen konnten die geldpolitischen
Sondermalinahmen gewesen sein, die die Re-
finanzierungskosten der Banken gesenkt haben
(siehe nachfolgender Abschnitt zur Finanzie-
rungssituation). Gleichzeitig sanken auch die
Referenzzinssatze (Geldmarktzins), und zwar
schneller als die Kreditzinsen. Auf diese Weise
kann sich die Marge vorlbergehend ausgewei-
tet haben.

Diese passive Ausweitung der Margen ist ein
Beispiel dafur, wie die geldpolitischen Zinssen-
kungen und Sondermalinahmen auf die Ertrags-
lage der Banken wirkten. Dabei kam es sowohl
zu positiven als auch zu negativen Ertragseffek-
ten (siehe Schaubilder auf S. 381.). Die differen-
zierten Angaben zu den Ertragswirkungen sind
ein beispielhaftes Indiz dafur, dass das Antwort-
verhalten der Banken im BLS nicht im Wesent-
lichen interessengeleitet ist. An den GLRG nah-
men die Banken den BLS-Angaben zufolge in
erster Linie wegen der attraktiven Konditionen
teil. Sowohl die teilnehmenden deutschen Insti-
tute als auch die Banken im Euro-Wahrungs-
gebiet insgesamt berichteten von einem posi-
tiven Einfluss auf ihre Ertragslage, da die Vor-
zugsbedingungen der GLRG sich entlastend auf
ihren Zinsaufwand ausgewirkt hatten. Im Ge-
gensatz zu den Banken im Euroraum zeigten die
Banken der deutschen Stichprobe aber erst bei
der zweiten GLRG-Serie, die attraktivere Kon-
ditionen aufwies als die erste Serie, grofseres
Interesse. Zu dem Zeitpunkt Ubte die bereits
langer andauernde Negativzinsphase zuneh-
mend Druck auf die Netto-Zinsmarge der Ban-
ken aus. Zu diesem Druck trug auch das APP
bei. Seit Einfuhrung der Sonderfrage dazu be-
richten die deutschen BLS-Banken in der Breite,
dass durch den Druck auf ihre Netto-Zinsmarge
ihre Ertragslage negativ beeinflusst werde. Im
Euroraum insgesamt hatten die befragten Ban-
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ken 2015 per saldo noch angegeben, dass das
APP sich insgesamt neutral auf ihre Ertragslage
ausgewirkt hatte. Denn dem negativen Effekt
auf ihre Netto-Zinsmargen standen Kapital-
gewinne durch Kursgewinne bei Anleihen ge-
genuber. In der Folgezeit Uberwog laut BLS-An-
gaben jedoch in immer mehr Landern des Euro-
raums der negative Effekt des APP auf die
Ertragslage der Banken. Auch der negative Zins-
satz der Einlagefazilitat trug laut Angaben der
befragten Banken' in Deutschland wie im
Euroraum insgesamt erheblich zu einem Ruck-
gang ihres Zinsergebnisses bei. Bis zum Beginn
der Pandemie im Fruhjahr 2020 gaben per saldo
knapp 90% der BLS-Banken in Deutschland
und 70 % der Banken aus der EWU-Stichprobe
leichte oder deutliche negative Effekte an. Posi-
tiv auf die Ertragslage wirkte dagegen das zwei-
stufige System fur die Verzinsung der Uber-
schussliquiditat (Two-Tier-System). Dieses war
zur Unterstutzung der bankbasierten Transmis-
sion der Geldpolitik vom EZB-Rat im September
2019 beschlossen worden.2® Durch das zwei-
stufige System wurde ab Oktober 2019 ein Teil
der Uberschussliquiditat der Banken von der
Negativverzinsung ausgenommen.2"

Alles in allem gaben die Angaben des BLS zur
Kreditangebots- und -nachfrageentwicklung
keine Hinweise darauf, dass die Kreditvergabe
wahrend der Negativzinsphase vor der Pande-
mie im Euroraum oder in Deutschland ein-
geschrankt war. Die Banken meldeten zwar
eine stetig gestiegene Kreditnachfrage, aber
gleichzeitig auch einen scharferen Wettbewerb,
der zu Lockerungen der Vergabepolitik beitrug.

19 Die Banken sollen in allen Unterfragen sowohl direkte
als auch indirekte Effekte berlicksichtigen, die auftreten
kénnen, selbst wenn die jeweilige Bank nicht tber Uber-
schussliquiditat verfugt.

20 Vgl.: Européische Zentralbank (2019b).

21 Seit dem Winterhalbjahr 2019/20 sollen die Banken zum
einen den Nettoeffekt der Auswirkungen des negativen Ein-
lagesatzes inkl. des zweistufigen Systems berlcksichtigen.
Zum anderen sollen sie die isolierten Effekte des zweistufi-
gen Systems beurteilen.
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Veranderung der Margen im Kreditgeschaft”

Finanzierungs-
bedingungen
der Banken vor
allem zu Beginn
der Negativzins-
phase verbessert
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Finanzierungssituation
der Banken

Die Finanzierungsbedingungen der Banken so-
wohl in Deutschland als auch im Euroraum ins-
gesamt verbesserten sich laut den Banken vor
allem in den ersten zwei Jahren der Negativzins-
phase (siehe Schaubild auf S. 40).22 Insbeson-
dere wurde der Zugang zu kurzfristigen Kun-
deneinlagen leichter, wahrend sich der Zugang
zu langerfristigen Einlagen verschlechterte.??
Dies durfte damit zusammenhangen, dass die
geringe Zinsdifferenz zwischen beiden Einlagen-
kategorien es fur die Kunden immer weniger
rechtfertigte, ihr Erspartes auf langere Frist an-

zulegen. Der Marktzugang bei mittel- bis lang-
fristigen Schuldverschreibungen wurde laut
BLS-Angaben leichter. Daten zu Umlaufrenditen
bestatigen diese Einschatzung. Auch die GLRG
und das APP trugen bei den BLS-Instituten der

22 Abgefragt werden die Kategorien Retail-Refinanzierung
(kurzfristige Einlagen bis zu einem Jahr, langfristige Einlagen
Uber ein Jahr inkl. anderer Retail-Refinanzierungsinstru-
mente), unbesicherter Interbankengeldmarkt (sehr kurzfris-
tiger Geldmarkt bis zu einer Woche, kurzfristiger Geldmarkt
Uber eine Woche), groRvolumige Schuldtitel (kurzfristige so-
wie mittel- bis langfristige Schuldtitel), Verbriefung (von
Unternehmens- sowie Wohnungsbaukrediten) und die
Maoglichkeit, Kreditrisiken aul3erbilanziell zu Ubertragen.
23 Das gemeldete Volumen der Bilanzstatistik bestatigt
dies. Demnach wurden in diesem Zeitraum Sichteinlagen
aufgebaut, wahrend das Volumen von Spar- und Terminein-
lagen insgesamt abnahm.
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deutschen wie der Euroraum-Stichprobe zu einer
Verbesserung ihrer Finanzierungsbedingungen
am Markt sowie einer Starkung ihrer Liquiditats-
position bei (siehe Schaubild auf S. 38). Denn
uber die GLRG konnten sich die teilnehmenden
Banken gunstiger als am Markt finanzieren.
Liquiditat konnten sich die Banken zudem Uber
Verkaufe von Anleihen an die Zentralbank im
Rahmen des APP sichern. Das APP wirkte sich
Uberdies senkend auf das allgemeine Zinsniveau
aus, insbesondere im langerfristigen Bereich.24

B Pandemie

Die Coronavirus-Pandemie verursachte weltweit
einen historischen Rickgang der Wirtschafts-
leistung, so auch in Deutschland und im Euro-
raum. Zurlck ging die wirtschaftliche Aktivitat
dabei auch wegen der von staatlichen Stellen,
Unternehmen und Verbrauchern im In- und
Ausland ergriffenen Malinahmen zur Eindam-
mung der Pandemie.?% In dieser Situation gerie-
ten weltweit Lieferketten ins Stocken. Fir die
Geldpolitik stand nun — bei einer weiterhin zu
niedrigen Inflationsrate — das Risiko von Ver-
werfungen im Finanzsystem und zeitweiliger
Finanzierungsengpasse der Unternehmen und
privaten Haushalte2® im Vordergrund. Um an-
gesichts der wirtschaftlichen Verwerfungen und
der erhohten Unsicherheit die Kreditvergabe an
Unternehmen und private Haushalte mit glns-
tigen Finanzierungsbedingungen weiter zu stut-
zen?? und so einen weiteren Abwartsdruck auf
die Inflation von der Finanzierungsseite zu ver-
meiden, ergriff der EZB-Rat eine Reihe geldpoli-
tischer Mafdnahmen:2® So wurden die Konditio-
nen der GLRGIII erheblich attraktiver gestal-
tet??) — die teilnehmenden Banken konnten nun
uber einen Zeitraum von zwei Jahren eine Ver-
zinsung der aufgenommenen Mittel von bis
zu —1% erzielen, sofern sie bestimmte Vor-
gaben hinsichtlich der Kreditvergabe erfull-
ten.3® Zudem wurden zwischen Marz 2020 und
Marz 2022 zusatzlich zum APP temporar An-
kaufe im Rahmen des Pandemie-Notfallankauf-
programms (Pandemic Emergency Purchase
Programme, PEPP) getatigt.3” Daneben wurden
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vorUbergehend zusatzliche langerfristige Re-
finanzierungsgeschafte (LRG) durchgefiihrt, um
fur das Finanzsystem des Euro-Wahrungs-
gebiets unmittelbar Liquiditatsunterstutzung zur
Verfligung zu stellen. Von staatlicher Seite wur-
den zudem zu Beginn der Pandemie in vielen
Landern des Euroraums staatliche Garantien
insbesondere fur neu vergebene Kredite an
Unternehmen eingefiihrt.3?

Im Ergebnis kam es dadurch laut BLS-Angaben
wahrend der Pandemie in der Breite nicht zu
Angebotsrestriktionen bei der Kreditvergabe:
Besonders von der Pandemie betroffene Bran-
chen, deren Kreditrisiken die Banken als deut-
lich erhéht einschatzten, konnten grofStenteils
die Moglichkeit nutzen, sich uber staatlich ga-
rantierte Hilfskredite mit Liquiditat zu versorgen;
auch die expansiven Mafsnahmen der Geldpoli-
tik in der Pandemie trugen laut BLS mafsgeblich
dazu bei, der Realwirtschaft glnstige Finanzie-
rungsmaoglichkeiten zu bieten.

Kreditnachfrage

Durch den hohen Liquiditatsbedarf stieg zu Be-
ginn der Pandemie laut BLS-Angaben sowohl in
Deutschland als auch im Euroraum insgesamt
die Nachfrage nach Bankkrediten vonseiten der
Unternehmen zunachst stark an (siehe Schau-
bild auf S. 24). Vor allem kleine und mittlere
Unternehmen33 wurden bei den Banken vor-

Deutsche Bundesbank (2018).

Deutsche Bundesbank (2020a).

Européische Zentralbank (2020b).

27 Vgl.: Europaische Zentralbank (2020¢).

28 Vgl.: Européische Zentralbank (2020a).

29 Die Verbesserungen der Konditionen bei den GLRGIII
wurden verdffentlicht in: Europaische Zentralbank (2020b,
2020c¢, 2020d).

30 Vgl.: Europaische Zentralbank (2020¢).

31 Vgl.: Europdische Zentralbank (2020a). Der Einfluss des
PEPP wird im BLS seit dem Winterhalbjahr 2019/20 beruick-
sichtigt.

32 So vergab etwa in Deutschland die KfW den sog.
Schnellkredit mit vollstandiger Risikolbernahme durch die
KfW sowie Hilfskredite mit teilweiser Risikoubernahme, vgl.:
Kreditanstalt fir Wiederaufbau (2020).

33 Gemaf Erlduterungen zum Fragebogen erfolgt die
Unterscheidung zwischen grofsen sowie kleinen und mitt-
leren Unternehmen anhand des Netto-Jahresumsatzes. Ein
Unternehmen gilt als grofs, wenn sein Netto-Jahresumsatz
Uber 50 Mio € betragt.

24 Vgl
25 Vgl
26 Vgl.:
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stellig. Gerade im ersten Pandemiejahr bendtig-
ten die Unternehmen in erheblichem Umfang
Ubererckungskredite, die die Banken im BLS
unter der Rubrik ,Lagerhaltung und Betriebs-
mittel” meldeten. Akuten Liquiditatsbedarf
deckten sie laut den Antworten zu einer Zusatz-
frage im BLS in erster Linie mit staatlich garan-
tierten Krediten, mit denen sie zudem vorsorg-
liche Liquiditatspuffer aufbauten. Diese Kredite
verzeichneten laut BLS einen dynamischen An-
stieg im ersten Halbjahr 2020. Bei Krediten
ohne staatliche Garantien war der Nachfrage-
zuwachs in diesem Zeitraum in Deutschland
deutlich geringer. Im Euroraum ging die Nach-
frage nach Krediten ohne staatliche Garantien
den BLS-Angaben zufolge sogar zurlck. Die
Unternehmen nutzten Bankkredite Uberdies zu
Umfinanzierungs-, Umschuldungs- und Neuver-
handlungszwecken. Teils wurden bestehende
Kredite durch staatlich garantierte Kredite er-
setzt. Wegen der Unsicherheit Uber den weite-
ren Verlauf der Pandemie wurden laut BLS An-
lageinvestitionen ebenso wie Fusionen, Uber-
nahmen und Umstrukturierungen zuruckgefah-
ren, was fur sich genommen die Kreditnachfrage
bremste.

Im zweiten Halbjahr 2020 ging den BLS-Anga-
ben zufolge im Euroraum die Kreditnachfrage
der Unternehmen insgesamt zurtick. Anders als
in Deutschland, wo der Bedarf an Bankkrediten
vor allem zur Uberbrickung von Finanzierungs-
engpassen in abgeschwachter Form weiter
stieg, sank der Bedarf im Euroraum vor allem,
weil Anlageinvestitionen ausblieben. Die Nach-
frage nach Krediten mit staatlichen Garantien
war laut BLS-Angaben im weiteren Verlauf der
Pandemie zunachst in Deutschland und ab
2021 auch im Euroraum rucklaufig. Im zweiten
Pandemiejahr stieg der Mittelbedarf fir Anlage-
investitionen allmahlich wieder an. Die Erwar-
tungen der Banken fur das jeweilige Folgequar-
tal zeugten in dieser Zeit von erheblicher Un-
sicherheit, denn es wurde im BLS regelmafsig
eine hohere Nachfrage erwartet als spater tat-
sachlich eintrat. Offenbar legten sich die Unter-
nehmen zu Beginn der Pandemie so grofse

Liquiditatspolster zu, dass ihre Nachfrage nach
Bankkrediten 2021 nur relativ schwach zunahm.

Kontrar zur Kreditnachfrage der Unternehmen
entwickelte sich die Nachfrage privater Haus-
halte sowohl in Deutschland als auch im Euro-
raum: Im zweiten Quartal 2020 ging die Nach-
frage nach Wohnungsbaukrediten ebenso wie
nach Konsumenten- und sonstigen Krediten
deutlich zurlick, weil nach Ansicht der befrag-
ten BLS-Banken das Verbrauchervertrauen ein-
brach. Vielfach wurden langlebige Konsum-
guter nicht mehr angeschafft, weil der statio-
nare Handel infolge des Lockdowns weitgehend
geschlossen war. Ab dem dritten Quartal 2020
nahm die Nachfrage nach Wohnungsbaukre-
diten wieder zu. Trotz der Pandemie blieben die
Aussichten am Wohnimmobilienmarkt nach
Einschatzung der Kreditnehmer vorteilhaft und
stUtzten somit ebenso wie das niedrige all-
gemeine Zinsniveau die Kreditnachfrage. Ge-
dampft wurde die Nachfrage nach Wohnungs-
baukrediten durch die Verwendung eigener
Ersparnisse beim Immobilienerwerb. Bei den
Konsumenten- und sonstigen Krediten schlug
sich Anfang 2021 der zweite Lockdown in ahn-
licher Weise nieder wie der erste. Die Kredit-
nachfrage brach erneut ein, nachdem sie sich
zwischenzeitlich etwas stabilisiert hatte. Erst ab
dem zweiten Quartal 2021 erholte sich im Zuge
eines abklingenden Infektionsgeschehens und
infolge der Lockerung von Einddmmungsmal3-
nahmen die Nachfrage nachhaltig. Die Anschaf-
fungsneigung und das Verbrauchervertrauen
stiegen den BLS-Angaben zufolge wieder.

Kreditangebotspolitik

Das erste Pandemiejahr 2020 war im Euroraum
ebenso wie in Deutschland in allen im BLS er-
fragten Geschaftsfeldern durch restriktive An-
passungen bei der Kreditvergabepolitik gekenn-
zeichnet (siehe Schaubild auf S. 27). Die kumu-
lierten Veranderungen der Kreditrichtlinien zei-
gen allerdings, dass diese Verscharfungen weit
hinter jenen wahrend der Finanzkrise 2008/09
zurlckblieben (siehe Schaubild auf S. 26). Die

Bei Krediten an
private Haus-
halte Nach-
frageeinbruch
zu Beginn der
Pandemie

Wadhrend der
Pandemie Ver-
schdrfung der
Kreditangebots-
politik
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Veranderung der Richtlinien fiir Kredite mit und ohne infolge von Covid-19

gewahrten staatlichen Garantien”

in % der gegebenen Antworten (netto)
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Finanzkrise war aus dem Finanzsystem selbst
hervorgegangen und hatte massiv das Kredit-
angebot der Banken beeintrachtigt. Im BLS
wurde dies seinerzeit durch die hohe Bedeu-
tung der bankseitigen Erklarungsfaktoren fir
die Anderung der Kreditrichtlinien belegt. Der
BLS zeigte, dass die Pandemie sich dagegen in
erster Linie Uber gestiegene kreditnehmerseitige
Risiken auswirkte. Im Geschaft mit Unterneh-
menskrediten strafften die befragten Institute
die Richtlinien folglich insbesondere fur Kredite
an diejenigen Branchen, die von den Mafsnah-
men zur Einddammung der Pandemie besonders
betroffen waren. Dazu gehdrten 2020 vor allem
der Handel und der Dienstleistungsbereich so-
wie das Verarbeitende Gewerbe und Gewerbe-
immobilien.3® Der restriktive Einfluss der all-
gemeinen Wirtschaftslage und der Konjunktur-
aussichten, der 2020 zunéachst auch fur die Ver-
scharfung relevant gewesen war, nahm infolge
der staatlichen Hilfsmalinahmen wahrend der
Pandemie rasch wieder ab.

Bei den wahrend der Pandemie vergebenen
Krediten mit staatlichen Garantien Ubernahm
der Staat einen GrofSteil des mit der Kreditver-
gabe verbundenen Kreditrisikos fur die Banken.
Er schirmte die Banken so von Kreditrisiken ab,
die vor allem in von der Pandemie besonders
betroffenen Branchen enorm gestiegen waren.
Entsprechend zeigte der BLS, dass die befragten

Banken im ersten Halbjahr 2020 ihre Richtlinien
fur Kredite mit staatlichen Garantien infolge
von Covid-19 im Vergleich zum zweiten Halb-
jahr 2019 lockerten, in dem es solche pande-
mieinduzierten Hilfskredite noch nicht gab
(siehe oben stehendes Schaubild). Auch die Kre-
ditbedingungen fur Unternehmenskredite mit
staatlichen Garantien lockerten die Banken des
Wahrungsraums per saldo vor allem im ersten
Pandemiejahr. Die Banken der deutschen Stich-
probe hingegen passten die Kreditbedingungen
bei diesen Krediten kaum an. Bis Mitte 2021
wurden die Lockerungen der Richtlinien fur ga-
rantierte Kredite in abgeschwachter Form fort-
gesetzt. Die Richtlinien und Bedingungen fur
Kredite ohne staatliche Garantien wurden da-
gegen den BLS-Banken zufolge sowohl in
Deutschland als auch im Euroraum verscharft.
Dies entsprach im Wesentlichen den Angaben
der Banken fur die Kreditangebotspolitik ins-
gesamt, die sich auf alle neu vergebenen Kre-
dite beziehen.

Wie geldpolitisch intendiert, wirkten die Nega-
tivzinsen und geldpolitischen Sondermaf3nah-
men wahrend der Pandemie expansiv auf die

34 Vgl. die Angaben zu der seit dem ersten Halbjahr 2020
gestellten Zusatzfrage zu Anderungen der Kreditrichtlinien,
Kreditbedingungen und Kreditnachfrage in den wichtigsten
Wirtschaftssektoren in den vergangenen und den nachfol-
genden sechs Monaten.
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Einfluss der geldpolitischen MaRnahmen auf die Kreditangebotspolitik,
Finanzierungsbedingungen, Liquiditat und Ertragslage der Banken
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1 Bis Pandemie: Mittelwert der Anteile der Banken, die bei den vom 3.Vj. 2014 bis 2.Vj. 2017 gestellten Fragen zu den GLRG | und Il
von einer Lockerung/Anstieg/Verbesserung berichten. Ab Pandemie: Mittelwert der Nettoanteile der GLRG Ill vom Winterhalbjahr
2019/20 bis Winterhalbjahr 2021/22 einschl. Erwartung fiir das Sommerhalbjahr 2022. 2 Bis Pandemie: Mittelwert der Nettoanteile
vom Winterhalbjahr 2014/15 bis Sommerhalbjahr 2019. Ab Pandemie: Mittelwert der Nettoanteile vom Winterhalbjahr 2019/20 bis
Winterhalbjahr 2021/22 einschl. Erwartung fir das Sommerhalbjahr 2022. 3 Bis Pandemie: Mittelwert der Nettoanteile vom Winter-
halbjahr 2015716 bis Sommerhalbjahr 2019. Ab Pandemie: Mittelwert der Nettoanteile vom Winterhalbjahr 2019/20 bis Winterhalb-
jahr 2021/22 einschlieBlich Erwartung fur das Sommerhalbjahr 2022. Ab Winterhalbjahr 2019/20 einschl. Two-Tier-System (TTS). Der
Einfluss auf die Kreditrichtlinien und -bedingungen wurde bei dieser Frage nicht erfragt. 4 Zweistufiges System fur die Verzinsung von
gehaltenen Uberschussreserven (Two-Tier-System). Ab Winterhalbjahr 2019/20 im BLS berticksichtigt. Mittelwert der Nettoanteile vom
Winterhalbjahr 2019/20 bis Winterhalbjahr 2021/22 einschl. Erwartung fur das Sommerhalbjahr 2022.

Deutsche Bundesbank



Gestiegene
expansive
Wirkung der
geldpolitischen
MafSnahmen

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

September 2022

Ausgewahlte MaBnahmen und Wirkung auf Ertragslagekomponenten
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1 Ab Winterhalbjahr 2019/20 inkl. Two-Tier-System (TTS). 2 Mittelwert der Nettoanteile der Kredite an Unternehmen und private Haus-

halte. 3 Erfragt bis Sommerhalbjahr 2021.
Deutsche Bundesbank

Kreditvergabepolitik und trugen dazu bei, der
Realwirtschaft glnstige Finanzierungsmoglich-
keiten zu bieten (siehe Schaubild auf S. 38). Die
GLRG und die Ankaufprogramme inklusive PEPP
hatten zwar weiterhin nur bei den Banken der
Euroraum-Stichprobe per saldo einen lockernden
Effekt auf die Kreditrichtlinien, nicht aber in
Deutschland. Die deutschen Banken lockerten
jedoch infolge der Teilnahme an den GLRGIII ihre
Kreditbedingungen und weiteten ihre Kreditver-
gabe aus, insbesondere an Unternehmen, auf
die die Geschafte hauptsachlich abzielten. In der
Euroraum-Stichprobe setzte sich auch der
lockernde Einfluss des APP und des PEPP auf die
Kreditbedingungen und die Kreditvolumina fort,
der in der deutschen Stichprobe aber weiterhin
ausblieb. Der negative Einlagesatz einschlief3lich
des zweistufigen Systems trug nach wie vor zum
Rlckgang der Kreditzinssatze bei, ab 2021 laut
Angaben der Banken allerdings in etwas geringe-
rem Ausmafs. Dies deutet darauf hin, dass die
Wirkung der letzten Senkung des Zinssatzes der
Einlagefazilitat vom 18. September 2019 auf die

Kreditzinssatze allmahlich auslief. Gleichwohl er-
reichten die Kreditzinssatze in der Folgezeit neue
historische Tiefstande.3%

Auch im Geschaft mit privaten Haushalten ver-
scharften die Banken in Deutschland wie im
Euroraum zu Beginn der Corona-Pandemie ihre
Kreditrichtlinien. Der Anteil der abgelehnten
Kreditantrage stieg spurbar an. Die Straffungen
begrindeten die Banken in erster Linie mit der
verschlechterten Aussicht fur die Wirtschaft,
aber auch mit der unsicheren Lage auf dem
Wohnungsmarkt und der bei vielen potenziellen
Kreditnehmern gesunkenen Kreditwurdigkeit.
Auch die Kreditbedingungen wurden restriktiver
gestaltet: Bei Wohnungsbaukrediten begrenz-
ten die Banken die Beleihungsquote starker als

35 Laut MFI-Zinsstatistik erreichte der aggregierte Zinssatz
fir Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen sowohl im
Euroraum als auch in Deutschland im Marz 2021 einen his-
torischen Tiefstand. Beim Zinssatz fur Wohnungsbaukredite
wurde im Euroraum im August 2021 und in Deutschland im
Dezember 2020 das Minimum erreicht.
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Zugang zu Refinanzierungsquellen”
in % der gegebenen Antworten (netto)
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folgende Laufzeiten: Geldmarkt (bis zu einer Woche und tber
eine Woche), Bankschuldverschreibungen (kurzfristig sowie mit-
tel- bis langfristig), Kundeneinlagen (bis zu einem Jahr sowie
Uber ein Jahr und sonstige Refinanzierung im Retail-Bereich).
2 Erwartung fur das 3.Vj. 2022.
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zuvor, und bei Konsumenten- und sonstigen
Krediten schrankten sie vor allem die Kredit-
hohe ein. Ab Ende 2020 kam es dann in beiden
Kreditsegmenten zu keinen weiteren nennens-
werten Verscharfungen mehr. Die Straffungen
bei den Richtlinien und Bedingungen fir Kon-
sumenten- und sonstige Kredite nahmen die
Banken in Deutschland im Laufe des Jahres
2021 teilweise wieder zurlick. Nach ihrer Ein-
schatzung verbesserte sich die allgemeine Wirt-
schaftslage wieder, weil die pandemiebeding-
ten Einschrankungen sukzessive endeten. Im
Euroraum blieben die Banken dagegen im
Wesentlichen bei ihrer strengeren Angebots-
politik.

Die durch die Pandemie ausgeldsten wirtschaft-
lichen Verwerfungen und die erhéhte Unsicher-
heit veranlassten den EZB-Rat, die GLRGIII er-
heblich attraktiver zu gestalten. Dies fuhrte
dazu, dass sich laut BLS-Angaben die Ertrags-
lage der Banken durch die GLRGIII deutlich ver-
besserte. Die Teilnahmequote bei den BLS-Ban-
ken stieg beim GLRGIII'im Juni 2020 sprunghaft
auf Uber 70% an. Die BLS-Banken in Deutsch-
land und im Euroraum nahmen nach eigenen
Angaben vor allem wegen der vorteilhaften Be-
dingungen teil. Die Banken konnten sich im
Rahmen dieser Geschafte zu sehr glnstigen
Konditionen flr drei Jahre mit Liquiditat versor-
gen. Zugleich gaben die Banken an, dass der
Druck auf die Netto-Zinsmarge beziehungs-
weise das Zinsergebnis3® bestehen blieb, den
das APP und das PEPP fur sich genommen aus-
Ubten (siehe Schaubilder auf S. 38f.). Da das
APP und das PEPP den befragten Banken im
Euroraum allerdings wahrend der Pandemie
wieder ermdglichte, Kapitalgewinne zu erzielen,
ging bei ihnen der negative Effekt der Pro-
gramme auf die Ertragslage in dieser Zeit etwas
zuruck. Dies war bei den deutschen Instituten
per saldo nicht der Fall, sodass ihre Profitabilitat
laut BLS weiterhin — flr sich genommen — deut-
lich durch das APP beeintrachtigt wurde. Es gibt
empirische Hinweise darauf, dass das APP Ban-
ken in Euroraum-Landern, die hohere Risikopra-
mien aufweisen, dazu verleitete, tendenziell
starker in riskantere Wertpapiere zu investie-
ren.3”) Die Renditen dieser Wertpapiere durften
im Zuge des APP vergleichsweise starker gesun-
ken sein und so zu einer Umschichtung der
Portfolios von Banken in riskantere Anlagen bei-
getragen haben. Der dampfende Einfluss, den
der negative Zinssatz der Einlagefazilitat auf das
Zinsergebnis der Banken ausubte, nahm durch
die Einflhrung des zweistufigen Systems zwar
insbesondere bei der Euroraum-Stichprobe,
aber auch bei den Banken in Deutschland,
etwas ab. Er blieb aber weiterhin bei rund der
Halfte der befragten Banken des Euro-Wah-

36 Seit dem Winterhalbjahr 2019/20 wird nach dem Ein-
fluss des APP auf das Zinsergebnis anstelle der Netto-Zins-
marge gefragt.

37 Vgl.: Albertazzi et al. (2021) und Altavilla et al. (2015).

Weiterhin posi-
tive und nega-
tive Ertrags-
effekte der geld-
politischen Son-
dermafSnahmen



Finanzierungs-
situation der
Banken zu
Beginn der
Pandemie ver-
schlechtert, ...

... geldpolitische
Mafnahmen
trugen danach
zu sukzessiver
Entspannung bei

rungsgebietes relevant. Auch dies schlug sich
negativ in der Ertragslage der Institute nieder.3®

Finanzierungssituation
der Banken

Mit der Pandemie und der hohen Unsicherheit
uber ihre wirtschaftlichen Auswirkungen schatz-
ten die Banken in Deutschland und im Euro-
raum ihre Finanzierungssituation zunachst
schlechter ein (siehe Schaubild auf S. 40). Die
Begebung von Schuldverschreibungen wurde
laut BLS-Angaben schwieriger, insbesondere im
mittel- bis langerfristigen Bereich. Die Umlauf-
renditen stiegen deutlich an. Auch die Moglich-
keiten, Kredite zu verbriefen und Kreditrisiken
aulerbilanziell zu Ubertragen, verschlechterten
sich laut BLS-Angaben. Der Zugang zu Kunden-
einlagen blieb den Banken zufolge jedoch auch
wahrend der ersten Phase der Pandemie gut.
Ab dem zweiten Halbjahr 2020 entspannte sich
die Lage allgemein wieder, und es kam laut BLS-
Angaben bei allen erfragten Finanzierungsquel-
len wieder zu Verbesserungen.

Laut BLS-Angaben trugen die geldpolitischen
Sondermalfinahmen zur Entspannung der Finan-
zierungssituation der Banken bei (siehe Schau-
bild auf S. 38). So wurde die Finanzierung Uber
GLRGIII ab dem vierten Geschaft im Juni 2020
im Vergleich zur Marktfinanzierung deutlich
gunstiger. Da sich daraufhin sowohl in Deutsch-
land als auch im Euroraum mehr BLS-Banken an
den Geschaften beteiligten, gaben auch mehr
Institute an, dass sich ihre finanzielle Situation,
insbesondere ihre Liquiditatsposition, durch die
Teilnahme verbesserte. Auch der positive Ein-
fluss des APP auf die Finanzierungsbedingun-
gen und die Liquiditatsposition der Banken, der
bis Frihjahr 2020 mit der Zeit abgenommen
hatte, verstarkte sich vorlbergehend wieder.
Daruber hinaus trug auch das zweistufige Sys-
tem bei der negativen Verzinsung der Einlage-
fazilitat etwas zur Verbesserung der Liquiditats-
position bei.
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I Krieg gegen die Ukraine

Seit Beginn des Ukrainekriegs im Februar 2022
haben sich zahlreiche Rohstoffe und insbeson-
dere Energie kraftig verteuert, was die Ver-
braucherpreise im Euroraum hat stark ansteigen
lassen. Auch die weiterhin bestehenden Storun-
gen internationaler Lieferketten haben dazu
beigetragen.3? Die Inflationsrate ist infolgedes-
sen deutlich gestiegen, und der Inflationsdruck
hat sich Uber viele Sektoren hinweg intensiviert.
Der EZB-Rat beschloss daher im Juni 2022, dass
die Nettokdufe im Rahmen des APP zum 1. Juli
2022 eingestellt werden.*® Zum 31. Marz 2022
waren bereits die Nettokaufe im Rahmen des
PEPP planmafsig ausgelaufen.#” Somit war der
Weg frei fur die erste Erhohung der Leitzinsen
seit 2011, im Einklang mit der zuvor kommuni-
zierten zeitlichen Abfolge fur die geldpolitische
Normalisierung.#? Am 21. Juli 2022 beschloss
der EZB-Rat infolge der aktualisierten Beurtei-
lung der Inflationsrisiken, die Leitzinssatze um
50 Basispunkte anzuheben. AufSerdem geneh-
migte er das Instrument zur Absicherung der
Transmission (Transmission Protection Instru-
ment, TPI), das die effektive Transmission der
Geldpolitik unterstitzen soll.#® Da die Infla-
tionsrate weiterhin deutlich zu hoch war und
voraussichtlich fir langere Zeit Uber dem Ziel-
wert bleiben wird, beschloss der EZB-Rat am
8. September 2022 eine weitere Anhebung der
Leitzinssatze um 75 Basispunkte. Fur die kom-
menden Sitzungen stellte er weitere Erhéhun-
gen der Zinssatze in Aussicht. Dartber hinaus
wurde beschlossen, das zweistufige System flr
die Verzinsung der Uberschussreserven aus-
zusetzen. Der EZB-Rat beabsichtigt, die Til-
gungsbetrage der im Rahmen des APP und des
PEPP erworbenen Wertpapiere weiterhin bei
Falligkeit wieder anzulegen. Wahrend des Aus-
laufens der ausstehenden GLRGIII wird der EZB-
Rat dafur sorgen, dass die reibungslose Trans-

38 Der Einfluss des negativen Einlagesatzes auf die Ertrags-
lage wird seit dem Winterhalbjahr 2019/20 erfragt.

39 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).

40 Vgl.: Europdische Zentralbank (2022b).

41 Vgl.: Europaische Zentralbank (2021).

42 Vqgl. z.B.: Europaische Zentralbank (2022a).

43 Vgl.: Europaische Zentralbank (2022¢).
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mission der Geldpolitik nicht beeintrachtigt
wird.44

Kreditnachfrage

Laut BLS-Angaben stieg im ersten Halbjahr
2022 die Nachfrage nach Unternehmenskre-
diten in Deutschland wieder starker an (siehe
Schaubild auf S. 24). Im Euroraum hatte sie be-
reits im Herbst 2021 wieder starker angezogen,
daher beschleunigte sich der Nachfrageanstieg
hier nicht weiter. Verantwortlich fir die hohere
Nachfrage war vor allem der gestiegene Mittel-
bedarf fur Lagerhaltung und Betriebsmittel: Ver-
mutlich haben viele Unternehmen angesichts
instabiler Lieferketten und der verstarkten Un-
sicherheit durch den Ukrainekrieg ihre Lagerhal-
tung vergrofert. Auch der Mittelbedarf fur An-
lageinvestitionen stieg im ersten Quartal noch
an, was sich in einer hoheren Nachfrage nach
langfristigen Krediten widerspiegelte. Durch die
zunehmende Unsicherheit wirkte sich der Fak-
tor Anlageinvestitionen im zweiten Quartal
2022 ahnlich wie zu Beginn der Pandemie aber
wieder dampfend auf die Entwicklung der
Nachfrage nach Unternehmenskrediten aus. Flr
das dritte Quartal erwarten die Banken in
Deutschland und im Euroraum insgesamt keine
Nachfragesteigerung mehr.

Die Nachfrage nach Wohnungsbaukrediten
nahm im ersten Quartal 2022 in Deutschland
deutlich starker zu als von den Banken erwar-
tet. Wegen der Ankindigung des EZB-Rats vom
Dezember 2021, dass die Nettokdufe im Rah-
men des PEPP im Marz 2022 auslaufen soll-
ten,*» wurden steigende Zinssatze erwartet.
Dies konnte bei den Kreditnehmern Vorzieh-
effekte ausgeldst haben. Auch im Euroraum
nahm die Nachfrage nach Wohnungsbaukre-
diten zunachst weiter zu. Im zweiten Quartal
2022 sank sie dann erstmals seit Beginn der
Pandemie wieder. Die Banken machten daflr
vor allem ein gesunkenes Verbrauchervertrauen
verantwortlich. Im Einklang mit dem Preisstabili-
tatsziel der Geldpolitik wirkte das zuletzt vor
allem im langerfristigen Bereich deutlich gestie-

gene allgemeine Zinsniveau nicht mehr nachfra-
gesteigernd. Fur die Nachfrage nach Kon-
sumenten- und sonstigen Krediten spielte die-
ser Faktor aber keine nennenswerte Rolle: Sie
nahm im gesamten ersten Halbjahr 2022 weiter
zu. Fur das dritte Quartal erwarten die Banken
in Deutschland und im Euroraum einen Ein-
bruch der Nachfrage nach Wohnungsbaukre-
diten und einen deutlich geringeren Nachfra-
geanstieg flr Konsumenten- und sonstige Kre-
dite.

Kreditangebotspolitik

Trotz der hohen Unsicherheit Uber die wirt-
schaftlichen Folgen des Krieges gegen die
Ukraine verscharften die Banken der deutschen
BLS-Stichprobe ihre Richtlinien fur Unterneh-
menskredite im ersten Halbjahr 2022 nur ge-
ringflgig (siehe Schaubild auf S. 27). Da die
Banken nach den Verscharfungen zu Beginn der
Pandemie noch nicht wieder nennenswert ge-
lockert hatten, durften die Kreditrichtlinien bei
Ausbruch des Krieges gegen die Ukraine bereits
vergleichsweise straff gewesen sein. Auch die
Kreditbedingungen gestalteten die Banken
etwas restriktiver. Im Euroraum kam es dagegen
im zweiten Quartal 2022 zu grofseren Verschar-
fungen. In Deutschland ebenso wie im Euro-
raum begrindeten die Banken ihre jlingsten
Verscharfungen mit nach ihrer Einschatzung er-
hohten Kreditrisiken.

FUr das dritte Quartal planen die Banken beider
Stichproben, ihre Kreditrichtlinien weiter zu ver-
scharfen. In der Vergangenheit haben sich die
Planungen der Banken zur Anpassung ihrer Kre-
ditrichtlinien im Folgequartal als ein guter Indi-
kator fUr die tatsachlich eingetretene Entwick-
lung erwiesen. Dies gilt fur Deutschland und
den Euroraum sowie flr alle Kreditsegmente.
Angesichts der hohen Inflationsrate sind Straf-
fungen der Kreditangebotspolitik durchaus
geldpolitisch intendiert. Nach Einschatzung der

44 \/gl.. Europaische Zentralbank (2022d).
45 Vqgl.: Europdische Zentralbank (2021).
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befragten BLS-Banken im Euroraum und in
Deutschland durften sich die expansiven Effekte
der geldpolitischen Sondermaf3nahmen auf ihre
Kreditvergabepolitik und ihr Kreditvolumen
mehr und mehr abschwachen. Von den Kauf-
programmen erwarten sich die Banken im Euro-
raum sogar erstmals restriktive Effekte auf die
Richtlinien und Bedingungen fir Unterneh-
menskredite und auf die Bedingungen flr Kon-
sumenten- und sonstige Kredite.

Auch bei der Vergabe von Wohnungsbaukre-
diten legten die in Deutschland und dem Euro-
raum insgesamt befragten Banken in den ersten
zwei Quartalen 2022 strengere MalSstabe an.
Die Straffung der Kreditrichtlinien fiel im zwei-
ten Quartal 2022 in Deutschland so stark aus
wie noch nie seit Einfihrung des BLS im Jahr
2003. Dabei waren auch in diesem Kreditseg-
ment die Verscharfungen aus der Pandemie
zwischenzeitlich nur unwesentlich zurtick-
genommen worden. Der Anteil der abgelehn-
ten Kreditantrage stieg sowohl in Deutschland
als auch im Euroraum insgesamt erheblich an.
Nach Ansicht der Banken wirkten sich alle drei
Faktoren, die laut BLS-Fragebogen in ihre Risiko-
einschatzung eingehen, restriktiv aus: die all-
gemeine Wirtschaftslage und Konjunktur, die
Aussichten auf dem Wohnimmobilienmarkt und
die Kreditwurdigkeit der Kreditnehmer. Fur das
dritte Quartal planen die Banken sowohl in
Deutschland als auch im Euroraum eine weitere
Verscharfung ihrer Kreditrichtlinien. Bei den
Richtlinien fir Konsumenten- und sonstige Kre-
dite kam es im zweiten Quartal ebenfalls zu
Verscharfungen, die sich im kommenden Quar-
tal fortsetzen sollen.

Durch die Beendigung der Nettokaufe im Rah-
men des PEPP und des APP und das sukzessive
Auslaufen der GLRG verringert sich auch der
Einfluss dieser Mafsnahmen auf die Ertragslage
der Banken. Dies spiegelt sich so auch in den
Antworten der Banken im BLS wider. Zwar pro-
fitieren die an den GLRG teilnehmenden Banken
weiterhin von der glnstigen Verzinsung der
aufgenommenen Mittel. Die dritte Serie endete
jedoch mit Zuteilung des zehnten Geschafts im
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Dezember 2021, sodass sukzessive Ruckzahlun-
gen fallig werden und die Hohe der ausstehen-
den Mittel absinkt. Auf der anderen Seite rech-
neten die befragten Banken in der April-
Runde*® aber auch damit, dass sich im Som-
merhalbjahr 2022 der negative Einfluss der
Kaufprogramme und des negativen Einlagesat-
zes auf ihre Ertragslage abschwachen wird. Hier
durfte die Erwartung einer ersten Zinserhdhung
im Juli eine Rolle gespielt haben.
Finanzierungssituation
der Banken
Seit Ausbruch des Krieges gegen die Ukraine im  Finanzierungs-
ersten Quartal 2022 schitzten vor allem die ;’Z‘ﬂgzzgf’
Banken im Euroraum ihre Finanzierungssitua- Ausbruch des
Krieges ver-

tion als verschlechtert ein (siehe Schaubild auf
S. 40). In Deutschland halt sich die Eintribung
der Lage dagegen bislang in Grenzen. Vor allem
die Begebung von Schuldverschreibungen
wurde laut BLS-Angaben schwieriger, insbeson-
dere im mittel- bis langerfristigen Bereich, aber
auch die Finanzierung Uber den kurzfristigen
Geldmarkt. Seit Jahresbeginn 2022 zeigen Da-
ten zu Umlaufrenditen ebenso wie die Geld-
marktsatze einen deutlich steigenden Trend an.
Denn die stark gestiegene Inflationsrate und die
begonnene geldpolitische Normalisierung ha-
ben zu Zinssteigerungserwartungen gefihrt,
sodass bereits im Vorfeld das allgemeine Zins-
niveau anstieg. Auch die Mdglichkeiten, Kredite
zu verbriefen und Kreditrisiken aufSerbilanziell
zu Ubertragen, nahmen laut BLS-Angaben ab.
Der Zugang zu Kundeneinlagen blieb den Ban-
ken zufolge jedoch weitgehend unverandert.
FUr das dritte Quartal erwarten die Banken im
Euroraum weitere Verschlechterungen ihrer
Finanzierungssituation.

Von den GLRG und dem APP erwarteten die
Banken in der April-Runde fur das Sommerhalb-

46 Die Zusatzfragen zu den GLRG, dem APP und dem nega-
tiven Einlagesatz werden halbjahrlich gestellt, zuletzt in der
April-Runde 2022. Vgl. die Ubersicht auf S. 23. Die in der
April-Runde beschriebenen Erwartungen der Banken bezie-
hen sich auf das zweite und dritte Quartal 2022.

schlechtert
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schwachen. Im Euroraum rechneten die befrag-
ten Banken fr das Sommerhalbjahr sogar erst-
mals mit einem restriktiven Einfluss des APP auf
ihre Liquiditatsposition und Finanzierungsbedin-
gungen. Diese Einschatzung der Banken durfte
zum einen im Zusammenhang mit dem Auslau-
fen der Nettoankaufe im Rahmen des PEPP im
Marz 2022 stehen. Zum anderen durften die
befragten Banken bereits im Frihjahr erwartet
haben, dass das Eurosystem seine Nettoankaufe
im Rahmen des APP schrittweise verringern
oder ganz einstellen wird. Die geldpolitisch be-
absichtigte Rucknahme des Expansionsgrades
durfte mit dem Auslaufen der Sondermafsnah-
men somit erzielt werden.

B Schlussfolgerungen

Der Bank Lending Survey ist die zentrale Infor-
mationsquelle zur Einschatzung des Kreditange-
botsverhaltens der Banken und der Kreditnach-
frage in Deutschland und im Euroraum. Die aus
ihm gewonnenen Erkenntnisse waren insbeson-
dere wahrend der Negativzinsphase und der
Pandemie wertvoll fur die geldpolitische Ent-
scheidungsfindung. Durch seine flexible Aus-
gestaltung ermdglicht der BLS, zlgig Informa-
tionen in einem sich schnell andernden Umfeld
zu erlangen.

Der BLS gibt keine Hinweise darauf, dass die
Kreditvergabe wahrend der Negativzinsphase
vor der Pandemie eingeschrankt war. Die Ban-
ken meldeten zwar eine stetig gestiegene Kre-
ditnachfrage, aber gleichzeitig auch einen
scharferen Wettbewerb, der ebenso wie die
geldpolitischen MafSnahmen zu Lockerungen
der Vergabepolitik beitrug. Wahrend der Pande-
mie kam es in der Breite ebenfalls nicht zu An-
gebotsrestriktionen bei der Kreditvergabe. Be-
sonders von der Pandemie betroffene Bran-
chen, deren Kreditrisiken die Banken als deut-
lich erhoht einschatzten, hatten groftenteils die
Maoglichkeit, sich Uber staatlich garantierte

Hilfskredite mit Liquiditat zu versorgen. Zudem
wirkten die Negativzinsen und geldpolitischen
Sondermaldnahmen in der Pandemie — wie
intendiert — expansiv auf die Kreditvergabepoli-
tik und trugen dazu bei, der Realwirtschaft
gunstige Finanzierungsmaoglichkeiten zu bieten.

DarUber hinaus helfen die im Rahmen von Zu-
satzfragen im BLS ermittelten Informationen da-
bei, fur die geldpolitische Transmission rele-
vante Fragen zu beantworten. So liefs sich die
Wirkung geldpolitischer Sondermafinahmen
mithilfe der Antworten der Banken bereits zu
einem Zeitpunkt abschatzen, zu dem noch nicht
genligend statistische Daten fUr eine tiefer-
gehende empirische Analyse vorlagen. Die Ant-
worten der Banken lassen etwa darauf schlie-
[Sen, dass sich die negativen Ertragslageeffekte,
die das APP und der negative Einlagesatz ent-
falteten, nicht in einer gebremsten Kreditver-
gabe niederschlugen. Im Gegenteil: Wie geld-
politisch intendiert, wirkten sich diese MalSnah-
men den BLS-Angaben zufolge im Euroraum
insgesamt expansiv auf das Kreditvolumen aus.
Der EZB-Rat ergriff wahrend der Negativzins-
phase weitreichende Mafinahmen gegen die in
diesem Zeitraum zu niedrige Inflation. Vor allem
die GLRGIII, an denen sich auch die deutschen
Banken wahrend der Pandemie rege beteilig-
ten, durften sich den Berichten der teilnehmen-
den Institute zufolge in einer Ausweitung der
Kreditvergabe bemerkbar gemacht haben.
Gleichzeitig beteiligten sich die Banken in erster
Linie an diesen Geschaften, weil sie profitabel
waren.

Auch in der von hoher Unsicherheit gepragten
derzeitigen gesamtwirtschaftlichen Lage tragt
der BLS dazu bei, die Herausforderungen fur die
Kreditversorgung zeitnah zu erkennen. Fur die
Geldpolitik von Bedeutung ist etwa die Frage,
wie die Banken auf die angesichts des Krieges
gegen die Ukraine und seiner weitreichenden
gesamtwirtschaftlichen Folgen gestiegenen
Kreditrisiken reagieren werden. Im Mittelpunkt
des Interesses stehen zudem die Wirkungen der
geldpolitischen Normalisierung. Der Ausstieg
aus den geldpolitischen Sondermaf3nahmen

Geldpolitische
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men hatten
unterschiedliche
Auswirkungen
auf Ertragslage
und Kredit-
vergabe

BLS-Angaben
ermoglichen
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grund derzeit
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schaftlicher
Gesamtlage



und steigende geldpolitische Zinssatze werden
sich auf die Finanzierungsbedingungen der Ban-
ken auswirken. Eine kontraktive Wirkung auf
die Kreditvergabepolitik liegt derzeit angesichts
der hohen Preissteigerungsraten im Interesse
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sonderem Interesse. Da die BLS-Angaben zu
Kreditrichtlinien und Kreditnachfrage ein Vor-
laufindikator fur die zuklnftige Kreditentwick-
lung sind, kénnen diese Informationen helfen,
frihzeitig zu erkennen, wo sich potenziell

der Geldpolitik. Zeitnahe Informationen aus
dem BLS Uber die Entwicklung der Finanzie-
rungssituation sind in dieser Situation von be-

Schwierigkeiten bei der Kreditversorgung der
Wirtschaft ergeben koénnten.
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Produktivitatswirkungen der Reallokation
im Unternehmenssektor wahrend der
Coronavirus-Krise

Die Coronavirus-Krise wirkte sich sehr unterschiedlich auf die Sektoren und Unternehmen in
Deutschland aus. Dadurch erhohte sie méglicherweise die Reallokation von Arbeitspldtzen. Dies
kénnte die Produktivitdtsentwicklung stédrken, wenn Beschdiftigte vermehrt aus weniger produktiven
Unternehmen zu effizienteren Produzenten des gleichen oder eines anderen Sektors abwandern.

Mit Blick auf Verschiebungen von Beschdftigungsgewichten zwischen den Sektoren der deutschen
Wirtschaft zeigten sich in den vergangenen beiden Jahren kaum produktivitdtsfordernde Effekte.
Dies bedeutet jedoch nicht, dass die Reallokation von Arbeitspldtzen zwischen Sektoren schwach
war. Vielmehr verringerten nicht nur unterdurchschnittlich produktive Sektoren wie das Gast-
gewerbe, sondern auch hochproduktive Bereiche wie das Produzierende Gewerbe ihre Beschdfti-
gung. Gleichzeitig bauten neben dem hochproduktiven Informations- und Kommunikationssektor
auch rechnerisch weniger produktive Bereiche wie das Gesundheits- und Sozialwesen krdftig
Beschdftigung auf.

Allerdings profitierte die Produktivitdtsentwicklung von der Arbeitsplatzfluktuation innerhalb von
Sektoren. Dies wirkte dem starken Rlckgang der Produktivitat insgesamt entgegen, wenngleich sie
ihn nur teilweise auffangen konnte. Dazu passt, dass gréfSere und tendenziell produktivere Unter-
nehmen kleinere Produktionsverluste durch die Pandemie erlitten als die (brigen Unternehmen.
Auch deshalb stellten produktivere Unternehmen 2020 signifikant mehr Arbeitskrdfte ein oder ent-
liefSen bedeutend weniger Personal.

Indes war der geschdtzte Zusammenhang zwischen Produktivitdt und Beschdftigungsdnderung auf
Unternehmensebene wdhrend der jlingsten Rezession im Vergleich zur Vorkrisenzeit nicht sonderlich
ausgeprdgt. Demnach verstdrkte sich die produktivitdtsférdernde Reallokation von Arbeitspldtzen
2020 in Deutschland nicht. Demgegentber weiteten sich die Betriebsgriindungen im vergangenen
Jahr insbesondere im Bereich wissensintensiver Dienstleistungen stark aus. Dies kénnte die Produk-
tivitdtsentwicklung mittelfristig stcrken. Dies gilt ebenso fiir die in den vergangenen beiden Jahren
stark ausgeweiteten Unternehmensinvestitionen in Software und Hardware, die die Pandemie
anschob.

Der Einfluss staatlicher StitzungsmafSnahmen wurde zwar nicht explizit untersucht. Es ist allerdings
zu vermuten, dass sie eine Rolle flr den moderaten Effekt der Arbeitsplatzreallokation auf die
Produktivitdt spielten. Es gelang dadurch einerseits, Auswirkungen der Coronavirus-Krise auf Unter-
nehmen mit tragfdhigem Geschdftsmodell abzumildern und Insolvenzen zu verhindern. Anderer-
seits verhinderten die staatlichen Hilfen aber moglicherweise stdrkere produktivitdtsférdernde
Reallokationseffekte tiber den Beschdftigungskanal.
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Krise traf
Bereiche des
Unternehmens-
sektors in unter-
schiedlichem
Mafse ...

Unternehmensfluktuation
und Produktivitatswirkungen
in der Coronavirus-Krise

Die Coronavirus-Pandemie verringerte nicht nur
die Wirtschaftsaktivitat, sondern verschob auch
Marktanteile, Beschaftigung oder mittelfristige
Ertragsaussichten zwischen den Unternehmen
in Deutschland. Umfangreiche staatliche Stt-
zungsmaldnahmen halfen zwar Umsatzrick-
gange von Unternehmen abzufedern. Dennoch
brach die Wirtschaft 2020 massiv ein. Dabei
variierte das Ausmafs der wirtschaftlichen Ver-
luste ganz erheblich zwischen den Wirtschafts-
bereichen. Dies machte sich etwa an der Streu-
ung des Output-Wachstums Uber Sektoren oder
Branchen bemerkbar. Hierin spiegelte sich wi-
der, wie unterschiedlich stark die vielfaltigen
und teilweise einschneidenden Einschrankun-
gen und Verhaltensanpassungen von Haushal-
ten und Unternehmen die Bereiche des Unter-
nehmenssektors trafen. Beispielsweise kam die
wirtschaftliche Aktivitdt in kontaktintensiven
Branchen, in denen Homeoffice oder andere
Mafsnahmen der raumlichen Distanzierung
schwierig umzusetzen waren, phasenweise fast
vollstandig zum Erliegen. Dies galt insbesondere
fur das Gastgewerbe, personliche oder Unter-
haltungsdienstleistungen, Teile des Reisever-
kehrs sowie einige Bereiche im stationaren Ein-
zelhandel. Hingegen boomten Branchen wie

Wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland
Streuung in %-Punkten”

= Bruttowertschépfung der Gesamtwirtschaft?

25w Umsatz im Verarbeitenden Gewerbe?
Einzelhandelsumsatz®
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Quelle: Statistisches Bundesamt. 1 Gemessen als gewichtete
Standardabweichung der Jahreswachstumsraten auf Quartalsfre-
quenz. Gewichte basieren auf nominaler BWS bzw. nominalen
Umsatzen im Vorjahr. 2 Berechnung der Streuung der Wachs-
tumsraten Uber 17 Sektoren auf Basis von VGR-Angaben. 3 205
4-Steller-Branchen. 4 35 4-Steller-Branchen.
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der Onlinehandel und Versand oder die Nach-
frage nach einigen IT-Dienstleistungen und
pharmazeutischen Produkten. Aber auch im
Verarbeitenden Gewerbe kam es zu Umwalzun-
gen. Ging die Produktion zu Beginn der Pande-
mie wegen zeitweiser WerksschlieSungen
infolge ausbleibender Vorleistungszulieferun-
gen und Nachfrage stark zurlck, litt sie auch in
der nachfolgenden Erholung unter weitreichen-
den Lieferkettenproblemen.

Grundsatzlich konnten Unternehmen, die be-
reits vor der Pandemie digital aufgestellt waren
oder ein groferes finanzielles Polster hatten,
besser auf die Herausforderungen der Pande-
mie reagieren. Auch deshalb waren die pande-
miebedingten Auswirkungen selbst auf Unter-
nehmen des gleichen Sektors zum Teil sehr
unterschiedlich. Diese von der Pandemie aus-
gelésten Anderungen, die auch in vielen ande-
ren Landern auftraten, wurden mitunter als
.Reallokationsschock” bezeichnet.” In Deutsch-
land hatte die Fluktuation im Unternehmens-
sektor in den vergangenen zwei Dekaden stark
abgenommen. Dies gilt insbesondere fir die
Anzahl von Unternehmensinsolvenzen, Be-
triebsaufgaben oder Betriebsgrindungen. Die
Coronavirus-Krise konnte diesen Trend also
unterbrochen haben.

Die Neuzuordnung von 6konomischen Ressour-
cen und Wachstumschancen kann sich auf die
Arbeitsproduktivitat des Unternehmenssektors
auswirken. Verschieben sich Beschaftigungsan-
teile zwischen Unternehmen von weniger effi-
zienten zu produktiveren Produzenten, starkt
dies die Produktivitatsentwicklung.? Zum einen
kann dieser Prozess unter bestehenden Unter-
nehmen sowohl innerhalb von Sektoren als
auch Uber Sektorgrenzen hinaus erfolgen. Zum

1 Vgl.: Anayi et al. (2021) sowie Barrero et al. (2021a).

2 Vgl. Decker et al. (2017), Bartelsman et al. (2013) oder
Modery et al. (2021) fur Studien zur Bedeutung von Reallo-
kation von Arbeitsplatzen fir die Produktivitat unabhéngig
vom Konjunkturzyklus. Grundsatzlich findet eine Realloka-
tion von Arbeitsplatzen zwischen Unternehmen auch in kri-
senfreien Zeiten statt. Die Reallokation von Beschaftigten
und ihr Einfluss auf die Produktivitat kann allerdings in Ab-
hangigkeit vom Konjunkturzyklus schwanken (vgl. z. B.: Fos-
ter et al. (2016)).

... und kénnte
dadurch die
Reallokation von
Arbeitspldtzen
im Unterneh-
menssektor
erhoht haben

Verschiebungen
beim Arbeitsein-
satz zwischen
Unternehmen
und Sektoren
potenziell
produktivitdts-
fordernd



Cleansing-Effekt
infolge des
Coronavirus-
Schocks

Verschiebungen
des in Stunden
gemessenen
Arbeitseinsatzes
wegen Kurz-
arbeit zum Teil
vortibergehend

anderen verlassen Unternehmen den Markt,
wahrend neue hinzukommen. Junge und inno-
vative Unternehmen wachsen in der Regel
schnell, bauen Beschaftigung auf und kénnen
dadurch die kinftige Produktivitatsentwicklung
starken. Die nicht mehr profitablen Unterneh-
men hingegen setzen Arbeitskrafte frei, die in
anderen Unternehmen einer effizienteren Tatig-
keit nachgehen kénnen.?

Rezessionen gehen gewohnlich mit Arbeits-
platzverlusten und Einkommenseinbuf3en ein-
her. Im Sinne der schopferischen Zerstorung
nach Schumpeter kénnte die Coronavirus-Krise
jedoch eine Zeit verstarkter produktivitatsfor-
dernder Reallokation von Arbeitsplatzen ge-
wesen sein.® In der Literatur wird in diesem Zu-
sammenhang von einem durch Rezessionen
ausgeldsten ,Cleansing-Effekt” gesprochen.
Allerdings ist a priori nicht eindeutig, ob Wirt-
schaftskrisen tatsachlich die produktivitatsfor-
dernde Reallokation starken.® Denn gerade in
Rezessionen kann der Reallokationsprozess
durch andere Faktoren wie zum Beispiel Finanz-
marktfriktionen oder staatliche Eingriffe gestort
werden.® Darlber hinaus kann in Wirtschafts-
krisen die Schaffung von Arbeitsplatzen auch
bei produktiven Unternehmen etwa aufgrund
eines abwartenden Verhaltens abnehmen.” Der
vorliegende Aufsatz analysiert die Bedeutung
der Reallokation von Arbeitsplatzen fur das
Wachstum der Arbeitsproduktivitat im deut-
schen Unternehmenssektor seit der Coronavi-
rus-Pandemie.® Produktivitatseffekte, die sich
aus der Reallokation von Kapital ergeben, wer-
den hier nicht untersucht.

Die Arbeitsproduktivitat ergibt sich rechnerisch
aus dem Verhaltnis von Bruttowertschépfung
und Arbeitseinsatz. Je nach Messung des Ar-
beitseinsatzes entwickelte sich die Arbeitspro-
duktivitat in den vergangenen beiden Jahren
sehr unterschiedlich. In Stunden gerechnet
wuchs sie in beiden Jahren jeweils um knapp
1%. Wird hingegen die Zahl der Erwerbstatigen
zur Messung des Arbeitseinsatzes angesetzt,
nahm sie 2020 um circa 3% ab und legte im
Folgejahr um 2,5% zu. Die unterschiedlichen
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Ergebnisse beider Maf3e ergeben sich aus der
umfangreichen Nutzung von Kurzarbeit. Sie er-
maoglichte es den Unternehmen, die Arbeits-
stunden stark zurlckzufahren, ohne Beschaf-
tigung abzubauen. Zwar gilt die Stundenpro-
duktivitat als das genauere Mafs fir die Analyse
der Produktivitatsentwicklung, da Anderungen

3 Daruber hinaus beeinflusste die Pandemie die Innova-
tionstatigkeit bestimmter Unternehmensbereiche, z.B. im
medizinisch-pharmazeutischen Bereich. Es konnte sich also
auch die Produktivitat bestehender Unternehmen aufgrund
verschobener Profitmoglichkeiten geandert haben.

4 Vgl.: Schumpeter (1934).

5 Fur Studien, die Evidenz fur den Cleansing-Effekt von Re-
zessionen finden vgl. u.a.: Caballero und Hammour (1994),
Foster et al. (2016) sowie Osotimehin and Pappada (2017).
Cleansing-Effekte sind nicht unbedingt wohlfahrtsoptimal,
da sie gewodhnlich mit (temporéarer) Arbeitslosigkeit und
Konsumschwankungen einhergehen.

6 Vgl. u.a.: Barlevy (2003), Boeri und Bruecker (2011), Fos-
ter et al. (2016) sowie Kozeniauskas et al. (2022). Dies be-
deutet nicht, dass StltzungsmafRnahmen grundsatzlich in-
effizient sind. Bspw. kann eine MalBnahme wie Kurzarbeit
in einem friktionalen Markt auch effizienzfordernd wirken
(vgl.: Giupponi und Landais (2019)). Friktionen im Arbeits-
markt konnen dabei politisch bedingt sein (z.B. Kundi-
gungsschutz) oder sich aus der Struktur des Marktes er-
geben (z.B. Suchfriktionen).

7 Rezessionen konnen daher auch produktivitdtsdampfend
wirken (vgl. u.a.: Caballero und Hammour (2005), Kehrig
(2015) sowie Haltiwanger et al. (2021). Daruber hinaus kon-
nen sich Rezessionen nachhaltig negativ auf die Produktivi-
tatsentwicklung auswirken; bspw. wenn es zu einer Ab-
schwachung von Innovationsaktivitaten kommt (vgl. z.B.:
Anzoategui et al. (2019)).

8 Reallokation wird hier an Veranderungen der Anzahl an
Erwerbstatigen oder Beschaftigten in Sektoren, Branchen
oder Unternehmen festgemacht. Diese Reallokation von
Arbeitsplatzen berlicksichtigt daher nur besetzte und keine
offenen Stellen.
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Indikatoren der Reallokation von
Beschaftigten”
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Quellen: Statistisches Bundesamt und Bundesagentur fur Ar-
beit. 1 Aufgaben von Betriebshauptniederlassungen mit einer
groReren wirtschaftlichen Bedeutung. 2 Gewichtete Standard-
abweichung der Jahreswachstumsraten der Beschaftigtenzahl
auf Quartalsfrequenz. Gewichte basieren auf der Anzahl der
Beschaftigten im Vorjahr. 3 Berechnung der Streuung der Jah-
reswachstumsraten Uber 17 Sektoren auf Basis von VGR-Anga-
ben. 4 205 4-Steller-Branchen. 5 35 4-Steller-Branchen.
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bei der durchschnittlichen Arbeitszeit bertck-
sichtigt werden. Im Folgenden bezieht sich die
Arbeitsproduktivitat dennoch auf die Erwerbs-
tatigen- beziehungsweise Arbeitnehmerzahl.
Zum einen wird dadurch Konsistenz mit den
Unternehmensdaten gewahrleistet, die zu Ana-
lysezwecken genutzt werden. Denn diese Daten
enthalten in der Regel Angaben zu Beschaftig-
ten und nicht zu geleisteten Arbeitsstunden.
Zum anderen sind Anderungen bei der Anzahl
der Beschaftigten ein besserer Gradmesser fur
dauerhafte Anpassungen beim Arbeitseinsatz.

Indikatoren der Reallokation
von Arbeitsplatzen

Grundsatzlich stellt sich die Frage, ob die Coro-
navirus-Krise auch in Deutschland ein Realloka-
tionsschock war. Dagegen spricht, dass einige
Indikatoren zur Messung der Fluktuation im
Unternehmenssektor insbesondere im ersten
Pandemiejahr stark abnahmen. Dies gilt vor
allem fur die Anzahl der Unternehmensinsol-
venzen sowie der Betriebsaufgaben.? Auch die
Betriebsgrindungen gingen zunachst zurlck.
Darlber hinaus reduzierte sich nicht nur die
Zahl der begonnenen, sondern auch jene der
beendeten sozialversicherungspflichtigen Be-
schaftigungsverhaltnisse betrachtlich. Daher
war die Reallokation von Arbeitskraften im
ersten Pandemiejahr nicht sonderlich ausge-
pragt.'® Produktivitatsfordernde Reallokations-
effekte ergeben sich nichtsdestotrotz dann,
wenn vergleichsweise produktive Bereiche star-
ker Beschaftigung aufbauen oder weniger pro-
duktive Bereiche diese starker reduzieren und
sich somit die Beschaftigungsgewichte zu pro-
duktiveren Bereichen verschieben. Von Bedeu-
tung ist daher vor allem, ob Unternehmen,
Branchen oder Sektoren Arbeitsplatze in unter-
schiedlichem Maf$ auf- oder abbauten.

Laut Indikatoren zur Streuung des Beschaf-
tigungswachstums nahm die Reallokation von
Arbeitsplatzen in den vergangenen beiden
Jahren zumindest gegenUber den Vorjahren

9 Angaben zu Betriebsaufgaben und -grindungen basieren
auf der Gewerbeanzeigenstatistik des Statistischen Bundes-
amtes. Betrachtet werden hier Hauptniederlassungen von
Betrieben mit einer groferen wirtschaftlichen Bedeutung.
Diese umfassen Betriebe, die durch eine juristische Person
oder eine Personengesellschaft oder eine naturliche Person
geflihrt bzw. gegrindet wurden. Bei einer naturlichen Per-
son ist Voraussetzung, dass sie ins Handelsregister eingetra-
gen war bzw. ist oder eine Handwerkskarte besafs bzw. be-
sitzt oder mindestens einen Arbeitnehmer beschaftigte bzw.
beschaftigt.

10 Vgl. dazu auch: Schmidt (2021). Die Reallokation von
Arbeitskraften beinhaltet auch Unternehmenswechsel von
Beschaftigten, die erfolgen, ohne dass Arbeitsplatze auf-
oder abgebaut werden. Diese Wechsel konnen grundsatz-
lich auch ohne Verschiebung von Beschaftigungsgewichten
produktivitatsfordernd sein; z.B., weil die Fahigkeiten der
Beschaftigten besser zu den Anforderungen der neuen
Unternehmen passen.

2020 zwar ins-
gesamt geringe
Fluktuation im
Unternehmens-
sektor, ...
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deutlich zu." Dies gilt sowohl fur die Streuung
des Wachstums der Erwerbstatigenzahl unter
Sektoren in Deutschland insgesamt, als auch fur
jene des Beschaftigungswachstums unter den
Branchen innerhalb einzelner Sektoren. Auf-
grund des starken Ruckgangs der Betriebsauf-
gaben und der zunachst nur moderat verander-
ten GrUndungszahlen waren Verschiebungen
zwischen bestehenden Unternehmen hierfir
ausschlaggebend. Insoweit 16ste die Corona-
virus-Krise in Deutschland zwar im Gegensatz
zu anderen Landern keinen umfassenden Real-
lokationsschock im Unternehmenssektor aus.™
Gleichwohl zeigt die Zunahme der Streuung des
Beschaftigungswachstums Uber Sektoren und
Branchen hinweg ein Potenzial fur produktivi-
tatsstarkende Reallokationseffekte wahrend der
Pandemie auf.

Auswirkungen der Real-
lokation von Arbeitsplatzen
zwischen Sektoren

Das Wachstum der sektoralen Arbeitsprodukti-
vitat kann in drei Komponenten zerlegt werden.
Die erste beruht auf der Verschiebung von Er-
werbstatigen zwischen Sektoren mit unter-
schiedlichem Produktivitatsniveau, die zweite
auf der Reallokation zwischen Sektoren mit
unterschiedlichem Produktivitatswachstum und
die dritte entspricht dem Produktivitatswachs-
tum, das sich ohne Verschiebung von Erwerbs-
tatigen ergeben wurde. Anhand der ersten bei-
den Komponenten kann also die Produktivitats-
wirkung durch die Reallokation zwischen 20
Sektoren bestimmt werden, die in den Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
unterschieden werden.' Der Reallokations-
Niveaueffekt ist positiv, wenn es zu Verlagerun-
gen bei der Beschaftigung von weniger produk-
tiven hin zu produktiveren Sektoren kommt.
2020 und 2021 lag dieser Effekt allerdings bei
null und auch im Vergleich zu den Vorkrisen-
jahren 2018 und 2019 sind kaum Anderungen
bei dieser Komponente des Produktivitatswachs-
tums auszumachen.' Der sogenannte Reallo-
kations-Wachstumseffekt, der den Wachstums-
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beitrag von Verschiebungen von Beschaftigten
zwischen Sektoren mit unterschiedlicher Pro-
duktivitatsdynamik misst, trug ebenso wenig
zur Produktivitatsentwicklung wahrend der Pan-
demie bei. Insgesamt verstarkte sich also in den
vergangenen beiden Jahren das Produktivitats-

11 Eine umfassende Analyse der Arbeitsplatzreallokation
bedarf umfangreicher Unternehmensdaten, die den Arbeits-
platzauf- und -abbau von Unternehmen in allen Sektoren
abdecken, vgl. z.B.: Foster et al. (2016) sowie Bachmann et
al. (2021). Aus Griinden der Datenverfligbarkeit ist dies hier
nicht moglich.

12 In Deutschland waren die Ausschlage der Streuungs-
mal3e im historischen Kontext nicht auf3erordentlich hoch.
Die Streuung des sektoralen Wachstums der Erwerbs-
tatigenzahl war in den friihen 1990er Jahren ausgepragter.
Auch die Streuung des Beschaftigungswachstums innerhalb
von Sektoren war in der Vergangenheit hoher. Fur Studien,
die einen Reallokationsschock mit der Pandemie in den Ver-
einigten Staaten und dem Vereinigte Konigreich verbinden,
vgl.: Anayi et al. (2021) sowie Barrero et al. (2021a).

13 Die Wachstumszerlegung folgt dem Standardansatz der
OECD, vgl.: OECD (2018). In der Literatur existieren unter-
schiedliche Verfahren einer solchen Zerlegung. Der OECD-
Ansatz korrespondiert mit einer Wachstumszerlegung auf
Unternehmensebene. Er kann jedoch zu Verzerrungen auf-
grund der Addition verketteter Volumenangaben flhren.
Flr einen alternativen Ansatz vgl. z.B.: Deutsche Bundes-
bank (2021a). Dieser fuhrt zu ahnlichen Ergebnissen fur den
Reallokationseffekt in den vergangenen beiden Jahren.

14 Berechnungen fir die Stundenproduktivitat zeigen hin-
gegen flr 2020 einen deutlichen, positiven Beitrag des
Reallokations-Niveaueffekts an. Dieser durfte sich u.a. da-
raus ergeben, dass einige stark von der Pandemie be-
troffene und rechnerisch wenig produktive Sektoren die ge-
leisteten Arbeitsstunden Uberaus kraftig zurlickfuhren. Im
Gastgewerbe nahm die Zahl der Arbeitsstunden bspw. um
ungeféhr 23 % ab, wahrend die Zahl der Erwerbstatigen um
8% zurlickging. 2021 entspricht der auf Stundenbasis ge-
rechnete Reallokations-Niveaueffekt ungefahr jenem der
pro Kopf gemessenen Arbeitsproduktivitat.
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.. weil auch
Uberdurch-
schnittlich pro-
duktive Bereiche
Beschdftigung
abbauten und
unterdurch-
schnittlich pro-
duktive Bereiche
Beschdftigung
aufbauten

Intrasektorale
Effekte aus-
schlaggebend
fur Produktivi-
tatsentwicklung
wdhrend der
Pandemie

Komponenten des sektoralen
Arbeitsproduktivitatswachstums 2020"

+1 Wachtumsbeitrage
- in %-Punkten
0 Unternehmensspezifischer Effekt

Reallokations-Niveaueffekt

=1 Reallokations-Wachstumseffekt

-2

=3 Arbeitsproduktivitatswachstum in %

-4

-5

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F, Welle 5) und
eigene Berechnungen. * Verdnderung der Arbeitsproduktivitat
naherungsweise ermittelt. Rechnungen in Anlehnung an Bloom
et al. (2020) auf Basis von Angaben fir 2072 Unternehmen
und unter Anwendung von Hochrechnungsfaktoren. Sektor-
ergebnisse mit Beschaftigungsgewichten aggregiert.
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wachstum aufgrund von Arbeitsplatzverschie-
bungen hin zu produktiveren oder dynamische-
ren Sektoren kaum.

Dieser Befund mag angesichts der gestiegenen
Beschaftigungsverschiebungen zwischen den
Sektoren Uberraschen. Er geht darauf zuruck,
dass wahrend der Pandemie nicht nur unter-
durchschnittlich produktive Sektoren wie das
Gastgewerbe, sondern auch hochproduktive
Bereiche wie das Verarbeitende Gewerbe Be-
schaftigung abbauten. Dabei war der prozen-
tuale Beschaftigungsriickgang 2020 im Ver-
arbeitenden Gewerbe zwar deutlich kleiner als
im Gastgewerbe. In Personen gerechnet wurde
hier die Beschaftigung aber starker reduziert.
Gleichzeitig bauten neben dem hochproduktiven
Informations- und Kommunikationssektor auch
rechnerisch weniger produktive Bereiche wie
das Gesundheits- und Sozialwesen Beschaf-
tigung kraftig auf.

Die Entwicklung der Arbeitsproduktivitat in
Deutschland wahrend der Pandemie wurde ge-
mafs der Zerlegung durch den Beitrag des intra-
sektoralen Effekts gepragt (die dritte Kom-
ponente der Zerlegung). Flr diese Komponente
sind sektorspezifische Entwicklungen ausschlag-
gebend.™ Dazu zahlen Anderungen der Tota-
len Faktorproduktivitat (TFP) oder der Kapital-

intensitat in einem Sektor. DarUber hinaus

kénnen auch fir diese Komponente Realloka-
tionseffekte bei der Beschaftigung — namlich
zwischen Unternehmen desselben Sektors —
von Bedeutung sein. Dies ist insofern plausibel,
als die Fluktuation von Beschaftigten innerhalb
von Sektoren aufgrund branchenspezifischen
Humankapitals mit vergleichsweise geringen
Friktionen verbunden ist, wahrend gleichzeitig
die Streuung der Produktivitatsniveaus von
Unternehmen selbst innerhalb eng definierter
Branchen ausgesprochen hoch ist.'®

Effekte der Reallokation
von Arbeitsplatzen innerhalb
von Sektoren

Der Zusammenhang zwischen Arbeitsplatzreal-
lokation und Arbeitsproduktivitat zwischen be-
stehenden Unternehmen innerhalb von Sekto-
ren kann mit deutschen Unternehmensdaten
analysiert werden. Dazu wurde die Bundesbank
Online-Befragung von Unternehmen (Bundes-
bank-Online-Panel-Firmen, BOP-F) genutzt.'”
Die Erhebung der funften Befragungswelle im
Mai 2021 enthalt Angaben zu Veranderungen
von Umsatz, Absatzpreis, Beschaftigten sowie
durchschnittlichen Herstellungskosten 2020 im
Vergleich zu 2019. Daraus kann die Verande-
rung der Arbeitsproduktivitat der Unternehmen
2020 naherungsweise berechnet und das sek-
torale Produktivitatswachstum in die Beitrage

15 Der intrasektorale Effekt misst das Produktivitatswachs-
tum innerhalb der Sektoren unter der Annahme, dass es zu
keinen Anderungen der Beschaftigungsstruktur in der
Volkswirtschaft kam. Der Effekt ergibt sich als gewichtete
Summe des Produktivitatswachstums der betrachteten Sek-
toren.

16 Vgl.: Syverson (2011). Eine Analyse auf Basis umfang-
reicher Unternehmensdatensatze fur neun europaische Lan-
der kommt zu dem Schluss, dass die intrasektorale Reallo-
kation von Beschaftigten zwischen bestehenden Unterneh-
men ein zentraler Faktor flr die sektorale Produktivitatsent-
wicklung in der Zeit von 2007 bis 2016 war, vgl.: Modery
et al. (2021).

17 BOP-F ist ein Befragungsdatensatz auf Unternehmens-
ebene. Das Forschungszentrum und das Forschungsdaten-
und Servicezentrum der Bundesbank fihren die Befragung
seit Juni 2020 in Kooperation mit dem externen Befra-
gungsunternehmen forsa durch. Die Umfrage besteht aus
wiederkehrenden Schlisselfragen zur wirtschaftlichen
Lage der Unternehmen und ihren Erwartungen sowie aus
speziellen Modulen, die sich von Quartal zu Quartal unter-
scheiden und haufig aktuelle Themen aufgreifen.

Intrasektorale
Reallokation
stdrkte 2020
Produktivitdgt, ...



... glich unter-
nehmensspezifi-
schen Produkti-
vitdtsriickgang
aber nur teil-
weise aus

eines unternehmensspezifischen und eines
Reallokationseffekts zerlegt werden.'® Der
unternehmensspezifische Effekt misst das sek-
torale Produktivitatswachstum, das sich bei ge-
gebener Beschaftigungsstruktur aufgrund von
Anderungen der durchschnittlichen Produktivi-
tat von Unternehmen des Sektors — zum Bei-
spiel wegen Anderungen der TFP oder der Kapi-
talintensitat — ergeben wurde. Der Realloka-
tionseffekt ergibt sich wiederum aus der Summe
von Niveau- und Wachstumseffekt. Hierfur sind
Anderungen bei Beschaftigungsanteilen von
Unternehmen eines Sektors mit unterschied-
lichen Produktivitatsniveaus oder unterschied-
licher Produktivitatsdynamik ausschlaggebend.
Die Wachstumszerlegung zeigt, dass der unter-
nehmensspezifische Effekt 2020 mit — 4,7 Pro-
zentpunkten stark negativ war. Das bedeutet,
dass die pro Kopf gemessene Effizienz im
Durchschnitt der Unternehmen wahrend der
Pandemie kraftig abnahm. Dahinter steht ins-
besondere die Nutzung von Kurzarbeit, die es
Unternehmen ermdoglichte, Beschaftigte trotz
hoher Umsatzverluste zu halten. Dem wirkte
jedoch die Verschiebung des Beschaftigungs-
gewichts einzelner Unternehmen etwas ent-
gegen. Der positive Reallokations-Niveaueffekt
zeigt, dass produktivere Unternehmen an Be-
deutung gewannen, wahrend unterdurch-
schnittlich produktive Produzenten verloren.
Der Reallokations-Wachstumseffekt spielte hin-
gegen kaum eine Rolle. Der Reallokationseffekt
insgesamt dampfte demnach den Rickgang der
Arbeitsproduktivitat um knapp 1 Prozentpunkt.
In der Summe ging die Arbeitsproduktivitat
nichtsdestotrotz um fast 4 % zurlck.

Angesichts der geringen Stichprobenzahl von
gut 2 000 Unternehmen sind diese Ergebnisse
auf Basis des BOP-F recht unsicher. Dennoch
passen sie der GrofRenordnung des Produktivi-
tatsrlckgangs nach grob zu jenen der VGR. Die
Ergebnisse legen nahe, dass 2020 Realloka-
tionseffekte unter Unternehmen desselben Sek-
tors die Pro-Kopf-Produktivitat in Deutschland
erhdhten. Dies glich allerdings die grof3eren
unternehmensspezifischen EffizienzeinbufRen
nicht aus.
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Produktionsveranderungen 2020 wegen
der Coronavirus-Krise”

%-Punkte

Unterschied der Produktionsverdnderung
im Vergleich zu GroBunternehmen im Monat ...

+ 5

® ... Mai @ ... September ... Dezember

0  Konfidenz-

intervall
5 ¢ ¢
-10 +
=15

1 bis 10 11 bis 50 51 bis 200 201 bis 2000
Beschaftigte

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F, Wellen 1, 3
und 4) und eigene Berechnungen. * Gewichtete Schatzungen
bertcksichtigen Sektoreffekte. Robuste Standardfehler. Schat-
zungen basieren auf Angaben fur Gber 10000 (Mai), Uber
12000 (September) oder Uber 15000 (Dezember) Unterneh-
men.
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Uneinheitliche Produktions-
entwicklung bei Unterneh-
men desselben Sektors

Die Coronavirus-Krise wirkte sich auch auf
Unternehmen unterschiedlicher GréfSe inner-
halb von Sektoren uneinheitlich aus. Dies zei-
gen weitergehende Schatzungen auf Basis der
Wellen 1, 3 und 4 der BOP-F-Umfragedaten fur
2020." Demnach war auch bei Berucksich-
tigung branchenspezifischer Effekte die Produk-
tionsentwicklung von kleineren Unternehmen
aufgrund der Coronavirus-Pandemie signifikant
schwacher als bei GrofSunternehmen. Im Um-
kehrschluss kamen grofere Unternehmen im
Vergleich zu kleineren Unternehmen des glei-
chen Sektors signifikant besser durch die Rezes-

18 Die Analyse basiert auf einer Fallzahl von ungefahr 2000
Unternehmen. Fir diese Unternehmen wurden Hochrech-
nungsfaktoren angesetzt, um aggregierte Entwicklungen
abzuschatzen. Die Berechnungen erfolgten in Anlehnung
an die Analysen fir das Vereinigte Konigreich von Bloom et
al. (2020). Die gewahlte Wachstumszerlegung entspricht je-
ner mit sektoralen Daten. Vgl. Foster et al. (2008) fur eine
derartige Zerlegung mit Unternehmensdaten.

19 Die Schatzungen basieren auf folgender Frage nach Pro-
duktionsveranderungen aufgrund der unerwarteten Coro-
navirus-Krise: ,In Folge der Corona-Pandemie ist Ihre Pro-
duktion/Geschaftstatigkeit gesunken (gestiegen). Wie hoch
war der Einbruch (Anstieg) Ihrer Produktion/Geschaftstatig-
keit in Folge der Corona-Pandemie im Monat Mai (Welle 1),
September (Welle 3) oder Dezember (Welle 4) im Vergleich
zu einer ,normalen” Situation, bspw. im Mai (September
oder Dezember) 2019?".
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Digitalisierung im deutschen Unternehmenssektor seit
Ausbruch der Coronavirus-Pandemie

Als eine maégliche positive Folge der Coronavi-
rus-Pandemie wird haufig ein Digitalisierungs-
schub im Unternehmenssektor genannt.”
Viele Unternehmen nutzten aufgrund der pan-
demiebedingten Einddmmungsmalinahmen
und angeordneten Geschaftsschlieungen ver-
starkt mobiles Arbeiten und Online-Vertriebs-
kanale.? Daher konnten auch zusatzliche In-
vestitionen in die daflr erforderlichen digitalen
Technologien notig gewesen sein. Bisher fur
den Unternehmensbereich insgesamt verflig-
bare Indikatoren der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen (VGR) weisen indes nicht auf
eine Beschleunigung der Digitalisierung in
Deutschland hin. So lagen die Bruttoanlage-
investitionen in Software und Datenbanken
sowie jene in Informations- und Kommunika-
tionstechnologie (IKT) 2020 gemafs den VGR
unter dem Durchschnitt der vorherigen finf
Jahre.® Andere gesamtwirtschaftliche Indika-
toren, welche die Nutzung von Informations-

Investitionen in digitale Technologien

Anteil der Unternehmen in %

Veranderung gegeniber 2019 von ...
IKT-Hardware™

I 2021
el 10— 2020

: —
e I ——

: ——
L
.. wenigerals  |E—

~1% ——

Software und Datenbanken?

... mehr als 10%
... 1% bis 10%

.= 1% bis 1%

... weniger als
-1%

0 10 20 30 40 50

Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). 1 Anteile der
Unternehmen, die auf die Frage ,Um wie viel Prozent haben
sich die Investitionsausgaben Ihres Unternehmens in Informati-
ons- und Kommunikationstechnologie (IKT) Hardware (z. B.
Notebooks oder Monitore) in den Jahren 2020 und 2021 ge-
gentber dem Jahr 2019 verandert?” geantwortet haben. 2 An-
teile der Unternehmen, die auf die Frage ,Und um wie viel Pro-
zent haben sich die Investitionsausgaben Ihres Unternehmens
in Software und Datenbanken in den Jahren 2020 und 2021
gegenuber dem Jahr 2019 verandert?” geantwortet haben.
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technologiegutern oder die interne Generie-
rung von eigenen digitalen Losungen durch
den verstarkten Einsatz von IT-Humankapital in
den Vordergrund stellen, ergeben teilweise
eine optimistischere Einschatzung.® Im europai-
schen Vergleich lag Deutschland bei der Digi-
talisierung laut dem breit gefassten DESI-Index
bisher nichtsdestotrotz lediglich im Mittelfeld.

Nach Unternehmensgruppen differenzierte
Angaben zur Digitalisierung liegen mit dem
jungsten Bundesbank-Online-Panel-Firmen
(BOP-F) von April bis Juni 2022 vor. lhnen zu-
folge gibt es Hinweise darauf, dass es seit der
Pandemie in einigen Bereichen des Unterneh-
menssektors zu einem Digitalisierungsschub
kam.® So investierte etwa die Halfte der Unter-
nehmen 2020 deutlich mehr in IKT, Hardware
sowie Software und Datenbanken als im Vor-
krisenjahr. Ein Sechstel beziehungsweise ein
Siebtel der Unternehmen gab an, die Investi-
tionen in Hard- beziehungsweise Software um
mehr als 10 % gesteigert zu haben. In einigen
Dienstleistungsbereichen, wie der Finanz- und
Versicherungsbranche sowie im Bildungs-,
Gesundheits- und Sozialwesen, war die Zu-
nahme der Investitionen besonders ausge-
pragt. 2021 erhohte sich der Anteil der Unter-
nehmen mit gestiegenen Investitionen in
Hard- und Software weiter und auch das In-

1 Vgl. bspw.: D’Adamo et al. (2021) und OECD (2020).
2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021¢c) und Institut der
Deutschen Wirtschaft (2021).

3 Fur Ausrustungsinvestitionen in Software und Daten-
banken fiel der Wert 2021 ebenfalls unterdurchschnitt-
lich aus. Daten fur die Investitionen in IKT sind fir 2021
noch nicht verfligbar.

4 So stieg der zahlenmaRige Anteil von IKT-Spezialisten
an den Belegschaften in Deutschland laut dem Index
fur die digitale Wirtschaft und Gesellschaft (DESI) der
Europaischen Kommission von 4% im Jahr 2019 auf
4,7 % im Jahr 2020 an.

5 Andere Umfrageergebnisse unter deutschen Unter-
nehmen kommen tendenziell zu ahnlichen Ergebnissen.
Vgl. bspw.: Europdische Investitionsbank (2022) und
Bellmann et al. (2021). Der Digitalisierungsschub kénnte
in Deutschland laut den Ergebnissen der Investitions-
umfrage der Europaischen Investitionsbank sogar etwas
grofser ausgefallen sein als im EU-Durchschnitt.



vestitionsvolumen nahm zu. Hierbei ergibt sich
auf Unternehmensebene ein enger Zusam-
menhang zwischen den Investitionen in den
beiden Jahren. Es kénnte sich also um mehr als
einen vorubergehenden Digitalisierungsimpuls
in diesen Unternehmen handeln.

Allerdings verbreiteten sich digitale Techno-
logien laut den BOP-F-Ergebnissen nicht in
allen Unternehmen gleichermafSsen schneller.
Eine Aufschlisselung der Umfrageergebnisse
nach Grofenklassen zeigt, dass insbesondere
grofle Unternehmen verstarkt in digitale
Technologien investierten. Beispielsweise ga-
ben rund vier Funftel der grofsen Unterneh-
men (mit Uber 200 Beschaftigten) an, ver-
mehrt in Hard- und Software zu investieren.
Dagegen lag der Anteil unter den Kleinstunter-
nehmen (mit bis zu zehn Beschaftigten) bei
lediglich rund zwei Funfteln. Dartber hinaus
nahmen Investitionen in digitale Technologien
in Unternehmen mit Liquiditatsengpassen
oder Produktionsriickgangen wahrend der Co-
ronavirus-Pandemie deutlich schwacher zu.
Insbesondere diejenigen Unternehmen stei-
gerten 2021 ihre Investitionen in digitale
Guter, welche bereits seit Ausbruch der Coro-
navirus-Pandemie das mobile Arbeiten starker
genutzt hatten als zuvor. Zusammengenom-
men wurde der digitale Vorsprung grofSer
Unternehmen, welche tendenziell einen hohe-
ren Digitalisierungsgrad aufweisen, durch den
jungsten Digitalisierungsschub grofer.

FUr die Produktivitatswirkungen ergeben die
Ergebnisse des BOP-F eine gemischte Bilanz.
Auf der einen Seite stltzen sie die optimis-
tische Einschatzung, dass der — zumindest
etwas mehr als kurzfristige — Digitalisierungs-
schub im Unternehmenssektor seit Ausbruch
der Coronavirus-Pandemie die zukUnftige Pro-
duktivitatsentwicklung im Durchschnitt star-
ken konnte. Dabei ist eine offene Frage, wie
persistent der Digitalisierungsschub und die
damit verbundenen Veranderungen in den
Arbeitsprozessen der Unternehmen sein wer-
den.® Auf der anderen Seite berichteten ins-
besondere grofse, produktive Unternehmen
von hoheren Investitionen in digitale Techno-
logien, wahrend sich die Digitalisierung in klei-
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Unternehmen mit mehr Investitionen in
digitale Technologien 2021 als 2019”

Anteil der Unternehmen in %
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Firmen (BOP-F). * Anstieg der
Investitionen definiert als Investitionszuwachs von mehr als 1%.
Mittelwerte aus Antworten fur IKT-Hardware sowie Software
und Datenbanken. Die Informationen zum mobilen Arbeiten
(Welle 4), zur Auswirkung der Coronavirus-Pandemie (Welle 4)
und zum Liquiditatspuffer der Unternehmen (Wellen 9-11) ste-
hen nur fur eine Teilmenge der Stichprobe der Wellen 15-17
(Investitionen in digitale Technologien) zur Verfligung.
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neren, weniger produktiven Unternehmen
kaum beschleunigte.” Der ungleiche Fort-
schritt bei der Digitalisierung vergrofserte dem-
nach die digitale Kluft im deutschen Unterneh-
menssektor. Aufgrund der laut Studien in den
vergangenen Jahren verlangsamten Techno-
logiediffusion kénnten die gesamtwirtschaft-
lichen Produktivitatsgewinne demnach etwas
kleiner ausfallen, als dies bei einer gleichmafi-
geren Verteilung der zusatzlichen Investitionen
in digitale Technologien zu erwarten gewesen
ware.®

6 Vgl.: Barrero et al. (2021b) und Bick et al. (2022).

7 Vgl.: Rickert et al. (2021).

8 Vgl.: Akcigit und Ates (im Erscheinen) und Andrews
et al. (2016).
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Auswertungen
eines alterna-
tiven Unter-
nehmensdaten-
satzes zeigen fir
2020 ebenfalls
positiven intra-
sektoralen Real-
lokations-

effekt, ...

Zusammenhang zwischen Beschaftigungswachstum und Arbeitsproduktivitat
des Vorjahres im Verarbeitenden Gewerbe und Einzelhandel”

Position

Arbeitsproduktivitat im Vorjahr1)

Anzahl Beobachtungen
Anzahl Unternehmen

R2

2008/09 2011 bis 2019 2020
3,58a 6,132 3,558
(0,64) (0,62) ,21)
12614 54324 4863
7131 9620 4863
0,04 0,06 0,07

Quelle: JANIS und eigene Berechnungen. * Tabelle zeigt Schatzkoeffizienten flr den Zusammenhang zwischen Beschéftigungswachstum
(in %) und der um ein Jahr verzogerten Arbeitsproduktivitdt von Kapitalgesellschaften im Verarbeitenden Gewerbe und Einzelhandel. Die
Schatzgleichung kontrolliert fur Industrie- und Jahr-Effekte sowie das Alter und die Grofe der Unternehmen. Schatzungen gewichtet auf
Basis mit Hochrechnungsfaktoren. a Signifikanz auf 19%-Niveau. 1 Abweichung der logarithmiertem Arbeitsproduktivitat vom branchen-

spezifischen Mittelwert.
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sion 2020. Nimmt man zusatzlich mit in den
Blick, dass grofere Unternehmen im Durch-
schnitt produktiver sind, passen die Ergebnisse
zu den zuvor gezeigten positiven intrasektora-
len Reallokationseffekten.2® Grofere Unterneh-
men sind tendenziell starker digitalisiert und
konnten daher beispielsweise Telearbeit schnel-
ler sowie effizienter umsetzen und so Umsatz-
verluste begrenzen (siehe Erlduterungen auf
S. 541.).2" Zudem verfugen sie gewdhnlich Uber
grolRere finanzielle Moglichkeiten, um Schwa-
chephasen bei der Umsatzentwicklung abzufe-
dern.?? Diese dUrfte sich auch auf Entscheidun-
gen zum Auf- und Abbau von Arbeitsplatzen
der Unternehmen ausgewirkt haben.

Wirkungen der Reallokation
von Arbeitsplatzen zwischen
bestehenden Unternehmen
desselben Sektors im Zeit-
vergleich

Intrasektorale Reallokationseffekte zwischen
bestehenden Unternehmen kdénnen darUber
hinaus mit einem alternativen Datensatz, dem
JANIS-Datensatz der Bundesbank, der fir meh-
rere Jahre bis 2020 vorliegt, analysiert werden.
Somit kann der Zusammenhang zwischen Be-
schaftigungswachstum und Arbeitsproduktivitat

von Unternehmen in der Pandemie mit jenem
der Vorkrisenzeit kontrastiert werden. Anhand
des JANIS-Datensatzes zeigt sich fur 2020 ein
positiver Zusammenhang zwischen dem Niveau
der Arbeitsproduktivitat der Unternehmen im
Vorkrisenjahr 2019 und der Beschaftigungsent-
wicklung im Krisenjahr 2020 unter Bertcksich-
tigung branchenspezifischer Effekte.?®) Dem-
nach haben diejenigen Unternehmen, die vor
der Krise zu den produktiveren zahlten, 2020
relativ mehr Beschaftigung aufgebaut (oder we-
niger Beschaftigung abgebaut) als diejenigen
Unternehmen, die schon vor der Krise weniger
effizient waren. Die Ergebnisse sind im Einklang

20 Vgl.: OECD (2014).

21 Vgl.: Europdische Investitionsbank (2022), Kaus et al.
(2020) sowie Comin et al. (2022).

22 Vqgl. z.B.: Chodorow-Reich et al. (2022). Dettmann et al.
(2021) finden zudem, dass Unternehmen in Deutschland
mit einer besseren Ertragslage in Vorkrisenjahren weniger
stark von der Pandemie betroffen waren.

23 Der JANIS-Datensatz enthélt Jahresabschltsse deutscher
nichtfinanzieller Unternehmen, die der Bundesbank im Rah-
men der Bonitatsanalyse zugehen, erganzt um Abschlusse
aus offentlichen Quellen (vgl.: Becker et al. (2022)). Es han-
delt sich um eine nicht reprasentative Unternehmensstich-
probe. Dabei variiert die Abdeckung einzelner Sektoren mit-
unter stark. Hinzu kommt, dass die Angabe zur Mitarbeiter-
zahl nicht zwingend Teil der Jahresabschlussmeldung ist
und daher nur von einem Teil der Unternehmen gemeldet
wird. Im Verarbeitenden Gewerbe und im Einzelhandel sind
die fur die Analyse bendtigten Unternehmensinformationen
fur eine grofere Anzahl an Kapitalgesellschaften verfligbar.
Um den aggregierten Effekten fir die betrachteten Sekto-
ren mdglichst nahe zu kommen, werden die Schatzungen
mittels Hochrechungsfaktoren fir Umsatzgrofenklassen
und Branchen gewichtet.



... derim Ver-
gleich zu Vor-
krisenjahren ...

... jedoch nicht
sonderlich aus-
geprdgt war
und daher
keinen starken
Cleansing-Effekt
nahelegt

mit jenen des BOP-F, da sie einen positiven intra-
sektoralen Reallokations-Niveaueffekt anzeigen.

Fir einen Zeitvergleich wird die vorherige Schat-
zung fur unterschiedliche Zeitraume durch-
gefiihrt. Konkret wird der Zusammenhang
zwischen Beschaftigungswachstum und dem
Vorjahresniveau der Arbeitsproduktivitat auf
Unternehmensebene unter Berlcksichtigung
von weiteren Einflussfaktoren ermittelt.2¥ Ande-
rungen des geschatzten Zusammenhangs Uber
die Zeit geben Hinweise auf Anderungen beim
Ausmals der produktivitatsfordernden Realloka-
tion, denn sie zeigen an, wie viel starker pro-
duktivere Unternehmen Beschaftigung auf-
bauen als weniger produktive Unternehmen.
Da der Datensatz die Kapitalgesellschaften im
Verarbeitenden Gewerbe und Einzelhandel am
besten abdeckt, beschrankt sich die Analyse auf
diese Bereiche.

Ein Vergleich des fir 2020 geschatzten Zusam-
menhangs mit jenem fur die Jahre der Wirt-
schafts- und Finanzkrise zeigt zwar, dass dieser
in beiden Wirtschaftsabschwiingen ungefahr
gleich hoch war. Demnach haben Unterneh-
men mit hohem Produktivitatsniveau im Vorjahr
ihr Beschaftigungswachstum wahrend der bei-
den Krisen ausgeweitet. Der Abstand zur Be-
schaftigungsanderung von Unternehmen mit
niedrigem Produktivitatsniveau betrug dabei
jeweils fast 4 Prozentpunkte.?® Der fur die
zwischen den beiden Krisen liegenden Jahre
2011 bis 2019 ermittelte durchschnittliche Zu-
sammenhang war allerdings merklich gréfer. In
dieser Zeit lag der Unterschied bei den Wachs-
tumsraten zwischen hoch- und wenig produk-
tiven Unternehmen im Mittel bei 6,5 Prozent-
punkten. Zwar ist die Schatzunsicherheit gerade
fUr den flr 2020 ermittelten Effekt recht hoch.
Dennoch legen die Ergebnisse nahe, dass die
produktivitatsfordernde Reallokation von Be-
schaftigten in der Coronavirus-Krise im Ver-
gleich zu krisenfreien Jahren nicht zunahm.2®
Ein Cleansing-Effekt ist auf Basis dieser Analyse
somit nicht ersichtlich. Hierzu kénnten auch die
umfangreichen staatlichen Stitzungsmafsnah-
men beigetragen haben. Moglicherweise schiitz-
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ten sie einige weniger produktive Unternehmen
davor, Beschaftigung starker abbauen zu mus-
sen.?” Finanzmarktfriktionen dirften die Arbeits-
platzreallokation wahrend der Pandemie da-
gegen nicht nennenswert beeintrachtigt haben.
Reallokation durch
Markteintritte
In Deutschland gehen laut Sachverstandigenrat  Betriebsgrin-
etwa 20 % bis 25% des Arbeitsplatzauf- und dungen 2027
ausgesprochen
-abbaus auf Betriebsgrindungen und -schlie-  stark ange-
stiegen ...

Sungen zurlck.?® Neu gegrundete, innovative
Unternehmen leisten mittelfristig einen wich-
tigen Beitrag zum Produktivitatswachstum, Be-
schaftigungsaufbau sowie wirtschaftlichen Struk-
turwandel. Nach dem rezessionsbedingten
Ruckgang bei Gewerbeanmeldungen 2020 gab
es im vergangenen Jahr eine kraftige Gegen-
bewegung. So nahmen die Grindungen ge-
genlber dem Vorjahr um 9,7 % zu. Im Mittel
der Jahre 2020 und 2021 Uberstieg die Zahl der
Unternehmensgrindungen den durchschnitt-

24 Das Schatzmodell enthalt Brancheneffekte, sodass die
Variation Uber Unternehmen innerhalb von Branchen fur die
Identifikation des Effekts genutzt wird. Arbeitsproduktivitat
ist definiert als Wertschdpfung je Beschaftigten und geht in
das Modell als Abweichung vom jahrlichen branchenspe-
zifischen Mittelwert ein. Die Wertschopfung wird mittels
sektoraler Deflatoren preisbereinigt. Daruber hinaus wird in
den Schatzungen die UnternehmensgrofRe (Gesamtver-
mogen) des jeweiligen Vorjahres, das Unternehmensalter
und Jahreseffekte berlcksichtigt. Die Wahl der Schatz-
gleichung erfolgt in Anlehnung an: Foster et al. (2016) so-
wie Andrews et al. (2021).

25 Fir diese Rechnung wurden Unternehmen mit einem
Produktivitatsniveau im Vorkrisenjahr von einer Standard-
abweichung Uber dem branchenspezifischen Mittel mit
Unternehmen mit einem Produktivitdtsniveau von einer
Standardabweichung unterhalb des Durchschnitts ver-
glichen.

26 Schatzungen fir die Vereinigten Staaten und ein Panel
europaischer Lander ergeben ebenfalls, dass die Realloka-
tionseffekte in der Wirtschafts- und Finanzkrise zwar posi-
tiv, aber nicht sonderlich ausgepragt waren (vgl.: Foster et
al. (2016) sowie Bartelsman et al. (2019)).

27 Vgl.: Boeri und Bruecker (2011). Fur eine Evaluation der
moglichen Effekte der StitzungsmafRnahmen auf die allo-
kative Effizienz in Deutschland bedarf es zusatzlicher Daten.
Analysen flr andere europaische Lander kommen zu dem
Schluss, dass Unternehmen mit geringerer Produktivitat
staatliche StutzungsmalSnahmen tendenziell starker in An-
spruch nahmen. Vgl.: Kozeniauskas et al. (2022) sowie Big-
helli et al. (2022).

28 Vgl.: Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung (2019).
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Die Rolle von Unternehmensgrindungen in der Coronavirus-
Krise fur die Wirtschaftsaktivitat in Deutschland

Unternehmensgrundungen spielen eine
wichtige Rolle fir die Wachstumsdynamik
im Unternehmenssektor. Junge Unterneh-
men schaffen nicht nur neue Arbeitsplatze.”
Sie kénnen auch wichtige Beitrage zur Pro-
duktivitatsentwicklung leisten, indem sie in-
novative Produkte auf den Markt bringen,
den Wettbewerb starken und den produk-
tivitatsfordernden Reallokationsprozess im
Unternehmenssektor ankurbeln.? Diese
Effekte materialisieren sich gewohnlich erst
nach einer gewissen Zeit, da neu gegrin-
dete Unternehmen in der Regel zunachst
recht wenige Mitarbeiter beschaftigen und
vergleichsweise haufig den Betrieb wieder
aufgeben. Diejenigen Start-ups, die es schaf-
fen, sich im Markt zu etablieren, wachsen
mitunter jedoch schnell und kénnen so ge-
samtwirtschaftlich relevante Effekte generie-
ren.?

In den vergangenen zwei Dekaden nahm
die Zahl der jahrlichen Betriebsgriindungen
in Deutschland stark ab. Wurden 2002 noch
mehr als 132 000 Betriebshauptniederlas-
sungen als Gewerbe angemeldet, waren es

Betriebsgriindungen in Deutschland”

Anzahl in Tausend
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Quelle: Statistisches Bundesamt. * Griindungen von Betrieben
mit einer grofReren wirtschaftlichen Bedeutung gemal3 Gewer-
beanzeigenstatistik.
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2014 nur noch gut 86 000. Dies entspricht
einem Riickgang von 35%. Danach stabili-
sierten sich die Anmeldungen. Aber auch im
Mittel der Jahre 2015 bis 2019 wurden mit
jahrlich ungefahr 88 000 Betriebshauptnie-
derlassungen eher wenige Unternehmen
gegrindet. Die Rezession 2020 druckte die
Grindungen zwar auf knapp 85 000 (ein
Ruckgang von 3,5% gegenuber dem Vor-
jahr). Im Folgejahr stiegen sie jedoch kraftig
um fast 10 % auf Uber 93 000 an. Im Mittel
der Jahre 2020 und 2021 Uberstieg die Zahl
der Betriebsgrundungen damit ihren Vor-
pandemiestand.

Daraus kann jedoch noch keine Trendwende
abgeleitet werden. In der Vergangenheit
kam es bereits in einzelnen Jahren zu Ge-
genbewegungen bei den Betriebsgrindun-
gen, ohne dass die Gewerbeanmeldungen
danach anhaltend auf einem hoheren Niveau
verblieben. Zudem gibt es strukturelle Grinde
fur den Ruckgang bei den Grindungszah-
len, an denen die Pandemie vermutlich
nichts Wesentliches anderte. Sie fUhrten in
den vergangenen Jahren auch in anderen
Landern zu Ruckgangen. Dazu zahlt der
demografische Wandel, dem auch Deutsch-
land unterliegt.? In alteren Bevolkerungen
hemmen das tendenziell geringere Mafs an
Kreativitat, die hohere durchschnittliche
Risikoscheu, eine schrumpfende Erwerbs-
bevolkerung sowie die eher schlechteren
Wachstumsaussichten die Unternehmens-
grindungen. Die in den letzten zwei Deka-
den mitunter langsamere Wissensdiffusion

1 Vgl. z.B.: Haltiwanger et al. (2013).

2 Vgl. z.B.: Aghion et al. (2004), Acemoglu et al.
(2018) sowie Haltiwanger et al. (2016).

3 Vgl.: Haltiwanger et al. (2016).

4 V/gl.: Ouimet und Zarutskie (2014), Liang et al. (2018),
Emes et al. (2018), Rohe und Stahler (2020), Peters und
Walsh (2021) sowie Hopenhayn et al. (2022).



von Marktfuhrern zu den Ubrigen Unterneh-
men einer Branche wird als weitere Ursache
angefiihrt.9 Sie wird auch mit Anderungen
in der Struktur von Markten und digitalen
Technologien in Verbindung gebracht. Sie
erschwert es jungen Unternehmen, zu
Marktfuhrern aufzuschlieSen, und mindert
dadurch Anreize fir Grindungen.

Die Resilienz der Unternehmensgrindungen
in Deutschland wahrend der Pandemie
konnte groBere Wertschopfungsverluste
verhindert haben und durfte die Arbeitspro-
duktivitat in der mittleren Frist stltzen.®
Denn ohne den raschen Ausgleich der kurz-
zeitig geringeren Markteintritte von Unter-
nehmen zu Beginn der Pandemie wurde die

5 Vgl.: Akcigit und Ates (im Erscheinen), Andrews et al.
(2016) sowie Calvino et al. (2020).

6 Ein starker Riickgang bei Unternehmensgrindungen
kann Wertschopfungsverluste in Krisen verstarken und
zudem die Erholung verlangsamen. Vgl.: Clementi und
Palazzo (2016).

7 Vgl.: Jorda (2005) sowie Gourio et al. (2016). Die
Schatzgleichung lautet: y,,., = v*g,, + Oz, + of +
o, + &%, wobei [ einer NUTS-3-Region (bzw. einem
Kreis), r einer NUTS-2-Region (in der Regel einem Re-
gierungsbezirk) und ¢ einem Jahr entspricht. y, . , ist die
abhangige Variable (BIP, Beschaftigung oder Arbeits-
produktivitat) zum Zeitpunkt ¢ 4+ k, und g, steht fir die
Veranderung der logarithmierten Betriebsgrindungen.
x,, enthalt Kontrollvariablen fir die Jahre ¢ und ¢ — 1;
diese umfassen die abhangige Variable sowie die Be-
volkerung, das BIP, die Partizipationsrate, die Bauland-
preise sowie den Wertschopfungsanteil des Verarbei-
tenden Gewerbes in Kreis . Mit Ausnahme der lokalen
Partizipationsrate, die von der OECD bezogen wurde,
stammen alle Daten von den Statischen Amtern des
Bundes und der Lander. ofund o, sind fixe Kreis- bzw.
Regierungsbezirk-Jahr-Effekte. Fixe Kreiseffekte berlick-
sichtigen zeitkonstante, unbeobachtete Unterschiede
zwischen den Kreisen. Fixe Regierungsbezirk-Jahr-
Effekte berlicksichtigen unbeobachtete, jahrliche
Schocks auf der NUTS-2-Ebene. Sie spiegeln z. B. regio-
nale Nachfrage- oder Angebotsschocks wider. Da auf
Kreisebene nur Informationen fiir das nominale BIP vor-
liegen, kontrollieren sie zudem fir unbeobachtete
Preisentwicklungen auf Ebene der Regierungsbezirke.
Eine der Analyse zugrundeliegende Annahme ist, dass
Preisentwicklungen von Kreisen innerhalb der Regie-
rungsbezirke ahnlich verlaufen bzw. mégliche Unter-
schiede durch die Ubrigen Kontrollvariablen weit-
gehend aufgefangen werden. Die Schatzungen erfol-
gen auf Basis von Daten fir 2010 bis 2019. Das erste
und das letzte Perzentil des Wachstums von Betriebs-
grundungen wurden winsorisiert.

8 Vgl. auch: Sachverstandigenrat (2019) fur eine Ana-
lyse mit Regionaldaten zu dieser Frage.
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Geschatzter Zusammenhang von Betriebs-
griindungen und Arbeitsproduktivitat”
Abweichung von der Basislinie in %
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Quellen: Statistische Amter des Bundes und der Lander, OECD
und eigene Berechnungen. * Impuls-Antwort auf Basis des
Schatzmodells der lokalen Projektionen (Jorda, 2005). Standard-

fehler auf Kreisebene geclustert. 1 Dies entspricht einer Stan-
dardabweichung der Verénderung der Betriebsgriindungen.
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Arbeitsproduktivitat in den kommenden
Jahren wohl niedriger sein. In Anlehnung an
eine Studie von Gourio et al. (2016) fur die
Vereinigten Staaten kann flr Deutschland
die Bedeutung von Betriebsgrindungen fir
die wirtschaftliche Entwicklung grob abge-
schatzt werden. Dazu werden Daten der
Statistischen Amter des Bundes und der
Lander zu Betriebsgrindungen, Brutto-
inlandsprodukt (BIP) und Erwerbstatigen auf
Kreisebene genutzt. Neben Grundungen
von Hauptniederlassungen werden auch
jene von Zweigniederlassungen oder un-
selbststandigen Zweigstellen bertcksichtigt,
da auch sie fur die lokale Wirtschaft von Be-
deutung sein kénnen. Ein Schatzmodell der
lokalen Projektionen zeigt, wie sich das lo-
kale BIP beziehungsweise die lokale Arbeits-
produktivitat nach einem Anstieg der lo-
kalen Betriebsgriindungen entwickeln.” Da-
bei werden verschiedene weitere Einfluss-
faktoren berticksichtigt.®
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.. unter ande-
rem aufgrund
vermehrter
Griindungen im

Bereich wissens-
basierter Dienst-

leistungen

Der geschatzte Effekt eines Anstiegs der Be-
triebsgrindungen auf das BIP liegt in den ers-
ten beiden Jahren bei null und ist statistisch
nicht signifikant. Erst danach entsteht ein sig-
nifikanter positiver Zusammenhang. Dieses Er-
gebnis spiegelt den verzdgert eintretenden,
aber splrbaren Effekt von Markteintritten auf
das Wirtschaftsgeschehen wider. Hingegen ist
der geschatzte Einfluss des Anstiegs der Be-
triebsgrindungen auf die lokale Erwerbstatig-
keit durchgehend klein und statistisch nicht
signifikant. Dies konnte damit zusammenhan-
gen, dass Start-ups tendenziell Beschaftigte
von anderen Unternehmen abwerben bezie-
hungsweise freigesetzte Beschaftigte einstel-
len, bevor sich diese arbeitslos melden oder
den Arbeitsmarkt verlassen. Dies passt zur
These, dass Grindungen den Reallokations-
prozess im Unternehmenssektor fordern. Far
die Arbeitsproduktivitat ergibt sich also ein
ahnliches Bild wie fir das BIP. Der Effekt tritt
ab dem dritten Jahr auf und liegt in der

lichen Vorkrisenstand der Jahre 2018 und 2019
immerhin um 1,7 %. Die Betriebsgrindungen
trotzten daher nicht nur dem Gegenwind der
Pandemie, sondern legten sogar merklich zu.
Aufgrund der gewohnlich zunachst geringen
Mitarbeiterzahl von Start-ups durften sich die
Ausschlage bei der Zahl der Grundungen wah-
rend der Pandemie unter dem Strich dennoch
kaum auf die Produktivitat ausgewirkt haben.
Mittelfristig konnte die gestiegene Anzahl von
Start-ups die Produktivitat jedoch starken (siehe
Erlauterungen auf S. 58 ff)).

Auch die sektorale Struktur der Betriebsgriin-
dungen in den vergangenen beiden Jahren ver-
besserte den Ausblick fur die Produktivitatsent-
wicklung. Denn sie spiegelt den durch die Pan-
demie beschleunigten Strukturwandel hin zu
wissensbasierten Dienstleistungen wider. So
gab es einen kraftigen Anstieg der Grindungen
im Informations- und Kommunikationssektor.
Dahinter steht vor allem der Anstieg im Bereich
der Dienstleistungen fur Informationstechnolo-

Spanne von 0,1% bis 0,2 %. Der Ruckgang
der Unternehmensgriindungen 2020 flhrt
demnach drei Jahre spater fir sich genom-
men zu einmaligen Einbufsen am Wachstum
der Arbeitsproduktivitat von weniger als 0,1
Prozentpunkten. Dieser Effekt ist zwar Uber-
schaubar. Im Vergleich zum durchschnitt-
lichen Wachstum der realen Bruttowertschop-
fung je Erwerbstadtigen in Deutschland von
ungefahr 0,6 % in den Jahren 2011 bis 2019
ist er jedoch auch nicht vernachlassigbar. Die
anschliefSende starke Erholung der Grindun-
gen im Jahr 2021 gleicht den Ergebnissen zu-
folge diesen Effekt jedoch mit einjahriger Ver-
z6gerung ohnehin mehr oder weniger aus.”

9 Diese Uberschlagsrechnungen beriicksichtigen nicht
die sektorale Struktur der Betriebsgriindungen.

gien 2021 von Uber 20 % im Vergleich zum Vor-
krisenjahr 2019. Zudem nahmen die Grindun-
gen im Bereich der wissenschaftlichen und
technischen Dienstleistungen (insb. von Bera-
tungsunternehmen) sowie der Finanz- und Ver-
sicherungsdienstleistungen stark zu. Dies sind
ebenfalls vergleichsweise produktive Sekto-
ren.?? Gleichzeitig stiegen aber auch in einigen
rechnerisch weniger produktiven Bereichen die
Grlindungszahlen pandemiebedingt betracht-
lich. Dies gilt etwa fUr den Einzelhandel, den
Verkehrssektor (u.a. wegen des starken An-
stiegs bei den Expressdiensten) sowie das Ge-
sundheits- und Sozialwesen. Hingegen gingen
die Gewerbeanmeldungen in anderen weniger
wissensintensiven und produktiven Sektoren
wie dem Bausektor und dem Gastgewerbe ge-
genuber dem Vorkrisenjahr deutlich zurlck.

29 Die Anzahl an Betriebsgriindungen in der ebenfalls rela-
tiv produktiven Industrie sank wie schon in den Vorkrisen-
jahren.



Insolvenzen
2020 und 2021
stark ruck-

ldufig, ...

.. vor allem
unter Kleinst-
unternehmen

Reallokation durch Unter-
nehmensinsolvenzen oder
Betriebsaufgaben

Die Unternehmensinsolvenzen gingen sowohl
2020 als auch 2021 mit Vorjahresanderungs-
raten von —15,5% beziehungsweise —11,7 %
stark zurlick.39 Staatliche Stutzungsmalfnah-
men und die zeitweise Aussetzung der Insol-
venzantragspflicht trugen wesentlich dazu
bei.3" Die Folgen fir die Produktivitatsentwick-
lung hangen dabei davon ab, welche Arten von
Unternehmen vor der Insolvenz geschitzt wur-
den. Allgemein durfte sich der Erhalt grundsatz-
lich profitabler Unternehmen, die durch die
Pandemie unverschuldet in Schieflage gerieten,
positiv auf die gesamtwirtschaftliche Produktivi-
tat auswirken. Denn er schitzt produktive Jobs
und produktives Kapital. Insbesondere Wissens-
kapital wie etwa Uber Produktion und Nach-
frage, Unternehmenskultur oder Beziehungen
zu Kunden und Finanzinstituten gingen ansons-
ten grofstenteils verloren.3? Sollten hingegen
Uberwiegend wenig produktive Unternehmen
von den StUtzungsmafsnahmen profitiert ha-
ben, die ohne Ausbruch der Pandemie aufgege-
ben hatten, dann waren die Auswirkungen auf
die aggregierte Produktivitat eindeutig schlecht.

Auswertungen zeigen, dass Insolvenzen ins-
besondere unter Kleinstunternehmen wahrend
der Pandemie stark abnahmen.?® Dies waren
tendenziell Unternehmen mit unterdurch-
schnittlicher Produktivitat. Es gibt Hinweise da-
rauf, dass diese Unternehmen mitunter von Mit-
nahmeeffekten profitierten.34 Das heifst, dass in
diesem Bereich manche Unternehmen in den
Genuss von Stltzungsmafsnahmen kamen, die
bereits vor der Pandemie Finanzierungspro-
bleme hatten und ohne die Stutzungsmaf3nah-
men 2020 wohl Insolvenz angemeldet hatten.
Aufgrund der geringen Unternehmensgrofe
durften die Folgen fur die aggregierte Produkti-
vitatsentwicklung jedoch Uberschaubar sein.??

Viele Unternehmen, die den Betrieb aufgeben,
sind nicht in ein Insolvenzverfahren verwickelt.
DarUber hinaus bedeutet ein Insolvenzverfahren
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Unternehmensinsolvenzen nach
UmsatzgréRenklassen”

Anzahl (Zweijahresdurchschnitt)
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nicht notwendigerweise, dass ein Unternehmen
aus dem Markt ausscheidet. Somit sind Betriebs-
aufgaben mit Blick auf Reallokationseffekte von
besonderer Bedeutung. Aber auch bei den Ge-
werbeabmeldungen gab es 2020 mit —13,6 %
einen kraftigen Rickgang, und 2021 blieb die
Zahl der vollstandigen Betriebsaufgaben auf dem
gedruckten Vorjahresstand. Dabei gingen in fast
allen Sektoren die Geschaftsaufgaben zurlick.
Allein das Gastgewerbe und der Handel zeichne-
ten fur die Halfte des zahlenmafSigen Ruckgangs
der Gewerbeabmeldungen verantwortlich. Unter-
nehmen in diesen Sektoren waren stark von den
Einddammungsmalinahmen der Coronavirus-Pan-
demie betroffen und profitierten daher auch
Uberproportional von Stitzungsmaf3nahmen. In-
sofern kdnnte es insbesondere in diesen Sektoren

30 Seit der Finanz- und Wirtschaftskrise hatten die Insol-
venzzahlen kontinuierlich abgenommen (im Durchschnitt
um jahrlich fast 6% zwischen 2011 und 2019). Im Krisen-
jahr 2009 hatten sie hingegen um 11,6 % zugelegt.

31 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).

32 Guerrieri et al. (2022) zeigen in einem theoretischen
Rahmen zudem, dass ein Anstieg von Marktaustritten
infolge eines asymmetrischen, negativen Schocks wie der
Coronavirus-Pandemie eine Rezession verscharfen kann.
33 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b) sowie Creditreform
(2019, 2020 und 2021).

34 Vgl.: Dorr et al. (2022).

35 Studien fUr Frankreich und Italien finden keine Belege
dafur, dass die Coronavirus-Pandemie zu einem breiten An-
stieg von Zombie-Unternehmen oder einer Uberproportio-
nalen Nutzung der Stltzungsmaldnahmen durch Zombie-
Unternehmen flhrte. Vgl.: Cros et al. (2021) sowie Pelosi et
al. (2021).
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Reallokation
innerhalb der
Sektoren wirkte
Produktivitdts-
riickgang ent-
gegen

Cleansing-Effekt
der Rezession
ausgeblieben

noch zu verzdogerten Marktaustritten kommen,
wenn die staatliche Unterstitzung vollstandig
auslauft. Dadurch kdnnten noch gewisse produk-
tivitatsstarkende Effekte entstehen.

B Fazit

Die Coronavirus-Pandemie wirkte sich sehr
unterschiedlich auf die Bereiche des deutschen
Unternehmenssektors aus. Dies zeigt sich an
der starken Streuung des Wachstums von Wert-
schépfung und Umsatzen in den vergangenen
beiden Jahren. Die Streuung beim Beschaf-
tigungswachstum war zwar nicht ganz so aus-
gepragt. Sie legte gegenuber den Jahren vor
der Pandemie dennoch zu. Allerdings erwuch-
sen aus den Verschiebungen der Beschaf-
tigungsanteile zwischen den Sektoren keine
nennenswerten Produktivitatseffekte. Hingegen
legen Analysen mit Unternehmenseinzeldaten
nahe, dass die Reallokation von Arbeitsplatzen
zwischen Unternehmen innerhalb desselben
Sektors wahrend der Pandemie die Produktivi-
tatsentwicklung stutzte. Dennoch ging die Arbeits-
produktivitat je Beschaftigten insgesamt zurdick.

Im Vergleich mit der Vorkrisenzeit waren diese
produktivitatsstitzenden Reallokationseffekte
nicht sonderlich stark ausgepragt. Dazu passt,
dass die Zahl der Unternehmensinsolvenzen und

B Literaturverzeichnis

Betriebsaufgaben in den vergangenen beiden
Jahren unter Kleinstunternehmen, die gewdhn-
lich eine hohere Krisenanfalligkeit und geringere
Produktivitat aufweisen, stark zurlickgingen. Zu-
dem nahmen die Betriebsaufgaben vor allem im
von der Pandemie stark betroffenen, rechnerisch
wenig produktiven Gastgewerbe und Einzelhan-
del kraftig ab. In der Gesamtschau I6ste die Pan-
demie in Deutschland daher keinen ausgeprag-
ten Cleansing-Effekt aus.

Staatliche StUtzungsmafnahmen durften dafur
eine wichtige Rolle gespielt haben. Die abschlie-
Sende Einschatzung dieser Mafsnahmen mit
Blick auf Produktivitatseffekte steht zwar noch
aus. Jedoch lasst sich sagen, dass diese Hilfen
an Unternehmen in Abhdangigkeit von Einfluss
der Pandemie und Finanzierungsbedarf verge-
ben wurden, wahrend Aspekte wie Profitabilitat
der Unternehmen eine untergeordnete Rolle
spielten.3® Ziel der MalBnahmen war es nam-
lich, diejenigen Unternehmen, die unverschul-
det durch die Pandemie in Bedrangnis gerieten,
zu stutzen. Dies scheint grofStenteils gelungen.
Dadurch durfte produktives Kapital erhalten
und systemische Risiken abgewendet worden
sein. Allerdings verhinderten die staatlichen Hil-
fen moglicherweise zum Teil starkere produkti-
vitatsférdernde Reallokationseffekte.

36 Vgl.: Dorr et al. (2022).
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Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2021

Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute hat sich im Jahr 2021 gegeniber dem Vorjahr stark
verbessert. Der Jahrestiberschuss vor Steuern stieg um 12,8 Mrd € und erreichte mit 27,1 Mrd €
fast das Doppelte des Vorjahreswertes. Er lag damit erstmals seit 2017 weit oberhalb des lang-
fristigen Mittels von 18,0 Mrd €.

Drei Viertel des Anstiegs resultierten aus einem im Jahresvergleich um gut 70 % reduzierten Netto-
Bewertungsaufwand. Vor dem Hintergrund einer krdftigen gesamtwirtschaftlichen Erholung und
da die zu Beginn der Coronavirus-Pandemie befirchteten Kreditausfdlle ausblieben, bildeten die
deutschen Banken deutlich weniger Risikovorsorge als im Vorjahr und I6sten im Jahr 2020 gebildete
Risikovorsorge teilweise wieder auf. Der Anstieg der operativen Ertrage um rund 5% trug zwar
ebenfalls wesentlich zur Verbesserung des Jahresiiberschusses vor Steuern bei. Er war allerdings
nur etwas mehr als halb so bedeutend wie der Riickgang des Netto-Bewertungsaufwands. Belastet
wurde der Jahrestuberschuss vor Steuern dagegen durch einen Anstieg der Verwaltungsaufwen-
dungen gegeniiber dem Jahr 2020 um rund 6 %. Dies fihrte trotz gestiegener operativer Ertrdge
zu einer leichten Verschlechterung der Wirtschaftlichkeit: Die Aufwand-Ertrags-Relation der
deutschen Kreditinstitute stieg im Berichtsjahr um 0,6 Prozentpunkte auf 72,9 %.

Bei den operativen Ertrdgen war der Provisionsuberschuss im Jahr 2021 der Haupttreiber des
Wachstums. Mit einem Anstieg um rund 18 % baute er zudem seine Bedeutung als zweitwichtigste
Ertragsquelle der deutschen Kreditinstitute weiter aus. Der Zinsuberschuss als nach wie vor
wichtigste Ertragsquelle verzeichnete zwar erstmals seit dem Jahr 2018 einen leichten Zuwachs
um 1,4 %. Sein Anteil an den operativen Ertrégen verringerte sich im Berichtsjahr jedoch abermals.
Allerdings gelang es den Instituten, den erneuten Riickgang der Zinsertrdge durch stdrker reduzierte
Zinsaufwendungen mehr als auszugleichen. Dartber hinaus trug auch das Handelsergebnis mit
einer Verbesserung um rund 40 % zum Anstieg der operativen Ertrdge bei, wogegen sich das sons-
tige betriebliche Ergebnis im Vergleich zum Vorjahr um mehr als zwei Drittel verschlechterte. Das
Handelsergebnis sowie das sonstige betriebliche Ergebnis waren als Ertragsquellen aber weiterhin
nur von untergeordneter Bedeutung.

Im laufenden Jahr belasten insbesondere die Auswirkungen des Angriffskrieges Russlands auf die
Ukraine die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland und weltweit. Dadurch erhéht sich
die Wahrscheinlichkeit fur Kreditausfdlle sowohl bei nichtfinanziellen Unternehmen als auch bei
privaten Haushalten, was die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute belasten kénnte. Vor dem
Hintergrund deutlich gestiegener Inflationserwartungen hat zudem die Europdische Zentralbank
(EZB) ihren geldpolitischen Kurs gedndert und das Ende des Negativzinsumfelds eingeleitet. Das
steigende Zinsniveau kénnte die Ertragslage der deutschen Banken kurzfristig zwar belasten.
Mittelfristig durften sich allerdings die ertragssteigernden Effekte der geldpolitischen Normalisierung
stlitzend auf die Ertragsentwicklung der deutschen Institute auswirken.
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Geschdftsumfeld
weiterhin durch
Auswirkungen
der Coronavirus-
Pandemie
gepragt

Umfangreiche
fiskalpolitische
und regulato-
rische MafSnah-
men verhinder-
ten auch 2021
gesamtwirt-
schaftliche
Abwdrtsspirale

Geschaftsumfeld und
strukturelle Entwicklungen
im deutschen Bankensektor

Die deutschen Kreditinstitute standen im Jahr
2021 erneut einem herausfordernden Markt-
umfeld gegenuber, das weiterhin durch die
Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie und
das andauernde Negativzinsumfeld gepragt
war. Die beflrchteten Kreditausfalle traten
jedoch nicht ein. Eine insgesamt kraftige ge-
samtwirtschaftliche Erholung in Verbindung mit
umfangreichen geld- und fiskalpolitischen Maf3-
nahmen trug dazu bei, dass das deutsche Ban-
kensystem das Berichtsjahr besser als erwartet
abschloss und seine Funktionen weiterhin un-

eingeschrankt erflllte.?

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Nach dem starken Einbruch im Vorjahr legte die
Wirtschaftsleistung in Deutschland im Jahr 2021
kraftig zu. Trotz eines Wachstums um 2,9 %
unterschritt das Bruttoinlandsprodukt das Vor-
krisenniveau des Jahres 2019 aber noch deut-
lich.? Insbesondere die Industrie litt unter Lie-
ferengpassen bei Vorprodukten und konnte
dadurch Wachstumspotenziale nur teilweise
realisieren. Der private Konsum und der Dienst-
leistungssektor konnten sich im Frihjahr und
Sommer nach dem Wegfall von Coronavirus-
Schutzmallnahmen hingegen teils kraftig erho-
len. Umfangreiche Einddmmungsmafinahmen
aufgrund des Infektionsgeschehens im Herbst
flhrten in beiden Bereichen jedoch zu empfind-
lichen Riickschlagen.?

Die deutsche Fiskalpolitik leistete vor diesem
Hintergrund im Jahr 2021 erneut einen wesent-
lichen Stabilisierungsbeitrag. Etwa durch Trans-
fers an Unternehmen und das Kurzarbeitergeld
wurden Wirtschaft und private Haushalte er-
heblich gestitzt.®# Auch die im Jahr 2020 ergrif-
fenen bankenregulatorischen Stabilisierungs-
mafSnahmen® wurden im Berichtsjahr zunachst
fortgefuihrt, im Jahresverlauf allerdings stetig
auf ihre Angemessenheit Uberprift. So liefen

beispielsweise die Empfehlung zur Beschran-
kung von Dividendenausschittungen und die
von der Aufsicht gewahrte Flexibilitat bezuglich
allgemeiner Zahlungsmoratorien aus.® Die ge-
nannten Malsnahmen trugen dazu bei, dass die
zu Beginn der Coronavirus-Pandemie beflrchte-
ten Kreditausfalle ausblieben und die Kreditver-
gabe der Banken an die Realwirtschaft uneinge-
schrankt fortgesetzt werden konnte.”

Zusatzlich zu den fiskalpolitischen und banken-
regulatorischen Mafsnahmen stand auch die
Geldpolitik des Jahres 2021 nach wie vor unter
dem Eindruck der Coronavirus-Pandemie. Da
der EZB-Rat mittelfristig Inflationsraten von
unter 2 % erwartete, behielt er den sehr locke-
ren geldpolitischen Kurs bei. Die Leitzinsen ver-
blieben unverandert auf ihrem historisch nied-
rigen Niveau®, und das Programm zum Ankauf
von Vermogenswerten (Asset Purchase Pro-
gramme, APP) wurde fortgesetzt.? Auch die
geldpolitischen Notfallmafsnahmen zur Be-
kdmpfung der Folgen der Coronavirus-Pande-
mie wurden fortgefuhrt: Zielsetzung war wei-
terhin in erster Linie die Versorgung der Banken
mit Liquiditat und letztlich die Sicherstellung der
Kreditversorgung der Realwirtschaft. Zusatz-
liche gezielte langerfristige Refinanzierungs-
geschafte (GLRGIII), die von den deutschen Ins-
tituten in groffem Umfang genutzt wurden, '
boten Banken besonders glinstigen Zugang zu

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 31, sowie Deutsche
Bundesbank (2021a), S. 7.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 18.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 9, Deutsche
Bundesbank (2021b), S. 7, Deutsche Bundesbank (2021c),
S. 9, sowie Deutsche Bundesbank (2021d), S. 7f.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 27.

5 Fur eine detaillierte Aufzahlung der bankenregulatorischen
und bankenaufsichtlichen MalRnahmen vor dem Hinter-
grund der Coronavirus-Pandemie vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2021e), S. 96.

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 31.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 31.

8 Der Hauptrefinanzierungssatz belief sich auf 0 %, die Zins-
satze fur die Spitzenrefinanzierungs- und Einlagefazilitat
lagen bei 0,25 % bzw. — 0,5 %.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 20.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 20f.

Geldpolitik
weiterhin sehr
locker; geldpoli-
tische Notfall-
mafSnahmen
sollten Folgen
der Coronavirus-
Pandemie ent-
gegenwirken



Aktien- und
Anleihemdrkte
zundchst auf
Erholungskurs,
gegen Jahres-
ende unter
anderem wegen
gestiegener
Inflations-
erwartungen

geddampft

Liquiditat™, um die Kreditvergabe an die Wirt-
schaft zu stutzen. Das Pandemie-Notfallankauf-
programm (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme, PEPP) sollte den pandemiebedingten
Risiken fUr die geldpolitische Transmission ent-
gegenwirken. ™

Die geld-, fiskalpolitischen und bankenregulato-
rischen Maflnahmen stltzten nicht nur das
deutsche Bankensystem, sie wirkten auch posi-
tiv auf die Aktien- und Anleihemarkte. In den
ersten beiden Quartalen 2021 erreichten die
deutschen Aktienmarkte aufgrund gefestigter
Aussichten auf eine gesamtwirtschaftliche Er-
holung und héherer Gewinnerwartungen der
Unternehmen zwischenzeitlich historische
Hochstande.'™ Im vierten Quartal 2021 setzte
sich der Aufschwung an den Aktienmarkten
jedoch nicht mehr fort, und es waren Uberwie-
gend moderate Kursverluste gegenliber dem
Vorquartal zu verzeichnen. Grund waren zuneh-
mende Inflationsrisiken und die daraus resultie-
rende Markterwartung einer baldigen geldpoli-
tischen Straffung.™

An den Anleihemarkten stiegen die Renditen
zehnjahriger Bundesanleihen wegen der Hoff-
nung auf eine fortschreitende konjunkturelle Er-
holung etwa auf das Niveau zu Jahresbeginn
2020 leicht an. Seitdem bewegten sie sich unter
dem Einfluss wechselnder Einschatzungen zur
Pandemielage seitwarts. Erst der steigende In-
flationsdruck verbunden mit der Markterwar-
tung einer geldpolitischen Straffung fuhrte ab
dem Ende des vierten Quartals 2021 zu einem
raschen Anstieg der Renditen zehnjahriger Bun-
desanleihen. Sie notierten in der Folge erstmals
seit dem Fruhjahr 2019 wieder im positiven Be-
reich.’™ Die aus Renditen von Bundeswert-
papieren abgeleitete Zinsstrukturkurve verlief
am Jahresende 2021 im kurz- und mittelfris-
tigen Laufzeitbereich deutlich steiler als noch zu
Jahresbeginn.'®
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Bilanzielle und strukturelle
Entwicklungen im deutschen
Bankensektor

Das Wachstum der jahresdurchschnittlichen ag-
gregierten Bilanzsumme' der deutschen Kre-
ditinstitute ging gegenlber 2020 um knapp
zwei Drittel zurick. Mit 2,8 % lag die Wachs-
tumsrate der durchschnittlichen Bilanzsumme
im Jahr 2021 nahe ihrem langfristigen Mittel
von 2,0 %.

Bei der Betrachtung einzelner Bankengruppen
zeigten sich allerdings gréf3ere Unterschiede als
im Jahr 2020. Wahrend im Vorjahr noch uber
alle Bankengruppen hinweg ein Anstieg der ag-
gregierten jahresdurchschnittlichen Bilanzsum-
men zu beobachten war, verzeichneten im Jahr
2021 insbesondere die Grofsbanken einen Ruck-
gang um 10,5%. Dagegen wiesen die Sparkas-
sen und Kreditgenossenschaften 2021 mit
jeweils 7,7 % leicht hohere Wachstumsraten aus
als im Jahr zuvor. In beiden Fallen dirfte das
Kredit- und Einlagengeschaft Haupttreiber der
Entwicklung gewesen sein, das im Berichtsjahr
noch etwas starker wuchs als 2020.® Das

11 Im Idealfall, d.h. sofern die anrechenbare Nettokredit-
vergabe zwischen Oktober 2020 und Dezember 2021 den
Schwellenwert fir das Wachstum der Kreditvergabe er-
reichte, konnten Banken bei Nutzung der GLRGII von einer
Verzinsung von bis zu — 1,0 % profitieren, vgl.: https:/Avww.
bundesbank.de/resource/blob/853800/
€2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-
refinanzierungsgeschaefte-download.pdf. In solchen Fallen
konnten die Kreditinstitute aus der Nutzung der GLRGIII pro
Euro hohere Zinsertrage realisieren als Zinsaufwendungen
durch die mit bis zu — 0,5 % ebenfalls negativ verzinste Ein-
lagefazilitat anfielen.

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 20 ff.

13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021¢), S. 55, sowie Deut-
sche Bundesbank (2021d), S. 55.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 40, sowie Deut-
sche Bundesbank (2021b), S. 42.

15 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 42f., sowie
Deutsche Bundesbank (2021b), S. 45f.

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 43.

17 Die Bilanzsumme wurde auf Grundlage der Regelungen
des Handelsgesetzbuches (HGB) bestimmt.

18 Laut Daten der monatlichen Bilanzstatistik fiel der Zu-
wachs der Kredite an inlandische Nichtbanken bei den Spar-
kassen 2021 mit + 4,9 % um 0,2 Prozentpunkte leicht héher
aus als im Jahr 2020; die Kreditgenossenschaften verzeich-
neten bei dieser Position mit + 6,6 % ein um 0,6 Prozent-
punkte héheres Wachstum als im Vorjahr. Die Einlagen in-
landischer Nichtbanken beider Bankengruppen wuchsen im
Berichtsjahr mit jeweils + 7,0 % um rund 0,6 Prozentpunkte
starker als im Vorjahr.
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Geld- und fiskal-
politische Mafs-
nahmen sowie
anhaltendes
Negativzins-
umfeld trieben
weiterhin Bilanz-
wachstum,
Jedoch mit
geringerer
Wachstums-
geschwindigkeit


https://www.bundesbank.de/resource/blob/853800/c2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-refinanzierungsgeschaefte-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/853800/c2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-refinanzierungsgeschaefte-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/853800/c2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-refinanzierungsgeschaefte-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/853800/c2f9257efc464c47268611dcdffb14b6/mL/2020-12-10-refinanzierungsgeschaefte-download.pdf
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Guthaben bei
der Zentralbank
erneut wich-
tigste Wachs-
tumsposition auf
der Aktivseite
der aggregierten
Bankbilanz

Kreditvergabe
zweiter wich-
tiger Treiber fur
das Wachstum
der Aktivseite
der aggregierten
Bankbilanz;
Wachstumsrate
aber geringer
als im Vorjahr

grofste Bilanzwachstum (+ 26,3 %) verzeichne-
ten allerdings die Regional- und sonstigen Kre-
ditbanken, wobei gut zwei Drittel des gesamten
Anstiegs auf ein Institut entfielen, das nach dem
Brexit seine Prasenz in Deutschland ausbaute.™

Laut den Daten der monatlichen Bilanzstatistik
entwickelten sich Aktiv- und Passivseite der ag-
gregierten Bankbilanz im Berichtsjahr ahnlich
wie im Jahr 2020, allerdings teils mit gebrems-
ter Geschwindigkeit. Mit Blick auf die Aktivseite
der aggregierten Bankbilanz stellten erneut die
Guthaben deutscher Banken bei der Zentral-
bank die wichtigste Wachstumsposition dar. Im
Jahresdurchschnitt 2021 kam es hierbei zu
einem kraftigen Anstieg, sodass ein neuer his-
torischer Hochstand von insgesamt rund 1000
Mrd € erreicht wurde. Mit + 43,0 % lag das pro-
zentuale Wachstum zwar geringfligig unter
dem Niveau des Vorjahres, der absolute Zu-
wachs um 307 Mrd € Uberstieg den Wert von
2020 aber nochmals deutlich um rund 90
Mrd €.29 Dabei waren insbesondere die geld-
politischen Programme zum Ankauf von Ver-
mogenswerten des Eurosystems (Public Sector
Purchase Programme und PEPP) und die um-
fangreiche Nutzung der GLRGIII durch die deut-
schen Banken fur die Zunahme der Guthaben
bei der Zentralbank verantwortlich.2?

Wie bereits im Jahr 2020 leistete die Kreditver-
gabe auch im Berichtsjahr einen maf3geblichen
Beitrag zum Wachstum der Aktivseite der ag-
gregierten Bankbilanz. Mit einem Anstieg um
insgesamt 114 Mrd € (Vorjahr: 144 Mrd €) tru-
gen die Kredite an inlandische Nichtbanken im
Vergleich zu den Guthaben bei der Zentralbank
jedoch nur etwas mehr als ein Drittel zum
Gesamtwachstum bei. Zudem fiel das Kredit-
wachstum im Durchschnitt des Berichtsjahres
mit 3,2% um 1 Prozentpunkt geringer aus als
noch 2020. Ursachlich hierfur durfte vor allem
der Rickgang bei kurzfristigen Buchkrediten an
Unternehmen und private Haushalte um jahres-
durchschnittlich 5,8 % gewesen sein. Gerade im
zweiten Quartal 2021 kam es vermehrt zu Til-
gungen bei kurzfristigen Unternehmenskredi-
ten, die teils aus Vorsichtsmotiven zur Sicherung

der Liquiditat in der Coronavirus-Pandemie auf-
genommen wurden. Die gesamtwirtschaftliche
Belebung sowie die Auszahlung staatlicher
Transfers an von der Coronavirus-Pandemie be-
sonders betroffene Firmen reduzierten im zwei-
ten Quartal 2021 den Finanzierungsbedarf der
Unternehmen.?? Daneben wurde der Rickgang
auch durch den geringeren Umfang ausgereich-
ter Konsumentenkredite verursacht. Vor allem
in den Winter- und Herbstquartalen 2021 wirk-
ten sich die Einschrankungen des wirtschaft-
lichen und sozialen Lebens aufgrund des Pande-
miegeschehens hier dampfend aus.??

Ein deutliches Wachstum verzeichneten da-
gegen Buchkredite mit mittleren und langen
Laufzeiten an inlandische nichtfinanzielle Unter-
nehmen und private Haushalte. Der Anstieg um
5,1% lag allerdings leicht unter dem im Jahr
2020 erzielten 20-Jahres-Hochstwert von 5,3 %.
Haupttreiber dieser Entwicklung waren wie be-
reits im Vorjahr die Kredite fir den Wohnungs-
bau. Mit 7,1% Ubertraf deren Wachstum im Be-
richtsjahr sogar den im Vorjahr erreichten 20-
Jahres-Hochstwert um 1 Prozentpunkt.

Im Vergleich zwischen den Bankengruppen wie-
sen die Sparkassen mit +7,7 % und die Kredit-
genossenschaften mit + 8,8 % die grofSten Zu-
wachsraten bei Krediten fur den Wohnungsbau
aus. Zudem entfielen zusammen knapp zwei
Drittel des absoluten Anstiegs der Kredite fur
den Wohnungsbau auf Sparkassen und Kredit-
genossenschaften.

Zu dieser Entwicklung trugen erneut sowohl
nachfrage- als auch angebotsseitige Faktoren
bei. So durften insbesondere die robuste Bau-
konjunktur sowie die weiterhin gunstigen
Finanzierungskosten, aber auch der kraftige
Preisanstieg fUr Bauleistungen und Wohnimmo-

19 Vgl.: Ausfihrungen auf S. 711.

20 Der Kassenbestand der deutschen Kreditinstitute ist in
den genannten Zahlen nicht enthalten.

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b), S. 32f.

22 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021¢), S. 91.

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 37f., sowie
Deutsche Bundesbank (2021d), S. 37.
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Zur Interpretation von nach Bankengruppen aufgeschlisselten
Ertragskomponenten vor dem Hintergrund des Brexit

Die Bilanzstatistik und die Statistik Uber die
Gewinn- und Verlustrechnungen der Banken
(Monetdre Finanzinstitute, MFI") machen
von einer Aufschlisselung nach Banken-
gruppen Gebrauch. Dies erleichtert nicht
nur die Identifizierung und GegenUberstel-
lung von Trends; durch den Zuschnitt kann
zudem den jeweiligen Spezifika und Beson-
derheiten der einzelnen Bankengruppen
besser Rechnung getragen werden.

Bei der Zuordnung einzelner Banken zu Ban-
kengruppen betrachtet die Bundesbank eine
Vielzahl von Kriterien.? Die Zuordnung wird
zudem jahrlich Uberpriift.?

Durch den Brexit stand der deutsche Ban-
kensektor in den vergangenen Jahren gro-
[seren strukturellen Veranderungen gegen-
Uber, die auch in den kommenden Jahren
noch pragend sein werden: Um weiterhin in
der Europaischen Union (EU) Dienstleistun-
gen anbieten zu konnen, verlagerten ab
2019 unter anderem grofSe und internatio-
nal tatige Banken umfangreiche Teile ihres
Geschafts aus dem Vereinigten Konigreich
auf bestehende oder neu gegriindete Insti-
tute mit Sitz in der EU, unter anderem in
Deutschland. Diese Institute werden im Fol-
genden unter dem Begriff der ,Brexit-Ban-
ken” subsumiert.® Von den daraus resultie-
renden geschaftspolitischen, strukturellen
und organisatorischen Anpassungen sind
insbesondere die Bankengruppe ,Regional-
banken und sonstige Kreditbanken”, zu Tei-
len aber auch die Bankengruppe , Zweigstel-
len auslandischer Banken” und die nach-
richtliche Bankengruppe , Auslandsbanken”
betroffen.

Die Geschaftsmodelle der Brexit-Banken
weichen teils erheblich von denen anderer

in Deutschland ansassiger Banken ab. So
stammen die auf diese Institute verlagerten
Geschafte Uberwiegend aus dem Kapital-
marktgeschaft. Die dabei erzielten Ertrage
spiegeln sich im Wesentlichen im Provisions-
ergebnis und Handelsergebnis wider. Zudem
handelt es sich hierbei bei einigen Brexit-
Banken primar um europaweites Geschaft,
das nicht an den deutschen Markt gekop-
pelt ist und damit die Ertragslage im lokalen
Geschaft nur bedingt widerspiegelt. Zwar
betreiben auch andere deutsche Banken Ge-
schaftsmodelle, die europaweites Geschaft
beinhalten. Auf einige grofse Brexit-Banken
trifft dies jedoch in besonderem Mal3e zu.

Bei der Betrachtung aktueller Ertragskom-
ponenten nach Bankengruppen fallen die
Brexit-Institute insbesondere bei den Regio-
nal- und sonstigen Kreditbanken zuneh-

1 MFI gemal3 der Verordnung (EU) 2021/379 der Euro-
paischen Zentralbank (EZB/2021/2), Artikel 2 (1) (OJ
L 73, 03.03.2021, S. 16 bis 85).

2 Betrachtet werden u. a. die Geschaftsstruktur, die Art
der vorwiegend ausgelbten Geschaftstatigkeit (z.B.
Universal- versus Spezialbank), die Grof3e der Bank, die
Rechtsform, die Verbandszugehorigkeit, das Vorhan-
densein eines Bankstellennetzes, die Auslandsprasenz
(Uber Zweigstellen und Tochter), der Grad bzw. der
Umfang der Investitionen der Bank in andere Unterneh-
men (Beteiligungen etc.) sowie die Eigentlimerstruktur
der zuzuordnenden Bank.

3 Fur weitere Informationen zur Untergliederung der
Bankengruppen siehe: Erlduterungen zu den Banken-
statistiken, Abschnitt ,Bankengruppen”, https://www.
bundesbank.de/resource/blob/818868/973b272b6f5a
937017612636c8f14fdd/mL/erlaeuterungen-data.pdf.

4 Durch den Brexit veranlasste Verlagerungen und An-
passungen der Geschaftsmodelle lassen sich nicht
trennscharf von anderweitig bedingten geschaftspoli-
tischen Entscheidungen abgrenzen. Zudem bestehen
auch zwischen den Brexit-Banken teils deutliche Unter-
schiede in den Geschaftsmodellen und im Umfang ihrer
Verlagerungsaktivitaten. Im Falle der vorliegend be-
trachteten Institute war der Brexit jedoch ursprunglich
hauptausschlaggebend fir etwaige Veranderungen.
Diese Abgrenzung ist fur die Zwecke dieser Ausfihrun-
gen, Interpretationsschwierigkeiten vor dem Hinter-
grund vorgenommener Verlagerungen und Geschafts-
modellanpassungen innerhalb der betroffenen Banken-
gruppen herauszustellen, ausreichend.
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mend stark ins Gewicht. Aufgrund ihrer
GrofRe und der anhaltenden Ausweitung
ihrer Bilanzsumme durfte dieser Effekt in
den kommenden Jahren zudem weiter an
Bedeutung gewinnen.® Insbesondere fir die
deutliche Verbesserung des Provisions- und
Handelsergebnisses der Gruppe der Regio-
nal- und sonstigen Kreditbanken um rund
40 % beziehungsweise rund 130 9% im Jahr
2021 waren die Zuwachse bei einigen weni-
gen grofleren Brexit-Instituten ausschlag-
gebend. Aber auch beispielsweise die Aus-
weitung des Verwaltungsaufwands in der
Gruppe der Regional- und sonstigen Kredit-
banken gegenuber dem Jahr 2020 war zu
einem GrofSteil auf Ausweitungen des Ge-
schaftsumfangs bei den Brexit-Banken zu-
rlckzufuhren.

Die zunehmende Bedeutung der Brexit-Ins-
titute gilt es bei der Interpretation der in
diesem Aufsatz betrachteten Ertragskom-

bilien die anhaltend hohe Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten gestitzt haben.?4

Gestiegene Nachfrage flhrte auch im mittel-
und langfristigen Buchkreditgeschaft mit nicht-
finanziellen Unternehmen zu einem deutlichen
Wachstum. So liel§ die gesamtwirtschaftliche
Erholung im dritten Quartal 2021 gerade bei
binnenwirtschaftlich orientierten Sektoren wie
der Bau- und Immobilienbranche den Finanzie-
rungsbedarf steigen. Darlber hinaus bestand
weiterhin ein hoherer Mittelbedarf fir Umfinan-
zierungen, Umschuldungen und Neuverhand-
lungen.?®

Auch angebotsseitig hatten die Banken weiter-
hin ein verstarktes Interesse am Kreditgeschaft,
da das Erreichen von Schwellenwerten bei der
Kreditvergabe zu den jeweiligen Stichtagen die
Voraussetzung fur den besonders attraktiven
Zinssatz bei den GLRGIII bildete.?® Laut Um-
frage zum Kreditgeschaft der Banken kam es
dennoch weder im Kreditgeschaft mit nicht-

ponenten insbesondere mit Blick auf die
Regional- und sonstigen Kreditbanken ent-
sprechend zu beachten.

5 Im Jahr 2021 entfielen gut 80 % des Anstiegs der
jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme bei den Regio-
nal- und sonstigen Kreditbanken auf Brexit-Institute.

finanziellen Unternehmen noch im Geschaft mit
privaten Haushalten zu wesentlichen Lockerun-
gen bei Kreditstandards und Kreditbedingun-
gen.?” Lediglich im Bereich der privaten Bau-
finanzierung wurden Kreditstandards und Kre-
ditbedingungen im zweiten Quartal 2021 ge-
lockert, aber bereits im dritten Quartal wieder
verscharft. Dazu geflhrt hatten zum einen das
nach Einschatzung der Banken erhohte Kredit-
risiko sowie zum anderen eine geringere Risiko-
toleranz.2®

Auf der Passivseite der aggregierten Bankbilanz
fuhrten erneut pandemiebedingte Unsicher-
heiten bezuglich der weiteren wirtschaftlichen
Entwicklung sowie reduzierte Konsummaog-
lichkeiten zu einem kraftigen Anstieg des Ein-

24 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021¢), S. 45f., sowie Deut-
sche Bundesbank (2021d), S. 36.

25 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b) S. 8 und S. 39.

26 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 9, sowie Deut-
sche Bundesbank (2021d), S. 8.

27 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b), S. 38f., sowie S. 41.
28 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b), S. 38f.

Pandemie-
bedingt erneut
starker Anstieg
der Einlagen-
bestdnde deut-
scher Banken



Bilanzielles
Eigenkapital im
Aggregat leicht
gestiegen

lagenvolumens inlandischer privater Haushalte
und nichtfinanzieller Unternehmen. Allerdings
schwachte sich der Anstieg im Jahresverlauf
2021 vor allem durch Anderungen im Anlage-
verhalten privater Haushalte deutlich ab, sodass
gegen Jahresende nur noch geringe Zuwachse
zu beobachten waren.?? Dabei dirfte die im
Jahresverlauf weiter gesunkene durchschnitt-
liche Verzinsung insbesondere auf taglich fallige
Einlagen in Verbindung mit gestiegenen Infla-
tionsraten das Bewusstsein der privaten Haus-
halte fur die realen Kosten der Geldhaltung ge-
scharft haben .39

Insgesamt fiel der Anstieg der Einlagen inlan-
discher Nichtbanken3" bei den deutschen Kre-
ditinstituten im Jahresdurchschnitt 2021 mit
4,4% um rund 0,5 Prozentpunkte geringer aus
als im Vorjahr. Allerdings wurde mit einem Ge-
samtvolumen von 3 953 Mrd € ein neuer his-
torischer Hochstand erreicht. Wie bereits im
Jahr 2020 konzentrierte sich der Zuwachs auf
Sichteinlagen, die im Berichtsjahr mit 9,6 %
jedoch um gut 1 Prozentpunkt langsamer
wuchsen als im Vorjahr. Termin- und Sparein-
lagen wurden dagegen weiter abgebaut.

Anders als im Vorjahr entwickelte sich das Ein-
lagengeschaft im Vergleich der Bankengruppen
sehr unterschiedlich. So waren gréf3ere Zu-
wachse im Berichtsjahr nahezu ausschliefslich
bei den Sparkassen, Kreditgenossenschaften
und Grofsbanken zu beobachten.

Das jahresdurchschnittliche bilanzielle Eigen-
kapital3? der deutschen Banken erhohte sich in
der aggregierten Betrachtung im Jahr 2021 um
1,6% auf 536 Mrd €. Dabei waren in allen
Bankengruppen3? aufser bei den Grofsbanken
(=19,8 %) und den Realkreditinstituten (- 6,2 %)
teils deutliche Anstiege zu beobachten.3¥ Die
grofste Wachstumsrate wiesen die Regional-
und sonstigen Kreditbanken (+ 16,0 %) aus. Hier
erfolgte ein GrofSteil des Zuwachses bei Institu-
ten, die ihre Prasenz in Deutschland im Nach-
gang des Brexit verstarkten. Die Kreditgenos-
senschaften und Sparkassen stockten ihr bilan-
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zielles Eigenkapital im Jahresdurchschnitt 2021
um 6,4 % beziehungsweise 3,7 % auf.

Insgesamt setzte sich die Konsolidierung im
deutschen Bankensektor im Jahr 2021 beschleu-
nigt fort. Die Gesamtzah! der Kreditinstitute
ging um 4,2 % zurlck, nachdem der Rickgang
im Vorjahr lediglich 2,2 % betrug. Dazu trugen
insbesondere Fusionen bei den Kreditgenossen-
schaften sowie Abgange bei den Zweigstellen
auslandischer Banken aufgrund des Brexits3>
bei.

Auch die Anzahl der Zweigstellen in Deutsch-
land verringerte sich erneut deutlich um fast
10%. Neben dem Einfluss der Digitalisierung
auf die Vertriebswege infolge starkerer Nutzung
des Onlinebankings3® waren hierfur auch Mafs-
nahmen zur Kostensenkung im herausfordern-
den Geschaftsumfeld ursachlich. So reduzierten
insbesondere die Grofsbanken die Anzahl ihrer

29 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 36, sowie Deut-
sche Bundesbank (2021d), S. 35f.

30 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 36.

31 Die Einlagen der inlandischen Nichtbanken umfassen
Sicht-, Termin- und Spareinlagen sowie Sparbriefe sowohl
von deutschen privaten Haushalten, nichtfinanziellen und
sonstigen finanziellen Unternehmen als auch von offent-
lichen Haushalten und Organisationen ohne Erwerbszweck.
32 Einschl. Fonds fir allgemeine Bankrisiken gem. § 340g
HGB.

33 Regional- und sonstige Kreditbanken, Zweigstellen aus-
landischer Banken, Landesbanken, Sparkassen, Kreditge-
nossenschaften, Bausparkassen sowie Banken mit Sonder-,
Forder- und sonstigen zentralen Unterstutzungsaufgaben.
34 Bei der Interpretation der Angaben zur Eigenkapitalbasis
ist zu berlcksichtigen, dass die im jeweiligen Berichtsjahr
aus dem Jahrestberschuss zugefuhrten Betrage das bilan-
zielle Eigenkapital erst im Folgejahr nach Feststellung des
Jahresabschlusses erhohen, wahrend Entnahmen aus der
Eigenkapitalposition spatestens nach Aufstellung des
Jahresabschlusses abzuziehen sind. Da die Angaben zur
Eigenkapitalbasis zudem als jahresdurchschnittliche Werte
berechnet werden, spiegelt der hier abgebildete Riickgang
bei den GrofBbanken nicht tatsachlich beobachtete Riick-
gange in 2021 wider, sondern einen bereits 2020 verzeich-
neten Eigenkapitalrickgang infolge von Restrukturierungs-
mafnahmen im Jahr 2019. Fur Naheres vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2020), S. 95 ff.

35 Filialen britischer Institute, die trotz der Rechtswirksam-
keit des Brexits zum 1. Januar 2021 ihren EU-Pass bis zum
Jahresende 2020 noch nicht zurlickgegeben hatten, wur-
den erst im Jahr 2021 als Abgéange gezahlt. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2022c¢), S. 2.

36 Nicht zuletzt die Einschrankungen des offentlichen
Lebens vor dem Hintergrund der Coronavirus-Pandemie
durften die Digitalisierung beschleunigt und zu einer starke-
ren Nutzung des Onlinebankings beigetragen haben. Vgl.:
Deutsche Bundesbank (2022¢), S. 8.
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Ertragslage ins-
gesamt deutlich
verbessert

Strukturdaten der deutschen Kreditwirtschaft

Stand am Jahresende

Zahl der Institute 1) Zahl der Zweigstellen

Zahl der Beschaftigten 2)

Bankengruppe 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Alle Bankengruppen 1553 1519 1456 26 620 24 060 21697 560 895 551976 540 365
Kreditbanken 274 270 261 7 601 6453 5199 3153250 3151600 3) 146900

Grofbanken 4 3 3 6219 5146 4037

Regionalbanken und

sonstige Kreditbanken 153 151 151 1215 1142 1013

Zweigstellen aus-

landischer Banken 117 116 107 167 165 149 . . .
Landesbanken 6 6 6 236 210 179 28 150 27 150 27 150
Sparkassen 380 377 371 8971 8318 7732 205 000 200 700 194 950
Kreditgenossenschaften 844 818 771 8471 7 765 7297 4140650 4138150 4 135500
Realkreditinstitute 10 10 9 38 37 32 . . .
Bausparkassen 19 18 18 1278 1259 1239 5 12850 5 12500 5 12900
Banken mit Sonder-,
Forder- und sonstigen
zentralen Unter-
stutzungsaufgaben 20 20 20 25 18 19 6 20995 6 21876 6 22965

1 Quelle: Bankstellenstatistik, in: Deutsche Bundesbank, Bankenstatistiken, Tabellen der Statistischen Fachreihe IV. Strukturzahlen,
Gesamtinstitute, S. 104. Kreditinstitutsbegriff auf KWG bezogen, insoweit Abweichungen zu Angaben in der ,Bilanzstatistik” und der
,Statistik der Gewinn- und Verlustrechnungen”. 2 Anzahl der Voll- und Teilzeitbeschéftigten, ohne Deutsche Bundesbank. Quellen: An-
gaben aus Verbanden sowie eigene Berechnungen. 3 Beschaftigte im privaten Bankgewerbe, einschl. der Realkreditinstitute in privater
Rechtsform. 4 Nur im Bankgeschaft hauptberuflich Beschaftigte. 5 Nur im Innendienst Beschaftigte. 6 Beschaftigte bei 6ffentlich-recht-
lichen Grundkreditanstalten (Realkreditinstitute in 6ffentlicher Rechtsform), bei 6ffentlich-rechtlichen Banken mit Sonderaufgaben und bei

der DZ Bank AG.
Deutsche Bundesbank

Filialen im Zuge von umfassenden Umstruktu-
rierungen. Aber auch Sparkassen und Kreditge-
nossenschaften dunnten ihre Filialnetze weiter
aus.3”

Ertragslage, Profitabilitat und
Wirtschaftlichkeit

Allgemein verbesserte sich die Ertragslage der
deutschen Kreditinstitute im Jahr 2021 gegen-
Uber dem Vorjahr deutlich. Infolge stark gestie-
gener Jahresergebnisse vor Steuern konnten
nahezu alle in der Statistik Uber die Gewinn-
und Verlustrechnungen der Banken3® betrach-
teten Bankengruppen sowohl ihre Eigen- als
auch ihre Gesamtkapitalrentabilitat kraftig stei-
gern. Der aggregierte Jahrestberschuss vor
Steuern hat sich gegentber 2020 nahezu ver-
doppelt.

Haupttreiber dieser Entwicklung war ein gegen-
Uber dem Vorjahr stark gesunkener Netto-

Bewertungsaufwand. Die deutschen Kreditinsti-
tute reduzierten ihre Risikovorsorge vor dem
Hintergrund geringer Kreditausfalle und eines
verbesserten gesamtwirtschaftlichen Umfelds
deutlich. Auch ein vergleichsweise starker An-
stieg der Ertrage im operativen Geschaft trug
wesentlich zur Verbesserung der Ertragslage
bei. Im Vergleich zum Netto-Bewertungsauf-
wand war dieser aber weniger bedeutsam fir
den Anstieg des Jahresuberschusses vor
Steuern.

Belastet wurde die Ertragslage durch stark ge-
stiegene Verwaltungsaufwendungen, wozu
Personalaufwendungen und andere Verwal-

37 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022¢), S. 8f.

38 Die Statistik der Gewinn- und Verlustrechnungen der
Banken wird auf jahrlicher Basis erstellt. Dabei werden die
mit dem Jahresabschluss ermittelten Gewinn- und Verlust-
rechnungen (Einzelabschlusse, HGB) ausgewertet, die die
Banken gemaf § 26 KWG der Bundesbank einzureichen ha-
ben. Da sich die Jahresabschlisse jeweils auf das Gesamt-
institut (jedoch nicht auf den Konzern) beziehen, sind die
Aufwendungen und Ertrdge der Auslandsfilialen miterfasst.
Vgl. auch Ausfihrungen auf S. 75.



Methodische Erlauterungen

Die vorliegenden Ergebnisse aus der
Gewinn- und Verlustrechnung (GuV-Rech-
nung) beruhen auf den veroffentlichten
Jahresabschlissen der Einzelinstitute gemafs
den Vorgaben des Handelsgesetzbuches und
der Verordnung Uber die Rechnungslegung
der Kreditinstitute. Sie unterscheiden sich
sowohl hinsichtlich der Konzeption als auch
der Ausgestaltung und der Abgrenzung von
den international Ublichen IFRS-Rechnungs-
legungsstandards™ fur kapitalmarktorien-
tierte Bankengruppen, sodass ein Vergleich
der jeweiligen Geschaftsergebnisse oder be-
stimmter Bilanz- und GuV-Positionen zwi-
schen dem nationalen und internationalen
Rechnungslegungsrahmen aus methodischer
Sicht nicht moglich ist. Aus Grunden der
Vergleichbarkeit innerhalb Deutschlands
empfiehlt sich flr Zwecke der Ertragsanalyse
die Betrachtung der Einzelabschllsse. Die
Werte fUr das bilanzielle Eigenkapital, die
Bilanzsumme und sonstige Bestandsgrofen
werden nicht den Jahresabschlussen ent-
nommen, sondern als jahresdurchschnitt-
liche Werte auf der Grundlage der Gesamt-
institutsmeldungen zur monatlichen Bilanz-
statistik bestimmt.

Zum Berichtskreis der Statistik Uber die GuV-
Rechnungen der Banken gehéren samtliche
Banken, die Monetare Finanzinstitute (MFI)
sind, die die Definition eines Kreditinstituts
gemals der Kapitaladaquanzverordnung
(CRR) nach Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfullen und
ihren Sitz in Deutschland haben. Zweigstel-
len auslandischer Banken, die von den Vor-
schriften des § 53 KWG befreit sind, Banken
in Liquidation sowie Banken mit einem Ge-
schaftsjahr unter zwolf Monaten (Rumpf-
geschaftsjahr) bleiben bei dieser Ertragsana-
lyse unbertcksichtigt.

Deutsche Bundesbank

Mit Beginn der Wahrungsunion 1999 ist der
fur die Geldmengenberechnung und mone-
tare Analyse malSgebliche Berichtskreis von
der Europaischen Zentralbank einheitlich fir
den gesamten Euroraum festgelegt und als
MFI-Sektor bezeichnet worden. In Abwei-
chung zum bis dahin fir die Analyse der
Bundesbank mafsgeblichen Berichtskreis ge-
horen dazu auch Bausparkassen. Wenn
nicht explizit ein anderer Zeitraum erwahnt
ist, umfassen die Berechnungen zum langer-
fristigen Durchschnitt die Jahre seit Beginn
der Wahrungsunion, das heifst von 1999 bis
2021.

1 Die auf den International Financing Reporting
Standards (IFRS) basierenden Abschltsse sind z.B. fur
Fragestellungen der makroprudenziellen Analyse und
Uberwachung von Relevanz, die sich auf systemisch
relevante Banken und deren internationale Geschafts-
aktivitaten (einschl. der Auslandstochter) konzentrieren.
Vgl. hierzu im Einzelnen: Deutsche Bundesbank (2013).
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Eigenkapitalren-
tabilitdt nahezu
verdoppelt, Pro-
fitabilitdt gegen-
uber dem Vor-
Jahr deutlich
verbessert

Eigenkapitalrentabilitat
der Kreditinstitute”

in %

+16 Aggregat aller Bankengruppen
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* JahresUberschuss vor Steuern in % des durchschnittlichen Ei-
genkapitals. 1 Interpretationshilfe: Das Minimum (Maximum)
stellt jeweils die Bankengruppe mit dem kleinsten (groften)
Wert dar.
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tungsaufwendungen gleichermal3en beitrugen.
Dennoch verschlechterte sich die Wirtschaftlich-
keit der deutschen Banken gemessen an der
Aufwand-Ertrags-Relation aufgrund der eben-
falls gestiegenen operativen Ertrage nur gering-

fugig.

Eigen- und Gesamtkapital-
rentabilitat

In der Gesamtbetrachtung hat sich die Eigen-
kapitalrentabilitat (Jahrestiberschuss vor Steuern
in Relation zum jahresdurchschnittlichen bilan-
ziellen Eigenkapital) im Jahr 2021 nahezu ver-
doppelt. Mit einem Anstieg um 2,3 Prozent-
punkte auf 5,1% lag sie im Berichtsjahr zudem
nur geringfugig unterhalb des langfristigen Mit-
tels von 5,2 %. Dies deutet auf eine deutliche
Verbesserung der Profitabilitat hin, fur die in
erster Linie der vom Netto-Bewertungsaufwand
getriebene Anstieg des Jahresiberschusses vor
Steuern ursachlich war.

Abgesehen von den Bausparkassen3? verbes-
serten alle betrachteten Bankengruppen4® ihre
Eigenkapitalrentabilitat. Beim Vergleich der Ban-
kengruppen unterschied sich das Ausmals der
Verbesserung allerdings deutlich. So konnten
die Landesbanken ihre Eigenkapitalrentabilitat
im Jahr 2021 gegenlber dem Vorjahr aufgrund
eines stark gestiegenen Jahrestberschusses
mehr als verdreifachen. Mit 4,1% lag ihre Eigen-
kapitalrentabilitat zudem deutlich Uber dem
langfristigen Mittel von 1,4 %. Demgegentber
verzeichneten die Sparkassen (+ 0,9 Prozent-
punkte) und Kreditgenossenschaften (+1,1 Pro-
zentpunkte) vergleichsweise geringe Anstiege
der Eigenkapitalrentabilitat. In beiden Fallen
wirkten hohe Zuwachse beim bilanziellen Eigen-
kapital dem positiven Effekt aus dem Anstieg
der Jahresiiberschisse vor Steuern auf die
Eigenkapitalrentabilitat entgegen. Bei den Spar-
kassen reduzierte der Eigenkapitalzuwachs den
Anstieg der Eigenkapitalrentabilitat um 20 9%,
bei den Kreditgenossenschaften sogar um ein
Drittel. Mit Niveaus von 6,3 % beziehungsweise
8,4% gehorten die Sparkassen und Kreditge-
nossenschaften im Berichtsjahr dennoch weiter-
hin zu den Bankengruppen mit der hochsten
Eigenkapitalrentabilitat, obwohl beide Banken-
gruppen die langfristigen Mittel (Sparkassen:
10,1%,; Kreditgenossenschaften: 10,5 %) auch
2021 deutlich verfehlten. Die Regional- und
sonstigen Kreditbanken lagen im Berichtsjahr
mit den Sparkassen nahezu gleichauf. Sie ver-
besserten trotz des grofsen Zuwachses beim
bilanziellen Eigenkapital ihre Eigenkapitalrenta-
bilitat um 1,9 Prozentpunkte und erreichten mit
6,0 % das Niveau des langfristigen Mittels. Zu
dieser Entwicklung durfte der zunehmende Ein-
fluss der Brexit-Banken auf den Jahrestber-
schuss der Gruppe der Regional- und sonstigen
Kreditbanken wesentlich beigetragen haben.
Die mit 4,8 Prozentpunkten grofste Verbes-
serung ihrer Eigenkapitalrentabilitdt gegentber

39 Bei den Bausparkassen sank die Eigenkapitalrentabilitat
um 0,3 Prozentpunkte auf 1,4 %.

40 Grofsbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken,
Zweigstellen auslandischer Banken, Landesbanken, Sparkas-
sen, Kreditgenossenschaften, Realkreditinstitute sowie Ban-
ken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstut-
zungsaufgaben.

Eigenkapital-
rentabilitdt in
nahezu allen
Bankengruppen
verbessert, Aus-
mafs der Verbes-
serung aller-
dings stark
unterschiedlich



Gesamtkapital-
rentabilitdt ins-
gesamt eben-
falls deutlich
gestiegen

Eigenkapitalrentabilitat einzelner Bankengruppen®

in %
Bankengruppe 2017 2018
Alle Bankengruppen 5,63 (4,08) 3,73 (2,47)
Kreditbanken 3,95 (2,79) 2,07 (1,54)
darunter:
Grofbanken 2,88 (2,30) 1,14 (1,24)
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 5,31 (3,33) 3,30 (1,89)
Landesbanken 1,85 (0,98 =-2,45 (-3,89
Sparkassen 9,44 (6,72) 7,19 (4,83)
Kreditgenossenschaften 10,11 (7,05) 8,19 (5,50)
Realkreditinstitute 5,49 (3,56) 2,09 (0,88)
Bausparkassen 9,18 (7,74) 2,21 (1,02)

Deutsche Bundesbank

2019 2020 2021P)
1,07 (= 0/41) 2,71 (1,12) 5,05 (3,23)

- 770 (- 899 -156 (-2,95) 2,68 (1,45)

-16,63 (-17,58 -7,08 (-822) -226 (-2,13)
4,44 (2,69) 4,10 (2,46) 6,04 (3.88)
2,03 (1,55) 1,29 (0,84) 4,05 (2,28)
6,86 (4,83) 5,36 (3,36) 6,28 (4,22)
9,17 (6,57) 7,31 (4,98) 8,39 (6,21)
5,31 (3,75) 8,06 (1,400 16,91 (5,73)
3,83 (2,95) 1,66 (0,86) 1,41 (0,50)

* Jahresuberschuss vor Steuern (in Klammern: nach Steuern) in % des durchschnittlichen bilanziellen Eigenkapitals (einschl. Fonds fur all-
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gemeine Bankrisiken, jedoch ohne Genussrechtskapital).
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dem Vorjahr erzielten allerdings die GrofSban-
ken, womit sie wesentlich zur positiven Ge-
samtentwicklung beitrugen. Dennoch lag die
Eigenkapitalrentabilitdt der Grofbanken mit
— 2,3 % weiterhin im negativen Bereich.4"

Die Gesamtkapitalrentabilitat (Jahresiberschuss
vor Steuern in Relation zur jahresdurchschnitt-
lichen Bilanzsumme) entwickelte sich grund-
satzlich im Gleichlauf zur Eigenkapitalrentabili-
tat. Mit einem Anstieg um 0,13 Prozentpunkte
hat sich die Gesamtkapitalrentabilitat, getrieben
durch den Jahresuberschuss vor Steuern, im
Jahr 2021 nahezu verdoppelt. Zudem wurde mit
0,29 % erstmals seit 2018 wieder ein Niveau
oberhalb des langfristigen Mittels von 0,22 %
erreicht.

Das Bilanzwachstum gegenuber dem Vorjahr
hatte keine nennenswerten Auswirkungen auf
den Anstieg der Gesamtkapitalrentabilitat in der
Gesamtbetrachtung. In einzelnen Bankengrup-
pen war der Einfluss auf die Veranderung der

Gesamtkapitalrentabilitat jedoch wesentlich.
Besonders stark wirkte sich das durch die Bre-
xit-Banken getriebene hohe Bilanzwachstum
bei den Regional- und sonstigen Kreditbanken
aus. Der positive Effekt aus dem Anstieg des
JahresUberschusses auf die Gesamtkapitalrenta-
bilitat wurde hier durch das Bilanzwachstum
halbiert. Die verbliebene Steigerung um 0,11
Prozentpunkte genugte dennoch, um mit
0,41% ein Niveau deutlich oberhalb des lang-
fristigen Mittels von 0,32 % zu erreichen. Die
Sparkassen steigerten ihre Gesamtkapitalrenta-
bilitat im Berichtsjahr um 0,06 Prozentpunkte
auf 0,54 %, lagen damit aber weiterhin unter
dem langfristigen Mittel von 0,62 %. Zusam-
men mit den Kreditgenossenschaften, die nach
einem Anstieg um 0,08 Prozentpunkte im Jahr
2021 ein Niveau von 0,70 % erreichten, gehor-
ten die Sparkassen erneut zu den Bankengrup-

41 Der starke Ruckgang des bilanziellen Eigenkapitals
(Naheres siehe FulRnote 34 auf S. 73) gegenUlber dem Vor-
jahr bremste wie im Vorjahr die Verbesserung der Eigen-
kapitalrentabilitdt im Jahr 2021.
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Gesamtkapitalrendite und ihre Komponenten nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme, unterschiedliche MaRstdbe in den Grafiken
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* Anderungen der Zugehorigkeit von Kreditinstituten zu Bankengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuordnung bertick-
sichtigt. 1 Einschl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Werte und Sachanlagen. 2 Netto-Bewertungsaufwand oh-
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in % der durchschnittlichen Bilanzsumme, unterschiedliche MaRstabe in den Grafiken
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ne Sach- und Finanzanlagengeschaft. 3 Rohertrag zuzlglich Nettoergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betriebli-

chen Ertrdge und Aufwendungen.
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Jahresuber-
schuss vor
Steuern in erster
Linie aufgrund
des stark redu-
Zierten Netto-
Bewertungs-
aufwands
gegentber
2020 nahezu
verdoppelt

Jahrestber-
schuss vor
Steuern in fast
allen Banken-
gruppen krdftig
gestiegen

pen mit der hochsten Gesamtkapitalrentabilitat.
Anders als bei den Sparkassen lag die Gesamt-
kapitalrentabilitat der Kreditgenossenschaften
jedoch leicht oberhalb des langfristigen Mittels
von 0,67 %. Das vergleichsweise starke Bilanz-
wachstum, das in erster Linie durch die erneut
starke Ausweitung des Einlagen- und Kredit-
geschafts verursacht wurde, bremste auch bei
den Sparkassen und Kreditgenossenschaften
den Anstieg der Gesamtkapitalrentabilitat deut-
lich. So wurde die durch den Anstieg des Jahres-
Uberschusses hervorgerufene Steigerung der
Gesamtkapitalrentabilitat in beiden Fallen durch
das Bilanzwachstum um jeweils gut ein Drittel
reduziert.

Jahresuiberschuss

Insgesamt stieg der JahresUberschuss vor
Steuern im Jahr 2021 gegenuber dem Vorjahr
um 12,8 Mrd €. Hauptsachlich aufgrund des
stark reduzierten Netto-Bewertungsaufwands
erreichte er mit 27,1 Mrd € fast das Doppelte
des Vorjahreswertes und lag damit erstmals seit
2017 sowohl deutlich oberhalb des langfristigen
Mittels von 18,0 Mrd € als auch Uber dem Mit-
tel der Jahre nach der Finanzkrise (2010 bis
2018) von 25,4 Mrd €.

Im Gegensatz zu 2020 konnten mit Ausnahme
der Bausparkassen“? alle betrachteten Banken-
gruppen“? ihre Jahresergebnisse vor Steuern
kraftig steigern. Den absolut betrachtet grofsten
Anstieg verzeichneten die Grofsbanken, deren
Jahresergebnis um 4,5 Mrd € anstieg. Dennoch
beendeten sie das Berichtsjahr als einzige Ban-
kengruppe mit einem Fehlbetrag vor Steuern,
der mit 1,5 Mrd € allerdings nur noch ein Vier-
tel des Fehlbetrags im Jahr 2020 betrug. Dem-
gegenuber erzielten die Sparkassen und Kredit-
genossenschaften erneut die hochsten Jahres-
Uberschusse vor Steuern im Vergleich aller Ban-
kengruppen. Mit 8,2 Mrd € beziehungsweise
7,7 Mrd € erwirtschafteten sie zusammen fast
60 % des aggregierten JahresUberschusses im
Jahr 2021. Allerdings verzeichneten die Sparkas-
sen und Kreditgenossenschaften trotz kraftiger

Anstiege um jeweils 1,4 Mrd € die geringsten
Wachstumsraten (Sparkassen: + 21,3 %; Kredit-
genossenschaften: + 22,2 %) unter allen Ban-
kengruppen.#4 Die Regional- und sonstigen
Kreditbanken verzeichneten einen kraftigen An-
stieg um 2,3 Mrd € (+70,6 %), wobei sich auch
hier die zunehmende Bedeutung der Brexit-
Banken auswirkte.

Der Netto-Bewertungsaufwand*® verringerte
sich im Berichtsjahr um 9,7 Mrd € auf rund ein
Viertel seines Vorjahreswertes. Mit insgesamt
3,6 Mrd € lag er nicht nur deutlich unter seinem
langfristigen Mittel von 13,5 Mrd €. Der Rick-
gang im Jahr 2021 glich vielmehr auch die pan-
demiebedingte Verdoppelung des Netto-Be-
wertungsaufwands des Vorjahres mehr als aus
und trug maldgeblich zur Erhohung des Jahres-
Uberschusses vor Steuern im Berichtsjahr bei.

Die deutschen Kreditinstitute bildeten deutlich
weniger Risikovorsorge als im Vorjahr und 16s-
ten im Jahr 2020 gebildete Risikovorsorge im
Berichtsjahr teilweise wieder auf. So halbierten
sich die Abschreibungen und Wertberichtigun-
gen auf Forderungen und bestimmte Wert-
papiere sowie Zufihrungen zu Ruckstellungen
im Kreditgeschaft und lagen im Berichtsjahr mit
7,0 Mrd € deutlich unterhalb des langfristigen

42 Der Jahresuberschuss der Bausparkassen ging im Jahr
2021 auf niedrigem Niveau um rund 14 % zuriick und lag
mit 0,2 Mrd € deutlich unter dem langfristigen Mittel von
0,7 Mrd €.

43 Grofbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken,
Zweigstellen auslandischer Banken, Landesbanken, Sparkas-
sen, Kreditgenossenschaften, Realkreditinstitute sowie Ban-
ken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstut-
zungsaufgaben.

44 Abgesehen von den Zweigstellen auslandischer Banken,
die ihren Jahresuberschuss auf niedrigem Niveau auf
0,3 Mrd € nahezu versiebenfachten, wiesen die Landesban-
ken primar aufgrund deutlich gestiegener operativer Ertrage
mit + 218,2 % die grofite Wachstumsrate beim Jahresuber-
schuss vor Steuern aus.

45 Der Netto-Bewertungsaufwand umfasst Ergebniswir-
kungen aus Wertberichtigungen sowie Zu- und Abschrei-
bungen auf Buchforderungen und Wertpapiere der Liqui-
ditdtsreserve. Darlber hinaus werden dort Ertrdge und Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der Auflésung und
Bildung von Ruckstellungen im Kreditgeschaft und stillen
Vorsorgereserven nach § 340f HGB berticksichtigt. Aller-
dings ist aufgrund der nach HGB erlaubten Uberkreuzkom-
pensation aus dem Jahresabschluss nicht ersichtlich, in
welchem Ausmal? stille Vorsorgereserven gebildet oder auf-
geldst wurden.

Stark reduzierter
Netto-Bewer-
tungsaufwand
war fir drei
Viertel des
Gesamtanstiegs
des aggregierten
Jahres(iber-
schusses
verantwortlich
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Wichtige Ertrags- und Aufwandspositionen fir einzelne Bankengruppen 2021 "

in % der operativen Ertrdge

Regional-
banken
und
Alle sonstige
Banken-  Grofs- Kredit-
Position gruppen  banken banken
Zinstberschuss 65,1 57,5 53,7
Provisionstiberschuss 30,0 411 32,8

Nettoergebnis des Handels-
bestandes 3,9 7,3 58

Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage und

Aufwendungen 0,9 - 59 7,7
Operative Ertrage 100,0 100,0 100,0
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen -729 -99,2 -60,6
davon:
Personalaufwand -37,0 —-42,9 -29,0
Andere Verwaltungs-
aufwendungen -35,9 -56,3 -31,6
Bewertungsergebnis - 28 ) - 64
Saldo der anderen und
aufBerordentlichen Ertrage
und Aufwendungen - 28 - 4,0 -11,2

Deutsche Bundesbank

Mittels von 17,4 Mrd €. Gleichzeitig verdoppel-
ten sich die Ertrage aus Zuschreibungen zu For-
derungen und bestimmten Wertpapieren sowie
aus der Auflésung von Ruckstellungen im Kre-
ditgeschaft gegenuber 2020 auf 3,4 Mrd €. Im
Vorjahr war diese Position noch rlcklaufig. Ab-

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sons-
tigen
zentralen
Unter-
Kredit- Real- stut-
Landes-  Spar- genossen-  kredit- Bauspar-  zungs-
banken kassen schaften institute  kassen aufgaben
70,7 68,1 70,6 129,2 116,9 68,4
16,1 31,7 26,6 - 88 -182 24,4
10,7 0,0 0,0 0,0 0,0 6,2
2,5 0,1 2,8 -204 1,2 1,1
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
-70,6 -70,8 -65,9 -52,5 -93,6 -55,5
-34,3 —43,2 =375 —24,6 =351 =271
-362 -275 -284 -279 -585 -283
- 06 - 06 = 0,1 = 95 Y = 97
-8 -06 - 05 63,5 25 3,7

solut gesehen machte der Rickgang der Ab-
schreibungen und Wertberichtigungen auf For-
derungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zuflhrungen zu Ruckstellungen im Kredit-
geschaft mit 7,9 Mrd € gut 80 % des gesamten

Netto-Bewertungsaufwand insgesamt und nach Komponenten”

in %

+1,0 Abschreibungen und Wertberichtigungen”
+0,9
+0,8
+0,7
+0,6
+0,5
+0,4
+0,3
+0,2
+0,1
0
-0,1

Netto-Bewertungsaufwand

/
Ertrdge aus Zuschreibungen?

1993 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

13 14 15 16

17 18 19 20 2021

* Im Verhaltnis zum jahresdurchschnittlichen Kreditbestand. 1 Auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie Zuflihrungen zu
Ruckstellungen im Kreditgeschaft. 2 Zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auflésung von Ruckstellungen im

Kreditgeschaft.
Deutsche Bundesbank
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Alle Banken-
gruppen redu-
Zzierten ihren
Netto-Bewer-
tungsaufwand
in grofsem
Umfang

Risikovorsorge der Kreditinstitute
(Bewertungsergebnis)”
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* Netto-Bewertungsaufwand ohne Sach- und Finanzanlagen-
geschaft. Anderungen der Zugehorigkeit von Kreditinstituten
zu Bankengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neu-
zuordnung berlicksichtigt. 1 Zweigstellen ausléandischer Ban-
ken, Realkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Férder- und sons-
tigen zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.

Deutsche Bundesbank

Rickgangs des Netto-Bewertungsaufwands
aus.

Fur diese Entwicklung gab es mehrere Ur-
sachen. So blieben die zu Beginn der Corona-
virus-Pandemie beflrchteten hohen Kreditaus-
falle nicht zuletzt aufgrund der umfangreichen
fiskal- und geldpolitischen MalSnahmen aus.*®
Zudem schatzten die deutschen Banken vor
dem Hintergrund einer insgesamt gunstigeren
gesamtwirtschaftlichen Lage und eines bis zum
dritten Quartal 2021 ricklaufigen Anteils notlei-
dender Kredite am gesamten Kreditvolumen die
Kreditrisiken weiterhin als niedrig ein.4”

Die Reduktion des Netto-Bewertungsaufwands
war grundsatzlich in allen Bankengruppen zu
beobachten, wenngleich in unterschiedlichem
Ausmal. Insbesondere die Sparkassen und Kre-
ditgenossenschaften, die im Berichtsjahr zusam-
men mehr als die Halfte des aggregierten Jahres-
Uberschusses vor Steuern erwirtschafteten, aber
auch die Grofsbanken reduzierten ihren Netto-

Bewertungsaufwand im Vorjahresvergleich um
rund 90 % und mehr. Bei den Sparkassen und
Kreditgenossenschaften waren allerdings im
Gegensatz zur Gesamtentwicklung vergleichs-
weise grofse Teile des Rickgangs beim Netto-
Bewertungsaufwand auch auf gestiegene Er-
trage aus Zuschreibungen zu Forderungen und
bestimmten Wertpapieren sowie aus der Auf-
|6sung von Rickstellungen im Kreditgeschaft
zurlickzufthren. Die Regional- und sonstigen
Kreditbanken reduzierten ihren Netto-Bewer-
tungsaufwand mit rund 40 % hingegen ver-
gleichsweise moderat, obwohl sie im Vorjahr
absolut gesehen den grofSten Beitrag zum An-
stieg des Netto-Bewertungsaufwands geleistet
hatten.

Das operative Geschaft der deutschen Kredit-
institute erwies sich im Jahr 2021 trotz anhal-
tendem Negativzinsumfeld und Coronavirus-
Pandemie als robust. Die operativen Ertrage*®
stiegen gegenuber dem Vorjahr vergleichsweise
stark um 5,8 Mrd € (+ 4,8 %). Damit war so-
wohl der absolute als auch der prozentuale An-
stieg mehr als dreimal so hoch wie im Jahr
2020. Zudem waren die operativen Ertrage im
Jahr 2021 der zweite wesentliche Treiber fur
den Anstieg des aggregierten Jahrestberschus-
ses vor Steuern; der Ruckgang des Netto-Be-
wertungsaufwands war allerdings nahezu dop-
pelt so bedeutend.

Der Anstieg der operativen Ertrage im Jahr 2021
wurde in erster Linie durch das kraftige Wachs-
tum des Provisionstberschusses verursacht. Zu-
wachse beim Zinsuberschuss und Handelsergeb-
nis wirkten zwar ebenfalls positiv auf die ope-
rativen Ertrdge. Zusammen waren sie jedoch
gerade ausreichend, um den Ruckgang des
sonstigen betrieblichen Ergebnisses auszu-
gleichen. Entsprechend verschoben sich die An-
teile der einzelnen Ertragsquellen an den ge-

46 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 31.

47 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 31f., sowie Deut-
sche Bundesbank (2021a), S. 43 f.

48 Summe aus ZinsUberschuss, Provisionstberschuss,
Nettoergebnis des Handelsbestandes und Saldo der sons-
tigen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen.
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rativen Ertrdge
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durch Provi-
sionstiberschuss
getrieben



Entwicklung der
operativen
Ertréige in den
Bankengruppen
im Berichtsjahr
deutlich hetero-
gener als im
Vorjahr

samten operativen Ertragen leicht. Der Zins-
Uberschuss war mit einem Anteil von rund zwei
Dritteln an den operativen Ertragen auch im
Jahr 2021 die wichtigste Ertragsquelle der deut-
schen Banken. Gegenuber dem Vorjahr sank
sein Anteil an den operativen Ertragen jedoch
erneut. Der Provisionstberschuss baute hin-
gegen seine Bedeutung als zweitwichtigste
Ertragsquelle aus und erreichte einen Anteil von
309% an den operativen Ertragen. Das Handels-
ergebnis sowie das sonstige betriebliche Ergeb-
nis waren insgesamt weiterhin nur von unter-
geordneter Bedeutung.

Nachdem im Vorjahr mit Ausnahme der Spar-
kassen alle Bankengruppen Anstiege ihrer ope-
rativen Ertrage verzeichneten, war das Bild im
Jahr 2021 deutlich uneinheitlicher. So waren Zu-
wachse der operativen Ertrage insbesondere bei
Regional- und sonstigen Kreditbanken sowie
Kreditgenossenschaften zu beobachten. Dabei
verzeichneten die Regional- und sonstigen Kre-
ditbanken aufgrund der zunehmenden Bedeu-
tung der Brexit-Banken sowohl absolut (+ 4,2
Mrd €) als auch relativ (+ 19,5 %) betrachtet den
grofsten Zuwachs, der in erster Linie durch den
Provisionstiberschuss und das Handelsergebnis
getrieben wurde. Die Kreditgenossenschaften
folgten mit +1,0 Mrd €; sie profitierten vorran-
gig vom Provisionstberschuss, gefolgt vom
ZinsUberschuss.

Rlckgange ihrer operativen Ertrage wiesen im
Jahr 2021 vor allem die GrofSbanken (—0,6
Mrd €) und erneut die Sparkassen (- 0,2 Mrd €)
aus. Bei den Sparkassen Uberstieg ein ver-
gleichsweise starker Rickgang beim Zinstber-
schuss den Anstieg des Provisionstuberschusses.
Bei den GrofSbanken dominierte dagegen ein
starker Ruckgang des sonstigen betrieblichen
Ergebnisses die ansonsten positive Entwicklung
des Zins- und Provisionslberschusses.

Der Zinstberschuss der deutschen Kreditinsti-
tute stieg im Berichtsjahr erstmals seit dem Jahr
2018 wieder leicht an und lag mit 82,2 Mrd €
um 1,2 Mrd € (+1,4%) Uber dem Vorjahres-
wert. Dazu trugen vor allem erhohte laufende
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Zinsliberschuss der Kreditinstitute®
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung bertcksichtigt. 1 Zweigstellen ausléandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.

Deutsche Bundesbank

Ertrage aus Aktien und anderen nicht festver-  Zinsiberschuss
zinslichen Wertpapieren sowie aus Beteiligun- 22;’”;;’;:%78
gen bei, die ebenfalls im Zinstberschuss enthal-  wieder leicht
ten sind. Der Zinsiiberschuss im engeren Sinne, g;srgggeeg/’/ezr’f’s'
das heilt der Ergebnisbetrag aus dem zinsbezo-  dings weiter
genen Geschaft, verbesserte sich dagegen un- ruckidufig
geachtet einer verstarkten Kreditvergabe nur

leicht. Uber die Bankengruppen betrachtet

stand der Anstieg des Zinstberschusses grund-

satzlich auf einer breiten Basis: Mit Ausnahme

der Sparkassen und Bausparkassen verzeichne-

ten alle betrachteten Bankengruppen4? gegen-

Uber dem Vorjahr gestiegene Zinstberschusse.

Die grofSten Einzelbeitrage zum Anstieg des ge-

samten Zinsuberschusses leisteten mit jeweils

0,5 Mrd € die Grof3banken sowie die Regional-

und sonstigen Kreditbanken. Landesbanken

und Kreditgenossenschaften leisteten ebenfalls

49 GrolRbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken,
Zweigstellen auslandischer Banken, Landesbanken, Kredit-
genossenschaften, Realkreditinstitute sowie Banken mit
Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstltzungs-
aufgaben.
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Riickgang der
Zinsertrdge
konnte 2021
durch gesun-
kene Zinsauf-
wendungen ins-
gesamt liber-
kompensiert
werden

wesentliche Beitrage zum Gesamtanstieg. lhre
ZinsUberschusse stiegen gegenlber dem Vor-
jahr um jeweils 0,3 Mrd €. Demgegenuber ver-
zeichneten die Sparkassen als einzige Banken-
gruppe mit —0,9 Mrd € (- 4,2 %) einen deut-
lichen Riickgang beim Zinstiberschuss.5®

Insgesamt wurde der Anstieg des ZinslUber-
schusses im Jahr 2021 bei gleichlaufigen Ent-
wicklungen von Zinsertragen und Zinsaufwen-
dungen erzielt. So sanken die Zinsertrage im
weiteren Sinne>" im Jahr 2021 gegenulber dem
Vorjahr um 9,1 Mrd €; gleichzeitig gingen die
Zinsaufwendungen um 10,2 Mrd € zurlck. An-
ders als in den Vorjahren gelang es den deut-
schen Kreditinstituten damit, im Berichtsjahr
den Ruckgang der Zinsertrage durch eine Sen-
kung der Zinsaufwendungen mehr als auszu-
gleichen. Diese Entwicklung war zudem nicht
nur auf aggregierter Ebene, sondern auch bei
allen Bankengruppen®? aufser bei den Sparkas-
sen und Bausparkassen zu beobachten.

Das anhaltende Negativzinsumfeld fuhrte im
Berichtsjahr nicht nur durch die negativ ver-
zinste Uberschussliquiditat in der Einlagefazilitat
des Eurosystems zu geringeren Zinsertragen fur
die deutschen Kreditinstitute.>® Vielmehr san-
ken laut den Daten der MFI-Zinsstatistik erneut
die Zinssatze im Kreditgeschaft. Besonders be-
troffen waren hierbei neben den Zinsen im
Unternehmenskreditgeschaft in erster Linie die
Zinsen im volumenstarken Kreditgeschaft mit
privaten Haushalten. In der Folge konnten
selbst die hohen Volumenzuwachse im Kredit-
geschaft — insbesondere bei der Neuvergabe
von Wohnungsbaukrediten — den Ruckgang der
Zinsertrage nicht aufhalten. Allerdings nutzten
die deutschen Banken im Jahr 2021 noch star-
ker als im Vorjahr Instrumente zur Verringerung
des Zinsaufwands. Hierunter fielen die nahezu
vollstandige Ausnutzung der Ende 2019 ein-
gefuhrten Freibetrage bei der negativen Verzin-
sung der Einlagefazilitdt ebenso wie die weiter
verstarkte Nutzung der teils negativ verzinsten
Refinanzierungsgeschafte mit dem Eurosystem
(insbesondere GLRGII)>4. Aufserdem trugen er-
neut umfangreiche Konditionsanpassungen im

Geschaft mit Kundeneinlagen (einschl. verstark-
ter Weitergabe von Negativzinsen®>) zur Verrin-
gerung des Zinsaufwands bei. >

Obwohl die deutschen Kreditinstitute ihren
ZinsUberschuss im Jahr 2021 gegenlber dem
Vorjahr leicht verbessern konnten, sank die
Zinsmarge (ZinsUberschuss im weiteren Sinne
im Verhaltnis zur jahresdurchschnittlichen
Bilanzsumme) im Berichtsjahr um 0,01 Prozent-
punkte auf den neuen Tiefstand von 0,87 %. So
erwies sich der dampfende Effekt des Bilanz-
wachstums auf die Zinsmarge als doppelt so
hoch wie der positive Effekt, den der Anstieg
des ZinsUberschusses auf die Zinsmarge hatte.
Bei den Sparkassen und Kreditgenossenschaf-
ten, deren Geschaftsmodelle im besonderen
Mafse vom zinsbezogenen Geschaft gepragt
sind, wurden die Rickgange der Zinsmargen

50 Der Riickgang des Zinstberschusses bei den Bausparkas-
sen war mit 0,02 Mrd € sehr gering und hatte praktisch kei-
nen Einfluss auf die Veranderung in der Gesamtbetrach-
tung.

51 Zinsertrage im engeren Sinne zuzlglich laufender Er-
trdge aus nicht festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligun-
gen und Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie Er-
trdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs- und
Teilgewinnabfuhrungsvertragen.

52 Grofsbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken,
Zweigstellen auslandischer Banken, Landesbanken, Kredit-
genossenschaften, Realkreditinstitute sowie Banken mit
Sonder-, Foérder- und sonstigen zentralen Unterstltzungs-
aufgaben.

53 In ihrem Geschaftsbericht fir das Jahr 2021 weist die
Bundesbank Zinsertrdge aus negativ verzinsten Einlagen
deutscher Banken in der Einlagefazilitat i. H.v. 4,8 Mrd € aus
(Vorjahr: 2,7 Mrd €). Die zweistufige Verzinsung der Ein-
lagefazilitat ist hierin bereits berlicksichtigt. Der starke An-
stieg, der sich bei den deutschen Banken in einem erhoh-
ten Zinsaufwand niedergeschlagen haben durfte, war dabei
auf einen um 73 % hoheren negativ verzinsten Bestand in
der Einlagefazilitdt zurlickzufihren. Vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2022a), S. 74f.

54 Die deutschen Kreditinstitute nutzten im Jahr 2021 die
GLRGIII starker als noch im Jahr 2020 und erzielten damit
laut Geschaftsbericht der Bundesbank 2021 Zinsertrage
i.H.v. 4,0 Mrd € (Vorjahr: 1,8 Mrd €). Vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2022a), S. 74f.

55 Gemals der MFI-Zinsstatistik lag der durchschnittliche
Zinssatz fur neue, taglich fallige Einlagen von nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften im Dezember 2020 bei — 0,09 %.
Im Dezember des Berichtsjahres lag dieser Wert bereits bei
—0,14 %. Fur neue, taglich fallige Einlagen von Privatkun-
den lag der durchschnittliche Zinssatz im Dezember 2020
praktisch bei null, bewegte sich im Februar 2021 erstmals
in den negativen Bereich und lag im Dezember 2021 bei
-0,01%.

56 Eine Abschatzung, in welchem Ausmafs Konditions-
anpassungen im Einlagengeschaft den Zinsaufwand im Jahr
2021 verringerten, zeigen die Ausfuhrungen auf S. 85f.

Zinsmargen san-
ken auf neuen
Tiefstand trotz
Anstieg des Zins-
Uberschusses
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Veranderung des Zinsaufwands deutscher Banken
durch Konditionsanpassungen im Einlagengeschaft mit
Nichtbanken im Kalenderjahr 2021

Die nachfolgenden Betrachtungen knupfen
inhaltlich und methodisch an die Ausfihrun-
gen zur Veranderung des Zinsaufwands
deutscher Banken durch Konditionsanpas-
sungen im Einlagengeschaft mit Nichtban-
ken im Kalenderjahr 2020 an, die im Rahmen
des Beitrags zur Ertragslage der deutschen
Kreditinstitute im Jahr 2020 im Monats-
bericht September 2021 enthalten waren.
Im Folgenden wird vor dem Hintergrund
des seit 2014 vorherrschenden Negativzins-
umfelds abgeschatzt, um welchen Betrag
deutsche Banken ihren Zinsaufwand im
Laufe des Kalenderjahres 2021 durch Kon-
ditionsanpassungen im Einlagengeschaft
gegenulber dem Vorjahr verringert haben.
Dabei werden alle Einlagen von Nichtban-
ken (nicht Monetare Finanzinstitute) in die
Betrachtung einbezogen. Weitere Auswir-
kungen der Negativzinsen auf Zinsaufwand
und -ertrag sowie auf samtliche anderen
Aufwands- und Ertragspositionen der Ban-
ken werden allerdings ausgeblendet. Daher
kann der Gesamteffekt der Negativverzin-
sung auf die Ertragslage der Banken auf
Basis der folgenden Betrachtung nicht ab-
schliefend beurteilt werden.”

Die Tabelle auf Seite 86 fasst die Berech-
nungsergebnisse zusammen. Gegenuber
dem Jahr 2020 durfte sich der Zinsaufwand
im Einlagengeschaft im Jahr 2021 um schat-
zungsweise 1,6 Mrd € reduziert haben. Der
Ruckgang war nahezu 20 % starker als im
Vorjahr (=1,3 Mrd €), wobei mit rund 1,4
Mrd € erneut der GrofSteil der Reduktion auf
das Einlagengeschaft im Inland zurlickzu-
flhren war. Im Geschaft mit auslandischen
Einlegern wurde der Zinsaufwand im Ver-
gleich zum Vorjahr um knapp 0,2 Mrd € ge-
senkt.

Dabei fiel der Rickgang des Zinsaufwands
2021 in nahezu allen Einlagenkategorien
hoher aus als noch im Jahr 2020. Wie be-
reits im Vorjahr reduzierten die deutschen
Banken im Berichtsjahr ihren Zinsaufwand
insbesondere bei Sicht- und Termineinlagen.
Wahrend der Rickgang des Zinsaufwands
bei den Sichteinlagen mit 0,6 Mrd € ver-
gleichsweise moderat (rund 10 %) Uber dem
Vorjahreswert lag, war der Rickgang des
Zinsaufwands bei Termineinlagen mit gut
0,8 Mrd € um rund 40 % hoher als noch im
Jahr 2020. Lediglich bei Spareinlagen sowie
bei langfristigen Termineinlagen nichtfinan-
zieller Unternehmen und auslandischer Ein-
leger ging der Zinsaufwand weniger stark
zurlck als im Vorjahr.

Erneut schlug sich auch die Einfihrung und/
oder Ausweitung negativer Einlagenzinsen
in der Gesamtentwicklung nieder. So wurde
rund die Halfte der gesamten Reduktion des
Zinsaufwands durch (verstarkt) negative
Durchschnittszinsen auf Einlagen erreicht.
Neben der Ausweitung der negativen Durch-
schnittsverzinsung auf kurzfristige Termin-
einlagen durfte hierzu im Jahr 2021 ins-
besondere die Verzinsung von Sichteinlagen
privater Haushalte beigetragen haben. Letz-
tere hatte sich bis Januar 2021 zwar immer
weiter der Marke von null angenahert, blieb
aber im positiven Bereich. Ab Februar 2021
waren allerdings erstmals durchgangig
negative Durchschnittszinsen auf Sichtein-
lagen privater Haushalte zu beobachten, die
sich im Laufe des Jahres ausweiteten.

1 Fur weitere methodische Erlduterungen vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2021e), S. 112f.
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Veranderung des Zinsaufwands” im Einlagen-Bestandsgeschaft mit dem
nichtfinanziellen Sektor im Jahr 2021 gegentiber 2020 sowie im Jahr 2020

gegeniiber 2019
Mio €
Inland Ausland Summe
davon:
Einfuhrung
oder Aus-
nicht- sonstiger Summe weitung
finanzielle nicht- Verande- Verande- negativer
private Unter- finanzieller  rung Zins- Einleger rung Zins- Einlagen-
Einlagenkategorie Haushalte nehmen Sektor aufwand insgesamt aufwand zinsen
Sichteinlagen
2020 —-149,25 1 -23527 1 -117,43 - 501,95 1 - 6623 - 56817 1 -41892
2021 N -15850 D -279,16 " -117,88 — 55554 1 — 72,04 - 627,58 1 —469,08
Spareinlagen?2)
2020 - 166,26 - 085 - 167,11 - 194 - 169,04
2021 - 113,80 - 036 - 114,16 - 1,49 - 115,66
Termineinlagen
Laufzeit < 2 Jahre
2020 - 038 D - 7233 D -11555 - 18826 M — 63,20 - 251,46 1 —228091
2021 - 2359 M -10457 M -11237 - 24054 1 -12366 — 364,19 1 340,60
Laufzeit > 2 Jahre
2020 — 226,82 - 31,33 -119,09 - 377,24 36,59 - 340,65
2021 —228,76 - 29,57 —236,21 — 494,54 36,54 - 458,00
Insgesamt
2020 —1234,55 - 94,77 —1329,32 - 647,83
2021 —1404,78 -160,65 —1565,43 — 809,68

* Negative Werte stellen eine Verringerung des Zinsaufwands dar. 1 Reduktion des Zinsaufwands im Einlagengeschaft infolge
negativer Durchschnittszinsen. 2 Bei Spareinlagen wird der Bestand privater Haushalte und nichtfinanzieller Unternehmen in

der MFI-Zinsstatistik nur gemeinsam ausgewiesen.
Deutsche Bundesbank

Die Verringerung des Zinsaufwands im Ein-
lagengeschaft in Hohe von rund 1,6 Mrd €
hat zudem den Netto-Zinsaufwand durch
die negativ verzinste Einlagefazilitat im
Kalenderjahr 2021 in gréferem Ausmals
Uberkompensiert, als es noch im Jahr 2020
der Fall war. Der Netto-Zinsaufwand ergibt
sich als Saldo aus dem Zinsaufwand aus der
Verzinsung der Uberschussliquiditat abzig-
lich der Zinsertrage aus der Teilnahme an
den negativ verzinsten gezielten langerfris-
tigen Refinanzierungsgeschaften (GLRGIII).
Er sank im Kalenderjahr 2021 um rund 20 %
auf 0,8 Mrd €.2

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 74 f. Laut den
Angaben im Geschaftsbericht der Bundesbank fur das
Jahr 2021 durfte den deutschen Banken ein Zinsauf-
wand aus negativ verzinsten Einlagen in der Einlage-
fazilitdt i.H.v. 4,8 Mrd € entstanden sein (Vorjahr:
2,7 Mrd €). Die zweistufige Verzinsung der Einlagefazi-
litat ist hierin bereits bertcksichtigt. Im gleichen Zeit-
raum erzielten die deutschen Kreditinstitute aus der
Nutzung der GLRG Il Zinsertrage i. H.v. 4,0 Mrd € (Vor-
jahr: 1,8 Mrd €). Netto durften den deutschen Banken
so im Jahr 2021 mit 0,8 Mrd € um 20% geringere
direkte Netto-Zinsaufwendungen aus der negativ ver-
zinsten Einlagefazilitat entstanden sein als noch im Vor-
jahr (2020: 1,0 Mrd €).
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Zinsertrage und Zinsaufwendungen der Kreditinstitute

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme"
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bungen. 3 Bis einschl. 1998 Geldmarktsatz fur Dreimonatsgeld in Frankfurt am Main.
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um 0,16 Prozentpunkte beziehungsweise 0,09
Prozentpunkte sogar zum Uberwiegenden Teil
durch starkes Bilanzwachstum getrieben. Gleich-
zeitig gingen die Zinsertrage im engeren Sinne
in beiden Bankengruppen trotz starker Auswei-
tung der Kreditvergabe erneut zurlick. Dennoch
wiesen die Sparkassen und Kreditgenossen-
schaften auch im Jahr 2021 mit 1,31% bezie-
hungsweise 1,47 % weiterhin die hochsten
Zinsmargen unter allen betrachteten Banken-
gruppen aus, wenngleich damit in beiden Fal-
len neue Tiefstande erreicht wurden.

Der ProvisionsUberschuss stieg gegentber dem
Vorjahr um 5,8 Mrd € (+17,9 %) auf 37,9 Mrd €.
Sowohl der absolute Anstieg als auch die
Wachstumsrate waren im Berichtsjahr mehr als
sechsmal so hoch wie noch im Jahr 2020. Da-
mit nahm die Bedeutung des Provisionstber-
schusses als zweitwichtigste Ertragsquelle nach
dem Zinstberschuss weiter zu. Zudem lag der
Provisionsuberschuss des Jahres 2021 deutlich
uber dem langfristigen Mittel von 28,6 Mrd €.

Wesentliche Wachstumstreiber Uber alle Ban-
kengruppen hinweg waren kraftiges Wachstum
beim Wertpapiergeschaft mit Kunden, beim
Zahlungsverkehr, im Vermittlungsgeschaft, in
der Vermogensverwaltung, aber auch bei den
Gebuhren fir Dienstleistungen.

Anders als im Vorjahr zeigte sich beim Vergleich
der Bankengruppen im Jahr 2021 eine sehr ein-
heitliche Entwicklung. Abgesehen von den
Zweigstellen auslandischer Banken und den
Realkreditinstituten konnten alle Bankengrup-
pen>7” ihre Provisionslberschusse kraftig stei-
gern. Grofse Wachstumsraten verzeichneten vor
allem die Regional- und sonstigen Kreditbanken
(+41,4%). Obwohl diese Bankengruppe nur
knapp ein Viertel des gesamten Provisionsuber-
schusses erwirtschaftete, belief sich ihr Anteil
am gesamten Anstieg des Provisionstberschus-

57 GrofRbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken, Lan-
desbanken, Sparkassen, Kreditgenossenschaften, Bauspar-
kassen sowie Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben.
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Provisionsiiberschuss der Kreditinstitute®

Mrd €

Kreditgenossenschaften lLandesbanken
%

Sparkassen GroBBbanken
20 Regionalbanken und ﬁbriEe

sonstige Kreditbanken 7 Bankengruppen”
35
30

N
w1

N
o

w1

%
%
7
Z . % &
A K % Z
% ’ % % r
4 % v %
V. %
p)

2000 05 10 15 21

o

w1

o

* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung beriicksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen
zentralen Untersttzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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ses auf gut 40 %. Hier erwiesen sich erneut die
Brexit-Banken als wesentliche Entwicklungstrei-
ber, da deren Geschaftsmodelle starker auf das
Provisionsgeschaft ausgerichtet sind als die Ge-
schaftsmodelle der meisten anderen Banken in
Deutschland.

Mit vergleichsweise geringen Verbesserungen
ihrer Provisionsuberschusse leisteten die Spar-
kassen (+ 6,7 %) und Kreditgenossenschaften
(+ 8,5%) dagegen unterproportionale Beitrage
zum Anstieg des aggregierten Provisionstber-
schusses. So erwirtschafteten die Sparkassen
zwar knapp ein Viertel des gesamten Provisions-
Uberschusses, trugen aber nur rund 10 9% zum
Gesamtanstieg bei. Die Kreditgenossenschaften
trugen rund 8 % zum Gesamtanstieg bei, ob-
wohl ihr Anteil am aggregierten Provisionsuber-
schuss bei rund 16 % lag.

Die Provisionsmarge (Provisionstberschuss im
Verhaltnis zur jahresdurchschnittlichen Bilanz-
summe) stieg nach dem Rlckgang im Jahr 2020

im Berichtsjahr um 0,05 Prozentpunkte und lag
mit 0,40 % Uber dem langfristigen Mittel von
0,35%. Zwar hatte das Wachstum der jahres-
durchschnittlichen Bilanzsumme im Berichtsjahr
erneut einen dampfenden Effekt auf die Provi-
sionsmarge. Anders als im Vorjahr dominierte
jedoch der positive Effekt des stark gestiegenen
Provisionstberschusses.

Im Vergleich der Bankengruppen waren aller-
dings unterschiedliche Entwicklungen zu be-
obachten. So waren Anstiege der Provisions-
margen insbesondere bei den Grof3banken
(+ 0,11 Prozentpunkte) sowie den Regional- und
sonstigen Kreditbanken (+ 0,07 Prozentpunkte)
zu verzeichnen. Der starke Anstieg bei den
GrofSbanken war dabei knapp zur Halfte auf die
stark verringerte jahresdurchschnittliche Bilanz-
summe zurlckzufuhren. Im Gegensatz dazu
zehrte das starke Bilanzwachstum bei den
Regional- und sonstigen Kreditbanken rund
zwei Drittel des Anstiegs der Provisionsmarge
aufgrund des gestiegenen Provisionsiberschus-
ses auf.

Bei den Sparkassen und Kreditgenossenschaf-
ten hatte das Bilanzwachstum ebenfalls einen
dampfenden Effekt auf den Anstieg der Provi-
sionsmarge. Trotz des gestiegenen Provisions-
Uberschusses lag die Provisionsmarge der Kre-
ditgenossenschaften unverandert auf dem
Niveau des Vorjahres; die Sparkassen verzeich-
neten einen leichten Rlckgang der Provisions-
marge um 0,01 Prozentpunkte.

Das Nettoergebnis des Handelsbestandes stieg
im Jahr 2021 gegenlber dem Vorjahr um 1,4
Mrd € (+ 40,3 %) und lag mit 4,9 Mrd € deut-
lich Gber dem langfristigen Mittel von 3,6
Mrd €. Dadurch stieg auch der Anteil des Han-
delsergebnisses an den operativen Ertragen auf
knapp 4% (Vorjahr: knapp 3 %). Zudem war
das Handelsergebnis im Berichtsjahr mehr als
viermal so grofs wie das sonstige betriebliche Er-
gebnis, nachdem im Jahr 2020 Handels- und
sonstiges betriebliches Ergebnis noch gleichauf
lagen.

Provisionsmarge
stieg insgesamt
auf hochsten
Wert seit Beginn
der Negativzins-
phase 2014 und
lag deutlich
uber dem lang-
fristigen Mittel

Entwicklung der
Provisionsmarge
in den Banken-
gruppen aller-
dings heterogen

Handelsergebnis
erneut stark ver-
bessert; primdr
aufgrund eines
starken Anstiegs
bei Regional-
und sonstigen
Kreditbanken



Sonstiges
betriebliches
Ergebnis ging
um mehr als
zwei Drittel
gegentiber dem
Vorjahr zurtck

Wie bereits in den Vorjahren war das Handels-
ergebnis weiterhin in erster Linie fir Grofsban-
ken, Regional- und sonstige Kreditbanken so-
wie Landesbanken relevant. Wahrend sich das
Handelsergebnis der GrofSbanken auf dem
Vorjahresniveau bewegte, erwiesen sich im Be-
richtsjahr die Regional- und sonstigen Kredit-
banken als Haupttreiber der Gesamtentwick-
lung. Sie konnten aufgrund der Geschaftsver-
lagerungen infolge des Brexits ihr Handels-
ergebnis mit einem Anstieg um 0,9 Mrd € auf
1,5 Mrd € zum zweiten Mal in Folge mehr als
verdoppeln. Zudem erzielten sie das zweit-
hochste Handelsergebnis nach den GrofSbanken
und lagen damit noch vor den Landesbanken,
die mit 0,9 Mrd € ebenfalls nahezu das Dop-
pelte ihres Vorjahresergebnisses auswiesen. Zu-
sammen erwirtschafteten diese drei Banken-
gruppen knapp 90 % des gesamten Handels-
ergebnisses.

Das sonstige betriebliche Ergebnis®® ging im
Jahr 2021 um mehr als zwei Drittel (- 2,5 Mrd €)
auf 1,2 Mrd € zurlck. Der Anteil des sonstigen
betrieblichen Ergebnisses an den operativen Er-
tragen fiel damit im Berichtsjahr auf unter 1%.
FUr diesen Ruckgang waren fast ausschlief3lich
die Grof3banken verantwortlich. Deren sons-
tiges betriebliches Ergebnis reduzierte sich ge-
genuber dem Vorjahr um 2,9 Mrd €. Ursache
waren in erster Linie Nettoaufwendungen aus
der Aufzinsung von Ruckstellungen fur Pensio-
nen und andere Altersvorsorgeverpflichtungen.

Anders als in den Jahren 2019 und 2020 war
der Saldo der anderen und auf3erordentlichen

58 Sammelposition fur diejenigen Ertrdge und Aufwendun-
gen des operativen Geschafts, die keine Verbindung zum
Zins-, Provisions- oder Handelsergebnis haben. Sie enthalt
Leasingaufwendungen und -ertrdge, das Rohergebnis aus
Warenverkehr und Nebenbetrieben, Abschreibungen auf
Leasinggegenstande, sonstige betriebliche Aufwendungen
und Ertrage, sonstige Steuern sowie Entnahmen aus dem
und Zuflihrungen zum Fonds zur bauspartechnischen Ab-
sicherung (nur bei Bausparkassen).

Deutsche Bundesbank

Handelsergebnis der Kreditinstitute”
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung bertcksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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Saldo sonstiger betrieblicher Ertrage und
Aufwendungen der Kreditinstitute”
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung bertcksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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Saldo der
anderen und
aufSerordent-
lichen Rechnung
im Berichtsjahr
von untergeord-
neter Bedeutung
fur die Entwick-
lung des Jahres-
Uberschusses vor
Steuern

Anstieg der
Verwaltungs-
aufwendungen
zehrte Verbes-
serung der ope-
rativen Ertrdge
weitgehend auf

Aufgliederung des auBerordentlichen Ergebnisses

Mio €

Position

Saldo der anderen und aufRerordentlichen Ertrage und Aufwendungen

Ertrage (insgesamt)

Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen

und wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren
aus Verlustibernahme

Auerordentliche Ertrage

Aufwendungen (insgesamt)

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen

Unternehmen und wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere

aus Verlustibernahme

AulBerordentliche Aufwendungen

Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflihrungs- oder eines

Teilgewinnabfuhrungsvertrages abgeflihrte Gewinne

Deutsche Bundesbank

Rechnung®® im Berichtsjahr fur den Anstieg des
aggregierten Jahresuberschusses nur von unter-
geordneter Bedeutung. Trotz einer deutlichen
Verbesserung um fast 40% (absolut: +2,3
Mrd €) leistete der Saldo der anderen und
aufserordentlichen Rechnung im Jahr 2021
einen vergleichsweise geringen Beitrag zum Zu-
wachs des gesamten Jahresuberschusses. Die
Verbesserung wurde zudem malf3geblich durch
eine gestiegene Beteiligungsbewertung bei
einem Institut aus der Gruppe der Grofsbanken
getrieben.

Die Verwaltungsaufwendungen®® stiegen im
Jahr 2021 deutlich um 5,0 Mrd € (+ 5,7 %) auf
92,0 Mrd €. Mit Blick auf den Jahrestberschuss
vor Steuern des Berichtsjahres zehrte der starke
Anstieg damit die Verbesserung der operativen
Ertrage zu rund 84 % auf. Dabei flhrten ins-
besondere Uberproportionale Anstiege der Ver-
waltungsaufwendungen von Grof3banken (+1,9
Mrd €) sowie Regional- und sonstigen Kredit-
banken (+ 2,2 Mrd €) zu dem starken Gesamt-

2019 2020 2021p)

-16133 - 5822 —3554
4201 4247 5713
1609 1350 2145
734 590 1220
1858 2307 2348
—20334 — 10069 -9 267
-12 158 = 2G50 — 1494
- 908 - 328 - 318
- 3152 - 3972 —-3585
- 4116 - 2930 -3870

anstieg. Zusammen waren diese beiden Ban-
kengruppen fir rund 80 % des Gesamtanstiegs
der Verwaltungsaufwendungen verantwortlich.
Im Gegensatz dazu verzeichneten die Kredit-
genossenschaften nur einen leichten Anstieg
(+0,3 Mrd €), bei den Sparkassen stagnierten
sie.

59 Die andere und aufSerordentliche Rechnung erfasst Ab-
schreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen,
Anteile an verbundenen Unternehmen und wie Anlagever-
mogen behandelte Wertpapiere; Ertrage aus Zuschreibun-
gen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unterneh-
men und wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren;
Aufwendungen und Ertrdge aus Verlustlibernahme; auler-
ordentliche Aufwendungen und Ertrége sowie aufgrund
einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflihrungs- oder
eines Teilgewinnabfihrungsvertrages abgeflhrte Gewinne.
60 Die Verwaltungsaufwendungen umfassen Personal- und
andere Verwaltungsaufwendungen. Die anderen Verwal-
tungsaufwendungen enthalten bspw. Investitionen in die
Produktentwicklung, die Informationstechnologie und die
Digitalisierung. Daruber hinaus schlieen die anderen Ver-
waltungsaufwendungen auch Abschreibungen und Wert-
berichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sach-
anlagen mit ein.
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Héhere
Personal-
aufwendungen
und héhere
andere Verwal-
tungsaufwen-
dungen trugen
gleichermafSen
zum Gesamt-
anstieg der
Verwaltungs-
aufwendungen
bei

Wirtschaftlich-
keit gegentiber
Vorjahr ins-
gesamt leicht
verschlechtert

Zum Anstieg der Verwaltungsaufwendungen
insgesamt trugen gestiegene Personalaufwen-
dungen und hoéhere andere Verwaltungsauf-
wendungen gleichermafen bei. Der Anteil der
Personalaufwendungen an den gesamten Ver-
waltungsaufwendungen blieb gegenlber dem
Vorjahr mit knapp 51% stabil.6" So fuhrten
unter anderem gestiegene Sozialabgaben sowie
Restrukturierungsaufwendungen fir Vorruhe-
standsregelungen oder Abfindungen zum An-
stieg der Personalaufwendungen. Flr den An-
stieg der anderen Verwaltungsaufwendungen
waren vorrangig IT- und Digitalisierungskosten
verantwortlich. Aber auch héhere Aufwendun-
gen in Zusammenhang mit der europaischen
Bankenabgabe und dem gesetzlichen Einlagen-
sicherungsfonds schlugen sich in den anderen
Verwaltungsaufwendungen nieder. Daneben
wurden teils hohe Abschreibungen auf immate-
rielle Vermogensgegenstande vorgenommen.

Wirtschaftlichkeit

Gemessen an der Aufwand-Ertrags-Relation in
weiter Abgrenzung (Verwaltungsaufwendun-
gen relativ zu den operativen Ertragen) ver-
schlechterte sich die Wirtschaftlichkeit der deut-
schen Kreditinstitute im Jahr 2021 leicht. Trotz
gestiegener operativer Ertrage fUhrte der An-
stieg der Verwaltungsaufwendungen zu einer
Erhdhung der Aufwand-Ertrags-Relation gegen-
Uber dem Vorjahr um 0,6 Prozentpunkte auf
72,9 %. Damit lag die Aufwand-Ertrags-Relation
weiterhin deutlich Uber dem langfristigen Mittel
von 68,2 %.

Beim Vergleich der Bankengruppen verzeichne-
ten die Grofsbanken mit einem Anstieg um 8,9
Prozentpunkte gegenuber dem Vorjahr die
grofste Verschlechterung der Aufwand-Ertrags-
Relation. Dabei waren die stark gestiegenen
Verwaltungsaufwendungen fur rund drei Vier-
tel des Anstiegs verantwortlich; etwa ein Viertel
wurde durch den Ruckgang der operativen Er-
trage hervorgerufen. Mit 99,2 % wiesen die
Grofsbanken zudem weiterhin die gréfSte Auf-
wand-Ertrags-Relation unter allen Bankengrup-

Verwaltungsaufwand der Kreditinstitute”

Mrd €

Sparkassen Grof3banken
Regionalbanken und
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung bertcksichtigt. 1 Zweigstellen ausléandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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pen auf Die Aufwand-Ertrags-Relation der
Sparkassen verschlechterte sich um 0,7 Prozent-
punkte, obwohl sich ihre Verwaltungsaufwen-
dungen gegenuber dem Jahr 2020 kaum ver-
anderten. Bei ihnen wurde die Anderung der
Aufwand-Ertrags-Relation im Berichtsjahr fast
ausschliefslich durch den Rlckgang der ope-
rativen Ertrage verursacht. Im Gegensatz dazu
konnten die Kreditgenossenschaften ihre Auf-
wand-Ertrags-Relation im Jahr 2021 um 1,3 Pro-
zentpunkte verbessern, da ihre operativen Er-
trage starker stiegen als die Verwaltungsauf-
wendungen.

61 Im Vergleich der betrachteten Bankengruppen waren die
Anteile der Personalaufwendungen bei Sparkassen mit rund
61% und bei Kreditgenossenschaften mit rund 57 % auf-
grund ihres personalintensiven Geschaftsmodells mit vielen
Filialen in der Flache im Berichtsjahr weiterhin Gberdurch-
schnittlich hoch. Der Anteil der Personalaufwendungen der
GrofSbanken lag dagegen bei rund 43 %.
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Relation des Verwaltungsaufwands zu
operativen Ertragen der Kreditinstitute”

in %
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* Summe aus Zinstberschuss, Provisionstiberschuss, Nettoer-
gebnis des Handelsbestandes und Saldo der sonstigen betrieb-
lichen Ertrage und Aufwendungen.

Deutsche Bundesbank

Aufwand-Ertrags-Relation
nach Bankengruppen

in %
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen in Relation zu
den operativen Ertragen )
Bankengruppe 2019 2020 20210
Alle Bankengruppen 76,0 72,3 72,9
Kreditbanken 84,9 77,7 79,9
GroRbanken 100,9 90,3 99,2
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 64,4 62,4 60,6
Zweigstellen aus-
landischer Banken 54,4 53,2 46,2
Landesbanken 78,5 75,9 70,6
Sparkassen 71,4 70,1 70,8
Kreditgenossenschaften 67,2 67,2 65,9
Realkreditinstitute 51,2 49,0 52,5
Bausparkassen 94,6 91,4 93,6
Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen
Unterstutzungsaufgaben 59,7 56,2 55,5

1 Summe aus Zins- und Provisionsuberschuss zuzlglich Netto-
ergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen be-
trieblichen Ertrdge und Aufwendungen.

Deutsche Bundesbank

B Ausblick
Geschdftsumfeld  Im laufenden Jahr wirken zahlreiche Entwick-
]/Z” deutsche lungen auf das Geschaftsumfeld der deutschen
reditinstitute
zunehmend Kreditinstitute ein. So steigt zunachst die Un-
schwierig

sicherheit mit Blick auf das konjunkturelle Um-

feld. Zwar gab der Wegfall der meisten Corona-
virus-Schutzmafsnahmen den von diesen Malfs-
nahmen besonders betroffenen Dienstleistern
und den auf sie entfallenden Konsumausgaben
einen kraftigen Schub.6? Allerdings wird die
wirtschaftliche Entwicklung zunehmend durch
die Auswirkungen des russischen Angriffskrie-
ges gegen die Ukraine beeintrachtigt. Belastend
wirken hierbei vor allem hohe Rohstoffpreise,
massive Handelsbeschrankungen, unter ande-
rem aufgrund von Sanktionen und Gegenmaf3-
nahmen, sowie mogliche Energieengpasse.®?
Sollte sich das konjunkturelle Umfeld weiter ein-
triben, konnte dies beispielsweise Uber hohere
Kreditausfalle auch die Ertragslage der deut-
schen Banken belasten. Zudem stellen die
starke Teuerung und die Unsicherheit, insbeson-
dere mit Blick auf die Energieversorgung,
wesentliche Belastungen fur Unternehmen und
private Haushalte dar®¥ und kénnten letztlich
Uber eine verminderte Schuldendienstfahigkeit
das Kreditausfallrisiko erhdhen.

Des Weiteren hat die EZB vor dem Hintergrund  £z8 dndert geld-

politischen Kurs:
Einstellung der
Nettokdufe bei
APP und PEPP
sowie Ausstieg
aus dem Nega-
tivzinsumfeld

der bereits hohen Inflationsraten und der wei-
ter gestiegenen Inflationserwartungen ihren
geldpolitischen Kurs gedndert. Die Nettokaufe
im Rahmen des PEPP und des APP wurden Ende
Marz 2022 beziehungsweise Ende Juni 2022
eingestellt, und mit der Zinsentscheidung vom
21. Juli 2022 wurde die Zinswende eingeleitet.
Durch die fortgesetzte Reinvestition freiwerden-
der Mittel aus den Ankaufprogrammen soll aber
unter anderem weiterhin gewahrleistet werden,
dass Banken Uber ausreichend Liquiditat ver-
flgen. Das steigende Zinsniveau konnte kurz-
fristig die Ertragslage der deutschen Banken be-
lasten. Mittelfristig durften sich allerdings die
ertragssteigernden Effekte der geldpolitischen

62 Inwieweit neue Infektionswellen im Herbst und Winter
des laufenden Jahres Coronavirus-Schutzmafnahmen er-
neut erforderlich machen, ist indessen derzeit nur schwer
abzuschatzen.

63 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d), S. 5.

64 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d), S. 5.
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Abschatzung des Effektes einer Zinswende auf die
Zinsmarge der deutschen Kreditinstitute

Vor dem Hintergrund der sich vollziehenden
Zinswende werden im Folgenden die Aus-
wirkungen einer Zinserhdhung auf die Zins-
marge deutscher Banken abgeschatzt. Eine
umfangliche Quantifizierung des Gesamt-
effektes auf die Ertragslage der Banken er-
folgt dabei jedoch nicht: Beispielsweise blei-
ben derivative Zinsabsicherungsgeschafte
unberucksichtigt. Auch eine Abschatzung
von Abschreibungsbedarfen, die durch Kurs-
verluste von auf eigene Rechnung gehalte-
nen Wertpapieren entstehen konnen, er-
folgt nicht.

Flr die Abschatzung wird ein Zinsschock in
Form einer unerwarteten Parallelverschie-
bung der Zinsstrukturkurve um +2% an-
genommen. Dies entspricht dem Zinserho-
hungsszenario (Baseler Zinsschock), das
Bankenaufseher regelmafig zur Messung
der Zinsanderungsrisiken von Banken ver-
wenden.” Die Analyse basiert auf der ge-
mafs der Monatlichen Bilanzstatistik zum
Stichtag 31. Dezember 2021 approximierten
Bilanz- und Laufzeitstruktur der Institute?
und ermittelt daraus die Veranderung der
Zinsmarge eines Instituts jeweils im ersten,
zweiten und dritten Jahr nach der Zinserho-
hung. Hierbei wird eine konstante Bilanz-
struktur angenommen: Wenn ein Geschaft
in einem Monat innerhalb des dreijahrigen
Betrachtungshorizonts auslauft, wird es in
demselben Monat in vollem Umfang durch
ein gleichartiges Geschaft — jedoch unter
Anwendung neuer Konditionen — ersetzt.
Weiterhin wird angenommen, dass Banken
die Zinserhohung im Kreditgeschaft in vol-
lem Umfang weitergeben, jedoch entspre-
chend empirischer Evidenz?® nur unvollstan-
dig im Einlagengeschaft von Nichtbanken.

Entlastungseffekte durch das Wegfallen der
Negativverzinsung auf Zentralbankguthaben
der Banken werden nicht modelliert. Daher
eignen sich die Ergebnisse lediglich zur
Interpretation von Zinsanstiegen oberhalb
der Zinsgrenze von 0 %, welche der Leitzins
durch die geldpolitischen Beschlisse vom
21. Juli 2022 erreichte. Bei der Einordnung
der Ergebnisse ist auch zu berlcksichtigen,
dass Zinserhohungen durch die Markte und
Banken antizipiert werden und es hierdurch
zur Versteilung, Abflachung oder einem
buckligen Verlauf der Zinsstruktur kommen
kann. Im Vergleich zur unerwarteten Paral-
lelverschiebung durfte eine Versteilung die
negativen Ertragseffekte in der Regel abmil-
dern, eine Abflachung kénnte die negativen
Ertragseffekte dagegen verstarken. Ins-
gesamt dirfte die vorliegende Abschatzung
dennoch als konservativ zu betrachten sein.

Das Schaubild auf Seite 94 fasst die Analyse-
ergebnisse zusammen, indem es die Ver-
anderung der Zinsmarge gegenuber ihrem
Ausgangswert zum 31. Dezember 2021 dar-
stellt.®

Insgesamt wurde die Mehrheit der Institute
demnach in der kurzen Frist lediglich ge-
ringe Rickgange der Zinsmarge erleiden.
Mittelfristig sollte jedoch eine Zinswende die
Zinsmarge deutscher Banken auf breiter
Front spurbar positiv beeinflussen, weil die

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017), S. 51.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022e), Kapitel: Monat-
liche Bilanzstatistik.

3 Vgl.: Busch und Memmel (2021).

4 An dieser Stelle wird bei der Berechnung der Zins-
marge nicht die jahresdurchschnittliche Bilanzsumme
im Nenner berucksichtigt, sondern der Bilanzwert zum
31. Dezember 2021 verwendet. Grund hierfdr ist, dass
die Veranderung des Zinsuberschusses fur eine ab
Jahresende 2021 konstante Bilanzstruktur abgeschatzt
wurde.

Monatsbericht
September 2022
93



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

94

der Sparkassen sowie etwa bei der Halfte
der restlichen Institute.

Veranderung der Zinsmarge

%-Punkte

+0,5
Mittelfristig durfte die Zinsmarge deutscher

+0.4 Institute von einer Zinserhohung allerdings
- profitieren. Bereits im zweiten Jahr nach der

+0,

. Zinserhohung wirden gut 90 % der Institute
SR — ° (im dritten Jahr nahezu alle Institute) posi-
+0,1 e Ba‘nken B tive Effekte aufweisen. Der Anstieg der ag-

| 1. bis 3. Quartil gregierten Zinsmarge aller Banken wirde im

’ —— Median zweiten Jahr nach dem Zinsschock rund

-0,1 0,13 Prozentpunkte (im dritten Jahr 0,19
1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr

Jahr nach dem Zinsschock Prozentpunkte) betragen~
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Anteile hoher verzinslicher Zinsbuch-Forde-
rungen sukzessive zunehmen und steigende
Marktzinsen nur unvollstandig an Einleger
weitergegeben werden durften.

Laut den Ergebnissen der Analyse sind die
kurzfristigen Auswirkungen auf die Zins-
marge der einzelnen Banken dennoch hete-
rogen. Obwohl die Zinsmarge des Aggre-
gats deutscher Banken im ersten Jahr nach
der Zinserhohung bereits um rund 0,08 Pro-
zentpunkte steigt, sinken die Zinsmargen bei
rund 60 % der Institute. Der Ruckgang der
Zinsmarge wurde fir knapp 30 % der Insti-
tute starker ausfallen als der Rickgang der
aggregierten Zinsmarge im von der Corona-
virus-Pandemie geprdgten Geschaftsumfeld
des Jahres 2020.7 Lediglich bei rund 1% der
Institute ware mit mehr als 0,20 Prozent-
punkten® ein wesentlicher Riuckgang der
Zinsmarge zu erwarten.

Die Heterogenitat der kurzfristigen Auswir-
kung einer Zinswende zeigt sich auch auf
Ebene der Bankengruppen. Wahrend in der
Analyse bei weniger als 5% der Kreditban-

ken und einem Drittel der Landesbanken im 5 Im Jahr 2020 reduzierte sich die aggregierte Zins-

ersten Jahr sinkende Zinsmargen auftreten,  marge gegeniiber dem Vorjahr um 0,09 Prozent-
: : : Sy punkte.

Vemr?gem sl Jizierte el eliel Vlell’te|ln c 6 Dies entspricht einem knappen Viertel der jahres-

Kreditgenossenschaften und zwei Dritteln  durchschnittlichen Zinsmarge des Jahres 2021.



Zusdtzliche

Herausforderun-

gen durch Digi-
talisierung und
Klimaschutz

Normalisierung stutzend auf die Ertragsentwick-
lung der deutschen Kreditinstitute auswirken.®

Die Ertragslage der deutschen Institute durfte
aulserdem auch klnftig weiter von strukturellen
Anderungen beeinflusst werden. So werden
neben Investitionen in die Digitalisierung zu-
nehmend auch Investitionen unter Klimaerwa-
gungen eine grofse Herausforderung fur die
Branche darstellen. Der Klimastresstest der EZB
hat zwar gezeigt, dass die Transformationsrisi-
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Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen

nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschaftsjahr

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Alle
Banken-
gruppen

Zinsertrage 2)

2,33
2,17
2,00
2,07
1,91
1,53
1,39

Kreditbanken

gesamt

1,66
1,58
1,54
1,82
1,58
1,13
0,97

Zinsaufwendungen

1,22
1,08
0,97
0,99
0,94
0,65
0,52

Saldo der Zinsertrage und -aufwendungen = Zinsuberschuss (Zinsmarge)

1.1
1,09
1,04
1,07
0,97
0,88
0,87

0,67
0,61
0,66
0,82
0,74
0,40
0,22

0,99
0,97
0,87
1,00
0,84
0,73
0,75

darunter:

Grofs-
banken ™

1,33
1,30
1,26
1,62
1,41
0,92
0,90

0,52
0,52
0,58
0,77
0,76
0,37
0,27

0,81
0,78
0,68
0,84
0,65
0,55
0,63

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken™

2,71
2,37
2,25
2,45
2,09
1,74
1,21

1,14
0,85
0,89
0,98
0,73
0,52
0,20

1,56
1,52
1,36
1,47
1,36
1,23
1,01

Landes-
banken™

3,04
2,81
2,74
3,10
3,23
2,79
2,95

2,29
2,04
2,02
2,43
2,61
2,17
2,30

0,76
0,77
0,73
0,67
0,62
0,62
0,65

Spar-
kassen

2,90
2,64
2,42
2,17
2,03
1,78
1,58

0,84
0,68
0,56
0,44
0,42
0,30
0,27

2,06
1,96
1,87
1,73
1,61
1,47
1,31

Kredit-
genos-
sen-
schaften

2,84
2,55
2,33
2,13
2,00
1,77
1,63

0,71
0,55
0,43
0,33
0,30
0,21
0,16

2,14
1,99
1,90
1,80
1,70
1,56
1,47

Real-
kredit-
insti-
tute

4,07
4,01
3,35
2,99
2,80
2,49
2,35

3,47
3,47
2,78
2,25
1,99
1,65
1,43

0,60
0,54
0,58
0,74
0,81
0,84
0,91

Saldo der Provisionsertrage und -aufwendungen = Provisionstberschuss (Provisionsmarge)

0,35
0,36
0,37
0,36
0,37
0,35
0,40

0,47
0,45
0,45
0,43
0,42
0,39
0,49

0,43
0,42
0,43
0,45
0,41
0,34
0,45

0,62
0,56
0,54
0,40
0,48
0,55
0,62

0,09
0,12
0,13
0,13
0,14
0,13
0,15

0,60
0,60
0,64
0,63
0,64
0,62
0,61

0,57
0,55
0,57
0,57
0,57
0,55
0,55

0,00
—-0,01
-0,02
—-0,03
—-0,05
-0,05
—0,06

Bauspar-
kassen

3,18
2,89
2,63
2,42
2,34
2,11
1,92

1,85
1,73
1,47
1,29
1,32
1,07
0,91

1,32
1,16
1,16
1,13
1,03
1,04
1,00

-0,27
-0,23
-0,21
-0,21
-0,23
-0,20
-0,16

Deutsche Bundesbank

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Unter-
stlt-
zungs-
aufgaben

2,21
2,15
1,78
1,67
1,52
1,15
0,93

1,76
1,73
1,36
1,28
1,13
0,77
0,55

0,45
0,42
0,42
0,39
0,38
0,38
0,38

0,11
0,10
0,10
0,11
0,12
0,13
0,14

* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten. © Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der
Sparkassen, bis 2015 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Genossenschaftlichen Zentralbanken, ab 2016 ohne Bilanzsumme der
Auslandsfilialen der Realkreditinstitute und ab 2021 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Banken mit Sonder-, Forder- und sons-

tigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben. Anmerkungen 1 und 2 siehe S. 98.
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noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen
nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Alle
Banken-
gruppen

Kreditbanken
darunter:

ins- Grof3-

gesamt  banken™

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken™

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

1,05
1,06
1,07
1,09
1,06
0,95
0,97

1,11
1,14
1,14
1,17
1,16
0,98
1,07

0,99
1,02
1,06
1,15
1,12
0,91
1,09

1,53
1,49
1,41
1,32
1,32
1,24
1,14

Nettoergebnis des Handelsbestandes

0,04
0,04
0,07
0,04
0,03
0,04
0,05

0,08
0,04
0,12
0,07
0,04
0,07
0,09

0,09
0,04
0,15
0,09
0,05
0,07
0,08

Betriebsergebnis vor Bewertung

0,44
0,47
0,42
0,40
0,33
0,36
0,36

0,36
0,39
0,30
0,31
0,21
0,28
0,27

Bewertungsergebnis

—-0,04
-0,10
-0,04
—-0,08
—-0,08
-0,14
-0,04

—-0,03
-0,14
-0,02
- 0,06
-0,16
-0,21
—0,06

0,20
0,23
0,13
0,16
-0,01
0,10
0,01

0,00
-0,16

0,03
—-0,02
-0,19
-0,19
—-0,03

0,04
0,04
0,03
0,03
0,02
0,06
0,11

0,84
0,83
0,67
0,68
0,73
0,75
0,74

-0,14
-0,10
-0,12
-0,16
-0,10
-0,26
-0,12

Landes-
banken™

0,63
0,66
0,71
0,69
0,66
0,62
0,65

0,05
0,11
0,11
0,08
0,05
0,05
0,10

0,28
0,38
0,27
0,21
0,18
0,20
0,27

-0,10
-0,38
-0,24
-0,33
-0,04
-0,07
-0,01

Spar-
kassen

1,81
1,74
1,69
1,65
1,61
1,47
1,36

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

0,82
0,83
0,83
0,77
0,65
0,62
0,56

0,01
0,09
0,02
—0,06
—0,02
-0,14
—-0,01

Kredit-
genos-
sen-
schaften

1,82
1,73
1,66
1,59
1,55
1,45
1,37

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

0,91
0,87
0,86
0,81
0,76
0,71
0,71

—0,06
0,01
-0,02
-0,10
0,04
-0,07
0,00

Real-
kredit-
insti-

tute

0,30
0,32
0,38
0,42
0,40
0,37
0,37

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

0,29
0,21
0,16
0,28
0,38
0,39
0,34

—-0,09
—-0,04

0,01
—-0,15
- 0,05
-0,15
-0,07

Bauspar-
kassen

0,81
0,83
0,83
0,82
0,77
0,78
0,80

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

0,23
0,43
0,42
0,11
0,04
0,07
0,05

—-0,03
0,01
-0,03
0,01
0,02
-0,03
—-0,01

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Unter-
stUt-
zungs-
aufgaben

0,32
0,33
0,33
0,34
0,31
0,30
0,31

0,03
0,04
0,03
0,03
0,03
0,03
0,03

0,26
0,25
0,23
0,18
0,21
0,23
0,25

-0,03
—-0,07
-0,07
—-0,02
—-0,05
-0,08
- 0,05

Anmerkungen *, © siehe S. 97. 1 Ab 2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkundenbank AG zur Bankengruppe , Grobanken”, 2020
Fusion mit der Deutsche Bank AG. Ab 2018 Zuordnung der HSH Nordbank zur Bankengruppe ,Regionalbanken und sonstige Kredit-
banken” und der Landesbank Berlin zur Bankengruppe ,Sparkassen”. Zuordnung der DSK Hyp AG (vormals SEB AG) zur Bankengruppe
,Realkreditinstiute”. Zuordnung der Wistenrot Bank Aktiengesellschaft Pfandbriefbank zur Bankengruppe ,,Regionalbanken und sonstige
Kreditbanken”. 2 Zinsertrage zuzUglich Laufende Ertrdge und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- oder Teilgewinn-
abflhrungsvertragen.

Deutsche Bundesbank



Deutsche Bundesbank

noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen

nach Bankengruppen”

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Kreditbanken
darunter:
Alle
Banken-  ins- Grofs-
gruppen  gesamt banken
Betriebsergebnis
0,40 0,33 0,21
0,37 0,25 0,08
0,37 0,28 0,16
0,32 0,25 0,14
0,26 0,05 -0,20
0,22 0,07 -0,09
0,32 0,21 -0,02

Saldo der anderen und aulerordentlichen Ertrdge und Aufwendungen

—-0,09 -0,19
-0,03 —0,06
-0,04 -0,10
-0,08 -0,14
-0,19 -0,43
—-0,06 -0,14
—0,04 -0,10

-0,11

0,04
-0,05
—-0,09
-0,50
-0,12
- 0,04

Jahrestberschuss vor Steuern

0,31 0,14
0,33 0,19
0,33 0,18
0,23 0,10
0,07 -0,39
0,16 -0,07
0,29 0,11

0,10
0,12
0,12
0,05
-0,71
-0,22
—-0,06

Jahresuberschuss nach Steuern

0,21 0,09
0,24 0,13
0,24 0,13
0,15 0,08
—-0,03 - 0,45
0,06 B
0,18 0,06

0,06
0,09
0,09
0,05
-0,75
-0,25
—0,06

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken

0,70
0,73
0,55
0,51
0,63
0,49
0,62

—-0,45
-0,36
-0,23
-0,28
-0,31
-0,18
-0,21

0,25
0,37
0,32
0,23
0,32
0,30
0,41

0,16
0,26
0,20
0,13
0,20
0,18
0,26

Anmerkungen *, © siehe S. 97. Anmerkung 1 siehe S. 98.

Deutsche Bundesbank

Landes-
banken

0,18
0,00
0,03
-0,12
0,14
0,13
0,26

—-0,01
- 0,05

0,07
—-0,01
—-0,05
-0,07
—-0,07

0,17
—-0,06
0,10
-0,13
0,10
0,06
0,19

0,10
-0,11
0,05
—-0,20
0,07
0,04
0,11

Spar-
kassen )

0,83
0,92
0,85
0,71
0,62
0,48
0,55

—-0,03
—-0,03
—-0,01
—0,06

0,00
—-0,01
—-0,01

0,79
0,89
0,84
0,65
0,63
0,48
0,54

0,54
0,63
0,60
0,44
0,44
0,30
0,36

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Kredit- Real- Unter-
genos- kredit- stlt-
sen- insti- Bauspar-  zungs-
schaften  tute® kassen aufgaben
0,85 0,20 0,20 0,23
0,88 0,17 0,44 0,18
0,84 0,17 0,40 0,15
0,71 0,14 0,11 0,17
0,80 0,32 0,06 0,16
0,63 0,24 0,04 0,15
0,71 0,27 0,05 0,20
-0,02 -0,01 0,00 -0,01
0,04 0,01 -0,02 0,00
0,00 0,03 0,04 -0,04
-0,02 -0,04 -0,01 -0,06
-0,02 —0,09 0,13 0,00
-0,02 0,11 0,04 0,01
-0,01 0,45 0,02 0,02
0,84 0,20 0,20 0,21
0,93 0,18 0,41 0,17
0,84 0,21 0,43 0,12
0,69 0,09 0,11 0,11
0,78 0,23 0,19 0,15
0,62 0,35 0,08 0,16
0,70 0,72 0,07 0,22
0,57 0,17 0,16 0,17
0,67 0,14 0,34 0,17
0,58 0,13 0,37 0,13
0,47 0,04 0,05 0,09
0,56 0,16 0,15 0,12
0,42 0,06 0,04 0,12
0,52 0,24 0,02 0,14
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Gewinn- und Verlustrechnungen der Kreditinstitute”

Zinsabhangiges Geschaft Provisionsgeschaft
Saldo der
sonstigen
betrieb-
Bilanz- Netto- lichen
Zahl der summe im ergebnis Ertrage Operative
berich- Jahres- Zins- Zins- Provisions- Provisions-  des und Ertrage 3
tenden durch- Uberschuss  Zins- aufwen- Uberschuss  Provisions-  aufwen- Handels- Aufwen- (Sp. 3+6+

Institute schnitt 1) (Sp. 4-5)  ertrage?  dungen (Sp. 7-8)  ertrage dungen bestandes  dungen 9+10)

Geschéftsjahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 "
Mrd €

2014 1715 8452,6 93,4 210,8 17,4 29,3 42,6 13,3 3,6 - 25 123,8
2015 1679 8605,6 95,9 200,9 105,0 30,5 44,5 14,1 3,7 - 22 127,9
2016 1611 8355,0 91,1 181,5 90,4 29,7 43,2 13,5 3,0 41 128,0
2017 1538 8251,2 85,5 165,4 79,9 30,6 44,2 13,6 5,6 1.3 122,9
2018 1484 81183 87,2 167,8 80,6 29,5 43,1 13,6 3,5 0,4 120,6
2019 1440 8532,7 82,5 162,8 80,4 31,2 45,8 14,5 2,5 2,5 118,7
2020 1408 9206,9 81,1 140,5 59,4 32,1 46,7 14,5 3,5 3,7 120,4
2021 1358 9 468,6 82,2 131,4 49,2 37,9 53,6 15,7 4,9 1,2 126,2

Veranderung gegentber Vorjahr in %

2015 -2,1 1,8 2,7 - 47 -10,6 4,0 4,5 55 3,0 1.1 3,3
2016 —4,1 -29 -4,9 - 96 -13,9 -23 -3,0 -4,4 -18,4 . 0,1
2017 -4,5 -1,2 -6,2 - 89 -11,6 2,7 2,3 1.3 82,9 -67,9 -4,0
2018 -35 -1,6 2,0 1,4 0,8 -34 -24 -0.2 =377 -70,1 -19
2019 -3,0 51 =54 - 30 - 03 5,8 6,1 6,8 —28,8 545,6 -1,6
2020 -2.2 7.9 =17 -13,7 —26,0 2,9 2,0 0,2 42,3 46,6 1,5
2021 -3,6 2,8 1.4 - 65 -17,2 17,9 14,9 8,2 40,3 - 68,4 4,8

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme

2014 . . 1,10 2,49 1,39 0,35 0,50 0,16 0,04 -0,03 1,47
2015 . . 1,11 2,33 1,22 0,35 0,52 0,16 0,04 -0,03 1,49
2016 . . 1,09 2,17 1,08 0,36 0,52 0,16 0,04 0,05 1,53
2017 . . 1,04 2,00 0,97 0,37 0,54 0,17 0,07 0,02 1,49
2018 . . 1,07 2,07 0,99 0,36 0,53 0,17 0,04 0,00 1,49
2019 . . 0,97 1,91 0,94 0,37 0,54 0,17 0,03 0,03 1,39
2020 . . 0,88 1,53 0,65 0,35 0,51 0,16 0,04 0,04 1,31
2021 . . 0,87 1,39 0,52 0,40 0,57 0,17 0,05 0,01 1,33
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- 2016 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute und ab 2021

trachten. 1 Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Sparkassen, bis 2015 ohne ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Banken mit Sonder-, Forder- und sons-
Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Genossenschaftlichen Zentralbanken, ab tigen zentralen Unterstltzungsaufgaben. 2 Zinsertrage zuzlglich Laufende Er-
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Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

insgesamt
(Sp. 13+14)

12

85,8
90,0
88,7
88,4
88,1
90,2
87,0
92,0

50
-1,5
-0,3
-0,3

2,3
-3,5

5,7

1,01
1,05
1,06
1,07
1,09
1,06
0,95
0,97

trage und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- oder Teil-
gewinnabflhrungsvertragen. 3 Zins- und Provisionstberschuss zuzuglich Netto-
ergebnis des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge

Personal-
aufwand

13

44,0
46,0
44,6
44,6
44,3
44,4
44,2
46,8

47
-31
-0,1
-06

0,4
-05

5.8

0,52
0,53
0,53
0,54
0,55
0,52
0,48
0,49

andere

Ver-
waltungs-
aufwen-
dungen
insgesamt 4)

14

41,8
44,0
44,0
43,8
43,9
45,7
42,8
45,3

53
0,1
-0,5
0,1
4,3
-64
5,7

0,49
0,51
0,53
0,53
0,54
0,54
0,47
0,48

Betriebs-
ergebnis vor
Bewertung
(Sp. 11-12)

15

38,1
37,9
39,4
34,5
32,4
28,5
33,4
34,2

- 06
4,0
-12.2
- 60
-12.2
17,2
2,4

0,45
0,44
0,47
0,42
0,40
0,33
0,36
0,36

Bewer-
tungs-
ergebnis
(ohne Sach-
und Finanz-
anlagen-
geschaft)

16

- 66
- 35
- 88
- 3,6
- 68
- 67
- 133
- 3,6

46,9
—150,3
58,7
- 86,9
0,7
- 97,7
73,2

- 0,08
- 0,04
- 0,10
- 0,04
- 0,08
- 0,08
- 0,14
- 0,04

Saldo der
anderen
und aufer-
ordent-
lichen

Betriebs- Ertrage
ergebnis und Auf-
(Sp. 15+16) wendungen

17

18

31,5 - 65
34,4 - 78
30,6 - 28
30,9 - 34
25,7 - 68
21,8 - 16,1
20,1 - 58
30,6 = 36
9,0 - 19,7
-10,9 63,9
1,0 - 20,8
-16,9 -101,0
-15,2 -136,2
- 76 63,9
52,4 39,0
0,37 - 0,08
0,40 - 0,09
0,37 - 0,03
0,37 - 0,04
0,32 - 0,08
0,26 - 0,19
0,22 - 0,06
0,32 - 0,04

und Aufwendungen. 4 Einschl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, jedoch ohne Abschreibungen und

Jahrestiber-

schuss vor

Steuern

(Sp. 17+18)

19
25,0
26,6
27,8
27,5
18,9

5,6

14,3
27,1

Steuern
vom Ein-
kommen
und vom
Ertrag

20

7,6
8,4
7,9
7,5
6,7
7,8
8,4
9,7

JahresUber-
schuss bzw.
-fehl-
betrag ()
(Sp. 19-20)
21
Mrd €
17,4
18,1
19,9
20,0
12,2
- 2,2
5,9
17,3

Veranderung gegeniiber Vorjahr in %

6,3
4,6
- 10
-31,5
=701
153,3
89,6

1

=1
1

1

1,2
6,7
4,3
1,2
6,6
7,5
6,1

4,1
9,9
0,4

-39,1

194,0

in % der durchschnittlichen Bilanzsumme

0,30
0,31
0,33
0,33
0,23
0,07
0,16
0,29

0,09
0,10
0,09
0,09
0,08
0,09
0,09
0,10

0,21
0,21
0,24
0,24
0,15
-0,03
0,06
0,18

Deutsche Bundesbank

Geschaftsjahr

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Wertberichtigungen auf Leasinggegenstande (,weite” Abgrenzung).
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Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen™

Geschéfts-
jahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

Zahl der
berich-
tenden
Institute

1

Mio €

Bilanz-
summe
im Jahres-
durch-
schnitt 1)

2

Alle Bankengruppen

1611 8355020
1538 8251175
1484 8118298
1440 8532738
1408 9206853
1358 9468587
Kreditbanken

171 3580912

172 3532639

167 3404697

165 3591261

164 3966453

166 3995423

GroRbanken?)

4 2575072

4 2400315

4 2346111

4 2475076

3 2748655

3 2461038

Zinsabhangiges Geschaft

Zins-
Uberschuss
(Sp. 4-5)

3

91 146
85 486
87 202
82453
81074
82227

34768
30887
34140
30191
28 807
29933

20 126
16 369
19751
16 126
15 052
15568

Zins-
ertrage 2)

4

181 543
165 387
167777
162 805
140 502
131 409

56 451
54373
62 134
56 720
44739
38 899

33572
30216
37924
34920
25 257
22111

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

148
149
145
142
139
139

942 665
1048 189
962 520
1013378
1094 301
1382623

14369
14 237
14149
13784
13435
13949

Zweigstellen auslandischer Banken

19 63175
19 84 135
18 96 066
19 102 807
22 123 497
24 151762
Landesbanken?)
9 975 957
8 940 293
6 803 978
6 862 346
6 898 328
6 898 065

Anmerkungen *, 1 bis 7 siehe S. 104f.
Deutsche Bundesbank

273
281
240
281
320
416

7 558
6833
5365
5327
5559
5826

22343
23545
23562
21153
19073
16741

536
612
648
647
409

47

27 464
25797
24895
27 818
25055
26 496

Zins-
aufwen-
dungen

5

90 397
79 901
80575
80 352
59 428
49182

21683
23 486
27 994
26529
15932

8966

13 446
13 847
18173
18794
10 205
6543

7974
9308
9413
7 369
5638
2792

263
331
408
366

—369

19 906
18 964
19530
22 491
19 496
20670

Provisionsgeschaft

Provisions-
Uberschuss
(Sp. 7-8)

6

29 746
30559
29522
31244
32137
37 904

16 204
16 027
14514
15154
15439
19719

10817
10 205
10573
10 154
9311
11124

5286
5712
3827
4864
6015
8506

101
110
114
136
113

89

1216
1238
1074
1226
1147
1326

Provisions-
ertrage

7

43 201
44190
43124
45765
46 684
53 644

23873
23832
22145
23252
23385
28398

13510
12929
13478
13 650
12 495
14 085

10 245
10779
8543
9 456
10759
14175

118
124
124
146
131
138

2810
2 867
2408
2617
2692
3118

Provisions-
aufwen-
dungen

8

13 455
13 631
13 602
14 521
14 547
15740

7 669
7 805
7 631
8098
7 946
8679

2693
2724
2905
3496
3184
2961

4959
5067
4716
4592
4744
5669

1594
1629
1334
1391
1545
1792

Netto-
ergebnis

des

Handels-
bestan-

des

9

3046
5572
3470
2 469
3513
4927

1429
4074
2462
1560
2670
3512

1069
3701
2196
1302
2 000
1985

340
350
261
252
660
1515

20
23

10
12

026
059
634
466
456
886

Saldo der
sonstigen
betrieb-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

10

4065
1304

390
2518
3691
1165

2427

1959
3074
501

405
-1712
- 1866

1341
=155

1916
1516

986
1892
1605
1987

106
113
101

128
109

289
114
160
280
179
204

Operative
Ertrage 3)
(Sp. 3+

6+9+10)

11

128 003
122 921
120584
118 684
120 415
126 223

54 828
50905
50 337
48 864
49 990
53 665

32417
28563
30654
27 550
27 704
27082

21911
21815
19 223
20792
21715
25957

500
527
460
522
571
626

10 089
9244
7233
7 299
7 341
8242



Allgemeine Verwaltungs-

aufwendungen
insgesamt

(Sp. 13+ Personal-
14) aufwand

12 13
88 653 44 615
88 389 44 563
88 135 44 282
90 191 44 447
87023 44 210
92019 46 763
40723 17 379
40 400 17 160
39 899 16 558
41 481 16933
38 867 16 909
42 887 19 260
26 378 11134
25324 10 489
26944 10 660
27 806 10 807
25003 10532
26 866 11614
14 065 6121
14795 6538
12702 5781
13391 5998
13 560 6251
15732 7531
280 124
281 133
253 117
284 128
304 126
289 115
6412 2 889
6 699 3083
5538 2789
5729 2 805
5574 2773
5815 2828

andere

Ve

rwal-

tungsauf-
wendun-

ge

nins-

gesamt 4

14

44038
43 826
43 853
45744
42 813
45 256

23344
23240
23 341
24 548
21958
23 627

15244
14 835
16284
16 999
14 471
15252

7944
8257
6921
7 393
7 309
8201

156
148
136
156
178
174

3523
3616
2749
2924
2801
2987

Betriebs-
ergebnis
vor Be-
wertung
(Sp. 11—
12)

15

39 350
34532
32 449
28493
33392
34204

14105
10 505
10438
7383
11123
10778

6 039
3239
3710
—256
2701

216

7 846
7 020
6521
7 401
8 155
10 225

220
246
207
238
267
337

3677
2545
1695
1570
1767
2427

Bewer-
tungs-
ergebnis
(ohne
Sach- und
Finanz-
anlagen-
geschéft)

16

- 8754
- 3619
- 6763
- 6719
-13282
- 3562

- 5130
- 540
- 1992
- 5743
- 8336
- 2338

- 4021

666
- 382
- 4723
- 5270
- 665

- 988
- 1252
- 1574
= 957
— 2846
- 1658

- 3725
- 2257
- 2625
= 33
- 643
= 50

Be

triebs-

ergebnis
(Sp. 15+

16

17

)

30596
30913
25 686
21774
20110
30 642

8975
9965
8 446
1640
2787
8 440

2018
3905
3328
-4979
—2569

6 858
5768
4947
6 404
5309
8567

99
292
171
215

322

- 48
288

- 930
1233
1124
2377

Saldo der
anderen
und
aufSer-
ordent-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

18

- 2812
- 3398
- 6831
-16133
5822
- 3554

- 2248
- 3536
4918
-15611
5412
- 3994

1127
1126
- 2179
12 479
- 3415
1080

- 3375
— 2405
- 2739
- 3131
- 1997
- 2917

w o -—0uo

- 499
656

- 410
- 586
- 665

Jah

res-

Uber-

sch
vor
Ste
(Sp
18)

19

uss

uern
N7+

27784
27515
18 855

5641
14 288
27 088

6727
6429
3528
13971
2625
4 446

3145
2779
1149
17 458
5984
1529

3483
3363
2208
3273
3312
5650

99
287
171
214

47
325

547
944
1021
823
538
1712

Steuern
vom

Ein-
kommen
und vom
Ertrag 5

20

7 875
7536
6692
7 806
8388
9741

1954
1885

906
2 356
2334
2033

864
559
-97
988
960
-84

Jahres-
Uber-
schuss
bzw.
-fehl-
betrag ()
(Sp. 19—
20)

21

19 909
19979
12163
- 2165
5900
17 347

4773
4544
2622
- 16327
4959
2413

2 281
2220
1246
18 446
- 6944
1445

Entnah-
men bzw.
Einstellun-
gen ()
aus/in
Rucklagen
und
Genuss-
rechts-
kapital 6)

22

Bilanz-
gewinn
bzw.
Bilanz-
verlust (-)
(Sp. 21+
22)

23

Alle Bankengruppen

15395 4514
16777 3202
13116 — 953
7223 5058
1312 4588
8528 8819
Kreditbanken
148 4921
4064 480
4264 - 1642
18 097 1770
6 467 1508
2206 4619
GroRbanken?)
1918 4199
433 1787
22 1268
21922 3476
7 344 400
2 659 1214

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

1022
1257

945
1294
1329
2018

505
443
603
196
185
748

2461
2 106
1263
1979
1983
3632

1750
3612
4258
379
884
442

711
- 1506
-2995
-1815
1099
3190

Zweigstellen auslandischer Banken

31
218
113
140

2
226

- 1052
501
- 1624
627
353
964

20 11
19 199
28 85
31 109
7 9
11 215
Landesbanken?)
182 - 870
741 — 240
128  -1752
575 52
527 - 174
1154 - 190

Deutsche Bundesbank

Geschafts-
jahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021
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noch: Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen”

Mio €
Zinsabhangiges Geschaft Provisionsgeschaft
Saldo der
sonstigen
Netto- betrieb-
Bilanz- ergebnis lichen

Zahl der summe des Ertrage Operative

berich- im Jahres-  Zins- Zins- Provisions- Provisions-  Handels- und Ertrage 3

tenden durch- Uberschuss ~ Zins- aufwen- Uberschuss ~ Provisions-  aufwen- bestan- Aufwen- (Sp. 3+

. Institute schnitt 1) (Sp. 4-5)  ertrdge?  dungen (Sp. 7-8) ertrdge dungen des dungen 6+9+10)

Geschafts-
jahr 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1

Sparkassen?)
2016 403 1154475 22 667 30520 7 853 6975 7423 448 10 7 29 659
2017 390 1179915 22018 28577 6559 7 590 8 069 479 6 169 29783
2018 386 1267726 21949 27 541 5592 7 965 8778 813 1 718 30633
2019 380 1315579 21217 26758 5541 8458 9 405 947 10 17 29702
2020 377 1407118 20741 24 986 4245 8 660 9 646 986 5 8 29414
2021 371 1516119 19 880 23964 4084 9239 10 307 1068 11 41 29171

Kreditgenossenschaften
2016 972 832 181 16578 21180 4602 4577 5601 1024 10 495 21660
2017 915 868 255 16 475 20 250 3775 4957 6071 1114 10 437 21879
2018 875 911 385 16 375 19 424 3049 5160 6318 1158 4 408 21947
2019 841 957 859 16 251 19 151 2900 5456 6718 1262 6 407 22120
2020 814 1029671 16 027 18 239 2212 5663 6 955 1292 10 474 22174
2021 770 1108 885 16 327 18 121 1794 6 146 7512 1366 11 640 23124

Realkreditinstitute 7)
2016 15 289 800 1565 11623 10058 - 43 176 219 0 14 1536
2017 13 236414 1360 7921 6561 - 48 158 206 0 - 35 1277
2018 11 233 165 1732 6975 5243 - 80 97 177 6 - 27 1631
2019 10 234978 1908 6576 4668 -109 116 225 0 15 1814
2020 10 241909 2024 6 020 3996 =123 109 232 0 = 72 1829
2021 9 232 447 2121 5452 3331 - 144 122 266 0 —-335 1642

Bausparkassen
2016 20 215 668 2503 6233 3730 —503 1260 1763 0 717 2717
2017 20 227 924 2634 5995 3361 —481 1226 1707 0 701 2 854
2018 20 233 865 2 653 5661 3008 —500 1295 1795 0 14 2167
2019 19 237 363 2438 5566 3128 —548 1309 1857 0 52 1942
2020 18 242 190 2520 5103 2583 —493 1270 1763 0 30 2 057
2021 18 249 553 2 505 4785 2 280 —389 1295 1684 0 26 2142

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben
2016 21 1306 027 5507 28072 22 565 1320 2058 738 571 116 7514
2017 20 1265735 5279 22 474 17 195 1276 1967 691 423 1 6979
2018 19 1263482 4988 21147 16 159 1389 2083 694 363 - 104 6 636
2019 19 1333352 5121 20216 15095 1607 2348 741 427 =212 6943
2020 19 1421184 5396 16 360 10 964 1844 2627 783 372 - 2 7610
2021 18 1468095 5635 13 692 8057 2 007 2 892 885 507 88 8237

Nachrichtlich: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken8)
2016 34 762 620 8 950 13098 4148 3157 5057 1900 718 402 13227
2017 34 765 500 8801 12 037 3236 3589 5218 1629 812 891 14 093
2018 33 763177 9252 12 327 3075 3042 4711 1669 436 — 340 12 390
2019 32 849 008 9 683 12911 3228 3520 5338 1818 546 1184 14 933
2020 33 973 433 9348 11326 1978 4639 6 755 2116 539 650 15176
2021 33 1194952 9 257 10 344 1087 6 025 8 808 2783 973 254 16 509

* Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be-
trachten. 1 Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Sparkassen, ohne Bilanz-
summe der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute und ab 2021 ohne Bilanz-
summe der Auslandsfilialen der Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen zen-
tralen Unterstitzungsaufgaben. 2 Zinsertrdge zuzuglich Laufende Ertrage und
Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs- oder Teilgewinnabftih-

Deutsche Bundesbank

rungsvertrdgen. 3 Zins- und Provisionsuberschuss zuziiglich Nettoergebnis des
Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge und Aufwen-
dungen. 4 Einschl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle
Anlagewerte und Sachanlagen, jedoch ohne Abschreibungen und Wertberichti-
gungen auf Leasinggegenstande (,weite” Abgrenzung). 5 Teilweise einschl.
Steueraufwendungen der den Landesbanken angeschlossenen rechtlich unselb-



Allgemeine Verwaltungs-

aufwendungen
insgesamt

(Sp. 13+ Personal-
14) aufwand

12 13
20110 12 587
19991 12 646
20930 13012
21211 13 079
20630 12 832
20 640 12610
14 423 8 649
14 382 8583
14 520 8564
14 858 8518
14 899 8533
15242 8674
937 410
897 411
975 449
929 428
896 405
862 404
1798 692
1891 719
1921 696
1838 647
1880 661
2 005 752
4250 2 009
4129 1961
4352 2214
4145 2037
4277 2 097
4568 2235
9072 4329
8817 4070
8717 4064
9612 4611
9525 4585
11274 5718

standigen Bausparkassen. 6 Einschl. Gewinn- und Verlustvortrag aus dem Vorjahr
sowie Entnahmen aus dem bzw. Zufihrungen zum Fonds fir allgemeine Bank-
risiken. 7 Ab 2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkundenbank AG zur
Bankengruppe ,GrolRbanken”, 2020 Fusion mit der Deutsche Bank AG. Ab 2018
Zuordnung der HSH Nordbank zur Bankengruppe , Regionalbanken und sonstige

andere
Verwal-
tungsauf-
wendun-
gen ins-
gesamt 4

14

7523
7 345
7918
8132
7798
8030

5774
5799
5956
6 340
6 366
6 568

527
486
526
501
491
458

1106
1172
1225
1191
1219
1253

2241
2168
2138
2108
2180
2333

4743
4747
4653
5001
4940
5556

Betriebs-
ergebnis

vor

Be-

wertung

(Sp.

12)
15

1=

9 549
9792
9703
8491
8784
8531

7 237
7 497
7427
7 262
7275
7 882

599
380
656
885
933
780

919
963
246
104
177
137

3264
2 850
2284
2798
3333
3669

4155
5276
3673
5321
5651
5235

Bewer-
tungs-
ergebnis

(ohne
Sach-

und

Finanz-
anlagen-
geschaft)

16

1

=1

062
283
704
296
960
186

103
186
926
419
745

17

13

341
125
357
156

973
890
197
686
159
799

012
590
994
164
866
565

Bet
erg
Sp
16)

17

riebs-
ebnis
.15+

10611
10075
8999
8195
6824
8345

7 340
7311
6 501
7 681
6530
7 865

486
412
315
760
576
624

941
902
268
153

121

2291
1960
2087
2112
2174
2870

3143
4 686
2679
5157
3785
4670

Saldo der
anderen
und
aufSer-
ordent-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

18

- 386
- 153
- 786

41

- 17

361
- 33
- 172
- 174
- 192
= 123

Jah

res-

Uber-

sch
vor

uss

Steuern

Sp
18)

19

N7+

10 225
9922
8213
8236
6736
8174

7701
7278
6329
7 507
6338
7742

525
487
220
543
847
1667

890
991
254
456
203
174

Steuern
vom

Ein-
kommen
und vom
Ertrag

20

2939
2861
2694
2437
2513
2679

2104
2199
2078
2124
2020
2012

127
171
128
160
700
1102

160
155
137
105

98
13

Jahres-
Uber-
schuss
bzw.
-fehl-
betrag ()

(Sp.

20)
21

19=

7 286
7061
5519
5799
4223
5495

5597
5079
4251
5383
4318
5730

398
316

383
147
565

730
836
117
351
105

61

Entnah-
men bzw.
Einstellun-
gen ()
aus/in
Rucklagen
und
Genuss-
rechts-
kapital 6)

22

-5728
-5517
-4070
—4390
-2923
-4162

Bilanz-
gewinn
bzw.
Bilanz-
verlust ()
(Sp. 21+
22)

23

Sparkassen?)

1558
1544
1449
1409
1300
1333

Kreditgenossenschaften

—4246
-3774
-2978
—4154
-3119
— 4457

1351
1305
1273
1229
1199
1273

Realkreditinstitute 7)

-1138 - 740
- 722 - 406
- 795 - 703
- 229 154
19 166
166 731
Bausparkassen
- 548 182
- 622 214
13 130
- 139 212
95 200
26 87

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben

- 28
- 496
- 755
= @B
77

303

2263
1464
1332
2047
2251
3173

Nachrichtlich

- 1604
-1819
- 992
-1952
- 1256
- 496

Kreditbanken” und der Landesbank Berlin zur Bankengruppe ,Sparkassen”. Zu-

1539
2 867
1687
3205
2529
4174

86

- 178
146
428
538
1054

636
808
586
1189
1175
2326

2177
1642
1186
1619
1713
2119

903
2059
1101
2016
1354
1848

—4065
- 1337
- 894
- 1387
- 1324
- 1153

2 646
- 565
- 518

2 664

853
630

— 1888
305
292
232
389
966

: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8)

3549
1494

583
4680
2207
2478

Deutsche Bundesbank

Geschafts-
jahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

2016
2017
2018
2019
2020
2021

ordnung der DSK Hyp AG (vormals SEB AG) zur Bankengruppe ,Realkreditins-
tiute”. Zuordnung der Wdstenrot Bank Aktiengesellschaft Pfandbriefbank zur
Bankengruppe ,Regionalbanken und sonstige Kreditbanken”. 8 Ausgliederung
der in anderen Bankengruppen enthaltenen (rechtlich selbstandigen) Banken im
Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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Aufwands- und Ertragspositionen der Kreditinstitute”

Aufwendungen, Mrd €
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Personalaufwand

Soziale Abgaben
und Aufwendungen
fur Altersversorgung
und Unterstutzung

Roh-
ergebnis
aus
Netto- Waren- andere
Zahl der aufwand  verkehr darunter:  Verwal-
berich- Zinsauf- Provisions- des Han-  und Lohne fur Alters-  tungsauf-
Geschafts- tenden wendun-  aufwen-  delsbe- Neben- und versor- wendun-
jahr Institute  insgesamt  gen dungen standes betrieben  insgesamt insgesamt Gehalter ~ zusammen gung gen
2013 1748 285,8 138,7 12,6 0,3 0,0 81,1 43,8 35,2 8,6 2,9 37,4
2014 1715 262,8 117,4 13,3 0,4 0,0 82,0 44,0 353 8,7 3,2 38,0
2015 1679 256,6 105,0 14,1 0,5 0,0 86,0 46,0 36,4 9,6 3,7 39,9
2016 1611 240,9 90,4 13,5 0,2 0,0 84,4 44,6 36,1 8,6 2,7 39,8
2017 1538 2241 79,9 13,6 0,0 0,0 84,0 44,6 35,6 8,9 2,9 39,4
2018 1484 226,9 80,6 13,6 0,0 0,0 83,6 44,3 34,6 9,7 3,9 39,4
2019 1440 242,0 80,4 14,5 0,1 0,0 84,8 44,4 34,9 9,6 3,6 40,3
2020 1408 211,0 59,4 14,5 0,1 0,0 82,6 44,2 34,7 9,5 3,6 38,3
2021 1358 203,7 49,2 15,7 0,0 0,0 87,1 46,8 36,4 10,3 4,4 40,4
Ertrdge, Mrd €
Zinsertrage Laufende Ertrage
Ertrage aus
Gewinn-
gemein-
aus festver- schaften,
zinslichen aus Aktien Gewinnabfih-
aus Kredit- Wertpapieren und anderen aus Anteilen rungs- oder
und Geld- und Schuld- nicht festver- an ver- Teilgewinn-
Geschafts- markt- buchforde- zinslichen aus Betei- bundenen abfuhrungs-
jahr insgesamt insgesamt geschaften rungen insgesamt Wertpapieren  ligungen 2 Unternehmen  vertrdgen
2013 300,4 213,6 184,9 28,7 10,0 6,0 1,0 3,0 4,6
2014 280,2 196,4 170,2 26,1 11,3 6,3 1,1 4,0 3,1
2015 274,7 183,1 160, 1 22,9 15,0 6,7 1,8 6,5 2,8
2016 260,8 166,8 1471 19,7 10,0 5,8 1,3 2,9 4,7
2017 2441 151,0 134,4 16,5 11,0 6,9 1,1 3,0 3,4
2018 2391 152,4 136,9 15,5 10,0 53 1,1 3,5 5.4
2019 239,8 152,2 137,5 14,7 7,6 4,8 1,1 1,7 3,0
2020 216,9 131,4 119,1 12,3 6,0 3,5 0,6 1,9 3,2
2021 2211 121,6 111,6 10,0 71 4,0 1,3 1,7 2,7
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- berichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, gekirzt um Ab-
trachten. 1 Aufwandsposition enthalt nicht die Abschreibungen und Wert- schreibungen auf Leasinggegenstande (,enge” Abgrenzung). In allen anderen
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Abschreibungen und Abschrei-
Wertberichtigungen Abschrei- bungen und
auf immaterielle bungen und  Wertberich-
Anlagewerte und Wertberich-  tigungen
Sachanlagen tigungen auf Betei-
auf Forde- ligungen,
rungen und  Anteile an
bestimmte verbun-
Wertpapiere  denen
sowie Zu- Unterneh-
flihrungen men und
darunter: Sonstige zu Rick- wie Anlage-  Aufwen- Auler- Steuern vom
auf Leasing-  betriebliche  stellungen vermogen dungen aus  ordentliche  Einkommen
gegen- Aufwen- im Kredit- behandelte  Verlustuber-  Aufwen- und vom Sonstige
zusammen stande dungen geschaft Wertpapiere  nahme dungen Ertrag Steuern
55 1,9 16,8 10,6 3,6 0,7 3,4 7,4 0,2
55 1,8 16,4 10,5 3,5 0,6 1.5 7,6 0,2
5,9 1,8 17,9 7,2 3,6 1,2 2,5 8,4 0,3
6,6 2,3 13,8 12,7 3,7 0,9 1,8 7,9 0,3
7,0 2,6 14,8 83 1,5 0,6 2,3 7,5 0,3
7.4 2,9 15,2 10,0 1.7 0,5 1.7 6,7 0,2
9,2 3,7 14,7 10,0 12,2 0,9 3,2 7,8 0,3
8,5 4,0 12,2 14,9 2,8 0.3 4,0 8,4 0,2
9,4 4,5 16,0 7,0 1,5 03 3,6 9,7 0,3
Ertrage aus Sonstige betriebliche Ertrage
Ertrage aus Zuschreibun-
Zuschreibun- gen zu Betei-
gen zu Forde-  ligungen,
rungen und Anteilen an
bestimmten verbundenen
Wertpapieren  Unternehmen
Rohergebnis sowie aus der  und wie
aus Waren- Auflésung von  Anlage-
Nettoertrag verkehr und Ruckstellun- vermogen darunter: AuRer-
Provisions- des Handels- Neben- gen im Kredit-  behandelten aus Leasing- ordentliche
ertrage bestandes betrieben geschaft Wertpapieren  zusammen geschaften Ertrage
40,6 6,2 0,2 4,0 1,5 17,9 4,7 0,9
42,6 4,0 0,2 4,0 1.7 15,7 4,5 0,8
44,5 4,2 0,2 3,8 1.9 17,6 4,7 0,5
43,2 3,3 0,2 4,0 3,4 20,3 55 4,9
44,2 5,6 0,2 4,7 3,1 18,8 6,0 1,6
43,1 3,5 0,2 3,3 0,9 18,5 6,3 1,2
45,8 2,5 0,2 3,3 1,6 21,0 8,4 1,9
46,7 3,6 0,2 1,6 1,4 20,0 9.1 2,3
53,6 4,9 0,2 3,4 2,1 21,7 10,5 2,3

Tabellen sind ,andere Verwaltungsaufwendungen” weit abgegrenzt. 2 Einschl.
Geschaftsguthaben bei Genossenschaften.

Aufgrund
einer
Gewinn-
gemein-
schaft, eines
Gewinn-
abflhrungs-
oder eines
Teilgewinn-
abfuhrungs-
vertrages
abgeflhrte
Gewinne
4,9
3,9
4,1
4,7
4,3
57
4,1
2,9
3,9

Ertrage aus

Verlust-

Ubernahme
0,9
0,4
1.1
0,0
0,6
0,7
0,7
0,6
1,2
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2017
2018
2019
2020
2021

Geschéafts-
jahr
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Monatsbericht
September 2022
107



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

108



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

September 2022

Zur Rolle des Internationalen Wahrungs-
fonds bei der Krisenpravention und Krisen-
bewaltigung

Als globale Finanzinstitution spielt der Internationale Wdéhrungsfonds (IWF) eine zentrale Rolle bei
der Gestaltung der internationalen wdhrungspolitischen Zusammenarbeit. Er trdgt zur Stabilitdt
des globalen Wahrungs- und Finanzsystems bei, indem er in Zusammenarbeit mit seinen Mitglied-
staaten entweder beratend oder bei Bedarf auch mit Finanzhilfen einen Beitrag zur Pravention und
zur Uberwindung von Wirtschafts- und Finanzkrisen leistet.

Um auf zukinftige Entwicklungen vorbereitet zu sein, Gberprift der IWF kontinuierlich seine
Geschdftspolitik. In einem sich stets verdndernden und politisch geprdgten Umfeld sieht er sich
dabei oft hohen Erwartungen ausgesetzt. Zugleich sieht er sich der Herausforderung gegentiber,
wie er diese Erwartungen im Rahmen seines Mandats erfillen kann.

Dieser Artikel beschreibt die zentralen Aufgaben des IWF bei der Krisenprdvention und -bewdltigung.
Zudem geht er auf die Finanzausstattung des IWF und auf die Mitgliedschaft Deutschlands ein,
die sich in diesem Jahr zum 70. Mal jdhrt.

Als viertgrofstes Mitglied des IWF beteiligt sich Deutschland aktiv an der internationalen wdhrungs-
politischen Zusammenarbeit und unterstitzt die Arbeiten des IWF. Die Bundesbank Ubernimmt
dabei die ihr gesetzlich Ubertragenen Aufgaben. Dazu zdhlt neben der Wahrnehmung der
finanziellen Rechte und Verpflichtungen aus der deutschen Mitgliedschaft auch die Einbindung der
Bundesbank in die Vertretung Deutschlands im IWF.
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Griindungs-
konferenz 1944,
Beitritt Deutsch-
lands 1952, ...

... Schaffung
neuer Reserve-
instrumente in
den 1960er
Jahren

Ende des Fest-
kurssystems in
den 1970er
Jahren

Zahlreiche
weitere Staaten
traten dem IWF
bei, ...

B Wichtige Wegpunkte

Der IWF wurde 1944 auf der Konferenz von
Bretton Woods, New Hampshire (USA), von De-
legierten aus 45 Landern als internationale
Finanzorganisation konzipiert. 1946 nahm er
seine Arbeit auf, nachdem genlgend Staaten
das IWF-Abkommen ratifiziert und damit die
Ziele des IWF, die Regeln fur die wahrungspoli-
tische Zusammenarbeit und das neue Weltwah-
rungssystem sowie die daraus resultierenden
Verpflichtungen akzeptiert hatten. Deutschland
ist dem IWF vor 70 Jahren, am 14. August 1952
beigetreten.”

Ende der 1960er Jahre kamen Sorgen auf, das
damals bestehende Wahrungssystem auf Basis
fester Wechselkurse konne im Falle einer globa-
len Knappheit an Wahrungsreserven nicht mehr
reibungslos funktionieren. In der Folge wurde
dem IWF die Moglichkeit eingeraumt, so-
genannte Sonderziehungsrechte (SZR) als Reser-
vemittel zu schaffen und diese den Mitglied-
staaten zuzuteilen (siehe Erlauterungen auf
S. 1M11ff).

Zu den wichtigsten Veranderungen zahlt die
umfassende Reform des internationalen Wah-
rungssystems in den 1970er Jahren. Diese bein-
haltet den Ubergang von einem Wahrungssys-
tem fester, an die Goldparitat des US-Dollar ge-
bundener, Wechselkurse zu einem System der
wahrungspolitischen Zusammenarbeit ohne
Goldanbindung und der freien Wahl des eige-
nen Wechselkursregimes. Die Mitglieder sind
jedoch auch weiterhin zur Zusammenarbeit mit
dem IWF verpflichtet, um geordnete Wechsel-
kursregelungen zu gewahrleisten und ein sta-
biles Wechselkurssystem zu fordern.

Deutschland trat dem IWF im Jahr 1952 als 53.
Mitglied bei. Im Laufe der Jahre stieg die Zahl
der Mitgliedstaaten auf 190. Dadurch ist der
IWF zu einer wahrhaft globalen Institution ge-
worden. Dies bildet eine wichtige Grundlage
daflr, dass der IWF der Forderung der inter-
nationalen wahrungspolitischen Zusammen-
arbeit wirksam nachkommen kann. Zugleich

tragt die Zustimmung vieler Staaten zu den Re-
gelungen im IWF-Abkommen und den damit
verbundenen Rechten und Pflichten aus der
Mitgliedschaft zur globalen Stabilitat bei.

Mit der erheblichen Ausweitung der Mitglied-
schaft stieg auch die Anzahl von Mitgliedern,
die als Entwicklungs- oder Niedrigeinkommens-
lander? klassifiziert werden und sich zum Teil
anders gelagerten wirtschaftspolitischen Heraus-
forderungen gegenUbersehen als etwa die fort-
geschrittenen Volkswirtschaften. Die Gruppe
der Niedrigeinkommenslander macht aktuell
mehr als ein Drittel der IWF-Mitglieder aus. lhre
zunehmende Bedeutung pragt die Entwicklung
der Rolle des IWF und seiner Geschaftspolitik.
Das zeigt sich unter anderem in der Einrichtung
von Treuhandfonds fUr zinsvergunstigte Finanz-
hilfen zugunsten dieses Landerkreises. Diese
Treuhandfonds werden durch freiwillige Bei-
trage der Mitgliedstaaten finanziert und ge-
trennt von den eigenen Finanzmitteln des IWF
verwaltet (siehe hierzu auch Erlduterungen auf
S. 128ff).

Finanzkrisen — wie die Asienkrise Ende der
1990er Jahre, die globale Finanzkrise 2008, die
europaische Verschuldungskrise Anfang der
2010er Jahre — ebenso wie mehrere regionale
Verschuldungskrisen fordern den IWF stets neu
heraus. Er bietet seinen Mitgliedern im Rahmen
seines Mandats mit erprobten, angepassten
oder neuen Instrumenten Unterstltzung bei der
Bewaltigung dieser Herausforderungen an. Der
IWF hat auch auf die Corona-Pandemie rasch
und entschlossen reagiert und die Finanzhilfen
zur UnterstUtzung seiner Mitglieder stark aus-
geweitet. Auch die weitreichenden wirtschaft-

1 Anlasslich der 60-jahrigen Mitgliedschaft Deutschlands
wurde im Monatsbericht September 2012 auf eine Reihe
wichtiger Aspekte der Arbeit des IWF und der deutschen
Mitgliedschaft eingegangen, vgl.: Deutsche Bundesbank
(2012). Hier soll nun, zehn Jahre spéater, erneut ein Blick auf
den IWF und seine Arbeit geworfen werden.

2 Der Begriff ,Niedrigeinkommenslander” wird hier fur Mit-
gliedstaaten verwendet, die vom IWF als zugangsberechtigt
zu zinsverglnstigten Finanzhilfen eingestuft werden. Dies
sind nach der zuletzt im IWF abgeschlossenen Uberpriifung
der Zugangsberechtigung 69 Staaten, vgl.: Internationaler
Wahrungsfonds (2020a).

... darunter
auch viele
Niedrig-
einkommens-
Idnder

Finanzkrisen in
den 1990er und
2000er Jahren. ..
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Sonderziehungsrechte und ihre Nutzung

In den 1960er Jahren kamen zunehmend
Sorgen Uber die zukUnftige Funktionsfahig-
keit des internationalen Wahrungssystems
auf. Ausléser war ein moglicher globaler
Mangel an Wahrungsreserven. Dieser wurde
insbesondere flr den Fall eines unzureichen-
den Leistungsbilanzdefizits der Vereinigten
Staaten in dem Gold-Dollar-basierten Fest-
kurs-Weltwahrungssystem von Bretton
Woods (1944 bis 1973) beflrchtet. Es wurde
angenommen, dass Lander in einer solchen
Konstellation durch ihren Aufsenhandel
nicht mehr genugend US-Dollar fir die
Finanzierung ihrer Importe erwirtschaften
konnen und in der Folge aufgrund der Devi-
senknappheit restriktive MafSnahmen ergrei-
fen mussen. Diese gelten als schadlich fur
die globale wirtschaftliche Prosperitat.” Um
den beflrchteten Risiken flir das internatio-
nale Wahrungssystem und die weltwirt-
schaftliche Entwicklung zu begegnen,
wurde dem Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) 1969 mit der ersten Anderung des
IWF-Ubereinkommens die Moglichkeit ein-
geraumt, als Wahrungsreserveinstrument die
sogenannten Sonderziehungsrechte (SZR) zu
schaffen und seinen Mitgliedern zuzuteilen.
SZR-Zuteilungen sind nur an alle Mitglied-
staaten gleichzeitig moglich.? Die Hohe der
Zuteilungen an die einzelnen Mitglieder
richtet sich nach deren Quote, die regel-
maRig Uberprift wird.?

SZR sind keine Wahrung im Ublichen Sinne,
da sie nicht als allgemeines Zahlungsmittel
nutzbar sind. Sie berechtigen ein Land zum
Umtausch in eine vom IWF als frei verwend-
bar klassifizierte Wahrung® sowie zu Trans-
aktionen mit dem IWF.

Seit Einfuhrung der SZR erwiesen sich die
Sorgen Uber eine globale Knappheit an
Wahrungsreserven als weitgehend unbe-

grindet.® Zudem spielten bei flexiblen
Wechselkursen, fur die sich viele Lander
nach dem Ende des Weltwahrungssystems
von Bretton Woods® entschieden, Interven-
tionen zur Stabilisierung des Wechselkurses
keine vorrangige wirtschaftspolitische Rolle
mehr. Insofern wurde der im IWF-Uberein-
kommen als Bedingung flr neue SZR-Zutei-
lungen festgelegte langfristige und globale
Bedarf der Erganzung vorhandener Wah-
rungsreserven nur selten und in begrenztem
Mal3e festgestellt.” Erst im Zuge der globa-
len Finanzkrise ab 2008 und zuletzt der
Corona-Pandemie gab es erneute SZR-
Zuteilungen. Diese Zuteilungen an zuletzt
190 Mitglieder fielen erheblich hoher aus als

1 Das IWF-Ubereinkommen erfordert fiir eine SZR-Zu-
teilung, dass ein langfristiger weltweiter Bedarf fur die
Erganzung der vorhandenen Wahrungsreserven vor-
liegt und eine Zuteilung nicht zu einer globalen Uber-
schussnachfrage und Inflation beitragt. Das IWF-Ab-
kommen sieht auch die Mdglichkeit vor, SZR aus diesen
Erwagungen wieder einzuziehen. Vgl.: Internationaler
Wahrungsfonds (2016), Art. XVIII Section 1(a).

2 Im Jahr 1998 wurde als Ausnahme per Anderung des
IWF-Ubereinkommens eine sog. ,Gerechtigkeitszutei-
lung” von SZR an diejenigen Lander beschlossen, die
zum Zeitpunkt friherer Zuteilungen noch nicht Mitglied
des IWF waren und dementsprechend noch keine SZR
erhalten hatten.

3 Jeder Mitgliedstaat erhdlt eine sog. Quote, die in SZR
ausgedruckt wird. Die Quote spiegelt die relative Posi-
tion des Mitglieds in der Weltwirtschaft wider. Sie be-
stimmt den verpflichtenden Kapitalbeitrag zum IWF
und den Anteil an einer SZR-Zuteilung. Aus ihr leitet
sich auch das Stimmgewicht des Mitglieds im IWF ab.
4 Dies sind aktuell funf Wahrungen, die zugleich Teil
des Wahrungskorbs sind, auf dessen Basis der Wert
bzw. Wechselkurs des SZR ermittelt wird: US-Dollar,
Euro, Renminbi, Yen, Pfund Sterling. Der IWF Uberpruft
regelmafSig die Zusammensetzung und Gewichtung der
Wahrungen im SZR-Wahrungskorb.

5 Siehe bspw.: Bordo und McCauley (2017), S. 7, James
(1996), S. 173, sowie Hauptmann (1977), S. 35.

6 Die Reform des internationalen Wahrungssystems
wurde durch die zweite Anderung des IWF-Uberein-
kommens 1978 formalisiert und Uberlasst den Mitglie-
dern die Wahl ihres Wechselkursregimes.

7 Die erste SZR-Zuteilung in Hohe von 9,3 Mrd SZR er-
folgte in den Jahren 1970 bis 1972 an die damals 115
Mitgliedstaaten. Eine zweite Zuteilung erfolgte in den
Jahren 1979 bis 1982 im Umfang von 12,1 Mrd SZR an
damals rund 140 Mitglieder. Eine im IWF-Abkommen
ebenfalls vorgesehene Einziehung von SZR kam bislang
nicht vor.
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zuvor (2009: 161,2 Mrd SZR; 2021: 456,6
Mrd SZR). Dabei standen de facto Bestre-
bungen fur zusatzliche Finanzhilfen an die
von der Krise besonders stark betroffenen
Niedrigeinkommens- und Schwellenlander
im Fokus. Die faktische Offnung des im IWF-
Ubereinkommen vereinbarten Zwecks der
SZR in Richtung eines Entwicklungs- und Kri-
senfinanzierungsinstruments fir einen Teil
der Mitgliedschaft wurde dabei in Kauf ge-
nommen.

Dass die SZR-Zuteilung im August 2021 an
Finanzierungsbedarfen von Niedrigeinkom-
menslandern in der Krisensituation anknUpfte,
liegt an den flexiblen Nutzungsmaoglichkei-
ten von SZR. Eine Zuteilung von SZR® ist
6konomisch betrachtet mit der Einrdumung
eines Dispositionskredits zwischen den Mit-
gliedern vergleichbar.?” Anders als bei IWF-
Finanzhilfen bestehen fir die Verwendung
der zugeteilten SZR weder wirtschaftspoli-
tische Auflagen noch festgelegte Rickzah-
lungsfristen. Wahrend der Umfang der Nut-
zung von zugeteilten SZR durch einzelne
Lander Uber Statistiken des IWF rtckblickend
nachvollziehbar ist, beruhen Informationen
Uber die Art der Nutzung auf der freiwilligen
Offenlegung durch die Mitgliedstaaten.'®
Tauschtransaktionen mit SZR sind dem IWF
hinsichtlich ihrer Hohe mitzuteilen oder wer-
den vom IWF vermittelt; ihr Zweck ist nicht
darzulegen. Auch kann eine SZR-Zuteilung
zu finanziellen Transaktionen Anlass geben,
ohne dass ein Umtausch von SZR beobacht-
bar ist: So kann ein Land nach einer neuen
SZR-Zuteilung diese einbehalten und statt-
dessen vorhandene Devisenreserven redu-
zieren; in anderen Landern wird eine SZR-
Zuteilung als Sicherheit fur eine Ausweitung
der Staatsfinanzierung durch die Notenbank
genutzt.

Fir eine erste Bewertung der im Jahr 2021
erfolgten SZR-Zuteilung kénnen gleichwohl
die bisher vorhandenen Informationen ver-

wendet werden: Wie viele und welche Lan-
der haben im Nachgang der Zuteilung ihre
SZR-Bestande reduziert und mutmalflich
auch flr Zwecke der Zahlungsbilanzfinanzie-
rung genutzt?' In den ersten neun Mona-
ten nach der Zuteilung hat nur ein begrenz-
ter Teil der Mitgliedstaaten des IWF seine
neu zugeteilten SZR bereits in erheblichem
Umfang verringert, das heifst umgetauscht
oder fur Zahlungen an den IWF verwendet.
Insgesamt reduzierten bis April 2022 38
Niedrigeinkommens- und Schwellenlander
ihre SZR-Bestande um mindestens 50 % der
neu zugeteilten SZR." Die Lander in dieser
Gruppe weisen eine Reihe von Gemeinsam-
keiten auf. Insbesondere ist auffallig, dass
Schwellenlander mit hohen Risiken fur ihre
Schuldentragfahigkeit und mit Verlust des
Marktzugangs sowie Lander in akuten
Schuldenkrisen Uberreprasentiert sind. Deut-
lich mehr als die Halfte der Schwellenlander
in der Gruppe fallt in eine dieser Kategorien.

8 Jede Zuteilung von SZR beinhaltet die Ubertragung
des SZR-Guthabens und einer gleich hohen Verbind-
lichkeit gegentiber dem IWF. Denn SZR kénnen vom
IWF wieder eingezogen werden und sind im Falle eines
Austritts aus dem IWF zurlickzugeben. Daher fihrt eine
SZR-Zuteilung zwar zu einer Erhohung der Brutto-Aus-
landsaktiva eines Landes, wahrend sich die Netto-Aus-
landsaktiva nicht verandern. In der Statistik der Wah-
rungsreserven (Net International Reserves) wird die
SZR-Verbindlichkeit jedoch als langfristige Passivposi-
tion behandelt und deshalb mitunter nicht berticksich-
tigt.

9 Wenn ein Land SZR nutzt, sinkt sein SZR-Bestand.
Wird die Hohe der eigenen SZR-Zuteilung unterschrit-
ten, ist auf die Differenz der SZR-Zinssatz an den IWF
zu entrichten. Liegt der SZR-Bestand Uber der Zutei-
lung, erhalt das Land den SZR-Zinssatz auf die Differenz
vom IWF. Der SZR-Zinssatz basiert auf Geldmarktsatzen
der funf Wahrungen im SZR-Korb (US-Dollar, Euro, Ren-
minbi, Yen, Pfund Sterling) und betragt aktuell 1,566 %
(Stand: 1. September 2022).

10 Der IWF sammelt diese Informationen im Rahmen
seiner bilateralen Surveillance und fasst sie zusammen.
Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2022e).

11 Es ist auch denkbar, dass ein Land SZR eintauscht,
um die Zusammensetzung der eigenen Wahrungsreser-
ven mit Blick auf Zinsertrage oder Wechselkursrisiken
zu optimieren.

12 Der Abruf der Mittel erfolgte meistens rasch nach
der Zuteilung Ende August 2021 und in den meisten
Fallen in den nachfolgenden Monaten. 26 der 38 Lan-
der schopften die ihnen zugeteilten SZR bereits zu min-
destens 90 % aus.



... erforderten
eine Weiter-
entwicklung
des IWF

Bei den Niedrigeinkommenslandern weisen
Uber 60% ein hohes Schuldenrisiko auf
oder befinden sich in einer akuten Schul-
denkrise. Die starke SZR-Nutzung durch Lan-
der mit nicht nachhaltiger externer Verschul-
dung steht aber in einem potenziellen Span-
nungsverhaltnis zu allgemeinen Empfehlun-
gen des IWF. Danach sollten die Mitglieder
den durch die Zuteilung gebotenen Spiel-
raum nicht nutzen, um eine erforderliche
Umschuldung zu verzdgern, eine nicht
nachhaltige makrookonomische Politik zu
verfolgen oder erforderliche makrodko-
nomische Anpassungen und Reformen zu
verzdgern.' Diese Empfehlung ist analog
zur Forderung eines moglichst effizienten
Einsatzes von IWF-Krediten sinnvoll, da SZR-
Minderbestande 6konomisch ahnlich zu be-
werten sind wie eine externe Fremdwah-
rungsverschuldung mit variabler Verzinsung
und ohne festgelegte Falligkeit.

lichen Folgen des russischen Angriffskrieges ge-
gen die Ukraine stehen aufgrund der dadurch
ausgelosten globalen Verwerfungen, mit star-
ken Belastungen vor allem flr armere Lander,
im Fokus des IWF. Als globale Institution ist der
IWF wichtiger Teil einer multilateralen Ordnung
in der Weltwirtschaft. Sein Beitrag fur eine re-
gelbasierte globale Zusammenarbeit im Welt-
wahrungssystem ist von grofser Bedeutung fur
eine prosperierende Entwicklung.

Die weltwirtschaftliche Lage, das internationale
Wahrungssystem und die Geschaftspolitik des
IWF haben sich seit seiner Grindung in vielfal-
tiger Weise verandert. Weitgehend unverandert
blieben das Mandat und Kernelemente des in-
stitutionellen Gefliges sowie die besonderen
Charakteristika des IWF als monetare Institu-
tion. Dies bietet dem IWF vielfaltige, wenn-
gleich nicht unbegrenzte Maoglichkeiten bei der
Unterstitzung seiner Mitglieder. Der IWF hat
seine Geschaftspolitik insbesondere bei der
wirtschaftlichen Analyse und der wirtschafts-
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Eine umfassendere Bewertung der SZR-
Zuteilung vom August 2021 wird moglich
sein, wenn der IWF eigene Auswertungen
vorgelegt hat. Kritisch ware eine SZR-Zutei-
lung insbesondere dann zu sehen, wenn sie
dazu fuhrt, dass Lander durch die plotzliche
Verfugbarkeit von Liquiditat notwendige Re-
formen zuruckstellen. Auch ist zu beachten,
dass SZR-Zuteilungen nicht zielgerichtet
moglich sind und die Nutzung von SZR-
Bestanden zu einer Zinsbelastung fuhrt, was
bei Niedrigeinkommenslandern, die eher
von konzessionaren, also zinsvergunstigten
Finanzhilfen, und Schenkungen profitieren
wurden, eine zusatzliche Belastung bedeu-
ten kann.

13 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2021a).

politischen Beratung und Uberwachung (Sur-
veillance) sowie bei der Vergabe und Gestal-
tung von Finanzhilfen im Laufe der Zeit stetig
weiterentwickelt. Hierauf sowie auf die Finanz-
ausstattung des IWF und die Rolle Deutschlands
und der Bundesbank im IWF wird in den nach-
folgenden Kapiteln anhand ausgewahlter
Aspekte eingegangen.

Die wirtschaftspolitische
Beratung durch den IWF

Der IWF als multilaterale Institution ist ein sta-
bilisierender Faktor fur die Weltwirtschaft. Er ist
oftmals gefordert, auf plotzlich entstehende
Herausforderungen in Mitgliedstaaten schnell
zu reagieren und sie im Rahmen seines Mandats
zu unterstltzen. Zu den wichtigsten Aufgaben
des IWF zahlt die Krisenpravention durch die
Uberwachung der Wirtschafts- und Finanzpoli-
tik. Diese Aufgabe bleibt in der 6ffentlichen
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Wahrnehmung gegenUlber seinen Finanzhilfen
oftmals im Hintergrund.

Seit der Grindung des IWF hat sich das welt-
weite Wahrungs- und Finanzsystem standig ver-
andert und weiterentwickelt. Der IWF hat auf
diese Veranderungen immer wieder reagiert
und seine Geschaftspolitik und seine strate-
gische Ausrichtung angepasst. In der letzten
Dekade haben sich das weltwirtschaftliche Um-
feld und die globalen Herausforderungen wei-
ter gewandelt: Die zunehmenden Gefahren des
Klimawandels rlickten starker in den Fokus der
Politik und bedurfen einer globalen, koope-
rativen Losung. Die Digitalisierung schritt voran,
private Krypto-Token sind entstanden, und viele
Zentralbanken arbeiten an der Entwicklung von
digitalem Zentralbankgeld. Der wirtschaftliche
Aufholprozess von Schwellenlandern hat sich,
wenn auch ungleichmaf3ig, weiter fortgesetzt.
GrenzUberschreitende Kapitalflisse haben trotz
eines leichten Ruckgangs seit der Finanzkrise
von 2008 weiterhin ein hohes Volumen. Sie
konnen positive Effekte in den Empfangerlan-
dern auslosen, etwa auf Wachstum, wirtschaft-
liche Entwicklung und Stabilitat, bergen jedoch
auch Risiken. Abrupte Kapitalabflisse kénnen
die makrookonomische Stabilitat und die Sta-
bilitat des Finanzsystems gefahrden — insbeson-
dere in Schwellenlandern mit eingeschrankter
Widerstandsfahigkeit. Ein besorgniserregendes
Ausmald hat Uberdies in den letzten Jahren die
zunehmende Verschuldung zahlreicher Staaten
erreicht. Die Corona-Pandemie und zuletzt der
russische Angriffskrieg gegen die Ukraine haben
gezeigt, wie binnen kurzester Zeit weltwirt-
schaftliche Verwerfungen und Belastungen neu
entstehen oder bestehende Verwundbarkeiten
verscharft werden konnen.

Krisenpravention als wichtigste
Aufgabe

Der IWF verfolgt mit seiner Surveillance das
Ubergeordnete Ziel, die Entwicklung und Stabili-
tat des internationalen Wahrungs- und Finanz-
systems zu férdern und somit Krisen vorzubeu-

gen. Dabei profitiert der IWF von seiner Rolle
und Erfahrung als globale Institution. Alle 190
Mitgliedstaaten sind laut IWF-Abkommen ver-
pflichtet, sich im Rahmen der sogenannten Ar-
tikel IV-Konsultationen? einer regelmafSigen,
Ublicherweise jahrlichen, Uberwachung ihrer
Wirtschaftspolitik durch den IWF zu unterzie-
hen. Dabei wird untersucht, inwieweit diese mit
den im IWF-Abkommen beschriebenen Zielen
im Einklang stehen. Der IWF verfasst auf Basis
einer eingehenden Analyse der Wirtschaftsent-
wicklung und -politik eines Landes einen Bericht
und spricht darin wirtschaftspolitische Empfeh-
lungen aus. Diese ,bilaterale Ubervvachung”
wird von dem Gedanken getragen, dass die
Wirtschaftspolitik eines Landes Auswirkungen
auf andere Lander haben kann. Globale Stabili-
tat wird demnach am besten dadurch gefor-
dert, dass alle Mitglieder eine stabilitatsorien-
tierte Wirtschaftspolitik im Inland verfolgen und
so zur Stabilitat des internationalen Wirtschafts-
und Finanzsystems beitragen.

Zusatzlich zu dieser regelmafBigen Uberwachung
aller Mitglieder legt der IWF ein besonderes Au-
genmerk auf die Wirtschaftspolitik derjenigen
Staaten, die mit ihm ein Kreditprogramm ver-
einbart haben, um Zahlungsbilanzprobleme zu
Uberwinden. Hier beurteilt der IWF die Umset-
zung der vereinbarten Reformen. Diese intensi-
vierte Uberwachung kann im Anschluss an ein
Kreditprogramm fortgesetzt werden (Post Pro-
gram Monitoring). Auch ohne Verbindung mit
finanzieller Unterstiitzung ist eine engere bera-
tende oder programmbasierte Begleitung der
Wirtschaftspolitik eines Landes durch den IWF
moglich. Diese erfolgt beispielsweise durch
Staff Monitored Programs, das Policy Coordi-
nation Instrument, das Policy Support Instru-
ment oder im Rahmen des speziell fur Niedrig-
einkommenslander entwickelten Debt Sustaina-
bility Framework, das den Schwerpunkt auf die
Prifung der Schuldentragfahigkeit dieser Staa-
ten legt.

3 Die Bezeichnung bezieht sich auf Art. IV des IWF-Uberein-
kommens, in dem die Uberwachung der Mitgliedstaaten als
eine Aufgabe des IWF genannt wird.

... die bei Bedarf
noch intensiviert
werden kann
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Gezielte Analysen des
Finanzsystems

Diese Mafsnahmen der bilateralen Surveillance
und nichtfinanziellen Programme werden um
gezielte Analysen des Finanzsystems erganzt. In
Reaktion auf die Asienkrise hat der IWF 1999
Beurteilungsprogramme fur die nationalen
Finanzsektoren (Financial Sector Assessment
Program, FSAP) eingeflhrt. IWF und Weltbank
nehmen umfassende und tiefgehende Analysen
der Finanzsektoren von Mitgliedstaaten vor,
uberprifen die Anwendung der internationalen
Standards zur Regulierung und Aufsicht und ge-
ben Empfehlungen ab. Damit leistet der IWF
einen wichtigen Beitrag, Risiken im Finanzsek-
tor zu identifizieren und zu mindern sowie die
nationalen Finanzsysteme widerstandsfahig und
nachhaltig zu machen. Die Durchfihrung eines
FSAP ist flr Mitglieder mit systemisch relevan-
ten Finanzsektoren — hierzu zahlt auch Deutsch-
land — alle funf Jahre obligatorisch. Deutschland
wurde jungst Uberprift und der Abschluss-
bericht Mitte Juli 2022 ver6ffentlicht (siehe Er-
lauterungen auf S. 135). Im Sinne der besseren
Verzahnung der Surveillance wurde ebenfalls
eine starkere Integration der FSAP-Ergebnisse in
die jahrlichen ArtikelV-Konsultationen be-
schlossen. Im Jahr 2021 wurde das FSAP-Instru-
ment Uberprift und weiterentwickelt, unter an-
derem mit Blick auf neue makrodkonomisch
relevante Risiken im Zusammenhang mit dem
Klimawandel und der Digitalisierung. Im Fokus
der Uberprifung stand des Weiteren die Ver-
besserung der Analyse der Verflechtungen
zwischen Banken und Finanzinstituten, die nicht
dem Bankensektor angehéren.

Multilaterale Uberwachung

Flankiert wird die bilaterale durch die multilate-
rale Uberwachung. Deren Ziel ist es, globale
Risiken oder Risiken, die sich von einzelnen Mit-
gliedstaaten auf andere Lander oder die Welt-
wirtschaft Ubertragen kénnten, zu identifizieren
und Empfehlungen fir einddmmende Maf3nah-
men vorzulegen. Hierzu analysiert und bewer-
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tet der IWF globale makrodkonomische und
finanzsektorbezogene Entwicklungen.
Wichtige Instrumente der multilateralen Uber- ... unter ande-
wachung sind der Weltwirtschaftsausblick “;'/ndur,md’e
Flagship
(World Economic Outlook), mit detaillierten  Reports”

Analysen zur Lage der Weltwirtschaft; der Glo-
bale Finanzstabilitatsbericht (Global Financial
Stability Report), dessen Augenmerk auf Un-
gleichgewichten und Verwundbarkeiten im glo-
balen Finanzsystem liegt; der Fiskalische Uber-
blick (Fiscal Monitor), der die Lage der 6ffent-
lichen Finanzen der Mitglieder untersucht, so-
wie der Bericht Uber den externen Sektor
(External Sector Report), der die aulsenwirt-
schaftlichen Positionen der grofSten Volkswirt-
schaften der Welt bewertet.®# Zudem fuhrt der
IWF zusammen mit dem Finanzstabilitatsrat
(Financial Stability Board) seit 2009 halbjahrlich
eine FrihwarnUbung (Early Warning Exercise)
durch. Dort sollen friihzeitig Risiken und Fehl-
entwicklungen identifiziert werden, fir die zwar
nur eine geringe Eintrittswahrscheinlichkeit an-
gesetzt wird, deren Eintritt aber erhebliche glo-
bale Auswirkungen haben kénnte.

Periodische Uberprifung der
Surveillance

Der IWF Uberprift periodisch das Rahmenwerk
und die Schwerpunkte seiner Surveillance und
passt sie gegebenenfalls den Veranderungen in
der Weltwirtschaft an. Die letzte grofere Ver-
anderung erfolgte durch die Integrated Surveil-
lance Decision (ISD) im Jahr 2012. Nachdem die
globale Finanzkrise Schwachstellen bei der Sur-
veillance offengelegt hatte, wurden die unter-
schiedlichen Aufgaben — und nicht zuletzt die
bilaterale und multilaterale Surveillance — besser
miteinander verzahnt. So war der Fokus der
Surveillance vor der ISD stark auf die Wechsel-
kurspolitik der Mitglieder ausgerichtet und ver-
nachlassigte andere Politikbereiche (Fiskal-,
Geld- oder Finanzstabilitatspolitik), die negative

4 Die aktuellen Ausgaben dieser ,Flagship Reports” sind
auf der IWF-Website verfligbar: www.imf.org.
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Auswirkungen auf andere Lander haben kon-
nen. Ein wichtiges Anliegen der ISD war, Uber-
tragungseffekte zwischen den Volkswirtschaf-
ten besser erkennen und beurteilen zu kénnen.
Dies betrifft beispielsweise die Auswirkungen
geldpolitischer Entscheidungen der grofsen No-
tenbanken auf Schwellenlander. In der multi-
lateralen Surveillance wurde fortan starker auf
Themen abgestellt, die koordiniertes politisches
Handeln erfordern, um die globale Stabilitat
sicherzustellen. Auch wurde die Analyse des
Finanzsystems nochmals erheblich intensiviert.

Erganzend zu Uberprifungen und Anpassun-
gen des Rahmenwerks fur die Surveillance tber-
pruft der IWF periodisch die Surveillance-Praxis.
Im Rahmen der letzten Uberprifung dieser Art
im Jahr 2021 (Comprehensive Surveillance Re-
view) wurden mehrere Neuerungen eingefthrt,
um die Qualitat der Surveillance zu steigern. So
sollen die Artikel IV-Konsultationen auf wenige,
als besonders wichtig eingeschatzte Themen
fokussiert werden. Bei Themen, die mehrere
Lander zugleich betreffen, sind auch lander-
Ubergreifende Analysen vorgesehen. Dieses
Vorgehen birgt allerdings die Gefahr, dass Ana-
lysen zu makrodkonomischen Kernthemen nur
noch eingeschrankt durchgefihrt werden und
die erforderliche Breite der Analyse flr eine fun-
dierte Beratung fehlen kann.

Insgesamt soll die Surveillance starker auf mog-
liche Risiken und schwer einschatzbare Entwick-
lungen — also auf mogliche Abweichungen vom
angenommenen Basis-Szenario — ausgerichtet
werden und sich intensiver mit dem Klimawan-
del (siehe Erlauterungen auf S. 117f.) oder der
Digitalisierung beschaftigen. Zudem ist eine ver-
starkte Analyse von Verteilungsfragen geplant.

Fragen des internationalen
Kapitalverkehrs

Internationale Kapitalflisse haben im Rahmen
der wirtschaftspolitischen Beratungstatigkeit
des IWF stets eine prominente Rolle eingenom-
men. Nachdem der IWF lange Zeit fir eine fort-

schreitende Offnung des grenziberschreiten-
den Kapitalverkehrs eingetreten war, setzte
nach der Asienkrise und verstarkt nach der glo-
balen Finanzkrise eine Neubewertung der gene-
rellen Vorteilhaftigkeit des freien Kapitalver-
kehrs ein. In der Folge entwickelte der IWF den
JInstitutional View on the Liberalization and
Management of Capital Flows” (Institutional
View) als Grundlage fur seine Politikberatung.
Der ausgewogene Ansatz des Institutional View
versucht, die Vorteile einer Kapitalverkehrs-
liberalisierung mit dem Schutz vor den Nachtei-
len volatiler Kapitalstrome zu kombinieren,
etwa durch den Einsatz beschrankender Kapi-
talverkehrsmafinahmen (siehe Erlauterungen
auf S. 120f)).

B Finanzhilfen des IWF

Wahrend die Surveillance des IWF wesentlich
der Krisenvorsorge und -vermeidung dient, hel-
fen traditionelle IWF-Finanzhilfen bei der Bewal-
tigung von Krisen, die sich in einem temporar
eingeschrankten Zugang zu Finanzmitteln in
einer global akzeptierten Wahrung ausdrlicken.
Das IWF-Ubereinkommen beschreibt als Zweck
die zeitlich begrenzte Liquiditatshilfe bei der
Uberwindung solcher Zahlungsbilanzprobleme,
damit Lander zur Abhilfe keine wirtschaftlich
schadlichen Mafsnahmen wie beispielsweise Im-
portbeschrankungen ergreifen mussen.” Die
Liquiditatshilfen werden aus IWF-Mitteln finan-
ziert. FUr zinsvergunstigte (konzessionare) Finanz-
hilfen an Niedrigeinkommenslander kann der
IWF auf Mittel aus von ihm verwalteten Treu-
handfonds zurlickgreifen (zur Finanzausstat-
tung des IWF siehe Erlduterungen auf S. 128 ff.).
Das zentrale Ziel von IWF-Programmen mit zins-
vergunstigten Finanzhilfen an Niedrigeinkom-
menslander ist ein nachhaltiger Fortschritt bei
der Korrektur von Zahlungshilanzungleich-
gewichten. Bei diesen Finanzhilfen spielen ent-
wicklungspolitische Erwagungen eine Rolle,
wobei langfristige allgemeine Entwicklungsziele
dieses Landerkreises auflerhalb des Mandats

5 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2016), Art. | (v).
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Internationaler Wahrungsfonds und Klimawandel

Der Klimawandel ist eine der grofsten globa-
len Herausforderungen unserer Zeit und
stellt alle Lander vor grofse wirtschaftspoli-
tische Herausforderungen. Nicht zuletzt auf-
grund seiner nahezu universellen Mitglied-
schaft kann der Internationale Wahrungs-
fonds (IWF), insbesondere im Rahmen seiner
wirtschaftspolitischen Beratung, einen wert-
vollen Beitrag bei der Bekampfung des Klima-
wandels und seiner Folgen leisten.

Der IWF hat sein Engagement in Bezug auf
makrookonomisch relevante Fragen des
Klimawandels in den letzten Jahren bestan-
dig erhoht. Deutlich wird dies unter ande-
rem durch Analysen und Empfehlungen zu
Energiepreissubventionen sowie durch den
Vorschlag des IWF zu einer internationalen
CO,-Preisuntergrenze (International Carbon
Price Floor, ICPF). Dadurch sollen Emissio-
nen weltweit schneller reduziert werden.
Zugleich bietet dies eine Alternative zu CO,-
Grenzausgleichsmechanismen (Carbon Bor-
der Adjustment Mechanism, CBAM)." Im
Rahmen seiner Analysen untersucht der IWF
zudem die Mafsnahmen einzelner Mitglieder
zur CO,-Minderung und zur Anpassung an
den Klimawandel sowie die klimabezogenen
Risiken fur die Finanzstabilitat.

Um den Herausforderungen des Klimawan-
dels noch besser gerecht zu werden, stellte
der IWF im Juli 2021 eine neue Klimawan-
del-Strategie vor.? Diese soll eine umfas-
sende und systematische Behandlung von
makrodkonomisch relevanten Fragen des
Klimawandels in allen Bereichen der volks-
wirtschaftlichen Uberwachung des IWF ver-
ankern.? Hierzu gehort das Vorhaben, die
Emissionsminderungsmafnahmen der 20
grofsten CO,-Emittenten im Rahmen der Ar-
tikel IV-Konsultationen in einem Dreijahres-
zyklus zu analysieren und zu bewerten. Zu-
dem sollen landerspezifische Verwundbar-
keiten, Mafdnahmen zur Anpassung an den
Klimawandel und der Finanzbedarf fir Fort-
schritte zu einer widerstandsfahigen Volks-

wirtschaft untersucht werden. Neben den
Artikel IV-Konsultationen sind Analysen zu
spezifischen Herausforderungen — etwa zu
den finanzpolitischen Auswirkungen von
wiederkehrenden Naturkatastrophen — fur
die vom Klimawandel besonders betroffe-
nen Lander im Rahmen von Programmen zur
makrodkonomischen Klimatberwachung
(Climate Macroeconomic Assessment Pro-
gram, CMAP) geplant. Die Auswirkungen
des Klimawandels auf den Finanzsektor und
potenzielle Finanzstabilitatsrisiken sollen zu-
nehmend in Programmen zur Bewertung
des Finanzsektors (Financial Sector Assess-
ment Program, FSAP) evaluiert werden. Lan-
derlbergreifende Fragestellungen werden
im Rahmen der multilateralen Uberwachung
behandelt. Dies beinhaltet beispielsweise
komparative Analysen zur Effizienz verschie-
dener Emissionsminderungsmafsnahmen,
wie einer CO,-Steuer oder von Emissions-
handelssystemen. Eine wichtige Frage in
diesem Zusammenhang ist, wie steuerliche
BegUlinstigungen und Subventionen fur fos-
sile Brennstoffe reduziert oder eliminiert
werden kénnen, ohne dass dies in wirtschaft-
lichen oder sozialen Verwerfungen mundet.

Die strukturellen Herausforderungen des
Klimawandels konnen Lander vor langerfris-
tige Zahlungsbilanzprobleme stellen. Vor
diesem Hintergrund beschloss das Exekutiv-
direktorium des IWF im April 2022 die Ein-
richtung der Resilience and Sustainability
Facility (RSF) sowie des vom IWF verwalteten
Resilience and Sustainability Trust (RST), aus
dem die Finanzhilfen im Rahmen der RSF
finanziert werden. Damit erweitert der IWF
sein Instrumentarium um Programme mit

1 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2022a).

2 Vgl.: Internationaler Wéahrungsfonds (2021b).

3 Eine mit dem Klimawandel zusammenhangende poli-
tische Herausforderung ist dann makrodkonomisch
relevant, wenn sie die interne und die externe wirt-
schaftliche Stabilitat eines Landes durch Veranderun-
gen der Handelsflisse, Vermogenspreise, fiskalischen
Entwicklungen oder Wechselkurse beeinflussen kann.
Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2022b).
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Finanzhilfen zu konzessionaren, also zinsver-
gunstigten Bedingungen mit langen Ruck-
zahlungsfristen. Zielgruppe sind die Niedrig-
einkommenslander und wirtschaftlich anfal-
lige Lander mit mittlerem Einkommen. RSF-
Programme sollen diese Mitgliedstaaten
dabei unterstutzen, strukturelle Herausfor-
derungen wie etwa den Klimawandel oder
Pandemien anzugehen. Anders als bei den
traditionellen IWF-Hilfen soll dadurch lang-
fristig erwarteten Zahlungshilanzproblemen
entgegengewirkt werden. RSF-Programme
konnen nur einen kleinen Teil des Finanzie-
rungsbedarfs decken, der sich aus dem
Klimawandel und seiner Bekampfung ergibt.
Das Ziel der RSF-Programme, die der IWF
mit der Weltbank abstimmt, besteht primar
darin, mit geeigneten Reformen die Wider-
standsfahigkeit der Lander zu starken sowie
private und offentliche Investitionen in
Klima- und Pandemieschutzmafnahmen zu
mobilisieren.?

des IWF liegen und der Unterstlitzung seitens
der Weltbank und anderer multilateraler Ent-
wicklungsbanken sowie der Vereinten Nationen
obliegen.

Fir die Bereitstellung von Finanzhilfen verlangt
das IWF-Abkommen angemessene Sicherhei-
ten. Hierzu zahlen vor allem wirtschaftspoli-
tische Anpassungsprogramme, die zwischen
dem betreffenden Land und dem IWF verein-
bart werden. Sie beinhalten notwendige Anpas-
sungen bei der Geld-, Fiskal- und Wechselkurs-
politik sowie Strukturreformen, um die Ur-
sachen der Zahlungsbilanzprobleme zu besei-
tigen. Die Finanzhilfen des IWF erleichtern diese
AnpassungsmafSnahmen. Erfolgreich umge-
setzte Programme fUhren Ublicherweise dazu,
dass das Land wieder eine tragfahige aufsen-
wirtschaftliche Situation erreicht, Vertrauen an
den Finanzmarkten gewinnt und die IWF-
Finanzhilfen zeitgerecht zurlickzahlen kann.

Mit seiner verstarkten wirtschaftspolitischen
Beratung, technischen Hilfe und Ausbildung
sowie RSF-Finanzhilfen verfugt der IWF mitt-
lerweile Uber eine ganze Reihe von Instru-
menten, um im Rahmen seines Mandats
einen Beitrag bei der Eindammung des
Klimawandels und seiner Folgen zu leisten.
Derzeit baut der Fonds weitere Expertise
auf, um die neue Klimawandel-Strategie er-
folgreich umsetzen zu kénnen. Zugleich lie-
gen diverse Aspekte des Klimawandels,
etwa die Entwicklung von Klimaszenarien
oder die Umsetzung konkreter Projekte,
aufSerhalb der institutionellen Rolle und
Kompetenz des IWF. Vor diesem Hinter-
grund ist eine intensive Kooperation mit an-
deren internationalen Organisationen wie
etwa der Weltbank unverzichtbar, um die
Arbeiten zu verzahnen und Synergien zu
nutzen.

4 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2022c).

Programmeffizienz und
katalytische Wirkung

Der besondere Aufbau des IWF als monetare
Institution und Fonds sowie sein Finanzierungs-
mechanismus® erfordern, dass Finanzhilfen an
Lander nur in begrenztem Umfang und tempo-
rar bereitgestellt sowie zeitgerecht zurlck-
gezahlt werden.” Die Schuldentragfahigkeit
und ausreichende Ruckzahlungskapazitat sind
zentrale Voraussetzungen fir die Bewilligung
von Finanzhilfen des IWF. Ziel der programm-
basierten Finanzhilfen ist es, Lander bei Refor-
men und Politikmaflnahmen zu unterstutzen,
die geeignet sind, Zahlungsbilanzprobleme zu
Uberwinden und eine aufSenwirtschaftliche
Tragfahigkeit, einhergehend mit einem soliden

6 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2018), S. 22 ff., Ab-
schnitt 2.2, The IMF's Financing Mechanism.

7 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (1992), S. 8: ,Finally,
the IMF has a financial function to fulfil, which consists of
providing resources to members on a temporary basis.” und
Internationaler Wahrungsfonds (2016).
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Wachstum, zu erreichen.® Ziel erfolgreich um-
gesetzter Programme ist es auch, langfristige,
risikotragende Engagements zu vermeiden und
Nachschussrisiken fir den IWF zu begrenzen.?
Konzeptionell spricht man in diesem Zusam-
menhang von Programmeffizienz, wenn diese
Ziele mit moglichst geringem Mitteleinsatz und
unter moglichst niedrigem Risiko erreicht wer-
den. Das erfordert ein ausgewogenes Verhalt-
nis von wirtschaftspolitischer Anpassung und
IWF-Finanzierung.

Ein weiteres wichtiges Konzept bildet die so-
genannte katalytische Wirkung von IWF-Verein-
barungen. Der katalytische Effekt einer IWF-Ver-
einbarung besteht darin, dass das mit dem IWF
vereinbarte wirtschaftspolitische Anpassungs-
programm das Vertrauen in die Wirtschaftspoli-
tik und wirtschaftliche Stabilitat des betreffen-
den Landes starkt und so (zusatzliche) Finanz-
mittel von privaten Investoren, Partnerlandern
oder anderen Gebern mobilisiert. Ein kataly-
tischer Effekt ist eine wesentliche Vorausset-
zung fur eine erfolgreiche Krisenbewaltigung.
So kann eine dauerhafte Stabilisierung der Zah-
lungsbilanz bei zugleich mdglichst niedrigen
Ruckzahlungsverpflichtungen gegenliber dem
IWF als bevorrechtigtem Glaubiger'® erreicht
werden.

Eine angemessene Programmeffizienz und die
Entfaltung der katalytischen Wirkung der
Finanzhilfen sind essenziell dafur, dass ein Land
seinen finanziellen Verpflichtungen gegenlber
dem IWF fristgerecht und aus eigener wirt-
schaftlicher Kraft nachkommen kann. Darauf
fulst letztlich die finanzielle Integritat des IWF.™

Zunehmend Unterstitzung
ohne Programmauflagen

Der Umfang und die Ausgestaltung von IWF-
Finanzhilfen haben sich Uber die Zeit erheblich
verandert. So lasst sich in den letzten zehn
Jahren ein Trend zugunsten neu geschaffener,
vorsorglicher Kreditfazilitaten und flexiblerer
Notfallhilfen ohne Programmauflagen beobach-
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ten. Programmbasierte Finanzhilfen haben da-
gegen relativ an Bedeutung verloren. Zudem
hat der IWF wahrend der Corona-Pandemie
Umfang und Anzahl seiner Finanzhilfen deutlich
ausgeweitet. Empfanger waren Uberwiegend
Niedrigeinkommenslander, die programm-
basierte Finanzhilfen und Notfallfinanzhilfen aus
vom IWF verwalteten Treuhandfonds erhielten.
Krisenreaktion in der
Corona-Pandemie
Der IWF hat auf die Corona-Pandemie rasch  IWF reagiert
und entschlossen reagiert und die Finanzhilfen g;’{:g:ﬁgiw
zur UnterstUtzung seiner Mitglieder stark aus-  starker Auswei-
tung seiner

geweitet. Zwischen Marz 2020 und Ende 2021
wurden fast jedem zweiten Mitglied des IWF
—90 Landern — Hilfen im Gesamtumfang von
rund 123 Mrd SZR gewahrt.’ Eine Besonder-
heit dabei ist, dass der IWF mit einer breit an-
gelegten Vergabe von Notfallhilfen reagiert
hat," die keine Programmvereinbarungen mit

8 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2020b), siehe
Guidelines on Conditionality.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2005, 2012).

10 Ruckzahlungen an den IWF werden durch seinen bevor-
rechtigten Glaubigerstatus (Preferred Creditor Status) ge-
schitzt. Dieser Status ist zwar nicht juristisch kodifiziert,
wird aber politisch unterstutzt und international anerkannt.
Dadurch geniel3en die Ruckzahlungsforderungen des IWF
ein Vorrecht gegentber den Forderungen anderer (Fremd-
wahrungs-)Glaubiger. Ein Zahlungsverzug gegentiber dem
IWF ist fur ein Land problematisch, da dies Ublicherweise
zur Folge hat, dass das Land von externer Finanzierung aus-
geschlossen wird. Vgl. dazu auch: Deutsche Bundesbank
(2012).

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2012).

12 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2022f). Dies ent-
spricht rund 160 Mrd US-$ (Wechselkurs vom 1. September
2022). Im Folgenden werden nur SZR-Betrage angegeben.
Zum SZR siehe Erlauterungen auf S. 111ff.

13 Notfallhilfen sind vorgesehen bei akutem Zahlungs-
bilanzbedarf, wenn ein Anpassungsprogramm entweder
nicht notig (Zahlungsbilanzstérung ist rein temporar und
ohne wirtschaftspolitische Anpassung zu bewaltigen) oder
nicht moglich ist (etwa bei unzureichender administrativer
Kapazitat oder bspw. mit Blick auf Reiserestriktionen zu Be-
ginn der Pandemie, die Programmverhandlungen erschwer-
ten). Notfallhilfen kdnnen Vorabmafnahmen beinhalten,
erlegen den Empfangerlandern aber keine ex post zu pru-
fenden Auflagen auf. Daher kdnnen die Hilfen verhaltnis-
maRig schnell zwischen dem IWF und den Mitgliedstaaten
ausgehandelt und nach Zustimmung des Exekutivdirektori-
ums kurzfristig vollstandig ausgezahlt werden. Notfallhilfen
umfassen das Schnellfinanzierungsinstrument (Rapid Finan-
cing Instrument, RFl) und die Schnellkreditfazilitat (Rapid
Credit Facility, RCF).

Finanzhilfen
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Der Institutional View des Internationalen Wahrungsfonds

Internationale Kapitalfllisse haben im Rahmen
der wirtschaftspolitischen Beratungstatigkeit
des Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
stets eine prominente Rolle eingenommen.
Dabei beinhaltet das Mandat des Fonds zwar
die Beseitigung von Einschrankungen des
internationalen Zahlungsverkehrs flr Trans-
aktionen im Rahmen der Leistungsbilanz, es
erstreckt sich aber nicht auf Regelungen fir
den internationalen Kapitalverkehr. Der IWF ist
jedoch befugt, im Rahmen seiner Artikel V-
Konsultationen auch den Kapitalverkehr zu be-
obachten und Lander zu beraten. Nachdem
der IWF lange Zeit, auch unter dem Einfluss
des sogenannten Washington Consensus", flr
eine fortschreitende Liberalisierung des grenz-
Uberschreitenden Kapitalverkehrs eintrat,
setzte nach der Asienkrise Ende der 1990er
Jahre und verstarkt nach der globalen Finanz-
krise 2008/09 eine Neubewertung der gene-
rellen Vorteilhaftigkeit des freien Kapitalver-
kehrs ein. Denn insbesondere in Schwellenlan-
dern waren erhebliche wirtschaftliche Pro-
bleme im Umgang mit grofsen und volatilen
Kapitalstromen aufgetreten.

In der Folge verabschiedete der IWF den ,In-
stitutional View on the Liberalization and Man-
agement of Capital Flows” (Institutional View)
als Orientierung fur seine Empfehlungen an
seine Mitgliedstaaten zu Fragen des Kapital-
verkehrs. Darin wird versucht, im Lichte der
damaligen Erfahrungen und der akademischen
Forschung einen ausgewogenen Ansatz
zwischen der Bewahrung von Vorteilen einer
Kapitalverkehrsliberalisierung und dem Einsatz
beschrankender Kapitalverkehrsmafnahmen
(Capital Flow Measures, CFM) herzustellen. Die
Grundprinzipien des Institutional View be-
sagen, dass freie Kapitalstrome wunschens-
wert sind, da sie Vorteile fir ein Land haben
konnen, jedoch auch — vor allem im Fall star-
ker und plotzlicher Kapitalabflisse — zu Gefah-
ren fUr die makroékonomische Stabilitat und
die Finanzstabilitat fihren kénnen. Um sol-
chen Gefahren entgegenzutreten, kénnen
Mitgliedstaaten zeitweise zielgerichtete kapi-

talverkehrsbeschrankende Mafsnahmen ergrei-
fen, wobei diese die erforderlichen makrooko-
nomischen Anpassungen erganzen, aber nicht
ersetzen sollten.

Im Fruhjahr 2022 wurde im IWF eine erste sys-
tematische Uberpriifung des Institutional View
abgeschlossen. Zudem wurde die Uberpru-
fung genutzt, um die Arbeiten des IWF zum
Integrated Policy Framework (IPF) in den Ins-
titutional View zu integrieren. Das IPF bezeich-
net ein koharentes analytisches Rahmenwerk
fUr die Analyse und Bewertung der Wechsel-
wirkungen von Geldpolitik, Wechselkurspoli-
tik, Devisenmarktinterventionen, makropru-
denziellen Mafsnahmen und Kapitalverkehrs-
mafsnahmen. Es soll modellbasierte, lander-
spezifische Empfehlungen ermaglichen, mit
welchen MafSnahmen ein Land auf volatile
internationale Kapitalflisse reagieren kann.
Hierdurch sollen vor allem Schwellen- und Ent-
wicklungslander bei der Gestaltung eines ge-
eigneten Politik-Mix unterstitzt werden.

Im Rahmen der Uberprifung des Institutional
View wurden dessen Kernprinzipien bestatigt,
manche seiner Aussagen aber auch prazisiert
oder erweitert. Grundsatzlich wurde betont,
dass fur jedes einzelne Land seine Ausgangs-
bedingungen, die Art der wirtschaftlichen
Schocks sowie vorhandene Friktionen eine
grofse Rolle bei der Bestimmung des optima-
len Politik-Mix zum Umgang mit Risiken aus
Kapitalflissen spielen. Die Haupterweiterung

1 Der Washington Consensus umschreibt ein Mal3-
nahmenbindel, das 1989 von John Williamson in
Washington D. C. vorgestellt wurde und als Leitbild fur
die Reformanstrengungen von Schwellen- und Ent-
wicklungslandern propagiert wurde. Wesentliche
Merkmale sind die Durchfihrung von Reformen zur
Offnung und Liberalisierung der inlandischen Wirt-
schaft sowie zur stabilitdtsorientierten Ausgabenpolitik.
Durchwachsene Erfolge der empfohlenen Reformen,
als holzschnittartig empfundene Politikempfehlungen
sowie die einhergehende Vernachldssigung sozialer
Aspekte fuhrten im Zeitablauf zu deutlicher Kritik. In-
zwischen hat der IWF seinen Analyseansatz und seine
Strategie fur wirtschaftspolitische Mafsnahmen in der
Uberwachung und der Kreditvergabe erweitert und
verbessert. Vgl.: Irving und Ward (2021).
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des Institutional View beruht auf einer Er-
kenntnis des IPF, dass der Einsatz von praven-
tiven MaflSnahmen bei stabilitatsgefahrdenden
Kapitalzuflissen helfen kann, Finanzstabilitats-
risiken zu senken. Hingegen werden praven-
tive Malinahmen bei Kapitalabfllissen nach
wie vor als nicht zielfihrend angesehen.? Mit
der Uberprifung und Erweiterung der Grund-
lagen fur seine wirtschaftspolitischen Empfeh-
lungen reagiert der IWF sowohl auf neue Ent-
wicklungen im Bereich des Kapitalverkehrs als
auch auf Kritik und Anregungen aus For-
schung und Gesellschaft.

Der IWF entwickelt den Institutional View ent-
sprechend neuen Herausforderungen und Er-
kenntnissen der akademischen Forschung wei-
ter. Einige wichtige Bereiche sind bislang nicht
von der Analyse erfasst, sollen aber in zukinf-
tigen Uberarbeitungen berticksichtigt werden.
Hierzu zahlt die fortschreitende Digitalisierung
und ein moglicher Einfluss von privaten oder
offentlichen digitalen Wahrungen auf den
Umfang und die Struktur der KapitalflUsse.

wirtschaftspolitischen Auflagen vorsehen. Ins-
gesamt 76 Lander haben solche Notfallhilfen in
Anspruch genommen. Zudem gewahrte der
IWF aus dem von ihm verwalteten Treuhand-
fonds fur Katastrophenhilfen (Catastrophe Con-
tainment and Relief Trust, CCRT)™ 31 Niedrig-
einkommenslandern knapp 690 Mio SZR an Zu-
schiissen zur Finanzierung ihrer IWF-Ruckzah-
lungen, die wahrend der Pandemie fallig
wurden.

Die Notfallhilfen haben eine rasche Unterstit-
zung vieler Mitgliedstaaten ermoglicht. Gerade
zu Beginn der Pandemie konnten so erhebliche
Zahlungsbilanzbelastungen in Schwellen- und
Entwicklungslandern abgefedert werden. Hau-
fig trugen die als direkte Budgetunterstiitzung
ausgezahlten IWF-Mittel jedoch zur Finanzie-
rung stark steigender Haushaltsdefizite bei und
konnten angesichts fehlender Konditionalitat
auch zur Unterstltzung nicht nachhaltiger
Finanz- oder Wechselkurspolitik eingesetzt wer-
den. Die Mehrheit der Lander, die in den Jahren
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Auch Veranderungen beispielsweise bei grenz-
Uberschreitenden Investitionen, die aufgrund
des Klimawandels und der hierauf ergriffenen
politischen Mafsnahmen erfolgen, sollen zu-
nehmend in das Blickfeld der Analyse riicken.
Nicht zuletzt ist geplant, die bislang wenig
analysierten Verteilungseffekte von CFMs mit
sozialpolitischer Zielsetzung zu untersuchen.
Ein Beispiel hierfur ist der Kapitalverkehr fur
den Immobilienerwerb durch Gebietsfremde
und maogliche unerwinschte Auswirkungen
auf die Preise von Wohnimmobilien.

2 DarUber hinaus wurde der Institutional View u.a. da-
hingehend prazisiert, welche Mafnahmen von ihm
nicht abgedeckt werden. Dies betrifft Kapitalverkehrs-
mafnahmen, die Lander aufgrund von sicherheitspoli-
tischen Erwagungen, gegen Geldwasche und Terroris-
musfinanzierung, als Teil der Baseler Regulierung flr
den Finanzsektor oder im Zuge internationaler Steuer-
abkommen zur Bekampfung von Steuerflucht einfih-
ren. Hierzu erfolgt keine Bewertung und Beratung
durch den IWF.

2020 und 2021 Notfallhilfen beantragten, er-
hielten dabei den jeweils maximal moglichen
Betrag, wobei die Hochstgrenzen krisenbedingt
vorUbergehend ausgeweitet wurden.'

Die Corona-Pandemie ist die erste Krise, auf die
der IWF mit einer breit angelegten Vergabe von
Notfallhilfen reagiert hat. Insgesamt stehen den
76 zwischen Marz 2020 und Ende 2021 durch
Notfallhilfen unterstutzten Landern nur 16 Lan-
der gegenuber, die solche Finanzhilfen in den
elf Jahren zuvor — seit Einfuhrung der Notfall-
instrumente in ihrer aktuellen Ausgestaltung —

14 Der CCRT ermoglicht es dem IWF, im Fall von Naturkata-
strophen oder von Katastrophen im Bereich der offentlichen
Gesundheit den armsten und vulnerabelsten Landern Zu-
schusse fur Schuldendienstzahlungen bereitzustellen. CCRT-
Zuschusse wurden 2015 wahrend der Ebola-Epidemie ein-
gerichtet und im Marz 2020 als Reaktion auf die Corona-
Pandemie angepasst.

15 Nur etwa ein Viertel der Antrage blieben aufgrund von
verschiedenen Erwagungen, bspw. in Bezug auf Riickzah-
lungsrisiken, unterhalb der maximal mdglichen Hohe.
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.. ermoglichte
aber prioritdre
Ausgaben zur
Bekdmpfung der
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Erheblicher
Anstieg der
AufSenstdnde

in Anspruch genommen haben.'® Wirtschafts-
politische Auflagen, die in Form von Vorabmaf3-
nahmen vor der Auszahlung moglich sind, spiel-
ten bei den Notfallhilfen wahrend der Pandemie
eine untergeordnete Rolle.

Die normalerweise geringe Nutzung von Not-
fallinstrumenten und deren relativ geringe
Hochstgrenzen spiegeln grundsatzliche Erwa-
gungen fur IWF-Finanzhilfen wider. So besteht
ein zentrales Risiko von Notfallhilfen darin, dass
eigentlich erforderliche wirtschaftspolitische
Anpassungen und Korrekturen von Zahlungs-
bilanzungleichgewichten verzogert werden. Bei
Verlust des Marktzugangs und Unsicherheit
Uber die Schuldentragfahigkeit kann ein Uber-
mafiger Ruckgriff auf Notfallhilfen bei Landern
mit drohenden Verschuldungsproblemen auch
zu verspateten Schuldenrestrukturierungen fuh-
ren, die erfahrungsgemafs mit letztlich hoheren
Kosten fUr die betroffenen Lander einher-
gehen.”

Die IWF-Notfallhilfen ermdéglichten prioritare
Ausgaben zur Bekampfung der Pandemie, die
andernfalls nicht oder nur eingeschrankt mog-
lich gewesen waren. Damit helfen sie auch, die
Zahlungsbilanz zu stabilisieren. Positiv wirken
Zusagen verschiedener Empfangerlander von
Notfallhilfen, Transparenz Uber bestimmte Aus-
gaben und Ausschreibungen herzustellen. Eine
Umsetzung solcher Zusagen kann zu einer gu-
ten Haushaltsfihrung beitragen, Korruptions-
risiken im Zusammenhang mit kurzfristig erhéh-
ten Ausgaben in der Corona-Pandemie eindam-
men und somit helfen nachzuweisen, dass die
Notfallhilfen sachgerecht verwendet werden.

Die Gewahrung von temporar erhohter Notfall-
finanzhilfe fir einen breiten Landerkreis fUhrte
2020 zu einem Anstieg der Forderungen des
IWF um fast 50 % und zu einer Verdoppelung
der AufSenstande des Poverty Reduction and
Growth Trust (PRGT), einem der vom IWF ver-
walteten Treuhandfonds zur Vergabe zinsver-
gunstigter Kredite an einkommensschwache
Lander (siehe Erlduterungen auf S. 128 ff.). Hier
wurde Ende 2020 die bisherige Hochstmarke

aus dem Jahr 2004 deutlich Ubertroffen. Dieser
starke Anstieg betrifft gerade auch Lander mit
hohen Risiken fir die Tragfahigkeit ihrer (exter-
nen) o6ffentlichen Verschuldung. Mit Blick auf
die eigenen Mittel des IWF betrug der Umfang
der ausstehenden Kreditforderungen Ende
2020 rund 93 Mrd SZR und lag damit an-
nahernd auf dem Niveau des vorherigen his-
torischen Hochststandes aus dem Jahr 2012.'®

In der Corona-Pandemie hat der IWF mit funf
Mitgliedstaaten eine vorsorgliche Vereinbarung
Uber den Zugang zu nicht konzessionaren, also
nicht zinsverglnstigten, Finanzhilfen abge-
schlossen, die im Bedarfsfall abgerufen werden
konnen. Zu Beginn der Pandemie verfligte der
IWF Uber zwei solcher vorsorglichen Finanzie-
rungsfazilitaten: die Flexible Kreditlinie (Flexible
Credit Line, FCL) fur Lander mit solider Politik
und die Vorsorgliche und Liquiditatslinie (Pre-
cautionary and Liquidity Line, PLL) bei akutem
oder potenziellem Zahlungsbilanzbedarf von
Landern mit ganz Uberwiegend solider Wirt-
schaftspolitik.’” Da solche Vereinbarungen
auch von gréferen Schwellenlandern beantragt
werden kénnen und einen Zugang zu erheb-
lichen Mitteln erlauben, entfallt Uber die Halfte
des Umfangs der zwischen Marz 2020 und
Ende 2021 gewahrten Finanzhilfen auf diese
vorsorglichen Finanzierungsfazilitaten. Zudem
hat der IWF im Frihjahr 2020 mit der Kurzfris-
tigen Liquiditatslinie (Short-term Liquidity Line,
SLL) ein weiteres vorsorgliches Instrument ge-
schaffen. Die Erfahrung mit der SLL ist noch ge-
ring; erst im Mai 2022 wurde dieses Instrument
zum ersten und bislang einzigen Mal und auch
nur fur wenige Monate von einem Land ge-
nutzt.

16 Auch die entsprechenden Vorgédngerinstrumente (Emer-
gency Natural Disaster Assistance, ENDA, und Emergency
Post-Conflict Assistance, EPCA) wurden nur in Einzelfallen
und vergleichsweise geringem Umfang genutzt.

17 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2013).

18 Dieser war auf die Auswirkungen der globalen Finanz-
krise als auch die Staatsschuldenkrise im Euroraum zurtick-
zuflhren. Das zwischenzeitlich auferordentlich hohe
Engagement des IWF in Staaten des Euroraums hatte sich
Dank vorzeitiger Rlckzahlungen rasch reduziert und endete
schlielich im Frihjahr 2022 komplett.

19 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2017).
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Eine Hoffnung im Zusammenhang mit vorsorg-
lichen Vereinbarungen ist, dass diese An-
steckungseffekten entgegenwirken. Grofsvolu-
mige vorsorgliche Vereinbarungen kénnen aber
besondere finanzielle Risiken fir den IWF ber-
gen, sollten die Mittel tatsachlich gezogen wer-
den. Denn nach einem Abruf der Mittel entfal-
len die Ublichen Sicherheiten des IWF in Form
von wirtschaftspolitischen Auflagen weit-
gehend.?® Ein Ziehen der Mittel kann von
Marktteilnehmern zudem als negatives Signal
Uber die wirtschaftliche Soliditat des Landes
interpretiert werden. Wichtige Voraussetzungen
fur den Schutz der Vorteile vorsorglicher Verein-
barungen einerseits und zur Risikobegrenzung
fur den IWF andererseits sind folglich, dass die
Bedingungen flr einen besonders hohen Zu-
gang gewahrt werden und eine Dauernutzung
bei sich verschlechternden Fundamentaldaten
vermieden wird. Dementsprechend kann eine
zeitlich nur begrenzte Nutzung oder eine schritt-
weise Verringerung des Umfangs der vorsorg-
lichen Vereinbarung eines Landes bis zu deren
Ende als Zeichen der wirtschaftlichen Starke an-
gesehen werden und entsprache dem tempo-
raren Charakter von IWF-Finanzhilfen.

Nachfrage nach Anpassungs-
programmen rucklaufig

Betrachtet man nur traditionelle IWF-Finanzhil-
fen zur UnterstUtzung eines Anpassungspro-
gramms (also nicht die oben beschriebenen
Notfallhilfen und vorsorglichen Fazilitaten), zei-
gen sich ebenfalls Auffalligkeiten. Allgemein
war es Uber die vergangenen 40 Jahre regel-
mafsig der Fall, dass Programmantrage von Lan-
dern gestellt wurden, die bereits in der jeweils
jungeren Vergangenheit IWF-Finanzhilfen in
Anspruch genommen hatten und sich dann er-
neuten Zahlungsbilanzproblemen gegenlber-
sahen (siehe Schaubild auf S. 124). Dies traf ins-
besondere auf Niedrigeinkommenslander zu,
die andauernde Zahlungsbilanzschwierigkeiten
aufwiesen. Auch bei Programmvereinbarungen
mit Schwellenlandern lasst sich beobachten,
dass einige Lander regelmafdig und mit ver-
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gleichsweise engen zeitlichen Abstanden auf
IWF-Finanzierung zurlickgriffen. Der IWF wertet
das allgemein als deutlichen Hinweis auf un-
zureichenden Erfolg der jeweils vorausgegange-
nen IWF-Programme. Eine Rolle spielen dabei
haufig eine unvollstandige Umsetzung von Pro-
grammauflagen oder eine Abkehr von einer sta-
bilitatsorientierten Wirtschaftspolitik noch vor
oder relativ kurz nach Programmende.2" Fur
den IWF ist das in verschiedener Hinsicht pro-
blematisch: Zum einen kann das Vertrauen in
das wirtschaftspolitische GUtesiegel von IWF-
Programmen leiden, wenn Programme ihre
Ziele nicht nachhaltig erreichen. Dies mindert
auch die Wahrscheinlichkeit, dass Programme
katalytisch wirken. Zum anderen kann der IWF
im Ergebnis gefordert sein, neue Finanzmittel
bereitzustellen, damit die Ruckzahlungen an
den IWF aus dem gescheiterten Programm
nicht gefahrdet sind. Wichtig sind daher hin-
reichend ehrgeizige Anpassungsmalinahmen im
Rahmen des Programms, um die Zahlungs-
bilanzprobleme des Landes zu Uberwinden und
den Erfolg des Programms zu ermoglichen. Je
hoher die Finanzhilfen des IWF fir ein Land be-
messen werden, desto umfassender muss die
Anpassung im Rahmen des Programms sein,
um die Zahlungsbilanzsituation ausreichend zu
verbessern und so die Rickzahlungsfahigkeit zu
gewahrleisten.

Zwar war die Reaktion des IWF auf die Corona-
Pandemie neuartig, aber die 2020 beobachtete
Konzentration auf Finanzhilfen ohne Programm-
auflagen sowie der Anstieg des Engagements in
Niedrigeinkommenslandern knUpften an schon
langer zu beobachtende Trends an. Die relative
Bedeutung von traditionellen Instrumenten mit
umfassenden Anpassungsprogrammen ist im
Zeitverlauf zurlckgegangen (siehe Schaubild
auf S. 125).

Zu Beginn der 1980er Jahre waren |WF-ge-
stitzte Anpassungsprogramme das Uberwie-
gend genutzte Instrument des IWF, Mitglied-

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2012).
21 Vgl.: Internationaler Wéhrungsfonds (2019).
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Anzahl an neuen Programmvereinbarungen”
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Neue Programmvereinbarungen mit Mitgliedern ...

... ohne Finanzhilfen ...
... nach Finanzhilfen...

... in den funf Jahren zuvor
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Quelle: IWF und eigene Berechnungen. * Untersuchte Finanzierungshilfen: Erweiterte Kreditfazilitat (Extended Credit Facility, ECF), Er-
weiterte Fondsfazilitat (Extended Fund Facility, EFF), Bereitschaftskreditvereinbarung (Stand-By Arrangement, SBA), Bereitschaftskreditfa-

zilitat (Stand-By Credit Facility, SCF).
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staaten Zahlungsbilanzhilfen zur Verfigung zu
stellen.?? Mitte der 1980er Jahre wurde das In-
strumentarium speziell fur Niedrigeinkommens-
lander um konzessionare Instrumente aus-
geweitet, die heute aus dem PRGT finanziert
werden.?¥ Im Nachgang der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise erweiterte der IWF seit
2009 sein Instrumentarium um neue, vOrsorg-
liche Finanzierungsfazilitaten2# und neu gestal-
tete, flexiblere Notfallhilfen.2®) Die Anteile der
verschiedenen Instrumente, Uber die der IWF
Zahlungsbilanzhilfen gewahrt, haben sich in
den vergangenen vier Jahrzehnten verschoben.
Seit Mitte der 1980er Jahre haben konzessio-
nare IWF-Programme an Bedeutung gewon-
nen. Dies dlrfte dem steigenden Anteil von
Niedrigeinkommenslandern an der Mitglied-
schaft geschuldet sein. Dementsprechend ist
der Anteil von traditionellen, nicht konzessiona-
ren Anpassungsprogrammen zurlickgegangen.
Seit der EinfUhrung neuer vorsorglicher Finan-
zierungsfazilitdten und flexibler Notfallhilfen ab
dem Jahr 2009 hat sich diese Entwicklung fort-
gesetzt und in der Reaktion auf die Corona-Pan-
demie einen vorldufigen Hohepunkt erreicht.

Die Nachfrage nach traditionellen Anpassungs-
programmen des IWF hat in Teilen der Mitglied-
schaft mutmaflich deswegen abgenommen,
weil Lander ihre Widerstandsfahigkeit ausbau-
ten oder andere Finanzierungsquellen einen

Gang zum IWF unwahrscheinlicher machten.
Teile der Mitgliedschaft haben ihre Krisenvor-
sorge verstarkt, und gerade Lander in Stdost-
asien haben seit vielen Jahren praktisch kaum
Finanzhilfen des IWF beantragt. Auch waren im
letzten Jahrzehnt die globalen Finanzierungs-
bedingungen fur viele Schwellenlander im his-
torischen Vergleich eher gunstig. Die Nutzung
regionaler Finanzbeistandseinrichtungen (Regio-
nal Financing Arrangements), die teilweise nach
regionalen Krisen geschaffen oder erweitert
wurden, bleibt hingegen eng begrenzt. Fur
Niedrigeinkommenslander durfte auch ein gro-
[Seres Kreditangebot von bilateralen Glaubigern

22 Es gab in der Vergangenheit eine Reihe von Finanzie-
rungsfazilitaten des IWF mit besonderem Zweck und beson-
derer Ausgestaltung, die in Deutsche Bundesbank (2013)
naher beschrieben werden, auf die im Folgenden aber nicht
naher eingegangen wird.

23 Die Praxis der verbilligten Kreditvergabe an Niedrigein-
kommenslander begann bereits im Jahr 1976 und wurde ab
1986 mit eigenstandigen Fazilitdten intensiviert. Vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2013).

24 Auch vor 2009 gab es vorsorgliche Finanzierungsfazili-
taten wie die Vorbeugende Kreditlinie (Contingent Credit
Line) oder die Kurzfristige Liquiditats-Fazilitat (Short-term
Liquidity Facility), die jedoch nie in Anspruch genommen
wurden. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2013).

25 Vor 2009 gab es Instrumente des IWF, die gewisse Ahn-
lichkeiten zu den aktuellen Notfallinstrumenten aufweisen,
wie die Fazilitdt zur kompensierenden Finanzierung (Com-
pensatory Financing Facility, CFF) oder die ENDA und EPCA.
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IWF-Finanzhilfen ...

... ohne Programm-
konditionalitat”

.. mit Programm-
konditionalitat aus

zinsvergiinstigten Mitteln?

.. mit Programm-
konditionalitat aus
eigenen Mitteln des IWF?

10 15 20

Quelle: IWF und eigene Berechnungen. 1 Flexible Kreditlinie (Flexible Credit Line, FCL), Vorsorgliche und Liquiditatslinie (Precautionary
and Liquidity Line, PLL), ehemals Vorsorgliche Kreditlinie (Precautionary Credit Line, PCL), Schnellkreditfazilitat (Rapid Credit Facility,
RCF), Instrument fiir schnelle Finanzierung (Rapid Financing Instrument, RFl). 2 Bereitschaftskreditfazilitat (Stand-By Credit Facility, SCF),
Erweiterte Kreditfazilitat (Extended Credit Facility, ECF), ehemals Strukturanpassungsfazilitat (Structural Adjustment Facility, SAF), Erwei-
terte Strukturanpassungsfazilitat (Enhanced Structural Adjustment Facility, ESAF), Fazilitat fir exogene Schocks (Exogenous Shocks Facili-
ty, ESF). 3 Bereitschaftskreditvereinbarung (Stand-By Arrangement, SBA), Erweiterte Fondsfazilitat (Extended Fund Facility, EFF).
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aulSerhalb des Pariser Clubs2® ein relevanter
Faktor sein. So sind etwa die gegenuber der
Weltbank ausgewiesenen Forderungen Chinas
an Niedrig- und Mitteleinkommenslander
zwischen 2013 und 2018 um rund 100 % oder
80 Mrd US-$ angestiegen.?? Zusammen mit
einem geringeren Schuldendienst an traditio-
nelle Glaubiger nach vorherigen Umschuldungs-
initiativen konnte dies dazu gefuhrt haben, dass
die Anzahl von Programmantragen beim IWF in
den 2010er Jahren — ungeachtet eines kontinu-
ierlichen Anstiegs der Verschuldungsrisiken in
diesem Zeitraum — etwas niedriger ausfiel. Zu-
gleich kann eine Erklarung des abnehmenden
Anteils IWF-gestutzter Anpassungsprogramme
auch darin liegen, dass das seit 2009 um neue
vorsorgliche Finanzierungsfazilitaten und flexi-
blere Notfallhilfen erweiterte Angebot des IWF
zu einer gewissen Verdrangung gefihrt hat:
Aus Sicht eines antragstellenden Landes mit
Zahlungsbilanzproblemen kénnen Notfallhilfen
ohne Bindung an ein makrodkonomisches An-
passungsprogramm attraktiv erscheinen. Vor-
sorgliche Finanzierungsfazilitaten mit besonders
hohen Zugangsvoraussetzungen sollten bei de-
ren konsequenter Beachtung kaum eine Kon-
kurrenz zu den regularen Anpassungsprogram-
men darstellen.?® Bei vorsorglichen Fazilitaten
mit geringeren Zugangsvoraussetzungen durfte
dagegen eine gewisse Konkurrenz bestehen,

wenn Lander ein umfassendes Anpassungspro-
gramm vermeiden méchten.??

Zunehmende Risiken bei der
Kreditvergabe

Ein weiteres relevantes Thema fUr die Bewer-
tung von IWF-Finanzhilfen sind Risiken bei be-
sonders hohen Zusagen an einzelne Mitglied-
staaten. Eine zentrale Herausforderung flr den
IWF ist die angemessene Reaktion auf Zah-
lungsbilanzkrisen infolge hoher Kapitalabflisse
in Verbindung mit Unsicherheit Uber die Trag-
fahigkeit der offentlichen Verschuldung. So er-
fordert schon eine kurzfristige Stabilisierung zur
Vermeidung eines Zahlungsausfalls regelmafig

26 Der Pariser Club ist ein informelles Gremium von Glau-
bigerstaaten, das fur koordinierte Umschuldungsverhand-
lungen eingebunden wird, wenn Lander, die gegeniber
auslandischen Regierungen verschuldet sind, in Zahlungs-
schwierigkeiten geraten und um eine Anpassung ihres
Schuldendienstes bitten.

27 Diese Zahlen dirften die tatsachliche Kreditvergabe Chi-
nas an Schwellenlander noch deutlich unterschatzen. In
einer detaillierten Studie kommen Wissenschaftler des Kie-
ler Instituts fr Weltwirtschaft zu dem Schluss, dass rund die
Halfte der internationalen Kredite Chinas an Entwicklungs-
und Schwellenlander in offiziellen Statistiken nicht auf-
taucht. Vgl.: Horn et al. (2019).

28 Bislang wurden mit finf Landern solche Vereinbarungen
geschlossen, von denen nur ein Land tatsachlich Mittel in
Anspruch genommen hat.

29 Eine solche Vereinbarung wurde bisher mit drei Landern
geschlossen, von denen zwei auch tatsachlich auf Mittel zu-
rickgegriffen haben.
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Angemessene
Obergrenzen
wichtig far den
Programmerfolg

den Einsatz hoher Mittel. Zugleich sind der
maoglichen wirtschaftspolitischen Anpassung
haufig enge (zeitliche, soziale und politische)
Grenzen gesetzt. Kann ein IWF-Engagement in
diesen Fallen keinen katalytischen Effekt herstel-
len (bspw. rasche Ruckgewinnung von Markt-
vertrauen oder Einsatz umfangreicher Unter-
stutzung von Partnerlandern), sind erhebliche
Risiken fir den IWF zu beflrchten. In Anerken-
nung dessen hat der IWF besondere Zugangs-
voraussetzungen fur Finanzhilfen Gber bestimm-
ten Schwellenwerten etabliert.3% Diese Kriterien
sollen dazu beitragen, dass tiefgreifende Sol-
venzprobleme nicht als reine Liquiditatskrisen
behandelt werden und die Rickzahlungsfahig-
keit gegenuber dem IWF gewahrt bleibt. Zu-
dem kann eine glaubwirdige Selbstbindung
des IWF das Risiko eines ungebuhrlichen Risiko-
verhaltens seiner Mitglieder im Vertrauen auf
IWF-Finanzhilfen verringern.3?

GrofSe Einzelzusagen bergen erhebliche finan-
zielle Risiken fur den IWF. So weisen Mitte 2022
lediglich drei Lander Verbindlichkeiten gegen-
Uber dem IWF auf, die oberhalb der Schwelle
fur einen auflergewdhnlich hohen Zugang lie-
gen. Die Verbindlichkeiten dieser drei Lander
liegen mit insgesamt mehr als 50 Mrd SZR Uber
der Halfte der gesamten ausstehenden Forde-
rungen des IWF.

Hohe Aufenstande gegenuber dem IWF kon-
nen auch die katalytische Wirkung eines Hilfs-
programms mindern. So kann ein hoher Be-
stand von Verbindlichkeiten eines Landes ge-
genuUber einem als bevorrechtigt akzeptierten
Glaubiger wie dem IWF die Ruckgewinnung des
Marktzugangs erschweren und damit die Er-
folgsaussichten IWF-gestutzter Anpassungspro-
gramme schmalern. Hierflr gibt es empirische
Evidenz.3? So war bei regularen IWF-Kreditpro-
grammen im Zeitraum von 1990 bis 2018 ein
positiver katalytischer Effekt des IWF-Engage-
ments kaum nachweisbar, wenn die gewahrten
Finanzhilfen 5% des Bruttoinlandsprodukts des
Landes Uberstiegen. Bei diesen Programmver-
einbarungen lasst sich — im Gegensatz zum
Durchschnitt der Vereinbarungen Uber diesen

Zeitraum — insbesondere keine positive Wirkung
auf private KapitalflUsse feststellen. Vielmehr ist
eine Verdrangung von privatem Kapital durch
den IWF zu befurchten, da private Investoren
wegen seines Status als bevorrechtigter Glaubi-
ger im Fall eines Zahlungsausfalls hohere Ver-
luste erwarten mussen.

In der Praxis gibt es jedoch Schwierigkeiten bei
der konsequenten Anwendung der Kriterien fur
besonders hohen Zugang. So sind bei Antrag-
stellung auf IWF-Finanzhilfen die Solvenzanaly-
sen mit erheblicher Unsicherheit behaftet,
ebenso die politische Bereitschaft des Landes zu
wirtschaftspolitischen Anpassungen. Schliefst
das jeweilige Land eine frihzeitige Restrukturie-
rung seiner Schulden oder zumindest eine Ver-
langerung der Laufzeiten aus, kann der IWF
unter Druck geraten, seine Kriterien mit grof3e-
rer Flexibilitat anzuwenden. In der jingeren Ver-
gangenheit wurde vermehrt argumentiert, dass
ein auflergewdhnlich hoher Zugang auch dann
gerechtfertigt sein kann, wenn es nach Pro-
grammende noch ausreichend Restrukturie-
rungsmasse (i.d.R. Forderungen privater Anlei-
heglaubiger) gibt, um die Schuldentragfahigkeit
zu einem spateren Zeitpunkt durch eine Re-
strukturierung der Schulden herstellen zu kon-
nen. Eine solche Argumentation birgt gleich-
wohl die Gefahr, dass private Glaubiger sich erst
recht nicht engagieren und die IWF-Finanzhilfen
somit kaum positive Signalwirkung entfalten.
Dies durfte gerade dann der Fall sein, wenn es
Unsicherheiten Uber die Umsetzung von not-
wendigen Reformen und Anpassungsmafnah-
men gibt.

Die Uberschuldungsrisiken, gerade in Niedrig-
einkommenslandern, haben in den letzten
Jahren stark zugenommen. Wahrend die Schul-

30 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2015). Im Jahr
2021 wurde die Kreditobergrenze fir Niedrigeinkommens-
lander abgeschafft und damit auch ein aufergewdhnlich
hoher Zugang zu zinsverglnstigten Mitteln des PRGT er-
moglicht. Damit wird eine volumenmafig grofere Finanzie-
rungsrolle des IWF in Niedrigeinkommenslandern unter be-
stimmten Voraussetzungen ermoglicht.

31 Vgl.: Dreher (2004) und Lee (2008).

32 Vgl.: Krahnke (2020).

Kriterien fir
besonders
hohen Zugang
stehen in der
Praxis unter
Druck



Steigende
Uberschuldungs-
risiken erhohen
die Herausforde-
rungen

Hohe Bedeutung
internationaler
Kooperation bei
Verschuldungs-
fragen ...

... angesichts
zunehmend
heterogener
Gldubiger-
struktur

dentragfahigkeit dieser Lander auch infolge der
internationalen Entschuldungsinitiativen seit
Anfang der 2000er Jahre ungefahr bis ins Jahr
2013 hinein vom IWF als zunehmend robuster
eingeschatzt wurde, hat sich das Bild in den
letzten Jahren stark verschlechtert. Insgesamt
attestiert der IWF aktuell etwas mehr als 50
Niedrigeinkommenslandern ein hohes Risiko fur
eine Schuldenkrise, das sich teilweise bereits
materialisiert hat.

Bei erheblichen Zweifeln an der Schuldentrag-
fahigkeit oder bereits aufgetretenen Zahlungs-
rickstanden ist es notwendig, vor einem finan-
ziellen Engagement des IWF zu kldren, ob die
Glaubiger einer Umschuldung zustimmen oder
ob die Voraussetzungen fur IWF-Finanzhilfen
bei Zahlungsriickstanden gegenUber privaten
oder 6ffentlichen Glaubigern33 erflllt werden.
Nur wenn die Risiken fir die Tragfahigkeit nach-
haltig reduziert werden konnen, ist der ge-
wiunschte katalytische Effekt der IWF-Finanzhil-
fen zu erreichen. Mangelnde Fortschritte bei
Verhandlungen Uber Schuldenerleichterungen
der privaten oder ¢ffentlichen Glaubiger einer-
seits und eine unzureichend ambitionierte wirt-
schaftspolitische Anpassung anderseits werden
dagegen der Vereinbarung glaubwdurdiger IWF-
Programme im Wege stehen. Um eine gute Pro-
grammeffizienz zu erreichen, ist der IWF also
auf eine funktionierende internationale Koope-
ration bei Verschuldungsfragen angewiesen.

Die Struktur der Glaubiger von hoch verschulde-
ten Staaten ist in den letzten Jahren deutlich
heterogener geworden. Lander aufserhalb des
Pariser Clubs haben ihre bilaterale Kreditver-
gabe an Lander mit niedrigem bis mittlerem Ein-
kommen in den vergangenen zehn Jahren stark
ausgeweitet. Auf diese Herausforderungen hat
die Gruppe der Zwanzig (G20) im Jahr 2020
reagiert und einen effektiven Koordinierungs-
rahmen zur Beteiligung aller bilateralen 6ffent-
lichen Glaubiger geschaffen. Der zeitlich be-
grenzten Initiative fur ein Schuldenmoratorium
(Debt Service Suspension Initiative, DSSI)34 fur
die 77 armsten Lander folgte das auf Dauer an-
gelegte Common Framework.3%
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Sowohl die beschriebene Verschiebung zuguns-
ten von Finanzhilfen ohne Programmauflagen
als auch der Blick auf Falle mit aufSergewdhnlich
hohem Zugang implizieren, dass die Erfolgs-
bilanz der IWF-Finanzhilfen in den letzten
Jahren uneinheitlich ausgefallen ist. Angesichts
der zugleich steigenden Anzahl von Uberschul-
dungskrisen in Schwellen- und Niedrigeinkom-
menslandern stellt die Vereinbarung von regu-
laren IWF-Programmen aktuell eine zentrale He-
rausforderung dar. Letztlich kann der IWF nur
Uber ausreichend ambitionierte Anpassungspro-
gramme und unter Gewahrleistung der Schul-
dentragfahigkeit, die bei Bedarf auch durch
Umschuldungen erreicht werden muss, seine
Mitglieder bestmoglich unterstutzen. Um seine
Soliditat auch bei Eintritt finanzieller Risiken zu
gewahrleisten, kommt einem effektiven Risiko-
management beim IWF, einschliel3lich der Bil-
dung von Ricklagen, eine hohe Bedeutung zu.

Finanzausstattung und
Risikomanagement des IWF

In regelmafSigen Abstanden — normalerweise
alle finf Jahre — finden im IWF Allgemeine Quo-
tenUberprifungen statt, bei denen die finan-
zielle Ausstattung des Fonds mit Eigenmitteln
(Quoten) sowie die Quotenstruktur bewertet
und gegebenenfalls angepasst werden. Die
letzte Erhdhung der IWF-Quoten wurde mit der
14. Allgemeinen QuotenUberprifung im Jahr
2010 beschlossen.?® Dabei kam es zu einer Ver-
dopplung der Quoten auf 477 Mrd SZR. Im
Zuge dieser Quotenerhéhung veranderten sich
auch die Quotenanteile der IWF-Mitglieder,

33 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2013).

34 Durch Stundung der Zins- und Tilgungszahlungen 2020
wurde der finanzielle Handlungsspielraum der begunstigten
Lander bis Ende 2021 ausgeweitet, um z.B. in den Gesund-
heitsschutz zu investieren. Insgesamt stundeten die teilneh-
menden Glaubigerstaaten 12,9 Mrd US-S.

35 Das von der G20 indossierte ,,Common Framework for
Debt Treatment beyond the DSSI” bietet einen Rahmen fur
koordinierte Schuldenrestrukturierungen. Voraussetzung fur
eine Restrukturierung ist, dass das betroffene, DSSI-berech-
tigte Land ein IWF-gestUtztes Anpassungsprogramm ab-
schliet. Ziel ist auch eine angemessene Beteiligung priva-
ter Glaubiger im Fall von Umschuldungen.

36 In Kraft getreten ist sie im Januar 2016.
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Finanzausstattung des Internationalen Wahrungsfonds:
Umfang und Verteilung der Beitrage

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) er-
halt die Mittel fir seine Finanzhilfen aus Bei-
tragen der Mitgliedstaaten. Das macht ihn
von einer Finanzierung an den Finanzmark-
ten unabhadngig. Er zahlt Finanzhilfen in
Sonderziehungsrechten (SZR) oder in einer
der funf Wahrungen aus, die auch den
Wahrungskorb zur tagesaktuellen Ermitt-
lung des Wertes der SZR bilden: US-Dollar,
Euro, Renminbi, Yen und Pfund Sterling.”

IWF-Finanzhilfen an die Mitgliedstaaten
lassen sich in zwei Kategorien einteilen:
Nicht konzessionare Finanzhilfen, die alle
Mitglieder in Anspruch nehmen kénnen,
und zinsverglnstigte, also konzessionare
Finanzhilfen. Diese sind nur Niedrigeinkom-
menslandern zuganglich. Die nicht konzes-
sionaren Finanzhilfen werden primar aus
den verpflichtenden Kapitalbeitragen aller
Mitglieder an den IWF, den sogenannten
Quotenmitteln? finanziert. Diese Kapitalbei-
trage? sind zu 25% in SZR oder einer der
funf oben genannten Korbwahrungen zu
leisten, welche der IWF als frei verwendbar
einstuft. Auf diesen Teil der Einzahlungen
kann der IWF direkt zurlickgreifen. Um den
darUber hinausgehenden, in eigener Wah-
rung eingezahlten Teil der Kapitalbeitrage
verwenden zu kénnen, nutzt der IWF einen
speziellen Finanzierungsmechanismus mit
aktuell rund 50 als reservestark eingeschatz-
ten Landern (Financial Transactions Plan,
FTP) 4. Emittenten einer der funf SZR-Korb-
wahrungen konnen die bendtigten Mittel in
eigener Wahrung bereitstellen — Deutsch-
land etwa in Euro. Andere Lander mussen
auf ihre Wahrungsreserven zurtckgreifen. In
jedem Fall erhalten die Beitragenden im Ge-
genzug eine Forderung an den IWF, die sie
als Wahrungsreserve verbuchen konnen.

Sofern die Quotenmittel, die sich auf rund
477 Mrd SZR belaufen, in einer Krisensitua-
tion nicht ausreichen, um Finanzhilfen zu
vergeben, kann sich der IWF auf Basis des
IWF-Ubereinkommens weitere Finanzmittel
von Mitgliedern leihen. Hierflr haben einige
Mitglieder oder ihre Zentralbanken Kredit-
vereinbarungen mit dem IWF abgeschlos-
sen. Dies sind zum einen die multilateralen,
seit 1998 bestehenden Neuen Kreditverein-
barungen (NKV) mit einem Volumen von
rund 361 Mrd SZR. Zum anderen sind dies
die 2020 beschlossenen temporaren Bilate-
ralen Kreditlinien (BKL) im Umfang von rund
138 Mrd SZR. Kreditlinien im Rahmen der
NKV und der BKL werden dem IWF derzeit
von 38 beziehungsweise 42 Landern bereit-
gestellt.

Die folgende Ubersicht zeigt die Beitrage
der 20 grofSten IWF-Mitglieder zur Finanzie-
rung nicht konzessionarer Finanzhilfen des
IWF.® Die deutschen Beitrage werden von
der Bundesbank geleistet.

1 Derzeit (Stand 1. September 2022) liegt der Wert der
Sonderziehungsrechte bei 1,30139 €/SZR.

2 Jedes IWF-Mitglied erhalt eine sog. Quote, die in SZR
ausgedriickt wird. Die Quote spiegelt die relative Posi-
tion des Landes in der Weltwirtschaft wider. Sie be-
stimmt den verpflichtenden Kapitalbeitrag des Landes
zum IWF und den Anteil an einer SZR-Zuteilung. Aus ihr
leitet sich auch das Stimmgewicht des Landes im IWF
ab.

3 Beitrdge fallen etwa beim Beitritt eines Landes zum
IWF oder nach einem Beschluss zur Anderung der Quo-
tenhohe oder der Quotenanteile an.

4 Der FTP wird zumeist halbjahrlich vom IWF-Exekutiv-
direktorium beschlossen.

5 Neben den in der Tabelle genannten nehmen 14 wei-
tere Lander oder deren Zentralbanken an den NKV teil
und haben eine BKL mit dem IWF vereinbart: Chile, Da-
nemark, Finnland, Luxemburg, Malaysia, Neuseeland,
Norwegen, Osterreich, Philippinen, Polen, Schweden,
Singapur, Stdafrika, Thailand. Finf weitere Kreditgeber
beteiligen sich nur an den NKV: Hong Kong, Israel, Ku-
wait, Portugal, Zypern. Neun weitere Lander haben
ausschliefSlich eine BKL unterzeichnet: Algerien, Brunei
Darussalam, Estland, Litauen, Malta, Peru, Slowakei,
Slowenien, Tschechische Republik.
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NKV-Beitrag BKL-Beitrag
Quote (Stand: 1.8.2022) (Stand: 1.8.2022)3)

in % in %

der der

Quote Quote
20 grofte IWF- FTP-Teil- inMio  des Mit- inMio  des Mit-
Mitglieder ) in Mio SZR  in % nahme?2) SZR glieds  NKV-Geber  SZR glieds  BKL-Geber
USA 82994 17,43 Ja 56 405 68 Regierung - .
Japan 30821 6,47 Ja 67 017 217 Regierung 19511 63 Regierung
China 30483 6,40 Ja 31721 104 Regierung 16017 53 Zentralbank
Deutschland 26 634 5,59 Ja 25780 97 Zentralbank 13810 52 Zentralbank
Frankreich 20 155 4,23 Ja 18 958 94 Regierung 10 449 52 Regierung
Vereinigtes
Konigreich 20 155 4,23 Ja 18 958 94 Regierung 3954 20 Regierung
Italien 15070 3,16 Ja 13.797 92 Regierung 7813 52 Zentralbank
Indien 13114 2,75 Ja 8 882 68 Regierung 2 945 22 Zentralbank
Russland 12 904 2,71 Ja 8 882 69 Regierung 2 945 23 Zentralbank
Brasilien 11042 2,32 Ja 8882 80 Regierung 2945 27 Zentralbank
Kanada 11024 2,31 Ja 7747 70 Regierung 3532 32 Regierung
Saudi-Arabien 9993 2,10 Ja 11305 113 Regierung 4878 49 Regierung
Spanien 9536 2,00 Ja 6810 71 Regierung 4944 52 Regierung
Mexiko 8913 1,87 Ja 5075 57 Regierung 3252 36 Zentralbank
Niederlande 8737 1,83 Ja 9190 105 Regierung 4529 52 Zentralbank
Sudkorea 8583 1,80 Ja 6 690 78 Regierung 4878 57 Regierung
Australien 6572 1,38 Ja 4441 68 Regierung 1986 30 Regierung
Belgien 6411 1,35 Ja 7 989 125 Regierung 3325 52 Zentralbank
Schweiz 5771 1,21 Ja 11081 192 Zentralbank 2903 50 Zentralbank
Tlrkei 4659 0,98 Nein == 1626 35 Zentralbank
Alle
IWF-Mitglieder 4 476 272 100 51 Lander 360804 5 75,8 38 Lander 138298 5 29,0 42 Lander

darunter:
EU-Lander 124733 26,19 18 EU-Lander 102004 6 81,8 14 EU-Lander 57 648 6) 46,2 18 EU-Lander

1 GroRe gemessen an der Hohe der Quote im IWF. 2 Letzter Stand der vom IWF veroffentlichten Angaben zum FTP (31. Juli
2021). 3 BKL-Beitrage, die nicht in SZR denominiert sind, wurden zum SZR-Kurs vom 1. August 2022 umgerechnet. 4 Da noch
nicht alle Mitgliedstaaten ihre Quotenbeitrage vollstandig eingezahlt haben, ist die aktuelle Quotensumme geringfligig nied-
riger als die bei der 14. Allgemeinen QuotenUberprifung beschlossene Summe. 5 Gesamtbeitrage im Verhaltnis zu den IWF-
Quotenmitteln. 6 Beitrdge der EU-Lander im Verhaltnis zu den Quoten der EU-Lander
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Die Finanzierung konzessionarer Finanzhil-
fen basiert nicht auf verpflichtenden Bei-
tragsleistungen, sondern auf freiwilligen
Finanzbeitragen in Form von Krediten oder
Subventionen von Mitgliedern an Treuhand-
fonds, die der IWF verwaltet. Der finanz-
starkste Treuhandfonds beim IWF ist der
Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT).
Aus dem PRGT werden Finanzhilfen an ein-
kommensschwache IWF-Mitglieder zur Un-
terstltzung wirtschaftspolitischer Anpas-
sungsprogramme oder in Notfallsituationen
gegeben. Ahnliches gilt fiir den Poverty
Reduction and Growth — Heavily Indebted
Poor Countries Trust (PRG-HIPC Trust). Aus
diesem kénnen im Rahmen der sogenann-
ten HIPC-Initiative hoch verschuldete, ein-
kommensschwache Lander bei einer Um-

schuldung unterstltzt werden. In Notfall-
situationen, wie zum Beispiel bei Pandemien
oder Naturkatastrophen, kénnen Schulden-
dienste der armsten IWF-Mitglieder gegen-
Uber dem IWF und dem PRGT aus dem
Catastrophe Containment and Relief Trust
(CCRT) finanziert werden.

Im April 2022 wurde im IWF die Errichtung
eines weiteren Treuhandfonds beschlossen.
Der Resilience and Sustainability Trust (RST)
soll im Herbst 2022 einsatzbereit sein.
Finanzhilfen aus dem RST sollen Lander bei
Reformen zur Bewaltigung von langfristigen
Herausforderungen wie dem Klimawandel
unterstltzen (siehe Erlduterungen auf S. 117 f.).
FUr den RST wird ein Finanzbedarf von ins-
gesamt 33 Mrd SZR erwartet.
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Freiwillige Beitrage an den IWF?

PRG-HIPC
PRGT Sub- Trust CCRT
aktuelle PRGT-Kredite ventionen2)  Subsidies?)  Subsidies2)
in % der
Quote des

20 groRte IWF-Mitglieder D in Mio SZR  Mitglieds in Mio SZR  in Mio SZR  in Mio SZR
USA - - 604 350 2
Japan 8200 27 700 165 123
China 2 600 9 138 26 6
Deutschland 2436 9 316 145 90
Frankreich 4000 20 392 147 37
Vereinigtes Konigreich 5328 26 543 87 172
Italien 2200 15 259 72 3
Indien - - 81 23 0
Russland = = 115 38 0
Brasilien 1000 9 0 12 0
Kanada 1500 14 290 52 3
Saudi-Arabien 500 5 119 34 0
Spanien 1605 17 79 29 21
Mexiko - - 43 49 5
Niederlande 1500 17 227 78 21
Sudkorea 1000 12 91 18 1
Australien 500 8 73 24 0
Belgien 1050 16 107 39 1
Schweiz 1500 26 122 45 21
Turkei - - 30 0 1
Alle beitragenden IWF-Mitglieder 37719 3 8 6832 3023 826

darunter: EU-Lander 14591 4 12 1886 636 194

*Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (20229). 1 GréRe gemessen an der Hohe der Quote im IWF. 2 Hier werden nur die
direkten Subventionen bericksichtigt, nicht jedoch Betrdge, die von Mitgliedern an den IWF verliehen wurden und deren er-
zielte Anlageertrage als Subvention bereitgestellt werden. 3 Gesamtbeitrage im Verhaltnis zu den IWF-Quotenmitteln. 4 Bei-
trdge der EU-Lander im Verhaltnis zu den Quoten der EU-Lander.
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Die oben stehende Tabelle zeigt die freiwil-
ligen Beitrage der 20 grofSten IWF-Mit-
gliedslander zu den genannten Treuhand-
fonds®; das Beitragsaufkommen erhoht sich
im Zuge weiterer Zusagen. Anders als die
Beitrage an den IWF selbst, welche die Bun-
desbank leistet, werden die freiwilligen Bei-
trage Deutschlands an die vom IWF verwal-
teten Treuhandfonds aus dem Bundeshaus-
halt finanziert.

6 Auf Angaben von Beitragen zum RST wird hier ver-
zichtet, da der RST noch nicht einsatzbereit und die Bei-
tragserhebung noch nicht abgeschlossen ist. Deutsch-
land wird aus dem Bundeshaushalt einen Beitrag i. H.v.
6,3 Mrd € an den RST leisten.



Bekenntnis zu
quotenbasiertem
IWF

Kreditlinien
erhéhen die
IWF-Finanzmittel

durch die unter anderem die Stimmenanteile im
IWF mafsgeblich festgelegt werden. Der Anteil
der Schwellen- und Entwicklungslander ist rela-
tiv stark angestiegen. Diese Verschiebung in der
Quotenstruktur tragt der gewachsenen Rolle
der Schwellen- und Entwicklungsléander in der
Weltwirtschaft Rechnung und hat die Reprasen-
tanz dieser Staaten im IWF insgesamt gestarkt.
Die 15. Allgemeine Quotenuberprifung wurde,
nachdem der Abschlusstermin mangels einer
Einigung mehrmals verschoben wurde, im
Februar 2020 ohne Quotenerhéhung abge-
schlossen. Die nun laufende 16. Allgemeine
QuotenUberprifung soll bis zum 15. Dezember
2023 abgeschlossen werden.

Der Internationale Wahrungs- und Finanzaus-
schuss des IWF (International Monetary and
Financial Committee, IMFC)3”) hat sich wieder-
holt zu einem quotenbasierten und finanziell
angemessen ausgestatteten IWF bekannt. Un-
geachtet der komfortablen Ressourcenausstat-
tung des IWF konnte eine moderate Quoten-
erhéhung und Anpassung der Quotenstruktur
erwogen werden, damit die Stimmrechte jener
Staaten im IWF gestarkt werden kénnen, deren
Rolle in der Weltwirtschaft seit der letzten An-
passung gestiegen ist.

Kreditlinien einiger Mitgliedstaaten an den IWF
stellen einen Sicherheitsmechanismus dar, falls
sich die Quotenmittel in einer Krisensituation als
knapp erweisen sollten. Diese Mdglichkeit ist im
IWF-Ubereinkommen ausdriicklich vorgesehen.
Hierdurch werden zusatzliche Mittel fur Auslei-
hungen an Mitglieder bereitgestellt. Die aktuel-
len Kreditlinien gliedern sich in dauerhaft vor-
gesehene multilaterale Kreditlinien, die Neuen
Kreditvereinbarungen (NKV), und zusatzlich
temporar vereinbarte bilaterale Kreditlinien
(BKL). Die zusatzliche Ressourcenausstattung
des IWF durch NKV und BKL liegt bei knapp
500 Mrd SZR (siehe hierzu auch Erlduterungen
auf S. 128ff.). Ungeachtet der Finanzierungs-
quelle (Quotenmittel oder Kreditlinien) haftet
der IWF fir mogliche Zahlungsausfalle gesamt-
schuldnerisch, was das Risiko fur die Kredit-
geber von NKV und BKL einhegt.
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Die NKV dienen als erste Erweiterungsmoglich-
keit der IWF-Ressourcen. Wenn ein erhohter
Mittelbedarf des IWF festgestellt wird, um einer
Gefahrdung des internationalen Wahrungssys-
tems zu begegnen,3® kénnen die Kreditgeber
und das Exekutivdirektorium die NKV fir einen
Zeitraum von maximal sechs Monaten teilweise
oder mit dem vollen Volumen aktivieren.3? Bei
der Inanspruchnahme von Mitteln aus den
NKV-Kreditlinien verfahrt der IWF nach dem
Prinzip der Lastenteilung und nimmt die Kredit-
geber moglichst gleichmafig in Anspruch. An
den NKV beteiligen sich aktuell 38 Mitgliedstaa-
ten oder deren Zentralbanken, darunter auch
die Bundesbank fur Deutschland. Zwei weitere
Mitglieder haben ihre kinftige Teilnahme ange-
kindigt. Der Gesamtumfang der NKV belauft
sich auf 361 Mrd SZR. Sie bestehen seit 1998
und wurden mehrfach verlangert, 2021 fir wei-
tere flnf Jahre bis Dezember 2025.

Als zweite ,Notfallreserve” nach Quotenmitteln
und den NKV wurden zeitlich befristete BKL
direkt zwischen Mitgliedstaaten und dem IWF
abgeschlossen. Sie sind in Form und Modali-
taten zwischen den Kreditgebern weitgehend
vereinheitlicht. Dabei haben die Kreditgeber
— ahnlich wie bei den NKV — ein Mitsprache-
recht Uber eine modgliche Aktivierung. Ins-
gesamt stehen 138 Mrd SZR durch die BKL be-

37 Das IMFC stellt das politische Lenkungsgremium des IWF
dar. An den halbjahrlichen Treffen der 24 Mitglieder auf
Ebene der Finanzminister und Notenbankgouverneure, die
alle 190 Mitgliedstaaten vertreten, werden die weltwirt-
schaftliche Entwicklung und geschaftspolitische Fragen des
IWF, einschl. der , Global Policy Agenda” der IWF-Geschafts-
fhrung, erortert, und es wird eine gemeinsame Einschat-
zung formuliert, die Ublicherweise in einem Kommuniqué
veroffentlicht wird.

38 ,As the Fund is a quota-based institution, the credit
arrangements provided for under the terms of this decision
shall only be drawn upon when quota resources need to be
supplemented in order to forestall or cope with an impair-
ment of the international monetary system.”, NKV-Entschei-
dung des Exekutivdirektoriums, vgl.: Internationaler Wah-
rungsfonds (2020b).

39 Hierfur bedarf es einer Mehrheit von (stimmberechtig-
ten) NKV-Teilnehmern, die 85 % der gesamten NKV-Kredit-
vereinbarungen auf sich vereinen, sowie der Billigung durch
das Exekutivdirektorium. Eingeleitet wird der Aktivierungs-
prozess durch einen entsprechenden Vorschlag der IWF-
Geschaftsflihrung. Nach Ablauf einer Aktivierungsperiode
sind weitere Aktivierungsperioden maoglich, die in gleicher
Weise beschlossen werden mussen.
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Die Finanzaus-
stattung des IWF
ist ausreichend
hoch — auch in
Krisenzeiten
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reit. Die Kreditlinien kdnnen vom IWF in An-
spruch genommen werden, sofern weitere Res-
sourcen Uber die NKV-Mittel hinaus benotigt
werden. Bei einer Inanspruchnahme werden die
Mitgliedstaaten wie bei der NKV méglichst
gleichmafig in Anspruch genommen. 42 Mit-
glieder oder deren Zentralbanken haben zurzeit
eine BKL unterzeichnet, darunter auch die Bun-
desbank. Die aktuellen BKL laufen bis Ende
2023 und konnen mit Zustimmung der Kredit-
geber anschliefend um maximal ein Jahr verlan-
gert werden.

FUr die Vergabe nicht konzessionarer Finanz-
hilfen verfligt der IWF also derzeit Uber eine
Ressourcenausstattung von insgesamt knapp 1
Billion SZR.49 Dies entspricht — gemessen an
den historischen Hochststanden — mehr als dem
Finffachen der zugesagten Kreditmittel und gut
dem Zehnfachen der tatsachlich ausgeliehenen
IWF-Mittel. Um fur die jeweils nachsten zwolf
Monate seine Kapazitat fir neue Finanzhilfen zu
prognostizieren, berechnet der IWF laufend
seine Forward Commitment Capacity (FCC).4?
Fallt die FCC auf ein Niveau ab, das als zu nied-
rig erachtet wird, kann der IWF die multilatera-
len und bei Bedarf auch bilateralen Kreditlinien
teilweise oder vollstandig aktivieren. Anhand
des oben stehenden Schaubilds lasst sich nach-
vollziehen, dass die Ausleihkapazitat des IWF
unter Berlcksichtigung der nur zeitweise akti-

vierten Kreditlinien im letzten Jahrzehnt jeder-
zeit ausreichend hoch war. Im Zuge der globa-
len Finanzkrise und der damals gewahrten
Finanzhilfen wurden zwischen April 2011 und
Februar 2016 die multilateralen Kreditlinien ak-
tiviert. Die zusatzlich bereitstehenden bilatera-
len Kreditlinien mussten nicht aktiviert werden.
Seitdem haben sich die Quotenmittel, auch
wahrend der Corona-Pandemie, stets als aus-
reichend erwiesen. Der IWF ist mit einer FCC
von rund 170 Mrd SZR (Stand: Ende August
2022) finanziell komfortabel ausgestattet, um
neue Antrage fur Finanzhilfen allein aus Quo-
tenmitteln bedienen zu kénnen.

Risikomanagement des IWF

Um den durch die Kreditvergabetatigkeit der
letzten Jahre gestiegenen finanziellen Risiken
angemessen zu begegnen, kommt einem effek-
tiven Risikomanagement des IWF eine erhohte
Bedeutung zu. Dieses sieht vielfaltige Sicher-
heitskomponenten vor. So pruft der IWF bei
Kreditanfragen die Schuldentragfahigkeit der
Staaten und die Governance- und Kontrollstruk-
turen ihrer Zentralbanken (Safeguard Assess-
ments). Dadurch versucht er sicherzustellen,
dass der Kreditnehmer in der Lage ist, die IWF-
Ressourcen ordnungsgemafs zu verwalten und
fristgerecht zurlickzuzahlen. Mit den volumen-
mafigen Begrenzungen von Finanzhilfen (Zu-
gangsgrenzen), der tranchenweisen Auszah-
lung nach Programmfortschritt, dem Programm-
Design, einschliel3lich der wirtschafts- und re-
formpolitischen Auflagen, und den Kriterien flr
aulergewodhnlich hohen finanziellen Zugang
stehen dem IWF zudem zahlreiche Instrumente

40 Ohne Mittel der vom IWF verwalteten Treuhandfonds
zur Vergabe konzessionérer Finanzhilfen.

41 Die FCC berechnet sich wie folgt: Grundsatzlich verflig-
bare Ressourcen (Quotenmittel — bereits getatigte Pro-
grammausleihungen — zugesagte, aber noch nicht aus-
gezahlte Programmmittel) + eigener SZR-Bestand des IWF +
fallige Ruckzahlungen von Mitgliedern an den IWF (der
nachsten zwolf Monate) — IWF-Ruckzahlungen von ausste-
henden Mitteln unter den Kreditlinien (z. B. aus einer vorhe-
rigen Aktivierung) (der nachsten zwolf Monate) — 20 %
Sicherheitsabschlag. Bei aktivierten multilateralen oder bila-
teralen Kreditlinien werden diese Mittel den grundsatzlich
verfugbaren Ressourcen hinzugerechnet.

Das Risiko-
management
beginnt bereits
mit der
Programm-
gestaltung, ...



... umfasst einen
Prozess im
Umgang mit
Zahlungsriick-
stdnden ...

...und den Auf-
bau finanzieller
Reserven

zur Verflgung, um Risiken bereits vor Pro-
grammbeginn zu begrenzen. Fur die Sicherung
der Ruckzahlungen nach dem Ende von Pro-
grammvereinbarungen profitiert der IWF von
seinem de facto bevorrechtigten Glaubigersta-
tus. Mit dem Post Program Monitoring verfugt
er zudem Uber ein Instrument, mit dem die
Ruckzahlungsfahigkeit nach dem Ablauf von
Programmen weiter Uberwacht wird.

Zahlungsrickstande gegentber dem IWF stel-
len eine gravierende Verletzung der Mitglied-
schaftsverpflichtungen dar und bedeuten eine
besondere Herausforderung fur den als Fonds
mit Wahrungsreservecharakter gestalteten
Finanzierungsmechanismus des IWF. Sie kamen
in der Vergangenheit nur in wenigen, aber teil-
weise sehr langwierigen Fallen vor und kdnnen
abgestufte Sanktionen, einschliefSlich des Ent-
zugs von Mitgliedschaftsrechten, zur Folge ha-
ben. Zur Losung solcher Falle steht dem IWF die
sogenannte kooperative Strategie zur Ver-
flugung. Diese ermoglicht es den betreffenden
Mitgliedern, im Dialog mit dem IWF Uber die
Umsetzung von Reformen und durch Beglei-
chung neu auftretender Zahlungsverpflichtun-
gen einen Nachweis Uber die Zusammenarbeit
mit dem IWF zu etablieren. Dies soll dazu beitra-
gen, externe Hilfen zu mobilisieren und letztlich
die Zahlungsruckstande abzulésen. Durch eine
verbesserte Kooperation mit dem Fonds konnen
etwaig eingeschrankte Mitgliedschaftsrechte
schrittweise wieder in Kraft gesetzt werden.

Finanziell sorgt der IWF flr Kreditrisiken vor, in-
dem er Risikorlcklagen bildet, deren Héhe er an
den bestehenden und erwarteten Rickzah-
lungsforderungen orientiert (Precautionary Ba-
lances). Diese Rucklagen speisen sich im
Wesentlichen aus Uberschissen im IWF-Haus-
halt. Sie konnten in den letzten Jahren durch
das Einkommen aus umfangreicheren Auslei-
hungen deutlich auf 21 Mrd SZR gesteigert wer-
den. Sie befinden sich aber nach wie vor unter-
halb des angestrebten Niveaus. Im Falle drohen-
der Zahlungsriickstande kdnnen vom IWF wei-
tere Rucklagen gebildet werden. Endgultig kann
eine Forderung des IWF allerdings nur dann
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ausfallen, wenn ein saumiges Mitglied aus dem
IWF austritt und seine Verbindlichkeiten nicht
begleicht. Ein wichtiger zusatzlicher Puffer in
der Bilanz des IWF sind gerade in Zeiten erhoh-
ter finanzieller Risiken und begrenzter Risiko-
rucklagen die Goldbestande des Fonds. Mit
ihren hohen stillen Bewertungsreserven leisten
sie einen wichtigen Beitrag, das Vertrauen in die
finanzielle Integritat des IWF aufrechtzuerhal-
ten. Dies ist zum Schutz des besonderen Finan-
zierungsmechanismus des IWF und fur die Mit-
gliedstaaten des IWF wichtig, um ihre Beitrage
als Wahrungsreserven bilanzieren zu kénnen.

B Deutschland und der IWF

Die starke Ausweitung der Mitgliedschaft und
das Wachstum der Weltwirtschaft gingen mit
einer deutlichen Starkung der Finanzkraft des
IWF einher. Wahrend die auf den verpflichten-
den Kapitalbeitragen der Mitgliedstaaten be-
ruhende Quotensumme von 1952 bis heute
etwa um den Faktor 55 gewachsen ist, ist der
Finanzbeitrag Deutschlands, gemessen an den
Quotenmitteln, auf das 81-fache gestiegen.
Dies reflektiert Phasen eines vergleichsweise
starken Wachstums der deutschen Volkswirt-
schaft und ihrer internationalen wirtschaftlichen
Verflechtung. So betragt der deutsche Quoten-
anteil nach 3,8 % beim Beitritt aktuell 5,6 %.
Von diesem leitet sich auch der deutsche
Stimmrechtsanteil im IWF ab, welcher derzeit
bei 5,3 % liegt.

Bereits aufgrund der Zusagen im Rahmen der
NKV und BKL gehen die Finanzbeitrage
Deutschlands zu den Mitteln des IWF deutlich
Uber die Hohe der Quote hinaus. So liegt der
Finanzierungsanteil allein durch die von der
Bundesbank dem IWF zugesagten Finanzmittel
bei knapp 6,8 %. Bezieht man die aus dem Bun-
deshaushalt gewahrten freiwilligen Finanzmittel
an vom IWF verwaltete Treuhandfonds mit ein,
weitet sich die Divergenz zwischen Finanzbei-
tragen und Stimmrechten noch weiter aus.
Ahnliches gilt allerdings auch fir einige andere
europaische Staaten sowie fUr Japan und China.
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Rechte und Die Bundesbank ist per Gesetz#? beauftragt, die
g{i’igigaﬁ’ finanziellen Rechte und Pflichten aus der Mit-

Teilnahme am
SZR-System

Deutschland
profitiert von
seiner Mitglied-
schaft

gliedschaft Deutschlands im IWF wahrzuneh-
men und ist in die Vertretung Deutschlands im
IWF eingebunden. Sie leistet dementsprechend
die Finanzbeitrage an den IWF, die sich aus dem
IWF-Ubereinkommen ergeben. Freiwillige
Finanzbeitrage zu Treuhandfonds des IWF fir
oftmals auch entwicklungspolitisch motivierte
Finanzhilfen an spezielle Landergruppen werden
in Deutschland von der Bundesregierung geleis-
tet und Uber den Bundeshaushalt bewilligt.

Deutschland nimmt am SZR-System des IWF teil
und ist an Zuteilungen und Tauschtransaktionen
gemafs den vom IWF festgelegten Verfahren be-
teiligt; diese werden von der Bundesbank aus-
gefuhrt (zum SZR-System siehe auch die Erlaute-
rungen ab S. 111ff.). Die Bundesbank und eine
Reihe anderer Staaten und Zentralbanken haben
sich in Vereinbarungen mit dem IWF bereit er-
klart, freiwillig SZR-Tauschwunsche anderer Mit-
glieder gegen die eigene oder eine andere frei
verwendbare Wahrung auszufthren. Da solche
Umtausche Uber die Bilanzen auch geldpoli-
tische Auswirkungen haben kénnen, wurden im
Eurosystem Grenzen fur die SZR-Bestande abge-
stimmt, welche sich durch freiwillige An- und
Verkaufe von SZR ergeben. In der Praxis der ver-
gangenen Jahre zeigt sich allerdings, dass nur
relativ wenige Tauschwiinsche anderer Mitglie-
der per Vermittlung des IWF an die Bundesbank
herangetragen wurden. Daran hat sich bis dato
auch nach der sehr umfangreichen SZR-Zutei-
lung 2021 kaum etwas verandert. Die Bundes-
bank strebt an, den eigenen Bestand an SZR
nahe am Volumen der SZR-Zuteilung zu halten.
Damit werden Wechselkurs- und Zinsrisiken flr
die Bundesbankbilanz minimiert.43)

Deutschland hat wahrend der 70-jahrigen Mit-
gliedschaft nicht auf Finanzhilfen des IWF zurlck-
greifen mussen, aber in anderer Weise von der
Mitgliedschaft im IWF profitiert. Neben der Betei-
ligung an der internationalen wahrungspoli-
tischen Zusammenarbeit im Rahmen des IWF und
Vorteilen durch den wichtigen Beitrag des IWF
zum Funktionieren des internationalen Wah-

rungssystems und dessen Stabilitat ist hier beson-
ders die wirtschaftspolitische und finanzsektorbe-
zogene Beratung des IWF zu nennen. Deutsch-
land unterliegt — wie alle Mitgliedstaaten — der
bilateralen Surveillance durch den IWF. Die jungs-
ten Beratungsleistungen des IWF im Rahmen sei-
ner Artikel IV-Konsultation und des FSAP wurden
fUr Deutschland im Juli 2022 abgeschlossen und
die Ergebnisse vom IWF verd&ffentlicht (zu Einzel-
heiten siehe Erlauterungen auf S. 135).

Die Aufgaben der Bundesbank im Rahmen der
Mitgliedschaft Deutschlands im IWF beschran-
ken sich nicht auf die Wahrnehmung der finan-
ziellen Rechte und Pflichten, die auch ihren Nie-
derschlag in der Bilanz der Bundesbank finden
und im Geschaftsbericht erlautert werden. Die
Bundesbank ist nach dem deutschen IWF-
Gesetz auch in die politische Positionierung
Deutschlands bei Entscheidungen in den Gre-
mien des IWF eingebunden und arbeitet hierbei
eng mit dem Bundesministerium der Finanzen
(BMF) zusammen. Dies drlckt sich auch in der
personellen Vertretung im IWF aus. So ist der
Prasident der Bundesbank traditionell Stellver-
treter des Bundesfinanzministers als Mitglied im
IMFC und deutsches Mitglied im Gouverneurs-
rat, dem hochsten Entscheidungsgremium des
IWF. Ferner entsendet die Bundesbank, wie
auch das BMF, befristet eigene Beschaftigte als
Berater in das Blro des deutschen Exekutiv-
direktors im IWF und besetzt alternierend mit
dem BMF die Positionen des Exekutivdirektors
und seiner Vertretung. Die Vertreter Deutsch-
lands im IWF handeln gemafs dem IWF-Gesetz
auf Weisung des BMF, die in enger Zusammen-
arbeit mit der Bundesbank erarbeitet wird. Die
enge und vertrauensvolle Zusammenarbeit mit
dem BMF auf Basis der Regelungen im IWF-
Gesetz von 1978 hat sich aus Sicht der Bundes-
bank in vielen Jahren gut bewahrt und eine er-
folgreiche Teilnahme Deutschlands an der inter-
nationalen wahrungspolitischen Zusammen-
arbeit im und mit dem IWF unterstitzt.

42 Gesetz zu dem Ubereinkommen (iber den Internationa-
len Wéhrungsfonds in der Fassung von 1976 (IWF-Gesetz)
vom 9. Januar 1978.

43 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).

Weitere Auf-
gaben der
Bundesbank im
IWF-Kontext
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Artikel IV-Konsultation und Financial Sector Assessment
Program mit Deutschland im Jahr 2022

Im Einklang mit den Vorgaben unter Artikel
IV des IWF-Ubereinkommens untersucht der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) regel-
mafsig die Wirtschaftsentwicklung und -poli-
tik seiner Mitgliedstaaten. Dies ist Teil der
Uberwachung (Surveillance) der Wirtschafts-
und Finanzpolitik des IWF und dient der Kri-
senpravention (zur Beschreibung der Surveil-
lance durch den IWF siehe Abschnitt ,Die
wirtschaftspolitische Beratung durch den
IWF” ab S. 113). Artikel IV-Konsultationen mit
Deutschland finden jahrlich statt, die dies-
jahrigen im ersten Halbjahr 2022. IWF-Ver-
treter fUhrten zahlreiche Gesprache mit Bun-
desministerien, der Bundesbank und ande-
ren Offentlichen Stellen, mit Gewerkschaf-
ten, Wirtschaftsforschungsinstituten und
Verbanden sowie mit Wirtschafts- und
Finanzunternehmen. In seiner Abschluss-
erklarung und seinem ausfihrlichen Konsul-
tationsbericht attestierte der IWF den Be-
horden eine zeitgerechte und insgesamt gut
ausgestaltete Politikreaktion auf die Pande-
mie und die Auswirkungen des russischen
Angriffskrieges gegen die Ukraine. Er er-
warte eine langsamere wirtschaftliche Erho-
lung in Deutschland als noch zu Anfang des
Jahres. Das grofSte Abwartsrisiko flr das
Wachstum sei eine Einstellung russischer
Gaslieferungen. Energiereserven sollten des-
halb aufgefullt, auf erneuerbare Energien
umgestellt und Anreize gesetzt werden, den
Energieverbrauch zu senken. Weitere Risiken
fUr die deutsche Wirtschaft sieht der IWF in
zusatzlichen Lieferengpassen und den Aus-
wirkungen der Sanktionen, welche als Reak-
tion auf die russische Invasion in der Ukraine
erlassen wurden. Fiskalpolitische Stitzungs-
mafnahmen, sofern erforderlich, sollten
zielgerichtet und befristet sein, um zusatz-
lichen Inflationsdruck zu vermeiden. Im Ub-
rigen attestiert der IWF Haushaltsspielraume
und regt an, diese zur mittelfristigen Starkung

des Produktionspotenzials und der Wider-
standsfahigkeit gegenlber Wachstumsrisi-
ken zu nutzen. Der Konsultationsbericht
wurde am 18. Juli 2022 in einer Sitzung des
IWF-Exekutivdirektoriums erdrtert und an-
schliefend zusammen mit dem im Rahmen
des Financial Sector Assessment Program
(FSAP) erstellten Bericht veroffentlicht.

Das FSAP bewertet die nationalen Finanz-
sektoren und untersucht die Finanzstabilitat
sowie die Qualitat des regulatorischen Rah-
mens. Das FSAP wird fir Deutschland, als
systemisch wichtig eingestuftem Land, ver-
pflichtend alle finf Jahre durchgeflhrt. Die
Untersuchungen begannen im letzten Jahr
und umfassten zahlreiche Gesprache mit
Vertretern der deutschen Aufsichtsbehdrden
und des Finanzsektors sowie umfassende
Analysen. Das aktuelle FSAP zeichnet das
Bild eines widerstandsfahigen Finanzsystems
mit hohen Kapital- und Liquiditatspuffern
des Bankensystems sowie soliden Bilanz-
positionen der offentlichen und privaten
Sektoren. Der IWF lobt zudem den ent-
schlossenen Einsatz makroprudenzieller Ins-
trumente und die Weiterentwicklung der
mikroprudenziellen Aufsicht seit der letzten
FSAP-Uberprifung im Jahr 2016. Anfalligkei-
ten konnten sich laut IWF durch die niedrige
Bankenprofitabilitat und mogliche Preiskor-
rekturen am Wohnimmobilienmarkt er-
geben. In diesem Zusammenhang verweist
der IWF auf die Dringlichkeit der Aktivierung
kreditnehmerbezogener Mafsnahmen. An-
gesichts der realwirtschaftlichen Abwarts-
risiken fordert der IWF, die Erfullung der
Kapital- und Liquiditatsanforderungen eng
zu beaufsichtigen, um auf Veranderungen in
der Stabilitatslage schnell reagieren zu kon-
nen.

1 Siehe: Internationaler Wahrungsfonds (2022d).
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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- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) €STR 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Zeit Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2020 Dez. 15,6 11,7 12,2 11,9 9,3 50 -0,5 -0,56 -0,54 -0,.2
2021 Jan. 16,4 12,2 12,5 12,3 9.4 4,8 -09 -0,56 -0,55 -0.2
Febr. 16,4 12,1 12,3 11,6 9,6 4,7 -09 -0,56 -0,54 -0,1
Marz 13,7 10,2 10,1 10,6 8,6 4,0 -03 -0,56 -0,54 0,0
April 12,4 9,2 9.4 9,4 7.3 3,4 -0,3 -0,57 -0,54 0,1
Mai 11,7 8,4 8,6 8,8 6,3 2,9 -1,0 -0,56 -0,54 0,2
Juni 11,8 83 8,4 83 6,0 3,3 -0,6 -0,56 -0,54 0,2
Juli 11,0 7.6 7,8 8,1 58 3,1 -05 -0,57 -0,55 0,0
Aug. 11 7.8 8,0 7.8 55 2,8 -08 -0,57 -0,55 -0,1
Sept. 11 7.6 7,6 7.7 5,6 3,3 -0,7 -0,57 -0,55 0,1
Okt. 10,7 7.5 7,7 7.5 5,6 3,6 -03 -0,57 -0,55 0,2
Nov. 10,0 7.1 7.3 7.3 58 3,7 -05 -0,57 -0,57 0,2
Dez. 9,8 7.0 6,9 6,9 6,1 3.9 -0,5 -0,58 -0,58 0,1
2022 Jan. 9,2 6,8 6,5 6,6 6,2 4,3 -03 -0,58 -0,56 0,4
Febr. 9.1 6,8 6,4 6,4 6,2 4,4 -0,6 -0,58 -0,53 0,8
Marz 8,8 6,6 6,2 6,2 6,1 4,4 -0,7 -0,58 -0,50 0,9
April 8,2 6,3 6,1 6,0 6,4 50 -0,1 -0,58 -0,45 1.4
Mai 7.9 6,1 5,8 5,9 6,2 5.1 0,0 -0,59 -0,39 1,7
Juni 7.2 59 57 5,7 6,3 5,4 -0,0 -0,58 -0,24 2,2
Juli 6,7 59 55 59 5,4 -0,2 -0,51 0,04 1.9
Aug. -0,09 0,40 1,8
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansdssigen auBerhalb 5 Euro Short-Term Rate. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch Anmerkungen zu
des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, ~Geldmarktpapiere Tab. VI.4, S.43¢. 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen. Einbezogene
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver- Lander: DE, FR, NL, BE, AT, Fl, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach Umschuldung im Mérz
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet anséassigen Nicht-MFls. 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
2020 Dez. + 45453 + 39773 + 44573 - 101234 + 280114 - 28792 - 107 264 + 1749 1,2170 101,8 95,2
2021 Jan. + 20686 + 21755 + 50974 + 54448 + 34832 + 11070 - 48422 - 954 1,2171 101,3 95,2
Febr. + 26148 + 33478 + 52787 + 30274 + 110 154 - 1765 - 84303 - 1573 1,2098 100,6 94,5
Marz + 38660 + 37500 + 7 643 + 40948 - 63199 - 6 046 + 36383 - 443 1,1899 100,3 94,1
April + 37478 + 28077 + 14052 - 2853 + 39700 + 6969 - 30357 + 593 1,1979 100,6 94,3
Mai + 15929 + 26704 + 42495 + 14517 + 90512 - 6 940 - 56916 + 1323 1,2146 100,8 94,3
Juni + 27633 + 31414 + 63577 - 4840 + 41067 - 2298 + 24449 + 5199 1,2047 100,2 93,7
Juli + 36848 + 33476 + 40749 + 42833 + 5012 + 18311 - 25069 - 338 1,1822 99,7 93,4
Aug. + 21055 + 15432 + 37205 + 42728 + 34827 + 1635 - 164 067 + 122082 1,1772 99,3 93,1
Sept. + 32820 + 20817 + 5229 + 21333 + 16126 + 4116 - 37749 + 1404 1,1770 99,4 93,2
Okt. + 8547 + 11924 + 30483 + 21667 + 34957 + 13983 - 43313 + 3190 1,1601 98,4 92,4
Nov. + 10026 + 14562 - 2990 + 3659 + 60386 + 26205 - 93744 + 504 1,1414 97,6 91,7
Dez. + 25718 + 10434 - 264 + 27308 + 22896 + 4427 - 54088 - 807 1,1304 97,1 91,2
2022 Jan. - 6787 - 9073 + 29082 - 1174 + 73618 + 2743 - 43960 - 2144 1,1314 96,6 91,2
Febr. + 407 + 3722 - 44 + 31466 - 33167 - 3777 + 3731 + 1703 1,1342 96,9 91,7
Mérz + 7376 + 5113 - 15106 - 4310 - 73063 - 4280 + 66465 + 82 1,1019 95,9 91,3
April - 3951 - 2020 - 38979 + 29796 + 12647 + 12756 - 93510 - 667 1,0819 95,2 89,9
Mai - 19363 + 2105 + 13141 + 42127 + 52785 - 2734 - 80224 + 1188 1,0579 95,6 90,3
Juni + 3241 + 4262 + 33802 - 2153 - 17081 - 9894 + 61127 + 1802 1,0566 95,9 90,5
Juli 1,0179 94,1 P 890
Aug. 1,0128 93,6 P 887

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurchschnitte, siehe auch
Tab. XI1.10 und 11, S. 82® / 83¢. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Berechnung

der Bundesbank. Gegentiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe. 4 Auf Basis der Ver-
braucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2019 1.6 2,1 1.1 3,7 1,2 1.8 1.8 5,4 0,5 2,5
2020 - 61 - 57 - 37 - 06 - 22 - 78 - 90 6,2 - 90 - 38
2021 52 6,2 2,6 8,0 3,0 6,8 83 13,6 6,6 4,5
2021 1Vj. - 08 0,0 - 23 2,5 - 15 1,6 - 08 11,4 0,3 - 09
2Vj. 14,4 15,1 10,6 139 7,5 19,0 15,0 19,5 17,9 10,6
3Vj. 3,7 5,0 1.8 8,4 3.1 3,7 1,8 10,4 3.8 5,0
4Vj. 4,6 5,6 1,2 7.4 3.1 4,7 7,4 13,8 58 3,1
2022 1Vj. 5,4 4,8 3.9 4,5 4,3 4,8 9,0 10,8 6,0 6,7
2\Vj. 4.1 3,2 1.8 0,6 3,0 4,2 7.8 11 4,4 3,0
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2019 - 07 4,8 - 32 7.1 1,6 0,5 - 07 7.0 - 11 0,8
2020 - 77 - 38 - 96 - 28 - 32 - 109 - 21 14,5 - 14 - 1,8
2021 8,0 16,8 4,7 6,8 4,0 59 10,2 16,4 12,2 6,5
2021 1Vj. 5,0 8,4 - 03 - 02 - 00 2,1 4,7 40,6 10,4 3,7
2\Vj. 23,7 29,8 20,3 15,0 4,3 22,4 15,6 33,2 32,6 12,6
3Vi. 59 19,4 2,5 7.2 4,5 2,6 9,7 27,6 4,9 6,3
4Vj. 0,2 11,2 - 12 57 7.3 - 04 11,3 - 18,2 4,6 3,5
2022 1Vj. - 03 6,4 - 12 4,2 3.1 0,1 4,7 - 150 1.4 4,0
2Vj. 0,4 - 51 P - 11 2,9 6,7 0,1 2,9 - 73 2,0 3,6
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2019 82,2 81,2 84,6 72,6 81,0 84,5 71,5 77,3 77,4 76,3
2020 74,5 75,6 77.3 67,6 76,9 73,8 71,0 68,7 53,4 72,0
2021 81,4 80,1 84,8 78,1 81,2 81,1 75,6 78,2 76,4 75,2
2021 2Vj. 80,8 79,5 85,0 77,2 82,1 80,2 74,3 73,5 75,4 74,5
3V;j. 83,0 80,9 86,1 78,2 81,8 82,9 77.8 80,8 77,5 76,1
4Vj. 82,7 81,1 85,8 83,0 82,5 82,0 77,4 81,6 77,7 771
2022 1Vj. 82,4 80,0 85,9 72,5 81,3 82,7 76,8 78,9 78,6 74,6
2\Vj. 82,5 80,1 85,1 70,6 80,7 82,2 76,6 82,6 78,6 75,4
3Vi. 82,4 79,0 85,0 74,9 81,2 82,2 74,6 79,7 78,7 76,4
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2019 7.5 54 3,0 4,5 6,7 8,2 17,3 5,0 10,0 6,3
2020 7.8 5,6 3,6 7,0 7,8 7.8 16,3 5,6 9,2 8,1
2021 s) 7.7 s) 6,3 3,6 s) 6,2 s) 7.7 s) 7.9 s) 14,8 s) 6,3 s) 9,5 s) 7.6
2022 Marz 6,8 54 2,9 55 6,5 7.4 12,8 50 83 6,7
April 6,7 5,6 2,9 55 6,2 7.5 12,5 4,5 8,2 6,6
Mai 6,7 58 2,9 58 6,1 7,6 12,5 4,2 8,0 6,5
Juni 6,7 59 2,9 59 6,8 7.6 12,3 4,3 8,0 6,4
Juli 6,6 59 2,9 58 71 7.5 11,4 4,2 7,9 6,5
Aug. 4,3
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenliber Vorjahr in %
2019 1,2 1.2 1.4 2,3 1.1 1.3 0,5 0,9 0,6 2,7
2020 0,3 0,4 5) 0,4 - 06 0,4 0,5 - 13 - 05 - 01 0,1
2021 2,6 3,2 5) 3,2 4,5 2.1 2,1 0,6 2,4 19 3,2
2022 Marz 7.4 9,3 7.6 14,8 58 51 8,0 6,9 6,8 11,5
April 7.4 9,3 7.8 19,1 58 54 9.1 7.3 6,3 13,1
Mai 8,1 9,9 8,7 20,1 71 58 10,5 83 7.3 16,8
Juni 8,6 10,5 8,2 22,0 8,1 6,5 11,6 9,6 8,5 19,2
Juli 8,9 10,4 8,5 23,2 8,0 6,8 11,3 9,6 8,4 21,3
Aug. s) 9.1 10,5 8,8 s) 25,2 7,9 6,6 11,2 9,0 s) 9,0 21,4
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2019 - 07 - 20 1.5 0,1 - 09 - 31 1.1 0,5 - 15 - 06
2020 - 71 - 90 - 43 - 56 - 55 - 89 - 10,2 - 51 - 96 - 45
2021 - 51 - 55 - 37 - 24 - 26 - 65 - 74 - 19 - 72 - 73
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2019 83,8 97,7 58,9 8,6 59,6 97,4 180,7 57,2 1341 36,7
2020 97,2 112,8 68,0 19,0 69,0 114,6 206,3 58,4 155,3 43,3
2021 95,6 108,2 68,7 18,1 65,8 1129 193,3 56,0 150,8 44,8

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 %
4,6 2,3 59 2,0 1.5 2,7 2,6 3,5 2,1 53| 2019
- 01 - 08 - 83 - 39 - 6,7 - 84 - 44 - 43 - 10,8 - 50| 2020
5,0 5,1 10,3 4,9 4,6 4,9 3,0 8,2 5,1 55| 2021
1,6 4,1 - 01 - 22 - 54 - 53 0,2 1.5 - 45 - 2,1 2021 1V
8,3 10,7 16,3 10,2 13,2 16,0 9,6 16,1 17,8 13,0 2\Vj.
4,8 2,0 14,0 5,4 52 4,5 1.3 5,0 3,4 53 3Vj.
52 4,0 1,7 6,2 6,1 58 1.4 10,4 5,5 6,4 4Vj.
4.8 2,9 8,1 6,7 10,2 1,1 3,1 9,6 6,4 6,2 | 2022 1Vj.
1.8 1.6 8,9 53 6,0 7.2 1.8 8,2 6,0 58 2Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
2,9 - 31 1.1 - 09 - 00 - 22 0,5 2,8 0,5 4,4 | 2019
- 17 - 10,8 - 03 - 39 - 59 - 73 - 91 - 64 - 98 - 7,3| 2020
20,0 8,4 - 02 50 11,2 3,5 10,4 10,0 7,5 6,4 | 2021
13,3 5,1 - 85 - 08 3,0 - 06 6,5 3,4 2,5 1,2 | 2021 1Vj.
25,0 24,0 14,3 10,0 24,2 24,3 35,8 24,3 27,2 21,2 2\Vj.
17,8 3,6 - 01 6,8 9,0 - 38 0,9 6,3 1.9 4,5 3Vi.
23,9 3,0 - 54 4,4 10,3 - 1,7 3,9 7.7 1.8 1,0 4Vj.
23,5 0,2 - 20 1.9 11,3 - 29 - 17 4,0 1,7 3,8 | 2022 1Vj.
8,8 - 1,6 - 52 4,8 9,8 1.9 - 48 1.8 52 2,7 2Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
77,3 80,0 77,4 84,1 86,6 78,0 87,2 84,3 80,3 63,7 | 2019
73,0 72,5 70,7 783 79,5 74,9 79,5 78,5 74,4 51,5 | 2020
76,7 82,0 76,8 82,4 87,1 79,2 82,2 84,5 77,8 51,3 | 2021
76,7 83,6 77,9 81,8 86,3 78,7 82,5 84,2 77,4 48,8 | 2021 2Vj.
77,6 83,7 78,4 83,8 89,6 78,9 81,9 85,9 77,5 50,1 3Vj.
78,3 81,8 75,2 83,6 88,5 80,2 82,1 85,3 79,2 55,6 4Vj.
77,9 81,9 62,9 84,0 88,4 81,8 82,8 86,1 78,8 55,4 | 2022 1Vj.
77,7 79,9 64,6 84,3 88,9 82,5 83,9 85,3 80,0 58,2 2\Vj.
78,8 81,4 67,6 83,9 87,9 81,6 83,5 84,7 78,9 58,2 3V
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
6,3 5,6 3,6 3,4 4,5 6,5 58 4,5 141 7.1 | 2019
8,6 6,8 4,4 3,9 5,4 6,9 6,7 50 15,5 7,6 | 2020
s) 71 s) 5,4 s) 3,4 s) 4,2 s) 6,2 s) 6,6 s) 6,9 s) 4,8 s) 14,8 s) 7.5 | 2021
6,1 4,4 3,0 3,3 4,3 58 6,3 4,1 13,2 6,5 | 2022 Marz
5,4 4,2 3,0 3,2 4,4 59 6,3 4,4 129 6,8 April
54 4,2 3,0 33 4,7 6,0 6,3 4,5 12,6 6,9 Mai
5,4 4,2 2,9 3,4 4,2 6,0 6,2 4,4 12,6 7.4 Juni
52 4,3 2,9 4,6 59 6,2 4,2 12,6 8,0 Juli
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,2 1.6 1.5 2,7 1.5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 01 2,0 - 03 - 03 - 1,1 2020
4,6 3,5 0,7 2,8 2,8 0,9 2,8 2,0 3,0 2,3 | 2021
15,6 7.9 4,5 11,7 6,6 5,5 9,6 6,0 9,8 6,2 | 2022 Marz
16,6 9,0 5,4 11,2 71 7.4 10,9 7.4 8,3 8,6 April
18,5 9,1 58 10,2 7.7 8,1 11,8 8,7 8,5 8,8 Mai
20,5 10,3 6,1 9,9 8,7 9,0 12,6 10,8 10,0 9,0 Juni
20,9 9,3 6,8 11,6 9,4 9,4 12,8 11,7 10,7 10,6 Juli
21,1 8,6 7,0 13,7 s) 9,2 93 13,4 11,5 10,5 9,6 Aug.
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 2,3 0,6 1,7 0,6 0,1 - 13 0,4 - 31 1,3 | 2019
- 73 - 34 - 95 - 37 - 80 - 58 - 55 - 78 - 10,3 - 58| 2020
- 10 0,9 - 80 - 25 - 59 - 28 - 62 - 52 - 69 - 1,7 2021
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
35,9 22,3 40,7 48,5 70,6 116,6 48,1 65,6 98,3 91,1 | 2019
46,6 24,8 53,4 54,3 83,3 135,2 59,7 79,8 120,0 115,0 | 2020
44,3 24,4 57,0 52,1 82,8 127,4 63,1 74,7 118,4 103,6 | 2021

3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu befristete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Abgrenzung gemaf
Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine Maastricht-Vertrag.
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Zeit
2020 Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Zeit
2020 Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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)
- 3,6 - 10 30,0 - 26 6,2 - 469 - 194,4 - 1475 9,3 - 55 - 05 - 143 29,7
133,3 30,1 4,3 103,2 94,1 38,8 162,4 123,6 - 36,2 - 92 0,1 - 16,0 - 11
99,8 33,8 9,0 66,0 72,7 - 147 28,9 43,6 - 12 - 57 - 05 - 24 7,4
176,0 100,7 8,5 75,3 74,0 - 5,9 - 67 - 07 12,2 - 90 - 03 1,2 20,3
55,9 13,3 8,6 42,6 29,0 - 14 104,5 115,9 - 369 - 239 - 01 - 75 - 54
124,9 48,3 15,2 76,6 77,6 2,6 24,5 21,8 - 235 - 1,2 - 02 - 151 - 69
94,5 37,2 0,8 57,3 58,6 9,2 - 744 - 836 26,8 - 61 - 04 - 42 37,6
112,9 56,0 8,1 56,8 50,3 - 4,2 74,3 78,6 3,1 - 47 - 06 9,3 - 08
35,0 - 16,7 - 78 51,7 60,9 - 4,7 141,2 146,0 - 59 - 73 - 04 - 70 8,9
107,4 72,9 3,7 34,4 43,2 - 401 - 58,2 - 18,1 16,6 - 45 - 04 83 13,2
80,6 68,3 21,4 12,3 18,5 - 164 192,3 208,7 11,4 - 10,7 - 07 16,8 6,0
156,1 89,3 - 36 66,8 67,5 - 263 15,0 41,3 - 70 - 10,6 - 07 1,8 2,5
53,0 27,9 20,3 25,1 22,6 - 514 - 203,4 -151,9 4,4 18,0 - 08 - 25,0 12,2
166,4 91,4 - 103 75,0 64,7 - 1,6 136,3 137,9 - 182 - 147 - 01 9,5 - 129
109,5 43,1 2,0 66,5 73,8 - 145 82,6 97.1 - 212 - 126 - 04 - 36 - 46
158,3 113,0 26,4 45,3 36,0 19 - 20,6 - 225 - 03 2,8 - 07 - 21,8 19,4
11,4 96,3 20,1 15,1 5.1 - 794 - 582 21,2 5.3 - 10,6 - 01 - 17 17,7
104,4 62,4 - 19,0 41,9 49,4 - 557 39,4 95,0 - 134 3,0 - 32 - 185 5.4
17,7 84,8 - 91 32,8 33,7 80,9 - 459 -126,8 23,7 - 47 - 05 1,2 27,6
33,7 62,6 - 04 - 289 - 287 - 239 53,1 771 - 71 - 10,2 - 04 - 144 17,9
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)
- 0,9 7,5 3,6 - 84 - 46 - 107,2 - 351 72,1 - 75 - 13 - 03 - 71 1,2
30,1 12,1 31 18,1 18,1 41,7 79,7 38,0 - M4 - 29 - 06 - 16 - 64
29,8 18,8 4,6 1,1 13,4 26,3 7,0 - 193 0,8 - 18 - 03 43 - 14
54,1 358 1,8 183 19,5 - 619 1,9 63,9 3,5 - 35 - 03 71 0,2
11,4 0,5 2,4 10,8 7,0 67,3 25,3 - 42,0 9,3 - 24 - 03 6,4 5.6
33,4 16,8 3,2 16,6 18,9 - 350 - 109 241 - 103 - 28 - 01 - 73 0,0
30,0 87 2,4 21,4 22,3 - 361 - 53 30,8 3,2 - 34 - 02 - 73 14,1
42,9 22,4 2,2 20,4 18,4 42,8 - 14,6 - 57,4 5.1 - 18 - 03 43 2,8
28,5 16,6 1,6 11,9 15,7 - 180 18,2 36,2 2,0 - 05 - 02 0,9 1,9
331 16,7 5.4 16,4 16,5 - 922 - 07 91,5 38 - 22 - 02 2,6 3,6
37,8 34,7 7,2 3,0 - 06 47,0 47,6 0,7 18,6 1,4 - 02 15,6 1,8
54,0 28,5 3,4 25,4 28,0 - 59,0 - 42 54,8 5.0 - 06 - 02 4,7 11
12,8 10,9 6.8 2,0 4,7 - 1229 - 471 75.8 - 23 9,1 - 02 - 132 2,0
40,4 31,0 1,4 9,4 7,5 11,9 72,2 - 397 - 40 - 11 - 08 12,6 - 1438
32,7 27,6 3,4 5.2 7,2 16,0 21,9 5.9 5.1 - 13 - 02 7,0 - 04
37,0 23,3 41 13,7 12,9 - 442 - 222 22,0 6,1 - 20 - 02 41 4,2
19,0 18,9 2,7 0,1 - 45 19,1 - 13,0 - 321 4,4 - 27 - 02 3,2 4,1
39,1 28,5 3,5 10,6 13,5 - 298 - 09 28,9 2,0 - 24 - 01 2,0 2,5
32,6 25,5 - 41 71 4,8 - 224 - 94 13,0 3,8 - 31 - 02 - 38 10,8
18,3 30,7 10,7 - 124 - 134 44,2 57 - 385 9,0 - 20 - 02 7.3 3,9

* 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

9 L]

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 128,1 - 52,0 0,0 138,2 128,3 17,1 20,8 96,2 10,6 0,6 - 247 20,1 - 3,5 | 2020 Dez.
783 33,2 0,0 69,1 323 44,5 2,6 41,9 - 30,6 18,4 29,9 18,5 5,7 | 2021 Jan.
30,4 5.2 0,0 52,6 65,4 71.8 7.3 64,5 - 18,0 11,6 2,8 - 30,7 13,1 Febr.
19,6 73,2 0,0 83,2 101,6 82,6 10,5 72,2 7.3 11,7 - 18,6 - 47 - 133 Marz
- 323 14,2 0,0 94,5 69,1 88,9 8,5 80,4 - 279 8,1 15,3 8,9 6,8 April
- 85 48,9 0,0 110,1 115,6 116,7 13,2 103,5 - 11,7 10,7 - 41 - 89 8,1 Mai
16,8 - 43 0,0 74,0 88,1 119,7 10,5 109,2 - 339 2,3 - 108 - 84 - 4,6 Juni
0,4 - 558 0,0 151,2 13,5 103,3 14,6 88,6 10,5 - 0,3 17,4 22,6 7.4 Juli
26,6 - 10,6 0,0 28,3 33,4 32,4 1,7 30,7 - 25 3,6 - 123 5.3 - 6,2 Aug.
6,5 - 08 0,0 31,1 60,4 76,0 53 70,8 - 16,5 0,8 12,7 - 31,1 2,9 Sept.
- 24 - 75,0 0,0 129,3 84,7 70,5 6,8 63,7 19,2 - 5,0 13,2 31,5 0,8 Okt.
- 485 84,9 0,0 95,9 83,7 102,7 6,0 96,7 - 19,7 0,7 - 44 26,2 - 5,0 Nov.
- 445 - 20,1 0,0 87,6 114,4 104,0 20,6 83,3 6,9 3,6 - 41,8 - 67 - 4,0 Dez.
68,1 91,1 0,0 - 238 - 239 - 51,4 1,0 - 523 14,9 12,6 63,5 - 232 6,2 | 2022 Jan.
44,6 31,7 0,0 39,4 69,8 76,7 9,1 67,5 - 1438 8,0 9,4 - 37,2 - 2,1 Febr.
13,7 52,0 0,0 102,4 13,2 93,1 22,5 70,6 16,0 4,0 - 218 - 34 15 Marz
- 221 - 717 0,0 94,1 57,7 52,3 11,2 41,1 3.1 2,4 28,8 21,9 13,4 April
- 289 43,5 0,0 54,7 64,7 71,2 7.8 63,4 - 18,4 12,0 4,4 - 11,5 - 4,1 Mai
69,6 51,3 0,0 72,2 76,8 50,2 6,6 43,6 23,5 3,1 - 355 - 14 13,3 Juni
- 31,1 - 90,7 0,0 128,6 114,3 59,6 10,1 49,5 49,6 5,2 27,0 - 26 0,2 Juli
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
- 229 - 734 2,4 5.6 - 4,3 - 5.8 - 1,7 1,3 3,1 0,1 - 1,3 | 2020 Dez.
- 403 95,7 1,1 0,9 27,8 45,9 - 14,8 1,6 - 3,8 - 0,0 - 1,1 2021 Jan.
15,4 29,1 2,3 1,5 10,8 20,3 - 8,5 1,2 - 2,4 - 0,0 0,3 Febr.
- 23 - 380 2,5 2,7 29,1 24,3 - 0,6 0,1 5,0 0,5 - 0,1 Marz
- 7.4 71,2 0,7 2,6 5.5 13,9 - 5.2 0,7 - 3,4 - 0,1 - 0,4 April
18,8 - 449 3,0 2,9 34,8 27,8 2,8 0,6 1,7 - 0,1 2,0 Mai
6.0 - 14,0 31 2,3 - 1,2 7.1 - 8,0 - 0,4 - 0,2 0,1 0,3 Juni
- 12,0 75,2 4,2 3,7 17,4 21,2 - 4,1 - 0,3 0,6 - 0,1 0,1 Juli
0,7 - 13,2 2,9 0,2 21,0 20,4 - 1,6 - 0,3 0,1 0,0 2,3 Aug.
71 - 773 4,6 0,8 73 7,6 - 13 - 0,6 15 - 0,0 0,1 Sept.
- 3,9 53,7 33 1,6 16,4 3,9 13,0 - 0,4 - 0,4 - 0,1 0,4 Okt.
7.2 - 423 3,7 1,2 25,0 40,9 - 12,3 - 0,1 - 4,7 - 0,3 1,4 Nov.
27,8 - 1353 5.3 4,5 - 0,4 - 12,8 9,1 1,6 - 0,3 0,3 1,7 Dez.
- 381 166,0 13 0,8 28,4 22,4 9,3 0,3 - 1,2 0,0 - 2,4 | 2022 Jan.
2,5 14,4 3,0 2,2 26,8 23,3 11 0,3 11 0,1 0,8 Febr.
- 0,1 - 13,2 5,8 4,2 - 0,1 - 7.4 8,4 - 1,6 0,5 0,2 - 0,1 Marz
- 3,0 32,9 3,4 2,3 3,7 - 34 10,4 - 0,4 - 2,0 - 0,2 - 0,6 April
22,5 - 303 3,4 2,7 15,1 22,5 - 7,4 - 1,2 04 0,2 0,7 Mai
14,9 - 375 3,7 0,5 29,0 19,6 7,5 - 1,6 0,6 - 0,0 2,9 Juni
- 382 56,7 - 53 10,6 35,0 6,1 23,6 - 1,7 4,3 0,1 2,5 Juli
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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) "
2020 Juni 30 406,4 19761,9 14 451,9 11982,0 1653,7 816,1 5310,0 1005,3 4304,7 6297,2 43473
Juli 30598,6 19912,2 143341 12013,7 1506,0 814,5 5578,1 1.006,0 45721 6291,1 43953
Aug. 304349 19985,0 14 355,1 120191 1525,0 811,0 5629,9 997,8 46321 62419 4208,0
Sept. 30522,8 20 084,9 14 349,5 12 019,2 1520,4 809,9 57354 998,7 4736,8 6238,1 4199,8
Okt. 30 687,0 20162,5 14 376,6 12 054,8 1520,5 801,3 5785,9 1004,2 47817 6337,4 4187,0
Nov. 30749,4 20292,0 14 457,7 12 090,4 1542,2 825,0 5834,4 1003,4 4831,0 6331,0 4126,4
Dez. 30438,8 20 266,1 14 4383 12042,9 1532,2 863,2 5827,8 990,2 4837,6 6 108,9 4063,8
2021 Jan. 30643,8 20 387,8 14 466,2 12 067,8 1535,8 862,6 5921,6 999,4 49221 6299,8 3956,2
Febr. 30546,3 20 463,6 14 500,5 12 090,1 15411 869,3 5963,1 992,4 4970,6 6 300,7 37820
Mérz 30827,0 20 653,7 14576,8 121853 1512,6 879,0 6076,9 993,3 5083,5 6 360,7 38126
April 307529 20 667,2 14 566,6 12169,2 1509,7 887,7 6 100,6 1007,2 5093,4 6396,3 3689,5
Mai 30 890,4 20 788,2 14612,8 12198,6 1521,6 892,6 61755 1.006,2 5169,2 6434,1 3668,1
Juni 30991,0 20 890,7 14 652,8 12234,6 1530,0 888,3 6237,8 1004,8 52331 6 400,0 3700,3
Juli 313138 21028,7 14708,3 12278,0 1543,6 886,7 6320,4 1011,3 5309,1 6504,2 3781,0
Aug. 314381 210479 14 684,9 122611 15334 890,4 6363,1 1002,3 5360,8 6 653,5 3736,6
Sept. 314738 211339 14 757,6 123313 15349 891,4 6376,3 993,6 53827 6620,6 37193
Okt. 31776,6 21201,6 14 817,7 12379,4 15481 890,2 6384,0 987,7 5396,3 6823,1 37519
Nov. 32 190,9 21381,2 14911,2 12 478,0 15422 890,9 6470,0 985,8 5484,2 6915,2 3894,5
Dez. 317774 213843 149171 12462,9 1567,2 887,0 6 467,3 988,5 5478,8 67388 36543
2022 Jan. 32 404,8 21564,2 15039,2 12 602,1 1553,2 884,0 6525,0 999,2 5525,8 6909,7 3931,0
Febr. 32 588,9 21620,0 15 066,6 12 637,1 1553,6 876,0 6553,3 991,8 5561,5 7 007,2 3961,7
Marz 32936,3 21736,6 15175,6 127221 1587,3 866,1 6561,0 1001,4 5559,6 6994,9 4204,8
April 33589,0 21762,8 15252,9 12 804,8 15975 850,5 6509,9 1011,3 5498,6 7082,8 4743,4
Mai 334981 218121 15300,7 128751 1568,0 857,5 6511,4 1003,9 5507,5 70321 4653,9
Juni 33885,5 218835 153711 12971,9 1568,7 830,6 6512,4 1003,0 5509,3 7 063,4 4938,6
Juli 33 874,0 21986,3 15453,2 13043,0 1581,4 828,7 6533,1 1003,0 5530,2 7207,7 4680,0
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2020 Juni 72253 4692,6 3641,6 3164,7 220,4 256,6 1051,0 291,5 759,6 1304,2 12285
Juli 7 267,6 47188 36349 31755 202,7 256,7 1083,9 293,4 790,5 12829 1265,8
Aug. 7167,3 4723,0 36422 3180,7 202,9 258,6 1080,8 287,4 7933 1268,8 1175,5
Sept. 7 236,4 4749,2 36471 3184,0 204,9 258,1 11021 289,7 812,4 12938 1193,4
Okt. 7 2571 4801,4 3670,3 32004 210,7 259,3 11311 292,0 839,1 12788 1176,8
Nov. 7 240,5 4841,7 3688,6 32137 2143 260,6 11531 290,2 862,9 12619 1136,9
Dez. 71725 4 839,4 3695,5 3216,4 214,7 264,5 11439 286,4 857,4 12241 11091
2021 Jan. 7 220,7 4 865,5 3705,9 32244 216,4 265,1 1159,6 286,5 873,1 1307,6 1047,6
Febr. 7 182,0 4885,0 37243 32388 217,4 268,1 1160,7 283,8 877.0 1305,0 991,9
Marz 72335 4939,8 3761,1 32734 217,3 270,4 11787 282,6 896,1 13154 978,3
April 7228,4 4946,1 3760,5 32703 217,6 272,6 1185,6 285,7 899,9 1333,6 948,6
Mai 7228,0 4977,5 37772 32833 219,5 274,4 1200,3 283,4 916,9 1329,8 920,7
Juni 72771 5009,8 37864 3290,4 220,8 275,2 12234 282,3 941,1 13251 942,1
Juli 7 362,7 5062,4 38085 3310,2 221,9 276,4 12539 284,4 969,5 13174 982,9
Aug. 7 395,2 50873 38246 33251 221,4 278,1 1262,8 280,8 982,0 1336,0 971,9
Sept. 7 398,6 5110,8 3840,8 33364 224,7 279,7 12701 280,7 989,4 13351 952,6
Okt. 7 461,0 5147,0 3874,5 3363,5 228,6 282,4 12725 284,4 988,0 1385,2 928,8
Nov. 7575,0 5210,7 3904,2 33899 229,0 285,3 1306,4 280,7 1025,7 1396,4 967,9
Dez. 7 475,8 52121 3914,7 33932 237,0 284,5 12974 278,0 1019,5 1355,9 907,8
2022 Jan. 7787,0 52439 3944,7 34229 235,8 286,0 1299,2 279,9 1019,3 1433,6 1109,5
Febr. 78713 5262,9 3968,5 34452 238,0 285,3 12943 2778 1016,5 1464,4 1144,0
Mérz 7997,7 5280,7 3990,2 3464,4 240,6 285,2 1290,6 278,6 1012,0 14475 1269,5
April 8259,4 5278,9 4008,0 34819 240,1 286,1 1270,9 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 8228,4 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 84135 5322,6 4058,9 35376 237,8 283,5 1263,7 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 8289,3 5375,1 4096,3 3560,3 252,7 283,3 12788 283,6 995,2 1483,0 14313
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von 6ffentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12¢) ohne Kassenbesténde (in Euro) der MFIs. Fiir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von (iber
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 €) "
1306,6 14 478,2 13 208,9 13310,8 8066,5 763,6 186,8 1877,8 23755 40,6 | 2020 Juni
13209 14592,9 13 276,6 13363,7 8090,1 783,2 186,3 1882,5 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 668,1 13304,3 13391,2 81171 767,8 184,4 1892,0 2390,0 40,0 Aug.
1330,3 14758,4 13361,0 13467,6 8175,8 781,0 195,4 1883,6 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14814,8 13431,7 13545,6 8266,0 783,3 181,9 1880,4 2394,6 39,4 Okt.
1349,9 14813,0 13527,2 13621,6 8358,3 756,5 179,6 1885,7 2 402,5 39,0 Nov.
1370,7 14772,9 13 620,6 13728,8 8 459,6 772,0 176,9 1877,6 2404,2 38,5 Dez.
13733 14 873,9 13631,3 137529 8505,4 743,9 173,8 1870,6 2421,0 38,1 | 2021 Jan.
1380,6 14957,8 13678,6 13807,8 8569,6 733,7 169,2 1865,1 24325 37,7 Febr.
13911 15076,4 13757,0 139137 8654,9 753,5 164,3 1858,8 24448 37,4 Marz
1399,6 15061,0 13775,4 13 936,1 8727,0 731,8 159,5 18275 2453,0 37,3 April
1412,8 15147,4 13870,8 14018,1 8811,2 724,4 155,5 1826,2 2 463,6 37,1 Mai
1423,2 15241,8 13943,4 14091,4 8917,7 698,2 150,4 1822,0 2 466,2 36,8 Juni
1437,6 15335,4 14017,3 14185,7 9 006,8 705,9 153,6 1817,0 2 466,2 36,3 Juli
1439,2 15 386,3 14 039,3 14196,7 9030,0 707,3 151,2 1.809,9 2462,4 35,9 Aug.
1444,5 15 442,5 14 075,3 14 239,8 9093,0 701,2 140,0 1.806,7 2 463,3 35,6 Sept.
1450,3 15 504,6 14139,4 143123 9 166,1 709,0 148,0 1795,5 2458,8 34,9 Okt.
1456,3 15518,4 14 188,5 14 345,4 92241 697,5 143,3 1786,3 2459,8 34,3 Nov.
1477,0 15579,6 14 310,0 14 464,4 9316,4 714,5 131,3 1805,2 2 463,5 33,6 Dez.
14779 15 636,8 14 276,9 14 469,0 9294,6 707,9 135,3 1820,2 2478,2 32,9 | 2022 Jan.
1487,0 15731,6 14 323,8 14 506,2 9356,8 688,6 134,3 1807,7 2 486,2 32,7 Febr.
1509,6 15 840,4 14 415,6 14599,9 9439,8 703,7 123,5 1809,7 24911 32,2 Marz
1520,7 15 875,9 14 464,1 14 653,8 9493,4 709,6 123,5 1801,9 24933 321 April
15285 15 893,3 14510,6 14 683,8 9539,3 686,6 120,3 1.803,0 2 505,6 29,0 Mai
1535,1 16 040,7 14573,9 14 750,6 9583,2 705,9 123,4 1.800,2 2509,4 28,5 Juni
1545,2 16 121,2 14 675,1 14 874,3 9667,1 745,6 126,4 17923 25148 28,1 Juli
Deutscher Beitrag (Mrd €)
296,5 4132,2 3873,6 37116 2 408,7 152,1 29,6 559,0 532,6 29,7 | 2020 Juni
300,4 4170,7 3880,3 3716,8 2 409,9 163,5 30,0 552,8 531,5 29,2 Juli
301,3 4202,4 3889,9 3720,2 2419,2 159,3 30,1 551,3 531,6 28,8 Aug.
301,9 4235,6 3905,7 3745,0 24453 160,3 30,3 549,2 531,5 28,4 Sept.
303,6 42453 39353 37814 2476,4 165,4 30,5 549,7 531,5 28,0 Okt.
306,6 4260,2 3961,8 3804,4 2507,7 157,7 30,6 549,0 531,8 27,6 Nov.
312,2 42285 39541 3801,5 2500,9 160,3 31,0 548,8 533,1 27,3 Dez.
313,1 42187 3980,7 3829,7 2541,7 147,0 31,0 548,5 534,8 26,8 | 2021 Jan.
314,6 42451 3990,0 38374 2555,8 141,0 31,1 547,0 536,0 26,4 Febr.
317,3 4264,3 4011,8 38634 2579,8 145,1 31,7 544,6 536,1 26,1 Marz
319,9 4262,2 4013,0 3874,5 2594,4 143,0 31,9 542,5 536,8 25,8 April
322,8 4308,8 4040,3 3895,1 2613,5 146,0 32,2 540,4 537,4 25,7 Mai
325,1 4311,0 4035,3 3890,5 26194 139,3 31,9 537,5 537,0 25,5 Juni
328,8 43139 4047,3 3911,3 26458 136,0 31,4 536,0 536,7 25,2 Juli
329,0 4333,1 4 065,2 39231 26591 135,6 31,3 535,7 536,4 25,0 Aug.
329,8 4340,5 4064,1 3919,8 2 662,1 132,2 31,2 533,6 535,8 24,8 Sept.
331,4 43543 4080,9 3950,3 2681,4 143,0 31,1 534,8 535,5 24,6 Okt.
332,6 4390,5 41071 3968,0 27109 132,5 30,3 534,6 535,5 24,3 Nov.
337,1 44252 4113,0 3968,5 2691,5 141,2 30,1 544,6 537,0 24,1 Dez.
337,9 4418,1 4139,2 4006,8 27373 135,4 29,7 543,6 537,4 23,4 | 2022 Jan.
340,1 44441 4161,0 40171 27523 132,4 29,4 542,3 537,7 23,1 Febr.
344,3 44416 4159,0 4014,6 27553 130,7 29,3 540,4 536,0 22,9 Marz
346,7 4445,6 4158,1 4019,8 27548 140,0 29,4 537,7 535,1 22,7 April
349,4 44783 4170,7 4016,7 2769,9 125,8 29,7 534,8 533,9 22,6 Mai
349,9 45171 4194,6 4031,6 27871 127,8 30,1 531,9 532,3 22,4 Juni
360,5 4507,6 42223 4070,3 2813,6 142,1 31,0 530,7 530,6 22,3 Juli
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
Monatsende

2020 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

2020 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

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 €)
726,2 4411 259,5 82,4 24,6 51,8 19,3 34 254,8 254,6 556,6 2105,0 1453,7
787,6 441,5 264,3 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 586,4 2 055,1 14345
828,4 448,5 273,6 79,5 221 50,3 19,6 3,5 266,9 266,7 587,0 2 036,6 14253
848,8 4421 274,8 74,4 20,8 49,1 19,5 3,4 237,7 237,5 595,2 2 059,6 1431,0
8315 437,6 277,4 69,6 20,8 47,0 19,5 34 2431 242,9 609,3 2043,2 1418,6
733,0 458,4 307,1 64,6 17,8 46,1 19,4 3,3 246,4 246,4 610,3 2 025,2 1406,4
604,8 439,3 294,7 60,3 17,2 44,8 19,0 33 221,4 2213 625,9 19955 1386,3
683,2 437,8 294,4 58,9 17,4 44,1 19,2 3,8 251,6 251,5 644,4 1990,9 1369,7
713,6 436,4 296,4 54,3 19,0 43,9 19,2 3,7 254,6 254,5 613,7 2004,4 1369,6
733,1 429,6 295,4 52,1 16,4 43,2 18,9 3,7 236,5 236,5 609,1 2 005,5 1357,4
700,9 424,0 293,9 48,5 16,2 42,9 18,9 3,6 2511 251,0 617,9 1991,6 1350,5
692,4 436,9 308,3 47,7 15,9 42,4 19,1 3,5 246,7 246,7 608,4 1980,7 13394
709,2 441,2 314,0 46,6 16,3 42,0 18,8 3,5 236,5 236,5 600,0 1984,2 13325
709,6 440,1 313,9 45,6 16,6 42,0 18,6 3,5 2539 253,9 622,6 1999,3 1334,0
736,1 453,5 329,1 43,9 17,0 42,0 18,0 3,4 2417 2417 627,9 1988,5 1334,0
742,6 460,1 334,6 46,3 16,6 41,3 18,1 3,3 257,3 257,2 596,8 2011,7 13433
740,3 451,9 3233 48,1 18,0 41,6 17,7 3,3 270,3 270,3 628,3 2031,7 1353,1
691,5 481,6 349,8 50,3 19,1 41,7 17,5 3,3 266,4 266,4 654,5 2 040,2 1352,7
646,7 468,4 337,4 49,7 19,4 411 17,6 3,2 224,7 2235 647,7 2016,3 13458
710,9 456,9 307,3 67,4 19,6 41,2 17,6 3,8 288,5 288,3 624,5 2043,2 13489
755,5 469,9 314,1 73,5 19,8 41,3 17,6 3,7 297,9 297,7 587,2 2037,0 1355,6
769,6 470,9 304,7 82,5 20,5 42,4 17,3 3,4 276,2 276,0 583,8 2022,7 1356,7
747,6 474,5 306,7 83,4 21,2 42,6 17,2 3,4 306,2 306,0 605,8 2 063,6 1358,0
718,7 490,8 316,7 88,4 22,3 43,3 16,8 3,3 308,8 308,7 594,4 2031,6 13345
788,4 501,8 325,2 90,9 22,9 43,3 16,2 3,2 274,0 273,8 593,0 2 065,2 1359,4
757,2 489,7 302,8 100,4 24,2 42,9 16,2 3,3 302,1 302,0 590,4 2 060,4 13589

Deutscher Beitrag (Mrd €)
174,0 246,5 106,1 741 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0,7 1.8 532,8 297,2
208,5 2453 109,6 71,4 18,3 43,2 2,5 0,3 2,1 2,0 1,6 5233 2933
229,5 252,8 118,7 71,3 17,4 42,4 2,6 0,3 1,7 1,5 1,9 517,9 2911
2447 245,8 119,4 66,0 16,5 41,1 2,5 0,3 1.3 11 2,0 525,3 296,1
224,8 239,1 119,1 61,7 16,6 39,0 2,5 0,3 1.4 1.3 2,7 519,9 296,2
2121 2437 131,6 57,3 14,0 38,0 2,5 0,2 9,1 9,1 2,4 515,5 296,1
189,2 237,8 131,9 52,8 13,5 36,8 2,5 0,2 12,2 12,2 2,5 503,3 290,1
148,9 240,1 136,5 51,6 13,5 35,8 2,4 0,2 8,4 8,4 2,4 503,3 284,6
164,3 243,4 142,8 47,3 15,2 35,5 2,5 0,2 6,0 6,0 2,4 510,0 288,4
161,9 239,0 144,4 44,9 12,7 34,4 2,4 0,2 11,0 11,0 2,9 523,3 289,8
154,6 2331 142,4 41,5 12,5 341 2,4 0,2 7,6 7,6 2,8 524,3 296,2
173,3 240,3 150,8 41,0 12,5 33,4 2,4 0,2 9,2 9,2 2,2 518,0 293,2
179,3 241,2 152,9 39,9 13,0 32,8 2,4 0,2 9,0 9,0 2,3 515,5 294,6
167,3 235,3 148,0 38,9 13,3 32,5 2,4 0,2 9,6 9,6 2,2 518,3 295,1
168,1 241,8 155,7 37,3 13,9 32,4 2,4 0,2 9,7 9,7 2,2 522,4 303,1
175,2 245,6 158,2 39,8 13,4 31,7 2,3 0,2 11,2 11,2 2,2 530,1 305,5
171,3 232,7 142,7 40,9 14,8 31,8 2,3 0,2 10,8 10,8 2,1 547,9 316,4
178,4 2441 155,2 38,8 16,1 31,6 2,2 0,2 6,1 6,1 1,8 556,5 324,8
206,2 250,5 161,9 39,1 16,4 30,7 2,3 0,2 58 4,8 2,1 547,6 316,3
168,1 2433 139,1 54,6 16,5 30,7 2,2 0,2 4,7 4,7 2,2 562,8 325,1
170,6 256,3 147,8 59,2 16,3 30,6 2,2 0,2 58 58 2,3 572,5 338,8
170,6 256,4 137,6 68,8 17,0 30,7 2,2 0,1 6,3 6,3 2,4 581,5 354,8
167,6 258,2 137,6 70,0 17,6 30,6 2,2 0,2 4,4 4,4 2,2 596,5 357,3
190,1 271,4 144,2 753 18,5 311 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 5,4 5,4 2,3 604,2 362,6
166,9 270,4 1283 89,0 20,2 30,5 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1

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
-03 20,6 2084,7 47231 29774 | - 4,2 4008,9 0,0 9768,9 13242,8 13915,4 7 035,8 158,0
-11,9 19,9 20471 4744,5 30175 |- 54,6 4064,1 0,0 98131 13 308,1 14012,0 7042,1 159,4
-15,4 19,2 2032,9 4711,2 30145|- 388 38625 0,0 9 856,0 13340,6 14 027,9 7 033,2 160,0
-14,4 15,3 2 058,7 4 666,9 3011,2 | - 15,9 3879,2 0,0 9923,5 13428,0 14122,0 7 045,9 163,9
=22 15,2 2 030,1 4789,8 30382 |- 479 38585 0,0 10 025,3 13516,4 142331 7 038,6 165,3
-1,5 17,4 2 009,2 4868,1 29958 |- 44,2 3884,8 0,0 10 167,5 13629,7 14 354,2 6979,2 174,0
-4,6 16,9 1983,2 4671,6 30205 | - 11,3 37715 0,0 10 278,9 13750,6 14 480,1 6967,9 176,0
1,9 15,7 19733 4821,4 29984 | - 10,2 3700,0 0,0 10326,2 13784,9 14 551,1 69283 177,5
13,8 16,4 1974,2 48729 29530 | - 10,8 3520,1 0,0 10398,7 13851,2 14 604,3 6877,6 176,8
-0,7 16,9 1989,3 49443 2967,6 15,9 3580,6 0,0 10490,3 13964,5 14 699,1 6899,9 1731
6,5 16,6 1968,5 4989,3 2948,0 10,5 3484,0 0,0 10 569,9 14021,8 147811 68279 173,5
14,8 15,9 1950,0 4995,9 2968,5 53,4 3476,5 0,0 10 684,4 14134,6 14 887,1 68279 176,1
10,6 16,1 1957,6 4964,4 29799 57,4 3503,6 0,0 10811,2 142317 14971,2 6841,7 180,3
16,9 171 1965,4 5051,0 3024,8 389 3550,3 0,0 10915,0 14 345,5 15122,6 68889 180,9
11,9 16,3 1960,4 5201,1 30245 29,8 3499,0 0,0 10 956,6 14 380,6 15153,0 6876,1 182,3
14,0 17,9 19798 5226,5 2997,6 16,1 3480,9 0,0 11 035,4 14 444,9 15191,8 6864,3 187,4
14,5 17,8 1999,5 5433,0 29997 | - 228 34815 0,0 11103,9 14527,5 15318,4 6874,4 188,2
12,8 17,8 2 009,6 5516,9 3037,4 21,6 3679,1 0,0 11196,0 14 607,5 15414,5 69125 189,7
89 18,0 1989,4 53793 3024,0 54,2 3374,7 0,0 11299,6 14721,8 15502,3 6 896,4 195,0
16,0 18,2 2009,0 5554,2 2999,5 62,3 3717,8 0,0 11252,2 14701,7 15 483,6 6906,6 196,0
25,6 55 2 005,9 5642,2 2995,1 55,1 3755,6 0,0 113311 14772,9 155231 6 886,3 195,0
26,5 6,2 1990,1 56285 3006,5 81,3 39873 0,0 114256 14 .887,8 15627,4 6884,3 195,1
32,1 15,7 2015,8 5764,8 2986,1 67,7 4398,2 0,0 114941 14 966,3 157453 6881,8 197,2
28,1 15,2 19883 5815,0 29245 79,5 4322,4 0,0 11559,6 15023,5 157917 6791,4 199,0
43,7 14,4 20071 57377 2916,7 76,5 4646,7 0,0 116184 15111,6 15877,3 6799,1 199,4
60,3 -16 2001,7 5879,5 2979,9 60,8 43344 0,0 11 688,6 15 240,2 16 021,7 6848,2 197,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
14,8 71 510,9 939,7 769,1 | — 10741 19231 458,1 2514,8 33252 3349,7 1913,0 0,0
12,8 6,7 503,7 907,0 784,6 | — 1089,1 1967,5 460,5 2519,5 3336,8 3360,1 1913,6 0,0
12,0 7.2 498,7 891,2 7784 | - 1114,7 1888,5 464,3 25379 3350,2 33729 1899,9 0,0
12,4 6,7 506,2 952,4 7873 |- 11728 1905,3 467,0 2564,6 3371,8 3394,2 1912,5 0,0
1M1 7.0 501,8 906,4 794,7 | - 1107,6 18941 469,4 25954 3403,6 3425,7 19135 0,0
10,0 7.1 498,4 923,3 780,2 | — 1109,5 18594 470,7 2639,3 34332 3461,8 1893,5 0,0
9,0 6,6 487,7 985,7 787,5 | — 1192,0 1844,9 4731 26328 3426,1 3456,4 18884 0,0
7.8 6,8 488,7 1026,4 7783 |- 11133 1796,5 474,2 26782 34585 34839 18783 0,0
7.4 7,5 495,1 1007,6 756,3 | — 1095,7 1750,3 476,5 2 698,6 3471,7 34949 1860,6 0,0
8,1 6,8 508,4 1080,1 754,4 | - 11444 1742,0 479,0 27241 3497,0 3525,7 1868,2 0,0
7.8 6,6 510,0 1029,5 759,2 | — 1074,2 1717,0 479,7 2736,8 3505,0 3529,7 18718 0,0
9,6 6,7 501,7 1051,5 7682 | - 11265 1696,6 482,8 27643 35358 3563,5 1869,6 0,0
9,8 6,9 498,8 1088,8 7754 | - 1149,4 1724,5 485,9 27723 3535,7 3563,7 1870,2 0,0
9,8 7,0 501,5 1031,5 7958 | — 1075,6 1767,0 490,0 27939 3552,6 3581,2 1891,2 0,0
12,7 6,5 503,2 10681 793,5 | - 10884 1754,6 492,9 2814,8 3571,7 3602,8 1889,9 0,0
13,1 7.0 510,1 1165,5 781,6 | — 1156,2 1723,6 497,5 2820,3 35751 3608,5 1881,9 0,0
13,3 7.2 527,5 1165,8 7839 | - 11105 1706,6 500,8 28241 3591,6 3625,0 1902,8 0,0
14,5 7.4 534,6 1227,7 803,0 | — 1154,8 17442 504,5 2 866,1 36214 3651,2 19283 0,0
16,1 7,5 524,0 1305,6 796,1 | - 1297,0 1690,3 509,8 28534 36194 3651,0 1919,7 0,0
13,6 7,7 541,5 12711 7784 | - 1169,6 1919,3 5111 2876,4 3652,3 3680,4 1917,7 0,0
14,7 7,5 550,4 12758 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 3707,4 1921,4 0,0
14,8 7.3 559,5 12993 781,2 | - 1190,8 2076,2 520,0 28929 3677,0 3707,8 1934,7 0,0
14,6 71 574,8 1284,0 769,2 | — 1168,1 23256 523,3 2892,4 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 73 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 22898 526,8 2914,0 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 578,9 1317,0 743,1 | - 12554 24798 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6.8 585,8 1287,5 780,6 | — 1189,6 22772 525,2 29419 37571 37973 1950,1 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.
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Stand am
Monatsende

2020 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli

2020 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
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Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2020 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.

2020 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufihrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
865,9 13 1593,2 0,0 33236 413,2 0,0 1381,2 712,9 651,0 26257 44201
864,4 13 1707,8 0,0 347538 460,7 0,0 1389,1 749,0 653,5 2797,0 46468
865,1 05 17544 0.0 36147 535.4 0,0 1403,9 647.0 687.7 2960,7 4900,0
848,6 03 1792,6 0,0 3712,9 586,9 0,0 14294 530,3 7784 30294 5045,7
834,9 04 1792,4 0,0 38251 598,0 0,0 14334 595,8 667,9 3157,7 5189,1
816,7 03 20546 0,0 3951,4 676,4 0,0 1447,7 644,5 633,4 34211 5545,2
809,8 02 2107,0 0,0 40927 706,5 0,0 1465,8 586,7 659,1 3591,7 5763,9
821,7 0,1 2196,0 0,0 42445 736,6 0,0 1485,8 6523 734,5 3653,1 5875,5
826,7 02 22132 0,0 43789 766,6 0,0 1499,9 635,7 790,4 3726,2 5992,8
835,1 02 2209,9 0,0 45123 738,5 0,0 1507,4 6713 833,7 38065 6052,4
839.2 02 22088 0.0 46556 745.0 0.0 15214 6283 965.7 38433 6109,7
8777 03 22015 0,0 47502 734,2 0,0 1540,6 582,0 1160,5 38123 6087,1
8872 03 22013 0.0 48420 746.0 0.0 15506 6426 10911 39008 6197.3
913,2 04 2199,8 0,0 48892 714,9 0,0 1575,9 667,8 1116,7 3927,3 6218,1
934,2 05 2198,8 0,0 4939,1 681,3 0,0 1591,5 624,1 1129,1 4046,1 6319,0
943,7 1,0 21494 0,0 49588 678,7 0,0 1604,0 667,6 1158,0 39433 6226,0
Deutsche Bundesbank
2121 0.8 284,0 0,0 692,0 136,0 0,0 336,4 2396 ~298,0 774,8 1247,3
2121 07 319,5 0,0 729,0 145,5 0,0 3381 2547 -302,9 826,0 1309,6
213.0 0.3 3339 0.0 768.7 166,6 0.0 3412 2179 -294'5 8847 13925
2083 0,1 3411 0,0 791,3 178,9 0,0 347,3 189,4 -252,8 878,0 1404,2
205,3 01 341,0 0,0 816,9 177,5 0,0 3483 172,7 -298,0 962,8 14886
198,0 0,0 407,3 0,0 845,8 203,0 0,0 351,7 187,4 ~300,4 1008,9 1563,5
194,3 0,0 420,5 0,0 884,3 2085 0,0 356,8 187,3 ~301,9 1.046,7 1612,0
197,4 0,0 434,3 0,0 918,5 204,2 0,0 362,0 206,8 -270,8 1.046,2 1612,4
199,0 01 436,7 0,0 950,8 210,7 0,0 365,0 2043 - 2408 1045,3 1621,0
2003 01 439,1 0,0 978,5 204,4 0,0 367,4 217,7 - 2352 1061,6 16333
2013 0.0 4403 0.0 1015.8 206.4 0.0 370.9 2204 -219.4 10771 16544
212,4 03 421,7 0,0 1034,0 204,5 0,0 374,6 205,6 ~165,1 1048,8 1627,9
2156 01 4217 0.0 1057.9 2118 0.0 378.1 1911 -1937 11080 1698,0
2239 0,1 4208 0,0 1068,7 197,7 0,0 384,9 196,7 - 189,1 11233 1705,9
230,4 01 420,2 0,0 10874 189,9 0,0 388,0 196,9 ~183,1 1147,4 17253
2317 03 409,1 0,0 1084,3 185,8 0,0 390,3 214,9 ~1754 1109,7 16858

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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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro- Ende der
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten Mindest-
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl. reserve-
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufUhrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest- Erfullungs-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8) periode 1)
Eurosystem 2
. . . . . . . . . . . .| 2020 Aug.
- 54 + 05 + 191,7 + 00 + 155,4 + 57,2 + 0,0 + 155 + 41,7 - 52,1 + 279,8 + 352,6 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
- 15 + 0,0 + 114,6 + 00 + 152,2 + 475 + 00 + 79 + 36,1 + 25 + 1713 + 226,7 Nov.
+ 07 - 08 + 46,6 + 00 + 138,9 + 74,7 + 00 + 14,8 -102,0 + 34,2 + 163,7 + 253,2 Dez.
- 16,5 - 02 + 382 + 00 + 98,2 + 51,5 + 00 + 255 -116,7 + 90,7 + 68,7 + 145,7 | 2021 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 13,7 + 0,1 - 02 + 00 + 112,2 + 111 + 00 + 40 + 65,5 - 110,5 + 1283 + 143,4 Marz
- 18,2 - 01 + 262,2 + 00 + 126,3 + 784 + 00 + 143 + 48,7 - 345 + 263,4 + 356,1 April
. . . . . . . . . . . . Mai
- 69 - 01 + 524 + 00 + 1413 + 30,1 + 00 + 181 - 57,8 + 257 + 170,6 + 2187 Juni
+ 11,9 - 01 + 89,0 + 0,0 + 151,8 + 30,1 + 0,0 + 20,0 + 65,6 + 75,4 + 61,4 + 111,6 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 50 + 01 + 17,2 + 00 + 134,4 + 30,0 + 0,0 + 141 - 16,6 + 559 + 731 +117,3 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
+ 84 + 0,0 - 33 + 00 + 133,4 - 281 + 0,0 + 75 + 356 + 433 + 80,3 + 59,6 Nov.
+ 41 + 0,0 - 11 + 00 + 1433 + 65 + 00 + 14,0 - 43,0 + 132,0 + 368 + 573 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 385 + 01 - 73 + 00 + 94,6 - 108 + 00 + 19,2 - 46,3 + 194,8 - 31,0 - 22,6 Febr.
+ 95 + 00 - 02 + 00 + 91,8 + 11,8 + 00 + 10,0 + 60,6 - 69,4 + 885 + 110,2 Marz
+ 260 + 01 - 15 + 00 + 472 - 31,1 + 00 + 253 + 252 + 256 + 265 + 208 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 21,0 + 01 - 1,0 + 00 + 49,9 - 33,6 + 00 + 15,6 - 43,7 + 12,4 + 118,8 + 100,9 Juni
+ 95 + 05 - 494 + 00 + 19,7 - 26 + 00 + 12,5 + 43,5 + 289 -102,8 - 93,0 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
Deutsche Bundesbank
. . . . . . . . . . . 2020 Aug.
- 10,0 + 03 + 48,9 + 0,0 + 36,1 + 27,9 + 0,0 + 5,0 + 34,6 - 59,9 + 67,6 + 100,5 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
+ 0,0 - 01 + 35,5 - 00 + 37,0 + 95 + 0,0 + 1,7 + 15,0 - 50 + 51,2 + 62,3 Nov.
+ 09 - 04 + 144 + 00 + 398 + 211 + 0,0 + 31 - 36,8 + 84 + 587 + 829 Dez.
- 47 - 02 + 71 + 0,0 + 22,6 + 12,3 + 0,0 + 6,1 - 28,5 + 4,7 - 67 + 11,7 | 2021 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 30 - 00 - 01 - 00 + 256 - 14 + 0,0 + 1,0 - 16,7 - 452 + 84,8 + 844 Marz
- 73 - 01 + 66,3 + 00 + 288 + 255 + 0,0 + 34 + 14,7 - 24 + 46,0 + 749 April
. . . . . . . . . . . . Mai
- 37 + 00 + 132 + 00 + 386 + 55 + 00 + 51 - 01 - 15 + 379 + 485 Juni
+ 31 - 00 + 13,8 - 00 + 342 - 43 + 0,0 + 52 + 19,4 + 31,1 - 05 + 04 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 1,6 + 0,1 + 24 + 00 + 323 + 65 + 00 + 30 - 25 + 299 - 09 + 86 Sept.
. . . . . . . . . . Okt.
+ 13 + , + 24 - 00 + 27,8 - 64 + 00 + 24 + 13,4 + 57 + 16,3 + 12,3 Nov.
+ 1,0 - 01 + 1,2 - 00 + 37,3 + 21 + 00 + 35 + 2,7 + 15,7 + 15,6 + 211 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 11,1 + 0.2 - 18,6 + 0,0 + 18,2 - 20 + 0,0 + 3,7 - 14,7 + 54,3 - 283 - 26,6 Febr.
+ 32 - 01 - 00 + 00 + 239 + 74 + 00 + 35 - 14,5 - 286 + 59,2 + 70,1 Marz
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 10,8 - 14,2 + 0,0 + 68 + 5,6 + 4,6 + 15,2 + 7.9 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 77 + 0,0 + 30 + 02 + 60 + 241 + 194 Juni
+ 13 + 02 - 11 - 00 - 31 - 41 + 0,0 + 24 + 18,0 + 77 - 37,7 - 395 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
Der Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die 6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Auswei-
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden eben- ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditats zu-
falls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschdpfenden Faktoren. 8 Berech-
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Eu- der Kredit institute auf Girokonten”.

ro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten
wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.
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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
2022 Febr. 11. 8651,8 559,4 497,1 219,3 277,8 25,8 10,1 10,1 -
18. 8667,9 559,4 498,9 219,3 279,5 241 10,0 10,0 -
25. 8671,3 559,4 499,2 219,3 279,8 24,0 10,2 10,2 -
Marz 4. 8673,0 559,4 498,2 219,3 278,9 25,4 10,4 10,4 -
11. 8687,0 559,4 4989 219,4 279,5 24,7 10,4 10,4 -
18. 8700,0 559,5 498,4 219,3 279,0 24,6 10,6 10,6 -
25. 8710,6 559,5 498,7 220,4 278,4 24,9 12,4 12,4 -
April 1. 8754,0 604,5 500,2 222,0 278,1 26,4 11,3 11,3 -
8. 8763,7 604,5 498,6 220,2 278,4 25,8 10,0 10,0 -
15. 87879 604,5 500,0 220,2 279,8 25,3 10,0 10,0 -
22. 8790,9 604,5 499,3 220,3 279,0 26,6 10,1 10,1 -
29. 8783,6 604,5 499,3 220,2 279,0 271 10,4 10,4 -
Mai 6. 8796,1 604,5 501,1 220,3 280,8 25,9 10,1 10,1 -
13. 8810,3 604,5 500,2 220,2 279,9 27,2 10,2 10,2 -
20. 8814,0 604,3 500,4 220,2 280,1 271 10,4 10,4 -
27. 8813,8 604,3 500,3 220,2 280,0 26,7 10,6 10,6 -
Juni 3. 8817,9 604,3 500,8 220,2 280,6 26,2 10,1 10,1 -
10. 8820,9 604,3 501,3 220,2 281,1 26,8 10,8 10,8 -
17. 88279 604,3 503,8 220,2 283,6 25,0 11,2 11,2 -
24. 8836,0 604,3 502,6 220,2 282,4 26,6 121 12,1 -
Juli 1. 87888 604,3 519,3 2259 293,4 26,9 11,6 11,6 -
8. 8774,4 604,3 519,0 226,6 292,4 27,5 10,3 10,3 -
15. 8765,7 604,3 519,5 226,6 292,9 27,0 10,3 10,3 -
22. 87683 604,3 520,3 226,6 293,7 26,3 10,2 10,2 -
29. 8764,5 604,3 521,1 226,6 294,5 25,7 10,3 10,3 -
Aug. 5. 8746,0 604,3 520,5 226,6 293,9 26,8 9,8 9.8 -
12. 8747,8 604,3 520,7 226,6 2941 26,6 9,9 9,9 -
19. 8750,7 604,3 521,4 226,6 294,7 26,5 9,9 9,9 -
26. 8750,0 604,3 523,4 2271 296,3 25,4 10,0 10,0 -
Sept. 2. 8756,8 604,3 523,8 227,6 296,2 25,3 10,4 10,4 -
Deutsche Bundesbank
2022 Febr. 11. 29344 173,8 88,9 55,1 33,7 0,0 - - -
18. 29323 173,8 89,0 55,1 33,9 0,0 - - -
25. 29237 173,8 89,0 55,1 33,9 0,0 - - -
Marz 4. 2939,9 1738 89,0 55,1 33,9 0,1 - - -
11. 29338 173,8 88,5 55,1 33,3 0,0 - - -
18. 2961,2 173,8 88,4 55,1 333 0,0 0,0 0,0 -
25. 29254 173,8 89,4 55,6 33,7 0,0 - - -
April 1. 29728 187,8 90,0 56,0 34,0 0,0 - - -
8. 2950,8 187,8 89,8 56,0 33,7 0,0 - - -
15. 2952,6 187,8 89,8 56,0 33,7 0,0 - - -
22. 29456 187,7 89,9 56,1 33,8 0,0 - - -
29. 2952,6 187,7 90,1 56,1 34,0 0,0 - - -
Mai 6. 2991,6 187,7 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
13. 2998,1 187,7 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
20. 2975,2 187,6 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
27. 29924 187,6 90,3 56,1 34,3 0,0 - - -
Juni 3. 2992,8 187,6 90,2 56,1 34,1 0,0 - - -
10. 2975,2 187,6 90,5 56,1 34,4 0,0 0,4 0,4 -
17. 2999,7 187,6 90,9 56,1 34,8 0,0 0,9 0,9 -
24. 2 968,5 187,6 91,1 56,1 35,1 0,0 1,8 1,8 -
Juli 1. 3013,1 187,6 93,6 57,7 35,9 0,0 1,5 1,5 -
8. 2950,0 187,6 93,4 57,7 35,8 0,0 - - -
15. 2946,9 187,6 93,3 57,7 35,7 0,0 - - -
22. 29413 187,6 93,4 57,7 35,7 0,0 - - -
29. 2964,1 187,6 93,1 57,6 35,5 0,0 0,1 0,1 -
Aug. 5. 2998,7 187,6 93,1 57,6 35,5 0,0 - - -
12. 3024,8 187,6 92,9 57,7 35,2 0,0 - - -
19. 30286 187,6 93,1 57,7 35,5 0,0 - - -
26. 3060,0 187,6 93,5 57,7 35,9 0,0 - - -
Sept. 2. 3042,0 187,6 93,2 57,9 35,4 0,0 - - -

* 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
22018 0,2 22015 - - 0,1 - 27,9 4990,8 4.820,2 170,7 22,1 316,8 | 2022 Febr. 11.
2201,8 0,3 2201,5 - - - - 27,3 5008,3 4836,9 171,5 22,1 316,0 18.
22019 0,4 2201,5 - - - - 27,6 50111 48394 171,6 221 315,7 25.
22013 0,2 22011 - - - - 30,1 5018,0 4.848,7 169,2 221 308,0 Marz 4.
22014 0,3 22011 - - - - 25,6 5031,9 4862,4 169,5 22,1 312,6 11.
22013 0,2 2201,0 - - - - 28,4 5042,8 48731 169,7 22,1 312,4 18.
22013 0,2 2201,0 - - - - 33,5 5054,1 4883,7 170,4 221 304,2 25.
2199,5 0,4 21989 - - 0,3 - 34,1 5045,7 48775 168,2 221 310,2 April 1.
21993 0,4 21989 - - 0,0 - 32,4 5061,2 4892,6 168,6 22,1 309,9 8.
2199,4 0,5 21989 - - 0,0 - 32,8 5082,8 49141 168,6 22,1 311,0 15.
21993 0,5 21988 - - 0,0 - 32,0 5082,1 49153 166,8 221 314,9 22.
2199,6 0,7 2198,8 - - - - 28,0 5084,0 4919,2 164,8 22,1 308,7 29.
2199,4 0,5 21988 - - 0,0 - 30,7 5092,8 4927,8 165,0 22,1 309,5 Mai 6.
21993 0,5 21988 - - - - 29,5 5105,9 4940,6 165,3 22,1 311,4 13.
2199,2 0,3 21988 - - - - 29,9 5114,7 4949,4 165,3 221 306,0 20.
2199,5 0,7 21989 - - - - 28,3 51171 4952,7 164,4 22,1 305,0 27.
21993 0,4 21989 - - - - 30,7 5119,4 49545 165,0 22,1 304,9 Juni 3.
21993 0,4 21988 - - - - 31,9 5121,4 4956,1 165,3 22,1 303,0 10.
2199,5 0,7 21988 - - - - 36,4 51251 4959,2 165,9 221 300,5 17.
2199,5 0,7 21988 - - - - 32,2 5130,7 4963,7 167,0 22,1 305,9 24.
2126,1 1,5 21246 - - - - 34,5 51291 4963,5 165,6 21,7 315,4 Juli 1.
21256 1,0 21246 - - 0,0 - 28,4 5123,0 4956,9 166,1 21,7 314,6 8.
21255 0,9 21246 - - - - 28,8 51193 49539 165,4 21,7 309,4 15.
21256 1,0 21246 - - 0,0 - 27,6 51233 4956,7 166,6 21,7 309,1 22.
21258 1.1 21247 - - 0,0 - 30,8 5125,6 49589 166,8 21,7 299,2 29.
21256 0,9 21247 - - - - 15,2 51179 4952,2 165,7 21,7 304,2 Aug. 5.
21256 0,9 2124,7 - - 0,0 - 15,5 5119,7 49534 166,4 21,7 303,7 12.
21255 0,8 21247 - - - - 13,2 5123,8 4956,7 167,2 21,7 304,4 19.
21255 0,7 21247 - - 0,0 - 12,9 51231 4955,5 167,6 21,7 303,8 26.
21293 3,9 21254 - - 0,0 - 14,8 5122,4 4956,5 165,9 21,7 304,9 Sept. 2.
Deutsche Bundesbank
421,9 0,2 421,7 - - 0,1 - 4,6 1053,7 1053,7 - 4,4 1187,1 | 2022 Febr. 11.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,3 10575 1057,5 - 4,4 1181,4 18.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,8 1057,2 1057,2 - 4,4 11727 25.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 4,4 1059,6 1059,6 - 4,4 1186,9 Marz 4.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 4,0 1060,1 1060,1 - 4,4 1181,2 11.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 7.0 1065,6 1065,6 - 4,4 1200,2 18.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 5,2 1065,9 1065,9 - 4,4 1165,0 25.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 5,2 1068,4 1068,4 - 4,4 1196,6 April 1.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 4,4 1067,3 1067,3 - 4,4 1176,9 8.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 4,8 10741 10741 - 4,4 11715 15.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 6,1 1075,6 1075,6 - 4,4 1161,6 22.
420,4 0,3 420,2 - - 0,0 - 3,8 1079,5 1079,5 - 4,4 1166,6 29.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 4,3 1084,4 1084,4 - 4,4 1200,2 Mai 6.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 3,9 1089,0 1089,0 - 4,4 1202,4 13.
420,2 0,1 420,2 - - 0,0 - 4,0 1088,4 1088,4 - 4,4 1180,2 20.
420,5 0,3 420,2 - - 0,0 - 4,3 1093,3 1093,3 - 4,4 1191,9 27.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 59 1095,3 1095,3 - 4,4 1189,1 Juni 3.
420,2 0,1 420,2 - - 0,0 - 54 1091,2 1091,2 - 4,4 11755 10.
420,2 0,1 420,2 - - 0,0 - 6.3 1093,9 1093,9 - 4,4 11954 17.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 53 1091,2 1091,2 - 4,4 1166,7 24.
404,2 0,7 403,6 - - 0,0 - 4,2 10911 10911 - 4,4 1226,4 Juli 1.
403,8 0,3 403,6 - - 0,0 - 4,2 1078,6 1078,6 - 4,4 1178,0 8.
403,8 0,3 403,6 - - 0,0 - 5,6 1079,4 1079,4 - 4,4 11727 15.
403,9 0,4 403,6 - - 0,0 - 52 1075,7 1075,7 - 4,4 11711 22.
404,0 0,4 403,6 - - 0,0 - 0,6 1077,2 1077,2 - 4,4 11971 29.
403,7 0,1 403,6 - - 0,0 - 0,3 1077,7 1077,7 - 4,4 1231,8 Aug. 5.
403,8 0,2 403,6 - - 0,0 - 0,2 1078,5 1078,5 - 4,4 1257,4 12.
403,8 0,2 403,6 - - 0,0 - 0,1 10791 10791 - 4,4 1260,5 19.
403,7 0,1 403,6 - - 0,0 - 0,1 1076,1 1076,1 - 4,4 12944 26.
404,5 0,8 403,7 - - 0,0 - 0,3 10785 10785 - 4,4 12734 Sept. 2.

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

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
8651,8 15423 4679,4 4069,3 607,4 - 2,8 50,2 - 765,1 616,4 148,7
8667,9 15435 4637,1 3876,6 757,9 - 2,6 49,4 - 832,0 690,4 141,6
8671,3 1546,5 4636,9 38755 759,0 - 2,5 46,3 - 842,8 667,9 174,9
8673,0 1556,2 4656,7 38559 798,6 - 2,2 56,3 - 770,1 601,2 169,0
8687,0 1565,2 4648,0 3836,6 809,2 - 2,2 49,4 - 793,6 629,0 164,6
8700,0 1569,1 4582,1 39924 587,0 - 2,7 48,4 - 854,2 699,4 154,7
8710,6 1571,3 4 605,9 38396 763,7 - 2,7 52,7 - 866,3 708,2 158,2
8754,0 15751 4646,7 3886,3 758,2 - 2,3 60,6 - 787,0 628,7 158,3
8763,7 15785 47229 3987,1 733,3 - 2,5 52,8 - 761,7 609,3 152,4
87879 1586,5 4690,0 3967,1 720,4 - 2,5 48,7 - 835,7 677,7 158,0
8790,9 1585,6 47204 4155,8 562,0 - 2,6 43,8 - 811,0 656,0 155,1
8783,6 15875 4701,7 4022,6 676,4 - 2,7 42,0 - 810,1 646,0 164,2
8796,1 1589,2 47291 40128 713,7 - 2,7 48,7 - 7471 589,6 157,4
8810,3 1590,5 4729,8 4079,6 647,8 - 2,4 46,6 - 782,1 620,7 161,4
8814,0 1590,9 4679,3 3997,8 678,9 - 2,6 47,8 - 825,6 660,1 165,5
8813,8 1594,0 4692,9 3987,3 703,2 - 2,5 42,6 - 825,8 662,5 163,2
88179 1597,5 4768,8 4 060,2 706,3 - 2,3 52,1 - 758,2 593,9 164,3
88209 1598,7 4781,3 4026,7 752,3 - 2,3 49,9 - 756,4 598,7 157,6
88279 1599,6 4675,5 4139,0 534,3 - 2,3 49,0 - 847,3 686,2 161,1
8836,0 1600,2 4642,9 3986,7 654,2 - 2,0 51,0 - 895,7 715,0 180,7
8788,8 1603,6 4591,8 3853,3 736,3 - 2,1 71,0 - 835,0 647,3 187,7
8774,4 1606,4 4642,8 3914,7 726,0 - 21 55,9 - 819,9 627,7 192,2
8765,7 1608,7 4622,9 3910,3 710,3 - 2,3 49,8 - 835,3 646,0 189,3
87683 1606,8 4 605,1 3904,4 698,5 - 2,2 50,9 - 843,5 656,8 186,7
8764,5 1600,9 4568,6 38555 7111 - 2,1 60,5 - 844,2 641,9 202,2
8746,0 1595,8 4625,6 3959,7 664,1 - 1.8 53,0 - 7443 546,8 197,5
8747,8 1591,9 46422 3975,0 665,5 - 1.7 52,9 - 738,6 543,6 194,9
8750,7 1584,0 4598,5 3941,0 655,6 - 1.8 49,4 - 784,5 583,8 200,7
8750,0 1578,0 4572,8 39223 648,6 - 1.8 47,9 - 813,3 595,6 217,7
8756,8 15755 4707,9 4035,2 670,7 - 2,0 51,5 - 692,8 504,8 187,9
Deutsche Bundesbank
29344 375,4 13355 1179,8 153,4 - 2,3 19,7 - 227,4 185,0 42,4
29323 3759 1324,7 1100,4 2221 - 2,1 17,6 - 252,2 214,2 38,0
29237 378,0 1304,6 1071,0 231,4 - 2,1 16,4 - 266,5 201,2 65,2
29399 379,1 1315,2 10783 234,8 - 21 20,0 - 243,7 174,0 69,7
29338 383,3 13228 1084,0 236,7 - 2,1 16,9 - 2383 181,8 56,5
2961,2 385,2 12994 1167,3 130,0 - 2,1 17,7 - 274,4 2243 50,1
29254 385,9 1301,1 1082,0 2171 - 2,1 17,0 - 252,5 200,0 52,4
29728 382,2 13475 1110,7 234,6 - 2,2 18,7 - 230,4 181,1 49,3
2950,8 383,5 1354,0 1136,8 215,1 - 2,1 16,9 - 213,9 166,4 47,5
29526 387,4 13243 1116,8 205,3 - 21 15,3 - 248,5 201,7 46,7
2945,6 387,0 13387 1215,0 121,4 - 2,2 14,6 - 229,7 184,6 45,0
29526 385,0 13357 11981 135,5 - 2,2 14,0 - 223,4 178,8 44,6
2991,6 3867 | 13506 | 11337 214,6 - 23 17,1 - 216,3 169,5 46,8
2998,1 388,3 13394 1136,1 201,0 - 2,4 17,6 - 251,7 206,1 45,7
2975,2 388,6 13236 11223 198,9 - 2,4 15,9 - 240,6 197,7 42,9
29924 390,0 1320,3 1116,7 201,2 - 2,4 16,0 - 269,1 2273 41,8
29928 388,7 1346,6 11329 211,5 - 2,2 18,7 - 248,9 205,6 43,4
2975,2 389,7 13299 11161 211,5 - 2,3 18,1 - 252,0 209,8 42,3
2999,7 390,9 12979 1181,7 114,0 - 2,2 17,6 - 297,8 250,7 47,1
2 968,5 390,9 12957 1154,4 139,3 - 2,0 15,5 - 2843 231,7 52,5
3013,1 389,1 13225 1106,4 214,0 - 2,1 24,8 - 277,5 218,1 59,5
2950,0 390,6 1303,6 1087,8 213,8 - 2,0 21,9 - 255,1 186,8 68,3
2946,9 391,6 1280,1 1077,7 200,3 - 21 19,1 - 275,6 212,4 63,2
29413 389,4 12955 1080,1 213,4 - 2,0 21,0 - 253,9 195,1 58,8
2964,1 388,3 1285,6 1076,5 2071 - 2,0 22,2 - 245,3 175,5 69,8
2998,7 383,3 1317,4 1091,8 223,7 - 1.8 20,4 - 231,9 164,9 67,0
30248 379,7 13409 1116,0 223,2 - 1.7 23,0 - 232,2 161,9 70,2
3028,6 373,2 1317,7 1101,0 214,9 - 1,7 19,8 - 262,1 183,1 79,0
3060,0 370,7 13484 11339 212,7 - 1.8 22,3 - 253,3 153,5 99,8
3042,0 382,4 1381,1 1148,7 230,5 - 1.8 22,8 - 218,4 140,3 78,2

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europadischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3
4311 131 33 3,3 - 178,8 3235 - 554,9 110,0 | 2022 Febr. 11.
420,4 13,2 33 3,3 - 178,8 3254 - 554,9 109,9 18.
415,6 13,0 3,5 3,5 - 178,8 3231 - 554,9 109,9 25.
447,2 13,2 3,7 3,7 - 178,8 3231 - 554,9 12,7 Mérz 4.
444,2 12,8 3,8 3,8 - 178,8 320,6 - 554,9 115,7 11.
458,3 12,3 4,2 4,2 - 178,8 3221 - 554,9 115,7 18.
427,4 11,7 5,2 5,2 - 178,8 320,8 - 554,9 115,7 25.
452,5 12,5 5,4 5,4 - 180,2 319,1 - 598,9 115,9 April 1.
423,9 11,0 5,4 5,4 - 180,2 312,5 - 598,9 115,9 8.
398,7 12,1 5,0 5,0 - 180,2 316,0 - 598,9 115,9 15.
395,8 11,7 5,4 5,4 - 180,2 3221 - 598,9 115,9 22.
411,9 11,5 5,6 5,6 - 180,2 3183 - 598,9 115,9 29.
446,1 11,6 57 57 - 180,2 323,6 - 598,9 116,0 Mai 6.
425,3 11,7 57 57 - 180,2 3234 - 598,9 116,0 13.
437,2 11,3 5,6 5,6 - 180,2 321,3 - 598,9 116,0 20.
426,4 11 5,6 5,6 - 180,2 320,5 - 598,9 116,0 27.
409,9 11,4 5,5 5,5 - 180,2 320,6 - 598,9 114,9 Juni 3.
403,3 11,7 5,6 5,6 - 180,2 320,1 - 598,9 114,9 10.
422,3 11 6,2 6,2 - 180,2 322,9 - 598,9 114,9 17.
410,6 10,9 6,9 6,9 - 180,2 323,7 - 598,9 114,9 24.
434,0 11,5 6,2 6,2 - 184,9 327,5 - 608,5 114,8 Juli 1.
396,5 11,4 6,1 6,1 - 184,9 327,0 - 608,5 114,8 8.
397,2 11,5 59 59 - 184,9 326,2 - 608,5 114,8 15.
4121 11,3 6,0 6,0 - 184,9 324,3 - 608,5 114,8 22.
442,2 11,5 57 57 - 184,9 322,7 - 608,5 114,8 29.
476,1 11,3 5,9 59 - 184,9 325,6 - 608,5 114,8 Aug. 5.
473,7 111 58 58 - 184,9 3233 - 608,5 114,8 12.
484,8 11,4 6,2 6,2 - 184,9 323,7 - 608,5 114,8 19.
489,8 11,4 6,7 6,7 - 184,9 321,8 - 608,5 114,8 26.
478,6 11,3 6,4 6,4 - 184,9 324,7 - 608,5 114,8 Sept. 2.
Deutsche Bundesbank
204,3 0,4 0,2 0,2 - 46,5 37,5 5111 170,7 5,7 | 2022 Febr. 11.
189,5 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,6 511,1 170,7 57 18.
185,8 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,7 511,1 170,7 57 25.
206,4 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,7 514,2 170,7 5,7 Marz 4.
197,4 0,3 -0,0 -0,0 - 46,5 37,8 514,2 170,7 57 11.
208,8 0,3 -0,0 -0,0 - 46,5 38,3 514,2 170,7 57 18.
192,6 0,3 0,4 0,4 - 46,5 38,6 514,2 170,7 57 25.
198,0 0,7 0,5 0,5 - 46,8 37,4 520,0 185,0 57 April 1.
186,5 0,7 0,3 0,3 - 46,8 37,6 520,0 185,0 57 8.
181,2 0,7 0,2 0,2 - 46,8 37,7 520,0 185,0 57 15.
179,2 0,7 0,2 0,2 - 46,8 38,2 520,0 185,0 57 22.
194,5 0,7 0,2 0,2 - 46,8 38,4 523,3 185,0 57 29.
220,6 0,7 0,2 0,2 - 46,8 38,6 523,3 185,0 57 Mai 6.
200,8 0,5 0,2 0,2 - 46,8 38,8 523,3 185,0 57 13.
206,0 0,5 0,1 0,1 - 46,8 39,0 523,3 185,0 57 20.
196,4 0,5 0,1 0,1 - 46,8 39,2 523,3 185,0 57 27.
185,8 0,5 -0,0 -0,0 - 46,8 39,3 526,8 185,0 57 Juni 3.
180,9 0,5 0,3 0,3 - 46,8 39,5 526,8 185,0 57 10.
189,8 0,5 0,7 0,7 - 46,8 40,3 526,8 185,0 57 17.
175,9 0,5 0,9 0,9 - 46,8 40,5 526,8 185,0 57 24.
187,7 0,6 0,1 0,1 - 48,0 39,6 530,5 187,1 57 Juli 1.
166,1 0,6 0,1 0,1 - 48,0 41,0 530,5 187,1 57 8.
167,6 0,6 -0,0 -0,0 - 48,0 40,9 530,5 187,1 57 15.
168,5 0,4 0,2 0,2 - 48,0 41,2 530,5 187,1 57 22.
214,6 0,4 -0,0 -0,0 - 48,0 41,7 525,2 187,1 57 29.
237,4 0,4 0,1 0,1 - 48,0 41,8 525,2 187,1 57 Aug. 5.
240,8 0,4 -0,0 -0,0 - 48,0 41,8 525,2 187,1 57 12.
247,3 0,4 0,3 0,3 - 48,0 41,9 525,2 187,1 57 19.
256,2 0,4 0,8 0,8 - 48,0 41,9 525,2 187,1 57 26.
240,0 0,4 0,2 0,2 - 48,0 42,4 513,5 187,1 57 Sept. 2.

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2 354,0
2014 7 802,3 19,2 2022,8 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 3302,5 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 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 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2020 Okt. 91243 46,3 2 686,7 2226,8 1957,0 269,8 459,9 3209 139,0 4181,8 37136 3283,1 2980,6
Nov. 9 096,0 45,7 2 684,1 22321 1965,3 266,9 452,0 3139 138,1 4198,6 37237 32933 2991,0
Dez. 8943,3 47,5 26227 21779 1913,5 264,4 444.8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 32970 2993,1
2021 Jan. 9150,4 44,9 2793,5 23094 2042,2 267,2 4841 348,8 135,3 4195,0 3716,6 3302,6 2997,8
Febr. 9148,1 45,5 2824,0 23288 2 060,6 268,2 495,2 361,1 1341 42104 37319 33185 3011,4
Marz 9261,9 45,7 2904,5 24198 2145,0 274,8 484,8 351,2 133,6 4245,8 3762,0 3347,6 3038,5
April 9269,2 44,9 2935,1 24414 2168,7 272,8 493,7 360,0 133,7 4236,4 3756,9 3347,0 3036,8
Mai 92771 45,7 2974,7 24853 22129 272,4 489,4 355,6 1339 4246,1 37728 33633 3049,8
Juni 9293,7 46,5 2959,9 2 469,9 21974 272,5 490,0 356,7 1333 42537 3772,0 3370,7 3056,9
Juli 93219 46,8 2943,6 24482 21783 269,9 495,3 361,1 134,2 4270,2 3788,1 3386,0 3071,8
Aug. 9319,3 46,9 2950,1 24574 2188,5 268,8 492,8 359,5 1333 42833 3799,4 3400,4 3085,0
Sept. 93253 47,4 29523 24729 2203,6 269,3 479,4 344,9 134,5 4303,0 38122 3409,8 30938
Okt. 9395,0 47,8 2979,8 2490,1 22211 269,0 489,7 356,2 1335 4322,0 38325 34373 3117,5
Nov. 9495,5 48,1 3008,0 25195 22534 266,1 488,5 3554 133,1 4352,1 3856,4 3459,8 31389
Dez. 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 324,4 132,2 4.350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 Jan. 9717,0 47,7 3029,2 25224 2 258,2 264,2 506,8 375,0 131,8 4378,1 38753 34848 3162,4
Febr. 9842,7 47,7 3082,6 2564,8 2299,1 265,8 517,8 383,9 133,9 4396,3 3889,1 3504,4 3181,6
Marz 9962,9 50,0 3066,9 2546,2 22819 264,3 520,7 387,1 133,7 4426,8 3916,4 3526,5 3204,1
April 10 268,8 51,0 3112,2 2578,0 23137 264,2 534,2 400,5 133,8 4434,6 3929,2 3546,3 32238
Mai 10 258,0 50,0 3122,7 2592,6 2326,2 266,4 530,1 397,8 1323 4 460,3 3949,5 3567,4 32447
Juni 10 428,9 51,8 3096,5 2570,9 2 306,2 264,7 525,6 394,1 131,5 4.494,4 3969,5 3589,6 32688
Juli 10 267,9 42,3 3086,0 2557,4 22915 266,0 528,6 396,8 131,8 45285 4008,3 36280 3293,6
Veranderungen 3)
2013 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 128,6 - 953 - 334 2,4 7.2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
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 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2020 769,5 41 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 132,3 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 5,7 11,7 - 59 175,7 154,6 173,7 155,9
2020 Nov. 12,0 - 0,6 29,0 35,8 37,2 - 1.4 - 6,8 - 6,1 - 0,8 18,6 11,3 11,2 11,5
Dez. - 1415 1.8 - 595 - 536 - 51,2 - 2,4 - 59 - 5,8 - 0,2 - 183 - 133 4,2 2,7
2021 Jan. 2071 - 2,6 170,2 131,4 128,6 2,9 38,8 411 - 2,2 17,4 7,9 6,8 53
Febr. - 2,3 0,7 30,3 19,2 18,2 1.1 11,0 12,2 - 1,2 15,9 15,5 15,7 13,4
Mérz 100,0 0,2 78,0 90,0 83,7 6,3 - 12,0 - 11,5 - 0,5 34,3 29,7 28,8 27,0
April 21,2 - 0,8 33,6 23,0 24,6 - 1,6 10,6 10,5 0,2 - 8,8 - 52 - 0,1 - 1.1
Mai 10,7 0,8 38,9 441 44,4 - 0,3 - 52 - 55 0,3 10,4 16,0 15,7 13,0
Juni 53 0,9 - 171 - 163 - 158 - 0,5 - 0,8 - 0,2 - 0,6 7.3 - 0,5 7,6 6,7
Juli 26,3 0,2 - 150 - 195 - 175 - 2,0 4,5 4,4 0,1 17,3 16,4 15,6 15,3
Aug. - 3,9 0,2 6,7 9,3 10,3 - 1,0 - 2,6 - 1,7 - 0,9 13,2 11,2 14,7 13,4
Sept. 3,0 0,4 0,1 14,4 13,9 0,5 - 144 - 15,6 1.3 19,8 13,0 9.4 8,8
Okt. 70,4 0,5 27,7 17,3 17,6 - 0,3 10,5 11,4 - 1,0 19,2 20,6 28,0 24,1
Nov. 95,5 0,3 26,6 29,2 32,2 - 3,0 - 2,5 - 2,1 - 0,5 30,6 25,2 221 21,0
Dez. - 326,2 1.6 - 2187 - 186,4 - 183,6 - 2,8 - 322 - 31,2 - 1,0 - 0,9 4,7 9,4 9,1
2022 Jan. 340,3 - 1.9 238,6 189,0 186,9 2,1 49,6 49,7 - 0,1 28,1 15,4 16,2 14,9
Febr. 128,5 - 0,0 52,7 41,4 39,7 1,7 11,3 9,1 2,2 20,4 15,8 21,3 20,9
Marz 119,7 2,2 - 155 - 184 - 17,2 - 1,2 2,9 3,0 - 0,1 31,4 27,6 22,2 22,6
April 283,1 1,0 41,6 30,8 30,8 0,0 10,8 10,6 0,2 7,5 12,8 19,7 19,4
Mai 1,1 - 1,0 12,4 15,3 12,8 2,5 - 2,9 - 1,5 - 1.3 27,4 21,2 21,6 21,3
Juni 178,6 1,7 - 282 - 222 - 20,6 - 1,6 - 6,0 - 53 - 0,6 32,9 19,9 22,0 23,7
Juli - 1659 - 9,5 - 10,7 - 135 - 145 1,0 2,7 2,6 0,1 31,0 36,7 36,6 23,1
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-

Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4 | 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 3923 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 | 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 10558 | 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 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
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
302,5 430,5 257,3 173,2 468,2 318,6 219,6 149,5 30,2 119,3 1049,9 793,4 1159,6 | 2020 Okt.
302,2 430,5 256,7 173,8 474,8 325,6 222,5 149,2 29,1 120,1 1048,0 792,3 1119,7 Nov.
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 Dez.
304,9 414,0 253,3 160,7 478,4 330,8 224,5 147,6 28,7 118,9 1087,5 834,6 1029,5 | 2021 Jan.
307,1 413,4 250,6 162,9 478,5 3345 227,0 144,0 28,8 115,2 1093,8 843,9 974,4 Febr.
309,1 414,4 249,3 165,1 483,8 3394 2323 144,4 28,9 115,5 1105,7 855,5 960, 1 Marz
310,2 409,9 251,0 158,9 479,5 339,8 2323 139,7 30,3 109,4 11225 876,2 930,3 April
313,5 409,5 250,6 158,9 473,2 339,1 231,9 1341 28,4 105,7 11083 862,4 902,3 Mai
313,8 401,4 249,1 152,3 481,7 3394 231,8 142,3 28,8 113,5 1111,0 864,8 922,5 Juni
314,2 402,2 251,3 150,8 482,0 344,2 236,6 137,8 28,6 109,2 10971 849,1 964,3 Juli
315,4 398,9 248,0 150,9 484,0 346,1 238,8 1379 28,3 109,6 1084,8 839,7 954,2 Aug.
316,0 402,4 2483 154,1 490,7 352,5 241,7 138,2 27,9 110,3 1087,9 840,8 934,8 Sept.
319,9 395,1 249,7 145,4 489,5 356,0 2443 133,4 30,3 103,2 11346 889,6 910,9 Okt.
320,9 396,5 247,8 148,8 495,7 361,6 249,6 1341 28,5 105,6 11373 892,4 950,0 Nov.
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 Dez.
322,4 390,6 246,9 143,6 502,7 377,7 260,4 125,0 28,5 96,5 11713 925,2 1090,8 | 2022 Jan.
322,8 384,8 244,7 140,0 507,2 381,4 262,7 125,8 28,6 97,2 1190,1 939,6 11259 Febr.
3223 390,0 245,2 144,8 510,4 379,5 259,4 130,9 29,0 101,9 1169,2 921,9 1249,9 Marz
322,5 3829 246,5 136,4 505,4 378,8 257,8 126,7 32,2 94,4 11745 926,0 1496,5 April
322,7 382,1 244,5 137,7 510,9 383,7 260,7 1271 31,4 95,7 1166,1 917,3 14588 Mai
320,9 379,9 2449 135,0 524,9 388,1 268,4 136,8 33,2 103,6 1182,4 925,1 1603,8 Juni
3344 380,3 245,8 134,5 520,2 383,8 266,0 136,4 33,4 103,0 1199,8 941,4 1411,4 Juli
Veranderungen 3)
20| - 70| - 109 39| - 30| - 34| - 93 05| - 26 31| - 388| - 472| - 4208|2013
155 - 123] - 151 2,9 15,1 04| - 40 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0 | 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1 | 2015
7.8 - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4 2016
13,7 - 513 - 228 - 285 - 12,2 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 ) 2017
- 9,8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 14 - 1.5 - 9,9 29,0 189 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9,1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
17,8 - 191 - 6,1 - 131 21,1 35,5 22,6 - 143 - 11 - 132 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
- 0,3 0,2 - 0,5 0,7 7.3 7,6 3,6 - 0,3 - 1.1 0,8 6,4 6,6 - 41,4 | 2020 Nov.
1,5 - 175 - 4,4 - 132 - 4,9 1.9 0,3 - 6,9 0,6 - 7.4 - 363 - 344 - 293 Dez.
1,5 1.1 0,9 0,2 9,5 41 3,2 53 - 0,9 6,3 84,4 83,6 - 62,3 | 2021 Jan.
2,3 - 0,2 - 2,4 2,3 0,3 3,7 2,4 - 3,4 0,1 - 3,4 6,3 8,9 - 554 Febr.
1.9 0,9 - 1.3 2,2 4,6 4,2 4,9 0,4 0,1 0,3 2,8 3,3 - 153 Mérz
1,0 - 50 1,7 - 6,7 - 3,6 0,9 0,7 - 4,5 1.5 - 6,0 26,0 29,0 - 288 April
2,7 0,4 - 0,3 0,7 - 5,6 - 0,1 0,3 - 55 - 1.9 - 3,6 - 1,4 - 14 - 280 Mai
0,8 - 8,1 - 1,4 - 6,7 7.8 - 0,4 - 0,6 8,2 0,4 7.7 - 5,7 - 53 19,9 Juni
0,4 0,7 23 - 1,5 1,0 5,6 4,8 - 4,7 - 0,2 - 4,5 - 150 - 16,5 38,7 Juli
1,2 - 3,4 - 3,5 0,1 1,9 1.8 2,2 0,1 - 0,3 0,4 - 131 - 10,0 - 108 Aug.
0,6 3,6 0,3 3,2 6,8 6,3 2,9 0,5 - 0,4 0,9 0,1 - 1,5 - 174 Sept.
3,9 - 7.4 1,2 - 8,7 - 1.4 3,5 2,6 - 4,8 2,3 - 7.2 47,6 49,5 - 246 Okt.
1.1 3,0 - 0,9 4,0 5,5 4,8 4,4 0,6 - 1.6 2,2 - 4,5 - 3,6 42,4 Nov.
0,3 - 4,7 - 2,6 - 2,2 - 5,6 0,9 - 53 - 6,5 - 0,1 - 6,3 - 459 - 410 - 623 Dez.
1.3 - 0,8 1.8 - 2,6 12,7 14,8 16,0 - 2,1 0,2 - 2,2 72,3 66,7 3,3 | 2022 Jan.
0,5 - 5,5 - 2,1 - 34 4,6 3,7 2,5 0,9 0,1 0,8 20,6 15,8 34,9 Febr.
- 0,4 55 0,5 5,0 3,8 - 1.7 - 3,3 55 0,4 51 - 222 - 192 123,7 Marz
0,2 - 6,8 1,4 - 8,2 - 53 - 1,6 - 2,7 - 3,7 3,2 - 6,9 - 138 - 14,2 246,6 April
0,3 - 0,4 - 2,0 1,6 6,2 54 3,3 0,8 - 0,8 1,7 - 1,0 - 2,0 - 36,6 Mai
- 1,7 - 2,1 0,4 - 2,5 13, 3,0 6,1 10,0 1,9 8,1 - 10,0 - 182 182,3 Juni
13,5 0,1 0,9 - 0,8 - 57 - 4,6 - 2,4 - 1.1 0,1 - 1,2 17,2 16,5 - 1938 Juli

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verénde-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2022
22°¢
IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2020 Okt. 91243 1536,3 12649 271,4 4015,2 3827,0 24731 794,2 249,1 559,7 531,7 140,8 69,6
Nov. 9096,0 1515,4 12455 269,9 4035,0 3846,2 2508,7 778,0 2353 559,6 532,0 140,2 69,0
Dez. 89433 14932 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 Jan. 9150,4 1560,0 12623 297,7 4.044,0 38558 2536,8 757,4 219,4 561,6 534,8 138,4 65,8
Febr. 91481 1584,4 1261,7 322,7 4053,2 3865,2 25524 750,1 2141 562,6 536,1 137,7 68,2
Marz 9261,9 1634,1 1336,6 297,6 4068,3 3876,2 2569,2 744,7 212,3 562,3 536,2 142,2 71,0
April 9 269,2 1659,9 13441 315,8 4079,3 3886,3 25883 735,3 205,8 562,7 536,9 143,0 70,2
Mai 92771 1661,1 1353,0 308,1 4103,8 3909,2 2614,0 732,0 205,0 563,2 537,5 146,4 70,4
Juni 92937 1670,8 1357,4 3134 4088,4 3890,3 2 605,4 7223 1981 562,6 537,1 151,3 76,7
Juli 93219 16825 1362,0 320,4 4110,8 39189 26386 7183 196,7 562,0 536,8 146,4 74,0
Aug. 9319,3 1686,5 1365,8 320,7 4119,2 3925,6 2 648,6 715,5 194,1 561,5 536,6 147,8 74,7
Sept. 93253 1667,9 1354,2 313,6 4108,9 3913,6 2 640,2 712,7 194,3 560,7 535,9 148,8 771
Okt. 9395,0 1690,9 1364,7 326,2 4140,0 3942,6 2 657,0 725,5 206,4 560,1 535,6 151,4 78,1
Nov. 9495,5 1718,6 13749 343,8 41541 3956,1 26789 717,4 200,2 559,8 535,5 151,4 82,5
Dez. 9172,2 16286 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2022 Jan. 9717,0 1725,2 1363,7 361,5 4195,2 3979,5 2 686,4 732,3 215,9 560,7 537,4 166,7 86,2
Febr. 98427 17437 1369,7 374,0 4209,7 39939 2699,7 733,4 217,5 560,8 537,7 169,3 90,1
Mérz 9962,9 17375 1367,8 369,8 42123 3990,1 2690,3 740,9 226,7 559,0 536,1 177,7 99,4
April 10 268,8 1766,8 1384,4 382,3 4.223,7 4.003,6 2700,1 745,6 234,6 557,9 535,2 175,5 93,4
Mai 10 258,0 17659 1393,7 372,2 4 236,1 40133 27183 738,44 229,4 556,5 534,0 176,2 97,1
Juni 10428,9 1744,4 1384,7 359,7 4235,0 4008,2 27088 744,7 2383 554,7 532,4 180,5 102,7
Juli 10 267,9 17721 13833 388,9 4267,5 4041,3 27228 765,5 259,2 552,9 530,7 179,4 99,0
Veranderungen 4
2013 - 703,6 - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 563 - 26,6 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3.9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - ,0
2015 - 1914 - 62,1 - 503 - 119 1041 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1.9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 1321 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 145 - 7.2 18,7 1.8
2021 207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
2020 Nov. 12,0 8,2 8,4 - 0,1 25,6 20,2 36,4 - 16,0 - 13,6 - 0,1 0,3 4,1 3,9
Dez. - 1415 - 252 - 7.9 - 173 - 123 - 8,7 0,3 - 10,0 - 8,0 1,0 1.3 - 4,8 - 118
2021 Jan. 207,1 66,0 25,3 40,8 21,6 19,0 28,4 - 10,5 - 7.8 1.1 1.6 2,7 9,7
Febr. - 2,3 24,4 - 0,7 25,1 9,0 9,2 15,5 - 7.3 - 53 1,0 1,3 - 0,7 2,4
Marz 100,0 47,8 73,8 - 260 13,6 9,9 15,8 - 5,6 - 1.9 - 0,3 0,1 4,0 2,5
April 21,2 27,6 83 19,3 12,5 11,2 20,1 - 9.4 - 6,5 0,4 0,7 1,2 - 0,6
Mai 10,7 0,6 9,1 - 8,5 24,9 23,2 26,0 - 3,2 - 0,7 0,5 0,6 3,5 0,3
Juni 53 8,2 3,7 4,4 - 16,6 - 198 - 9,4 - 9,8 - 71 - 0,6 - 0,4 4,5 6,1
Juli 26,3 14,4 7.4 7.0 22,3 28,6 33,2 - 4,1 - 1,4 - 0,6 - 0,3 - 4,9 - 3.1
Aug. - 3,9 3,9 3,7 0,2 7.8 6,5 9,9 - 2,8 - 2,6 - 0,5 - 0,3 0,9 0,2
Sept. 3,0 - 195 - 11,7 - 7.8 - 7.3 - 8,9 - 6,5 - 1.6 0,4 - 0,8 - 0,6 0,7 2,7
Okt. 70,4 241 11,2 12,9 31,1 29,1 16,8 12,9 121 - 0,6 - 0,4 2,5 11
Nov. 95,5 26,4 9,6 16,7 12,9 12,5 211 - 8,4 - 6,2 - 0,3 - 0,1 - 0,3 4,2
Dez. - 326,2 - 904 - 363 - 541 - 243 - 243 - 296 3,9 3,7 1.4 1,6 2,4 - 19
2022 Jan. 340,3 93,8 23,2 70,6 64,3 47,0 36,5 10,9 11,9 - 0,4 0,3 12,6 15,3
Febr. 128,5 19,3 6,1 13,2 14,2 14,6 13,4 1,1 1,6 0,1 0,3 2,2 3,5
Marz 119,7 - 6,6 - 2,1 - 4,5 2,2 - 4,2 - 9,7 7.3 9,2 - 1.8 - 1,6 83 9,3
April 283,1 25,1 15,6 9,5 8,0 11,0 7.5 4,1 72| - o6| - 04| - 31| - 66
Mai 1,1 0,7 98| - 91 13,6 10,6 189 - 69| - 50| - 13| - 1.2 1,0 3,9
Juni 1786 - 242 - 97| - 145| - 28| - 66| - 107 5,9 85| - 18] - 16 4,1 5,6
Juli - 1659 26,0 - 1.6 27,6 31,3 32,3 14,3 19,9 20,2 - 1.8 - 1,7 - 1,6 - 3,7
* 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, Funote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 | 2012
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 | 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9,4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 1110,8 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1.4 2,7 1075,1 24,6 687,8 712,4 1093,3 | 2020 Okt.
68,7 24,3 2,6 2,3 48,5 47,6 9,1 2,5 1070,0 23,3 696,7 7131 10543 Nov.
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 10313 Dez.
70,0 23,7 2,6 2,3 49,7 48,3 6,3 2,5 1058,8 19,7 790,8 708,3 979,7 | 2021 Jan.
67,0 20,5 2,5 2,3 50,3 48,2 4,5 2,5 1068,3 19,6 803,5 702,4 929,4 Febr.
68,7 22,0 2,5 2,3 49,9 48,9 6,7 2,9 1090,4 21,5 833,7 712,0 913,8 Marz
70,3 23,2 2,5 2,3 50,0 48,6 5,1 2,9 1091,8 21,0 839,1 705,9 885,3 April
73,5 26,7 2,5 2,3 48,2 46,6 6,0 2,3 1087,7 23,5 854,7 702,7 858,8 Mai
72,0 25,9 2,5 2,3 46,9 45,6 4,5 2,3 1084,6 23,8 836,9 725,4 880,7 Juni
69,9 22,9 2,5 2,3 45,5 44,3 6,0 2,3 1087,2 23,5 800,0 719,2 913,9 Juli
70,7 24,0 2,5 2,3 45,8 44,0 7.4 2,3 1089,9 25,5 790,7 725,0 898,4 Aug.
69,2 22,4 2,5 2,2 46,6 45,2 7.3 2,2 1100,5 25,1 840,1 735,9 862,6 Sept.
70,9 23,4 2,4 2,2 46,1 45,2 7.4 2,2 1118,0 24,6 866,7 729,5 840,3 Okt.
66,4 17,4 2,4 2,2 46,6 45,5 4,2 2,1 11239 26,0 883,1 736,5 872,8 Nov.
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 11108 27,5 757,2 732,3 809,0 Dez.
78,1 20,3 2,4 2,2 48,9 45,5 3,0 2,3 1126,9 25,3 907,4 721,2 1036,0 | 2022 Jan.
76,8 19,8 2,4 2,2 46,4 42,8 2,4 2,4 11411 26,2 945,9 717,7 1080,0 Febr.
75,9 19,0 2,4 2,2 44,5 42,1 2,8 2,5 11489 25,9 926,4 736,8 1195,6 Mérz
79,8 22,5 2,4 2,2 44,6 42,2 2,3 2,3 1161,1 26,3 939,2 734,6 14389 April
76,8 19,9 2,3 2,1 46,6 42,8 1.9 2,5 11641 27,7 958,5 732,3 1396,8 Mai
75,5 19,1 23 21 46,2 43,0 2,0 2,5 1164,7 32,2 945,7 752,0 1582,6 Juni
781 23,2 2,3 2,1 46,8 44,0 4,2 2,5 11771 35,9 926,6 744,5 13733 Juli
Veranderungen 4
- 05 22| - 03] - o1| - 13| - 100 41| - 32| - 1089 - 176| - 1341 189 | - 417,1| 2013
- 23| - 12| - 02| - o1| - 64| - 48| - 34| - o6| - 67| - 02 35,9 26,1 178,3 | 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 3.3 - 8,5 - 16,1 341 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 2,1 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3.1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 124,9 16,6 - 207,9| 2021
0,2 - 0,6 - 0,0 - 0,0 1.2 1,0 3,3 - 0,2 - 0,9 - 1,2 12,6 3,3 - 39,9 | 2020 Nov.
7.0 6,3 0,0 0,0 1.3 1,0 0,3 - 0,0 - 9,0 - 1.9 - 714 - 0,7 - 232 Dez.
- 7,0 - 6,9 0,0 0,0 - 0,1 - 0,2 - 3,0 - 0,0 2,8 - 0,5 173,2 - 3,7 - 49,8 | 2021 Jan.
- 3.1 - 3,2 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,2 - 1.8 - 0,0 8,9 - 0,1 12,2 - 6,2 - 489 Febr.
1,5 1.3 - 0,0 0,0 - 0,4 0,8 2,1 0,5 15,7 1,7 24,0 7.1 - 108 Marz
1.8 1.3 - 0,0 - 0,0 0,1 - 0,4 - 2,2 - 0,1 7.3 - 0,4 1,1 - 3,7 - 313 April
3,2 3,5 - 0,0 0,0 - 1.8 - 1.9 0,9 - 0,1 - 2,7 2,5 17,0 - 2,8 - 271 Mai
- 1.6 - 0,9 - 0,0 - 0,0 - 1.3 - 1,0 - 1.5 0,1 - 7,7 0,2 - 227 20,9 24,6 Juni
- 1,8 - 2,7 - 0,0 - 0,0 - 1,4 - 1,3 1,5 - 0,1 2,3 - 0,2 - 372 - 5,4 28,5 Juli
0,7 1,0 - 0,0 - 0,0 0,3 - 0,2 1.4 - 0,0 2,2 2,0 - 9,9 5,6 - 149 Aug.
- 1.9 - 1.6 - 0,0 - 0,0 0,8 1.2 - 0,1 - 0,0 7,0 - 0,5 45,5 10,0 - 324 Sept.
1,5 0,9 - 0,0 - 0,0 - 0,5 0,0 0,1 - 0,1 17,3 - 0,5 271 - 6,4 - 228 Okt.
- 4,5 - 6,1 - 0,0 - 0,0 0,7 0,4 - 3,2 - 0,1 1,7 1,4 11,7 5,9 40,3 Nov.
14,3 5,4 0,0 0,0 - 2,4 - 2,0 - 2,0 0,2 - 14,2 1,4 - 1273 - 4,6 - 634 Dez.
- 2,7 - 2,6 - 0,0 - 0,0 4,7 2,0 0,7 - 0,0 13,4 - 2,3 146,6 - 183 39,8 | 2022 Jan.
- 1.3 - 0,5 - 0,0 - 0,0 - 2,5 - 2,7 - 0,5 0,1 15,0 1,0 39,4 - 3,2 44,2 Febr.
- 1,0 - 0,8 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,6 0,3 0,2 6,9 - 0,3 - 20,7 19,0 1184 Marz
3,6 3.2 - 0,0 - 0,0 0,1 0,0 - 0,5 - 0,3 3,4 0,2 0,4 - 58 252,8 April
- 2,9 - 2,5 - 0,0 - 0,0 2,0 0,6 - 0,4 0,2 6,4 1.4 23,9 - 1,0 - 424 Mai
- 1.5 - 1,0 - 0,0 - 0,0 - 0,4 0,2 0,1 - 0,0 - 4,8 4,3 - 6,3 17,6 199,0 Juni
2,1 3.8 - 0,0 - 0,0 0,6 1.1 21 0,1 14,3 5,5 - 19,2 - 9,5 - 2110 Juli

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche sind in den
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam- Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

24°

Stand am
Monats-
ende

2022 Febr.
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Mai
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2022 Juni
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IV. Banken

2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFlIs) in Deutschland nach Bankengruppen *

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristun
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- | von bis 1 Jahr Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) | banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1442 9905,7 1142,6 2675,9 22033 470,7 4750,0 453,5 3587,6 0,3 694,2 94,9 12423
1442 | 100253 1137,0 2666,8 2194,2 471,4 4760,3 441,8 3604,5 0,3 700,1 94,6 1366,5
1441 | 103335 1252,2 2589,8 2116,4 471,2 4780,9 454,6 3627,3 0,4 682,1 94,6 16159
1439| 103217 1173,6 26755 21993 473,8 4801,0 458,6 3640,1 0,3 685,3 94,5 15771
1432 | 104917 1143,9 26955 2222,0 470,5 48356 467,9 3657,7 0,3 692,3 94,9 17218
1425 | 10330,6 1127,2 2702,9 2227,8 471,4 4874,5 464,5 3690,2 0,3 703,3 96,2 1529,8
Kreditbanken 6
249 4752,2 620,5 1179,2 1100,9 78,0 1521,7 300,9 994,0 0,3 217,7 31,8 1399,0
246 4583,0 617.8 11656 1085,7 79,6 1542,2 299,3 1.004,3 0,2 230,6 31,6 12257
GroBBbanken 7
3 2419,2 186,5 573,9 544,6 29,3 702,5 137,7 451,2 0,0 109,9 26,3 930,0
3 2319,7 184,2 569,0 539,1 29,9 7214 140,3 454,2 0,0 123,9 26,3 818,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
139 1878,8 280,5 443,2 395,7 47,1 690,4 117,7 466,6 0,2 101,7 4,8 459,9
136 1814,4 288,8 436,4 388,2 48,0 687,9 113,2 470,3 0,1 100,4 4,6 396,7
Zweigstellen auslandischer Banken
107 454,3 153,5 162,2 160,5 1.6 128,8 45,6 76,1 0,0 6,2 0,7 9,1
107 4488 144,8 160, 1 158,5 1,6 133,0 45,9 79,8 0,0 6,3 0,7 10,3
Landesbanken
6 916,0 108,7 251,0 200,6 50,2 428,5 51,7 334,0 0,0 38,6 8,1 119,7
6 915,2 11,4 254,2 204,2 49,7 429,6 48,9 3385 0,0 37,6 9,4 110,8
Sparkassen
364 1566,8 168,4 165,2 49,2 115,9 194,1 51,6 964,5 - 177,4 15,3 23,8
364 15759 164,5 170,0 53,7 116,0 202,1 52,0 971,2 - 178,4 15,3 24,0
Kreditgenossenschaften
768 11585 66,8 186,6 71,6 114,6 858,3 32,6 701,8 0,0 123,8 19,2 27,5
764 1166,6 66,1 191,0 76,2 114,2 862,7 31,9 706,9 0,0 123,8 19,4 27,4
Realkreditinstitute
9 231,9 12,3 17,7 11,2 6,1 196,6 2,5 178,1 - 15,9 0,1 5,2
9 233,2 13,5 16,6 10,2 6,1 197,6 2,3 179,4 - 15,8 0,1 54
Bausparkassen
18 260,3 3,8 45,6 30,5 15,1 206,7 1,2 181,2 . 24,3 0,3 3,9
18 260,0 3,6 45,1 30,1 15,0 207,5 1.3 182,0 . 24,2 0,3 3,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1606,0 163,3 850,2 758,1 90,7 429,8 27,4 304,0 0,0 94,6 20,1 142,6
18 1596,7 150,3 860,5 767.7 90,8 432,9 28,7 307.8 0,0 92,8 20,1 132,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
140 2224,1 325,5 607,6 575,5 31,8 614,8 134,2 382,5 0,2 94,3 3,6 672,6
141 2192,9 336,3 603,4 570,9 32,3 654,9 153,2 389,7 0,2 107,1 3,6 594,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
33 1769,8 172,0 445,4 415,0 30,2 486,0 88,7 306,4 0,2 88,2 2,9 663,5
34 1744,0 191,5 4433 412,5 30,6 521,9 107,3 309,8 0,1 100,8 2,9 584,4

* 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
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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
2500,1 780,9 1719,2 4399,0 2899,0 257,2 652,0 60,1 566,7 543,1 241 12335 569,5 1203,6 | 2022 Febr.
2481,6 770,4 17112 4395,3 2895,6 260,1 650,7 50,7 564,8 541,5 24,1 12554 576,7 1316,3 Mérz
2 498,2 741,2 1756,9 4431,3 2907,0 287,1 649,5 62,5 563,7 540,5 23,9 12631 578,7 1562,2 April
25213 783,2 17381 4.438,7 2941,4 263,1 648,0 62,5 562,3 539,3 24,0 12619 579,5 15204 Mai
2484,9 772,6 17123 4439,4 2937,1 272,0 645,8 62,8 560,4 537,6 24,0 1273,7 585,7 1708,0 Juni
2490,7 7431 17476 4 476,6 2 950,6 296,0 647,2 65,6 558,6 535,9 24,2 12743 586,4 1502,6 Juli
Kreditbanken ©
1289,6 578,1 711,5 17544 12491 156,6 237,3 61,8 101,6 98,1 9,7 181,4 198,3 1328,6 | 2022 Juni
1283,1 553,1 729,9 1763,7 1253,0 162,5 237,4 64,4 101,3 97,9 9,5 181,5 197,7 1156,9 Juli
GroRBbanken 7)
520,9 208,2 312,7 830,9 587,5 79,1 76,7 25,3 86,4 83,6 11 134,1 71,5 861,8 | 2022 Juni
510,5 196,9 313,5 845,0 594,8 86,0 77,0 31,9 86,2 83,4 1.1 135,0 71,6 757,6 Juli
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
508,9 219,6 289,3 754,4 537,3 56,5 137,2 36,5 14,8 14,2 8,5 46,9 12,3 456,3 | 2022 Juni
517,5 215,7 301,8 751,2 536,3 56,1 135,8 32,5 14,7 141 83 46,1 110,7 388,9 Juli
Zweigstellen auslandischer Banken
259,7 150,3 109,4 169,1 1243 21,0 23,4 - 0,4 0,4 0,1 0,5 14,6 10,5 | 2022 Juni
255,1 140,6 114,6 167,5 121,9 20,5 24,6 - 0,4 0,4 0,1 0,4 15,4 10,4 Juli
Landesbanken
285,3 57,4 227,8 277,0 158,1 43,1 70,2 0,7 5,6 5,6 0,0 185,3 43,1 125,4 | 2022 Juni
288,1 52,0 236,1 286,8 152,9 57,4 70,8 0,7 5,6 55 0,0 184,8 43,1 12,5 Juli
Sparkassen
207,4 5,7 201,7 1157,3 846,5 12,3 141 - 274,4 259,0 10,1 15,7 136,2 50,2 | 2022 Juni
207,4 2,6 204,8 1166,7 854,8 14,1 14,0 - 273,4 258,0 10,3 15,7 137,2 48,9 Juli
Kreditgenossenschaften
177,0 2,5 174,5 838,9 610,0 29,0 17,6 - 178,4 174,5 4,0 8,9 100,2 33,5 | 2022 Juni
177,8 1,5 176,3 846,4 617,9 28,8 17,8 - 177,8 174,0 41 8,9 100,6 32,9 Juli
Realkreditinstitute
61,7 3,9 57,7 53,3 2,5 4,4 46,5 - - - 100,3 10,3 6,2 | 2022 Juni
62,0 3,8 58,2 53,8 2,5 4,9 46,5 - - - 100,8 10,4 6,2 Juli
Bausparkassen
39,7 3,5 36,2 193,7 3,9 1,6 187,7 - 0,5 0,5 0,1 4,5 12,2 10,1 | 2022 Juni
39,8 3,1 36,7 193,6 3,9 1.6 187,6 - 0,5 0,5 0,1 4,6 12,1 10,0 Juli
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
424,3 121,4 302,9 164,7 67,1 25,1 72,4 0,3 - - 777,6 85,3 154,1 | 2022 Juni
432,5 127,0 305,6 165,6 65,6 26,7 73,1 0,6 - - 7781 85,3 135,1 Juli
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
724,6 377,8 346,8 693,2 517,6 54,7 97,9 10,6 20,4 20,1 2,6 44,3 86,7 675,3 | 2022 Juni
742,4 363,5 378,8 715,9 528,6 65,1 99,3 34,1 20,3 20,0 2,6 44,6 95,7 594,2 Juli
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
464,9 227,5 237,4 5241 3933 33,7 74,6 10,6 20,0 19,8 2,5 43,8 72,1 664,8 | 2022 Juni
487,3 223,0 264,3 548,5 406,7 44,6 74,7 34,1 19,9 19,7 2,5 44,2 80,3 583,8 Juli
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFIs)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von von
Eurowéh- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 14259 1 065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 19 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 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 37981 33924 0,3 2,6 402,8
45,0 929,2 13823 1130,2 0,0 1,0 251,1 9,6 36693 3261,7 0,2 7,4 400,0
45,5 983,4 1419,4 1160,8 0,0 0,9 257,7 9,8 3699,1 32875 0,2 6,7 404,7
44,7 1062,1 1362,4 1105,7 0,0 0,9 255,8 9.8 3693,9 32875 0,2 5,6 400,5
45,4 1044,7 1423,6 1167,3 0,0 0,9 255,4 10,1 3709,6 3300,2 0,1 4,6 404,7
46,1 1042,8 1409,7 1153,8 0,0 0,8 255,1 10,3 3709,2 3305,7 0,2 58 397,6
46,3 1059,2 1372,0 11181 0,0 0,8 253,2 10,3 37253 33229 0,2 6,1 396,2
46,5 1015,2 14252 1172,4 0,0 0,8 252,1 10,3 3736,4 33328 0,1 57 397,8
471 10549 1399,9 1147,7 0,0 0,7 251,5 10,3 3749,8 33419 0,1 4,4 403,3
47,6 1052,4 1419,3 1167,7 0,0 0,7 250,9 10,3 3770,2 3366,9 0,2 5,0 398,0
47,9 1068,7 14322 1183,6 - 0,7 248,0 10,0 3794,0 3386,4 0,2 5,6 401,9
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 245,3 10,3 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
47,4 1066,0 1439,2 1191,8 - 0,7 246,7 10,1 38128 3409,0 0,2 3.1 400,5
47,2 1094,0 1453,6 1204,6 - 0,3 248,7 10,0 3826,5 3426,0 0,2 5,0 395,3
49,5 1086,3 1442,6 11951 - 0,3 2473 10,0 3853,8 3449,0 0,2 33 401,3
50,4 1200,5 1360,3 11128 - 0,6 246,9 99| 38666| 34700 0.2 35 392,9
49,4 11228 14527 1202,9 - 0,7 249,1 99| 38867| 34889 0.2 3,2 394,4
51,1 1090,9 1462,8 12148 - 0,8 247,2 98| 39066| 35134 0.2 37 389,3
41,6 1084,2 14549 1206,8 - 0,8 247,2 9.8 3945,1 3539,1 0,2 3,6 402,3
Veranderungen *
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43 - 1193 - 871 + 0,0 + 0,4 - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 73,7 - 807 - 4,3 - 00 - 0,4 - 759 - 01 + 689 + 54,1 - 00 - 0,3 + 151
+ 65 +129,1 + 481 + 66,9 - - 0,9 - 17,9 + 04 + 43,7 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4 + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 201 - 01 + 57,0 + 70,2 + 00 + 0,4 - 13,6
+ 85 + 24,0 - 81,0 - 76,6 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 3,8 + 715 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 59,7 - 63,0 - 61,1 - 00 - 0,2 - 1.6 - 14 + 126,7 + 1291 + 01 + 3.1 - 5,5
+ 41 +316,4 + 201,2 + 1916 - 00 + 0,0 + 9,6 + 43 + 1232 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 22 +111,8 + 441 + 463 - 00 - 0,2 - 2,0 + 15 + 152,2 + 147,8 + 00 - 2,2 + 6,6
+ 03 - 799 + 989 + 978 - + 0,3 + 0,8 + 04 + 153 + 11,0 - 00 + 0,7 + 3,6
+ 06 + 543 + 371 + 30,6 - - 0,1 + 6,6 + 0.2 + 29,7 + 25,6 - 00 - 1.4 + 5,4
- 08 + 787 - 56,7 - 549 - 00 - 0,1 - 1.7 + 00 - 5,2 + 0,0 - 00 - 1.1 - 4,1
+ 08 - 175 + 61,2 + 61,6 - + 0,0 - 0,4 + 04 + 156 + 12,5 - 00 - 1.1 + 4,2
+ 06 - 19 - 13,6 - 133 - 00 - 0,1 - 0,3 + 01 - 0,4 + 5,5 + 00 + 1.3 - 7.1
+ 02 + 153 - 351 - 331 - - 0,0 - 1.9 + 01 + 16,1 + 17,2 + 00 + 0,3 - 1.4
+ 02 - 438 + 534 + 544 - + 0,1 - 1.1 - 00 + 109 + 9,7 - 00 - 0,5 + 1,7
+ 06 + 39,7 - 26,2 - 255 + 00 - 0,1 - 0,6 - 00 + 135 + 9,2 + 00 - 1,2 + 5,4
+ 05 - 24 + 19,5 + 20,0 + 00 - 0,0 - 0,5 - 01 + 205 + 251 + 00 + 0,6 - 5,2
+ 03 + 16,6 + 12,9 + 159 - 00 - 0,0 - 2,9 0,3 + 255 + 204 + 00 + 0,6 + 4,5
+ 16 - 163,6 - 224 - 196 - - 0,1 - 2,7 0,3 + 4,3 + 6,2 + 01 - 3,0 + 0,9
- 20 +161,0 + 27,8 + 263 - + 0,1 + 1.4 - 03 + 147 + 16,6 - 01 + 0,5 - 2,3
- 02 + 28,0 + 131 + 11,5 - - 0,4 + 2,0 - 0.1 + 151 + 18,4 + 00 + 1,9 5.2
23 - 78 - 10,9 - 9,5 - 0,0 - 1.4 - 00 + 273 + 23,0 - 00 - 1,7 6,0
+ 09 +114,2 - 823 - 823 - + 0,3 - 0,4 - 00 + 131 + 213 + 00 + 0,2 - 8,4
- 10 - 77,7 + 924 + 90,0 - + 0,1 + 2,3 - 00 + 20,1 + 189 - 01 - 0,3 + 1,5
+ 17 - 319 + 10,1 + 11,9 - + 0,1 - 1,9 - 01 + 199 + 245 0,0 + 0,5 - 5.1
- 95 - 68 - 7,5 - 7,6 - + 0,1 - 0,0 - 01 + 36,2 + 235 + 00 - 0,1 + 12,8
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

Anderungen durch nachtragliche Korrekturen,

die im folgenden Monatsbericht

erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inldndischen 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 *
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9 | 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 30487 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9 | 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 31182 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 | 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 10209 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 | 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 25130 7833 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
- 24,0 78,2 1260,6 138,0 11225 0,0 14,2 3913,7 25575 766,1 562,6 27,5 34,3 | 2021 Febr.
- 24,3 78,3 1336,0 135,4 1200,6 0,0 14,7 39258 2575,2 761,2 562,3 271 34,4 Marz
- 24,5 77,7 1343,0 136,2 1206,8 0,0 15,1 39357 2594,6 751,6 562,8 26,8 34,4 April
- 24,7 78,6 1351,9 140,0 12119 0,0 15,5 3956,3 2620,5 746,2 563,2 26,3 34,6 Mai
- 25,0 78,7 1357,0 132,7 12243 0,0 15,8 39364 2612,1 735,7 562,6 26,1 34,6 Juni
- 25,1 78,1 1360,7 136,1 12245 0,0 15,9 3964,6 2 646,0 730,7 562,0 25,9 34,5 Juli
- 25,2 78,2 1364,7 135,3 12294 0,0 16,1 3971,0 2656,0 727,8 561,5 25,6 34,3 Aug.
- 25,2 79,0 1353,8 1289 12249 0,0 16,2 3960,3 2647,9 726,1 560,7 25,5 34,1 Sept.
- 25,1 79,0 1363,6 132,9 1230,7 0,0 16,2 3989,1 2664,3 739,3 560,1 253 33,9 Okt.
- 25,2 791 13739 135,2 12386 0,0 16,3 4002,4 26859 731,8 559,9 24,8 33,6 Nov.
- 25,7 79,2 13384 117,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2 654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 Dez.
- 25,7 78,6 1363,7 137,2 1226,5 0,0 16,4 40259 2690,9 750,0 560,8 24,2 33,9 | 2022 Jan.
- 25,7 78,7 1369,7 140,5 1229,2 0,0 16,6 4037,8 2704,5 748,5 560,9 23,9 33,8 Febr.
- 25,8 78,7 1367,7 137,7 1230,1 0,0 16,5 4033,7 2695,6 755,2 559,0 23,9 33,8 Marz
- 25,9 78,7 1384,4 140,6 12438 0,0 16,7 4046,7 2705,6 759,4 557,9 23,8 33,8 April
- 26,2 78,6 1393,7 142,7 1251,0 0,0 171 4056,8 27243 752,1 556,6 23,8 33,6 Mai
- 26,1 78,8 1384,7 1471 1237,6 0,0 16,9 4 051,8 2714,4 758,8 554,8 23,8 33,4 Juni
- 25,9 80,3 13833 134,3 1249,0 0,0 16,6 4 086,4 2729,0 780,4 553,0 241 33,0 Juli
Veranderungen
- - 33 + 24 - 794 - 241 - 553 + 0,0 - 34 + 40,2 + 118,44 - 539 - 74 - 17,0 - 1,7 | 2013
- - 19 + 2,0 - 29,0 + 22 - 31,2 - 00 - 06 + 69,7 + 107,9 - 253 - 24 - 10,6 - 20| 2014
- - 21 - 43 - 46,6 + 33 - 50,0 + 00 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 113 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03 - 20 + 0,0 - 05 +104,7 + 124,5 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- 0,0 - 16 + 11,0 - 184| + 294 - 00 - 05 + 1031 +1428| - 275| - 56 - 67 + 04| 2017
- 1,0 + 3,1 - 25,0 - 31 - 219 + 0,0 - 04 + 117,7 + 139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 39| 2018
- 0,7 + 0,1 - 86 + 16 - 10,2 + 0,0 - 03 +122,5 + 155,8 - 257 - 34 - 41 - 1,4 2019
- + 57 - 33 +313,4 | + 232 + 290,2 - 00 + 82 +221,6 | + 2737 - 327 - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 23 + 1,0 + 105,2 - 74 +112,6 + 0,0 + 33 + 953 + 1443 —- 46,2 + 07 - 35 - 02| 2021
- + 03 + 0,1 - 12 - 24 + 1,2 - 00 + 0,6 + 91 + 154 - 70 + 1,0 - 04 - 0,0 | 2021 Febr.
- + 0,3 + 0,1 + 751 - 26 + 77,7 - + 05 + 12,2 + 17,7 - 48 - 03 - 04 + 0,1 Marz
- + 0,2 - 06 + 71 + 08| + 63 + 0,0 + 03 + 98| + 196| - 98 + 04 - 03 - 0,0 April
- + 03 + 03 + 89 + 39| + 50 - + 05 + 206| + 260 - 53 + 05 - 05 + 0,2 Mai
- + 0.2 + 0,1 + 50| - 73 + 123 + 00 + 03 - 198 - 85 - 105 - 06 - 02 - 00 Juni
- + 0,1 + 0,1 + 6,6 + 35 + 3,1 - + 0,1 + 282 + 339 - 50 - 06 - 02 - 01 Juli
- + 0,2 + 0,1 + 41 - 08 + 49 - 00 + 0,2 + 64 + 10,0 - 29 - 05 - 0.2 - 02 Aug.
- + 0,0 + 07| - 106| - 64| - 42 + 0,0 + 0,1 - 67 - 54| - 03 - 08 - 02 - 02 Sept.
- - 0,1 + 01 + 10,5 + 40| + 65 + 00 + 00 + 288| + 164 + 132 - 06 - 02 - 02 Okt.
- + 01 + 0,1 + 10,2 + 23 + 79 - + 01 + 133 + 21,5 - 76| - 02 - 03 - 03 Nov.
- + 05 + 0,1 - 354 - 18,0 - 174 - 00 + 0,0 - 259 - 31,2 + 41 + 14 - 02 + 0,6 Dez.
- - 0,0 - 06 + 23,55 + 183 + 52 - 00 + 00 + 496 | + 363 + 141 - 04 - 04 - 0,3 | 2022 Jan.
- + 0,0 + 0,1 + 6,0 + 33 + 27 - 00 + 0.2 + 11,9 + 13,6 - 16 + 0,1 - 02 - 02 Febr.
- + 01 + 00| - 19| - 28| + 08 - - 00 - 41 - 90| + 66| - 18 + 00 - Marz
- + 0.2 - 00 + 16,7 + 30| + 137 - + 0.2 + 130 + 95 + 4.2 - 06 - 01 + 0,0 April
- + 03 - 01 + 94| + 22 + 72 - 00 + 03 + 101 + 188 - 73 - 13 + 00 - 02 Mai
- - 0,1 + 0.2 - 90 + 44| - 134 - 00 - 02 - 50| - 99 + 67| - 18 - 00 - 0.1 Juni
- - 0,2 + 15 - 16 - 128 + 11,2 - - 03 + 339 + 14,7 + 20,7 - 18 + 03 - 05 Juli
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; sieche auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschdften mit der Bundesbank. aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2012 0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
2013 0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
2014 0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7,5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
2017 0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 5131 111,0 402,1 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
2021 Febr. 0,6 1146,4 912,7 659,6 253,1 2,2 231,5 3,8 853,6 548,2 150,4 397,7 14,7 290,7
Marz 0,2 1140,4 908,0 646,7 261,3 2,3 230,1 3,8 864,8 559,3 153,3 406,1 11,9 293,5
April 0,2 11723 943,1 680,7 262,3 2,3 227,0 3,9 855,5 555,5 152,6 402,9 13,0 287,0
Mai 0,2 1157,2 928,1 669,8 258,3 2,4 226,8 3,9 846,1 550,1 147,3 402,8 11,9 284,2
Juni 0,4 1159,3 930,3 666,6 263,7 2,5 226,4 3,9 855,1 551,6 146,7 404,9 10,5 293,0
Juli 0,4 1139,3 910,4 651,3 259,1 1,9 227,0 3,8 867,2 565,0 158,4 406,6 13,1 289,2
Aug. 0,4 11259 899,8 647,9 251,8 1,6 224,5 3,7 867,4 566,7 158,7 407,9 15,3 285,5
Sept. 0,3 11131 885,7 634,6 251,1 1.1 226,3 3,6 876,0 569,3 156,6 412,7 15,1 291,6
Okt. 0,3 1166,7 940,5 672,2 268,2 0,9 2253 3,5 878,0 579,6 164,1 415,5 17,7 280,6
Nov. 0,3 1164,8 940,3 674,7 265,6 0,8 223,7 3,4 888,2 585,6 164,4 421,2 14,3 288,3
Dez. 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 Jan. 0,3 1200,2 977,7 7141 263,6 1,2 221,3 3,5 911,6 610,7 187,0 423,7 10,3 290,7
Febr. 0,5 12223 998,7 734,3 264,4 1,6 222,0 3,6 923,5 615,2 191,4 423,7 9,4 298,9
Marz 0,5 1224,2 999,2 729,8 269,4 1,0 224,1 3,6 906,5 597,4 171,8 425,6 10,3 298,9
April 0,6 12295 1003,6 7341 269,6 1.6 2243 3,6 914,4 612,0 180,9 4311 13,1 289,2
Mai 0,6 12228 996,5 730,7 265,8 1,7 224,7 3,6 914,3 609,9 182,1 427,9 13,5 290,9
Juni 0,6 12327 1007,2 742,2 265,0 2,2 2233 3,6 929,1 612,4 181,1 431,2 13,7 303,0
Juli 0,6 1248,0 10211 748,0 273,1 2,7 224,2 3,5 929,4 615,7 177,0 438,7 12,7 301,0
Veranderungen *
2013 - 05 - 22,7 - 269 - 13 - 25,6 + 18 + 24 - 0,0 - 21,2 - 33,1 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
2014 - 00 + 86,1 + 80,1 + 63,2 + 16,8 + 07 + 53 - 06 + 57 -10,2 -12,8 + 2,7 - 1.8 + 17,7
2015 + 01 - 918 - 80| - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
2016 + 00 - 255 - 145| - 382 + 23,7 - 07 -10,3 - 0,0 + 17,4 + 28,9 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 48,7 - 61,5 + 12,8 + 00 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 18,4
2018 + 0,0 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 18,3 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00| - 41 - 11,3 - 21,9 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 19,9 + 12,7 + 7.3 + 30 + 3.8
2020 - 00| - 320| - 224| - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 03 + 34,4 + 14,7 + 9,0 + 57 + 36 + 16,1
2021 + 00 + 528 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 15,8 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 1.4
2021 Febr. + 03 + 11,1 + 14,7 + 14,0 + 07 - 04 - 32 - 0,1 + 6,3 + 90 + 75 + 15 + 07 - 35
Marz - 03 - 11,7 - 101 - 158 + 5,6 + 0,1 - 17 + 0,0 + 39 + 49 + 0,7 + 4.1 - 28 + 1,8
April - 00 + 37,7 + 40,7 + 36,8 + 39 - 01 - 29 + 0,1 - 40 + 06 + 07 - 00 + 11 - 56
Mai + 00 - 149 - 14,6 - 11,5 - 31 - 01 - 03 +00| - 77 - 42 - 44 + 0,2 - 09 - 26
Juni + 0.2 - 41 - 37 - 63 + 2,6 + 01 - 05 - 0,0 + 49 - 1.8 - 17 - 02 - 15 + 82
Juli + 00} - 21,8] - 205| - 157 - 48 - 06 - 07 - 0,1 + 12,9 + 13,0 + 11,7 + 1.4 + 26 - 28
Aug. - 00 - 13,9 - 11,2 - 36 - 76 - 02 - 25 - 0,1 - 01 + 14 + 03 + 1,1 + 2.2 - 38
Sept. - 01 - 187 - 198 - 17,0 - 29 - 06 + 1,7 - 0,1 + 10,0 + 4,6 + 1,2 + 34 - 02 + 56
Okt. + 0,0 + 54,3 + 555 + 383 + 17,3 - 01 - 11 - 0,1 + 1,5 + 99 + 7.6 + 23 + 26 - 11,0
Nov. - 00| - 57 - 39 + 02 - 4,0 - 01 - 1,8 - 0,1 + 54 + 1.8 + 11 + 07 - 34 + 7.1
Dez. - 00| - 657 - 643 - 609 - 35 - 05 - 09 +00| - 17,8 - 14,0 - 12,7 - 14 - 63 + 2,5
2022 Jan. + 0,1 + 958 + 96,6 + 974 - 08 + 08 - 17 + 0,1 + 37,7 + 36,2 + 34,8 + 14 + 23 - 07
Febr. + 0,2 + 23,2 + 221 + 20,8 + 1,2 + 04 + 07 + 0,0 + 12,7 + 52 + 4,6 + 0,5 - 08 + 84
Marz - 00| - 00| - 15 - 58 + 43 - 06 + 2,1 + 00| - 183 - 18,9 - 20,1 + 1,2 + 08 - 02
April + 01 - 97 - 10,2 - 46 - 56 + 06 - 0.1 +00| - 17 + 68 + 68 + 0,0 + 28 - 113
Mai + 00 - 11 - 18 - 01 - 17 + 0,1 + 05 + 0,0 + 3,7 + 1,1 + 2,2 - 11 + 04 + 2,2
Juni + 0,0 - 154 - 144 - 10,3 - 41 + 05 - 16 + 0,0 + 97 - 1,7 - 23 + 0,6 + 02 + 11,2
Juli - 00 + 84 + 73 + 1,7 + 5,6 + 05 + 07 - 0,1 - 47 - 07 - 53 + 4,6 - 11 - 29
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- | und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt | lagen men fristig fristig kredite insgesamt | lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 ] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 | 2013
14,0 35,6 609,2 2771 3321 242,7 89,4 0.1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
13,1 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0.1 2011 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 03| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 3325 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
11,3 16,5 987,8 520,0 467,7 318,0 149,7 - 283,4 145,2 138,3 71,5 66,8 0,1 | 2021 Febr.
11,3 16,6 991,5 520,2 471,3 319,5 151,8 - 288,9 147,8 1411 73,7 67,4 0,1 Marz
11,3 16,5 1008,7 522,1 486,6 343,1 143,5 - 295,8 150,7 145,0 81,0 64,1 0,1 April
11,3 16,5 10131 513,9 499,2 360,2 139,0 - 304,0 148,4 155,6 88,0 67,6 0,1 Mai
11,3 16,5 1016,2 539,5 476,7 3355 141,3 - 290,8 148,4 142,5 79,9 62,6 0,1 Juni
11,2 16,0 981,6 525,0 456,6 304,9 151,7 - 292,2 151,7 140,5 79,3 61,2 0,1 Juli
11,2 16,3 969,4 513,0 456,4 293,0 163,5 0,0 298,4 158,9 139,6 78,8 60,8 0,1 Aug.
11,2 16,3 1003,9 528,2 475,8 315,7 160,1 - 306,0 164,0 142,0 81,5 60,4 0,1 Sept.
11,2 16,3 1031,2 550,5 480,7 320,4 160,3 0,0 320,9 169,8 151,1 83,3 67,8 0,1 Okt.
11,3 16,4 1068,2 565,4 502,8 335,0 167,9 0,0 3155 171,3 144,2 75.5 68,7 0,1 Nov.
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 Dez.
1,1 16,1 1098,5 635,9 462,7 321,8 140,8 0,0 339,9 177,2 162,7 82,1 80,5 0,1 | 2022 Jan.
1,1 16,0 1130,4 640,4 490,0 349,8 140,2 0,0 361,2 194,5 166,7 87,0 79,7 0,1 Febr.
, 15,7 11138 632,7 481,1 349,8 131,3 0,0 361,6 200,0 161,6 82,0 79,6 0,1 Marz
11 15,7 1113,7 600,6 513,2 381,7 131,4 0,0 384,6 201,5 183,2 102,6 80,6 0,1 April
1,1 15,7 1127,5 640,4 487,1 351,4 135,7 0,0 382,0 2171 164,9 85,0 79,9 0,2 Mai
11,0 15,9 1100,2 625,5 474,7 340,6 1341 0,0 387,6 222,7 164,9 82,5 82,4 03 Juni
10,6 15,8 1107,4 608,8 498,6 359,0 139,6 0,0 390,2 221,6 168,6 87,5 81,1 0,3 Juli
Veranderungen *
1,8 - 72 - 174,0 - 756 - 984 | - 831 - 154 - 0,0 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
0,1 - 38| + 763 + 47,8 + 285 + 390| - 105 - 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61 - 154 + 40,6 - 56,0 - 48,6 - 74 - 0,0 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 0,0 | 2015
- 01 - 15 + 827 + 51,0 + 317 + 270 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 0,0 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 | - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 - 234 - 04 + 2,1 - 26 - 0,0 - 11,9 - 02 - 118 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 -494) + 398| + 280 + 118 - 0,0 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 0,0 2019
- 02 - 39 + 838 +878| - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 - 08 + 136,6 + 19,8 + 116,8 + 89,2 + 27,6 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 0,0 | 2021
- 00 - 00| + 327 + 12,2 + 205 + 193 + 1.2 - + 34 + 0,0 + 34 + 20 + 14 - 0,0 | 2021 Febr.
+ 0,1 - 0,0 - 1.8 - 2,6 + 08 - 11 + 19 - + 32 + 1,6 + 1,6 + 1,3 + 03 + 0,0 Marz
- 00 + 00 + 23,2 + 43 + 19,0 + 26,8 - 78 - + 79 + 3,7 + 4,2 + 7.3 - 30 + 0,0 April
+ 0,0 + 00| + 49 - 74 + 122 + 166 - 44 - + 86 - 22 + 10,8 + 7.2 + 35 - 00 Mai
- 0,1 - 00| - 19 + 23,7 - 256 - 274| + 18 - - 148 - 06 - 14,2 - 90 - 52 - 00 Juni
- 01 - 05 - 348 - 146 - 202 - 306| + 104 - + 1,3 + 29 - 16 - 03 - 13 + 0,0 Juli
+ 00 + 02 - 128 - 123 - 05 - 12,2 + 11,7 + 0,0 + 57 + 67 - 11 - 06 - 05 - 00 Aug.
- 00 + 00 + 30,5 + 12,9 + 17,6 + 214 - 39 - 0,0 + 6,7 + 4,9 + 1,7 + 2,3 - 06 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 0,1 + 27,9 + 22,7 + 5,2 + 5,1 + 0,2 + 0,0 + 14,7 + 5,8 + 9,0 + 1,6 + 7,4 - 0,0 Okt.
+ 0,0 + 01 + 323 + 12,5 + 19,9 + 130 + 69 - - 63 + 08 - 71 - 84 + 13 - 00 Nov.
- 01 + 02 - 155,0 -110,1 - 449 - 340 - 10,9 - - 27,7 - 29,6 + 19 - 70 + 89 + 0,0 Dez.
- 00 - 06 + 180,8 +178,4 + 24 + 19,3 - 16,9 - + 50,8 + 34,9 + 16,0 + 13,1 + 29 —| 2022 Jan.
+ 00 - 00| + 334 + 57 + 27,8 + 283 - 05 - + 21,2 + 17,0 + 4,2 + 50 - 08 - Febr.
- 01 - 03 - 183 - 85 - 98 - 07 - 91 - - 01 + 53 - 54 - 53 - 01 - 0,0 Marz
+ 00 - 01 - 13.2 - 396 + 264 + 276 - 11 - + 19,2 - 06 + 19,8 + 191 + 06 - April
- 00 + 00| + 187 + 42,5 - 238| - 286| + 48 - - 11 + 16,4 - 17,5 - 16,9 - 05 + 0,1 Mai
- 01 + 01 - 21,2 - 58 - 154 - 13,0 - 24 - + 35 + 47 - 12 - 34 + 2,2 + 0,0 Juni
- 05 - 01 - 03 - 20,0 + 19,7 + 16,2 + 35 + 0,0 + 01 - 22 + 23 + 40 - 18 - 00 Juli
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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 *

2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 23768
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2018 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0.2 3145,0 27328
2019 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6
2021 Febr. 3669,3 32619 249,5 224,2 223,6 0,6 253 18,5 6,8 3419,7 3031,9
Marz 36991 32877 261,3 236,6 236,0 0,6 24,7 18,6 6,1 34378 3048,6

April 3693,9 32877 248,6 223,5 222,8 0,7 25,1 20,2 4,9 34452 3061,5

Mai 3709,6 33004 248,7 225,4 224,6 0,8 233 19,5 3,8 3460,9 3075,1

Juni 3709,2 33058 250,7 225,8 225,0 0,8 24,9 19,9 5.1 34585 3082,5

Juli 37253 33230 248,2 221,0 220,2 0,8 27,2 21,9 53 34771 3102,5

Aug. 3736,4 33329 245,0 2211 220,4 0,7 23,9 18,9 4,9 3491,5 3116,8

Sept. 3749,8 33421 247,8 224,5 223,8 0,7 23,4 19,6 3,7 3501,9 31232

Okt. 3770,2 33671 256,5 232,5 231,9 0,6 24,0 19,5 4,4 3513,7 3142,9

Nov. 3794,0 3386,5 255,6 232,9 232,3 0,6 22,7 17,7 5,0 35384 3164,9

Dez. 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6

2022 Jan. 38128 3409,2 262,6 242,3 241,7 0,6 20,3 17,8 2,5 3550,2 31804
Febr. 3826,5 3426,2 267,4 246,9 246,1 0,8 20,5 16,3 4,2 35591 31953

Marz 3853,8 3449,2 273,6 254,8 254,0 0,8 18,9 16,3 2,5 3580,1 3209,5

April 3 866,6 3470,2 277,5 257,9 257,0 0,9 19,6 17,1 2,5 35891 3226,2

Mai 3886,7 3489,1 280,1 262,5 261,5 1,0 17,6 15,4 2,2 3606,6 3242,6

Juni 3906,6 3513,5 290,8 271,4 270,5 0,9 19,5 16,6 2,8 36157 32558

Juli 39451 35393 291,4 271,8 270,9 0,8 19,6 16,8 2,8 36538 32936
Veranderungen *

2013 + 4,4 + 0,1 - 13,8 - 5,8 - 6,3 + 0,5 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00| - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04| + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 0,1 - 4,9 - 48| - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 121 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 86| - 0,6 + 65,0 + 1020
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 31 + 1150 + 1328
2020 + 123,2 + 123,6 - 19,6 - 19,8 - 19,8 - 0,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2021 + 152,2 + 147,8 + 8,8 + 13,8 + 13,8 - 0,1 - 4,9 - 28| - 2,1 + 1434 + 1579
2021 Febr. + 15,3 + 10,9 + 1,8 + 2,3 + 2,3 + 0,0 - 0,5 - 1,2 + 0,7 + 13,5 + 13,3
Marz + 29,7 + 25,6 + 11,2 + 12,5 + 12,5 - 0,0 - 1,3 + 0,0 - 1,4 + 18,5 + 16,3

April - 52 - 0,0 - 12,8 - 13,1 - 13,2 + 0,1 + 0,3 + 16| - 1,2 + 7.5 + 13,0

Mai + 15,6 + 12,5 + 0,1 + 1,8 + 1,7 + 0,1 - 1.8 - 06| - 1,2 + 15,5 + 13,4

Juni - 0,4 + 55 + 2,0 + 0,3 + 0,4 - 0,1 + 1.7 + 0,4 + 13 - 2,4 + 7.3

Juli + 16,1 + 17,2 - 2,0 - 4,2 - 4,3 + 0,0 + 2,3 + 2,0 + 0,3 + 18,1 + 19,5

Aug. + 10,9 + 9,7 - 3,2 + 0,1 + 0,2 - 0,1 - 3,3 - 2,9 - 0,4 + 141 + 14,2

Sept. + 13,5 + 9,3 + 33 + 3,7 + 3,8 - 00| - 0,5 + 0,7 - 1,2 + 10,2 + 6,2

Okt. + 20,5 + 25,1 + 8,7 + 8,1 + 8,2 - 0,1 + 0,5 - 0,2 + 0,7 + 11,8 + 19,8

Nov. + 25,5 + 20,5 + 1.2 + 2,4 + 2,4 + 0,0 - 1.2 - 18 + 0,6 + 24,4 + 19,9

Dez. + 4,3 + 6,3 - 5.8 - 0,6 - 0,3 - 0,3 - 5.2 - 2,5 - 2,7 + 10,1 + 9,8

2022 Jan. + 14,7 + 16,5 + 12,9 + 10,1 + 9,8 + 0,3 + 2,8 + 2,6 + 0,2 + 1,8 + 5,8
Febr. + 15,1 + 18,4 + 6,2 + 6,0 + 5,8 + 0,2 + 0,2 - 1,5 + 1,7 + 9,0 + 14,9

Marz + 27,3 + 23,0 + 6,2 + 7.9 + 7,9 - 00| - 1,6 + 0,1 - 1,7 + 21,0 + 14,2

April + 13,1 + 21,4 + 3,9 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 0,7 + 0,7 + 0,0 + 9.3 + 17,0

Mai + 20,1 + 18,8 + 2,6 + 4,6 + 4,5 + 0,0 - 2,0 - 1.7 - 0,3 + 17,5 + 16,4

Juni + 19,9 + 24,5 + 10,8 + 8,9 + 9,0 - 0,1 + 1,9 + 1,3 + 0,6 + 9,1 + 13,2

Juli + 36,2 + 23,5 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 35,9 + 35,7
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen 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 *
2119,5 249,7 1869,8 191,4 31,4 5334 292,7 39,4 253,3 240,7 - 3,5 2012
21369 248,0 1888,9 191,7 289 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7 | 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 2015
2 306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 - 1,8 | 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4 | 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 2019
27718 310,5 24614 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 - 1,1 | 2020
29157 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 - 1,0 2021
27877 309,7 24781 244,2 22,8 387,8 232,0 15,4 216,6 155,8 - 1,1 ] 2021 Febr.
28024 314,5 2487,9 246,1 231 389,3 230,7 15,2 215,5 158,6 - 11 Marz
28139 313,6 2500,3 247,6 23,4 383,7 230,8 15,0 215,8 153,0 - 1,1 April
28251 311,7 2513,5 249,9 23,6 385,9 2311 14,9 216,2 154,8 - 1,1 Mai
2831,8 310,0 2521,8 250,7 23,9 376,0 229,2 14,7 214,5 146,8 - 1,1 Juni
2851,4 310,7 2540,8 251,0 24,0 374,6 229,5 14,9 214,6 1451 - 1,1 Juli
2864,5 311,5 25531 252,2 24,2 374,7 2291 14,7 214,4 145,6 - 1,1 Aug.
2870,0 310,1 2559,9 253,2 24,2 378,7 228,7 14,3 214,4 150,1 - 1,0 Sept.
2885,5 313,5 2572,0 257,4 241 370,9 230,2 14,6 215,6 140,7 - 1,0 Okt.
2906,5 315,6 2590,9 258,4 24,2 373,5 230,0 14,5 215,6 143,5 - 1,0 Nov.
29157 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 - 1,0 Dez.
2920,6 312,8 2607,8 259,8 24,7 369,8 2291 13,9 215,2 140,7 - 1,0 | 2022 Jan.
29354 313,8 2621,6 259,9 24,6 363,8 2285 13,9 214,5 135,4 - 1,1 Febr.
2950,1 316,1 26339 259,4 24,7 370,7 228,8 13,7 2151 141,8 - 1,1 Marz
2966,8 317,3 2649,5 259,4 24,9 362,9 229,5 13,7 215,8 133,5 - 1,0 April
2983,1 319,7 2663,4 259,5 251 364,0 2291 13,7 215,4 134,9 - 1,0 Mai
2998,2 322,2 26759 257,6 25,0 360,0 2282 13,6 214,6 131,7 - 1,0 Juni
30225 327,7 2694,9 271,0 24,9 360,2 229,0 13,5 215,5 131,2 - 1,0 Juli
Veranderungen *
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 4,9 - - 08} 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 8,5 - 5.1 - 3,4 + 4,3 - - 02 2014
+ 59,0 + 4,5 + 546 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09| - 309 - 7.3 - 4,0 - 33 - 236 - - 04| 2016
+ 876 + 941 + 782 + 158 + 01 - 399 - 106 - 13 - 9,3 - 294 - - 011 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09| - 371 - 105 - 2,7 - 7.8 - 266 - - 00| 2018
+ 1260 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08| - 17,8 - 5,5 - 2,6 - 2,9 - 123 - + 0,1] 2019
+ 1450 + 941 + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 11 - 1,5 + 0,4 - 1,7 - - 04| 2020
+ 140,1 + 5.6 + 1345 + 178 + 23 - 14,6 - 33 - 13 - 2,0 - 13 - - 00| 2021
+ 11 + 1,8 + 9,3 + 2,1 + 03 + 0,2 - 13 + 0,1 - 1,4 + 1,5 - - 0,0| 2021 Febr.
+ 14,4 + 4,7 + 9,7 + 1,9 + 03 + 2.1 - 1,4 - 0,2 - 1,2 + 3,5 - - 00 Marz
+ 11,5 - 0.9 + 12,4 + 1,5 + 02 - 5.5 + 0,1 - 0,2 + 0,3 - 5.6 - - 00 April
+ 11,0 - 1,9 + 13,0 + 2,3 + 02 + 2.1 + 0,3 - 0,1 + 0,4 + 1,8 - + 00 Mai
+ 6,5 - 1,7 + 82 + 0,8 + 03 - 9,7 - 1.8 - 0,2 - 1.5 - 79 - - 00 Juni
+ 19,2 + 0,2 + 19,0 + 0,3 + 01 - 14 + 0,3 + 0,2 + 0,1 - 1,7 - - 00 Juli
+ 13,0 + 0,8 + 12,3 + 1,2 + 02 - 0,1 - 0,6 - 0,1 - 04 + 0,5 - - 00 Aug.
+ 5,2 - 1,4 + 6,6 + 1,0 - 00 + 4,0 - 0,4 - 0,5 + 0,0 + 4,4 - + 0,0 Sept.
+ 15,6 + 3,5 + 12,1 + 4,1 - 01 - 7.9 + 1,4 + 0,3 + 11 - 9,4 - - 00 Okt.
+ 18,9 + 4,4 + 14,5 + 1,0 + 0,1 + 4,4 + 0,9 - 0,1 + 1,0 + 3,5 - - 00 Nov.
+ 9,3 - 11 + 10,4 + 0,5 + 0,5 + 0,2 - 0,1 - 0,1 + 0,0 + 0,4 - + 0,0 Dez.
+ 49 - 1,7 + 6,6 + 08 - 00| - 4,0 - 0,8 - 04 - 0,4 - 3,2 - - 0,0 2022 Jan.
+ 14,8 + 1,0 + 13,8 + 0,1 + 00 - 6,0 - 0,7 - 0,0 - 0,6 - 53 - - 00 Febr.
+ 14,7 + 2,3 + 12,4 - 0,5 + 01 + 6,8 + 0,4 - 0,2 + 0,6 + 6,5 - - 00 Mérz
+ 17,0 + 1,5 + 15,6 - 0,0 + 02 - 7,7 + 0,6 + 0,0 + 0,6 - 8,4 - - 00 April
+ 16,4 + 2,5 + 13,9 + 0,1 + 03 + 1.1 - 0,4 - 0,0 - 0,3 + 1,4 - - 00 Mai
+ 15,1 + 2,5 + 12,6 - 1,9 - 01 - 4,1 - 0,9 - 0,0 - 0,8 - 3,2 - - 00 Juni
+ 22,5 + 4,4 + 18,1 + 13,2 - 02 + 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,8 - 0,5 - - 00 Juli

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 (MFls) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestéande an borsenféahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestéande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
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 fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2020 2993,0 1601,8 1565,6 1285,1 280,5 16234 4433 146,7 123,4 82,7 135,8 55,3 59,8 176,0
2021 Juni 3056,8 1634,6 1619,5 1316,7 302,8 1654,3 461,4 142,5 1221 85,7 135,5 56,0 57,9 182,6
Sept. 30937 1653,1 16489 13374 3114 1666,9 467,9 143,9 122,2 87,7 136,7 56,2 56,3 182,6
Dez. 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 1701,5 477,2 146,1 128,3 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2022 Marz 3204,0 16137 1701,0 13919 309,0 1742,4 485,1 150,9 134,3 101,3 145,3 56,3 54,9 193,2
Juni 3268,7 1636,4 17314 1412,8 318,5 1784,8 494,5 160,2 132,6 104,4 153,4 57,0 56,4 200,2
Kurzfristige Kredite
2020 221,2 - 8,0 - 8,0 192,1 4,6 29,0 6,9 16,0 37,0 3,6 6,1 31,6
2021 Juni 225,0 - 7.8 - 7,8 195,9 4,5 28,8 5,5 16,7 34,7 4,2 4,4 34,4
Sept. 223,8 - 7.8 - 7.8 193,7 4,4 30,4 5.1 17,1 35,6 4,0 41 341
Dez. 231,8 - 6,9 - 6,9 202,7 4,4 31,6 9,1 18,0 36,4 3,3 3,9 35,0
2022 Marz 254,0 - 7,0 - 7,0 2241 4,5 36,5 14,0 19,5 39,3 3,6 41 38,0
Juni 270,5 - 7.0 - 7,0 239,5 4,6 44,7 11,6 20,1 42,2 3,9 4,3 42,2
Mittelfristige Kredite
2020 310,5 - 38,5 - 38,5 230,4 18,5 30,2 5.4 14,8 19,3 4,8 15,0 51.4
2021 Juni 310,0 - 39,7 - 39,7 232,8 19,8 27,7 5,0 15,3 19,5 4,5 14,1 51,2
Sept. 310,1 - 40,2 - 40,2 233,3 20,2 27,8 52 15,8 19,3 4,5 12,3 51,7
Dez. 314,5 - 40,5 - 40,5 239,5 20,6 28,3 5.4 19,3 20,8 43 12,3 52,0
2022 Marz 316,1 - 40,8 - 40,8 242,2 21,0 28,9 5.6 20,0 22,0 4,2 1,7 53,1
Juni 3222 - 42,0 - 42,0 249,2 22,2 29,1 5.8 21,0 223 43 13,3 53,7
Langfristige Kredite
2020 2461,4 1601,8 1519,1 1285,1 234,0 1201,0 420,2 87,5 11,2 51,8 79,4 47,0 38,7 93,0
2021 Juni 2521,8 1634,6 1572,0 1316,7 255,3 12255 437,2 86,0 11,6 53,7 81,3 47,3 39,4 97,0
Sept. 25599 1653,1 1600,9 13374 263,5 1240,0 443,4 85,6 11,9 54,9 81,8 47,7 39,9 96,8
Dez. 2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 13,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
2022 Marz 2633,9 1613,7 1653,1 1391,9 261,2 1276,0 459,6 85,5 114,8 61,8 84,0 48,4 39,2 102,1
Juni 26759 1636,4 1682,3 1412,8 269,5 1296,0 467,7 86,5 115,2 63,4 88,9 48,8 38,8 104,4
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
2021 2.Vj. + 1790 + 209 + 30,7 + 210| + 97| - 32| + 96| - 67| - 09| + 11 - 37 + 06| - 2,2 - 0,0
3.Vj. + 3710 + 1850 + 291 + 197 + 94| + 127\ + 63| + 14 + 01} + 20/ + O5| + O1| - 17 + 10
4.Vj. + 54,1 + 180 + 28,6 + 189 + 97! + 349 + 9,0 + 2,2 + 59| + 1,50 + 3,7 - 0,2 - 06] + 3,7
2022 1.Vj. + 579 + 179] + 220 + 166| + 53| + 420) + 70 + 48] + 63| + 32| + 47| + 04| - 1.1 + 89
2.Vj. + 6500 + 2221 + 2991 + 2051 + 941 + 4271 + 9,1 + 9,41 - 1,71 + 3,21 + 821 + 0,71 + 151 + 7.1
Kurzfristige Kredite
2021 2.Vj. - 111 -1 - 0,2 -1 - 02| - 16| - 02| - 46| - 09| - 0,1 - 421 + 04| - 1.7 + 0,2
3.Vj. - 03 -1 - 01 -1 - o1 - 13} - o1 + 17/ - 04 + 04| + 06| - 02| - 03| - 03
4.Vj. + 10,3 -1 - 0,2 -1 - 02| + 105| + 00| + 1.1 + 39| + 1.0 + 09| - 06| - 02| + 1,0
2022 1.Vj. + 235 - + 01 - + 01| + 227 + 01} + 49| + 49| + 16| + 29| + 03] + 02| + 44
2.Vj. + 16,6 -1 + 0,0 -1 + 00l + 1541 + 0,1 + 821 - 2,41 + 06l + 291 + 031 + 021 + 4,2
Mittelfristige Kredite
2021 2.Vj. - 45 -| + 08 -l + o8 - 35, + o7, - 15/ - 01| + 00 03] - o1 - 6| - 1.8
3.Vj. - 04 -1 + 06 -\ + o06) - 01 + 04 + O01| + 02| + 05, - o6/ + O00| - 1.8 + 07
4.Vj. + 6,8 -1 + 0,4 -1 + 04| + 80| + 05| + 05| + 02| + 35| + 1.6 - 01| + 00| + 0,5
2022 1.Vj. + 1,7 -1 + 0,3 -1 + 03| + 2,71 + 04| + 05| + 03] + 07| + 1.2 - 00| - 07| + 1,2
2.Vj. + 6,4 -1 + 1,2 -1 + 1.21 + 731 + 1.21 + 02l + 02| + 1.0l + 31+ 011 + 1.6l + 09
Langfristige Kredite
2021 2.Vj. + 336| + 209| + 302 + 210 + 91| + 120 + 91| - o7} + o) + 11| + 07| + 03] + 02| + 15
3.Vj. + 378 + 185| + 286 + 197 + 89| + 1441 + 60| - 04| + 03| + 11 + 05| + 02| + 05| + 0,6
4.Vj. + 370 + 180| + 284 + 189 + 95| + 164 + 84| + 06| + 1,8 - 30/ + 12| + 06| - 05| + 22
2022 1.Vj. + 32,7 + 179 + 215| + 166| + 491 + 16,5 + 65| - 07| + 11 + 09| + 0,7 + 0,1 - 06| + 3,4
2.Vj. + 4201 + 2221 + 2871 + 2051 + 81l + 1991 + 791 + 100 + o040 + 151 + 491 + 031 - 031 + 21

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande- vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige 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 fur den und fir 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
843,7 286,6 53,8 204,1 464,0 47,9 13534 11183 235,2 177,4 6,7 16,2 4,01 2020
872,0 296,9 58,2 208,6 473,6 48,7 1386,3 1154,0 232,4 174,8 6,6 16,2 4,1) 2021 Juni
881,4 304,0 57,5 210,5 478,3 48,9 1410,5 1176,6 2339 176,4 7.0 16,3 4,3 Sept.
890,8 308,6 63,8 207,9 483,8 48,3 1429,3 1196,6 232,7 184,1 6,9 16,7 4,4 Dez.
906,2 315,6 66,2 209,8 489,1 49,1 14449 1211,4 233,5 184,4 7.1 16,8 4,4\ 2022 Marz
920,4 322,8 68,0 211,5 494,9 49,4 1467,0 12324 234,6 184,6 7.3 16,9 4,5 Juni
Kurzfristige Kredite
61,9 15,7 9,6 10,5 20,9 3,7 28,6 3,4 25,2 1.3 6,7 0,6 0,0 2020
67,1 16,0 11,5 10,4 21,0 4,1 28,6 3,4 25,2 1,4 6,6 0,5 0,0| 2021 Juni
63,3 16,9 10,3 9,8 20,5 4,3 29,6 3,4 26,2 1.5 7.0 0,5 0,0 Sept.
65,5 14,5 13,0 10,0 19,7 3,8 28,6 2,5 26,1 1.4 6,9 0,5 0,0 Dez.
69,2 15,3 14,0 10,5 20,3 4,4 29,2 2,5 26,7 1,6 7.1 0,7 0,0| 2022 Marz
70,5 15,9 13,7 111 20,8 4,5 30,3 2,5 27,9 1.7 7.3 0,7 0,0 Juni
Mittelfristige Kredite
89,6 20,4 11,8 24,5 32,0 3,5 79,6 20,0 59,6 56,1 - 0,5 0,0| 2020
95,7 22,2 14,4 26,4 31,3 3,4 76,7 19,8 56,9 53,1 - 0,5 0,0| 2021 Juni
96,7 23,2 13,8 27,4 31,1 3,4 76.3 20,0 56,3 52,4 - 0,6 0,1 Sept.
97,0 23,1 15,2 271 30,0 33 74,4 19,8 54,6 50,6 - 0,6 0,1 Dez.
96,8 22,8 15,5 27,2 30,0 3,2 73,4 19,7 53,7 49,6 - 0,5 0,1| 2022 Marz
99,8 24,1 171 26,6 29,9 3,2 72,5 19,8 52,7 48,6 - 0,5 0,1 Juni
Langfristige Kredite
692,3 250,5 32,4 169,1 4111 40,7 12453 1094,9 150,4 120,0 - 15,1 4,0| 2020
709,2 258,7 32,3 171,8 421,3 41,1 12811 11308 150,3 120,3 - 15,2 4,1 2021 Juni
721,3 263,9 33,3 173,3 426,7 41,2 1304,7 1153,3 151,4 122,6 - 15,3 4,2 Sept.
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 1326,3 11743 152,0 1321 - 15,6 4,3 Dez.
740,2 277,5 36,8 1721 438,8 41,4 13423 1189,2 153,1 133,2 - 15,6 4,4\ 2022 Marz
750,0 282,8 37,3 173,8 444,2 41,7 1364,2 12101 154,1 134,4 - 15,7 4,4 Juni
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 8,7 + 32| - 09| + 43| + 58| + 04| + 213 + 211 + 02| - 04| - 0,1 - 0,2 + 0,0| 2021 2.Vvj.
+ 9,4 + 6,5 - 0,8 + 1,7 + 4,2 + 0,2 + 243 + 22,7 + 1,6 + 11 + 0,5 + 0,1 + 0,1 3.Vj.
+ 188 + 7.3 + 4,2 + 2,8 + 5,2 0,6 + 1838 + 19,6 - 7 0,1 - 0,2 + 0,4 + 0,1 4.Vj.
+ 149 + 6,7 + 2,4 + 1,7 + 5,0 + 0,7 + 15,8 + 149 + 0,9 + ,5 + 0,2 + 0,1 + 0,0 2022 1.Vj.
+ 1441 + 741 + 1.61 + 1.81 + 581 + 041 + 2221 + 2081 + 141 + 041 + 031 + 0,1 + 0,0 2.Vj.
Kurzfristige Kredite
- 08| - 05| - 08| + 02| + 05| + 0,2 + 06| + 00| + 06| + 0,1 - 0,1 - 0,1 + 0,0 2021 2.Vj.
- 2,7 + 09| - 1.2 - 06| - 0,5 + 0,2 + 1.0 + 00| + 1.0 + 0,1 + 05| - 00| + 0,0 3.Vj.
+ 3,4 - 11 + 2,5 + 0,5 - 0,6 - 0,5 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,2 + 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 36| + 08| + 09| + 05| + 06| + 07| + 06| + 00| + 06| + 0,2 + 02| + 0,1 + 0,0 2022 1.Vj.
+ 1,4 + 0,6 - 0,3 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 11 - 0,1 + 1,2 + 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,0 2.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 08| + 03| - 00| + 1,2 - 02| - 0,2 - 09| + 0,1 - 1.0 - 1.1 -1 - 0,1 + 0,0 2021 2.Vj.
+ 08| + 08| - 0,5 + 09| - 02| - 0,1 - 04| + 0,2 - 06| - 0,7 -1 + 0,1 + 0,0 3.Vj.
+ 1,7 + 1.3 + 1.4 - 0,4 - 04 - 0,1 - 1.3 - 0,1 - 1.1 - 1.3 - + 0,0 + 0,0 4.Vj.
- 0,3 - 03| + 0,2 + 0,1 - 0,1 0,1 - 1.0 - 0,1 - 09| - 0,9 - 0,1 - 0,0| 2022 1.vj.
+ 301 + 131 + 1.61 - 06l - 0,1 - 00l - 09l + 0,1 - 1.0l - 1.1 -1 + 00l - 0,0 2.Vj.
Langfristige Kredite
+ 88| + 34| - 0,1 + 29| + 5,5 + 03| + 216/ + 210 + 06| + 0,6 -1 - 00| + 0,0 2021 2.Vj.
+ 11,3 + 4,7 + 1,0 + 1,3 + 4,9 + 0,1 + 23,6 + 22,5 + 1,2 + 1,7 - + 0,1 + 0,1 3.Vj.
+ 136 + 7.2 + 04| + 2,7 + 62| + 0,1 + 2041 + 199 + 05| + 1.2 -1 + 03| + 0,1 4.Vj.
+ 115 + 6,3 + 1,2 + 11 + 4,5 + 0,1 + 16,2 + 15,0 + 1,2 + 1,3 - + 0,0 + 0,0 2022 1.Vj.
+ 10,01 + 551 + 031 + 1.81 + 541 + 03l + 2201 + 20 + 131 + 1.4 -1+ 0,1 + 0,1 2.Vj.

folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
Treuhandkredite. 2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne worden sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) »

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
2019 3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
2020 3885,2 25130 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
2021 3976,3 2654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2021 Aug. 3971,0 2 656,0 727,8 151,2 576,7 48,1 528,5 561,5 25,6 34,3 14,3 1.5
Sept. 3960,3 26479 726,1 152,7 573,5 47,8 525,7 560,7 25,5 34,1 14,4 1,6
Okt. 3989,1 26643 739,3 163,6 575,7 49,1 526,6 560,1 253 33,9 15,3 1.4
Nov. 4002,4 26859 731,8 157,1 574,7 49,9 524,8 559,9 24,8 33,6 15,3 0,9
Dez. 3976,3 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2022 Jan. 40259 26909 750,0 175,9 5741 49,5 524,6 560,8 24,2 33,9 171 11
Febr. 4037,8 2704,5 748,5 175,5 573,0 48,7 524,3 560,9 23,9 33,8 171 1.2
Marz 4033,7 2 695,6 755,2 183,4 571,7 49,2 522,5 559,0 23,9 33,8 17,2 1,6
April 4.046,7 2705,6 759,4 189,8 569,6 50,1 519,5 557,9 23,8 33,8 17,3 1.1
Mai 4056,8 27243 752,1 183,3 568,7 51,2 517,5 556,6 23,8 33,6 171 0,8
Juni 4051,8 27144 758,8 194,7 564,1 49,0 515,1 554,8 23,8 33,4 17,2 0,7
Juli 4 086,4 2729,0 780,4 213,7 566,7 50,9 515,8 553,0 241 33,0 17,3 1.2
Veranderungen *
2020 + 2216 + 273,77 - 32,7 - 15,0 - 17,7 - 4,8 - 129 - 145 - 4,9 + 1,9 - 0,3 - 0,1
2021 + 95,3 + 1443 - 46,2 - 27,3 - 189 + 1,5 - 20,5 + 0,7 - 3,5 - 0,2 + 2,7 + 1,2
2021 Aug. + 6,4 + 10,0 - 2,9 - 4,2 + 1.3 + 0,4 + 0,9 - 0,5 - 0,2 - 0,2 - - 0,0
Sept. - 6,7 - 5,4 - 0,3 + 2,1 - 2,4 - 0,6 - 1.8 - 0,8 - 0,2 - 0,2 + 0,1 + 0,2
Okt. + 28,8 + 16,4 + 13,2 + 11,0 + 2,2 + 1,3 + 0,9 - 0,6 - 0,2 - 0,2 + 1,0 - 0,2
Nov. + 13,3 + 215 - 7.6 - 6,4 - 1.2 + 0,8 - 2,0 - 0,2 - 0,3 - 0,3 + 0,0 - 0,6
Dez. - 25,9 - 31,2 + 4,1 + 3,9 + 0,2 - 0,2 + 0,4 + 1.4 - 0,2 + 0,6 + 1.8 + 0,4
2022 Jan. + 49,6 + 363 + 141 + 15,0 - 0,9 - 0,2 - 0,7 - 0,4 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 0,2
Febr. + 11,9 + 13,6 - 1,6 - 0,4 - 1,2 - 0,8 - 0,3 + 0,1 - 0,2 - 0,2 + 0,1 + 0,2
Mérz - 41 - 9,0 + 6,6 + 7,9 - 1.3 + 0,5 - 1.8 - 1.8 + 0,0 - + 0,0 + 0,3
April + 13,0 + 9,5 + 4,2 + 6,4 - 2,2 + 0,8 - 3,0 - 0,6 - 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,5
Mai + 10,1 + 18,8 - 7.3 - 6,5 - 0,9 + 11 - 2,0 - 1,3 + 0,0 - 0,2 - 0,1 - 0,2
Juni - 5,0 - 9,9 + 6,7 + 11,3 - 4,6 - 2,2 - 2,5 - 1.8 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1
Juli + 339 + 14,7 + 20,7 + 18,5 + 2,2 + 1,6 + 0,6 - 1,8 + 0,3 - 0,5 + 0,1 + 0,5
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2019 2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
2020 229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
2021 210,1 82,4 121,9 42,0 79,9 23,8 56,1 2,5 33 25,8 2,0 1,0
2021 Aug. 207,9 84,1 117,9 38,8 79,0 21,2 57,9 2,6 3,4 25,3 2,0 -
Sept. 210,8 84,8 120,1 42,2 78,0 20,8 57,2 2,5 3.4 25,2 2,0 -
Okt. 213,9 85,2 122,9 43,5 79,5 22,2 57,3 2,5 33 25,2 2,0 -
Nov. 213,7 86,1 121,8 41,4 80,4 23,5 56,9 2,5 33 25,1 2,0 -
Dez. 210,1 82,4 121,9 42,0 79.9 23,8 56,1 2,5 33 25,8 2,0 1,0
2022 Jan. 233,5 88,5 139,2 59,2 80,0 24,0 56,0 2,5 33 25,5 2,0 -
Febr. 237,9 91,4 140,7 61,0 79,7 23,7 56,0 2,5 33 25,5 2,0 -
Mérz 241,0 85,2 150,0 69,7 80,3 24,4 56,0 2,4 3.4 25,5 2,0 -
April 2437 86,2 151,8 70,8 80,9 25,0 55,9 2,4 3,4 25,6 2,0 -
Mai 255,6 91,4 158,4 76,1 82,2 25,9 56,3 2,4 34 25,6 2,0 -
Juni 254,9 84,8 164,2 84,6 79,7 23,3 56,3 2,4 3,5 25,4 2,0 -
Juli 258,3 78,0 174,5 93,0 81,6 24,6 57,0 2,4 3,4 25,4 1,9 -
Veranderungen *
2020 - 6,9 + 57 - 11,6 - 16,5 + 4,8 - 53 + 10,1 - 0,6 - 0,4 + 0,7 - 0,1 - 0,2
2021 - 17,9 + 3,4 - 208 - 17,7 - 3,0 + 2,9 - 6,0 - 0,2 - 0,4 + 0,4 - 0,0 + 1,0
2021 Aug. - 3,9 - 2,5 - 1,4 - 2,8 + 1,4 + 0,5 + 0,8 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 -
Sept. + 4,3 + 1,8 + 2,6 + 3,2 - 0,7 - 0,4 - 0,3 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 -
Okt. + 3,1 + 0,4 + 9 + 1.3 + , + 1.4 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 -
Nov. - 0,1 + 0,9 - 1,0 - 2,1 + 11 + 1.3 - 0,3 - 0,0 + 0,0 - 0,1 + 0,0 -
Dez. - 3,6 - 3,7 + 0,0 + 0,6 - 0,6 + 0,3 - 0,8 + 0,0 - 0,0 + 0,7 + 0,0 + 1,0
2022 Jan. + 234 + 6,1 + 17,4 + 17,3 + 0,1 + 0,2 - 0,1 - 0,0 - - 0,3 - 0,0 - 1,0
Febr. + 4,3 + 29 + 1,4 + 1,7 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 -
Marz + 3,2 - 6,2 + 9,4 + 8,7 + 0,7 + 0,6 + 0,1 - 0,0 + 0,1 - 0,0 - 0,0 -
April + 2,7 + 1,0 + 1,7 + 1.1 + 06 + 0,6 - 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,0 -
Mai + 11,5 + 52 + 6,2 + 5,2 + 1,0 + 0,9 + 0,1 - 0,0 + 0,1 - 0,0 - 0,0 -
Juni - 0,7 - 6,6 + 59 + 8,5 - 2,6 - 2,6 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,2 - 0,0 -
Juli + 3,5 - 6,7 + 10,3 + 8,4 + 1.9 + 1,2 + 0,7 - 0,0 - 0,1 - 0,0 - 0,1 -
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
36557 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3766,2 25722 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
37631 25719 610,0 12,3 497,6 27,0 470,7 559,0 22,3 9.1 12,3 1,5
37494 2563,1 606,0 110,5 495,5 27,0 468,5 558,2 22,1 8,9 12,4 1.6
37751 2579,2 616,4 120,2 496,2 27,0 469,3 557,6 22,0 8,7 13,4 1.4
37886 2599,8 610,0 115,7 494,3 26,3 467,9 557,4 21,4 8,5 13,3 0,9
3766,2 25722 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
37924 26024 610,8 116,6 4941 25,5 468,6 558,3 20,8 8,4 15,0 1.1
37999 2613,1 607,8 114,5 493,3 24,9 468,3 558,4 20,6 8,2 15,1 1,2
37927 26104 605,1 13,7 491,4 24,8 466,6 556,6 20,5 8,2 15,2 1.6
38029 26194 607,6 119,0 488,6 25,1 463,6 555,5 20,4 8,2 15,2 11
3801,2 26329 593,7 107,2 486,5 25,3 461,2 554,2 20,4 8,0 15,1 0,8
3796,9 2629,7 594,5 110,1 484,4 25,6 458,8 552,4 20,3 8,0 15,2 0,7
38281 26509 605,9 120,7 485,2 26,3 458,9 550,6 20,7 7.6 15,4 1,2
Veranderungen
+ 2285 + 268,0 - 21,1 + 1,5 - 226 + 0,5 - 23,0 - 139 - 4,6 + 1,2 - 0,2 + 0,1
+ 1132 + 1409 - 25,5 - 9,6 - 159 - 1,4 - 145 + 0,9 - 3.1 - 0,6 + 2,8 + 0,2
+ 10,3 + 12,4 - 1,5 - 1,5 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,5 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,0
- 11,0 - 7.2 - 2,9 - 1.1 - 1.7 - 0,2 - 1,5 0,8 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,2
+ 25,7 + 16,0 + 10,3 + 9,7 + 0,7 - 0,0 + 0,7 - 0,6 - 0,2 - 0,2 + 1,0 - 0,2
+ 13,5 + 206 - 6,6 - 4,3 - 2,3 - 0,6 - 1,7 - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,0 - 0,6
- 22,3 - 27,5 + 4,1 + 3,3 + 0,8 - 0,5 + 1,2 + 1.3 - 0,2 - 0,1 + 1.8 - 0,6
+ 26,2 + 302 - 3.3 - 2,3 - 1,0 - 0,4 - 0,6 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 0,0 + 0,8
+ 7.5 + 10,7 - 3,0 - 2,1 - 0,9 - 0,6 - 0,3 + 0,1 - 0,2 - 0,2 + 0,0 + 0,2
- 7.4 - 2,7 - 2,8 - 0,8 - 2,0 - 0,1 - 1.9 - 1.8 - 0,1 + 0,0 + 0,0 + 0,3
+ 10,3 + 8,5 + 2,5 + 5,3 - 2,8 + 0,2 - 3,0 - 0,6 - 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,5
- 1,4 + 13,5 - 13,6 - 11,7 - 1.9 + 0,2 - 2,1 - 1,3 - 0,0 - 0,2 - 0,1 - 0,2
- 4,2 - 3,2 + 0,8 + 2,9 - 2,1 + 0,4 - 2,4 - 1.8 - 0,0 + 0,0 + 0,1 - 0,1
+ 30,4 + 21,5 + 10,4 + 10,1 + 0,3 + 0,4 - 0,1 - 1,8 + 0,4 - 0,5 + 0,2 + 0,5
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1116,1 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 23 9,7 0,1
1142,7 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 5,3 8,0 2,3 12,2 0,3
1148,4 775,4 358,9 79,9 279,0 15,3 263,7 57 8,5 2,3 9,5 1,5
1141,4 7721 355,1 78,1 277,0 15,5 261,5 57 8,5 2,3 9,6 1.6
1160,1 779,7 366,3 88,4 277,9 15,6 262,3 5,7 8,4 2,3 10,6 1,4
1166,2 791,7 361,1 84,3 276,7 15,5 261,3 55 8,0 2,3 10,5 0,9
11427 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
11704 795,8 361,6 85,3 276,4 15,9 260,4 5.1 7.8 2,4 12,2 11
1165,1 793,2 359,0 83,4 275,6 15,4 260,2 5,2 7.8 2,2 12,2 1,2
11719 802,1 356,9 82,7 274,2 15,5 258,7 5,2 7.8 2,3 12,3 1.6
1165,3 792,4 360,0 88,0 272,0 16,0 256,1 5,2 7,7 2,3 12,4 11
1165,6 806,0 346,7 76,4 270,4 16,3 2541 5.1 7,7 2,3 12,3 0,8
11589 798,2 347,9 78,6 269,3 16,9 252,3 5,1 7.7 2,3 12,4 0,7
1168,8 797,0 358,8 88,5 270,3 17,5 252,8 51 7.9 1,9 12,5 1,2
Verdanderungen
+ 810] + 1012] - 80| + 70| - 250] - 04| - 246| - o8] - 13| - 00 - 05 + 01
+ 285 + 471 - 16,8 - 1,2 - 157 + 0,5 - 16,2 - 0,5 - 1.3 + 0,0 + 2,6 + 0,2
+ 14,6 + 15,4 - 0,8 - 0,8 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,0 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,0
- 5,4 - 2,5 - 2,9 - 11 - 1,8 - 0,1 - 1,6 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,2
+ 18,7 + 7.7 + 1,1 + 10,2 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 1,0 - 0,2
+ 6,1 + 11,9 - 5,4 - 3,9 - 1,5 - 0,1 - 1,4 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,0 - 0,6
- 23,4 - 26,5 + 3.3 + 3,1 + 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,2 - 0,0 + 0,0 + 1.8 - 0,6
+ 278 + 308 - 2,6 - 2,1 - 0,5 + 0,1 - 0,7 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,1 + 0,8
- 53 - 2,6 - 2,7 - 1,9 - 0,7 - 0,5 - 0,3 + 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,2
+ 6,6 + 8,8 - 2,2 - 0,7 - 1,5 + 0,0 - 1.6 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,3
- 6,6 - 9,6 + 3,2 + 5,4 - 2,2 + 04 - 2,6 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,5
- 0,5 + 12,6 - 13,0 - 11,7 - 1.4 + 0,3 - 1,7 - 0,0 + 0,0 - 0,0 - 0,1 - 0,2
- 6,7 - 7.8 + 1,2 + 2,2 - 11 + 0,6 - 1,7 - 0,0 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 0,1
+ 9,2 - 0,9 + 10,0 + 93 + 0,7 + 04 + 0,3 + 0,0 + 0,2 - 0,4 + 0,2 + 0,5

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inlandischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
Zeit insgesamt insgesamt sammen standige standige personen zweck insgesamt sammen stdndige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2019 23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
2020 2539,5 17138 16727 2911 12154 166,2 411 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2021 26236 1807,1 1762,4 308,6 12884 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 Febr. 26348 1819,9 17742 310,4 1299,6 164,3 45,7 248,8 236,9 18,4 183,4 35,1
Mérz 26208 18083 1761,9 303,6 1296,3 162,0 46,4 2483 236,3 18,6 182,9 34,9
April 26376 1827,0 1780,5 309,6 13081 162,8 46,4 247,6 2359 18,6 182,5 34,9
Mai 2635,6 1827,0 1780,3 311,6 1308,0 160,8 46,7 247,0 235,0 18,6 181,8 34,6
Juni 26380 18315 17849 308,1 1316,2 160,7 46,6 246,6 234,4 19,0 181,0 34,4
Juli 26593 18539 1807,6 317,0 13282 162,4 46,3 2471 234,8 19,3 181,0 34,4
Veranderungen *
2020 + 1475 + 166,9 + 165,0 + 26,0 + 1315 + 75 + 18 - 3,1 - 3,2 - 15 - 16 - 02
2021 + 847 + 938 + 903 + 173 + 737 - 06 + 35 - 8,6 - 7.2 - 11 - 47 - 13
2022 Febr. + 12,8 + 13,3 + 124 - 0,5 + 140 - 11 + 09 - 0,4 - 0,6 + 01 - 06 - 02
Mérz - 140 - 11,6 - 124 - 6,8 - 3,3 - 23 + 08 - 0,5 - 0,5 + 02 - 05 - 02
April + 16,8 + 18,2 + 18,2 + 6,0 + 114 + 08 + 00 - 0,7 - 0,4 + 00 - 04 + 00
Mai - 0,9 + 1,0 + 0,8 + 2,0 - 0,2 - 11 + 02 - 0,6 - 0,9 - - 06 - 03
Juni + 2,4 + 4,5 + 4,6 - 3,5 + 8,2 - 01 - 01 - 0,3 - 0,6 + 04 - 09 - 01
Juli + 213 + 224 + 227 + 8,9 + 125 + 1,2 - 03 + 0,4 + 0,3 + 03 + 01 - 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 *
2019 2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 171 14,5 1,0 131
2020 229,5 48,6 4,8 7,2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 141
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 11,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 141
2022 Febr. 237,9 42,8 4,7 21 36,0 0,1 11,7 59,7 26,3 21,2 11,6 0,5 13,8
Marz 241,0 42,1 4,9 1,2 36,0 0,1 1,7 61,7 23,5 26,1 11,6 0,5 13,8
April 243,7 42,2 5,1 1.1 36,0 0,1 1,7 60,7 21,9 26,9 11,4 0,5 13,8
Mai 255,6 42,8 5,6 1.1 36,0 0,1 1,7 62,0 211 29,0 11,4 0,5 13,9
Juni 254,9 43,0 5,5 4,4 33,1 0,1 11,6 62,8 18,0 33,0 11,3 0,5 13,8
Juli 258,3 44,0 57 4,2 34,0 0,1 11,5 65,7 17,2 36,8 11,2 0,5 13,9
Veranderungen *
2020 - 69 + 373 - 06 + 57 + 32,2 - 00 - 03 - 70 + 0,2 - 57 - 13 - 02 + 1,0
2021 - 17,9 - 50 - 05 - 41 - 04 + 0,0 + 03 + 10 + 0,6 + 23 - 18 - 01 + 0,0
2022 Febr. + 43 - 27 + 0,2 - 29 - 00 - 00 + 0,0 + 05 - 08 + 1,0 + 03 - 00 + 0,0
Marz + 32 - 06 + 0,2 - 09 + 00 - 00 + 0,0 + 19 - 29 + 438 - 00 - 00 - 00
April + 2,7 + 00 + 0,2 - 01 + 00 - 00 + 0,0 - 10 - 1,6 + 08 - 03 - 00 + 0,0
Mai + 115 + 06 + 0,6 + 00 + 00 - 00 - 00 + 13 - 08 + 20 + 0,1 - 00 + 0,0
Juni - 07 + 02 - 02 + 33 - 29 + 0,0 - 01 + 08 - 31 + 40 - 01 - 00 - 00
Juli + 35| + 11 + 02| - o1 + 10 - - 01| + 28 - 08| + 38 - 01 - 00 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brlche sind in den Verdnderungen 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 *
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 - | 2019
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 - | 2020
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 - | 2021
11,9 31,1 217,6 9,5 208,2 553,2 547,2 6,0 12,8 6,0 2,9 — | 2022 Febr.
11,9 31,1 217,2 9,3 207,9 551,4 545,5 59 12,8 6,0 2,9 - Mérz
11,7 31,0 216,6 9,1 207,5 550,3 544,4 59 12,7 59 2,9 - April
12,0 30,9 216,1 9,0 207,2 549,0 543,1 59 12,6 57 2,8 - Mai
12,2 31,5 2151 8,7 206,4 547,3 541,4 5,9 12,6 57 2,9 - Juni
12,3 32,3 214,8 8,8 206,1 545,5 539,7 57 12,8 5,6 2,9 - Juli
Veranderungen "
+ 0,2 - 5,5 + 2,4 + 09 + 1,6 - 13,0 - 123 - 07 - 3,3 + 13 + 0,2 - | 2020
- 1,4 - 8,4 - 0,2 - 19 + 1,6 + 1,4 + 1,5 - 01 - 1.9 - 06 + 0,2 - 2021
+ 0,3 - 0,2 - 0,1 - 01 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 00 - 0,2 - 01 + 00 — | 2022 Febr.
- 0,0 - 0,1 - 0,5 - 02 - 0,3 - 1.8 - 1,7 - 01 - 0,1 + 00 + 00 - Marz
- 0,3 - 0,1 - 0,5 - 02 - 0,3 - 0,6 - 0,6 - 00 - 0,1 - 01 + 0,0 - April
+ 0,4 - 0,1 - 0,5 - 01 - 0,4 - 1,3 - 13 - 00 - 0,0 - 02 - 00 - Mai
+ 0,2 + 0,6 - 1,0 - 03 - 0,7 - 1,8 - 1,7 - 01 - 0,0 - 00 + 00 - Juni
+ 0,1 + 0,8 - 0,3 + 0,0 - 0,4 - 1,8 - 1,7 - 01 + 0,2 - 01 + 00 - Juli
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV. 12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
65,3 37,4 8,6 14,0 54 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 1.1 - | 2019
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 - | 2020
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 - 2021
68,8 45,4 7.0 12,0 4,3 0,0 66,6 15,0 30,7 20,1 0,8 — | 2022 Febr.
67,4 43,3 7.5 12,2 4,4 0,0 69,8 13,6 34,9 20,5 0,8 - Marz
67,5 43,1 7.6 12,4 4,4 0,0 73,4 16,1 35,3 21,1 0,9 - April
72,4 47,9 7.0 131 4,4 0,0 78,4 16,8 39,0 21,7 0,9 - Mai
70,1 45,2 7.2 13,2 4,4 0,0 78,9 16,0 40,0 22,0 0,9 - Juni
67,0 41,2 7.7 13,7 4,4 0,0 81,6 13,9 44,3 22,6 0,7 - Juli
Veranderungen
+ 3,5 + 59 - 0,6 - 1.3 - 0,5 - 0,0 - 408 + 0,2 - 15,9 - 248 - 0,3 - | 2020
+ 2,8 + 5,6 - 2,0 - 0,2 - 0,5 - - 16,8 - 2,2 - 13,9 - 0,6 + 0,1 - | 2021
+ 4,0 + 3,6 + 0,6 - 0,1 - 0,0 - + 2,5 - 0,0 + 3,1 - 0,5 - 0,0 — | 2022 Febr.
- 1.4 - 2,1 + 0,5 + 0,2 + 0,1 - + 33 - 1.5 + 4,3 + 0,5 + 0,0 - Marz
+ 01 - 0,2 + 0,1 + 03 - 0,0 - + 3,6 + 26 + 0,4 + 06 + 0,0 - April
+ 6,0 + 4,8 + 0,8 + 0,4 + 0,0 - + 3,6 + 0,7 + 2,4 + 0,5 - 0,0 - Mai
- 2,3 - 2,6 + 0,2 + 0,1 + 0,0 - + 0,6 - 0,7 + 1,0 + 0,3 - 0,0 - Juni
- 3.1 - 4,0 + 0,5 + 0,5 - - + 2,7 - 2,1 + 4,3 + 0,6 - 0,1 - Juli
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei- Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi- schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe

gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”, auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
581,8 575,2 540,5 3132 34,7 24,7 6,6 5.9 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
566,8 560,6 5333 288,0 27,3 18,0 6,3 57 1,8 30,2 28,3 22,1 1,9
567,1 561,2 537,1 269,0 24,1 14,8 59 54 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
564,8 559,0 536,2 265,0 22,9 13,9 5.8 53 0.1 241 23,9 19,0 0,2
563,7 557,9 535,3 262,0 22,7 13,7 57 53 0.1 23,9 23,8 18,9 0,1
562,3 556,6 534,0 262,2 22,5 13,5 57 5.2 0.1 24,0 23,8 18,8 0,1
560,4 554,8 532,4 259,4 22,4 13,4 5.6 5.2 0.1 24,0 23,8 18,8 0,1
558,6 553,0 530,7 259,5 22,2 13,3 5,6 5.2 0,1 24,2 24,1 18,9 0,1
Veranderungen *
- 148 - 145 7,2 - 246 7.3 - 67 -03 - 02 - 57 - 49 - 30 - 07
+ 03 + 07 3,9 - 185 3,2 - 32 - 04 -03 - 52 - 35 - 23 - 17
- 19 - 18 1,6 - 15 0,2 - 02 - 01 - 00 + 0,0 + 00 - 00 - 00
- 07 - 06 0,4 3,1 0,2 - 02 - 00 - 00 - 01 - 01 - 01 - 00
- 14 - 13 1,2 + 0.2 0,1 - 02 - 01 - 0,1 + 0,0 + 00 - 00 -
- 18 - 18 6 - 28 0,2 - 0,1 - 00 - 00 - 00 - 00 - 00 -
- 19 - 18 1,7 + 02 0,2 - 00 - 0,0 - 0,0 + 03 + 0 + 0,1 -
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

Anderungen  durch

nachtragliche  Korrekturen,

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- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 04
1119,0 171 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3.1 1000,9 1.1 0,9 34,8 0,4
1173,6 106,8 13,5 331,4 98,7 106,8 1,9 18,0 4,5 1048,8 0,9 0,7 34,6 0,1
12198 100,5 14,2 337,0 105,8 14,7 2,9 17,8 4,4 1087,4 0,6 0,5 35,6 0,1
12271 100,1 14,3 344,7 104,2 113,1 3,0 15,2 4,5 1098,8 0,5 0,4 36,0 0,1
1226,2 98,3 15,0 3393 100,2 109,3 2,4 16,2 4,5 1100,7 04 0,4 35,7 0,1
1237,2 99,0 16,2 3533 113,3 124,4 23 16,8 41 1096,1 0,8 0,8 36,4 0,1
1237,8 98,0 16,2 344,8 105,0 115,4 2,1 17,7 4,1 1104,7 1,0 0,9 36,5 0,1
Veranderungen *
- 205 - 52 - 08 - 54,1 - 223 - 222 - 11 + 02 - 11 + 15 + 0,3 +0,2 + 2,1 - 00
+ 54,0 -103 + 08 + 17,6 + 94 +12,6 + 04} - 59 + 13 + 473 + 04 + 03 - 02 - 03
+ 20,8 - 20 + 0,3 + 69 + 13,4 + 13,6 - 0,1 + 0,2 - 02 + 7,0 + 0,1 + 0,1 + 1,2
+ 73 - 04 + 00 + 77 - 15 - 16 + 0,1 - 26 + 01 + 1,4 - 01 - 0,1 + 04 -
- 10 - 18 + 04 - 54 - 41 - 38| - 0,6 + 09 + 01 + 19 - 00 - 00 -03 -
+ 111 + 0,6 + 1,3 + 14,1 + 13,2 + 15,1 - 0,0 + 06 - 04 - 4,7 + 0,4 + 04 + 0,7 -
+ 1.8 + 03 - 00 - 85 83 - 90| - 0,2 + 09 - 00 + 98 + 0,1 + 0,1 + 0,1 -

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anlei-
hen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel

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

5 Borsenfahige

Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer

Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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IV. Banken
12.Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2) | lehen3) |gen4) darlehen | kredite lehen ze) 5) einlagen | gelder einlagen |gelder?) | Umlauf |gen)8) trage 9)
Alle Bausparkassen
18 253,2 30,0 0,0 15,7 10,1 130,5 36,7 26,5 3,0 30,1 184,4 9,2 4,2 12,4 71,4
18 260,1 34,7 0,0 15,4 10,1 132,6 38,7 24,6 3,0 36,4 184,8 9,2 4,6 12,2 7.6
18 260,3 34,3 0,0 15,1 10,1 133,2 39,0 24,3 3,0 36,7 184,3 9,5 4,5 12,2 8,0
18 260,0 33,7 0,0 15,0 10,3 133,6 39,4 24,2 2,9 36,8 184,0 9,5 4,6 121 8,7
Private Bausparkassen
10 183,5 19,5 - 6,9 7.4 103,3 32,9 10,8 1.7 33,5 119,9 8,7 4,6 83 4,5
10 183,6 19,2 - 6,7 7,4 103,7 33,1 10,5 1.7 33,5 119,6 9,0 4,5 83 50
.10 183,5 18,7 - 6,7 7.5 104,0 33,5 10,4 1.7 33,8 119,4 9,0 4,6 8.2 5,6
Offentliche Bausparkassen
8 76,6 15,2 0,0 8,5 2,7 29,3 59 13,8 1.3 2,9 64,8 0,5 - 3,9 3,1
8 76,7 15,1 0,0 8,4 2,7 29,5 59 13,8 1.3 3,2 64,7 0,5 - 3,9 3,0
8 76,6 15,0 0,0 83 2,8 29,6 59 13,8 1.3 3,0 64,6 0,5 - 3,9 3,2
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 10) | Vor- und | Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- | finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter | Woh-
zahlte schriften | zuge- Netto- schenfi- schenfi- | und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- | sonstige aus gungen | bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei- ins- im pra-
tradge 10) | einlagen | tragen gesamt | gen 12) | gesamt sammen | krediten |sammen |krediten |darlehen | gesamt |lungen |gesamt | Quartal | mien 13)
Alle Bausparkassen
27,7 2,0 9,1 52,3 27,7 471 18,3 4,0 4,2 3,4 24,7 18,6 6,3 6,1 4,9 0,1
2,6 0,1 0,8 4,9 2,7 4,3 17 0,3 0,4 0,3 2,2 20,0 6,7 0,5 0,0
2,2 0,1 0,8 4,7 2,8 4,6 2,0 0,4 0,4 0,3 2,1 19,5 6,7 0,4 0,8 0,0
2,2 0,1 0,8 4,0 2,5 41 1,7 0,3 0,5 0,4 1,9 18,8 6,6 0,4 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,4 34 1,6 3,2 1.2 0,3 0,3 0,2 1,7 14,2 3,5 0,4 0,0
1,4 0,1 0,4 3,6 21 34 1,5 0,3 0,3 0,2 1.6 14,0 3,6 0,3 0,5 0,0
. 1,4 0,1 0,5 2,8 1,7 3,1 1,2 0,3 0,3 0,3 1,5 13,4 3,5 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
1,0 0,0 0,5 1,5 1,0 1.1 0,5 0,1 0,1 0,1 0,5 58 3,3 0,1 0,0
0,8 0,0 0,4 11 0,7 1,2 0,5 0,1 0,1 0,1 0,5 5,5 3,1 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,4 1,2 0,8 1,0 0,5 0,1 0,1 0,1 0,4 54 3,0 0,1 0,0

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

Fonds fur allgemeine Bankrisiken. 9 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die
Abschlussgebuhr voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschlisse.
10 Auszahlungen von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalaus-
zahlungen. 11 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 12 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor-
und Zwischenfinanzierungskrediten. 13 Soweit den Konten der Bausparer oder Dar-
lehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in "Eingezahlte Bausparbetrage" und "Zins-
und Tilgungseingénge auf Bauspardarlehen" enthalten.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2019 52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 129 405,9 78,4 536,1 404,5
2021 Sept. 50 205 1518,6 452,9 439,1 279,3 159,8 13,8 485,2 404,4 131 391,3 80,8 580,5 415,3
Okt. 52 207 1552,0 495,3 481,3 310,3 171,0 13,9 497,7 417,4 13,3 4041 80,3 559,0 402,4
Nov. 50 204 1595,0 495,2 481,1 306,5 174,6 14,2 506,4 425,8 13,0 412,7 80,6 593,4 436,9
Dez. 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 12,9 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 Jan. 50 209 16188 563,0 548,5 366,5 181,9 14,6 537,7 460,1 13,1 447,0 77,6 518,1 378,0
Febr. 50 209 1634,4 566,4 551,9 379,5 172,4 14,5 539,7 464,4 13,2 4511 753 5283 384,8
Marz 50 208 16749 564,7 550,5 369,7 180,8 14,2 540,1 461,4 13,5 447,9 78,7 570,1 4211
April 50 208 1784,0 556,5 542,2 370,7 171,5 14,3 552,8 474,5 13,3 461,2 78,3 674,7 529,5
Mai 50 208 1759,2 551,2 537,3 369,0 168,3 13,9 554,0 477,6 131 464,5 76,4 653,9 514,9
Juni 51 211 1741,0 516,8 502,8 338,8 164,0 13,9 553,5 480,7 121 468,6 72,8 670,7 524,4
Veranderungen *
2020 -2 + 9 +104,2 - 203 - 155 - 28| - 127 -4,8 + 0,2 - 10 - 54 + 4,4 + 1,2 + 164,2 + 179,6
2021 + 1 + 1 - 484 + 87,3 + 87,1 +849 | + 22 +0,3 —26,2 - 65 - 13 - 51 -19,7 - 1369 - 1281
2021 Okt. + 2 + 2 + 33,7 + 42,6 + 42,5 +31,0| + 11,5 +0,1 +13,0 + 13,4 + 0,2 + 13,2 - 03 - 21,2 - 12,6
Nov. -2 -3 + 43,0 - 23 - 25 - 37| + 12 +0,2 + 4,4 + 50 - 02 + 52 - 06 + 330 + 32,3
Dez. + 1 + 3 - 904 - 24,0 - 23,2 - 86| — 146 -08 - 92 - 70 - 0,1 - 68 - 22 - 573 - 325
2022 Jan. -1 + 2 +113,7 + 90,4 + 89,2 +68,7 | + 20,5 +1,2 +36,3 + 37,6 + 0,2 + 37,4 - 14 - 18,6 - 279
Febr. - - + 15,8 + 3,8 + 3,9 +130| - 90 -01 + 3,3 + 54 + 0,1 + 53 - 2,1 + 10,4 + 7.1
Marz - -1 + 40,1 - 20 - 1,7 - 99| + 81 -0,3 - 1,0 - 43 + 0,2 - 46 + 3,3 + 415 + 357
April - - +106,5 - 131 - 131 + 10| - 142 +0,1 - 13 + 07 - 0,1 + 08 - 20 + 102,0 + 104,5
Mai - - - 240 - 34 - 30 - 16| - 15 -04 + 6,5 + 7.8 - 03 + 81 - 13 - 19,9 - 134
Juni + 1 +3| -199| -369| -369| -302|- 66| +00| -84| - 40| - 10| - 31| -44| + 51| + 74
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2019 15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 0,0
2020 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
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
2021 Sept. 13 36 244,6 51,9 47,1 21,9 25,2 4,8 138,5 114,5 12,2 102,3 24,0 54,1 0,0
Okt. 12 35 246,1 50,9 45,9 24,3 21,6 5,0 138,55 115,4 12,5 102,9 23,1 56,6 0,0
Nov. 12 35 2471 52,9 46,7 24,0 22,8 6,2 138,5 115,4 12,6 102,8 23,1 55,7 0,0
Dez. 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 Jan. 12 35 2451 45,9 40,9 20,1 20,8 5,0 140,6 117,5 12,7 104,8 231 58,5 0,0
Febr. 12 35 2457 46,2 41,4 21,1 20,3 4,8 140,6 117,7 12,7 105,0 22,9 58,9 0,0
Marz 12 35 249,3 45,9 40,9 20,6 20,3 5,0 143,4 119,7 129 106,8 23,7 60,0 0,0
April 12 35 253,6 49,4 44,1 21,5 22,6 53 145,3 121,6 12,8 108,8 23,7 58,8 0,0
Mai 12 35 256,5 48,5 43,6 19,6 241 4,9 147,7 1239 13,2 110,8 23,8 60,2 0,0
Juni 12 35 258,0 50,3 44,6 21,5 23,1 57 148,9 125,1 13,1 112,0 23,8 58,8 0,0
Verénderungen *
2020 -3 -5 - 08 - 53 - 50 - 10| - 40 -03 + 3.3 + 08 - 13 + 2,1 + 2,4 + 1.2 + 00
2021 + 0 -1 + 12,0 + 3,8 + 28 + 34| - 05 +1,0 - 25 - 05 - 05 - 00 - 2,1 + 10,8 + 0,0
2021 Okt. -1 -1 + 15 - 09 1.1 + 24| - 36 +0,2 - 00 + 09 + 0,3 + 05 - 09 + 2,5 + 00
Nov. - - - 02 + 1,3 + 03 - 04| + 06 +1,0 - 06 - 06 + 0,1 - 07 + 0,0 - 0,9 + 00
Dez. - - - 14 - 23 - 24 - 32| + 08 +0,1 + 09 + 0,8 + 0,0 + 0,7 + 0,1 - 0,0 + 0,0
2022 Jan. - - - 19 - 50 - 39 - 07| - 30 -1.4 + 0,7 + 08 + 0,0 + 08 - 0,1 + 2,6 + 00
Febr. - - + 08 + 04 + 06 + 10| - 04 -0,2 + 0,1 + 03 + 0,0 + 03 - 02 + 0,3 + 0,0
Marz - - + 3.2 - 05 - 07 - 05| - 02 +0,2 + 2,6 + 1.8 + 0,2 + 16 + 0,8 + 1.1 + 00
April - - + 14 + 2,0 + 2,1 + 1,0 + 11 -0,1 + 0,5 + 0,6 - 0,1 + 0,6 - 0,0 - 11 + 0,0
Mai - - + 4,0 - 03 - 01 - 19| + 19 -03 + 29 + 28 + 03 + 25 + 0,1 + 1,4 + 00
Juni - - - 03 + 08 + 0, + 20| - 18 +0,6 + 0,3 + 03 - 00 + 03 + 0,0 - 1.4 + 00
*  Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2022
41°
IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 | 2019
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 | 2020
950,2 638,5 461,2 177.3 311,7 8,1 6,3 1.8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 | 2021
937,3 618,3 432,9 185,4 319,0 9,6 7.8 1,8 309,4 81,1 51,6 448,6 414,2 | 2021 Sept.
982,8 654,6 469,2 185,4 328,2 9,0 7.2 1.8 319,2 83,7 51,7 433,8 401,3 Okt.
988,0 655,8 458,2 197,6 332,2 8,9 71 1.8 3233 82,6 51,9 472,4 435,9 Nov.
950,2 638,5 461,2 177.3 311,7 8,1 6,3 1.8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 Dez.
1066,8 659,1 457,3 201,8 407,7 9,5 7,7 1.8 398,2 86,1 51,8 4141 377,6 | 2022 Jan.
1079,5 664,5 466,8 197,6 415,0 9.8 8,1 1,7 405,2 82,7 51,8 420,4 383,8 Febr.
1087,0 663,1 462,8 200,3 423,9 10,7 9,0 1.7 413,2 80,7 52,3 454,9 418,8 Marz
1075,8 655,6 453,6 202,0 420,1 10,5 8,7 1.8 409,7 88,6 53,3 566,4 526,8 April
10591 633,0 437,3 195,7 426,1 10,5 8,7 1,7 415,6 90,4 52,9 556,8 512,4 Mai
10358 630,0 447,9 182,1 405,8 10,7 8,9 1.8 395,1 84,1 53,4 567,7 521,9 Juni
Veranderungen *
- 92 - 133 - 214 + 81 + 4,1 - 1,0 + 0,3 - 14 + 51 - 281 - 35 + 1576 + 162,0 | 2020
+ 711 + 43,1 + 31,0 + 12,0 + 281 - 3,6 - 3,9 + 03 + 31,7 + 01 + 14 - 1308 - 119,7 | 2021
+ 46,0 + 36,8 + 36,3 + 05 + 9,2 - 0,6 - 0,6 - 00 + 98 + 29 + 0,1 - 148 - 12,9 | 2021 Okt.
+ 34 - 04 - 96 + 92 + 3,9 - 0,1 - 0,1 + 00 + 40 - 24 + 03 + 386 + 34,6 Nov.
- 378 - 173 + 30 - 203 - 205 - 0,8 - 0,8 - 00 - 19,7 - 175 - 07 - 345 - 32,5 Dez.
+ 114,7 + 187 - 40 + 22,7 + 96,0 + 1.4 + 1.4 + 00 + 94,6 + 204 + 06 - 238 - 25,8 | 2022 Jan.
+ 133 + 60 + 96 - 36 + 7.3 + 0,3 + 0,4 - 01 + 70 - 32 + 00 + 6,3 + 6,3 Febr.
+ 7,0 - 1.8 - 40 + 2,2 + 8,8 + 0,9 + 0,9 + ,0 + 79 - 24 + 05 + 34,5 + 35,0 Marz
- 152 - 1of - 92| - 18| - 42| - o2 - 03| + 01| - 40| + 53| + 09| + 1088| + 1080 April
- 104| - 165| - 125 - 41| + 62| - o0 + 00| - 00| + 62| + 27| - 04| - 133| - 144 Mai
- 29| - 64| + 106| - 170 - 205| + 03| + 02| + o1| - 207| - 80| + 05| + 109 + 9,5 Juni
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 0,0 | 2019
163,4 59,6 34,1 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 | 2020
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
175,4 61,5 30,0 31,5 1139 6,6 4,2 2,4 107,3 18,4 20,7 30,0 0,0 | 2021 Sept.
177,6 63,8 32,8 31,0 113,8 6,9 4,5 2,4 106,9 17,9 20,4 30,1 0,0 Okt.
177,5 62,6 31,1 31,5 114,9 7.0 4,6 2,4 107,9 17,5 20,3 31,7 0,0 Nov.
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 4,9 2,4 1071 16,4 20,3 30,7 0,0 Dez.
179,6 64,8 33,2 31,7 114,7 7,2 4,8 2,4 107,5 15,9 19,9 29,8 0,0 | 2022 Jan.
180,9 66,3 33,7 32,7 114,5 7.4 5,0 2,4 1071 15,8 19,8 29,3 0,0 Febr.
184,0 66,5 34,2 32,3 17,5 7.5 51 2,4 110,0 15,7 19,8 29,8 0,0 Mérz
187,8 70,6 36,1 34,4 17,2 7.2 4,8 2,4 110,0 15,5 19,9 30,3 0,0 April
190,9 70,3 36,3 34,1 120,5 7.2 4,8 2,4 113,3 15,3 20,1 30,2 0,0 Mai
190,7 68,9 35,9 33,0 121,7 7.4 51 2,3 114,3 16,0 20,3 31,0 0,0 Juni
Veranderungen *
+ 14 - 73 - 25 - 48 + 87 + 00 + 03 - 03 + 87 + 06 - 1,8 - 1,0 + 0,0 | 2020
+ 12,1 + 3,2 - 11 + 43 + 89 + 06 + 0,6 - 01 + 83 - 03 + 01 + 0,2 + 0,0 | 2021
+ 23 + 23 + 2,7 - 04 - 00 + 03 + 03 + 00 - 03 - 05 - 03 + 0,1 + 0,0 | 2021 Okt.
- 1,0 - 16 - 16 + 01 + 06 + 01 + 01 + 00 + 04 - 04 - 00 + 1,2 + 0,0 Nov.
+ 09 + 15 + 19 - 03 - 06 + 02 + 03 - 00 - 09 - 12 - 00 - 1.2 + 0,0 Dez.
+ 04 + 04 + 0,2 + 0.2 + 00 - 01 - 01 + 00 + 0,1 - 05 - 05 - 1.2 + 0,0 | 2022 Jan.
+ 1,5 + 16 + 05 + 11 - 01 + 02 + 0,2 - 00 - 04 - 01 - 01 - 0,5 + 0,0 Febr.
+ 28 + 0,1 + 05 - 05 + 27 + 00 + 01 - 00 + 2,7 - 01 + 0,1 + 0,4 + 0,0 Marz
+ 16|+ 31 + 19| + 120 - 15| - 02| - 02| - o0f - 12| - 02| + 01 - 01 + 0,0 April
+ 38 + 0,1 + 0,1 - 00 + 37 - 00 - 00 + 00 + 38 - 02 + 0,2 + 0,1 + 0,0 Mai
- 15 - 20 - 04 - 16 + 04 + 02 + 03 - 01 + 02 + 07 + 0,2 + 0,4 + 0,0 Juni
besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zdhlen als eine Filiale. lichkeiten und nicht borsenféhige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenféhige
2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver- und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-

schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind- rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022 Juli P
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Sept. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
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2022 Juli »
Aug.
Sept. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022 Juli
Aug.
Sept.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022 Juli
Aug.
Sept.

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute ; schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
11375,0 113,8 13,3 557,1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
13485,4 1349 134,5 1623,7 1489,3 0,0
14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 36569 0,1
16 174,7 161,7 161,4
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben N Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
4 437 392 27,4 44 374 44 236
4448025 ' 44480 44344
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GroRbanken sonstige Kreditbanken | Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8151 6371 3019 12912 7 547 11 2028
9113 6713 2943 13 682 8028 109 1876

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten
Mio €

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

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

Verbindlichkeiten aus ausgege-
benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

2063317 1879
2203 100 1595
2338161 628
2458423 1162
2627 478 1272
2923 462 1607
3079722 9030

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

375891 592 110 104 146
447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561 608 101 907

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,252011 13. April 0,50 1,25 - 2,00)2002 1. Jan. 2,57 2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,7512003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1.14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 1,21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,17 12014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,25|12015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95]12015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25(2007 1. Jan. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25|2022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75 14. Sept. 0,75 1,25 - 1,50
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2022 3. Aug. 864 864 0,50 - - - 7
10. Aug. 907 907 0,50 - - - 7
17. Aug. 823 823 0,50 - - - 7
24. Aug. 744 744 0,50 - - - 7
31. Aug. 3869 3869 0,50 - - - 7
7. Sep. 3680 3680 0,50 - - - 7
14 Sep. 3926 3926 1,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2022 28. Jul. 173 173 2) - - - 91
1 Sep. 725 725 2) - - - 91

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR 2)

€STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,578 -0,58 -0,57 -0,56 -0,53 -0,48
-0,577 -0,57 -0,55 -0,53 -0,48 -0,34
-0,579 -0,57 -0,54 -0,50 -0,42 -0,24
-0,584 -0,57 -0,54 -0,45 -0,31 0,01
-0,585 -0,57 -0,55 -0,39 -0,14 0,29
-0,582 -0,57 -0,53 -0,24 0,16 0,85
-0,511 -0,46 -0,31 0,04 0,47 0,99
-0,085 -0,07 0,02 0,40 0,84 1,25

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Unstimmigkeiten des EONIA-Satzes und der
EURIBOR-Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Vom 4.
Januar 1999 bis 30. September 2019 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis
effektiver Umsédtze nach der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter

Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im Interbankengeschaft. Seit 1. Oktober 2019
berechnet als Euro Short-Term Rate (€STR) + 8,5 Basispunkte Aufschlag. 2 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act
360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz. Administrator fir EONIA und
EURIBOR: European Money Markets Institute (EMMI)
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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 €
0,23 45 300 0,94 219790 -0,23 69514 0,82 20964
0,22 44 901 0,93 219708 -0,26 68 741 0,81 21058
0,23 44 268 0,93 219587 -0,28 69 338 0,78 21227
0,23 43 497 0,92 219 456 -0,29 75 404 0,77 22 443
0,22 42 503 0,91 219 058 -0,30 70 830 0,76 22793
0,18 41979 0,91 220 289 -0,37 75038 0,74 22 966
0,18 41157 0,90 220 225 -0,31 72 404 0,73 23078
0,18 40 586 0,90 220 056 -0,30 71560 0,71 23 680
0,17 40 201 0,89 219 655 -0,28 68 341 0,74 24011
0,18 39503 0,88 219 264 -0,27 73 001 0,73 23471
0,19 39 659 0,87 218 855 -0,20 65198 0,73 23335
0,19 39 682 0,87 218 128 -0,10 66 308 0,78 23397
0,24 40 392 0,86 217 955 0,04 72141 0,86 24127

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 €
1,92 4642 1,53 26 996 1,83 1410 004 6,53 44 338 3,33 81734 3,34 325291
1,94 4581 1,52 27 041 1,82 1418 884 6,60 44 785 3,33 81447 3,32 325890
1,94 4521 1,52 27 117 1,80 1427271 6,67 45 750 3,32 81133 3,32 325 265
1,97 4623 1,52 27 324 1,79 1436 840 6,59 44700 3,32 80 768 3,30 326 197
2,08 3680 1,52 26929 1,77 1446 574 6,53 44 871 3,32 79 066 3,30 328130
2,02 3547 1,52 26 755 1,75 1454 553 6,60 44914 3,32 78 679 3,28 327 421
2,02 3690 1,52 26 583 1,74 1457 059 6,69 44 473 3,32 78019 3,27 328 346
2,02 3559 1,52 26 620 1,73 1464103 6,61 44 903 3,32 77 521 3,26 328991
2,10 3620 1,53 26 670 1,71 1473 852 6,59 46 226 3,33 77 518 3,25 328996
2,08 3636 1,54 26 766 1,71 1483015 6,52 45715 3,33 77 073 3,25 329 959
2,15 3584 1,55 26 874 1,70 1492 093 6,51 46 567 3,33 76 658 3,25 330295
2,19 3573 1,58 26 899 1,70 1500 141 6,59 47 810 3,36 76 324 3,27 330379
2,28 3715 1,70 27 244 1,70 1508 698 6,58 46 834 3,39 76 737 3,27 332993
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 €
1,94 148 978 1,64 194 327 1,65 808 937
1,94 148 766 1,63 196 065 1,64 811706
1,97 149 784 1,64 194 697 1,63 811174
1,92 158 326 1,63 197 964 1,62 813714
1,91 156 340 1,58 203103 1,61 819 855
1,82 161611 1,56 202 457 1,59 822730
1,81 166 574 1,57 202 813 1,58 824 650
1,80 172 663 1,56 202 563 1,58 830 564
1,90 179 074 1,58 204 001 1,57 832 210
1,91 180 007 1,58 206 200 1,57 838 405
1,87 184783 1,62 208 824 1,58 842912
1,94 189 986 1,65 213733 1,64 846 768
2,07 195 328 1,69 218423 1,66 854 349

Monatsultimo erhoben. 1 Die Effektivzinssdtze werden entweder als annualisierte
vereinbarte Jahreszinssatze (AVJ)) oder als eng definierte Effektivzinssatze ermittelt.
Beide Berechnungsmethoden umfassen sdmtliche Zinszahlungen auf Einlagen und
Kredite, jedoch keine eventuell anfallenden sonstigen Kosten, wie z.B. fiir Anfragen,
Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und Kreditversicherungen.
2 Angaben basieren auf der monatlichen Bilanzstatistik. 3 Besicherte und unbesicherte
Kredite, die fur die Beschaffung von Wohnraum, einschl. Wohnungsbau und
-modernisierung gewahrt werden; einschl. Bauspardarlehen und
Bauzwischenfinanzierungen sowie Weiterleitungskredite, die die Meldepflichtigen im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung ausgereicht haben. 4 Konsumentenkredite
sind Kredite, die zum Zwecke der personlichen Nutzung fiir den Konsum von Gutern
und Dienstleistungen gewéhrt werden. 5 Sonstige Kredite im Sinne der Statistik sind
Kredite, die fir sonstige Zwecke, z.B. Geschaftszwecke, Schuldenkonsolidierung,
Ausbildung usw. gewahrt werden. 6 Einschl. Uberziehungskredite (s.a. Anm. 12 bis 14
S.47e.).
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VI. Zinssatze
noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
-0,01 1800 235 0,02 2414 0,28 401 0,29 695 0,08 536 463 0,16 25216
-0,01 1797 331 0,02 2315 0,25 278 0,34 558 0,08 536 145 0,16 24 993
-0,01 1791879 -0,01 2254 0,26 241 0,34 513 0,08 535 555 0,15 24780
-0,01 1800411 0,06 1944 0,25 228 0,39 474 0,08 535197 0,15 24 558
-0,01 1808 547 0,09 1879 0,21 266 0,48 650 0,08 535 140 0,15 24 329
—-0,01 1806 993 -0,07 2327 0,20 204 0,51 721 0,08 536 715 0,14 24116
—-0,01 1806 352 0,11 2132 0,22 363 0,36 642 0,08 537 038 0,14 23363
-0,02 1819 881 0,06 2167 0,25 226 0,33 564 0,07 537 327 0,13 23136
—-0,02 1808 690 0,12 2 044 0,28 258 0,38 824 0,07 535 696 0,13 22897
-0,02 1826 796 0,14 1974 0,39 292 0,46 694 0,07 534 800 0,13 22 686
-0,02 1827 315 0,14 2 052 0,52 574 0,66 1023 0,07 533 590 0,14 22 562
-0,02 1831910 0,17 2490 0,71 357 0,80 891 0,08 531943 0,14 22 408
—-0,00 1854 419 0,31 3227 0,83 776 0,72 1178 0,07 530 302 0,15 22 255
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 €
-0,12 581 879 -0,48 57 334 -0,22 322 0,09 168
-0,13 589 698 -0,50 47 074 -0,17 174 0,07 699
-0,12 590 408 -0,50 48 685 | ¥ BRY . 0,11 333
-0,13 598 979 -0,51 70382 -0,21 214 0,19 1102
-0,13 604 607 -0,52 47 155 -0,16 619 0,25 732
-0,14 585718 -0,58 43 578 -0,07 836 0,19 1004
-0,14 596 648 -0,50 38323 -0,18 311 0,28 1033
-0,14 594 874 -0,48 30 745 0,03 234 0,63 1123
-0,15 607 552 -0,50 42 187 0,09 417 1,09 1069
-0,15 600 726 -0,49 42722 0,37 633 1,12 182
-0,15 609 181 -044 41 476 0,44 1240 1,35 513
-0,15 600 646 -0,36 43 089 0,91 687 2,27 742
-0,07 604 779 -0,11 26 039 1,15 678 1,90 1466
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 €
5,55 5,47 9279 6,30 1924 7,15 386 4,26 3014 5,98 5880
5,54 5,44 8 696 6,29 1747 7.54 340 4,30 2828 5,89 5528
5,54 5,46 8474 6,28 1669 7,59 323 4,29 2783 5,94 5368
5,58 5,50 8375 6,30 1660 7,55 345 4,34 2677 5,95 5353
5,46 5,43 8076 6,17 1524 7,24 408 4,34 2691 5,88 4976
5,35 5,36 6927 6,04 1221 6,75 465 4,31 2 445 5,84 4017
5,53 5,54 8 604 6,19 1862 7.29 383 4,29 2643 6,01 5578
5,41 5,45 8372 6,14 1641 7,31 378 4,28 2652 5,90 5343
5,34 5,38 10 208 6,24 1935 7.28 397 4,08 3481 5,97 6330
5,70 5,64 8523 6,35 1682 7,93 316 4,46 2 654 6,08 5553
5,81 5,77 9788 6,51 1924 8,04 332 4,56 3067 6,24 6390
5,99 5,95 9509 6,79 1926 8,50 307 4,66 3054 6,46 6149
6,15 6,12 9 067 6,97 177 8,76 314 4,80 2968 6,65 5785

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen
privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite,
Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

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
1,68 4950 1,50 1428 1,71 1920 2,09 732 1,52 2298
1,74 4101 1,60 806 1,88 1594 2,17 612 1,48 1895
1,65 4401 1,46 951 1,72 1950 1,99 626 1,47 1825
1,69 4327 1,54 1068 1,79 1792 2,23 631 1,42 1904
1,68 4433 1,39 847 1,65 1759 2,42 704 1,44 1970
1,64 5757 1,48 1144 1,58 2326 2,45 860 1,44 2571
1,62 4 552 1,48 1288 1,54 1914 2,32 622 1,49 2016
1,76 4173 1,60 859 1,69 1560 2,55 514 1,62 2 099
1,87 5992 1,61 1247 1,70 2149 2,43 724 1,85 3119
2,03 4980 1,70 1170 1,82 1829 2,33 760 2,10 2391
2,32 4277 2,03 913 1,84 1387 2,89 628 2,46 2262
2,39 5035 1,96 1196 1,81 1990 3,04 717 2,68 2328
2,62 4604 1,97 1195 2,06 1980 3,24 629 2,97 1995
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
1.71 3514 . 1,75 1339 2,10 587 1,53 1588
1,89 2 666 2,05 1045 2,35 441 1,57 1180
1,72 2879 1,76 1259 2,21 444 1,49 1176
1,75 2 884 1,84 1193 2,17 514 1,46 1177
1,83 2674 1,83 1076 2,47 461 1,56 1137
1,73 3787 1,76 1495 2,48 564 1,47 1728
1,71 2 950 1,64 1227 2,38 455 1,54 1268
1,88 2728 1,92 970 2,68 380 1,64 1378
1,96 3879 1,84 1414 2,58 512 1,88 1953
2,13 3210 1,92 1079 2,42 577 2,16 1554
2,40 2 886 2,00 928 2,95 493 2,48 1465
2,50 3461 2,06 1239 3,13 538 2,62 1684
2,76 2994 2,21 1252 3,36 474 3,08 1268
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)
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
1,36 1,31 25121 1,36 3808 1,76 2 686 1,32 1649 1,14 9216 1,34 11570
1,31 1,27 22735 1,32 3095 1,78 2324 1,37 1514 1,10 7975 1,28 10922
1,31 1,26 22232 1,33 2 986 1,80 2204 1,33 1451 1,09 7 631 1,27 10 946
1,32 1,28 22630 1,29 3683 1,79 2353 1,33 1613 1,10 8013 1,29 10 650
1,36 1,32 22516 1,31 3079 1,83 2022 1,43 1564 1,15 8171 1,33 10 759
1,37 1,32 23 851 1,27 3446 1,80 2383 1,39 1661 1,16 8614 1,34 11194
1,39 1,35 25085 1,33 4969 1,83 2527 1,35 1706 1.19 8661 1,37 12191
1,49 1,45 26 299 1,43 4706 1,86 2270 1,45 1606 1,29 9322 1,48 13100
1,69 1,65 32270 1,63 6216 1,93 2704 1,65 1987 1,50 11 809 1,71 15770
1,98 1,94 25813 1,90 4946 2,01 2323 1,88 1703 1,81 10024 2,04 11763
2,29 2,25 27 272 2,20 4758 2,10 2491 2,10 1834 2,12 10 907 2,42 12 041
2,62 2,57 22990 2,46 3897 2,19 2 461 2,45 1663 2,46 8659 2,77 10 208
2,85 2,80 21054 2,48 3828 2,33 2814 2,64 1592 2,73 8023 3,04 8626
darunter: besicherte Kredite 11
1,25 10 467 1,66 934 1,15 749 1,08 3906 1,33 4878
1,21 9407 1,67 821 1,21 665 1,03 3442 1,25 4 479
1,20 9471 1,67 802 1,13 664 1,03 3299 1,24 4706
1,20 9766 1,70 874 1,16 746 1,02 3569 1,25 4577
1,23 9 668 1,72 708 1,22 685 1,08 3670 1,29 4 605
1,25 10 265 1,70 783 1,22 727 1,09 3784 1,31 4971
1,28 11 005 1,75 942 1,18 861 1,13 4087 1,33 5115
1,37 11593 1,74 749 1,28 826 1,24 4366 1,43 5652
1,57 14 566 1,80 936 1,54 974 1,46 5637 1,64 7019
1,86 11672 1,88 804 1,71 831 1,77 4658 1,96 5379
2,20 12 086 1,96 839 2,08 856 2,11 5030 2,34 5361
2,49 10 285 2,08 865 2,37 774 2,41 4073 2,67 4573
2,69 9711 2,19 1031 2,51 802 2,63 3794 2,91 4084
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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 €
7,11 35 046 6,90 27102 15,54 3987 2,75 73098 2,76 72788
7,12 35 662 6,99 27 343 15,58 4039 2,79 72 942 2,80 72 622
7,19 36720 7,06 28 404 15,53 4098 2,79 74750 2,81 74 389
7,10 35633 6,94 27 535 15,02 4109 2,81 75 550 2,83 75182
7,01 36013 6,90 27 565 15,01 4153 2,77 76312 2,79 75 909
7,11 36 163 6,93 28124 14,94 4165 2,73 76 261 2,75 75914
7,20 36 030 6,97 28433 14,97 4110 2,61 81598 2,62 81290
7,08 36 335 6,95 28 225 14,96 4103 2,62 85173 2,63 84 843
7,14 37 360 7,02 29314 14,94 4076 2,71 87 104 2,72 86 709
7,00 36819 6,91 28 444 14,96 4100 2,65 88 202 2,66 87834
6,96 37 636 6,98 28730 14,89 4143 2,63 89 402 2,65 88972
7,01 38876 7,02 30 004 14,84 4192 2,66 93 301 2,67 92 870
7,04 37 549 6,98 28 881 14,80 4246 2,68 93917 2,69 93515

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
1,35 70171 1,42 20858 1,84 9608 2,26 1403 1,52 1753 1,30 41 858 1,29 3934 1,00 11615
1,33 54 047 1,58 14739 1,79 7 827 2,31 1094 1,44 1308 1,25 33740 1,14 3001 1,08 7077
1,36 | 69341 1,33 | 23411 1,83 9309 2,39 1198 1,48 1245 1,28 | 45311 1,44 4339 1,06 7939
1,21 71404 1,32 | 20386 1,76 9149 2,38 1247 1,50 1242 1,08 | 48160 1,43 2573 1,07 9033
1,18 75363 1,34 18 828 1,85 9681 2,35 1402 1,44 1474 1,03 48 548 0,95 4444 1,16 9814
1,20 | 105525 1,32 29572 1,94 10 348 2,28 1529 1,45 1817 1,05 71028 1,40 5515 1,18 15288
1,29 | 64813 1,26 | 21030 1,80 8812 2,39 1280 1,53 1443 1,14 | 44620 1,49 1821 1,27 6 837
1,32 | 66898 1,22 | 18910 1,78 9 056 2,55 1205 1,63 1445 1,13 | 42295 1,71 3088 1,42 9 809
1,50 99 725 1,39 29 044 1,78 10 692 2,54 1571 1,83 1981 1,38 68 399 1,77 5314 1,65 11768
1,53 74 483 1,51 19771 1,82 9033 2,63 1388 2,19 1883 1,31 47 761 1,79 3673 1,91 10 745
1,49 78 588 1,73 18 948 1,82 9416 2,82 1358 2,31 1703 1,17 53228 2,65 3419 2,16 9 464
2,19 | 123 645 1,58 | 28803 1,88 | 10561 2,97 1465 2,59 1483 2,16 | 94434 2,35 4558 2,43 | 11144
1,89 | 80852 1,76 | 22525 1,95| 10056 3,12 1435 2,91 1400 1,66 | 53249 2,43 3997 2,50 10715
darunter: besicherte Kredite 11
1,41 10 857 1,68 445 1,57 117 1,24 404 1,56 6539 1,30 933 1,02 2419
1,45 7 709 1,81 328 1,76 85 1,18 308 1,55 4191 1,69 819 1,09 1978
1,35 11637 1,71 405 2,14 61 1,17 284 1,35 7760 1,92 827 1,06 2300
1,29 | 10023 1,72 371 1,87 78 1,24 298 1,46 5810 1,90 660 0,73 2806
1,34 8064 1,76 359 1,60 96 1,19 382 1,43 4537 1,36 704 1,08 1986
1,27 | 18534 1,69 438 1,93 113 1,23 430 1,20 | 11302 1,73 1948 1,18 4303
1,25 10 159 1,66 371 1,54 102 1,35 406 1,19 7 044 1,20 386 1,37 1850
1,60 9 498 1,66 296 1,98 87 1,37 318 1,63 4798 1,85 1166 1,46 2833
1,40 | 14380 1,71 503 2,07 120 1,63 444 1,15 9349 2,56 1117 1,63 2847
1,72 9355 1,92 325 2,15 113 1,93 481 1,53 5242 1,68 817 2,07 2377
2,02 9121 1,95 385 2,43 114 2,20 461 1,81 5246 3,02 726 2,14 2189
1,90 13721 1,89 490 2,69 127 2,43 458 1,49 8720 2,72 1076 2,72 2 850
2,00 11739 2,03 487 2,84 102 2,67 398 1,64 7 081 2,99 1130 2,41 2541

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zdhlen eingerdumte und nicht
eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und
unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung
von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode
zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in
Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flr wunechte Kreditkartenkredite
definitionsgemal 0 %. 15 Die Beitragskategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als
Neugeschaft geltende Kreditaufnahme. x Weil die Position von den Geschéften von ein
oder zwei Banken dominiert wird, kénnen aus Grinden der Vertraulichkeit keine
Angaben gemacht werden.
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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2019 3Vj.
4V,
2020 1Vj.
2V,
3Vi.
4vj.
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.

2019 3Vj.
avj.
2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.

2019 3Vj.
avj.
2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2021 1Vj.
2V
3V,
4V,
2022 1Vj.

2019 3Vj.
4V,
2020 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2021 1Vj.
2Vi.
3V
4V,
2022 1Vj.

2019 3V,
a4y,
2020 1Vj. 7
2V,
3V,
4V,
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Bargeld Aktien Technische Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Ruick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen 3) Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen 4
24925 333,0 468,5 357,2 398,2 768,3 4,6 58,8 38,0 66,0
24739 317,5 448,2 355,6 407,3 778,3 3,6 64,9 39,8 58,8
2426,8 318,2 452,0 364,1 383,1 738,2 4,5 68,5 38,6 59,6
25175 317,0 460,5 371,9 409,4 788,7 4,3 68,5 38,7 58,5
25471 3111 472,9 373,8 411,3 809,5 4,4 67,1 39,0 58,0
2587,4 301,7 478,9 370,6 425,4 841,0 4,7 68,1 38,2 58,7
25753 292,4 466,8 361,7 437,8 844,7 3,9 72,0 38,9 57,2
25914 280,5 466,5 361,3 449,6 864,5 3,4 72,6 39,0 54,1
2633,2 271,8 471,3 358,3 464,4 882,1 33 87,9 38,4 55,8
26499 261,4 468,7 355,1 4729 903,3 3,2 85,1 40,8 59,4
2541,0 244,9 441,0 333,9 469,7 860,3 2,7 87,8 41,1 59,6
Lebensversicherung
1350,1 205,3 242,5 225,2 57.9 563,6 3.1 10,4 20,9 21,0
1325,2 194,8 227,6 217,6 61,1 570,4 2,4 13,7 211 16,5
12957 191,4 231,0 220,6 62,0 538,1 2,2 13,9 20,3 16,3
13471 192,3 2344 223,6 64,4 577,0 2,8 13,7 20,3 18,5
1369,2 188,4 241,6 225,7 66,1 592,6 3,0 13,6 20,6 17,6
1395,8 183,5 242,7 229,9 70,2 616,5 33 14,3 20,8 14,5
1361,2 170,4 231,5 219,6 74,3 614,3 2,1 14,2 21,5 13,2
13717 164,4 231,3 219,4 78,0 627,2 2,0 141 21,5 13,8
1386,6 159,1 232,2 214,8 87,7 642,8 1.9 13,4 20,8 13,8
1400,8 152,4 232,7 211,8 93,5 658,0 1,7 14,6 21,9 14,3
13129 137,6 211,8 193,6 99,9 619,4 0,9 13,9 221 13,8
Nicht-Lebensversicherung
682,6 116,9 135,3 79,9 80,6 189,4 0,4 38,8 11,3 30,0
673,5 111,2 1304 79,6 83,6 193,3 0, 36,2 12,2 26,7
669,3 1111 131,3 79,8 80,0 186,9 0,3 38,7 12,0 29,3
685,4 11,8 134,4 82,4 81,1 197,0 0,4 39,5 12,1 26,7
693,0 109,3 137,6 83,3 82,7 203,1 0,4 38,5 12,1 26,3
703,1 105,9 139,5 84,5 85,1 210,2 0,5 37,6 12,7 27,3
716,8 108,1 139,5 83,6 88,7 2151 0,4 40,0 12,8 28,6
720,3 103,3 140,4 83,5 90,6 221,6 04 40,4 12,8 27,3
727,5 98,8 140,2 83,8 93,9 223,3 0,4 46,6 12,9 27,8
732,4 94,7 139,9 84,8 97,8 227,8 0,3 44,7 14,0 28,4
721,4 91,9 1341 81,0 98,9 224,6 0,2 46,0 14,0 30,7
Rickversicherung 5
459,9 10,8 90,7 52,1 259,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
475,2 11,5 90,2 58,3 262,6 14,5 0,8 15,1 6,6 15,6
461,7 15,7 89,8 63,7 241,0 13,3 1.9 15,9 6,3 14,1
485,0 12,9 91,7 65,9 264,0 14,6 11 15,2 6,3 13,3
485,0 13,5 93,7 64,9 262,6 13,7 1,0 15,0 6,3 14,2
488,5 12,3 96,7 56,3 270,2 14,3 1,0 16,3 4,7 16,9
497,3 13,9 95,8 58,5 274,7 15,4 1,4 17,7 4,7 15,3
499,4 12,8 94,8 58,4 280,9 15,6 1,0 18,1 4,6 131
519,0 13,9 98,9 59,6 282,7 16,1 1,0 28,0 4,7 14,2
516,7 14,3 96,1 58,6 281,6 17,5 1.1 25,9 4,9 16,6
506,6 15,5 95,1 59,3 271,0 16,3 1,6 27,9 5,0 15,0
Pensionseinrichtungen ©
726,5 85,6 80,7 31,0 36,5 415,5 - 8,6 46,7 22,0
735,8 85,2 79,6 31,1 38,7 421,1 - 8,8 48,9 22,3
601,0 92,2 56,8 48,9 9.4 362,0 0,1 11,3 17,6 2,7
626,0 91,8 58,8 49,8 9.8 383,4 0,1 11,3 18,3 2,8
638,5 91,1 59,6 50,2 10,1 394,7 0,2 11,6 18,5 2,5
662,9 88,9 60,6 49,5 10,3 419,5 0,2 11,9 18,8 3,1
664,3 86,2 58,7 48,6 10,8 427,9 0,2 12,1 17,6 2,3
683,2 85,0 60,2 49,3 11,3 4451 0,1 121 17,8 2,3
689,8 82,9 60,4 48,8 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
709,8 82,1 60,0 48,7 11,3 473,5 0,1 12,4 18,4 3,2
687,7 76,4 56,9 46,3 12,1 462,6 0,0 12,9 18,4 2,1
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten Pensionseinrichtungen an die Trdger. 4 Bewertung der borsennotierten Wertpapiere

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj auf
EbAV-Aufsichtsdaten und direkt erhobenen Daten. Bis 2019 4Vj beruhen diese auf
Solvency I-Aufsichtsdaten, ergdnzt um freiwillige Meldungen und eigene Berech-
nungen. 1 Buchforderungen an Monetdre Finanzinstitute einschl. Namensschuld-
verschreibungen,  Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. Bei Pensions-
einrichtungen ab 2020 1Vj Zeitwerte, davor Buchwerte. 2 Einschl. Depotforderungen
sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe.
Bei Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj Zeitwerte, davor Buchwerte. 3 Enthalt die
Rickversicherungsanteile an den Technischen Riickstellungen und die Anspriiche der

zum jeweiligen einheitlichen Preis der Wertpapierstammdatenbank des ESZB. 5 Ohne
das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte RUckversicherungsgeschaft,
welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 6 Der Begriff , Pensionseinrich-
tungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des
Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 7 Wechsel in den Daten-
quellen.
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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 4)
Versicherungsunternehmen
24925 31,7 69,3 488,5 1769,4 1543,0 226,4 2,2 131,5 -
24739 31,7 75,8 515,3 17149 1499,6 215,3 1.9 134,4 -
2426,8 31,8 82,4 464,3 1721,8 1483,2 238,6 2,4 1241 -
25175 33,1 82,2 505,3 1767,6 1527,7 239,9 1,9 127,3 -
25471 34,3 80,0 515,7 1785,5 1549,1 236,4 1,7 129,9 -
25874 36,6 79,7 540,4 1799,0 1579,2 219,8 1.6 130,2 -
25753 34,8 81,4 551,7 17787 1541,3 237,4 2,5 126,2 -
25914 33,0 81,3 558,9 1793,7 1556,4 237,3 2,2 122,2 -
2633,2 354 82,8 567,3 1818,0 1569,1 248,9 2,5 127,0 -
2649,9 36,1 82,0 579,7 18211 15784 242,7 2,5 128,6 -
2541,0 34,4 82,2 563,8 17284 1474,6 253,8 4,0 1283 -
Lebensversicherung
1350,1 3,7 15,6 116,0 1171,9 11719 - 0,6 42,4 -
13252 3,6 19,1 127,6 1129,7 1129,7 - 0,5 44,7 -
12957 3,6 19,3 114,2 1117,8 1117,8 - 0,6 40,3 -
13471 3,8 19,2 129,8 1150,3 1150,3 - 0,5 43,4 -
1369,2 3,9 19,5 136,8 1164,7 1164,7 - 0,5 43,7 -
1395,8 3,9 20,7 142,8 1185,6 1185,6 - 0,5 42,2 -
1361,2 3,3 19,9 143,1 11543 11543 - 1,0 39,6 -
1371,7 3.3 20,4 144,2 1164,9 1164,9 - 1,0 37,9 -
1386,6 33 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 1.1 38,4 -
1400,8 3,3 20,7 148,2 1185,5 11855 - 0,9 42,2 -
13129 3,2 19,9 142,8 1103,6 1103,6 - 1,4 42,1 -
Nicht-Lebensversicherung
682,6 1,2 9,1 149,7 471,9 354,8 1171 0,1 50,6 -
673,5 1,2 9.3 153,7 457,2 349,4 107,8 0,1 52,0 -
669,3 1.3 9,8 141,9 468,2 344,4 123,8 0,1 48,0 -
685,4 1.3 9,5 149,3 478,1 355,6 122,5 0,1 471 -
693,0 1,2 9,6 151,9 482,1 362,3 119,8 0,1 48,1 -
703,1 1.3 9,7 157,9 482,9 368,7 114,2 0,0 51,2 -
716,8 1,2 10,6 162,8 491,6 362,6 129,0 0,1 50,5 -
720,3 1,2 10,5 166,4 493,6 366,3 127,3 0,1 48,4 -
727,5 1,2 10,5 169,2 499,0 367,9 131,2 0,2 47,5 -
732,4 1.4 10,8 176,2 493,0 367,6 125,4 0,2 50,9 -
721,4 1.3 11,8 174,1 483,8 347,2 136,6 0,3 50,1 -
Ruckversicherung 5
459,9 26,8 44,7 222,8 125,6 16,3 109,3 1,5 38,5 -
475,2 26,9 47,4 234,0 128,0 20,6 107,5 1.3 37,7 -
461,7 26,9 53,3 208,1 135,9 21,0 114,9 1,7 35,8 -
485,0 28,1 53,5 226,2 139,1 21,8 17,4 1,3 36,8 -
485,0 29,2 50,9 227,0 138,7 221 116,6 1,0 38,1 -
488,5 31,4 49,3 239,6 130,4 24,8 105,6 1,0 36,7 -
497,3 30,2 50,9 2458 132,8 24,4 108,4 1,4 36,2 -
499,4 28,5 50,4 2483 135,2 25,2 110,0 1.1 35,9 -
519,0 30,9 53,0 250,1 142,7 24,9 117,8 1.3 411 -
516,7 31,4 50,5 2553 142,6 25,3 17,3 1.4 35,5 -
506,6 30,0 50,4 246,8 140,9 23,8 17,2 2,3 36,1 -
Pensionseinrichtungen ©
726,5 - 8,2 8,4 628,2 628,2 - - 2,9 78,9
735,8 - 8,4 8,6 638,0 638,0 - - 3,7 77,1
601,0 - 1.6 22,6 497,5 496,9 - 0,3 8,8 70,3
626,0 - 1,6 25,6 507,3 506,7 - 0,3 8,9 82,4
638,5 - 1,6 27,3 511,4 510,8 - 0,3 8,9 88,9
662,9 - 1,6 28,4 528,5 527,9 - 0,3 9,0 95,1
664,3 - 1,6 28,8 529,3 528,1 - 03 8,6 95,8
683,2 - 1,8 31,1 536,5 534,8 - 0,2 9,3 104,3
689,8 - 1,8 31,5 541,1 538,9 - 0,2 93 106,0
709,8 - 1,9 31,8 560,5 557,6 - 0,1 9,2 106,4
687,7 - 1.4 28,7 555,1 552,3 - 0,1 7.3 95,0
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten Eigenkapital entspricht der Summe aus ,Reinvermdgen” und ,Aktien und sonstige

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj auf
EbAV-Aufsichtsdaten und direkt erhobenen Daten. Bis 2019 4Vj beruhen diese auf
Solvency I-Aufsichtsdaten, erganzt um freiwillige Meldungen und eigene Berech-
nungen. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 2 Einschl. Ruckstellungen der Pensions-
einrichtungen ggl. den Tragern und fir andere Leistungen. 3 Technische Riick-
stellungen ,Leben” unter Beriicksichtigung von UbergangsmaRnahmen. In der Sparte
.Nicht-Lebensversicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 4 Das

Anteilsrechte”. 5 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Rick-
versicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird.
6 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff , Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den
institutionellen Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Européischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebl.
Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung. 7 Wechsel in den Datenquellen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

50°

VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in Deutschland

Zeit
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2021 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mal
Juni
Juli

Zeit
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2021 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mal
Juni
Juli

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)

146 620 - 1212 - 7 621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20 075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 526
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55 580

- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
64 775 - 31962 — 47 404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010 - 65778 26 762 3 006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 834N
71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92769
54 840 11563 1096 7112 3356 43 277 137 907 - 71454 161012 48 349 - 83067
64 682 16 630 33251 12433 - 29055 48 052 93103 - 24417 67 328 50 192 - 28421

136 117 68 536 29 254 32 505 6778 67 581 59013 8059 2 408 48 546 77 104

437 976 374 034 14 462 88703 270870 63941 274 979 18 955 226 887 29138 162 996

283 684 221648 31941 19754 169 953 62 036 310838 - 41852 245 198 107 492 - 27154
27 503 34709 6 868 1227 26 615 - 7 206 11907 - 5337 17 312 - 68 15596
27 619 17 160 12 855 8183 - 3878 10 460 32908 6 387 17 663 8858 - 5289

103 3176 7 354 - 7515 3337 - 3073 9377 - 17904 20765 6517 - 9275
39728 31488 6574 8351 16 563 8241 34 851 - 529 23375 12 005 4877

- 39780 - 23893 - 1751 - 8944 2561 - 15886 - 1271 - 9420 14137 - 5988 - 38509
49 962 25410 9976 6 559 8876 24 552 40 530 - 2870 14 990 28 409 9432
32181 27 557 10 598 3056 13902 4624 25329 8 057 14793 2478 6 852
62 964 43 608 23278 7972 12 358 19 356 46 555 6811 10 709 29035 16 409

- 17423 - 2212 - 3140 707 222| - 15211 | - 2285 - 16927 13068 1574 - 15138
23 669 23911 4066 4901 14 944 - 242 25954 5485 14 400 6 069 - 2285
23509 12731 5517 - 1563 8777 10778 17 236 8471 - 2289 11 054 6273

- 23915 - 12981 - 7006 11035 - 17011 - 10934 - 12882 10710 - 13670 - 9922 - 11033

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)
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14 971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44 165 7 668 36 497 34 437 - 5421 39858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
51571 15570 36 001 49913 7 031 42 882 1658
54 883 16 188 38 695 83107 - 11184 94 291 - 28 224
46 021 9076 36 945 33675 - 1119 34794 12 346
83 859 17771 66 088 115 960 27 115933 - 32101
125 541 49 066 76 475 124105 10 869 113 236 1436
11293 4667 6626 11585 204 11381 - 291
13516 4660 8855 15 099 3374 11725 | - 1583
10 042 5498 4544 15 060 1401 13 659 - 5018
6393 2367 4026 15628 2698 12930 - 9235
13692 10 698 2995 6987 - 1848 8835 6705
6155 396 5760 9711 2076 7 635 - 3556
- 5455 628 - 6 084 - 4539 - 1599 - 2940 - 916
9478 359 9119 14188 - 1736 15924 - 4710
6207 150 6 056 9419 477 8942 - 3212
3197 141 1786 3880 1600 2280 - 684
- 25843 894 - 26 737 - 24 422 - 3308 - 21114 - 1421
- 1920 1374 - 3294 - 159 - 2051 1892 - 1761

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestands veranderungen bei den Emit-
konzerninterner

2011

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

9 Netto-Erwerb bzw.

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

Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.



Zeit

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2021

2022

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2021

2022

2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2021

2022

3)
3)

6)

Nov.
Dez.
Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

3)
3)

6)

Nov.
Dez.
Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

3)
3)

6)

Nov.
Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
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VIII. Kapitalmarkt
2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29059 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 541 783 977 38984 9 587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87 116 139 775 722 958
129 342 59 684 2153 1000 47 873 8 658 10 898 58 759
83511 37 389 2 675 1707 28 987 4020 5058 41 064
136 055 69 043 11165 1510 50 426 5942 13 257 53754
123 858 67 336 5174 1364 54198 6600 9451 47 071
168 436 85551 5602 875 72212 6 862 16 473 66 412
129 238 68 828 3091 140 59 957 5640 8317 52 093
139 081 71010 3777 1809 60 594 4830 15238 52 833
141 105 74 361 5924 770 62377 5290 12335 54 408
148 625 72 487 5291 348 59 203 7 645 21763 54 375
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132760
396 617 174 390 26 832 6 541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7 427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
29324 9512 1705 500 4165 3142 5667 14 145
15792 4714 1625 1150 1258 680 1259 9820
50 594 25812 9165 1510 12 587 2550 3583 21200
41 368 2239 3487 1364 14 364 3175 2101 16 876
44 448 17 785 3236 300 11718 2532 6408 20 255
28734 13879 1926 50 10 089 1814 1050 13 805
33822 12 448 3173 1264 6238 1774 4423 16 950
37 845 7517 2676 500 2342 1999 4128 26 200
47 135 12 838 2 626 250 8760 1201 13373 20925
Netto-Absatz 5
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
473795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210 231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
35511 6760 - 2052 221 6788 1803 5562 23189
- 27 509 - 13 602 1753 - 179 - 11559 - 3618 - 6028 - 7878
10728 12 636 6 459 - 397 5370 1203 5409 - 7317
18 055 10 554 2870 869 7435 - 619 924 6577
41 894 23733 2097 250 20 258 1128 7 541 10 620
- 16610 - 4444 720 - 310 - 4339 - 515 - 1343 - 10823
24 352 3706 685 1774 1967 - 721 3607 17 039
8820 3351 1834 150 1840 - 474 - 411 5880
- 9336 - 9581 1183 - 4070 - 7 083 390 11189 - 10 945

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fiir das Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse 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
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1 548109 | 1 220456 | 1 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381085 257612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687 710 | 2 247 169 | 2 379 342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2021 Nov. 3 805 409 1262 369 200 532 63 672 741 009 257 157 420 551 2122 489
Dez. 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2022 Jan. 3794503 1267 762 209 367 63 110 739737 255548 420 868 2105873
Febr. 3806 369 1277 560 212228 63 984 746 531 254 817 416 767 2112 042
Mérz 3851741 1302 963 213413 64 234 769 133 256 183 424 622 2124 156
April 3852799 1311863 214 466 63 960 776 664 256 773 424 076 2116 860
Mai 3870 240 1309 630 214 981 65720 773798 255131 427 180 2133430
Juni 3888933 1319854 216 989 65910 781 469 255 486 427 460 2141620
Juli 3884328 1318305 218 402 61 866 781 242 256 796 439 071 2126952
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Juli 2022
bis unter 2 1210489 465 953 56 868 23352 315674 70 059 81251 663 285
2 bis unter 4 710 048 312167 57 951 15 864 179 206 59 146 81305 316576
4 bis unter 6 584 714 224 186 47 653 9829 113815 52 890 63 280 297 248
6 bis unter 8 368 951 124 570 31907 5898 65912 20 853 40728 203 653
8 bis unter 10 302 721 85728 10 641 2417 51385 21285 29 638 187 355
10 bis unter 15 248 629 62 215 8975 4057 38523 10 659 35887 150 527
15 bis unter 20 118 076 13415 3388 360 7 547 2121 13220 91 441
20 und dartiber 340 699 30070 1018 89 9181 19783 93762 216 867

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | - 762 | - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6 879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | - 2535 1614 442
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | — 111 ) - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2775 1950 224
2020 4 181881 | — 2872 1877 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2635 1963 588
2021 186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
2021 Nov. 188352 | - 109 85 - 6| - 5| - 1) - 194 2198 231
Dez. 186580 | — 2595 524 16 -1 - 201 ) - 106 | - 2827 2301942
2022 Jan. 186 830 250 341 0 2| - 9| - 23| - 61 2211900
Febr. 186737 | - 110 64 9 40| - My - 76 | - 137 2060 901
Marz 186 993 256 260 91 -1 - ol - 25| - 70 2076514
April 186 971 25 47 1 -1 - o] - 41 - 19 2007 353
Mai 187 056 84 215 42 o - o - o - 172 2004018
Juni 187 396 340 138 29 328 -1 - 108 | - 47 1744789
Juli 186233 | - 1194 120 39 -1 - 1) - 25| - 1326 1847 025

* 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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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
boérsennotierte Anleihen
von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Giber 9 bis (Nicht- index € -Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch- Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs 1998=100 1987=100 1987=1000
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 29 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1.5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,4 1,3 1,3 1,6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1.7 3,0 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7 146,15 113,14 586,72 13718,78
2021 - 0,1 - 0,3 - 0,4 - 04 - 0,1 0,2 0,9 144,23 108,88 654,20 15 884,86
2022 Mérz 0,6 0,3 0,2 0,3 0,8 1,0 2,1 138,06 102,90 583,63 14 414,75
April 1,1 0,8 0,7 0,7 1,4 1,5 2,5 135,85 99,80 564,54 14 097,88
Mai 1.3 1,0 0,9 1,0 1.6 1.7 3,0 135,30 97,98 561,04 14 388,35
Juni 1.9 1,5 1,4 1,4 2,1 2,3 3,8 133,21 96,13 494,98 12 783,77
Juli 1,5 1,2 1,0 11 1,9 2,0 3,7 137,14 100,13 519,98 13 484,05
Aug. 1.5 1.1 1,0 1,0 1.9 1.9 33 131,87 94,89 493,47 12 834,96
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit geméaR Emissionsbedingun- Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschafts-
gen von Uber 4 Jahren. AuRRer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei- tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An- len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fir die Wertpapier- Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Boérse AG. 4 Einbezogen sind nur
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inldnder
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-
Zeit samt sammen |sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds 4) sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2010 106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 | - 1340 - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
2013 123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181 889 146 136 30420 318 22345 3636 115716 35753 174018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7 384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
2017 153 756 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 834 156 282 4938 1048 151 344 57786 | - 2526
2018 132033 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 339 138713 2979 | - 2306 135734 30645 | - 6680
2019 176 254 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 53708 180772 2719 - 812 178 053 54520 | - 4519
2020 178 613 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 62 585 176 751 336 | - 1656 176 415 64 241 1862
2021 261295 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 103 434 264 055 13154 254 250901 103180 | - 2760
2022 Jan. 23418 16 969 5142 | - 25 3876 1164 11827 6448 22780 1178 120 21602 6328 638
Febr. 10925 12223 | - 910 102 | - 1364 296 13132 | - 1298 11212 526 | - 107 10686 | - 1191 - 287
Marz 5368 6548 | - 299 188 | — 1082 596 6847 | — 1180 7930 - 132 - 244 8062 | - 936 | — 2562
April 11416 9302 2398 | - 288 1900 676 6904 2113 10952 154 393 10798 1720 463
Mai 5 606 5058 1045 251 380 381 4013 548 4981 | - 132 - 434 5113 982 625
Juni 3171 4539 | - 191 | - 8| - 428 389 4730 | - 1368 2907 | - 1186 | - 72 4093 | - 129 264
Juli 1267 2810 | - 965 76 | — 1427 386 3775 | — 1543 3037 1176 74 1861 - 1617 | - 1771
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBRerung (-) besonders angemerkt.
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1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2020 2021 2022
Positionen 2019 2020 2021 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 1793 9681| 4012 369 | 2181 - 2536 1957 2411| 14,83
Schuldverschreibungen insgesamt - 237 2,99 3110 - 020 - 1,53 1,90 1,58 1,16 0,62
kurzfristige Schuldverschreibungen - 1,29 1,27 227 ) - 018 0,12 0,77 0,26 1,12 0,39
langfristige Schuldverschreibungen - 1,08 1,72 08| - 002 - 165 1,13 1,32 0,05 0,23
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 0,558 1,38 1,34 0,10 | - 0,64 0,87 1,75 | - 0,64 0,34
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 049 | - 017 0,74 | - 0,48 0,10 0,62 059 | - 0,57 0,17
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,64 0,12 1,08 0,09| - 0,55 0,48 0,58 0,56 0,44
Staat - 043 1,44 | - 048 049 | - 020 - 0,24 058| - 063| - 027

Schuldverschreibungen des Auslands - 179 1,61 1,78 - 030 - 0,88 1,03| - 0,17 1,80 0,28

Kredite insgesamt - 1,49 | - 965 50,00 965| - 0,38 6,35 13,40 30,64 5,36
kurzfristige Kredite 12,60 | - 7,30 38,01 6,11 | - 3,95 7,92 11,48 2256 | - 2,72
langfristige Kredite - 1409 | - 236 11,99 3,55 357 - 157 1,92 8,08 8,08
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren - 2604 | - 1,15 9,49 38| - 640| - 014 0,03 16,01 7,85
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 28,14 | - 12,27 711 - 49| - 166 - 340 - 1,21 13,38 2,44
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,86 10,57 2,38 865 | — 4,75 3,26 1,24 2,63 5,41
Staat 0,24 0,55 0,00 0,14 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 24,55 | - 851 40,51 5,77 6,02 6,49 13,37 14,63 | - 2,49

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 115,72 110,36 152,30 12,05 45,95 36,54 27,00 42,81 46,14
Anteilsrechte insgesamt 106,72 97,59 130,52 6,14 42,12 29,62 24,27 34,52 44,09

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 6,18 | — 77,97 15,33 | - 67,75 12,08 4,92 | - 18,27 16,59 6,03
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,62 | - 78,06 16,89 | — 68,34 12,08 532 | - 18,80 18,30 5,58
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,55 009 | - 1,56 0,60 0,01 | - 041 054 | - 1,70 0,46

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,26 6,63 5,69 4,09 072 | - 161 5,37 1,20 0,14

Ubrige Anteilsrechte 1) 93,28 168,92 109,51 69,80 29,32 26,31 37,16 16,73 37,92

Anteile an Investmentfonds 9,00 12,77 21,78 5,91 3,83 6,92 2,74 8,29 2,05
Geldmarktfonds 1,78 3,79 0,66 134 - 047 - 019 - 04 1,73 - 1,22
Sonstige Investmentfonds 7,22 8,99 21,12 4,57 4,31 7.1 3,15 6,56 3,26

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1,81 | 2,76 | 2,87 | 0,80 | 0,78 | 0,80 | 0,61 | 068 | - 0,11

Finanzderivate | - o062 - 2752 1595| - 11,28 13,93 2,31 045| - 073| 1866

Sonstige Forderungen - 64,82 48,81 81,88 50,68 19,72 | - 6,81 11,76 57,21 2,69

Insgesamt 66,15 224,57 346,24 65,38 100,28 15,72 74,37 155,88 88,19

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 20,52 36,89 20,86 | - 3,93 2,77 8,92 1029 | - 1,12 10,95
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,88 | - 4,40 251 | - 542 - 1,19 1,23 350 - 1,02 3,85
langfristige Schuldverschreibungen 15,64 41,29 18,35 1,49 3,96 7,69 6,79 | - 0,10 7,10
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 6,61 18,12 9,17 0,05 1,96 3,29 2,14 1,78 5,64
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 049 - 017 0,74 - 048 0,10 0,62 059 | - 0,57 0,17
Finanzielle Kapitalgesellschaften 531 19,86 9,12 1,18 1,98 2,76 1,78 2,61 534
Staat 047 | - 0,22 0,09 0,01 0,14 0,03 002| - 010 - 0,01
Private Haushalte 034| - 13| - 078} - 065| - 026| - 012| - 026| - 0,15 0,14

Schuldverschreibungen des Auslands 13,91 18,77 11,70 | - 3,98 0,81 5,63 815 | - 2,89 5,31

Kredite insgesamt 82,74 79,12 91,65 9,41 31,98 | - 10,47 20,51 49,63 39,28
kurzfristige Kredite 26,32 | — 12,02 47,43 | - 0,25 26,83 | - 7,56 12,61 15,56 34,87
langfristige Kredite 56,42 91,14 44,22 9,65 516 | - 291 7,90 34,07 4,42
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 29,49 31,20 6539 | - 0,78 3531 - 13,90 6,89 37,09 39,29
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 2814 | - 12,27 711 - 490 | - 166| - 340| - 1,21 13,38 2,44
Finanzielle Kapitalgesellschaften 56,99 7,63 4357 | - 7,64 3435 - 15,53 5,48 19,27 36,90
Staat 0,64 35,83 14,71 11,76 2,62 5,02 2,62 4,45 | - 0,05
Kredite aus dem Ausland 53,25 47,92 26,26 10,19 | - 3,33 3,43 13,61 12,55| - 0,01
Anteilsrechte insgesamt 11,69 60,37 61,44 21,89 14,63 8,50 17,93 20,38 3,11
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 24,77 | - 62,25 26,38 | — 66,70 15,28 8,02 | - 21,41 24,50 12,94
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,62 | — 78,06 16,89 | — 68,34 12,08 532 | - 18,80 18,30 5,58
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 33,4 347 | - 237 1,40 0,02 152 - 323| - 0,68 5,19
Staat - 001 026 - 009| - 001} - 007| - 007| - 0,00 0,04 0,18
Private Haushalte 4,03 12,08 11,96 0,25 3,25 1,25 0,63 6,84 1,99
Borsennotierte Aktien des Auslands - 1,16 10,09 18,94 1,68 - 497 - 1,16 3169 - 662 | - 12,78
Ubrige Anteilsrechte 1) 37,61 112,54 16,11 86,91 4,32 1,64 7,65 2,50 2,95
Versicherungstechnische Riickstellungen | 7,55 | 5,84 | 5,84 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | - 1.38] 0,54 | 14,32 | 1,26 | 1,27 | 8,20 | 3,93 | 0,93 | 0,37
Sonstige Verbindlichkeiten 8,21 15,29 154,58 22,40 50,12 10,08 31,35 63,03 29,03

Insgesamt 129,32 198,05 348,69 52,48 102,22 26,69 85,46 134,31 84,21

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 €
2020 2021 2022
Positionen 2019 2020 2021 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | s786| 7176| 7219| 7176 7137 6935| 7064 | 7219| 7268
Schuldverschreibungen insgesamt 49,6 51,5 54,6 51,5 49,9 51,9 53,5 54,6 53,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,7 4,8 7,4 4,8 5,0 59 6,2 7.4 7,9
langfristige Schuldverschreibungen 45,9 46,7 47,2 46,7 44,9 46,0 47,3 47,2 45,9
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 211 22,1 233 22,1 21,4 22,3 24,0 233 23,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 5,0 4,7 53 4,7 4,7 53 5,9 53 52
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,6 13,4 14,5 13,4 12,9 13,4 14,0 14,5 14,6
Staat 2,6 4,0 3,5 4,0 3,8 3,6 4.1 3,5 3,2

Schuldverschreibungen des Auslands 28,4 29,4 31,3 29,4 28,5 29,6 29,5 31,3 30,8

Kredite insgesamt 731,9 725,0 778,0 725,0 726,4 732,4 746,9 778,0 784,9
kurzfristige Kredite 568,5 566,1 605,1 566,1 562,7 570,5 582,7 605,1 603,6
langfristige Kredite 163,5 158,8 172,9 158,8 163,7 161,9 164,2 172,9 181,3
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 414,5 413,3 422,8 413,3 406,9 406,8 406,8 422,8 430,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 339,9 327,6 334,7 327,6 325,9 322,5 321,3 334,7 337,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 67,3 77,8 80,2 77,8 73,1 76,3 77,6 80,2 85,6
Staat 7.3 7.9 7.9 7.9 7.9 7.9 7.9 7.9 7.9

Kredite an das Ausland 317,4 311,7 355,2 311,7 319,5 325,6 340,1 355,2 354,2

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2439,7 25342 2889,9 25342 27011 27882 2844,7 2889,9 28159
Anteilsrechte insgesamt 2249,7 2329,5 2 649,7 2329,5 2 488,7 2564,1 26173 2 649,7 25837
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 342,0 307,0 393,0 307,0 359,4 383,5 371,5 393,0 350,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 332,9 298,9 384,9 298,9 350,9 375,0 361,7 384,9 342,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 9,0 8,1 8,0 8,1 8,5 8,5 9,8 8,0 77
Borsennotierte Aktien des Auslands 52,2 68,1 73,5 68,1 72,5 70,2 72,6 73,5 69,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1855,5 1954,4 2183,2 1954,4 2 056,8 2110,3 2173,2 2183,2 2164,1
Anteile an Investmentfonds 190,0 204,7 240,2 204,7 212,4 2241 227,5 240,2 232,2
Geldmarktfonds 3,2 7,0 7,6 7,0 6,5 6,3 59 7.6 6,4
Sonstige Investmentfonds 186,8 197,7 232,6 197,7 205,9 217,8 221,6 232,6 225,8
Versicherungstechnische Riickstellungen | 59,2 | 62,1 | 64,8 | 62,1 | 62,8 | 63,6 | 64,1 | 64,8 | 64,8
Finanzderivate | 316 | 31,1 26,0 | 31,1 309 | 520 1066 | 260 1479
Sonstige Forderungen 1251,2 1236,0 1450,3 1236,0 13449 1336,3 1386,4 1450,3 1494,0
Insgesamt 51417 5357,5 5985,5 5357,5 5629,7 57178 5908,6 5985,5 6 088,1
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 204,7 238,3 252,3 238,3 239,5 249,3 256,1 252,3 245,3
kurzfristige Schuldverschreibungen 11,9 7.1 9,6 7.1 5,9 7,2 10,6 9,6 13,4
langfristige Schuldverschreibungen 192,9 231,2 242,7 231,2 233,6 2421 245,5 242,7 231,8
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 77,7 96,0 100,6 96,0 95,6 99,5 99,7 100,6 98,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 5,0 4,7 53 4,7 4,7 53 59 53 52
finanzielle Kapitalgesellschaften 57,8 78,1 83,2 78,1 78,0 81,2 81,2 83,2 81,8
Staat 0,6 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4
Private Haushalte 14,4 12,8 11,8 12,8 12,5 12,5 12,1 11,8 11,2

Schuldverschreibungen des Auslands 127,0 142,3 151,7 142,3 143,9 149,8 156,4 151,7 146,6

Kredite insgesamt 21785 22516 2353,2 22516 2292,2 22784 23019 2353,2 23978
kurzfristige Kredite 831,3 813,1 864,2 813,1 842,6 834,7 847,8 864,2 900,7
langfristige Kredite 1347,2 14384 1489,0 14384 1449,6 1443,6 14541 1489,0 14971
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 13579 13859 14523 13859 1425,0 1408,8 1416,4 14523 1495,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 339,9 327,6 334,7 327,6 325,9 322,5 321,3 334,7 337,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 967,7 970,9 1016,2 970,9 1009,5 991,5 997,8 1016,2 1056,9
Staat 50,4 87,4 101,5 87,4 89,6 94,7 97,3 101,5 101,4
Kredite aus dem Ausland 820,6 865,7 900,9 865,7 867,2 869,6 885,5 900,9 902,4
Anteilsrechte insgesamt 3096,8 3260,9 3689,0 3260,9 35225 3640,3 36459 3689,0 33919
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 7341 739,9 924,8 739,9 848,8 896,1 882,4 924,8 840,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 332,9 298,9 384,9 298,9 350,9 375,0 361,7 384,9 342,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 158,0 171,9 210,2 171,9 193,0 202,9 196,9 210,2 194,3
Staat 51,8 56,3 69,9 56,3 67,3 71,8 70,6 69,9 70,0
Private Haushalte 191,3 212,8 259,7 212,8 237,6 246,3 253,2 259,7 233,2
Borsennotierte Aktien des Auslands 958,6 995,6 1126,3 995,6 1081,5 11258 1119,2 1126,3 984,0
Ubrige Anteilsrechte 1) 1404,2 15255 16379 15255 15923 16184 16442 16379 1567,9
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2773 2831| 2890| 2831| 2846| 2861 2875| 2890| 2904
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 68,8 | 833 | 47,7 | 833 | 57,2 | 76,5 | 1287 | 47,7 | 136,7
Sonstige Verbindlichkeiten 1302,0 1285,7 15383 1285,7 1388,4 1375,8 1454,9 15383 1581,0

Insgesamt 7128,2 7 402,9 8169,5 7 402,9 7784,4 7906,3 8075,0 8169,5 8043,2

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

Mrd €
2020 2021 2022
Positionen 2019 2020 2021 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj.
Geldvermogensbildung
Bargeld und Einlagen 146,74 213,23 145,52 75,28 48,30 53,09 12,09 32,05 9,29
Bargeld 35,26 61,86 59,79 16,47 12,66 16,45 14,97 15,70 13,47
Einlagen insgesamt 111,49 151,36 85,74 58,82 35,64 36,63 - 2,87 16,34 | - 4,17

Sichteinlagen 111,01 165,34 90,84 56,20 34,10 37,70 2,69 16,35 | - 0,99

Termineinlagen 5,95 1,29 - 497 2,52 006 | - 106 - 376 - 021 - 1,12

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 547 | - 1526 | - 0,13 0,10 148 - 0,01 | - 181 0,20 | - 2,07

Schuldverschreibungen insgesamt - 18| - 594| - 58| - 318| - 266 - 130| - 132| - 0,62 2,79
kurzfristige Schuldverschreibungen - 053 0,08 031| - 0,16 0,16 022| - 0,10 003| - 0,04
langfristige Schuldverschreibungen - 134| - 602)| - 620 - 303| - 28| - 152| - 122| - 064 2,83
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 293| - 25| - 370|- 179| - 107 - 126| - 099| - 0,39 2,26
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 021} - 132|- 08} - 062 - 028| - 013| - 025| - 0,16 0,08
finanzielle Kapitalgesellschaften - 223 - 126 - 257| - 102|- 067 - 102| - 066| - 023 2,34
Staat - 092 002| - o030| - 015} - 012| - 0,11| - 0,08 000| - 0,16

Schuldverschreibungen des Auslands 1,07 - 338 - 219 - 139| - 15| - 004| - 033| - 023 0,53

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 49,20 90,18 136,53 21,48 28,09 31,66 34,68 42,10 30,51
Anteilsrechte insgesamt 18,92 48,53 31,74 7.73 2,60 7,28 7,57 14,30 7.79

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 6,61 16,05 14,21 | - 0,35 3,39 2,20 2,34 6,29 2,71
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,52 11,92 12,64 0,33 3,12 1,58 1,82 6,12 1,97
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,09 4,14 1,58 | - 0,68 0,27 0,62 0,52 0,17 0,74

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,45 23,28 10,86 6,44 | - 1,72 3,54 3,77 5,26 3,44

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,86 9,19 6,68 1,64 0,92 1,54 1,46 2,76 1,64

Anteile an Investmentfonds 30,28 41,65 104,79 13,75 25,50 24,38 27,11 27,80 22,72
Geldmarktfonds - 032 0,09 018 | - 029 009| - 007| - 0,01 018 | - 0,02
Sonstige Investmentfonds 30,60 41,56 104,61 14,04 25,41 24,46 27,12 27,62 22,74

Ansprlche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 17,95 18,34 20,31 1,73 5,40 5,58 3,73 5,60 5,67

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 37,76 47,65 51,92 13,04 16,40 11,14 13,30 11,07 13,15

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 37,31 33,74 27,34 9,78 6,00 4,34 5,03 11,98 5,43

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

Sonstige Forderungen 2) - 1428 | - 1038 - 1,26 | - 17,41 21,43 | - 3,27 6,74 | - 26,16 17,47

Insgesamt 272,82 386,81 374,48 100,72 122,96 101,24 74,26 76,02 84,32

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 82,57 83,92 98,64 25,15 16,73 27,53 30,68 23,70 20,36
kurzfristige Kredite 1,02 - 5,61 086 | - 1,12 0,47 0,79 1,21 - 1,61 0,66
langfristige Kredite 81,55 89,52 97,78 26,27 16,26 26,74 29,47 25,31 19,69
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 68,58 85,69 100,36 25,51 18,69 26,54 29,34 25,78 19,22

Konsumentenkredite 1442 | - 429 - 08| - 066| - 1,14| - 0,09 238 - 2,04 0,23

Gewerbliche Kredite - 043 251 - 082 029 - 082 1,08 - 1,04 - 0,04 0,91

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 73,41 83,17 94,32 22,37 14,85 27,19 28,38 23,91 20,70

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 9,16 0,75 4,32 2,78 1,89 0,34 230 - 021 - 035

Kredite vom Staat und Ausland - 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,73 0,01 090 | - 0,38 0,01 0,01 0,25 063| - 095

Insgesamt 83,30 83,93 99,54 24,77 16,74 27,54 30,93 24,33 19,40

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2020 2021 2022
Positionen 2019 2020 2021 4Vj. 1Vj. 2V. 3V. 4Vj. 1Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2 647,4 2 860,3 3005,1 2 860,3 2908,7 2961,8 29731 3005,1 3014,1
Bargeld 262,6 324,4 384,2 324,4 337,1 353,6 368,5 384,2 397,7
Einlagen insgesamt 23848 25358 26209 25358 25716 26083 2 604,6 26209 2616,4

Sichteinlagen 1509,1 16741 1764,4 16741 1708,3 1746,0 17481 1764,4 1763,5

Termineinlagen 301,6 302,8 297,7 302,8 302,9 301,9 297,9 297,7 296,3

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 574,2 558,9 558,8 558,9 560,4 560,4 558,6 558,8 556,7

Schuldverschreibungen insgesamt 121,4 113,3 109,6 113,3 112,8 11,6 110,1 109,6 109,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,6 1,6 1.8 1,6 1,7 1,9 1,8 1,8 1,7
langfristige Schuldverschreibungen 119,8 11,7 107,8 11,7 111,0 109,7 108,3 107,8 107,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 81,5 76,7 75,3 76,7 77,3 76,5 75,3 75,3 75,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,4 10,9 9,8 10,9 10,5 10,5 10,2 9,8 9,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,6 63,3 63,2 63,3 64,4 63,7 62,9 63,2 63,8
Staat 2,5 2,6 2,2 2,6 2,4 2,3 2,2 2,2 2,0

Schuldverschreibungen des Auslands 39,9 36,5 34,3 36,5 354 35,1 34,8 34,3 34,2

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1388,2 1541,0 1901,6 1541,0 1659,4 1746,3 17943 1901,6 1839,9
Anteilsrechte insgesamt 708,0 806,4 969,1 806,4 868,6 904,8 923,8 969,1 926,5

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 223,9 243,3 296,0 243,3 271,7 280,0 287,1 296,0 271,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 182,3 204,0 250,4 204,0 228,2 236,9 2443 250,4 2247
finanzielle Kapitalgesellschaften 41,6 39,2 45,6 39,2 43,4 431 42,7 45,6 46,3

Borsennotierte Aktien des Auslands 136,3 180,6 249,3 180,6 199,5 216,5 2233 249,3 240,9

Ubrige Anteilsrechte 1) 347,8 382,6 423,8 382,6 397,4 408,2 413,4 423,8 414,7

Anteile an Investmentfonds 680,3 734,6 932,5 734,6 790,7 841,5 870,5 932,5 913,4
Geldmarktfonds 2,3 2,3 2,5 2,3 2,4 2,3 2,3 2,5 2,5
Sonstige Investmentfonds 678,0 732,2 930,0 732,2 788,3 839,2 868,2 930,0 910,9

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 393,8 412,2 432,5 412,2 417,6 423,2 426,9 432,5 438,2

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 1069,1 11121 1162,2 11121 1128,0 1138,7 1151,6 1162,2 1175,5

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 924,5 956,8 986,2 956,8 962,8 967,2 972,2 986,2 985,6

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

Sonstige Forderungen 2) 29,6 27,9 27,5 27,9 27,8 28,2 28,5 27,5 25,8

Insgesamt 6574,1 7 023,6 7 624,7 7 023,6 72171 7377,0 7 456,6 7 624,7 7 588,4

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 18379 1924,6 2023,5 19246 1939,6 1969,5 2 000,5 20235 2041,2
kurzfristige Kredite 59,0 53,2 53,0 53,2 53,6 54,4 55,6 53,0 53,7
langfristige Kredite 17789 18713 1970,5 18713 1886,0 19151 19449 1970,5 1987,6
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1358,7 1448,2 1548,5 1448,2 1464,8 1493,8 1523,0 1548,5 1565,3

Konsumentenkredite 231,4 226,1 224,5 226,1 224,6 224,4 226,7 224,5 2249

Gewerbliche Kredite 2477 250,2 250,5 250,2 250,2 251,2 250,8 250,5 251,1

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 17416 1824,6 1920,3 1824,6 18398 1867,3 1896,1 1920,3 1941,0

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 96,3 99,9 103,2 99,9 99,8 102,2 104,4 103,2 100,2

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 19,9 19,4 19,1 19,4 20,6 19,5 19,8 19,1 20,5

Insgesamt 1857,7 19439 2042,6 19439 1960,2 1989,0 20203 2042,6 2061,8

1 Einschl. nicht bdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich
angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2016 + 364 + 13,7 + 77 + 63 + 87 + 1.2 + 04 + 02 + 02 + 03
2017 + 43,7 + 79 + 13,9 + 10,7 + 111 + 1,3 + 02 + 04 + 0,3 + 0,3
2018 + 65,6 + 21,0 + 12,0 + 16,7 + 16,0 + 19 + 06 + 04 + 05 + 05
2019 p) + 53,2 + 21,4 + 14,0 + 8,6 + 9.2 + 15 + 0,6 + 04 + 0,2 + 0,3
2020 P) -147,6 - 874 - 30,9 + 55 - 3438 - 43 - 26 - 09 + 0.2 - 10
2021 p) -134;3 -145,9 + 28 + 46 4,3 - 37 - 41 0,1 + 0,1 0,1
2020 1.Hj. p) - 48,6 - 273 - 94 + 05 - 124 - 29 - 16 - 06 + 0,0 - 08
2.Hj. p) - 98,9 - 60,1 - 21,4 + 51 - 22,4 - 56 - 34 - 1,2 + 0,3 - 1,3
2021 1.Hj. p) - 75,6 - 60,7 - 40 + 15 - 124 - 43 - 35 - 02 + 0,1 - 07
2.Hj. p) - 58,6 - 852 + 68 + 31 + 16,7 - 31 - 46 + 04 + 0,2 + 09
2022 1.Hj. ts) - 13,0 - 42,8 + 16,6 + 57 + 74 - 07 - 23 0,9 + 03 0,4
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2016 2161,5 1365,6 642,3 166,2 1.2 69,0 43,6 20,5 53 0,0
2017 21114 1349,9 614,9 162,7 0,8 64,6 41,3 18,8 5,0 0,0
2018 2062,6 13229 600,8 155,1 0,7 61,3 39,3 17,9 4,6 0,0
2019 P) 2 045,7 1299,7 609,8 152,9 0,7 58,9 37,4 17,6 4,4 0,0
2020 p) 23141 15129 660,6 154,1 7.4 68,0 44,4 19,4 4,5 0,2
2021 p) 2475,8 1666,4 669,0 154,7 0,3 68,7 46,3 18,6 4,3 0,0
2020 1.Vj. p) 2090,1 13275 623,1 153,4 0,8 59,9 38,1 17,9 4,4 0,0
2.Vj. p) 2259,6 1473,7 645,1 153,6 1,0 66,0 43,1 18,8 4,5 0,0
3.Vj. p) 23331 1536,7 655,6 154,7 4,6 68,5 45,1 19,2 4,5 0,1
4.Vj. p) 23141 15129 660,6 154,1 7.4 68,0 44,4 19,4 4,5 0,2
2021 1.Vj. p) 2345,0 1538,6 665,6 154,2 16,2 69,0 45,2 19,6 4,5 0,5
2.Vj. p) 23988 1588,7 669,6 155,5 21,2 68,7 45,5 19,2 4,5 0,6
3.Vj. p) 24325 1616,7 674,8 155,1 24,2 68,6 45,6 19,0 4,4 0,7
4.Vj. p) 2 475,8 1666,4 669,0 154,7 0,3 68,7 46,3 18,6 4,3 0,0
2022 1.Vj. p) 24825 1671,2 668,0 157,2 3,1 67,5 45,5 18,2 4,3 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
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
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2016 1426,7 739,2 524,3 163,3 1390,4 754,5 240,7 162,5 68,1 37,3 127,2 + 36,4 12704
2017 1486,9 773,3 549,5 164,2 14433 784,8 250,6 169,5 71,6 33,8 132,9 + 43,7 1329,5
2018 1557,2 808,1 572,6 176,6 1491,6 805,6 260,3 176,4 78,5 31,2 139,7 + 65,6 13877
2019 P) 1615,8 834,3 598,2 183,4 1562,6 845,6 273,2 187,2 84,4 27,4 144,8 + 53,2 1439,6
2020 p) 1569,1 783,1 608,1 177,8 1716,6 904,8 284,3 209,4 93,2 21,5 203,4 -147,6 1398,2
2021 p) 1711,7 887,6 633,7 190,5 1846,0 939,0 294,4 227,2 93,4 20,8 2713 -1343 15288
in % des BIP
2016 45,5 23,6 16,7 52 44,4 24,1 7.7 52 2,2 1.2 41 + 12 40,5
2017 45,5 23,7 16,8 5,0 44,2 24,0 7.7 52 2,2 1,0 4,1 + 13 40,7
2018 46,3 24,0 17,0 52 44,3 23,9 7.7 52 2,3 0,9 41 + 19 41,2
2019 P) 46,5 24,0 17,2 53 45,0 24,3 7.9 54 2,4 0,8 4,2 + 15 41,4
2020 p) 46,1 23,0 17,9 52 50,4 26,6 83 6,1 2,7 0,6 6,0 - 43 411
2021 p) 47,5 24,6 17,6 53 51,3 26,1 8,2 6,3 2,6 0,6 7.5 - 37 42,4
Zuwachsraten in %
2016 + 45 + 48 + 4,6 + 29 + 4.1 + 45 + 33 + 6,2 + 5,6 - 1,7 + 49 + 4,7
2017 + 4.2 + 4,6 + 4.8 + 05 + 3,8 + 4,0 + 4.1 + 473 + 51 - 93 + 45 + 4,7
2018 + 47 + 45 + 42 + 76 + 33 + 26 + 39 + 4.1 + 97 - 78 + 51 + 44
2019 p) + 38 + 3,2 + 45 + 3,8 + 4.8 + 50 + 5,0 + 6,1 + 75 - 12,2 + 3, + 3,7
2020 P) - 29 - 61 + 1,7 - 30 + 99 + 70 + 40 + 11,8 + 10,4 - 215 + 40,5 . - 29
2021 p) + 91 + 13,3 + 4,2 71 + 75 + 38 + 3,6 + 85 + 0,2 - 34 + 33,4 . + 9,3

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf® ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungs-
fonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zZielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- |Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- |aus- investi- |aktio- Einnah-  |Aus- Ein- Aus-
gesamt 4) |Steuern |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 1301,1 1273,6) + 274
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 7,1 13551 1330,2) + 249
900,3 734,5 79 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8 + 30,8 631,5 622,0 + 95 14175 1377,2 + 40,3
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6] 1490,7] 14309| + 598
1010,3 799,4 11,2 975,5 285,9 349,7 33,6 62,9 16,8 + 348 685,0 676,7 + 83| 1573,8| 15308 + 43,0
946,9 739,9 13,9 1108,0 299,5 422,8 25,9 69,2 59,9 -161,1 719,5 747,8 -283| 15188| 17081 -189,3
1101,6 8333 249| 12404 310,6 530,9 21,0 69,5 26,2| -1389 769,2 775,2 - 60| 16983| 18432 -1449
240,9 192,7 25 227,7 68,3 88,5 11,5 10,2 3,3 + 13,2 163,3 166,4 - 3,1 374,3 364,1 + 10,2
256,3 201,7 2,0 236,1 70,1 87,0 12,2 13,0 2,61 + 201 169,9 168,4 + 15 396,1 3745| + 21,6
245,3 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3.1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 3769 + 7.1
269,1 210,6 3,2 272,2 76.1 87,5 51 22,5 770 - 31 181,9 172,6 + 93 420,7 4145 + 6.2
244,8 197,5 2,5 236,4 72,9 90,5 11,9 12,0 26| + 84 168,3 175,7 - 74 380,0 379,1 + 09
211,9 158,0 2,7 271,8 72,2 119,1 8,6 15,4 34| - 598 175,9 187,0 -111 354,5 425,4) - 70,9
227,8 181,4 4,0 282,3 72,4 102,0 1,4 18,3 34,3 - 545 181,1 195,0 -13,9 370,1 438,5 - 68,4
259,3 202,0 4,5 315,4 81,4 109,1 59 22,8 196 - 56,1 186,0 189,6 - 35 410,6 470,2) - 59,6
237,1 185,3 4,3 297,0 75,5 130,8 7.3 11 146| - 599 182,4 196,3 -13,9 381,5 455,3] - 738
270,6 195,7 7.5 300,8 74,8 126,8 10,7 15,2 10,5 - 30,2 185,9 197,0 -111 417,7 459,00 - 41,2
270,9 210,7 7,4 290,2 75,8 117,5 -04 16,5 104| - 19,3 183,4 191,9 - 86 413,5 4414 - 27,8
328,0 237,8 6,1 342,9 84,1 148,1 3.1 26,4 -94| - 149 197,3 190,4 + 69 487,7 495,7) - 8,0
277,4 213,9 5,0 278,4 79,6 116,3 5,5 11,9 701 - 10 193,8 199,8 - 60 429,4 436,51 - 7.1

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemafR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zahlreiche Extrahaushalte, die dem Staats-
sektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zuzurechnen,
aber in den Rechnungsergebnissen bisher nicht enthalten sind. Ab 2012 auch einschl.
Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
zahlen ab, da es sich bei Letzteren stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahres-

angaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den
ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen be-
einflusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als Beteiligungsverduerungen
und als Darlehensriickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur flr 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
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 2291 + 3,6
344,7 338,4 + 6,2 381,1 372,4 + 88 248,9 243,1 + 58
357,8 352,8 + 50 397,7 385,8 + 11,8 260,3 2491 +11,2
374,4 363,5 + 10,9 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 133 437,2 419,6 + 17,6 284,2 2781 + 6,1
341,4 4721 -130,7 456,4 489,4 - 33,0 297,0 294,6 + 24
370,3 585,9 -215,6 513,1 508,9 + 42 309,9 304,8 + 51
84,7 86,1 - 14 105,7 96,7 + 89 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 100,2 + 58 70,6 65,9 + 47
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,5 118,4 - 29 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 99,7 + 59 57,9 67,7 - 98
70,8 114,8 - 44,0 108,2 128,0 - 198 69,4 69,4 + 0,1
83,7 105,4 - 21,7 112,9 13,7 - 08 67,5 72,6 - 51
94,5 161,5 - 67,0 127,4 146,3 - 189 100,3 83,5 +16,8
75.0 127,5 - 525 113,7 120,7 - 71 61,1 69,7 - 86
86,4 123,5 - 371 122,8 122,0 + 08 74,6 71,7 + 29
93,9 128,7 - 347 125,9 120,2 + 57 74,6 74,9 - 03
1151 206,3 - 91,2 145,6 144,5 + 1,2 97,6 87,0 +10,6
94,7 114,0 - 19,3 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabflihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt

wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zéhlenden 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)
2015 673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29 273 98 648 + 186 27 836
2017 734 540 629 458 336 730 271046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28589 111 308 + 1 26775
2019 799 416 684 491 355 050 298 519 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
2020 1.Vj. 198 375 168 123 83 086 75 420 9617 18 875 + 11377 6 855
2.Vj. 158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
3.Vj. 182 202 156 397 78 502 72613 5282 25234 + 571 9705
4.Vj. 201173 172 564 83 140 78 475 10 949 38700 - 10 090 6709
2021 1.Vj. 189 316 159 271 72814 73137 13320 19 882 + 10 163 6 887
2.Vj. 191931 163 158 81129 74 024 8005 29 609 - 835 7 438
3.Vj. 211364 180 378 87 603 84312 8464 29726 + 1260 7 823
4.Vj. 240726 204171 101 442 94 295 8433 45784 - 9229 7173
2022 1.Vj. 224 006 189 158 92 112 87 240 9 806 24772 + 10 077 7 261
2.Vj. 190 982 94153 86 852 9977 11576
2021 Juli . 56 166 28274 25940 1952 . . 3141
2022 Juli . 56 770 27314 26 153 3303 . . 3156
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander (iberwiesenen Bundes- steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie- gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch- note 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 gen8 |9 steuern 9) |Zolle Steuern
2015 620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407| 104 204 20339 5159 39802
2016 648 309 291492 184 826 53833 27 442 25391 217090| 165932 51157 7831| 104 441 22342 5113 41345
2017 674 598 312462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355| 170498 55856| 8580| 99934 22205 5063 45141
2018 713 576 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| 109 548 25 850 5085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 24 268 28261 219484| 168700 50784| 3954 105632 27775 4734 50 107
2021 760 953 370 296 218 407 72342 42124 37423 250800| 187631 63169| 4951 98 171 31613 5122 53976
2020 1.Vj. 181374 88 009 53389 18711 8495 7415 60 060 46 038 14022 244| 24517 7 406 1139 13251
2.Vj. 146 360 69 928 50 760 10 633 2348 6187 44 262 31625 12638 1170| 23525 6326 1149 11175
3.Vj. 168 308 73766 47 470 13 492 5411 7392 59 819 47 933 11 886 796| 25930 6784 1212 11910
4.Vj. 186 334 89 094 57 667 16 146 8014 7 268 55343 43105 12 238 1744| 31660 7 259 1234 13770
2021 1.Vj. 171974 86 381 50 854 17 826 10 203 7 498 54795 45 403 9392 252 21712 7757 1076 12703
2.Vj. 175 242 84 505 50783 14 347 8 860 10515 57 634 43399 14 235 1215 23210 7 398 1281 12 085
3.Vj. 193910 90619 53 857 17 973 9853 8936 69 528 49 052 20476 1189 23469 7813 1292 13532
4.Vj. 219 827 108 791 62913 22196 13208 10474 68 843 49777 19 066 2295| 29780 8 645 1473 15 656
2022 1.Vj. 203130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73584 54 234 19 350 615| 22252 8975 1459 13972
2.Vj. 204 740 101 822 60 363 17 194 11246 13019 67763 46 755 21008 1521 24 441 7 564 1630 13758
2021 Juli 60 023 24 906 19 450 495 656 4306 23919 15231 8689 977 7 054 2747 420 3858
2022 Juli 60 179 25436 17 708 204 308 7216 23610 16 034 7575 1212 7113 2287 521 3409
Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abziglich der Forschungszulage. 5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins-
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal- und Veraduferungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger ange-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von passte Verteilung des Aufkommens auf Bund, Ldnder und Gemeinden ist in § 1 FAG
Bund/Landern/Gemeinden  (in %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer geregelt. Aufkommensanteile von Bund/Léndern/Gemeinden (in %) fir 2021:
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-, 45,1/51,2/3,7. Der EU-Anteil geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Landern

Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauBerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin- (in %) fur 2021: 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- daritats- | Tabak- cherung- |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
2015 39594 15930 14 921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14 136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439
2020 37 635 18676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14 676
2021 37120 11028 14733 14 980 9 546 6691 2 089 1984 18 335 9824 2333 1121 77 335 61 251 14 985
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358 17 245 13391 3403
2.Vj. 8117 4235 3772 2 606 2426 1585 455 328 3566 2154 425 181 12971 8842 3895
3.Vj. 9985 4365 3978 2817 2 366 1499 506 414 3730 2262 509 283 14 690 10 242 4095
4.Vj. 14 566 5145 4487 2 365 2101 1768 715 513 4234 2203 567 254 16 584 12997 3283
2021 1.Vj. 4126 3171 2585 6776 2567 1692 395 400 4716 2110 578 353 17 594 13798 3503
2.Vj. 8717 2 546 4053 2843 2 469 1640 528 413 4231 2374 538 255 17 904 13692 4034
3.Vj. 9532 2338 3636 2911 2381 1618 514 538 4571 2457 516 269 18 643 14 215 4133
4.Vj. 14 745 2972 4458 2449 2130 1741 651 633 4816 2884 700 244 23194 19 546 3316
2022 1.Vj. 4452 2 840 2372 7175 2594 1785 531 503 5061 2827 701 385 21492 17 454 3577
2.Vj. 9092 3518 3648 2872 2433 1722 505 651 4 406 2238 661 259
2021 Juli 2870 463 1247 774 881 517 152 150 1554 962 142 89
2022 Juli 2 831 535 1183 815 837 500 183 230 1318 674 205 90
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 Vermoégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa-  |Hypo- Grund-  |tungsver-
Zeit gesamt Beitrdge 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2015 276 129 194 486 80 464 277 717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2020 335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38 196 1286 344 55 3901
2021 348 679 245 185 102772 347 486 296 343 22734 + 1192 42 014 40320 1241 400 52 3807
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38 639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70633 5330 - 2411 38386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63133 23413 82 849 70 674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82622 70 829 5346 - 2045 40 840 38636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82098 57 515 24 413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 1446 304 55 3949
3.Vj. 82 689 58 109 24 418 86 497 74 054 5591 - 3808 36 898 35197 1333 313 55 3925
4.Vj. 88978 64 375 24 412 86 605 73 879 5576 + 2373 39 847 38 186 1286 321 55 3916
2021 1.Vj. 83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 - 2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
2.Vj. 86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 345 53 3871
3.Vj. 85535 59 941 25468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 345 53 3840
4.Vj. 92 818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40310 1241 370 52 3835
2022 1.Vj. 86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 399 65 3783
2.Vj. 90 040 63978 25879 87 138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 406 65 3761
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtraglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstrager.
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2019 1.Vj.
2.Vj.
3.V,
4.Vj.

2020 1.j.
2.Vj.
3.
4j.

2021 1.Vj.
2.
3.V
avj.

2022 1.Vj.
2.Vj.

Zeit

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2019 1.Vj.
2.
3.V
avj.

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.V,
4.Vj.

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

2022 1.Vj.
2.

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) | beitrag geld ausgaben 5) | gaben Bundes
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37 819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444| + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
33678 28 236 630 - 61013 20617 22719 7 384 1214 6076| - 27335 6913
35830 29571 1302 - 57 570 19 460 21003 7 475 493 6080| - 21739 16 935
8369 7 027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 1816) + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470 1179 -
7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
8350 6934 153 - 18619 5737 8637 1701 472 1414| - 10269 -
9299 7760 174 - 16 088 5543 5712 1957 251 1785 - 6789 6913
8228 6747 289 - 18 260 5956 8 006 1935 184 1391 - 10033 -
8830 7 301 324 - 16720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7890 -
8791 7 290 330 - 12 042 4447 3631 1744 91 1452) - 3251 -
9982 8234 359 - 10 547 4028 1871 1884 110 1785) - 565 16 935
8 827 7374 251 - 10 685 4424 2 087 1821 135 1412 - 1858 -
9327 7 857 262 - 9457 4091 1215 1794 147 14501 - 130 -
Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs- rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von

fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-

Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergitung an andere Sozialversiche-
rungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fir Arbeitsu-

fermaBnahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde- chende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) |gaben
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34 576 35712 13488 13674 11227 10482| - 3580
223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032| + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38 327 39968 14 490 15 965 13 090 11564| + 2654
251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44 131 14 967 18 133 15956 11864| — 6110
289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 075 16 335 20163 16612 11735 - 5332
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10 278 3630 4 467 3558 2804| - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 2975 + 3019
61949 57 419 3625 66 438 20 049 11 086 10 806 3804 4470 4061 2816 - 4489
68 108 58 096 9359 69 487 17 674 10 492 10908 3389 3986 4143 2980 - 1378
70130 59 403 10151 71063 20913 10 567 11642 3774 4852 3829 2970| - 934
68 645 62 672 4805 67 987 19 887 10729 11019 3891 4725 3920 3039 + 658
72 970 59 338 13303 72 660 19631 11175 11564 4069 4564 4287 2967 + 310
71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5 085 4120 2850| - 2529
70592 61899 7942 73 569 20748 11756 10730 4 060 5085 4004 2849| - 2977
74 020 66 678 5767 73 209 21340 12 043 11252 4062 5290 4200 3109| + 810
79 253 62 142 17 049 81493 20550 11891 11847 4286 5216 4574 3510 - 2240
79112 64611 14 280 79 269 21080 12 053 12 085 4249 5335 4457 2958| - 158

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. Ohne Einnahmen und Ausga-

ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfiigigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fur den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter:
Stationare Beitrage zur Saldo der
darunter: Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- Einnahmen
Insgesamt Beitrage 2) Insgesamt sachleistung 3) insgesamt 4) Pflegegeld sicherung 5) ausgaben und Ausgaben
30 825 30 751 29101 4626 13 003 6410 960 1273 + 1723
32171 32 100 30936 4904 13539 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 6923 16 034 10010 1611 1606 - 2 557
37949 37 886 41 265 7703 16 216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8257 16717 11689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53903 9573 16 511 13 865 3070 2024 - 1330
11123 10938 10728 2 060 4082 2833 547 437 + 396
11795 11 620 10 812 2012 4132 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 2098 4234 2972 598 450 + 576
12 592 12413 11252 2 062 4243 3064 626 433 + 1339
11 693 11473 11 444 2186 4214 3067 633 489 + 249
11921 11732 11816 2 051 4015 3173 664 468 + 105
13924 11938 12 890 2263 4087 3249 682 500 + 1033
13079 12 746 12927 2 306 4177 3403 716 481 + 152
12093 11831 13 344 2 355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12 329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13390 2393 4182 3 466 783 509 - 767
14 853 13 242 13595 2475 4270 3646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523

Quelle: Bundesministerium flir Gesundheit. * Die endgiltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. 1 Einschl. der Zufihrungen
an den Vorsorgefonds. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des

12. Bund: marktmaBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veréan- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- | Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 167655 - 16386| — 5884| — 1916
+ 182 486| - 11331) - 2332) - 16791
+ 171906| + 4531 + 11823 + 2897
+ 167231 - 16248 - 91| - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| - 914
+ 456828| + 217904| + 24181 - 3399
+ 56 654| + 3281 - 2172 - 1199
+ 48545 + 5491| - 279 + 7227
+ 48 053| + 4030| + 176| - 5093
+ 31817 - 12738| - 5768| — 1849
+ 65656 + 31296 + 9236| + 1698
+ 185560 + 126585 + 31212 - 7314
+ 159067| + 80783| - 6080 | + 588
+ 46545 - 20760 - 10187 + 1629
+ 109 953| + 42 045| - 11737) - 4708
+ 146852| + 57601| + 3463 + 1576

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermégen |, Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fiir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen
Bundesbank.

Zeit

(Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende)

2015
2016
2017
2018
2019

2020 P
2021 p)

2019 1.vj.
2.V,
3.Vj.
4.

2020 1.Vj. P)
2.Vj. p)
3.Vj. P)
4.Vj. p)

2021 1.Vj. P
2.Vj. p)
3., p)
4avj. p)

2022 1.Vj. p)

beitragspflichtigen Einkommens). 3 Revision der Pflegesachleistungen ab 2014. 4 Ab
2014 sind hier u.a. auch Leistungen der Kurzzeitpflege sowie der Tages-/Nachtpflege
enthalten. 5 Fir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken
sonst. inland.
finanzielle sonstige
Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-
insgesamt | bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2177 231 85952 607 446 217 604 52 453 1213776
2 161 540 205 391 585 446 211797 48 631 1110275
2111360 319159 538 801 180 145 45 109 1028 146
2062629 364731 495 374 186 399 44 129 971995
2045744 366 562 464 612 183 741 48 740 982 089
2314090 522 392 492 545 191 497 53629 1054 027
2475776 716004 493773 191 386 46 195 1028 418
2072772 359 884 483 567 185 767 44 244 999 309
2063198 361032 475 693 184 077 43 358 999 037
2080 195| 358813 473 766 185 300 49 755 1012 562
2045744 366562 464 612 183 741 48 740 982 089
2090099 371076 481 651 186 021 49 824 1001527
2259576 424141 546 446 186 616 49 949 1052 424
2333149 468723 517 114 189 832 51775 1105 704
2314090 522 392 492 545 191 497 53629 1054 027
2 345 044 561443 476 087 190 467 52141 1064 906
2398790 620472 477 542 190 219 44 004 1066 553
2432 545| 669 659 481 474 191 940 45707 1043 766
2475776 716 004 493 773 191 386 46 195 1028 418
24825161 737978 470 276 193 266 44 405 1036 590

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Stand am Verschuldung Forderungen
Jahres- bzw. Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegeniiber anderen
Quartalsende |insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2015 2177 231 13 949 65 676 1499 010 90 350 508 246
2016 2 161 540 15 491 69 715 1483871 96 254 496 208
2017 2111 360 14 298 48 789 1484 462 87 799 476 012
2018 2 062 629 14 680 52572 1456 160 77 296 461919
2019 1.Vj. 2072772 15512 64218 1460 634 72 005 460 402
2.V]. 2 063 198 12719 56 256 1463 027 75 284 455911
3.Vj. 2 080 195 17 438 62 602 1465 529 79918 454 709
4.V). 2 045 744 14 449 49 180 1458 540 69 289 454 286
2020 1.Vj. p) 2 090 099 11410 70912 1472222 85 137 450 418
2.Vj. p) 2 259 576 13120 122 225 1533 857 142 708 447 666
3.Vj. p) 2333149 11 886 180 445 1582574 111 480 446 764
4.Vj. p) 2314 090 14 486 163 401 1593 586 94 288 448 330
2021 1.Vj. P) 2 345 044 12 200 180 788 1637 903 69 739 444 414
2.Vj. p) 2398 790 12901 175 436 1690 507 76 438 443 508
3.Vj. p) 2432 545 13319 183 243 1712 600 79614 443770
4.Vj. p) 2475776 17 743 183 990 1731270 101 870 440 902
2022 1.Vj. P) 2482516 15 655 172 294 1776 631 75228 442 708
Bund
2015 1371933 13 949 49 512 1138 951 45 256 124 265 1062 13 667
2016 1365 579 15491 55 208 1123853 50 004 121022 556 8567
2017 1349 945 14 298 36 297 1131896 47 761 119 693 1131 10618
2018 1322905 14 680 42 246 1107 140 42 057 116 782 933 9975
2019 1.Vj. 1324377 15512 50 032 1102 604 39 185 117 044 809 11583
2.Vj. 1320239 12719 42 752 1109 057 38950 116 761 835 13 862
3.Vj. 1327 958 17 438 48 934 1105 439 39 067 117 080 704 13 849
4.V]. 1299 726 14 449 38 480 1101 866 28617 116314 605 10 301
2020 1.Vj. P) 1327 548 11410 56 680 1103 934 38714 116 809 605 8125
2.Vj. p) 1473720 13120 109 221 1139510 95 489 116 381 585 7 037
3.Vj. p) 1536 666 11 886 166 564 1178 687 62933 116 596 605 11731
4.Vj. p) 1512917 14 486 154 498 1180 683 46 811 116 439 609 14 545
2021 1.Vj. p) 1538572 12 200 167 484 1212 495 29 838 116 553 632 22 956
2.Vj. p) 1588 734 12901 165 373 1259 206 35008 116 247 631 29 479
3.Vj. p) 1616738 13319 170 961 1280 586 35984 115 888 677 31417
4.Vj. p) 1666 432 17 743 176 427 1300416 56 836 115010 656 7975
2022 1.Vj. P) 1671160 15 655 155117 1340 340 40 788 119 260 534 10 488
Lander
2015 659 521 - 16 169 362 376 23349 257 627 15 867 2348
2016 642 291 - 14515 361996 20 482 245 298 11273 1694
2017 614 926 - 12543 354 688 19 628 228 067 14 038 2046
2018 600 776 - 10332 351994 18 864 219 587 14 035 1891
2019 1.Vj. 612 478 - 14 190 361293 19374 217 621 15229 2004
2.Vj. 610 700 - 13508 357 571 24784 214 838 17 631 1887
3.V]. 620 694 - 13671 363723 29 765 213 535 17 755 1957
4.V]. 609 828 - 10703 360 495 25768 212 862 14934 1826
2020 1.Vj. P) 623 096 - 14 234 372 021 28 582 208 260 12297 1783
2.Vj. p) 645 075 - 13 006 398 404 28 298 205 368 11070 2085
3.Vj. p) 655 581 - 13 882 408 310 29 662 203728 1717 2090
4.Vj. p) 660 572 - 8904 417 307 30371 203 991 11946 1411
2021 1.Vj. p) 665 620 - 13 305 430 103 23 404 198 808 11023 2018
2.Vj. p) 669 596 - 10 064 436 434 25197 197 901 12 637 2073
3.Vj. p) 674 769 - 12 284 437 437 26 603 198 446 11 555 2151
4.Vj. p) 668 951 - 7 564 436 157 29 084 196 146 12 305 1684
2022 1.Vj. p) 667 953 - 17178 441 837 16 981 191 956 11661 1970
Gemeinden
2015 163 439 - - 2 047 27 474 133918 2143 463
2016 166 174 - - 2 404 27 002 136 768 1819 431
2017 162 745 - - 3082 24 572 135091 1881 466
2018 155127 - 1 3046 20425 131 655 1884 497
2019 1.Vj. 153 387 - 1 2 960 18 857 131570 2139 498
2.V]. 152 014 - - 2961 18814 130 239 2016 525
3.Vj. 151 489 - - 3016 18574 129 899 2 065 555
4.V). 152 891 - - 2996 19079 130816 1856 532
2020 1.Vj. p) 153 423 - - 3128 19734 130 560 1825 508
2.Vj. p) 153 556 - - 3094 19718 130 744 2085 350
3.Vj. p) 154 685 - - 2961 20 596 131128 2107 339
4.Vj. p) 154 054 - - 3366 18 137 132 551 1406 330
2021 1.Vj. P) 154 202 - - 3121 17 429 133 652 2020 345
2.Vj. p) 155 485 - - 3121 18 467 133 897 2090 348
3.Vj. p) 155 050 - - 3000 18077 133973 2156 344
4.Vj. p) 154717 - - 3171 17 203 134 343 1695 348
2022 1.Vj. p) 157 227 - - 3054 18 201 135972 1973 363

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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noch: 14. 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 | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1502 - - - 537 965 91 2 685
1232 - - - 562 670 89 3044
807 - - - 262 545 15 3934
690 - - - 388 302 16 4506
723 - - - 453 270 16 4110
742 - - - 557 185 16 4224
594 - - - 391 203 16 4179
711 - - - 375 336 16 4753
775 - - - 287 488 16 4328
980 - - - 581 399 16 4284
4602 - - - 4210 392 3956 4226
7 439 - - - 7128 311 6931 4 606
16179 - - - 15985 194 15853 4209
21194 - - - 20995 199 20 860 4318
24 248 - - - 24053 195 23872 4348
333 - - - 11 222 - 4 650
3064 - - - 2 863 201 2720 4067

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. 1 Insbeson-
dere Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten
gegenUliber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehun-

gen auch die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Ge-
samtstaat, da Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konso-
lidiert sind.

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Stand am

Jahres- bzw.
Quartalsende

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020 P
2021 p)

2019 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2020 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

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

2022 1.Vj.

p)
p)
p)
p)
p)
p)
p)
p)

p)

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | Obliga- indexierter |schatzan- Schatzan- Bundes- verschul-
insgesamt 1 |insgesamt 1) |anleihe insgesamt 1) |anleihen  |tionen Anleihen 4) |tionen 4) Wertpapiere | weisungen 5)| weisungen 6)| schatzbriefe |dung 1)

987 909 6675 917 584| 564137 173949 10019 3444 506 102 083 37385 10 287 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754| 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 78 685
1086 173 9981 2495| 1013072| 577798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 63121
1337 160 10 890 1975 1084019| 602624| 185586 25958 9948 2396 126 220 85 867 8704 242 251
1346 869 10 429 2154 1121331 615200| 199284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 215109
1390377 9742 1725 1177 168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117719 56 222 6818 203 467
1392735 10 582 1397 1192025| 643200| 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4488 190 127
1398472 12 146 1187| 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 180 123
1371933 13 949 1070 1188463| 663296| 232387 59942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 521
1365579 15 491 1010 1179062| 670245| 221551 51879 14 585 3602 95 727 23 609 737 171 026
1349 945 14 298 966| 1168193| 693687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 455
1322905 14 680 921 1149386| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 839
1299726 14 449 - 1140 346 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 . 144 931
1512917 14 486 1335181| 808300| 183046 58 279 - 3692 98 543 113141 163 250
1666 432 17 743 1476 843| 909276| 195654 65 390 - 6722 103 936 153978 171 846
1324377 15512 902| 1152636| 709008| 178900 66 531 - 4191 89 782 18 288 31 156 229
1320239 12719 852| 1151809| 720904 173313 68110 - 5691 91024 15042 19 155 711
1327 958 17 438 822| 1154373| 711482 183268 69 088 - 5639 90 416 18 100 - 156 147
1299726 14 449 - 1140 346 719747| 174719 69 805 - 6021 89 230 13487 144 931
1327 548 11410 1160614 721343| 182095 71028 - 5310 91 084 23572 155524
1473720 13120 1248731| 774587| 178329 56 061 - 3752 95 622 79 987 211 869
1536 666 11 886 1345251| 796338| 191388 57 144 - 3737 99 276 127 478 179 529
1512917 14 486 1335181| 808300| 183046 58 279 - 3692 98 543 113141 163 250
1538572 12 200 1379979| 821254| 194571 60 687 - 3857 103910 134 800 146 392
1588734 12901 1424579 873 345| 189 048 62 569 - 5056 104 997 139 451 151 255
1616738 13319 1451547| 884358| 203353 63851 - 5456 105 398 146 533 151872
1666 432 17 743 1476 843| 909276| 195654 65 390 - 6722 103 936 153 978 171 846
1671160 15 655 1495458| 9303511 209 424 67 776 - 7 809 108 702 140 427 160 048

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaRgabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

bindlichkeiten aus dem Miinzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland.
Ohne Eigenbestande des Emittenten, aber einschlieBlich der Bestande, die von ande-
ren staatlichen Einheiten gehalten werden. 4 Ohne inflationsbedingte Kapitalindexie-
rung. 5 Einschl. Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt (2011 ausgelau-
fen). 6 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen).
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2020 2021 2022
2019 2020 2021 2019 2020 2021 4Vj. 1Vj. | 2.Vj. | 3V | 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,2 100,4 1049 | - 11 - 72 4,5 06| -09 20,2 261 - 11 09| - 06
Baugewerbe 100,1 102,1 100,7| - 3,6 20 - 14 72| - 55 4,1 23| - 61 39| -39
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 109,3 101,0 103,9 3,4 - 75 2,8 - 55 - 6,8 11,5 3,2 4,1 9,3 5,9
Information und Kommunikation 120,7 120,8 125,2 3,9 0,1 3,6 1,2 0,9 7,0 3,9 2,9 3,5 4,0
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 95,4 98,9 99,1 1,7 3,6 0,3 1,9 08| -0.2 - 0,1 0,6 4,9 4,8
Grundstticks- und Wohnungswesen 101,7 102,2 103,1 0,3 0,4 0,9 04| -0.2 3,1 0,2 0,7 1.8 1,0
Unternehmensdienstleister 1) 110,7 105,1 109,8 0,1 - 5,0 4,4 - 4,1 - 4,7 13,0 6,5 4,4 5,9 3,8
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 106,6 105,4 107,6 151 - 11 20| -20| -11 86| - 0.2 1,6 2,4 15
Sonstige Dienstleister 103,1 91,2 91,5 1,8 -11,6 0,4 -17,2 -11,0 9,0 1,5 4,3 7,6 ,
Bruttowertschopfung 107,0 | 102,8| 1056 08| -39 27| -16| - 27 10,7 2,2 1,2 3,6 2,0
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,1 103,2 105,9 11 - 37 2,6 - 12 - 23 10,6 1.8 1,2 3,9 1.8
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 107,2 1011 101,5 1,6 - 57 04 - 57 - 8,7 6,5 1,4 31 8,8 7,2
Konsumausgaben des Staates 109,4 113,8 118,1 2,6 4,0 3,8 58 3,4 8,5 21 1.4 4,4 1.9
Ausrlstungen 113,2 100,8 104,3 1,0 -11,0 35| - 25 1,1 208 | - 21 - 26 0,6 0,6
Bauten 108,6 112,9 112,9 1,0 3,9 0,0 67| - 20 4,4 06| - 32 30| -39
Sonstige Anlagen 4) 120,3 116,3 117,6 6,1 - 33 1.0 -32] -20 4,1 1,6 0,7 1,7 1,8
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 0,1 - 03 0,5 - 09 0,5 - 04 1,0 0,9 - 03 0,3
Inléndische Verwendung 109,4 106,1 108,1 1,7 - 30 19| - 25| - 36 71 2,3 2,4 57 4,1
Aufenbeitrag 6) . . . - 06 - 08 0,8 1,2 11 3,8 - 03 - 1,0 - 1,5 - 2,1
Exporte 11,3 101,0 110,8 1,31 -93 97| -26| -02 28,2 7.4 7.2 3,4 1,9
Importe 117,6 107,6 117,3 2,9 - 85 9,0 - 57 - 29 20,6 9,3 1,1 7.5 7.2
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,1 103,2 105,9 1,1 - 37 26| - 12| -23 10,6 1,8 1.2 39 1,8
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1805517135 1773,8 3,0 - 51 3,5 - 57 - 70 8,3 53 7,9 14,2 14,3
Konsumausgaben des Staates 703,2 748,0 797,5 5,1 6,4 6,6 7.6 6,3 7,9 6,2 6,1 9,4 7.0
Ausrustungen 241,2 217,5 229,4 2,4 -98 55 - 15 2,5 22,6 - 03 0,2 6,0 7.2
Bauten 363,5 384,8 | 4167 52 59 83 73| - 01 9,5 12,8 10,3 18,2 14,2
Sonstige Anlagen 4) 137,7 133,8 137,7 76| - 28 29| -26| -06 58 3,4 2,9 5.6 5.0
Vorratsveranderungen 5) 25,9 16,1 55,1 . . . . . . . . . .
Inléndische Verwendung 3276,9 | 3213,8 | 3410,2 37| - 19 6,1 -18) -19 9,3 7,8 9,4 13,0 12,8
Aufenbeitrag 196,3 191,7 191,6 . . . . . . . . . .
Exporte 1621,0 | 1464,8 | 1693,9 1.8 - 96 156 | - 3.2 0,8 333 15,1 17,1 15,1 15,8
Importe 14246 | 12731 | 15024 27| -106 180 - 73| - 21 30,0 20,3 26,7 26,6 28,4
Bruttoinlandsprodukt 2) 3473,3 | 34054 | 3601,8 32| - 20 58| - 02| -06 1,5 6.3 6.3 8,6 7.8
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 105,1 105,7 109,0 1,3 0,6 3,1 - 0,0 1,8 1,7 3,8 4,7 49 6,6
Bruttoinlandsprodukt 107,1 109,1 112,4 2,1 1.8 3,1 1,0 1,7 0,9 4,4 5,0 4,6 59
Terms of Trade 100,8 102,8 100,1 0,7 20| - 26 1.1 02| -35| -27) -42| -54| -52
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1856,2 | 1853,9|1918,0 46| - 01 3,5 05| -07 5.1 4,7 4,6 6,6 5.6
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 752,1 7177 8254 | - 17| - 46 15,0 5.6 7,3 39,9 9,7 10,5 25| - 30
Volkseinkommen 26082 |2571,6 | 2743,4 27| - 14 6,7 1,8 1,8 13,4 6,2 6,1 53 31
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3590,1 | 3505,7 | 3729,5 32| - 24 64| -03| - 01 11,9 73 6,9 8,9 7,2
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2022. 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- guterprodu- | guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | zenten produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2015 = 100
Gewicht in % 1) 100 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2018 105,3 109,0 97,4 105,3 105,5 104,6 106,2 106,9 107,4 109,0 106,5 99,9
2019 102,9 112,7 90,4 102,2 101,8 102,6 106,2 101,0 102,8 106,5 103,4 94,9
2020 95,0 116,1 84,4 92,2 94,9 88,2 97,6 97,2 90,6 98,5 89,5 75.9
2021 98,4 114,3 87,1 96,6 102,7 90,5 103,6 99,1 98,9 108,7 95,9 73,9
2021 2Vj. 99,0 118,1 81,8 97,0 105,3 90,2 103,0 96,5 101,6 108,7 95,4 74,8
3Vj. 96,9 119,4 80,6 94,2 102,3 85,1 101,9 101,6 97,9 109,0 94,7 61,7
4Vj. 101,5 124,8 93,5 97,9 98,9 95,1 108,7 102,8 95,9 109,5 102,2 74,3
2022 1V;j. 96,0 98,7 95,2 95,6 103,2 87,4 104,0 100,9 98,7 109,9 90,5 73,2
2Vj. % 97,6 114,8 82,3 95,8 101,7 89,3 104,7 99,8 97,9 110,4 93,5 74,5
2021 Juli 2 100,4 123,7 77,8 98,1 105,6 91,0 102,3 101,0 101,3 109,7 97,9 73,6
Aug. 2 90,1 12,7 80,2 86,9 97,8 74,5 91,5 98,3 91,2 104,6 86,5 46,0
Sept. 100,1 121,8 83,7 97,6 103,6 89,7 111,8 105,5 101,2 12,8 99,6 65,6
Okt. 102,1 123,8 92,1 99,0 104,5 91,7 112,9 106,2 101,5 110,5 96,3 73,4
Nov. 105,8 127,4 93,1 103,0 104,5 99,7 114,5 107,8 103,4 1131 101,8 83,9
Dez. 96,5 123,2 95,2 91,8 87,8 93,9 98,8 94,3 82,7 104,9 108,4 65,5
2022 Jan. 90,1 82,4 98,5 90,7 100,0 81,4 96,5 95,8 94,1 103,2 81,9 70,4
Febr. 94,9 97,1 94,5 94,5 101,2 87,9 105,0 96,7 97,5 107,8 89,0 78,5
Marz 103,0 116,7 92,6 101,5 108,4 92,9 110,6 110,2 104,4 118,6 100,7 70,6
April » 96,3 14,1 89,0 93,8 101,5 85,6 105,1 98,5 97,3 107,5 88,9 70,7
Mai %) 96,1 113,0 80,6 94,3 101,0 87,2 102,6 98,5 97,3 108,6 90,9 73,2
Juni % 100,4 17,4 77,2 99,2 102,6 95,1 106,3 102,4 99,2 115,1 100,7 79,6
Juli 2x)p) 99,3 1221 82,5 96,6 102,1 90,9 100,7 100,0 97,8 115,6 94,1 74,8
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2018 + 0,9 + 0,3 - 1,5 + 1,2 + 0,6 + 1,0 - 0,7 + 3,8 + 11 + 1.9 + 2,3 - 1,6
2019 - 2,3 + 3,4 - , - 2,9 - 3,5 - 1,9 + 0,0 - 5.5 - 43 - 2,3 - 2,9 - 5.0
2020 - 77 + 3,0 3 - 9,8 6.8 - 140 - 8,1 - 3,8 - 119 - 7,5 - 134 - 200
2021 + 3,6 - 1,6 + 3,2 4,8 + 8,2 + 2,6 + 6,1 + 2,0 + 9,2 + 104 + 7,2 - 2,6
2021 2V;j. + 169 + 1.9 + 124 + 21,0 + 23,0 + 25,0 + 221 + 4,9 + 289 + 231 + 17,3 + 579
3Vj. + 2,3 + 0,8 + 2,2 + 2,6 + 8,4 - 2,9 + 4,0 + 37 + 9,2 + 123 + 9,3 - 219
4Vj. - 1,8 - 4,6 + 1,9 - 1,5 + 0,7 - 4,9 + 2,1 + 3,8 + 0,4 + 4,0 + 3,7 - 194
2022 1Vj. - 0,4 + 4,2 + 3.1 - 1.5 - 0,8 - 4,6 + 3,2 + 5,5 - 1,5 + 2,4 - 0,8 - 13,7
2Vj. » - 1,4 - 2,8 + 0,5 - 1.3 - 3,4 - 1,0 + 1,7 + 3,4 - 3,6 + 1,5 - 2,0 - 0,4
2021 Juli 2 + 5.7 + 3,2 + 2,6 + 6,5 + 132 + 1,7 + 10,2 + 3,6 + 172 + 162 + 132 - 135
Aug. 2 + 1,8 - 0,9 - 0,5 + 2,6 + 7,4 - 2,7 - 0,1 + 4,9 + 6.4 + 11,6 + 9,8 - 240
Sept. - 0,6 + 0,0 + 4,6 - 11 + 4,9 - 7.2 + 2,1 + 2,7 + 4,4 + 9,3 + 53 - 284
Okt. - 1.1 - 0,6 + ,8 1,4 + 1,8 - 58 + 3,9 + 33 + 2,5 + 57 + 6,6 - 236
Nov. - 1,9 - 23 + 1,4 - 2,1 + 0,3 - 6,3 + 0,1 + 6,1 + 0,3 + 1,8 + 3,0 - 205
Dez. - 2,4 - 103 + ,4 - 0,9 - 0,1 - 2,4 + 2,4 + 1,8 - 1,9 + 4,7 + 1,7 - 123
2022 Jan. + 1,2 + 9,4 + 0,8 + 0,0 - 0,3 - 1,3 + 1,2 + 4,6 - 0,4 + 2,8 + 1,2 - 8,0
Febr. + 2,7 + 9,7 + 8,9 + 1.1 + 1.8 - 2,0 + 6,3 + 8,4 + 0,9 + 3,3 + 0,7 - 6,9
Marz - 4,5 - 3,1 + 0,1 - 5.1 - 3,6 - 9,5 + 2,3 + 3,9 - 4,5 + 1,2 - 3,5 - 244
April ® - 2,5 - 1,7 + 2,4 - 3,0 - 2,9 - 6.8 + 3,2 + 7,9 - 3,8 + 0.3 - 5.8 - 131
Mai %) - 1,7 - 3,6 - 1,0 - 1,5 - 41 - 0,2 + 2,3 + 1,9 - 31 + 1,4 - 2,0 + 2,5
Juni % - 0,1 - 3,0 + 0,0 + 0,5 - 33 + 4,0 - 0,5 + 0,9 - 41 + 2,9 + 1,8 + 11,2
Juli 2xp) - 11 - 1,3 + 6,0 - 1,5 - 33 - 0.1 - 1,6 - 1,0 - 3,5 + 54 - 3,9 + 1,6
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 2015. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

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

I1l.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen

2015 =100 | Vorjahrin % | 2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %

insgesamt
110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 110,0 + 1.4 110,0 + 4,1 1189 + 2,1 1071 + 4,8
104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 4,2 107,0 - 2,7 1233 + 3,7 101,7 - 5,0
97,2 - 7.3 97,9 - 54 95,6 - 9.3 105,8 - 1.1 124,4 + 0,9 99,6 - 2,1
119,3 + 22,7 124,6 + 273 116,3 + 21,7 117,4 + 11,0 146,5 + 17,8 107,9 + 8,3
128,1 + 330 127,9 + 355 128,5 + 333 127,3 + 208 151,0 + 255 119,5 + 189
106,4 + 16,5 115,6 + 287 100,1 + 10,6 11,2 + 6,5 135,4 + 9.1 103,3 + 5,5
122,6 + 17,7 124,2 + 221 122,6 + 17,0 113,9 + 2,2 139,1 - 5,0 105,7 + 5,7
117,2 + 7.4 1249 + 153 112,2 + 2,7 119,8 + 7,5 141,9 - 2,1 112,5 + 12,2
1253 + 10,2 132,9 + 16,6 120,8 + 6,1 124,5 + 13,0 149,6 + 8,2 116,2 + 150
123,7 + 139 120,2 + 182 126,9 + 11,7 114,5 + 116 148,9 + 134 103,2 + 10,7
131,2 + 197 143,7 + 19,2 1241 + 208 127,5 + 16,1 152,9 + 8,1 119,2 + 198
128,3 + 154 136,7 + 16,3 122,6 + 14,0 132,5 + 21,0 149,8 + 143 126,9 + 238
140,1 + 8,2 152,7 + 133 131,4 + 3.4 146,5 + 194 182,6 + 233 134,7 + 17,8
125,1 + 6,5 143,5 + 135 11,9 - 0,9 1391 + 263 185,7 + 14,2 123,7 + 333
123,9 + 8,8 139,3 + 13,2 113,5 + 4,7 130,9 + 149 178,2 + 134 115,4 + 159
129,5 + 2,3 143,2 + 12,2 120,1 - 4,2 137,6 + 4,2 171,3 + 13,2 126,5 + 0,6
1241 - 3.1 143,6 + 123 12,5 - 125 120,4 - 5,4 147,8 - 2,1 11,3 - 6,9

aus dem Inland
107,2 + 02 108,6 + 14 106,6 - 11 103,0 + 14 114,7 + 55 98,9 - 04
101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - . 101,2 - 1,7 116,2 + 1,3 96,2 - 2,7
94,9 - 6,2 94,1 - 5, 95,2 7.6 98,0 - 3,2 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
115,5 + 217 119,6 + 271 1131 + 188 108,0 + 10,2 114,8 + 8,8 105,6 + 10,7
128,7 + 352 126,1 + 347 132,1 + 376 121,3 + 224 116,0 + 11,0 1231 + 26,5
104,5 + 181 11,5 + 264 98,4 + 131 106,0 + 6,0 110,9 - 0,4 104,4 + 8,5
110,0 + 10,6 117,9 + 23,6 104,3 + 1,6 103,0 + 1.3 106,1 - 153 102,0 + 8,9
115,6 + 10,6 1231 + 153 110,0 + 7.2 110,4 + 5,6 106,7 - 108 11,7 + 124
119,4 + 9.3 126,7 + 11,8 113,8 + 7.1 115,4 + 10,3 117,6 - 5,4 114,6 + 171
119,1 + 213 11,4 + 173 127,7 + 251 105,5 + 16,1 101,9 - 2,0 106,7 + 234
122,2 + 184 137,7 + 21,0 109,9 + 157 116,5 + 20,1 106,0 - 4,5 120,1 + 30,1
123,4 + 144 1321 + 17,2 116,0 + 10,6 122,9 + 225 115,6 + 52 125,4 + 291
137,4 + 8,6 148,2 + 13,7 128,9 + 2,5 132,0 + 20,7 135,9 + 3,6 130,7 + 28,1
124,8 + 12,6 139,8 + 19,3 110,5 + 3,7 135,2 + 32,2 134,0 + 4,5 135,6 + 450
123,2 + 9,7 136,5 + 150 112,6 + 3,7 118,5 + 17,6 141,8 + 16,7 110,6 + 179
126,8 - 0,7 138,1 + 104 171 - 103 127,3 + 2,7 135,2 + 155 124,6 - 1.3
123,5 - 4,0 143,4 + 13,7 108,6 - 178 109,9 - 9,4 124,2 + 7.1 105,0 - 14,7

aus dem Ausland
1130 + 29 1M46| + 24 1120 + 28 115,5 + 61 122,2 - 05 134 + 85
107,6 - 4,8 108,3 - 55 106,9 - 4,6 11,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,6
98,9 - 8,1 102,0 - 58 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,5 + 8,1 102,8 - 2,9
122,2 + 23,6 130,1 + 275 118,1 + 231 124,8 + 11,6 171,9 + 232 109,6 + 6,6
127,7 + 314 129,9 + 36,3 126,3 + 30,6 131,9 + 19,7 179,1 + 34,7 116,7 + 13,4
107,9 + 155 120,1 + 313 101,1 + 9,2 115,2 + 6,9 155,2 + 155 102,4 + 3,2
132,1 + 225 1311 + 20,7 133,7 + 26,0 122,4 + 2,8 165,7 + 1,5 108,5 + 3,4
118,5 + 5,2 126,8 + 153 113,5 + 0,1 127,0 + 8,8 170,2 + 2,9 113,1 + 12,0
129,8 + 10,8 139,5 + 215 125,0 + 5,5 131,5 + 148 175,4 + 174 117,4 + 13,6
1271 + 9,2 129,7 + 191 126,4 + 4,8 121,5 + 8,8 186,8 + 219 100,5 + 2,1
138,1 + 20,7 150,1 + 174 132,6 + 236 136,1 + 13,6 190,6 + 149 118,5 + 129
132,0 + 16,1 141,6 + 154 126,5 + 159 140,0 + 20,1 177,4 + 19,8 128,0 + 20,1
142,1 + 7.8 157,6 + 13,0 132,9 + 3.9 157,8 + 186 220,2 + 36,2 137,7 + 11,3
1253 + 2,3 147,5 + 8,1 112,8 - 33 1421 + 223 2273 + 195 114,6 + 24,2
124,4 + 8,0 142,4 + 11,3 114,0 + 5,4 140,6 + 134 207,5 + 11,6 119,1 + 14,4
131,6 + 4,6 148,7 + 142 121,9 - 0,4 145,6 + 53 200,3 + 120 127,9 + 2,2
124,5 - 2,5 143,9 + 10,8 114,8 - 9.1 128,5 - 2,6 166,8 - 6,9 116,2 - 0,4
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

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

135,0 | +10,3 131,7| + 7.0 1371 |+ 11,4 1287 | + 4.2 1252 |+ 2,7 1389 | +14,2 136,1| +13,6 1326 | + 6,1
146,2 | + 83 1453 | +10,3 1504 | + 9,7 142,5| +10,7 1388 |+ 10,9 147,2| + 6,0 1481 | + 88 1413| + 66
1456 | - 04 1442 - 0,8 1608 | + 6,9 1303 | - 86 14151+ 1,9 1473 + 01 1396 - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 | +13,8 1743 |+ 84 156,6 | +20,2 158,7 | + 12,2 1530 + 3,9 161,6 | +158 146,7 | + 2,4
1646 | - 1,8 1652 | + 79 1775+ 7.6 160,4 | +15,0 142,6 | - 13,5 164,0 | —11,2 166,7 | +15,4 154,4 | -21.3
1600 + 7,2 168,4 | +10,6 1791 | + 12,9 163,7 | +19,2 150,5 | - 19,2 1502 | + 29 1586 | +159 1499 | - 5,0
1589 | +16,4 162,5| +205 167,1 |+ 54 163,3 | +43.4 1440 | + 64 154,8 | +11,9 1585 | +21,9 154,4| +183
181,0 | +19,3 189,0 | +20,2 191,5 |+ 10,0 193,2 | +36,9 1654 |+ 19 1717 | +183 1929 | +31,9 161,1| +11,5
158,7 | +11,4 1688 | +11,7 1691 |- 7.2 171,7 | +351 157,2 | + 13,9 1469 | +10,8 1716 | +21,3 137,5] +15,0
1453 | + 41 1430 - 2,7 1595 |- 5,0 1326 | + 03 1273 |- 46 148,0 | +13,0 159,5| +10,9 1204 | + 24
1853 | +243 205,7 | +411 196,2 |+ 3,5 173,7 | +50,3 356,7 | +213,4 1615 + 56 186,9 | +38.2 176,7 | +25,9
1428 | + 6,9 1454 | + 41 165,7 | + 13,7 1340 - 81 1210 | + 24,2 1399 +10,6 149,1 - 1,0 121,7 ) +141
1557 | + 87 161,0 | + 81 1760 | + 9.1 1583 | + 7,5 1218 |+ 6,7 1495 + 94 1653 | +153 1324 + 0.2
209,5| +32,7 2088 | +329 2194 | + 251 201,7 | +42,4 200,5 | + 29,6 2103 | +323 217,4 | +44,0 194,5| +25.2
164,2 ) + 25 1576 | - 04 1781 |- 3,8 1425 | + 2.2 146,2 | + 45 1719 + 59 1539 + 39 1676 | + 55
1759 | +10,6 172,4) + 58 1821 |- 11 1634 | +11,4 1739 | + 12,8 180,0 | +16,7 1708 | +13,3 1780 | +16,3
1752 | + 64 166,3 | + 0,7 1779 |+ 0,2 1533 | - 44 176,5 | + 23,8 1856 | +13,.2 177,5| + 65 171,0 | +10,8

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

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, 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{ %
10,7 | + 29 1075 + 1,6 1096 | + 3,5 1056 |- 2,3 107,1| + 0,8 1030 + 0,0 125| + 45 127,7| + 6,0
1149| + 38 1109 | + 3,2 121 + 23 106,7 |+ 1,0 1089 | + 1,7 107,1| + 40 187 | + 55 1384 | + 84
1214 + 57 1159 | + 45 1212 | + 81 81,9 |- 232 1069 | - 1,8 1M71) + 93 1255 + 57 169,0 | +22,1
1250 | + 3,0 1169 | + 09 1220) + 0,7 781 |- 46 954 | -10,8 1103| - 58 1354 | + 79 1914 | +133
1264 | + 2,8 184 | + 0,7 1208 | + 1,3 1040 |+ 59 102,1| - 64 1214 - 34 136,4| +10,0 1613 | + 3,1
1233 | + 23 1156 | + 04 1152 | - 438 1005 |+ 97 101,8| - 24 116,8| - 04 132,8 | +10,7 169,6 | + 9,1
1213 + 15 1130 - 0,7 11251 - 11 100,1 |- 0,7 1006 | - 3,7 1131 - 4.2 1321 ) + 71 1716 | + 65
1305| + 09 1209 | - 1,7 1196 | - 23 14,4 |+ 48 108,5| -10,6 1244 | - 44 143,3 | +10,1 1924 | + 54
1383 | + 1,0 1282 | - 1,8 1212 - 19 104,5 | + 15,5 132,8| -144 128,1| - 9,0 1441 + 71 2334 + 21
1449 | + 44 1338 + 11 1386 | - 1,0 98,7 | + 41,8 1430 | + 57 1240 + 35 150,0 | + 45 2188 | - 03
1182 | +14,0 108,6 | +10,1 134 - 19 70,5 | +263,4 103,6 | +65,0 105,1 | +76,0 1354 | + 58 1837 | - 1,7
16,2 | +10,8 1058 | + 6,8 1M1.8| - 19 71,2 | +219,3 90,5 | +43,4 109,2 | +54,5 1293| + 03 1717 | - 37
136,1| + 52 121,2| - 08 1302 | - 1,4 90,4 | + 54,0 96,0 | + 87 132,9| +10,2 1430 | + 51 193,7| - 63
1301 | + 7.4 14,6 | + 09 12481 + 0,5 98,3 | +151,4 89,8 | +29,6 127,4| +19,2 1376 | + 46 1824 | - 57
1323 | + 54 1149 | - 2,2 1257 | - 11 1073 | + 72,5 850 | +14,4 1274 +12,4 1385| + 7,6 1830| - 84
1299 | - 0,2 112,3| - 80 1254 | + 23 1040 |- 80 90,2 | - 7.8 184 | - 53 1406 | + 6,2 1743 | - 54
1345 | + 64 157 | - 23 1292 | + 7,0 103,8 |- 0,2 97,2 | - 48 1216 | + 0,2 1493 | + 95 181,1| +12,3
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab

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

Januar 2021 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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2017
2018
2019
2020
2021

2019 2Vj.
3Vj.
4y,

2020 1Vj.
2Vj.
3V
a4y,

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

2022 1Vj.
2Vj.

2019 April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

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: Endstande.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker
(Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem
Rechtskreis SGB IIl zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der

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
44 251 + 1,4 32234 + 2,3 9 146 21980 868 4742 114 24 2533 |7 855 57 731
44 866 + 1,4 32964 + 2,3 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
45 276 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 | 8 2267 827 |8 50 774
44914 -08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44 980 + 0,1 33897 + 09 9344 23602 702 4101 1852 1744 2613 999 57 706
45 239 + 1,0 33388 + 1,8 9455 22932 750 4615 51 43 |8 2227 778 | ® 49 795
45 386 + 0,8 33548 + 1,5 9491 23 049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
45 565 + 0,7 33924 + 1,4 9 551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
45133 + 0,5 33642 + 1,3 9439 23284 686 4 458 1219 949 2385 960 5,2 683
44723 - 11 33415 + 0,1 9387 23137 640 4235 5399 5388 2770 1154 6,0 593
44 809 -13 33424 -04 9359 23171 640 4273 2705 2691 2904 1266 6,3 583
44 993 -13 33836 -03 9395 23518 676 4194 2433 2 361 2722 1167 59 595
44 514 - 14 33568 -02 9294 23376 665 4051 3473 3157 2878 1248 6,3 586
44 812 + 0,2 33718 + 0,9 9322 23 446 697 4 066 2164 2143 2691 1024 59 658
45157 + 08 33929 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 5,5 774
45 437 + 1,0 34374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 5,1 804
45173 + 1,519 3424419 + 209 9349 |9 23944 |9 71519 4061 |9 792 2417 874 53 818
10) 45476 |10 + 1,59 344009 + 209 9372 |9 24055 |9 718 19 4109 |9 343 2311 777 | 1) 5,0 864
45 143 + 1,1 33383 + 1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 268 + 1,0 33433 + 1,8 9462 22 968 749 4627 53 45 | 8 2236 772 | ® 4,9 792
45 306 + 0,9 33 407 + 1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45 320 + 0,9 33 360 + 1,6 9450 22901 757 4 644 55 a7 2275 825 5,0 799
45314 + 0,7 33610 + 1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45523 + 08 33938 + 1,5 9583 2334 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45598 + 0,8 33 966 + 1,4 9567 23398 748 4510 111 102 2204 795 4,8 764
45 627 + 0,7 33968 + 1,4 9559 23423 742 4532 124 115 2180 800 4,8 736
45 469 + 0,6 33740 + 1,4 9474 23344 694 4531 247 97 2227 838 4,9 687
45 154 + 0,6 33608 + 1,4 9432 23 255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
45 169 + 0,6 33624 + 1,3 9427 23278 683 4 461 439 134 2396 971 53 690
45 077 + 0,2 33648 + 1,1 9440 23290 675 4350 2834 2580 2335 925 5,1 691
44 808 - 07 33430 + 0,1 9396 23141 643 4194 6 007 5995 2644 1093 58 626
44 672 - 13 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 1172 6,1 584
44 688 - 14 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4452 2853 1197 6,2 570
44 699 - 14 33233 -04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
44 737 - 13 33482 -04 9367 23218 642 4266 2551 2537 2955 1302 6,4 584
44 990 - 1,2 33792 -04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
45 076 - 11 33862 -03 9410 23530 671 4229 2037 2021 2760 1183 6,0 602
45 030 - 13 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2 386 2699 1152 59 601
44 873 - 13 33700 - 0,1 9327 23478 666 4134 2 856 2676 2707 1166 59 581
44 489 - 15 33515 -03 9282 23 347 657 4045 3638 3294 2901 1298 6,3 566
44 486 - 15 33521 0,3 9281 23343 662 4026 3766 3358 2904 1270 .3 583
44 567 - 11 33636 - 00 9309 23397 685 4032 3016 2818 2827 1177 6,2 609
44 676 -03 33689 + 0,8 9324 23427 687 4039 2583 2 560 2771 1091 6,0 629
44 796 + 0,3 33747 + 13 9326 23 461 703 4067 2342 2320 2 687 1020 59 654
44 963 + 0,6 33802 + 1,4 9324 23504 716 4151 1568 1548 2614 961 57 693
45 027 + 0,7 33731 + 1,5 9304 23458 715 4194 1088 1068 2590 956 5,6 744
45 096 + 0,8 33994 + 1,5 9358 23 658 722 4153 857 838 2578 940 5,6 779
45 347 + 0,8 34323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 54 799
45 434 + 0,8 34 369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 52 809
45 490 + 1,0 34449 + 1,6 9423 24 039 739 4133 767 750 2317 789 5.1 808
45 386 + 1,1 34 284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 51 794
45111 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45157 + 1,5 34 243 + 2,2 9 346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 250 + 1,519 34340 |9 + 2,19 93719 24003 |9 720 |9 4061 |9 725 2362 835 5,1 839
45 370 + 1619 34369 |9 +20|9 9367 |9 24037 |9 713 |9 4089 |9 450 2309 800 50 852
45 485 + 1,519 34439 |9 +21|9 9376 |9 24085 |9 71919 4127 |9 321 2260 771 | 1) 49 865
10) 45573 | 10) + 1,4 |9 34441 |9 +19|9 9376 |9 24082 |9 72319 4160 |9 259 2363 761 5,2 877
10) 45598 | 100 + 1,3 2470 801 5,4 881
. 2547 827 5,6 887

Arbeitslosen im Rechtskreis SGB Il. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit
geschétzt. Die Schatzwerte firr Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2020 und
2021 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,9 % sowie bei den
konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 28,1 % von den endgiltigen Anga-
ben ab. 10 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes. 11 Ab Mai 2022
berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
Aufenhandel preise flir Rohstoffe 4)
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- sonstige
mittel ohne leis- Miet- (nationale Baupreis- | im Inlands-| licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 1)2) Energie V| Energie V| tungen 1) | zahlungen | Abgrenzung) | index absatz 3) | dukte 3 | Ausfuhr Einfuhr Energie 5) |6
Zeit 2015 =100 2020 = 100
Indexstand
2018 104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 1741 99,9
2019 105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8 11,5 102,4 101,7 150,2 98,7
2020 7) 105,8 | 7 1109 | 7 104,1 | 7 99,0 | 7 106,9 1076 | 7 105,8 | 7 117,0 103,8 108,0 101,7 97,3 100,0 100,0
2021 7) 109,2 | 7 14,1 | 7 106,7 | 7 109,0 | 7) 109,0 109,0 | » 109,1 | 7 127,0 14,7 | 8 117,5 107,4 110,4 220,7 137,6
2020 Okt. 7 1058 |7 1102 |7 1039 |7 97,0 |7 107,6 108,0 | 7 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 103,3 104,9
Nov. 7) 104,7 | 7 1103 | 7 1040 |7 96,0 | 7 105,5 108,1 |7 105,0 | 7 116,0 103,9 103,9 101,8 97,6 109,5 107,1
Dez. 7) 1053 | 7 1099 | 7 1034 |7 97,4 |7 106,9 1082 |7 105,5 104,7 104,2 101,9 98,2 121,8 12,3
2021 Jan. 106,8 112,3 105,1 102,6 106,9 108,4 106,3 106,2 106,8 102,8 100,1 141,6 120,6
Febr. 107,4 113,0 105,5 104,1 107,3 108,5 107,0 121,2 106,9 108,9 103,3 101,8 146,0 124,7
Marz 107,9 13,1 105,7 106,2 107,6 108,6 107,5 107,9 114,0 104,1 103,6 150,3 130,4
April 108,4 114,5 105,8 106,1 108,3 108,7 108,2 108,8 115,9 104,9 105,0 154,1 134,3
Mai 108,7 114,2 106,3 106,7 108,7 108,9 108,7 125,1 110,4 118,55 105,6 106,8 168,3 144,9
Juni 109,1 14,1 106,5 107,6 109,1 108,9 109,1 11,8 117,7 106,4 108,5 183,0 142,3
Juli 7 109,7 | 7 14,4 | D 106,4 | 7 109,0 | 7) 110,2 109,1 |7 110,1 113,9 117,2 107,7 110,9 204,8 141,9
Aug. 7 109,8 | 7 14,4 | 7 106,5 | 7 109,4 | 7 110,3 1092 | 7 110,1 |7 1294 115,6 118,7 108,5 112,4 217,6 138,9
Sept. 7) 110,1 | 7 14,4 | D 1076 | D 110,1 | 7 109,9 1093 |7 110,1 1183 |8 1174 109,5 113,9 256,1 136,3
Okt. 7 110,7 | 7 1145 |7 108,0 | 7 1146 | 7 110,0 109,5 | 7 110,7 122,8 120,7 111,0 118,2 352,7 143,0
Nov. 7 111,07 1149 |7 1084 | 7 116,7 | 7) 109,5 1095 |7 110,5 |7 1322 123,8 125,6 11,9 121,7 304,4 143,0
Dez. 7 111,37 1157 | 7 1086 | ? 1150 | 7 110,3 1096 | 7 1111 130,0 127,2 113,0 121,8 352,9 148,3
2022 Jan. 112,3 117,2 108,4 123,7 109,8 109,9 11,5 132,8 129,2 115,0 127,0 327,8 157,0
Febr. 113,3 118,2 109,1 127,4 110,2 110,0 112,5 138,1 134,6 133,4 116,1 128,6 336,0 166,5
Marz 116,1 119,1 110,4 146,1 110,6 110,2 115,3 141,2 153,6 120,7 135,9 504,2 185,4
April 116,9 122,2 11,3 142,7 11,7 110,4 116,2 145,2 162,3 121,7 1383 407,8 184,8
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 117,3 147,9 147,5 160,7 122,4 139,5 366,8 178,9
Juni 118,1 125,4 112,5 147,8 11,0 110,8 17,4 148,4 157,6 123,5 140,9 389,3 169,6
Juli 119,0 127,6 112,6 147,8 12,1 110,9 118,4 156,3 156,4 126,0 142,9 449,8 158,0
Aug. 119,5 1291 113,0 148,6 112,2 1M1,1 118,8 . . . 534,2 159,4
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2018 + 19 + 2,6 +0,8 + 4,9 + 1,6 + 16 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 0,4 + 1,2 + 2,6 + 254 + 0,3
2019 + 14 + 1,6 + 1,1 +1,4 +15 + 15 + 14 + 47 + 1.1 + 2,3 + 05 - 10 - 137 - 12
2020 7 + 04D +23|D-01|?D -45|D +1,2 + 1407 + 057 + 14 - 1,0 - 3,1 - 07 - 43 - 334 + 13
2021 7) + 32D +29|7 +25|7D +0,1 |7 +20 + 137 + 31|7D + 86 +105|8 +88 + 5,6 + 13,5 +120,7 + 37,6
2020 Okt. 7 - 05|77 +15|7" -10|7D -66|7 +0,7 + 137 - 0,2 - 07 - 59 - 10 - 39 - 291 + 70
Nov. 7) - 07D +12|D-11|D-74|D +06 + 13|17 - 03|7”- 03 - 05 - 72 - 06 - 38 - 280 + 84
Dez. 7) - 07| +06|7"-16|7-60|7 +08 + 137 - 03 + 0.2 - 89 - 06 - 34 - 208 + 111
2021 Jan. + 1,6 +2,0 + 1,1 -22 +25 + 13 + 1,0 + 09 - 57 + 0,1 - 12 - 22 + 17,7
Febr. + 1,6 + 1,6 +1,2 +0,2 +2,0 + 13 + 13 + 29 + 19 - 4,6 + 07 + 1,4 + 15,9 + 24,6
Mérz + 20 + 1,9 +0,5 + 4,5 +2,0 + 1.2 + 1,7 + 3,7 + 03 + 2,2 + 6,9 + 79,1 + 36,1
April + 21 +2,0 + 0,4 +76 + 1,5 + 1.2 + 20 + 5.2 + 28 + 3.3 +10,3 +1283 + 45,0
Mai + 24 + 15 +09 +9,5 + 1,9 + 13 + 25 + 57 + 7.2 + 8,6 + 4,2 +11,8 +127,4 + 56,0
Juni + 2,1 + 1,2 + 1,6 +9,0 +0,9 + 1.2 + 23 + 85 + 7,0 + 50 +12,9 +113,0 + 51,2
Juli 7 + 31| +38|7 +38|7 +11,2|7D +0,7 + 137 + 3,8 +10,4 + 9,0 + 63 + 15,0 +126,0 + 48,1
Aug. 7) + 347D +39(|7 +38|7D +121 |7 +1,2 + 1,37 + 3917 +118 + 12,0 + 13,3 + 7,2 + 16,5 + 1271 + 41,2
Sept. 7 + 410D +41 (D +39|D #1367 +1,8 + 1,47 + 41 +14,2 |18 +13,4 + 81 +17,7 +163,7 + 31,7
Okt. 7 + 467D +39(|7 +39|7D +181 |7 +22 + 1,47 + 45 + 18,4 + 16,3 + 95 + 21,7 +241,4 + 36,3
Nov. 7 + 607D +42|7D +42|7D 216 |7 + 38 + 137 + 527 +14,0 + 19,2 + 20,9 + 99 + 24,7 +178,0 + 335
Dez. 7 + 57| +53|7 +50(|7 #1817 + 3,2 + 13|7 + 53 + 24,2 + 22,1 +10,9 + 24,0 +189,7 + 32,1
2022 Jan. + 51 + 4,4 + 3,1 +20,6 + 2,7 + 14 + 49 + 25,0 +21,0 + 11,9 + 26,9 +131,5 + 30,2
Febr. + 55 + 4,6 + 34 +22,4 + 2,7 + 14 + 5,1 + 13,9 + 25,9 + 22,5 +12,4 + 26,3 +130,1 + 335
Marz + 7,6 +53 + 4,4 +37,6 +28 + 15 + 73 +30,9 +34,7 +15,9 +31,2 +235,5 + 42,2
April + 7,8 + 6,7 + 5,2 +34,5 + 3,1 + 16 + 74 + 33,5 + 40,0 + 16,0 + 31,7 +164,6 + 37,6
Mai + 87 + 88 + 5,6 37,5 + 3,0 + 1,6 + 79 +18,2 + 33,6 + 35,6 +15,9 + 30,6 +117,9 + 235
Juni + 82 +9,9 + 5,6 +37,4 + 1,7 + 17 + 7.6 + 32,7 +33,9 + 16,1 +29,9 +112,7 + 19,2
Juli + 85 +11,5 +5,8 +35,6 +1,7 + 1,6 + 75 +37.2 + 33,4 +17,0 + 28,9 +119,6 + 11,3
Aug. + 88 +12,8 + 6,1 +35,8 + 1,7 + 17 + 79 +145,5 + 14,8
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung ne Umsatzsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis. 5 Kohle, Rohdl

von Angaben des Statistischen Bundesamtes; fir den Index der Weltmarktpreise fur (Brent) und Erdgas. 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 7 Beein-
Rohstoffe: HWWI. 1 Letzter Datenpunkt basiert zeitweise auf eigenen Schatzungen der flusst durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 8 Ab
Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getréanke und Tabakwaren. 3 Oh- September 2021 vorlaufig.
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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 € % %
1234,2 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
1285,5 4,2 863,3 4,0 410,5 4,2 1273,8 4,0 17823 2,8 179,4 51 10,1
13374 4,0 896,3 3,8 426,2 3,8 13225 3,8 18415 3,3 187,8 4,7 10,2
13954 4,3 932,5 4,0 441,8 3,6 13743 3,9 1905,2 3,5 202,8 8,0 10,6
1462,7 4,8 976,1 4,7 455,2 3,0 14313 4.1 1976,6 3,7 223,2 10,1 11,3
1524,4 4,2 1022,0 4,7 476,7 4,7 1498,7 4,7 20236 2,4 218,2 - 23 10,8
15149 - 06 1020,0 - 02 524,6 10,0 1544,6 3,1 2 050,1 1,3 336,6 54,3 16,4
1570,6 3,7 1062,6 4,2 532,8 1.6 1595,4 33 2089,9 1.9 316,0 - 61 15,1
362,0 - 12 244,5 - 07 137,8 8,8 382,3 2,5 522,1 - 02 115,7 34,9 22,2
3771 58 250,7 6,8 134,9 2,2 385,6 52 514,9 3,5 84,8 - 153 16,5
393,0 5,1 271,6 5,5 131,2 - 18 402,8 3,0 520,4 1.7 54,4 - 212 10,4
438,5 4,9 295,8 5,0 129,0 - 26 424,8 2,6 532,5 2,7 61,2 - 250 11,5
388,6 7.3 261,4 6,9 1343 - 25 395,8 3,5 541,2 3,7 77,2 - 333 14,3
400,2 6,1 265,4 59 129,7 - 39 395,1 2,5 546,9 6,2 55,4 - 346 10,1

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2022. * 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, abzlglich 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 verfligharen 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
2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr
97,7 31 97.8 2,9 97,7 2,8 97,6 2,8 97,2 2,9
100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
104,5 2,2 104,5 2,2 104,5 2,3 104,7 2,4 105,1 2,6
107,6 3,0 107,5 3,0 107,5 2,8 107,6 2,8 108,4 3,2
110,7 2,9 110,6 2,8 110,1 2,5 110,2 2,4 11,7 3,0
12,9 2,0 12,9 2,1 12,2 1,9 12,3 1,9 11,6 - 0,1
14,7 1,6 14,6 1,6 14,1 1,7 14,1 1,6 115,3 33
106,0 1,4 106,0 1,4 106,1 1,5 113,4 1,5 107,4 - 0,0
107,7 2,3 107,6 2,3 106,8 1,4 1139 1,5 11,2 5,4
17,8 1,0 17,7 1,0 116,4 1,4 114,2 15 15,1 4,0
127,3 1,6 127,2 1,6 127,2 2,4 14,7 1,8 127,2 37
110,7 4,4 110,6 4,4 107,7 1,6 115,2 1,6 113,3 5,5
109,8 1,9 109,7 1,9 109,0 21 116,3 2,1 116,0 4,3
108,4 2,2 108,3 2,2 107,7 15 115,2 1,6
110,4 4,2 110,3 41 107,8 1,6 115,2 1,6
13,4 6,9 13,3 6,9 107,8 1,6 115,3 1,6
109,3 2,1 109,2 2,0 109,1 1,9 116,1 2,0
11,1 4,2 111,0 4,2 109,1 2,2 116,4 2,2
108,8 - 0,4 108,7 - 0,4 108,9 2,1 116,4 2,2
144,0 3,4 143,9 3,4 139,8 3,2 116,6 2,2

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2022.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
20183) 2589,0 | 1536,7 540,8 610,8 288,5| 10523 249,5 234,7 172,6 789,8 | 1799,2 925,7 558,7 873,4 257,5 205,0
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,01 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,5 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,3 857,0 304,4 196,1
2021p) 3292,0| 19716 680,1 773,9 368,6 | 13204 2721 338,2 269,6 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 3104 238,0
2020 1.Hj. 2891,4| 18009 625,0 734,0 319,7 | 1090,5 257,6 216,4 220,7 793,7 | 2097,7 | 11838 754,2 913,9 335,5 179,7
2.Hj. 28500 | 17973 607,5 733,1 335,1 1052,7 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,3 857,0 304,4 196,1
2021 1.Hj. 30176 | 18770 649,3 745,0 343,7 | 1140,6 256,2 273,2 240,8 906,9 | 2110,7 | 11786 751,9 932,1 297,4 206,9

2.Hj.p) 3292,0| 19716 680,1 773,9 368,6 | 13204 2721 338,2 269,6 994,4 | 2297,6 | 12069 772,1 | 1090,7 310,4 238,0
in % der Bilanzsumme

20183) 100,0 59,4 20,9 23,6 11,1 40,6 96 9,1 67 30,5 69,5 358 21,6 33,7 10,0 7.9
2019 100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 92 85 6.0 29,3 70,7 39,0 24,2 31,7 10,4 7.4
2020 100,0 63,1 21,3 25,7 11,8 36,9 8,6 7,9 84 28,5 71,5 41,5 26,2 30,1 10,7 6,9
2021 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 10,3 82 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,4 7.2
2020 1.Hj. 100,0 62,3 21,6 25,4 11,1 37,7 8,9 7,5 7.6 27,5 72,6 40,9 26,1 31,6 11,6 6.2

2.Hj. 100,0 63,1 21,3 257 1,8 36,9 8,6 7,9 8,4 28,5 71,5 M5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 1.Hj. 100,0 62,2 21,5 24,7 11,4 37,8 8,5 9,1 8,0 30,1 70,0 39,1 24,9 30,9 9,9 6,9

2HjP 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 10,3 82 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,4 7.2

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

20183) 21493 | 12154 388,1 472,9 277,5 933,9 234,5 188,6 139,2 636,7 | 1512,6 760,2 442,4 752,3 236,2 152,5
2019 2302,9| 1394 | 4196| 5654 | 3197| o065| 2438| 1885| 1368| 6622 16407 | 8875| 5238| 7532 2575| 1580
2020 22650 | 13549 3990| 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 1879| 6362 16287| 9047| 5369 7240| 2673| 1498
2021p) 26263 | 14793 441,7| 5739 3474| 11470| 2544| 2817| 2123| 7647 1861,6| 9185| 5485 9431 2749| 1840
2020 1.Hj. 23048 | 1351,9| 4064 | 547,1| 3033| 9529 2439| 1715| 171,3| 6146 16902 | 9121 5484 7780| 2946| 1370

2Hj. 22650 | 13549 3990| 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 187,9| 6362 16287 | 9047 | 5369 7240| 2673| 1498
2021 1.Hj. 23928 | 13983 | 4166| 5510 3225| 9946| 2406| 221,9| 1924| 7035| 1689,4| 8923 5320 7971 2613| 1621

2.Hj.p) 2626,3 1479,3 441,7 573,9 347,41 1147,0 254,4 281,7 212,3 764,7 1861,6 918,5 548,5 9431 274,9 184,0
in % der Bilanzsumme

20183) 100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
2019 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,3 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2020 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7,9 83 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021p) 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 10,7 8,1 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,5 7.0
2020 1.Hj. 100,0 58,7 17,6 23,7 13,2 41,3 10,6 7.4 7.4 26,7 73,3 39,6 23,8 33,8 12,8 6,0
2.Hj. 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7.9 83 28,1 71,9 399 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 1.Hj. 100,0 58,4 17,4 23,0 13,5 41,6 10,1 9,3 8,0 29,4 70,6 37,3 22,2 333 10,9 6,8
2.Hj.p) 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 10,7 8,1 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,5 7.0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
20183) 439,7 321,3 152,7 137,9 11,0 118,3 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
2019 497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
2020 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 37,1 46,3
2021p) 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 56,5 57,3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 53,9
2020 1.Hj. 586,6 449,0 218,7 186,8 16,3 137,6 13,7 44,9 49,4 1791 407,6 271,7 205,7 135,9 40,9 42,6
2.Hj. 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 371 46,3
2021 1.Hj. 624,7 478,7 232,6 1941 21,2 146,1 15,5 51,4 48,4 203,4 421,3 286,4 219,9 135,0 36,1 44,8
2.Hj.p) 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 56,5 57.3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 53,9
in % der Bilanzsumme
20183) 100,0 731 34,7 31,4 2,5 26,9 3,4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
2019 100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
2020 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 7.9
2021p) 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,5 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 8,1
2020 1.Hj. 100,0 76,5 37,3 31,9 2,8 23,5 2,3 7.7 8,4 30,5 69,5 46,3 35,1 23,2 7,0 7.3
2.Hj. 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 7.9
2021 1.Hj. 100,0 76,6 37,2 31,1 3,4 23,4 2,5 8,2 7.8 32,6 67,4 45,8 35,2 21,6 58 7.2
2.Hj.p) 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,5 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 8,1
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab 1. Hj. 2018 bzw. 2018:
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschllsse publizieren signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden

und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne einschranken.
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalenten. 2 Einschl.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der
Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) 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 €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
1564,3 1,0 198,7 5,0 12,7 0,5 59 10,3 17,4 109,3 8,6 7.0 0,5 1.9 6,2 11
16339 6,9 195,9 -1.1 12,0 -1,0 6,3 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1.8 6,7 11,3
1624,3 -04 214,4 7.8 13,2 1,0 6, 11,4 17,9 11,7 9,0 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1719,3 5,1 243,4 14,6 14,2 1.2 7.0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17.9 6,0 -15 1.6 5,8 11,8
16328 -838 213,6 =77 13,1 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -08 4,9 10,5
1994,7 20,4 297,9 37,8 14,9 1,9 7.8 13,4 19,9 161,7 212,8 8,1 5,0 2,9 8,2 12,2
843,9 6,7 125,7 14,6 14,9 1,0 5,7 10,1 171 78,4 29,6 93 1,6 1,8 58 11,6
878,5 3,5 17,4 14,6 13,4 1.3 6,9 12,0 19,2 63,0 38,2 7.2 1.8 3,2 7.4 12,4
848,2 -0,1 120,8 -2,1 14,2 -03 5.1 10,6 18,2 72,7 -53 8,6 -05 1,7 6.4 12,5
869,4 14| 144 05 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,0 -7,6 6,7 -0,6 2,1 6.8 12,5
861,3 2,7 112,3 -4,0 13,0 -0,9 6,5 11,8 18,6 53,4 -233 6,2 =21 1,5 57 11,7
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11.4 58 -09 0,8 6,1 12,5
7445 | 14,4 782 | -34,1 10,5 -3,0 438 9,9 16,7 79| -880 1,1 -53 -2,1 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 17,1 15,2 2,8 7,6 13,2 19,8 44,2 8,7 5,0 0,7 1,7 6,5 11,6
920,0 20,3 151,5 87,2 16,5 59 7.4 12,6 19,5 84,5 . 9,2 83 2,3 7.8 12,2
1075,6 20,4 146,6 8,2 13,6 -15 8,4 13,2 20,8 77,2 73,3 7.2 2,2 2,9 7.8 13,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1220,0 1,0 152,2 59 12,5 0,6 58 10,1 15,5 85,2 9,8 7.0 0,6 1,7 6,0 10,6
1309,7 70| 1490 -2,6 11,4 1,1 6,3 10,5 16,3 69,1 -197 53 -1,8 2,2 6.6 10,4
1295,9 -0,8 161,9 6,3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 42 6,5 0,3 2,8 6,3 10,5
13959 5,5 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -0,3 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 10,1
12852 -94| 1436 -86 11,2 0,1 5,7 10,6 16,5 29,1 | -481 2,3 -23 -0,7 43 9,8
1585,8 22,4 209,0 46,0 13,2 2,1 7.9 12,8 17,9 118,8 326,0 7.5 5,4 2,8 7,8 11
695,1 7.3 101,5 18,7 14,6 1,4 6,0 10,1 16,1 66,3 37,3 9,5 2,1 2,3 5,8 10,8
701,4 3,7 86,0 14,2 12,3 1.1 7.0 11,7 16,9 46,2 45,5 6,6 1.9 3,6 7.2 10,8
681,9 -0,1 94,9 -34 13,9 -0,5 7,0 10,9 16,7 60,0 -59 8,8 -0,6 2,9 6.8 11,5
695,4 2,1 83,1 0,7 12,0 -0,2 6,2 1,1 16,2 42,1 -87 6,1 -0,7 2,0 6,4 11,4
689,9 2,4 83,3 -88 121 -15 7.1 10,9 16,1 41,9 —-26,8 6,1 -24 1,8 6,0 9,5
721,0 1.7 84,8 0,3 11,8 -0.2 6,1 10,8 16,9 34,4 -19,7 4,8 -1.3 0,6 52 11
580,6 | -16,0 490| -424 8,4 -38 4,4 8,8 14,9 02| -1017 0,0 -62 -2,1 3,1 7,8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 3,4 7,0 12,1 18,6 28,9 19,7 41 1.1 0,3 6,0 10,5
731,9 24,0 11,2 126,9 15,2 6,9 8.2 12,6 18,6 66,7 . 9,1 9,3 2,9 7,9 121
854,2 21,1 97,9 3,9 11,5 -1.9 7.8 12,4 17,5 52,1 81,1 6,1 2,1 2,7 7,0 11,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
344,2 0,8 46,5 1.8 13,5 0,1 6,0 12,3 22,6 241 4,3 7.0 0,2 2,6 6,3 13,7
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 11,1 22,1 223 -3,8 6,9 -0,7 1,3 6.7 13,9
328,4 1,3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1,5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 83 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
339,2 -0,6 571 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -3,5 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 83 -0.2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6,1 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 133 22,1 230 -22.1 6,6 -1,4 -1,2 6.5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
148,8 4.6 24,2 0,4 16,2 -0,6 5,2 9,8 21,0 12,1 0,3 8.2 -0,3 1,2 5,6 14,5
177.1 2,5 31,5 15,6 17,8 2,0 6,6 12,5 24,6 16,8 21,6 9,5 1.5 2,9 7.8 17,9
166,3 0.2 25,9 2,8 15,6 0,4 3,8 9,5 22,7 12,6 -1,9 7,6 -0,2 -0,9 4,7 15,3
174,0 -13 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
171,4 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
163,9 -8,1 29,2 -9.4 17,8 -03 5,6 10,8 21,2 7.7 -36,4 4,7 =21 =22 4,3 10,9
183,8 -4,2 40,8 -2,2 22,2 0,4 8,9 14,7 23,3 15,3 -12,8 83 -09 2,6 7,5 13,3
188,1 7,7 40,3 26,1 21,5 3.1 6,9 12,6 24,5 17,8 119,9 9,5 4,8 0,9 6,9 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,4 16,5 24,7 25,1 59,1 11,3 3,0 3,8 9,5 17,7

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fachreihe Saison-
bereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirt-
schaft. 6 Ab 1. Hj. 2018 bzw. 2018: signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Ver-
gleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2021 2022
Position 2019 2020 2021 3Vj. 4Vj. 1Vj. April » Mai 1) Juni p)
I Leistungsbilanz + 277849 | + 216998 | + 301548 | + 90723 | + 44291 | + 996 | - 3951 - 19363 | + 3241
1. Warenhandel
Einnahmen 2390 756 2187 668 2 504 403 622 455 671475 677718 233 602 256 436 261635
Ausgaben 2083527 1845 143 2218825 552729 634 554 677 956 235622 254 331 257 373
Saldo + 307230 | + 342526 | + 285573 | + 69725| + 36920 | - 238 | - 20200 + 2105| + 4262
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1018798 866 556 1001378 265110 291195 270187 93 287 97 246 104 991
Ausgaben 982 729 865 180 906 156 230 845 272 115 240719 80613 84 338 88 580
Saldo + 36070 | + 1374 + 95222 | + 34265| + 19080 | + 29467 | + 12674 + 12908 | + 16411
3. Primareinkommen
Einnahmen 855 383 715 559 810 638 185 984 216 559 201 556 69 815 68 589 74 691
Ausgaben 772 766 684 183 732 386 165 168 188 135 187 755 72 499 92 297 77725
Saldo + 82620 + 31376 + 78251 | + 20816 | + 28425| + 13801 | — 2684 | - 23709 | - 3034
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 123 291 126 638 154 464 36 660 42 817 37515 12191 14 300 11757
Ausgaben 271 356 284911 311965 70743 82 951 79 549 24112 24 967 26 155
Saldo - 148066 | — 158271 | — 157503 | - 34084 | - 40135| - 42034 | - 11921 | - 10667 | — 14398
II. Vermégenséanderungsbilanz - 26857 | - 3086 | + 41311 | + 13895 | + 12929 | + 7339 + 2459 | + 2159 | + 3455
II. Kapitalbilanz 1) + 244341 ) + 194663 | + 341940 | + 83183 | + 27229 | + 13932 - 38979 | + 13141 | + 33802
1. Direktinvestitionen + 86091 | — 200794 | + 292022 | + 106894 | + 52634 | + 25982 | + 29796 | + 42127 | - 2153
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 46496 | — 137138 | + 148889 | + 44551 | - 16014 | + 48447 | + 48514 + 26111 | - 19339
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 39596 | + 63654 | - 143130 | - 62341 | - 68646 | + 22465| + 18718 | - 16015| - 17187
2. Wertpapieranlagen — 104930 | + 538328 | + 427270 | + 55965 | + 118239 | - 32612 | + 12647 | + 52785| — 17081
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 423918 | + 686807 | + 772132 | + 126214 | + 140645 | — 20994 | - 52025| - 45207 | - 13488
Aktien und
Investmentfondsanteile + 58261 | + 319347 | + 352979 | + 44352 | + 24505| - 18689 | — 5012 | - 36687 | - 35463
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 6565 | + 121088 | + 116846 | — 8476 | + 82623 | - 59212 | - 50590 | - 4475 | + 4915
langfristige
Schuldverschreibungen + 359093 | + 246368 | + 302307 | + 90339 | + 33517 + 56906 | + 3577 | - 4045| + 17060
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 528848 | + 148479 | + 344863 | + 70250 | + 22405| + 11617 | - 64672 | — 97991 | + 3592
Aktien und
Investmentfondsanteile + 283968 | + 163535| + 519946 | + 129618 | + 145570 | — 63928 | + 1851 | - 48122 | - 12158
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 26090 | + 112497 ) + 40042 | + 13859 | — 81475 + 81563 | — 23123 | - 22971 - 14702
langfristige
Schuldverschreibungen + 270967 | — 127553 | — 215125 — 73227 | - 41690 | - 6018 | — 43400 - 26899 | + 30452
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 7673 | + 29703 | + 69667 | + 24062 | + 44615| — 5314 + 12756 | - 2734 - 9894
4. Ubriger Kapitalverkehr + 249506 | - 185599 | — 577196 | — 226885 | — 191145 | + 26236 | - 93510 - 80224 | + 61127
Eurosystem + 144207 | — 203619 | — 442880 | — 166708 | — 357069 | + 184196 57915 | — 33473 | - 27252
Staat + 5268 | - 16333 | - 72593 | - 45934 | + 3119 + 2062 - 24119 - 2659 | - 4459
Monetare Finanzinstitute 2) + 186982 | + 20405| - 125367 | — 33112 | + 183971 | — 233851 | - 114431 | - 22739 | + 82644
Unternehmen und Privatpersonen - 86953 | + 13952 + 63646 | + 18871 | - 21165) + 73830 | - 12874 ) - 21353 + 10193
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 5998 | + 13026| + 130180 | + 123148 | + 2887 | - 359 | - 667 | + 1188 | + 1802
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen - 6652 | — 19252 | - 918 | — 21436 — 29991 | + 5597 | — 37487 | + 30345| + 27106

* 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)
2007 + 171493 | + 201728 | - 1183 | - 32465 | + 35620 | - 33390 | - 1597 | + 183169 | + 953 | + 13273
2008 + 144954 | + 184160 | - 3947 | - 29122 | + 24063 | - 34147 | - 893 | + 121336 | + 2008 | - 22725
2009 + 142744 | + 140626 | - 6605 | - 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | — 11194
2010 + 147 298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55 760
2011 + 167 340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | - 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
2012 + 195712 | + 199531 | - 11388 | - 30774 | + 65658 | — 38703 | - 413 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
2013 + 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39321 | + 63284 — 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
2014 + 210906 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 57752 | - 41172 ) + 2936 | + 240258 | - 2564 | + 26 416
2015 + 260286 | + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69262 | - 38854 | - 48 | + 234392 | - 2213 | - 25 845
2016 + 266689 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 76199 | - 40931 | + 2142 | + 261123 | + 1686 | — 7708
2017 + 255814 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 76 404 | - 51673 | - 2936 | + 276 697 | - 1269 | + 23819
2018 + 267729 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 111890 | - 50338 | + 580 | + 246928 | + 392 | - 21381
2019 + 262903 | + 215456 | - 30887 | - 18100 | + 115359 | - 49811 | - 887 | + 186317 | - 544 | - 75700
2020 + 238741 + 189963 | - 7246 | + 2725 | + 98780 | - 52727 | - 5829 | + 216515 | - 51 16 397
2021 + 264981 | + 192 150 3091 | + 314 | + 126 606 | — 54090 | - 1376 | + 314750 | + 31892 51145
2019 3Vj. + 64013 | + 57726 | - 7447 | - 11912 | + 30937 | - 12738 | + 235 | + 19657 | - 349 | - 44 590
4Vj. + 68030 | + 49432 | - 11 400 3126 + 35102 | - 13378 | - 1412 | + 83477 | - 576 | + 16 860
2020 1Vj. + 62570 | + 52090 | - 2656 | - 2238 | + 2739% | - 14679 | - 608 | + 33152 | + 133 | - 28810
2Vj. + 37621 | + 28076 | — 1806 | + 5190 | + 13563 | — 9209 | + 55| + 25747 | + 243 | - 11929
3Vj. + 62788 | + 55716 | - 695 | — 5827 | + 23501 | - 10601 | - 1493 | + 65414 | - 1276 | + 4118
4Vj. + 75762 | + 54082 | - 2089 | + 5599 | + 34320 | - 18238 | - 3783 | + 92203 | + 848 | + 20223
2021 1Vj. + 75009 | + 57190 | + 1200 | + 3281 | + 31814 | - 17276 | - 331 | + 106919 | + 385 | + 32241
2Vj. + 63932 | + 47133 | - 194 | + 6401 | + 18624 | - 8225 | - 1788 | + 84594 | + 58 | + 22 450
3Vj. + 61165 + 49076 | - 341 - 8160 | + 34277 | - 14 029 1745 | + 36922 | + 31199 | - 25987
4Vj. + 64875 | + 38751 | + 219 - 1208 | + 41892 | - 14560 | - 1002 | + 86314 | + 250 | + 22 441
2022 1Vj. + 52344 | + 34305 | + 3802 | - 2468 | + 36895 | - 16388 | - 1865 | + 94003 | + 2200 | + 43524
2\Vj. + 22934 | + 24817 | + 8139 | - 7257 | + 16717 | - 11343 | - 3775 | + 55875 | + 597 | + 36715
2020 Febr. + 21309 | + 19874 | - 1884 - 1316 | + 7135 - 4383 | - 101 | + 15791 | + 750 | - 5418
Marz + 25331 | + 18185 | + 133 | - 62| + 10080 | - 2872 | - 706 | + 13542 | - 1514 | - 11083
April + 10787 | + 4530 | - 102 | + 1675 | + 9003 | - 4421 | + 10| + 11487 | + 950 | + 589
Mai + 6134 | + 8575 87| + 1110 | + 23| - 3573 | - 9| + 209 | + 33| - 4029
Juni + 20700 | + 14971 | - 1791 ) + 2406 | + 4538 | - 1214 ) - 47 | + 12165 | - 740 | - 8 489
Juli + 20883 | + 20319 | - 330 ) - 2709 | + 7024 - 3751 - 1005 | + 14644 | - 611 | - 5234
Aug. + 16852 | + 13976 | + 38| - 2543 | + 8850 | - 3432 | + 412 | + 30512 | - 611 | + 13248
Sept. + 25053 | + 21421 | - 404 | - 575 | + 7627 | - 3419 | - 900 | + 20258 | - 53| - 3895
Okt. + 24773 | + 20389 | - 45| + 782 + 8128 | - 4527 | - 1386 | + 25983 | + 140 | + 2596
Nov. + 22799 | + 18384 164 | + 2120 | + 9835 | — 7541 - 2266 | + 23695 | + 89| + 3162
Dez. + 28191 | + 15308 | - 1838 | + 2697 | + 16356 | — 6171 | - 132 | + 42524 | + 618 | + 14 466
2021 Jan. + 20394 | + 14733 | + 301 + 896 | + 11006 | - 6241 | - 458 | + 22458 | + 743 | + 2522
Febr. + 20814 | + 18248 | + 44| + 1159 | + 9016 | - 7609 | - 1461 | + 52644 | + 102 | + 33291
Marz + 33801 | + 24208 | + 855 | + 1227 | + 11792 - 3427 | + 1588 | + 31817 | - 460 | — 3572
April + 23029 | + 15866 | + 83| + 3051 + 7812 | - 3701 - 700 | + 35418 | - 251 | + 13 090
Mai + 15757 | + 14492 | - 160 | + 2344 | + 644 | - 1724 ) - 375 | + 14146 | + 211 | - 1235
Juni + 25147 | + 16775 | - M7 | + 1005 | + 10167 | - 2800 | - 713 | + 35029 | + 98| + 10 595
Juli + 20669 | + 18645 | - 451 | - 2511 | + 9907 | - 5372 | - 626 | + 5325 | + 102 | - 14718
Aug. + 16987 | + 12859 | + 645 | - 3543 | + 11922 | - 4251 | + 493 | + 20653 | + 31254 | + 3173
Sept. + 23509 | + 17573 | - 229 | - 2105 | + 12447 | - 4406 | + 1877 | + 10944 | - 158 | - 14 442
Okt. + 19141 | + 15259 | + 1117 ) - 2802 | + 11783 | - 5099 | + 416 | + 21714 | + 261 | + 2157
Nov. + 21329 | + 14820 | + 893 | + 71| + 12021 | - 5582 | - 1153 | + 48411 | + 963 | + 28235
Dez. + 24405 | + 8672 | + 109 | + 1523 | + 18088 | — 3878 265 | + 16190 | - 974 | — 7951
2022 Jan. + 12519 | + 5831 | + 1230 | - 338 + 13100 | - 6074 | - 104 | + 55703 | + 309 | + 43 288
Febr. + 21057 | + 15649 | + 2346 | + 414 ) + 10415 | - 5421 | - 1297 | + 28963 | + 1161 | + 9203
Marz + 18768 | + 12824 | + 225 - 2543 | + 13380 | - 4893 | - 464 | + 9337 | + 730 | - 8967
April + 8985 | + 4343 | + 2759 | - 1170 | + 10496 | - 4684 | - 1272 | + 6877 | + 83| - 836
Mai - 375 | + 9094 | + 4324 | - 2569 | - 5854 | - 1046 | - 2772 | + 1400 | + 161 | + 4547
Juni + 14324 | + 11380 | + 1056 | — 3519 | + 12075 | - 5612 | + 269 | + 47597 | + 353 | + 33 005
Juli P + 4998 | + 8330 | + 168 | — 7401 | + 10735 | - 6666 | — 2116 | - 21040 | - 484 | — 23921

-

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

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2022
Landergruppe/Land 2019 2020 2021 Februar Mérz April Mai Juni Juli
Alle Lander 1 Ausfuhr 1328 152 1206 928 1375 658 123762 138 453 122 593 133410 135873 127 599
Einfuhr 1104141 1026 502 1203174 112 437 130 495 121874 131031 128 249 122 741
Saldo + 224010 | + 180427 | + 172484 | + 11324 | + 7958 | + 720 | + 2378 | + 7623 | + 4 858
I. Europdische Lander Ausfuhr 902 831 824 921 945 989 85724 93773 84301 90 411 92 164 86 841
Einfuhr 747 692 682 477 803 848 76 695 85995 79 036 83 746 82910 80925
Saldo + 155140 | + 142444 ) + 142141 | + 9029 | + 7777 | + 5266 | + 6665 | + 9254 | + 5915
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 698 257 635 741 747 249 68 386 75 367 67 913 72 870 74 565 70 060
Einfuhr 593 251 546 655 638 563 59 193 64 787 59 332 64 870 64 433 60 671
Saldo + 105006 | + 89087 | + 108686 | + 9193 | + 10580 | + 8580 | + 8000 | + 10131 | + 9389
Euroraum (19) Ausfuhr 492 308 441 853 518917 47 587 52 101 47 599 51088 51885 49 340
Einfuhr 409 863 371211 438 606 41211 44 897 41 205 44 688 44 363 41 694
Saldo + 82445| + 70643 | + 80311 | + 6376 + 7204| + 6393 + 6400 + 7522 | + 7646
darunter:
Belgien und Ausfuhr 52 006 48 824 57 418 5421 6071 5280 5955 5794 5894
Luxemburg Einfuhr 46 322 39584 55336 4776 5614 4980 5916 5746 5719
Saldo + 5683 | + 9240 | + 2082 | + 645 | + 457 | + 300 | + 39| + 48 | + 175
Frankreich Ausfuhr 106 564 90910 102 125 9200 10 196 9 088 9751 10213 9504
Einfuhr 66 199 56 364 62 049 5563 6291 5549 5873 6493 5577
Saldo + 40364 | + 34546 | + 40076 | + 3637 + 3905 | + 3538 | + 3878 | + 3721 ) + 3927
Italien Ausfuhr 67 887 60 634 75 308 7 105 7 848 7 322 7 526 7 432 7119
Einfuhr 57 100 53 906 65 373 6061 6 566 5911 6508 6450 6161
Saldo + 10786 | + 6728 | + 9935| + 1044 | + 1282 + 1410 | + 1018 | + 982 | + 958
Niederlande Ausfuhr 91528 84 579 100 451 9152 9324 8 832 9163 9 455 9183
Einfuhr 97 816 87 024 105 489 9523 10729 10 143 10 657 10 829 10314
Saldo - 6288 | — 2445 | - 5039 | - 371 | - 1405 | - 1311 ) - 1495 | - 1374 | - 1130
Osterreich Ausfuhr 66 076 60118 71910 6563 7623 7212 7167 7 621 7 606
Einfuhr 44 059 40 454 47 543 4470 4929 4792 5177 4928 5285
Saldo + 22017 | + 19663 | + 24367 | + 2093 | + 2694 | + 2420 | + 1990 | + 2692 | + 2321
Spanien Ausfuhr 44218 37618 43 692 3974 4212 3853 4344 4047 3945
Einfuhr 33126 31281 34 257 3424 3413 2982 3382 3173 2894
Saldo + 11092 | + 6337 | + 9434 | + 550 | + 799 | + 870 | + 962 | + 873 | + 1051
Andere Ausfuhr 205 949 193 888 228 332 20799 23 266 20314 21781 22 679 20720
EU-Lander Einfuhr 183 387 175 444 199 957 17 982 19 890 18127 20 182 20 071 18977
Saldo + 22561 | + 18444 | + 28375 | + 2818 + 3376 | + 2187 | + 1600 | + 2609 | + 1743
2. Andere europdische Ausfuhr 204 575 189 180 198 740 17 338 18 406 16 389 17 541 17 599 16 780
Lander Einfuhr 154 441 135822 165 284 17 502 21208 19703 18 876 18 476 20 255
Saldo + 50134 | + 53358 | + 33455 | - 164 | - 2802 | - 3314 | - 1334 - 877 | - 3474
darunter:
Schweiz Ausfuhr 56 345 56 265 60617 5388 6 468 5369 6061 5928 5765
Einfuhr 45 824 45 556 48 885 4 496 5215 4795 4720 4531 4535
Saldo + 10521 | + 10708 ) + 11732 | + 892 | + 1252 | + 574 | + 1341 ) + 1397 | + 1230
Vereinigtes Ausfuhr 79 166 67 086 65 348 5838 6 562 6121 5962 6051 5 809
Konigreich Einfuhr 38397 35018 32177 2553 3659 3488 3369 2845 3045
Saldo + 40770 | + 32068 | + 33171 | + 3285 ) + 2903 | + 2633 | + 2593 | + 3206 | + 2764
II. AuBereuropéische Ausfuhr 421728 380 292 427 496 37 804 44 335 37 879 42 528 43 208 40 252
Lander Einfuhr 355390 343 270 398 448 35671 44 399 42719 47 132 45167 41 653
Saldo + 66338 | + 37022 | + 29048 | + 2133 | - 65| - 4840 - 4604 | - 1960 | — 1401
1. Afrika Ausfuhr 23627 20 086 23111 1918 2291 1907 2227 2304 2113
Einfuhr 24 475 18 758 26 037 2152 3187 2925 2928 3134 2852
Saldo - 848 | + 1328 | - 2926 | - 234 | - 896 | — 1018 - 701 | - 829 | - 739
2. Amerika Ausfuhr 165 602 141 375 167 737 14 880 18 321 16 357 18 245 18 941 17 220
Einfuhr 100 007 94 005 101 274 8380 10925 9737 10937 11 808 10534
Saldo + 65595 | + 47370 | + 66463 | + 6500 | + 7395 + 6621 | + 7308 | + 7133 + 6 686
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 118 680 103 476 122 038 10938 13816 11908 13428 14 300 12 422
Einfuhr 71334 67 694 72131 6 097 7 560 6739 7 833 8 397 7 575
Saldo + 47346 | + 35782 | + 49907 | + 4842| + 6256 | + 5169 | + 5595 | + 5903 | + 4846
3. Asien Ausfuhr 221278 208 146 224993 19914 22 426 18433 20 805 20 951 19775
Einfuhr 227 036 226 646 266 954 24732 29579 29 442 32509 29 440 27 493
Saldo - 5759 | - 18500 | - 41961 | - 4818 | — 7153 - 11009| - 11704 ) - 8489 | - 7718
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 28 663 25 882 26112 2200 2516 1979 2214 2454 2347
und mittleren Einfuhr 7 460 6721 7 506 701 734 959 1042 1057 1091
Ostens Saldo + 21202 + 19161 ) + 18606 | + 1499 | + 1782 | + 1020 + 1172 ) + 1397 | + 1256
Japan Ausfuhr 20 662 17 396 18 238 1736 1916 1612 1680 1642 1580
Einfuhr 23904 21427 23485 1930 2110 2082 2220 2078 1943
Saldo - 3243 | - 4032 | - 5247 | - 195 - 194 | - 470 | - 540 | - 435 | - 363
Volksrepublik Ausfuhr 95 984 95 840 103 690 9 062 10 437 8248 9205 9098 8893
China 2) Einfuhr 110 054 117 373 142 388 13 541 16 685 16717 17 191 16 275 14 568
Saldo - 14070 | - 21533 | - 38698 | - 4479 | - 6248 | — 8469 | - 7986 | — 7177 | - 5675
Neue Industriestaaten Ausfuhr 54 164 50 590 55241 4985 5429 4782 5431 5570 5074
und Schwellenlander Einfuhr 51748 48 222 55399 5033 5530 5329 7283 5699 5303
Asiens 3) Saldo + 2416 | + 2368 | - 158 | — 49 | - 101 | - 547 | - 1852 | - 129 | - 229
4. Ozeanien und Ausfuhr 11221 10 685 11 655 1092 1297 1182 1251 1011 1143
Polarregionen Einfuhr 3872 3861 4183 407 708 616 757 785 774
Saldo + 7349 | + 6824 | + 7472 | + 685 | + 589 | + 566 | + 494 | + 226 | + 369
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne
aus Ursprungsldndern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,

neuesten

Stand.

EU ohne Vereinigtes

Konigreich. 1

Einschl.

Schiffs-

und

Republik Korea, Singapur, Taiwan und Thailand.
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4. Dienstleistungen und Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2017 - 23994 | - 3679 | - 43558 | + 9613 | + 14903 | - 8188 | - 1065 + 2177 | + 1139 | + 76669 | — 1403
2018 - 15806 | - 2044 | - 44543 | + 10060 | + 17219 | - 7060 | + 723 | + 3322 | + 671 + 112223 | - 1004
2019 - 18100 | - 72| - 45947 | + 10999 | + 18299 | - 9697 | - 2984 | + 3489 | + 846 | + 115462 | - 949
2020 + 2725 - 9392 | - 14678 | + 10239 | + 17546 | - 7107 | - 4382 + 3363 | + 3234 | + 97017 | - 1471
2021 + 314 | - 12067 | — 21924 | + 8737 | + 31878| - 7515 | - 8523 | + 3513 | + 2605| + 126146 | - 2145
2020 4Vj. + 5599 | - 2902 | - 98| + 2713 | + 4880 | - 928 | - 1007 | + 668 | + 1067 | + 29998 | + 3255
2021 1Vj. + 3281 - 3183 | - 13) + 2 251 + 5756 | - 2478 | - 1436 | + 884 | + 1324 ) + 31487 | - 997
2Vj. + 6401 | - 2075 | - 2151 | + 2589 | + 8007 | - 1329 | - 1164 | + 914 | + 494 + 21077 | - 2947
3Vj. - 8160 | - 2259 | - 14130 | + 1221 + 9080 | - 2169 | - 2331 | + 946 | - 77 + 35585 | - 1232
4Vj. - 1208 - 4551 | - 5629 | + 2676 | + 9035 | - 1539 | - 3592 | + 769 | + 864 | + 3799 | + 3031
2022 1Vj. - 2468 | - 5551 | — 4636 | + 2301 | + 7619 | - 3220 | - 1746 | + 949 | + 1233 + 36924 - 1262
2Vj. - 7257 | - 1607 | - 12055 + 2874 | + 6058 | - 1919 | - 2799 | + 1012 | + 3200 + 20189 - 3791
2021 Sept. - 2105 | - 861 | — 5532 | + 753 | + 3543 | - 552 | - 469 | + 353 | - 8| + 12871 - 416
Okt. - 2802 | - 1157 | - 3543 | + 1115 ) + 2593 | - 637 | - 1813 | + 285 | + 248 | + 12006 | — 472
Nov. + 71| - 1122 | - 1354 | + 646 | + 3318 | - 830 | - 1478 | + 182 | + 252 + 12184 - 415
Dez. + 1523 | - 2272 | - 733 + 915 | + 3125 | - 72| - 301 | + 302 | + 364 + 13807 | + 3918
2022 Jan. - 338 | - 1741 | - 1141 | + 894 | + 2714 | - 1340 | - 458 | + 311 | + 437 | + 13068 | - 405
Febr. + 414 | - 1844 | - 1249 + 714 | + 2773 | - 875 | - 232 | + 322 | + 434 | + 1039 | — 415
Marz - 2543 | - 1966 | - 2246 | + 694 | + 2132 | - 1005 | - 1056 | + 317 | + 361 + 13460 | - 441
April - 1170 | - 805 | - 2247 | + 912 | + 2189 | - 1203 | - 726 | + 307 | + 68 | + 11054 | - 625
Mai - 2569 | - 576 | — 3777 | + 847 | + 1854 | - 718 | - 1049 | + 325 | + 102 | - 3546 | - 2410
Juni - 3519 | - 226 | - 6032 | + 1115 ) + 2015 + 1 - 1024 | + 381 + 150 | + 12 681 - 756
Juli P - 7401 | - 951 | - 5781 + 498 | + 1206 | - 1399 | - 1401 | + 346 | - 750 + 11320 - 510
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- auslandischer militérischer Dienststellen. 3 Enthdlt unter anderem Pacht, Produktions-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben Offentlicher Stellen fiir Dienstleist- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
ungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. Einnahmen
5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
Sekundareinkommen Vermégensanderungsbilanz
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produziertes Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Gberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2017 - 51673 | - 23191 - 9851 + 9665 | - 28 482 + 4613 | — 2936 | + 926 | - 3863
2018 - 50338 | - 28710 | - 10186 | + 10230 | - 21627 + 5142 | + 580 | + 3349 | - 2769
2019 - 49811 | - 28986 | - 10728 | + 1742 | - 20 825 + 5431 | - 887 | + 3028 | - 3915
2020 - 52727 - 34127 | - 12239 | + 10929 | - 18 600 + 5908 | - 5829 | + 380 | - 6209
2021 - 54090 | - 32567 | - 7039 | + 11982 | - 21523 o+ 6170 | - 1376 | + 3191 | - 4567
2020 4Vj. - 18238 | - 13375 4391 | + 1752 | - 4863 | + 1482 | + 1477 | - 3783 | + 295 | - 4078
2021 1Vj. - 17276 | - 11088 | + 327 | + 2297 | - 6188 + 1543 | - 331 + 123 | - 454
2\Vj. - 8225 | - 3644 | - 1113 + 5341 - 4582 + 1543 | - 1788 - 1578 | - 211
3Vi. - 14029 | - 8787 | - 2834 | + 2199 | - 5242 o+ 1543 | + 1745 ) + 2918 | - 1173
4Vj. - 14560 | - 9048 | - 3420 | + 2144 | - 5511 | + 1548 | + 1543 | - 1002 | + 1728 | - 2730
2022 1Vj. - 16388 | - 10040 | - 2369 | + 2410 | - 6348 o+ 1598 | — 1865 | - 1885 | + 20
2\Vj. - 11343 | - 5179 | - 2495 | + 7315 - 6164 | + 1603 | + 1598 | - 3775 - 3027 | - 748
2021 Sept. - 4406 | - 2512 | - 240 | + 1077 | - 1894 o+ 514 | + 1877 | + 2440 | - 563
Okt. - 5099 | - 3257 | - 122 | + 472 | - 1843 | + 516 | + 514 | + 416 | + 786 | - 370
Nov. - 5582 | - 3691 - 743 | + 347 | - 1892 | + 516 | + 514 | - 1153 - 513 | - 640
Dez. - 3878 | - 2101 - 2555 | + 1325 - 1777 | + 516 | + 514 | - 265 | + 1455 | - 1720
2022 Jan. - 6074 | - 4295 | - 1394 | + 454 | - 1779 o+ 533 | - 104 | - 291 | + 187
Febr. - 5421 - 3893 | - 829 | + 940 | - 1527 | + 534 | + 533 | - 1297 | - 1257 | - 40
Marz - 4893 | - 1852 | - 145 | + 1016 | - 3041 | + 537 | + 533 | - 464 | - 337 | - 127
April - 4684 | - 2757 | - 420 | + 17| - 1928 | + 534 | + 533 | - 1272 | - 790 | - 482
Mai - 1046 | + 1349 | - 488 | + 4973 | - 239 | + 534 | + 533 | - 2772 | - 2363 | - 409
Juni - 5612 | - 3772 | - 1587 | + 1225 - 1840 | + 535 | + 533 | + 269 | + 126 | + 142
Juli P - 6666 | — 4710 | - 1782 | + 434 | - 1955 | + 535 | + 533 2116 1618 498

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 inlandischen und ausléandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2021 2022
Position 2019 2020 2021 4Vij. 1Vj. 2.Vj. Mai Juni Juli p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 251072 | + 739081 | + 844810 | + 276086 | + 204882 | + 114464 | + 29810 | + 69220 | - 49306
1. Direktinvestitionen + 139279 | + 119458 | + 163651 | + 38791 | + 44793 | + 53963 | + 9761 | + 15446 | - 323
Beteiligungskapital + 116157 | + 90170 | + 113012 + 11956 | + 29186 | + 24419 | + 8791 | + 5560 | + 4537
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 40785 | + 21039 + 55475| + 7203 | + 20797 ) + 13306 | + 3698 | + 4227 | + 2229
Direktinvestitionskredite + 23122 ) + 29288 | + 50638 + 26835| + 15607 | + 29545| + 969 | + 9885 | — 4 860
2. Wertpapieranlagen + 134961 | + 191740 | + 221477 | + 42049 | + 59730 | + 1603 | + 1845 | + 7027 | - 16512
Aktien 2) + 13672 + 65214| + 56007 | + 12910 | + 7228 + 4986 | + 1539 | - 2383 | - 4034
Investmentfondsanteile 3) + 53708 | + 62585 + 103434 | + 39858 | + 3970 | + 1293 | + 548 | - 1368 | - 1543
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 7424 + 3852 - 6256 - 10366 | + 1329 - 2152 - 4594 | + 463 | - 1603
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 60157 | + 60089 | + 68292| - 353 | + 47202 | - 2523 | + 4351 + 10315 | - 9331
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 24544 | + 96276 | + 60977 | + 18916 | + 10566 | + 10694 | — 894 | + 4187 | + 3363
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 47168 | + 331659 | + 366813 | + 176081 | + 87593 | + 47606 | + 18938 | + 42207 | - 35350
Monetare Finanzinstitute 8) + 9256 - 4522| + 112866 | — 15065 | + 139954 | — 19411 | - 593 | - 15282 | + 5990
kurzfristig - 8901 | + 3526 | + 99548 | - 26717 | + 131275 - 7349 | + 2500 | - 11918 | - 4370
langfristig + 18157 | - 8048| + 13318 + 11652 | + 8679 — 12061 | - 3093| - 3364 + 10359
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 14348 | + 90994 | + 138858 | + 44797 | + 45131 | + 30105 - 1533 | + 4030 | + 8 306
kurzfristig + 793 | + 45448 | + 124088 | + 46917 | + 43566 | + 24008 ) - 2647 | + 1814| + 619
langfristig + 13555 | + 45545| + 14770 2119 | + 1565 | + 6097 | + 1115 + 2216 + 2110
Staat + 144 + 2076 - 8305| + 756 | - 5842 | - 10764 | - 3631 - 5340| + 3099
kurzfristig + 3357 + 3461| - 7502| + 1061 | - 5362 - 10180 | - 3638 — 4884 | + 3059
langfristig - 3213| - 1385 | - 803 305 | - 480 | - 584 | + 71 - 456 | + 40
Bundesbank - 70915 | + 243112 | + 123394 | + 145592 | - 91650 | + 47675 | + 24695| + 58799 | - 52744
5. Wahrungsreserven - 544 | - 51| + 31892) + 250 | + 2200 | + 597 | + 161 | + 353 | - 484
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 64756 | + 522566 | + 530060 | + 189772 | + 110879 | + 58590 | + 28410 | + 21623 | — 28265
1. Direktinvestitionen + 63683 + 122929 | + 61833 | + 5884 | + 40074 | + 13168 | - 6995 | + 4198 | - 14127
Beteiligungskapital + 23492 + 43862 | + 36972 | + 9840 | + 4684 | + 5410 | + 3335 + 1390 | - 2233
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 492 | + 1880 | + 4787 | + 1952 | + 3284 + 1347 | - 513 | + 986 | - 2 560
Direktinvestitionskredite + 40192 | + 79068 | + 24861 | - 3956| + 35390 + 7758 - 10331| + 2808| - 11894
2. Wertpapieranlagen + 65309 | + 148877 | - 33617 | - 53336 | + 21283 - 15738 - 2350| + 5003| - 14566
Aktien 2) - 7275 - 15982 | - 3703| - 7583 | - 9199| - 5940| - 690 | — 1534 | - 1762
Investmentfondsanteile 3) - 4519 | + 1862 — 2760 | — 2847 | - 2211 ) + 1352 | + 625 | + 264 | - 1771
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 14400 | + 83707 | + 25027 | — 6073 | - 5244 - 7004 | - 7046 + 7527 | - 5837
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 62704 | + 79290 | - 52181 ) - 36833 | + 37937 | - 4145 + 4761 | - 1253 | - 5196
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 64237 | + 250760 | + 501843 | + 237225 | + 49522 | + 61159 | + 37756 | + 12422 | + 427
Monetare Finanzinstitute 8) - 10214 | + 108323 | + 159384 | — 114455 | + 266244 | + 6112 + 17906 | — 17408 | - 546
kurzfristig - 20978 | + 74805 + 115401 | — 127741 | + 290964 | + 2551 ) + 13731 ) - 17283 | - 2233
langfristig + 10764 | + 33517 | + 43984 | + 13286 | — 24720 + 3561 | + 4175 | - 125 | + 1687
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 43978 | + 39313 | + 120200 | + 89278 | - 14909 | + 39341 | + 4273 | + 10027 | + 14878
kurzfristig + 11681 | + 18361 | + 115536 | + 80436 | - 17519 + 37724 | + 4351 | + 10058 | + 15882
langfristig + 32297 | + 20952 | + 4663 | + 8842 + 2610 + 1618| - 79| - 31| - 1004
Staat + 1620 | - 7817 | - 4537 | - 246 | - 641 | - 641 | + 37| - 611 | + 2 257
kurzfristig + 1424 | - 7664 | — 2186 | — 661 | + 2078 | - 760 | + 17| - 617 | + 2238
langfristig + 196 | - 153 | - 2351 | + 416 | - 2719 | + 119 | + 19| + 6| + 19
Bundesbank - 99621 | + 110941 | + 226796 | + 262648 | — 201172 | + 16347 | + 15541 | + 20414 | - 16161
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 186317 | + 216515 | + 314750 + 86314 | + 94003 | + 55875| + 1400 | + 47597 | - 21040

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

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

7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40522 18 780 4995 166 66 278 37670
95 394 76 680 36533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93 110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 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 337921 325553 24674 273241 251454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 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 596 638 584 210 44 539 481787 318921
990 450 175 765 119 253 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
1209 982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1218815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617919 600 896
1214851 226 903 170 359 14935 6 857 34753 934333 918 814 53615 616319 598 532
1209328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931521 916 145 54 682 612403 596 925
1294167 226 135 170728 14 603 6 955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675 342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034 282 1019214 55 862 599 189 724 503
1358 137 230309 177 973 14129 7423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227 150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 367 227767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 57 102 619 445 726 922
1347 202 212286 159 737 14193 7535 30 820 1078270 1060 263 56 647 625921 721282
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136 002 57 353 781339 647 898
1348921 219 860 166 494 14 115 8061 31190 1072 140 1054 994 56 921 638 042 710 879
1328303 210619 157 313 14119 8047 31140 1060 378 1043 746 57 306 616 473 711830
1364 046 209 400 155323 14 367 7 966 31744 1098 486 1081989 56 160 647 647 716 400
1307 161 210799 158 143 14 085 7 836 30735 1041472 1024734 54 890 604 863 702 299
1370231 221201 168 678 14 037 7 809 30677 1093721 1076918 55309 621827 748 404
1384834 213 600 159 995 14 326 8094 31184 1115 447 1101897 55 787 670 632 714 202
1319 694 219775 165 984 14 345 8104 31343 1042 015 1024 970 57 903 657 905 661789
1360722 250742 165 757 45 091 8174 31720 1053 653 1037 259 56 327 699 773 660 949
1431909 246 908 160 943 45 606 8267 32092 1130558 1115126 54 443 746 128 685 781
1388 160 250 340 164 602 45719 8449 31570 1083 141 1066 604 54 678 735595 652 564
1456 861 258815 170 460 46 375 8405 33575 1142719 1127 545 55327 773 217 683 644
1592822 261387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1479 694 261 965 173 362 46 931 8504 33168 1163 561 1149 868 54 168 807 889 671 805
1491552 273726 184 255 46 854 8711 33905 1164 098 1149 722 53729 774786 716 766
1516 744 277 782 187 779 47 375 8663 33965 1184501 1169 952 54 462 808 690 708 055
1491558 288953 196 274 48 617 8799 35263 1148 681 1135 400 53923 790 221 701337
1505419 278174 186 481 48 031 8681 34980 1173376 1159716 53 869 805 179 700 240
1566 099 281157 187 573 48712 8948 35923 1232176 1216530 52767 826 280 739819
1514570 280910 185 950 49 465 9 086 36 409 1179 431 1166 155 54 229 810 881 703 689
1590572 280 160 184 794 49614 9300 36 451 1258187 1245014 52 225 842 576 747 996

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auRerhalb
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 Enthalt 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-Eréffnungsbilanz der
Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2018 933 849 234970 698 880 466 225 232 654 217 969 14686 | 1232594 146 575 | 1086 019 879 752 206 267 135214 71053
2019 963 967 227 688 736 279 502 594 233685 217 370 16314 | 1305 705 167 656 | 1 138 048 927 650 210399 134768 75 630
2020 1021 200 248 779 772 421 544 059 228 362 211891 16471 | 1394 364 171998 | 1222366 | 1012503 209 863 129 098 80 766
2021 1152 509 260 321 892 188 604 424 287 764 270 847 16917 | 1548 984 218886 | 1330098 | 1066016 264 082 175 351 88 730
2022 Febr. 1197 848 268 435 929 412 620 512 308 901 280714 28187 | 1567 699 214946 | 1352753 | 1072422 280 331 180 331 99 999
Marz 1215926 280 049 935 878 614 010 321 868 293 304 28564 | 1575472 200446 | 1375026 | 1081713 293 313 193 098 100 215
April 1266 969 290472 976 498 651 264 325234 296 190 29044 | 1629738 212997 | 1416741 | 1123 694 293 047 189 904 103 142
Mai 1258 386 278 294 980 092 649 343 330749 301 007 29741 | 1619688 207553 | 1412135 1114726 297 409 193 823 103 586
Juni 1271963 256 426 | 1015537 669 832 345 705 315398 30307 | 1641340 192 674 | 1448666 | 1134510 314 156 210108 104 048
Juli e | 1277 391 263896 | 1013495 670 651 342 844 312 852 29992 | 1649018 211952 | 1437066 | 1123812 313 253 207 761 105 492

EU-Lander (27 ohne GB)

2018 544 009 177 064 366 944 274 402 92 542 84 191 8351 801772 88 161 713611 631814 81798 61161 20637
2019 572 324 176 847 395 476 304 605 90 871 82 120 8752 836 863 91122 745740 660 385 85355 62 692 22 664
2020 609 449 187 703 421 746 332983 88763 79780 8983 884 904 95716 789 188 702 991 86 197 61357 24 841
2021 660 768 198 911 461 857 350 591 111 266 102 689 8578 978 060 153 424 824 636 713878 110758 84 237 26521
2022 Febr. 681 358 211676 469 682 348 920 120762 108 053 12709 973 954 142 276 831677 716 073 115 604 84901 30703
Marz 699 393 215782 483 611 355742 127 869 115 140 12729 981 025 136 454 844 571 725830 118 742 88163 30579
April 728 052 231393 496 659 365832 130 827 118 000 12 827 996 555 136 904 859 651 740 339 119 311 87983 31328
Mai 722 157 220735 501423 366 255 135167 122 235 12933 999 363 134 322 865 041 740 291 124749 93032 31717
Juni 721 354 201 319 520 035 377912 142123 128 838 13285 | 1008 127 131237 876 890 742 665 134 224 102 643 31581

Juli P 731081 212348 518733 376 491 142 242 129 009 13233 | 1022030 147 798 874 231 740 636 133 596 101 414 32181

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2018 389 841 57 905 331935 191 823 140 112 133777 6335 430 822 58 415 372 408 247 939 124 469 74053 50416
2019 391 643 50 841 340 803 197 989 142 814 135 251 7 563 468 842 76 534 392 308 267 265 125043 72077 52 967
2020 411751 61076 350 675 211076 139 599 132112 7 487 509 460 76 282 433178 309512 123 666 67 741 55925
2021 491741 61410 430 331 253 833 176 498 168 158 8340 570924 65 462 505 463 352138 153 324 91 115 62210
2022 Febr. 516 490 56 759 459 731 271 591 188 139 172 661 15478 593 744 72 670 521074 356 349 164 725 95429 69 297
Mérz 516 534 64 267 452 267 258 268 193 999 178 164 15835 594 446 63 991 530 455 355883 174 572 104 935 69 636
April 538918 59 079 479 839 285 432 194 407 178 190 16217 633 183 76 093 557 090 383355 173735 101 921 71814
Mai 536 228 57 559 478 669 283 088 195 581 178773 16 809 620 325 73231 547 095 374435 172 660 100 791 71868
Juni 550 609 55 106 495 502 291920 203 582 186 560 17 022 633213 61437 571776 391 845 179 931 107 465 72 466

Juli P 546 310 51548 494 762 294 160 200 602 183 843 16 760 626 989 64 154 562 835 383177 179 658 106 347 73311

Euroraum (19)

2018 467 428 156 887 310 542 238 963 71579 64 295 7 283 735 094 68 959 666 136 601 205 64 931 49138 15792
2019 493 062 158 102 334 960 264 834 70127 62 531 7595 761 144 70561 690 584 624 607 65977 48 775 17 202
2020 522 933 166 846 356 087 287 662 68 425 60 750 7674 799 046 74101 724 945 658 931 66 014 47 100 18914
2021 553 838 176 279 377 560 289 330 88230 80 844 7 386 896 256 131735 764 521 675 868 88 653 68 232 20421
2022 Febr. 583733 192 153 391 581 295971 95610 84 169 11441 893 089 121 854 771 235 679 362 91874 67 627 24 247
Maérz 596 153 195 325 400 828 299 564 101 264 89818 11 446 897 685 116 893 780 793 686 158 94 635 70 651 23984
April 628 773 213 684 415 090 310 796 104 294 92 824 11470 914122 116 900 797 222 701576 95 646 71124 24522
Mai 622 482 203 996 418 485 310720 107 765 96 127 11638 914 240 112775 801 465 701 507 99 958 75219 24740
Juni 616 656 185782 430873 315885 114 988 103 025 11963 923 861 111967 811894 702 692 109 202 84715 24 487
Juli P 620 654 194 736 425918 310283 115635 103 731 11904 937 477 128 445 809 032 699 947 109 085 84 102 24983

Extra-Euroraum (19)

2018 466 421 78 083 388338 227 262 161076 153673 7 403 497 500 77 617 419 883 278 548 141 336 86 075 55 260
2019 470 905 69 586 401 319 237 761 163 558 154 839 8719 544 560 97 096 447 465 303 043 144 422 85993 58 428
2020 498 267 81933 416 334 256 397 159 937 151 141 8796 595318 97 897 497 421 353572 143 849 81997 61852
2021 598 671 84 042 514 629 315 094 199 535 190 003 9532 652 728 87 151 565 577 390 148 175 429 107 119 68 309
2022 Febr. 614115 76 283 537 832 324 541 213291 196 545 16 746 674 609 93 092 581516 393 060 188 456 112704 75752
Marz 619773 84723 535 050 314 445 220 604 203 486 17 118 677 787 83553 594 234 395555 198 679 122 447 76 231
April 638 196 76 788 561 408 340 468 220940 203 366 17574 715616 96 097 619519 422 118 197 400 118 780 78 620
Mai 635 904 74 297 561607 338623 222 984 204 881 18 103 705 448 94778 610 670 413 220 197 451 118 605 78 846
Juni 655 307 70 643 584 664 353 947 230717 212373 18 344 717 479 80 707 636 772 431818 204 954 125393 79 561

Juli P 656 737 69 159 587 578 360 368 227 210 209122 18 088 711 541 83508 628 034 423 866 204 168 123 659 80 509

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

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2021 April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.

XIl. AuBenwirtschaft

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

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.

der taglichen Euro-Referenzkurse

10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen

in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF Usb GBP
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7.4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
1,5544 7,8051 7,4367 130,49 1,4975 10,0376 10,1620 1,1031 1,1979 0,86527
1,5653 7,8109 7,4362 132,57 1,4732 10,0931 10,1471 1,0968 1,2146 0,86258
1,5761 7,7391 7.4364 132,63 1,4713 10,1444 10,1172 1,0940 1,2047 0,85872
1,5926 7,6536 7,4373 130,35 1,4806 10,3767 10,1979 1,0856 1,1822 0,85613
1,6118 7,6237 7,4369 129,28 1,4827 10,4195 10,2157 1,0762 1,1772 0,85287
1,6087 7,6007 7,4361 129,66 1,4910 10,1861 10,1710 1,0857 1,1770 0,85683
1,5669 7,4500 7,4398 131,21 1,4436 9,8143 10,0557 1,0708 1,1601 0,84694
1,5615 7,2927 7,4373 130,12 1,4339 9,9661 10,0459 1,0522 1,1414 0,84786
1,5781 7,1993 7,4362 128,80 1,4463 10,1308 10,2726 1,0408 1,1304 0,84875
1,5770 7,1922 7,4411 130,01 1,4282 10,0070 10,3579 1,0401 1,1314 0,83503
1,5825 7,1957 7,4408 130,66 1,4422 10,0544 10,5342 1,0461 1,1342 0,83787
1,4946 6,9916 7,4404 130,71 1,3950 9,7367 10,5463 1,0245 1,1019 0,83638
1,4663 6,9605 7,4391 136,61 1,3652 9,6191 10,3175 1,021 1,0819 0,83655
1,4995 7,0830 7,4405 136,24 1,3588 10,1453 10,4956 1,0355 1,0579 0,84969
1,5044 7,0734 7.4392 141,57 1,3537 10,2972 10,6005 1,0245 1,0566 0,85759
1,4856 6,8538 7,4426 139,17 1,3180 10,1823 10,5752 0,9876 1,0179 0,84955
1,4550 6,8884 7,4393 136,85 1,3078 9,8309 10,5021 0,9690 1,0128 0,84499

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 Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit

der deutschen Wirtschaft »

1Vj. 1999 = 100

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Aulenwert der betreffenden

dien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia,

Effektive Wechselkurse des Euro gegentber den Wahrungen der Landergruppe | Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-42 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 26 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 96,1 96,2 96,6 96,0 97,9 99,6 95,9 97,7 98,3 98,1 97,8
87,1 86,9 86,2 85,6 88,1 86,2 92,0 97,5 85,5 91,2 93,1 92,3 91,2
87,6 87,2 86,7 84,5 90,2 86,9 91,7 96,6 86,1 90,5 93,0 91,7 91,0
89,8 90,2 89,8 88,0 94,5 90,5 92,4 95,7 88,5 91,1 93,5 92,2 91,9
100,4 101,4 100,8 99,0 106,4 101,6 95,9 94,8 97,6 95,3 97,0 96,7 96,8
104,2 105,2 103,8 102,2 110,9 105,4 96,2 93,6 100,0 95,6 98,5 98,2 98,4
102,8 103,9 101,8 100,5 109,0 102,9 94,8 92,0 98,8 93,3 98,4 97.1 96,7
102,8 103,9 101,2 99,3 109,1 102,3 93,6 90,4 98,2 91,6 98,6 96,7 96,0
106,3 106,8 103,3 101,0 12,7 104,5 94,5 89,6 102,0 92,0 100,9 98,3 97,3
110,1 109,7 105,5 104,8 117,4 106,9 94,9 88,4 105,1 91,3 102,4 98,4 97,5
11,6 110,6 106,7 108,5 120,5 108,0 95,2 89,2 104,7 92,0 101,9 98,6 97,9
104,4 102,9 98,5 100,9 11,9 99,0 92,5 88,7 98,2 88,2 98,8 94,3 92,5
104,2 101,9 96,7 99,3 12,7 98,5 92,1 88,5 97,6 87,4 98,2 93,5 91,9
98,5 96,7 91,1 93,6 107,5 93,7 90,1 88,3 92,5 84,7 95,9 90,5 88,9
102,0 99,8 94,1 96,5 12,2 96,8 92,3 88,8 97,5 86,6 98,1 92,3 90,9
102,3 99,1 94,0 96,6 114,5 97.1 92,9 89,6 97,7 87,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,5 85,5 86,0 106,1 88,6 89,8 90,3 88,9 83,6 94,4 87,8 86,9
95,2 91,4 878 | p 87,3 110,1 90,6 90,7 90,7 90,4 84,9 95,0 88,8 88,1
97,4 93,4 889 | P 88,0 12,4 91,8 91,9 90,9 93,3 85,7 96,3 89,9 88,9
99,9 95,5 90,5 | P 89,6 17,3 95,0 93,2 91,0 96,4 86,7 97,7 91,2 90,8
98,1 93,1 887 | m 87,1 115,4 92,4 92,2 91,2 93,5 85,8 96,4 89,9 89,4
99,6 93,5 89,4 | P 87,7 119,4 93,9 92,4 91,5 93,6 86,5 96,4 90,1 90,2
99,6 934 | » 836| P 86,1 120,8 94,2 93,5 92,0 95,7 86,9 97,4 90,7 91,0
98,8 93,0 17,8 93,1 96,3 90,0 89,9
98,1 92,5 117,5 93,0 96,1 90,0 90,2
98,3 92,6 886 | P 87,5 117,5 92,9 92,0 91,9 91,9 86,4 96,3 90,2 90,2
99,7 93,8 19,1 94,0 97,0 90,8 90,8
100,4 94,4 120,3 94,7 96,0 90,0 90,2
101,5 94,8 90,3 | » 88,5 122,4 95,8 92,4 91,0 94,2 86,6 97,0 90,7 91,2
101,5 94,9 122,4 95,7 96,8 90,6 91,1
101,3 94,8 122,4 95,7 96,7 90,5 91,0
100,6 94,3 90,5 | P 87,9 121,6 95,1 93,1 91,4 95,6 86,9 96,5 90,1 90,5
101,8 95,2 122,9 96,0 97,0 90,5 90,9
101,3 95,2 122,4 96,0 98,0 91,4 91,7
100,6 94,5 90,0 | P 88,0 121,5 95,1 93,6 91,9 96,1 87,2 97,9 91,2 91,5
100,3 94,1 121,2 94,8 97,7 91,1 91,4
100,6 94,3 1219 95,2 97,8 91,2 91,6
100,8 94,3 89,3 | P 86,4 122,3 95,2 93,6 91,7 96,3 86,9 98,1 91,3 91,8
100,2 93,7 121,5 94,6 97,9 91,1 91,5
99,7 93,4 120,8 94,2 97,7 91,0 91,2
99,3 93,1 P) 83,7 | n 85,7 120,4 93,8 93,6 92,0 95,8 86,9 97,4 90,7 90,9
99,4 93,2 120,4 93,8 97,3 90,7 90,8
98,4 92,4 119,5 93,1 96,7 90,0 90,2
97,6 91,7| » 865| P 84,3 118,8 92,6 93,4 92,5 94,7 86,4 96,2 89,5 89,8
97.1 91,2 119,0 92,4 95,8 89,0 89,5
96,6 91,2 1186 | P 92,3 96,0 89,0 | P 89,5
96,9 91,7| » 846 | P 83,1 1189 | » 92,7 93,0 92,3 93,9 85,8 96,1 89,1 | P 89,5
95,9 91,3 1184 | » 928 96,3 89,5 | P 90,0
95,2 89,9 1164 | » 904 96,1 839 | p 88,8
95,6 90,3 1162 | » 903 P 925| m 922 930 | P 85,3 96,6 89,6 | P 89,3
95,9 90,5 116,5| » 90,3 95,7 88,8 | p 88,4
941 | » 89,0 146 » 89,0 P 949 | p 88,0 | P 87,6
936 | P 88,7 1141 p) 88,7 P 944 p 87,6 | P 87,3

Marokko, Mexiko, Neuseeland,

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 Wettbewerbsfahigkeit. 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 Verdnderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den Wah-
rungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong, Japan,
Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdko-
rea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis-
bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen beriicksichtigt. 2 Umfasst die
Landergruppe EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, In-

Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Sidafrika, Taiwan, Thailand,
Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB setzt die Verdffentlichung
des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Marz 2022 bis auf Weiteres
aus. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die Russische Foderation ab
diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den tdglichen von der Bank
of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem jeweiligen
Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 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) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Kénigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe EWK-19. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe EWK-42.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

84°



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2022

85°

Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf
der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Ein Verzeichnis der Aufsatze, die in der Zeit
von 2010 bis 2021 veréffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

November 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2021

Dezember 2021

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2022 bis 2024

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2020

Januar 2022
— Veranderungen im besicherten Geldmarkt

— Klimawandel und Klimapolitik: Analysebedarf
und -optionen aus Notenbanksicht

— Szenariobasierte Bewertungseffekte am Aktien-
markt durch Treibhausgasemissionen

Februar 2022
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2021/22

Marz 2022

— Geldpolitik in einer lang anhaltenden Nied-
rigzinsphase — Eine Diskussion des Konzeptes
der Reversal Rate

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2021

April 2022

— Zu den moglichen gesamtwirtschaftlichen
Folgen des Ukrainekriegs: Simulationsrech-
nungen zu einem verscharften Risikoszenario

— Zur Entwicklung der Verschuldungslage im
nichtfinanziellen Privatsektor des Euroraums
seit Ausbruch der Corona-Pandemie

— Die Schuldenbremse des Bundes: Maoglich-
keiten einer stabilitatsorientierten Weiterent-
wicklung

— Nachfrage nach Euro-Banknoten bei der
Bundesbank: aktuelle Entwicklungen
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Mai 2022

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Frih-

jahr 2022

Juni 2022

Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2022 bis 2024
Rentenversicherung: Langfristszenarien und
Reformoptionen

Zur kalten Progression im Einkommensteuer-
tarif

Offentliche Finanzen im Euroraum: aktuelle
Entwicklungen und Herausforderungen
Unternehmensbefragungen der Deutschen
Bundesbank — Anwendungen zur Bewertung
der finanziellen Lage im Unternehmenssektor

Juli 2022

Eine verteilungsbasierte Vermogensbilanz der
privaten Haushalte in Deutschland — Ergeb-
nisse und Anwendungen

Einflussfaktoren internationaler Portfolio-
strome

Grenzuberschreitende Interoperabilitat von
digitalem Zentralbankgeld

Staatsschulden im Euroraum: zur Entwick-
lung der Glaubigerstruktur

August 2022

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2022

September 2022

Negativzinsphase und Pandemie im Spiegel
des Bank Lending Survey
Produktivitatswirkungen der Reallokation im
Unternehmenssektor wahrend der Corona-
virus-Krise

Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2021

Zur Rolle des Internationalen Wahrungs-
fonds bei der Krisenpravention und Krisen-
bewaltigung

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Juli 202212

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 20222

Anmerkungen siehe S. 88°.



3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
1997V

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulSerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20131

B Diskussionspapiere®

17/2022
Would households understand average inflation
targeting?

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

September 2022

18/2022

Time inconsistency and overdraft use: Evidence
from transaction data and behavioral measure-
ment experiments

19/2022

The impact of German public support transfers
on firm finance — Evidence from the Covid-19
crisis

20/2022

Foreign exchange interventions and their im-
pact on expectations: Evidence from the USD/
ILS options market

21/2022
Monetary policy and endogenous financial
crises

22/2022
The augmented bank balance-sheet channel of
monetary policy

23/2022

Pulling ourselves up by our bootstraps: the
greenhouse gas value of products, enterprises
and industries

24/2022
CDS market structure and bond spreads

25/2022
Carbon pricing, border adjustment and climate
clubs: An assessment with EMuSe

26/2022
Spending effects of child-related fiscal transfers

27/2022
The impact of weight shifts on inflation: Evi-
dence for the euro area HICP

28/2022
Smart or smash? The effect of financial sanc-
tions on trade in goods and services

Anmerkungen siehe S. 88°.
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29/2022
Information transmission between banks and
the market for corporate control

30/2022

Loan pricing in internal capital markets and the
impact of the two-tier system — Finance groups
in Germany

31/2022

A review of some recent developments in the
modelling and seasonal adjustment of infra-
monthly time series

32/2022
New facts on consumer price rigidity in the euro
area

33/2022
Going below zero — How do banks react?

34/2022

Global monetary and financial spillovers: Evi-
dence from a new measure of Bundesbank pol-
icy shocks

B Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
Januar 2008"

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschliefSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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