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Wirtschafts-
leistung durfte
im dritten
Quartal etwas
schrumpfen

Indikatorenbild
Idsst zundichst
noch schwachen
privaten Konsum
erwarten

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Die deutsche Wirtschaftsleistung durfte im drit-
ten Quartal 2023 etwas schrumpfen. Mit spur-
baren positiven Impulsen vom privaten Konsum
ist kaum zu rechnen. Trotz des etwas nachlas-
senden Preisanstiegs, der kraftigen Lohnzu-
wachse und der guten Arbeitsmarktlage halten
sich die privaten Haushalte noch mit Ausgaben
zurlck. Neben der Konsumzuruickhaltung drickt
auch die sich intensivierende Schwache der In-
dustrie die Wirtschaftsleistung. Die niedrigen
und weiter sinkenden Auftragseingange sowie
die abnehmenden Auftragsbestande schlagen
sich immer deutlicher in der Industrieproduktion
nieder. Zu der schwachen Nachfrage aus dem
In- und Ausland durften auch die gestiegenen
Finanzierungskosten beitragen.

Privater Konsum

Die Erholung des privaten Konsums verzogert
sich wohl. Im Einzelhandel lagen die preis- und
saisonbereinigten Umsatze im Juli unter den
Umsatzen des Vorquartals.” Hiervon sind viele
Bereiche betroffen. AufSerdem verschlechterte
sich gemafs Umfragen des ifo Instituts die Lage
im Gastgewerbe im Juli und August deutlich.
Das fur September prognostizierte GfK-Kon-
sumklima tribte sich gegentber der Vorperiode
ein und liegt somit weiter auf einem niedrigen
Niveau. Dagegen kénnten Kfz-Kaufe den priva-
ten Konsum stltzen. Hierauf deuten die bis
August verfugbaren Angaben des Verbandes
der Automobilindustrie (VDA) zu den privaten
Kfz-Zulassungen hin. Der schwache private
Konsum wirkt sich auch negativ auf konsum-
nahe Bereiche des Dienstleistungssektors aus.
Die starker von der Industrie abhangigen
Dienstleistungsbranchen leiden unter der
Schwache des Verarbeitenden Gewerbes. Ins-
gesamt triibte sich daher gemafs Umfragen des
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ifo Instituts die Einschatzung der Geschaftslage
im Dienstleistungssektor deutlich ein. Auch der
Purchasing Managers’ Index fur den Dienstleis-
tungssektor fiel zum ersten Mal im laufenden
Jahr unter die Expansionsschwelle.
Industrie
Die Industrieproduktion fiel im Juli sowohl ge-  industrie-
- _ produktion im
genuper dem .\/Iormorjatl als auch dem Yorquar Juli kraftig
tal saisonbereinigt kraftig. Branchen, die zuvor  gesunken

noch die Industrieproduktion stutzten, sackten
kraftig ab. Dies betraf insbesondere die Her-
stellung von Kfz und Datenverarbeitungsgera-
ten. Fur den August meldete der VDA zwar
wieder etwas mehr produzierte Kfz, die Stlick-
zahlen lagen aber weiterhin unter dem Stand
des Vorquartals. Die energieintensiven Bereiche
litten weiterhin unter hohen Energiepreisen.
Laut den Umfragedaten des ifo Instituts ver-
schlechterte sich die Lageeinschatzung im Ver-
arbeitenden Gewerbe deutlich. Zum ersten Mal
seit Oktober 2020 fiel sie in den negativen Be-
reich. Diese Schwache der Industrie durfte sich
fortsetzen. Darauf deutet zum Beispiel der in-
dustrielle Auftragseingang im Juli hin. Die Nach-
frage nach Industriegitern sank gegenuber
dem Vorquartal sowohl aus dem In- als auch
dem Ausland stark. Fir das Minus sind zwar ins-
besondere GroRauftrage verantwortlich, die im
Quartal zuvor erheblich gestiegen waren. Aber
auch ohne Grofsauftrdge gingen die Bestellun-
gen gegenuber dem Vorquartal zurlick. Der
trendmafsige Nachfragerlickgang setzte sich in
den meisten Bereichen fort. Die gestiegenen
Finanzierungskosten schlagen wohl negativ auf
die Nachfrage nach InvestitionsgUtern durch.
Aufserdem federn die sinkenden Auftrags-
bestande die fehlenden Neuauftrage immer
weniger ab. In der Folge deuten die Produk-

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden
auch die Ausschaltung von Kalendereinfliissen, sofern sie
nachweisbar und quantifizierbar sind.
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Zur Wirtschaftslage in Deutschland”

saison- und kalenderbereinigt

Zeit
2022 4. Vj.

2023 1. Vj.
2. Vj.
Mai
Juni

Juli

2022 4. Vj.

2023 1. Vj.
2.Vj.
Mai
Juni

Juli

2022 4. Vj.

2023 1.Vj.
2.Vj.
Mai
Juni
Juli

2022 4. Vj.

2023 1. Vj.
2. Vj.
Juni

Juli
Aug.

2022 4. Vj.

2023 1. Vj.
2. Vj.
Juni

Juli
Aug.

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt
101,4

101,3
101,8

101,2
108,9

96,2

Produktion;

Industrie

insgesamt
96,5

97,6
97,1

97,5
96,5

94,8

davon:
Inland
97,1

94,7
96,6

97,7
99,2

89,6
2015 =100

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten
95,5
96,9
95,2
94,9
95,2
94,5

Aufenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
400,44 370,03
398,17 352,46
393,85 344,39
131,28 116,61
131,55 112,84
129,50 111,82

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen™

Anzahl in 1000
45 741 816
45 852 802
45918 772
45 925 761
45 940 750

739

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise
1411

132,6
126,5

124,8
124,2

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte
160,9
152,8
149,4
148,5
146,9

Ausland
104,6

106,3
105,7

103,8
116,2

101,2

Inves-
titions-
glter-
produ-
zenten

96,2

97,9
97,7

99,5
96,2

93,4

Saldo
30,41

45,70
49,45

14,66
18,71

17,68

Arbeits-
lose

2520

2527
2 586

2610

2611
2629

Bau-
preise?)
155,4

159,7
161,0

Bauhaupt-
gewerbe

106,8

102,6
104,6

106,5
104,4

Bau-

gewerbe
109,2
114,2
111,9
113,2
109,7
112,6

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

47,23

58,05
68,55

21,96
22,56

23,07

Arbeits-
losen-
quote
in %
55
5,5

5,7

5,7
5,7

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

123,1

124,3
125,6

125,9

126,0
126,6

* 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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tionsplane fur die nachsten drei Monate laut
den Umfragen des ifo Instituts auf eine weiter
sinkende wirtschaftliche Aktivitat in der Indus-
trie hin.

Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt blieb trotz des aktuell ge-
dampften wirtschaftlichen Umfelds bis zuletzt
stabil. Im Juli stieg die Erwerbstatigkeit minimal
um 15 000 Personen in saisonbereinigter Rech-
nung. Zuvor war der kraftige Beschaftigungs-
zuwachs des Winters im Lauf des Frihjahres
immer schwacher geworden und im Juni ganz
zum Erliegen gekommen. Dies lag unter ande-
rem an der sich abschwachenden Dynamik der
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung.
Nach der aktuellen, bis Juni reichenden Hoch-
rechnung der Bundesagentur fir Arbeit (BA)
stagnierte hier der Beschaftigungsstand zuletzt.
Die schwache Konjunktur fuhrte zu leichten
Ruckgangen in der Leiharbeit, dem Handel und
auch im Verarbeitenden Gewerbe. Weiter posi-
tiv entwickelte sich dagegen die Beschaftigung
in einigen Dienstleistungssektoren, die konjunk-
turellen Schwankungen weniger unterliegen.
Dies betraf in erster Linie das Gesundheits- und
Sozialwesen sowie den Offentlichen Dienst,
aber auch den IT-Sektor und einige unterneh-
mensnahe Dienstleistungen. Die Inanspruch-
nahme von wirtschaftlich bedingter Kurzarbeit
verharrte im Juni weiter auf einem konjunkturell
nur leicht erhéhten Niveau. Die Zahl der An-
zeigen zur Kurzarbeit sank im Juli und August
sogar ab. Dies konnte jedoch auch im Zusam-
menhang mit dem Auslaufen der letzten Son-
derregelungen zur vereinfachten Inanspruch-
nahme der Kurzarbeit Ende Juni stehen. Eine
konjunkturelle Entspannung lasst sich daher
daraus nicht ablesen. Die Frihindikatoren lassen
auch in den nachsten Monaten wenig Verande-
rung bei der Beschaftigung erwarten. Die Zahl
der bei der BA gemeldeten offenen Stellen sank
weiter, ist aber immer noch recht hoch.

Die registrierte Arbeitslosigkeit stieg im August
saisonbereinigt leicht um 18 000 Personen auf

Stabiler Arbeits-
markt: Beschdf-
tigung im Juni
minimal gestie-
gen, Aussichten
verhalten

Arbeitslosigkeit
leicht erhoht



Rohstoffpreise
zuletzt leicht
gestiegen

Preise auf den
vorgelagerten
Wirtschafts-
stufen weiter
riickldufig

2,63 Millionen Personen an. Die zugehdrige
Quote betrug rundungsbedingt weiterhin
5,7 %. Die Zunahme betraf dabei sowohl| das
Versicherungssystem des SGBIII, in dem sich
vorwiegend konjunkturelle Entwicklungen be-
merkbar machen, als auch das Grundsiche-
rungssystem des SGBII. Somit erhdhten sowohl
die schwache Konjunktur wie auch die Integra-
tionsprozesse der Zuwanderer in das Erwerbs-
personenpotenzial Deutschlands den Arbeits-
losenbestand geringfligig. Gleichwohl ist die
Arbeitslosigkeit angesichts der derzeitigen Be-
lastungen sehr stabil auf einem vergleichsweise
niedrigen Niveau. Das IAB-Barometer Arbeits-
losigkeit hat sich zuletzt etwas verschlechtert
und deutet auf einen weiteren langsamen An-
stieg der Arbeitslosigkeit im Herbst hin.

Rohstoffpreise

Die Energie- und Rohstoffpreise zogen nach
erheblichen Ruckgangen in der ersten Jahres-
halfte zuletzt insgesamt wieder etwas an. Auf
den Roholmarkten durften vor allem die Pro-
duktionsklrzungen Saudi-Arabiens und Russ-
lands preisstutzend gewirkt haben. Ein Fass der
Sorte Brent kostete zuletzt 93 US-$ und damit
knapp 17 % mehr als noch im Juli. Zuklnftige
Lieferungen werden mit merklichen Preisnach-
lassen gehandelt. Auch die europaischen Grof3-
handelspreise flr Gas zogen zuletzt etwas an
und notieren am aktuellen Rand bei 36 € je
Megawattstunde. MalSgeblich daflr waren
Streiks bei australischen Flussiggasexporteuren.

Auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen gin-
gen die Preise im Juli saisonbereinigt zum Teil
deutlich zurlck. Dies gilt sowohl fur die Ein-
fuhren als auch fir die inlandischen gewerb-
lichen Erzeugerpreise. Die Einfuhren verbilligten
sich ohne Energie gerechnet etwas starker als
insgesamt. Dagegen war der Preisrlickgang bei
den inlandischen Erzeugerpreisen hauptsachlich
auf die Energiepreise zurlickzufUhren. Auch die
Preise fUr VorleistungsgUter gaben sichtbar
nach. Insgesamt unterschritten vor allem die
Einfuhrpreise ihren Vorjahresstand deutlich.
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Inflationsrate
Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex (HVPI)  inflationsrate
weiter auf

stieg im August gegentber dem Vormonat sai-
sonbereinigt deutlich um 0,5%. Im Juli waren
es lediglich 0,1% gewesen. Wahrend die Preise
fUr Energie wieder merklich zulegten, verglins-
tigten sich unverarbeitete Nahrungsmittel er-
neut etwas. Bei Industriegltern ohne Energie
und Dienstleistungen war die Teuerung Uber-
durchschnittlich, auch wegen der volatilen
Komponenten Bekleidung und Reisen. In der
Vorjahresbetrachtung sank die HVPI-Rate nur
marginal von 6,5% auf 6,4%.2 Dabei wirkte
der Basiseffekt durch den temporaren Tank-
rabatt und das Neun-Euro-Ticket von Juni bis
August 2022 immer noch erhdhend. Die Kern-
rate ohne die volatilen Komponenten Energie
und Nahrungsmittel stieg geringfugig von
6,2 % auf 6,3%. Hier fallt der Basiseffekt, der
auf das Neun-Euro-Ticket zurlckgeht, zwar
noch starker ins Gewicht als bei der Gesamt-
rate. Aber auch ohne diesen Sondereffekt ver-
harrte die Kernrate auf einem aufserordentlich
hohen Niveau von etwa 5% %.

In den kommenden Monaten durften sowohl
die HVPI-Gesamtrate als auch die Kernrate in
Deutschland weiter sinken. So entfallen die er-
hohenden Basiseffekte durch den Tankrabatt
und das Neun-Euro-Ticket im September 2023.
Auflerdem werden die deutlichen Preisriick-
gange auf den vorgelagerten Stufen wohl suk-
zessive an die Verbraucher weitergereicht wer-
den. Dennoch durfte die Inflationsrate vor dem
Hintergrund eines robusten Lohnwachstums
auch mittelfristig deutlich oberhalb von 2%
liegen.

2 Der fUr nationale Zwecke berechnete Verbraucherpreis-
index (VPI) sank im August ebenfalls geringfugig (von 6,2 %
auf 6,1%).

hohem Niveau

Inflation dtrfte
im Jahresverlauf
weiter
abnehmen
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Hdheres Defizit
im zweiten
Quartal 2023
infolge gesetz-
lich verordneten
Rlicklagen-
einsatzes

Bundes-
zuschusse fiir
Sonderlasten
liefen weit-
gehend aus; Bei-
tragseinnahmen
wuchsen krdftig

Ausgaben
wegen auslau-
fender pande-
miebezogener
Aufwendungen
zwar gesunken,
aber Leistungs-
ausgaben wuch-
sen deutlich

B Offentliche Finanzen?

Gesetzliche
Krankenversicherung

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV:
Krankenkassen und Gesundheitsfonds zusam-
men) verzeichnete im zweiten Quartal 2023 ein
Defizit von 2%. Mrd €. Im Vergleich zum Vor-
jahresquartal lag es 2 Mrd € hoher. Die Ergeb-
nisverschlechterung spiegelt die Gesetzeslage
wider. Diese zielte darauf, mehr Rucklagen von
Gesundheitsfonds und Kassen einzusetzen, um
den Anstieg der durchschnittlichen Zusatzbei-
tragssatze zu begrenzen. Das Defizit fiel mit
2 Mrd € vor allem beim Gesundheitsfonds an.

Die GKV-Einnahmen sanken im Vergleich zum
Vorjahresquartal um 7 %. Ausschlaggebend war,
dass der Bund deutlich weniger Mittel an den
Gesundheitsfonds leistete: Wegen geringerer
pandemie- und energiekrisenbezogener Leis-
tungen erstattete er nur noch %2 Mrd € (Vor-
jahresquartal: 7 Mrd €). Auch die Sondermittel
des Bundes zur Beitragsstabilisierung fielen im
zweiten Quartal mit 2 Mrd € deutlich geringer
aus als im Vorjahr (32 Mrd €). Die Beitragsein-
nahmen wuchsen mit 62 % weiterhin kraftig.
Dabei stiegen die Zusatzbeitragssatze durch-
schnittlich um knapp 0,2 Prozentpunkte auf
1,5%. Darum bereinigt nahmen die Beitrage
immer noch stark zu (+ 5% %). Ursachlich sind
vor allem hohe nominale Zuwachse bei den
Lohnen und Gehaltern.

Die GKV-Ausgaben insgesamt gingen um 4 %
gegenulber dem Vorjahresquartal zurlick. Aus-
schlaggebend waren auslaufende pandemiebe-
zogene Leistungen. Energiekrisenbezogene Aus-
gaben blieben eng begrenzt. Dagegen nahmen
die eigentlichen Leistungsausgaben der Kassen
mit 5% stark zu. Dampfend wirkte dabei sogar
noch, dass die Aufwendungen fur arztliche Be-
handlungen nahezu unverandert zum Vorjahr
blieben. Im Vorjahr waren offenbar umfang-
reiche Verpflichtungen bereits ausgabenwirk-
sam gebucht worden, die sich spater nicht
realisierten. Dagegen wuchsen die besonders

gewichtigen Ausgaben fur Krankenhausbe-
handlungen um 6%.% Noch etwas kraftiger
legten die Zahlungen fir Heil- und Hilfsmittel zu
(+ 8%). Das Ausgabenplus fur Arzneimittel blieb
mit 2% spurbar hinter friheren Zuwachsen
zurlck. Dabei wirkten sich offenbar die zuletzt
eingeflihrten ausgabendampfenden MalSnah-
men aus.

FUr das Gesamtjahr 2023 lielSen die Ergebnisse
des GKV-Schatzerkreises vom Herbst des ver-
gangenen Jahres ein hohes Defizit im GKV-
System erwarten: Dieses sollte sich auf etwa
8 Mrd € belaufen und aus Rucklagen finanziert
werden (vor allem beim Gesundheitsfonds).
Zudem leistet der Bund ein Darlehen von 1 Mrd €,
das bis Ende 2026 zurlickzuzahlen ist. Bei den
Krankenkassen war ein Defizit von 2 Mrd € an-
gelegt. Bereits berlicksichtigt ist dabei der vom
Bundesgesundheitsministerium auf 1,6 % fest-
gelegte hohere rechnerische Zusatzbeitragssatz.
Die Ausgaben der Kassen sollten um 4%2%
gegenUber dem seinerzeit geschatzten Ergebnis
flr 2022 steigen.

Die bisherigen Entwicklungen deuten auf ein
deutlich besseres Ergebnis hin: Die Entwicklung
des Gesundheitsfonds startete von einem
wesentlich gunstiger als erwarteten Abschluss
des vergangenen Jahres. Zudem setzte sich die
sehr positive Entwicklung bei den Beitragsein-
nahmen aus dem Vorjahr fort. Im ersten Halb-
jahr lag das Plus (bereinigt um die veranderten
Zusatzbeitragssatze) bei fast 6% (+ 2 Prozent-
punkte gegenlber Erwartung des Schatzer-
kreises vom Herbst 2022). FUr den weiteren
Jahresverlauf ist derzeit keine starkere Ab-
schwachung zu erwarten. Die Krankenkassen
starteten ebenfalls von einem besser als erwar-

3 In den Kurzberichten werden aktuelle Ergebnisse der
offentlichen Finanzen erlautert. In den Vierteljahresberich-
ten (Februar, Mai, August, November) wird die Entwicklung
der Staatsfinanzen im jeweils vorangegangenen Quartal
ausfuhrlich dargestellt. Detaillierte Angaben zur Haushalts-
entwicklung und zur Verschuldung finden sich im Statis-
tischen Teil dieses Berichts.

4 Zusammen mit den Finanzhilfen aus dem Gesundheits-
fonds zum Ausgleich von Behandlungsausfallen durch die
Pandemie und fur Energiepreishilfen nahmen die Zahlungen
an Krankenhauser um 1%2% zu.

Gesamtjahr
2023: hohes
geplantes Defizit
im GKV-System

Ergebnis vermut-
lich deutlich
gunstiger als
geplant



Zweites Quartal
mit nahezu aus-
geglichenem
Ergebnis:
verschobene
Zufiihrungen an
Vorsorgefonds
entlasten

Beitragseinnah-
men wuchsen
weiter krdftig

Ausgaben
wegen entfallen-
der pandemie-
bedingter Auf-
wendungen
ricklaufig,
Kernausgaben
weiter krdftig
gestiegen

2023: Wegen
Beitragssatz-
erhéhung deut-
licher Uber-
schuss angelegt

teten Jahresergebnis 2022. Dennoch konnte
das Ergebnis der Kassen etwas ungunstiger aus-
fallen als erwartet. Denn die Zusatzbeitrags-
satze der Kassen blieben im Durchschnitt knapp
0,1 Prozentpunkte unter dem vom Bundes-
gesundheitsministerium ermittelten kosten-
deckenden Satz. Hinzu kommt, dass die Leis-
tungsausgaben in der ersten Jahreshalfte mit
5% etwa %2 Prozentpunkt starker zunahmen als
vom Schatzerkreis veranschlagt.

Soziale Pflegeversicherung

Das Ergebnis der sozialen Pflegeversicherung
war im zweiten Quartal 2023 nahezu aus-
geglichen.® Dabei entlastete, dass Zufuhrungen
an den Pflegevorsorgefonds von %2 Mrd € auf
das Jahr 2024 verschoben wurden. Im Vor-
jahresquartal war ein Uberschuss von %2 Mrd €
angefallen, der allerdings im Wesentlichen auf
zusatzlichen Bundesmitteln beruhte, die nun
entfielen.

Die Einnahmen gingen um 7%2% zurlck. Aus-
schlaggebend waren entfallene Bundesmittel
von 2 Mrd €. Darum bereinigt stiegen die Ein-
nahmen um 6 %. Die Beitragseinnahmen legten
anhaltend kraftig um 5%2% zu.

Die Ausgaben sanken um 3 %. Neben den auf-
geschobenen Zuflihrungen an den Vorsor-
gefonds entlasteten stark ricklaufige pande-
miebedingte Aufwendungen (gut —1 Mrd €).
Die regularen Leistungsausgaben nahmen da-
gegen um 9% zu. Damit stiegen die Kernaus-
gaben weiterhin wesentlich starker als die Bei-
trage. Vor allem die Aufwendungen fir ambu-
lante und stationare Pflege legten mit 11% an-
haltend stark zu. Die Geldleistungen stiegen um
7% kraftig. Dabei blieben die Leistungssatze
unverandert.

Insgesamt dirfte die Pflegeversicherung im
laufenden Jahr einen deutlichen Uberschuss
erzielen. Im ersten Halbjahr verbuchte sie ein
moderates Defizit von 2 Mrd €. Zur Jahresmitte
stieg der Beitragssatz im Durchschnitt um 0,35

Deutsche Bundesbank
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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 zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnis-
se ab, da Letztere nicht revidiert werden.
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Prozentpunkte auf 3,4 % (nach Kinderzahl ge-
staffelt, Kinderlose: 4,0 %).9 Dadurch fallen im
zweiten Halbjahr zusatzliche Einnahmen von
gut 3 Mrd € an. Hinzu kommt, dass auch im
zweiten Halbjahr die Zahlungen an den Vorsor-
gefonds entfallen. Alles in allem ist so ein spur-

5 Die Darstellung bezieht sich auf den operativen Bereich,
d.h. ohne Pflegevorsorgefonds. Dieser erhalt seit 2015 Zu-
weisungen des operativen Zweiges, die den Einnahmen von
0,1 Prozentpunkten des Beitragssatzes entsprechen. Das so
gebildete Vermdgen soll im ndchsten Jahrzehnt abge-
schmolzen werden, um den erwarteten Anstieg des Bei-
tragssatzes zu dampfen.

6 Fur besonders kinderreiche Versicherte sank der Beitrags-
satz sogar. Vgl. zu diesem und weiteren Elementen der Ge-
setzesanderung zur Jahresmitte: Deutsche Bundesbank
(2023).

9
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2024 Leistungs-
ausweitungen
und -anpassun-
gen, aber
zundchst noch
Uberschuss
maéglich

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 zuvor verdffentlichten Vierteljah-
resergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl.
der Zufuhrungen an den Pflegevorsorgefonds. Im Jahr 2023 ist
die Zufuhrung an den Pflegevorsorgefonds (fast 3% der Ausga-
ben) ausgesetzt.
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barer Uberschuss bei der Pflegeversicherung
angelegt.

Im nachsten Jahr dirfte sich das Finanzergebnis
verschlechtern. Die bereits verabschiedeten
Leistungsausweitungen und -anpassungen sind
dafur ausschlaggebend. Daruber hinaus ist vor-
gesehen, den jahrlichen Bundeszuschuss von
1 Mrd € von 2024 bis 2027 auszusetzen. Im
gleichen Zeitraum wird die Wiederbeflllung des
Pflegevorsorgefonds um 1 Mrd € reduziert. In-
sofern entsteht im operativen Bereich der Pflege-
versicherung keine Zusatzlast. Insgesamt sollten
im nachsten Jahr die Mehreinnahmen durch die
hoheren Beitragssatze die Mehrausgaben Uber-

steigen. In den Folgejahren setzen die weiteren
Leistungsdynamisierungen und die demogra-
fische Entwicklung die Pflegefinanzen zuneh-
mend unter Druck.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Der Bruttoabsatz am deutschen Rentenmarkt
lag im Juli 2023 mit 120,5 Mrd € unter dem
Wert des Vormonats (168,7 Mrd €). Nach Be-
rucksichtigung der Tilgungen und der Eigen-
bestandsveranderungen der Emittenten nahm
der Umlauf inlandischer Rentenpapiere um 28,0
Mrd € zu (Juni: 22,9 Mrd €). Auslandische Titel
wurden im Umfang von 0,5 Mrd € am deut-
schen Markt getilgt. Der Umlauf von in- und
auslandischen  Schuldverschreibungen in
Deutschland nahm so im Ergebnis um 27,5
Mrd € zu.

Die offentliche Hand begab im Berichtsmonat
eigene Anleihen in Hohe von netto 27,0 Mrd €.
Vor allem der Bund erhohte seine Kapitalmarkt-
verschuldung um per saldo 24,2 Mrd €. Im Er-
gebnis begab er vor allem zweijahrige Schatz-
anweisungen (5,8 Mrd €) und zehnjahrige
Bundesanleihen (5,6 Mrd €), sowie unverzins-
liche Schatzanweisungen und flnfjahrige Ob-
ligationen (4,5 Mrd € bzw. 4,0 Mrd €). Die
Lander und Gemeinden emittierten Anleihen fir
per saldo 2,8 Mrd €.

Heimische Kreditinstitute erhohten im Juli ihre
Kapitalmarktverschuldung um netto 1,0 Mrd €.
Begeben wurden im Ergebnis vor allem flexibel
gestaltbare Sonstige Bankschuldverschreibun-
gen sowie Hypothekenpfandbriefe (1,1 Mrd €
bzw. 0,7 Mrd €). Hingegen sank der Umlauf von
Schuldverschreibungen der Spezialkreditinsti-
tute um 0,9 Mrd €.

Inlandische Unternehmen waren im Berichts-
monat im Ergebnis kaum am Rentenmarkt aktiv.
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften emittier-
ten Schuldverschreibungen fur netto 1,1 Mrd €,

Nettoemissionen
von Schuld-
verschreibungen
im Juli 2023

Gestiegene
Kapitalmarkt-
verschuldung
der dffentlichen
Hand

Nettoemissionen
der
Kreditinstitute

Kapitalmarkt-
verschuldung der
Unternehmen

im Ergebnis
unverdndert



Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Kaum Netto-
emissionen
deutscher Aktien

Niedrige Mittel-
zuflisse bei
Investmentfonds

wahrend sonstige Finanzinstitute Anleihen in
gleichem Umfang tilgten.

Auf der Erwerberseite standen im Juli vor allem
auslandische Investoren im Vordergrund. Sie
nahmen hiesige Rentenwerte fir netto 26,0
Mrd € in ihre Portfolios. Inlandische Nichtban-
ken erwarben Schuldverschreibungen fur per
saldo 9,7 Mrd €. Dabei waren Uberwiegend
auslandische Titel von Interesse. Inlandische
Kreditinstitute verringerten hingegen ihre Ren-
tenportfolios um 8,5 Mrd €. Auch hier standen
gebietsfremde Werte im Vordergrund.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt wurden von inlan-
dischen Gesellschaften im Berichtsmonat neue
Aktien fir 0,5 Mrd € emittiert. Der Umlauf aus-
landischer Aktien in Deutschland stieg im
gleichen Zeitraum um 4,2 Mrd €. Auf der Er-
werberseite dominierten auslandische Investo-
ren; sie nahmen hiesige Aktien fir netto 2,9
Mrd € in ihre Portfolien auf. Inlandische Nicht-
banken erwarben Dividendenwerte fir per
saldo 1,9 Mrd €, wahrend hiesige Kreditinstitute
ihr Aktienportfolio um netto 0,1 Mrd € verrin-
gerten.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Juli einen Mittelzufluss von 6,4 Mrd €. Im Er-
gebnis flossen diese Gelder weit Uberwiegend
in Spezialfonds (6,0 Mrd €), die institutionellen
Anlegern vorbehalten sind. Unter den Anlage-
klassen profitierten vor allem Gemischte Wert-
papierfonds (5,3 Mrd €) und Offene Immo-
bilienfonds (1,2 Mrd €). Einzig Aktienfonds
nahmen Anteilscheine fir 1,4 Mrd € zurlck.
Auslandische Fondsgesellschaften verzeichne-
ten am deutschen Markt Mittelzuflisse in Hohe
von 10,5 Mrd €. Als Erwerber von Investment-
fondsanteilen traten im Berichtsmonat im Er-
gebnis allein inlandische Nichtbanken in Er-
scheinung (18,2 Mrd €). Hingegen verringerten
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Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2022 2023
Position Juli Juni Juli
Absatz inldndischer
Schuldverschreibungen ) — 13,5 22,9 28,0
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 75 - 6,5 1,0
Anleihen der
offentlichen Hand -17,0 24,1 27,0
Auslandische
Schuldverschreibungen2) - 4,0 21,3 -0,5
Erwerb
Inlander - 6,4 38,5 1,5
Kreditinstitute3) 10,7 16,8 -85
Deutsche Bundesbank -13,7 -89 0,3
Ubrige Sektoren4 - 3,4 30,6 9,7
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen - 07 19,2 2,6
Auslander?2) 11,1 5,7 26,0
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt -17,5 44,2 27,5

1 Nettoabsatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverande-
rungen bei den Emittenten. 2 Transaktionswerte. 3 Buchwerte,
statistisch bereinigt. 4 Als Rest errechnet.

Deutsche Bundesbank

auslandische Investoren und heimische Kredit-
institute ihr Fondsengagement um 0,9 Mrd €
beziehungsweise 0,4 Mrd €.

Die deutsche Zahlungsbilanz
im Juli 2023

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im  Leistungsbilanz-

Juli 2023 einen Uberschuss von 18,7 Mrd €. Das Zb..ermuss..
rdftig zurtick-
Ergebnis lag um 9,7 Mrd € unter dem Niveau gegangen

des Vormonats. Dahinter standen ein niedrige-
rer Uberschuss im Warenhandel und der abge-
schmolzene Aktivsaldo im Bereich der ,unsicht-
baren” Leistungstransaktionen, die neben
Dienstleistungen auch Primar- und Sekundar-
einkommen umfassen.

Im Warenhandel sank der positive Saldo um 5,0
Mrd € auf 18,8 Mrd €, da die EinkUnfte starker
nachgaben als die Aufwendungen.

Aktivsaldo im
Warenhandel
gesunken
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €

Position

Leistungsbilanz
1. Warenhandel

Einnahmen
Ausgaben
nachrichtlich:
AuRenhandel )
Ausfuhr
Einfuhr

. Dienstleistungen

Einnahmen
Ausgaben

. Primareinkommen

Einnahmen
Ausgaben

4. Sekundareinkommen

II. Vermdgensanderungsbilanz

IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +)

. Direktinvestition

Inlandische Anlagen
im Ausland
Auslandische Anlagen
im Inland

. Wertpapieranlagen

Inlandische Anlagen

in Wertpapieren aus-

landischer Emittenten
Aktien2)
Investmentfonds-
anteile 3)
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5

Auslandische Anlagen in

Wertpapieren inlan-

discher Emittenten
Aktien )
Investmentfonds-
anteile
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5

. Finanzderivate 6
. Ubriger Kapitalverkehr 7)

Monetare Finanz-
institute 8

darunter: kurzfristig
Unternehmen und
Privatpersonen 9
Staat
Bundesbank

5. Wahrungsreserven

IV. Statistisch nicht aufglieder-

bare Transaktionen 10)

2022
Juli
+ 7,8
+ 7.8

127,2
119,4

+ 4,4
127,6
123,2
- 61
34,1
40,1
+13,0
23,2
10,2
- 69

- 23

-23,3
+ 18,1

+ 6,6

-11,5
+ 4,5

-13,6
- 07

- 17
= 55

- 55
+ 5,1
-50,6

+ 6,5
- 21

=213
+ 0,8
—-36,6
- 05

-289

2023

Juni

+28,4
+23,8
137,2
113,4

+22,2
138,9
116,6

4,9

34,2
39,1

+13,7

30,6
16,8

4,2

1.1

+59,2
+15,9

+31,1

+ 15,2
+ 15,0

+17,0

45

+

48
0,4

0,5

+20,9

+

0,5

6,2
3,6

+31,0

+23,4
+23,1

+31,1

45

2,7

—26,2

4

1,0

+31,9

Julip)
+ 18,7

- 6.2
= 15,7

+12,2
+ 2,2

+10,5

+ 0,1

+27,9
+ 2,9

+ 04

+25,5
- 12
+19,8

= @1
- 39

+10,6
= 1,1
+10,5
= 1

= 79

1 Spezialhandel nach der amtlichen Aufsenhandelsstatistik
(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
Monetéren 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.

Deutsche Bundesbank

Bei den ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
drehte sich der Aktivsaldo von 4,6 Mrd € im
Juni in ein geringflgiges Defizit von 0,1 Mrd €.
Dazu trug die Ausweitung des Passivsaldos in
der Dienstleistungsbilanz um 3,2 Mrd € auf 8,1
Mrd € erheblich bei. Die Einnahmen vermin-
derten sich insgesamt, vor allem aufgrund ge-
sunkener EinkUnfte im Bereich der Telekom-
munikations-, EDV- und Informationsdienste
sowie der sonstigen unternehmensbezogenen
Dienstleistungen. Dagegen nahmen die Aus-
gaben etwas zu, auch wegen héherer Aufwen-
dungen bei den Gebuhren fir die Nutzung von
geistigem Eigentum und insbesondere wegen
des jahreszeitUblichen Anstiegs der Reisever-
kehrsausgaben. Hinzu kam die Ausweitung des
Defizits bei den Sekundareinkommen um 1,2
Mrd € auf 5,4 Mrd €. Dahinter standen vor
allem geringere Einnahmen, bei denen gesun-
kene staatliche Einkunfte aus laufenden Steuern
auf Einkommen und Vermdgen eine wesent-
liche Rolle spielten. DemgegenUber blieben die
Nettoeinklnfte bei den Primareinkommen mit
13,4 Mrd € beinahe auf dem Stand des Vor-
monats von 13,7 Mrd €.

Im Juli pragte ein absehbares Ende steigender
Leitzinsen in den USA die Stimmung an den
internationalen Finanzmarkten. Im grenzuber-
schreitenden Wertpapierverkehr Deutschlands
ergaben sich Netto-Kapitalimporte von 15,7
Mrd € (nach Netto-Kapitalabflissen von 15,0
Mrd € im Juni). Dabei erhéhten auslandische
Anleger ihren Bestand an deutschen Wertpapie-
ren (27,9 Mrd €). Im Ergebnis nahmen sie An-
leihen (25,5 Mrd €), Aktien (2,9 Mrd €) und in
geringem Umfang auch Geldmarktpapiere (0,4
Mrd €) in ihre Portfolios auf trennten sich
jedoch von Investmentzertifikaten (0,9 Mrd €).
In umgekehrter Richtung kauften hiesige An-
leger auslandische Wertpapiere fur 12,2 Mrd €.
Sie erwarben vornehmlich Investmentzertifikate
(10,5 Mrd €), Aktien (2,2 Mrd €) und in sehr
geringem Umfang auch Anleihen (0,1 Mrd €).
Deutsche Investoren trennten sich jedoch von
Geldmarktpapieren (0,6 Mrd €).

Uberschuss der
unsichtbaren”
Leistungstrans-
aktionen abge-
schmolzen
wegen hdherer
Defizite bei
Dienstleistungen
und Sekundedir-
einkommen

Netto-Kapital-
zufltisse im
Wertpapier-
verkehr



Netto-
Kapitalexporte
bei Direkt-
investitionen
und ...

Die Transaktionen mit Finanzderivaten flhrten
im Juli zu MittelzuflUssen von 1,2 Mrd € (nach
3,6 Mrd € im Juni).

Die Direktinvestitionen verzeichneten im Juli
Netto-Kapitalexporte von 3,8 Mrd € (15,9 Mrd €
im Juni). Auslandische Unternehmen reduzier-
ten ihre Direktinvestitionsmittel in Deutschland
um 6,2 Mrd €. Dabei verringerten Konzern-
mutter ihr Beteiligungskapital an hiesigen
Unternehmen (4,0 Mrd €). Ebenso sanken die
Uber den konzerninternen Kreditverkehr bereit-
gestellten Mittel (2,2 Mrd €). Zwar wurden zu-
satzliche Mittel Uber Finanzkredite vergeben. In
der Summe Uberwogen jedoch die Tilgungen
von Handelskrediten. In umgekehrter Richtung
zogen deutsche Unternehmen ebenfalls Mittel
aus dem Ausland ab (2,4 Mrd €). Sie reduzier-
ten das Kreditvolumen an auslandische Unter-
nehmenseinheiten (4,3 Mrd €). Dabei Uber-
wogen auch hier die Tilgungen von Handels-
krediten die durch Finanzkredite zusatzlich ver-
gebenen Mittel. Allerdings erhéhten hiesige
Unternehmen ihr Beteiligungskapital an ver-
bundenen Einheiten im Ausland (1,9 Mrd €).

B Literaturverzeichnis
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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-Kapitalexporte
von 19,8 Mrd € (nach 31,0 Mrd € im Juni). Die
Netto-Auslandsforderungen der Monetdren
Finanzinstitute ohne Bundesbank sanken ge-
ringfligig um 0,1 Mrd €, diejenigen der Bundes-
bank stiegen um 10,5 Mrd €. Dabei gingen die
TARGET-Forderungen an die EZB um 16,5 Mrd €
zuruck. Noch deutlicher sanken jedoch die aus-
landischen Einlagen bei der Bundesbank, vor-
wiegend von Ansdssigen aus Landern auf3er-
halb des Euroraums. Bei Unternehmen und Pri-
vatpersonen ergaben sich Netto-Kapitalexporte
(10,6 Mrd €), bei staatlichen Stellen Mittel-
zuflusse (1,1 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank redu-
zierten sich im Juli — zu Transaktionswerten ge-
rechnet —um 0,1 Mrd €.

Deutsche Bundesbank (2023), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Marz 2023, S. 151.

... im {brigen
Kapitalverkehr

Wdhrungs-
reserven
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Wirtschaftsstandort Deutschland:
ausgewahlte Aspekte der aktuellen
Abhangigkeiten und mittelfristigen
Herausforderungen

Die deutsche Wirtschaft steht unter erheblichem Anpassungsdruck. Der demografische Wandel
belastet die Wachstumsperspektiven und verschdrft die Konkurrenz um Fachkrdfte. Im AufSen-
handel gibt es deutliche Abhdngigkeiten von China. Eine plétzliche Entflechtung von China wdre
wohl kurzfristig mit weitreichenden Beeintrdchtigungen der Lieferketten und der Produktion ver-
bunden. Flr eine Verringerung der Abhdngigkeit von importierter fossiler Energie und eine
emissionsarme Energieversorqung zu vertretbaren Kosten kommt es darauf an, das Angebot an
erneuerbaren Energien zu vergréfSern und die Energienachfrage durch Effizienzsteigerungen zu
mindern. Von der Digitalisierung kénnen erhebliche Wachstumsimpulse ausgehen. Entscheidend
ist dabei nicht nur die Herstellung digitaler Glter, sondern auch die Diffusion dieser Produkte in
Form von Vorleistungen in andere Bereiche.

Noch zeigt sich die deutsche Wirtschaft insgesamt gut aufgestellt. Dem demografischen Wandel
wirkte bisher unter anderem die Beschdftigung von Zugewanderten entgegen. Deutsche Unter-
nehmen nutzen weiterhin in hohem Mafs die Méglichkeiten, die sich auf internationalen Mdrkten
ergeben. Den unmittelbaren Energiepreisschock federte die Industrie dank quter Ertrags- und
Finanzierungsverhdltnisse und tempordrer staatlicher Hilfen insgesamt recht gut ab. Die preisliche
Wettbewerbsfdhigkeit der Wirtschaft ist trotz der verschiedenen Belastungen im Mittel noch eher
glinstig. Sektorale Unterschiede ddrften aber erheblich sein.

Nichtsdestotrotz gibt es breiter angelegten Handlungsdruck. Die zu bewdltigenden Probleme sind
komplex und teilweise miteinander verknlpft. Beispielsweise ist die Energieversorgung sicher-
zustellen und internationale Abhdngigkeiten sollen sinken. Gleichzeitig erfordern die Klimaziele
wohl weiter substanzielle Importe von speicherfdhigen Energietrdgern und bestimmten Rohstoffen.
Fir Transformationsprozesse wie Digitalisierung und Dekarbonisierung ist auf absehbare Zeit ein
hohes Angebot an Fachkrdften notwendig, welches der demografische Wandel verknappt. Das
Ausmafs und Tempo des notwendigen Strukturwandels sind bei alldem nicht einfach abzuschditzen.

Der Staat kann zur Attraktivitdt des Standorts Deutschland beitragen, indem er fur geeignete
Rahmenbedingungen sorgt. Hierzu gehort Planbarkeit im Bereich der Energieversorgung, auch
durch eine konsistente und vorhersehbare Klimapolitik. Transformative Prozesse wie Dekarbo-
nisierung und Digitalisierung werden sich umso besser bewdltigen lassen, wenn das Bildungs-
system entsprechende Schlisselqualifikationen und vor allem Anpassungsfahigkeit an strukturellen
Wandel vermittelt. Eine stdrkere Diversifizierung der Bezugsquellen im internationalen Handel
— zum Beispiel durch regionale Freihandelsabkommen — wiurde das Risiko zu starker Abhdngig-
keiten von China verringern. Eine verbesserte Arbeitsmarktintegration von zugezogenen Personen
sowie effizientere staatliche Verwaltungs- und Genehmigungsprozesse wurden die Attraktivitdt des
Standorts Deutschland ebenfalls steigern. Die Politik unternimmt gegenwdrtig einige Schritte in
diese Richtung. Diese mdssen allerdings auch umgesetzt und fortgefihrt werden.
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L, Geschdfts-
modell Deutsch-
land” in Gefahr?

Energiekrise,
internationale
Abhdngigkeiten
und demogra-
fischer Wandel
bedeutende
Heraus-
forderungen

Deindustrialisierung
Deutschlands?

Seit langerem werden Zweifel am sogenannten
,Geschaftsmodell Deutschland” und seinen Zu-
kunftsaussichten geaufSert. Angesichts des An-
griffskrieges Russlands gegen die Ukraine und
weiterer geopolitischer Verwerfungen ver-
scharfte sich die Debatte in den letzten Mona-
ten. Das Geschaftsmodell Deutschland beruhe
auf einer relativ stark industriebasierten Wirt-
schaft, die durch glnstiges Gas aus Russland
gestutzt werde. Die Auflenhandelserfolge gin-
gen mit ausgepragten Lieferkettenabhangig-
keiten von ,problematischen” Staaten einher.
Den bestandig hohen Bedarf an Fachkraften
befriedige man durch Zuwanderung. Diese Aus-
richtung der deutschen Wirtschaft, so zeige
sich, sei nicht nachhaltig. Infolge des Angriffs-
krieges Russlands stiegen die Energiekosten
massiv. Die Arbeitskrafteknappheit im Inland
kénne nur noch erschwert durch Zuwanderung
gedeckt werden, auch weil der demografische
Wandel Nachbarlander teilweise sogar noch
starker erfasse. Die Stabilitdt der grenziber-
schreitenden Lieferketten sei aufgrund der um
sich greifenden geopolitischen Spannungen
gefahrdet. Deshalb sei das Geschaftsmodell
Deutschland in Gefahr. Ohne weiteres, teilweise
substanzielles wirtschaftspolitisches Eingreifen
drohe eine Deindustrialisierung Deutschlands.

Die Energieversorgung, internationale Abhan-
gigkeiten sowie der demografische Wandel sind
zweifelsfrei bedeutende Herausforderungen,
denen sich die deutsche Wirtschaft gegenlber-
sieht. Die Einschatzung dieser Herausforderun-
gen sollte mit einer Bestandsaufnahme der kri-
tischen Abhangigkeiten der deutschen Wirt-
schaft beginnen. Auf dieser Basis lasst sich
besser abschatzen, wie grofd der Handlungs-
bedarf ist. Dabei sollte im Auge behalten wer-
den, dass das Geschaftsmodell Deutschland
nicht das Ergebnis staatlicher Planung und Ge-
staltung ist. Volkswirtschaftliche Strukturen er-
geben sich aus komplexen marktwirtschaft-
lichen Prozessen innerhalb eines staatlichen
Rahmens. Dabei passen sich Unternehmen an-

dauernd an ein sich veranderndes Marktumfeld
an, und geeignete staatliche Rahmenbedin-
gungen konnen dies erleichtern.

Bedeutung der Industrie fur
die deutsche Wirtschaft

Die Industrie hat in Deutschland einen besonde-
ren Stellenwert.m Der Anteil des Verarbeitenden
Gewerbes am Bruttoinlandsprodukt (BIP) und
der Beschaftigung lag im vergangenen Jahr mit
18 % beziehungsweise 16 % deutlich hoher als
in den meisten anderen fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften. Bemerkenswert ist auch, dass der
Wertschopfungsanteil der Industrie in Deutsch-
land seit den 1990er Jahren bis zur Coronavirus-
Pandemie stabil blieb. In der Pandemie ging er
— wie auch in anderen Industrielandern — spur-
bar zurtick. Die langsamer als andernorts ver-
laufende Verlagerung der Wertschdépfung und
Beschaftigung in den Dienstleistungsbereich
erklart sich auch durch die vergleichsweise
hohen Produktivitatsgewinne der heimischen
Industrie.? Gleichwohl stammt der mit Abstand
grof3te Teil der Wertschopfung in Deutschland
wie auch in den anderen entwickelten Volks-
wirtschaften aus den Dienstleistungsbereichen
(rund 60 %). Per se ware eine gewisse Annahe-
rung der GrofSe des Industriesektors an die Re-
lationen in anderen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften nicht besorgniserregend, insbesondere
wenn sie sich graduell vollzdge.

Gesamtwirtschaftlich fiel das Produktivitats-
wachstum in Deutschland seit den 1990er
Jahren nicht systematisch héher oder niedriger
aus als in Volkswirtschaften, in denen der sek-
torale Wandel hin zu Dienstleistungen schneller
voranschritt. Eine Rolle spielte dabei auch der
digitale Wandel. Wirtschaftssektoren, die Uber-
wiegend digitale Guter herstellen, wiesen in

1 Der Begriff der Industrie bezieht sich im Folgenden auf
das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland. Die restlichen
Bereiche des Produzierenden Gewerbes sind nicht im Fokus,
da sie zum einen Energieunternehmen umfassen, teilweise
nur geringe Wertschopfungsanteile am BIP haben (Bergbau)
oder eher binnenwirtschaftlich orientiert sind (Baugewerbe).
2 Vqgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2021a).

Grofse
Bedeutung der
Industrie in
Deutschland

Effizienzgewinne
durch digitalen
Wandel, aber
im Zeitverlauf
abnehmend



Nachhaltiger
Digitalisierungs-
schub nur unter
Verbesserung
der institutionel-
len Rahmen-
bedingungen

Herausforderun-
gen nicht von
der Hand zu
weisen

den letzten Jahrzehnten Uberdurchschnittlich
hohe Produktivitatszuwachse auf und waren
damit eine maligebliche Triebfeder des gesamt-
wirtschaftlichen Produktivitatswachstums.?
Eigene Analysen zeigen, dass neben Investitio-
nen in DigitalgUter dabei auch digitale Vorleis-
tungen, die Uber Produktionsverflechtungen in
zahlreiche Guter einflieBen, bedeutsam waren.?
Jedoch lieSen die auf die Digitalisierung zurtick-
zuflhrenden Effizienzgewinne, ahnlich wie in
anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften,
im Zeitverlauf tendenziell nach.®

Laut einer Umfrage der Bundesbank im Jahr
2022 gibt es Hinweise darauf, dass es seit der
Pandemie in einigen Bereichen des Unterneh-
menssektors zu einem Digitalisierungsschub
kam.® Es ist aber offen, wie persistent der Digi-
talisierungsschub und die damit verbundenen
Veranderungen in den Arbeitsprozessen der
Unternehmen sein werden. Fir die zukunftige
Produktivitatsentwicklung wird es maf3geblich
sein, die Potenziale des digitalen Wandels star-
ker auszuschopfen. Hierbei kénnen von Ver-
anderungen der institutionellen Rahmenbedin-
gungen, aus denen eine leistungsfahige Digital-
infrastruktur entsteht, deutliche Anreizwirkun-
gen ausgehen.

Die aktuelle Diskussion um die deutsche Indus-
trie ist jedoch vor dem Hintergrund der tief-
greifenden gleichzeitigen Herausforderungen
zu sehen, die sich aus Dekarbonisierung, Demo-
grafie und Anderungen im internationalen Um-
feld ergeben. Hinzu kommt, dass auch die
Digitalisierung, wenn sie erfolgreich sein soll,
deutliche Anpassungen im Unternehmenssektor
erfordert. Die Herausforderungen fir die Indus-
trie, die von maoglicherweise disruptiven Ver-
anderungen in diesen vier Bereichen ausgeht,
sind nicht von der Hand zu weisen.

Internationale Verflechtungen
der deutschen Wirtschaft

Manche dieser Entwicklungen setzten erst in
jungster Zeit ein, die allermeisten haben jedoch
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Bruttowertschopfung im Verarbeitenden
Gewerbe im Verhaltnis zum BIP”

in %
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Quellen: Weltbank und Bureau of Economic Analysis. * Anga-
ben zwischen den Jahren 1995, 2008, 2019 und 2021/22 line-
ar interpoliert.
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Beschaftigte im Verarbeitenden Gewerbe
im Verhdltnis zur Gesamtbeschéaftigung”

in %
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eine Vorgeschichte. So sieht sich die deutsche
Wirtschaft bereits seit einiger Zeit mit einem
veranderten weltwirtschaftlichen Umfeld kon-
frontiert. Der Welthandel verlor nach der globa-
len Finanz- und Wirtschaftskrise deutlich an
Schwung, nachdem er zuvor 30 Jahre stark
gewachsen war. Malgeblich fur die Schwache

3 Die Digitalsektoren umfassen typischerweise Abschnitte
des Verarbeitenden Gewerbes (Herstellung von EDV-. elek-
tronischen und optischen Erzeugnissen; Herstellung von
elektrischen Ausriistungen) sowie Teile der Dienstleistungs-
branche (Information und Telekommunikation). Vgl. hierzu:
Deutsche Bundesbank (2023a).

4 Eine detaillierte Beschreibung des verwendeten Modells
findet sich in Deutsche Bundesbank (2023a).

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a).
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Weltweiter Handel im Verhaltnis zur
weltweiten Wirtschaftsleistung

in %
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Quellen: IWF, Weltbank und eigene Berechnungen.
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Anzahl neuer handelspolitischer
MaRnahmen” weltweit
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Quelle: Global Trade Alert. * Den Waren- oder Dienstleistungs-
verkehr betreffend. Daten ohne Nachmeldungen fur das jewei-
lige Berichtsjahr (Stichtag ist der 31. Dezember eines Jahres).
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des Welthandels war nicht nur das verlang-
samte Wachstum der Weltwirtschaft. Auch der
Anteil des Welthandels am globalen BIP stieg
nicht weiter. Zum Teil spiegelte dies den Bedeu-
tungszuwachs der Schwellenlander wider, de-
ren BIP-Wachstum weniger handelsintensiv
war.” Auch durften die handelsférdernden Im-
pulse sinkender Informations-, Kommunika-
tions- und Transportkosten nachgelassen ha-
ben.® Zudem bremsten protektionistische Be-
strebungen den Welthandel. Im Handelskonflikt
zwischen den USA und China traten sie beson-
ders deutlich zutage. Aber auch andernorts
waren Z6lle und nichttarifare Handelshemm:-
nisse auf dem Vormarsch. Laut der Datenbank

,Global Trade Alert” erreichte die Zahl der
neuen handelsbeschrankenden Malinahmen
weltweit in den vergangenen Jahren neue
Hochststande.

Auch in Deutschland schritt nach der Erholung
von der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise
der Jahre 2008 und 2009 die AufRenhandelsver-
flechtung nicht mehr so schnell voran.'® Die
Integration in internationale Wertschopfungs-
ketten ging sogar — ahnlich wie in anderen In-
dustrielandern — leicht zurtck. Dennoch Uber-
traf der Offenheitsgrad denjenigen anderer
bedeutender Industrielander in Nordamerika,
Europa und Asien weiterhin deutlich, und der
Abstand vergroferte sich teilweise sogar noch.
Dies spricht daflr, dass deutsche Unternehmen
bis zuletzt in héherem Maf3 die Moglichkeiten
nutzten, die sich auf internationalen Markten
ergaben. Das betraf sowohl Absatzchancen auf
auslandischen Markten als auch die Maglich-
keit, Waren aus auslandischer Produktion zu
beziehen oder im Ausland fertigen zu lassen.

Intensive grenziberschreitende Verflechtungen
gehen jedoch auch mit Risiken und Abhangig-
keiten einher. Dies zeigten die Lieferkettensto-
rungen in der Pandemie und infolge des An-
griffskrieges Russlands gegen die Ukraine deut-
lich. Auch die geodkonomischen Spannungen
zwischen China und dem Westen rlckten die
Risiken aus Abhangigkeiten in den Fokus. Ein
bedeutender Teil des kraftigen Wachstums der
deutschen Exporte und noch starker der Im-
porte in den vergangenen zwei Jahrzehnten
entfiel auf China.

China ist bei einzelnen Warengruppen, ins-
besondere bei Kraftwagen und Maschinen, ein
wichtiger Absatzmarkt. Fur den Warenexport

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2016).

8 Vgl.: Antras (2020).

9 Global Trade Alert (https://www.globaltradealert.org)
geht auf eine Initiative des Centre for Economic Policy Re-
search (CEPR) zurlick. Vgl. auch: Deutsche Bundesbank
(2020).

10 Die Abschwachung des Globalisierungstempos spielte
daflr eine Rolle. Zum starken Anstieg der AufSenhandels-
quote 2022 trugen vor allem die erheblichen Preissteigerun-
gen fur Import- und Exportguter bei.

Deutsche Wirt-
schaft im Ver-
gleich zu ande-
ren Industrie-
Idndern mit
deutlich hoherer
AufSenhandels-
quote

Zunehmende
Bedeutung
Chinas fur den
deutschen
Handel

China einer von
vielen Kunden
der deutschen
Industrie, ...


https://www.globaltradealert.org

... aber als
Lieferant mit
teils grofSerer
Bedeutung, ...

.. insbesondere
bei einigen
schwer ersetz-
baren Vorleis-
tungen

der deutschen Wirtschaft insgesamt spielt es
zwar ebenfalls eine wichtige, aber keine heraus-
ragende Rolle."™ Auch wenn man anhand von
Input-Output-Tabellen den Anteil der deutschen
Wertschopfung naherungsweise berechnet, der
in China verbraucht wird, ergibt sich das gleiche
Bild. Weniger als 3 % der deutschen Wertschop-
fung hangen von der Endnachfrage Chinas
ab'12)

Aus der Perspektive der Warenimporte ist die
Bedeutung Chinas allerdings ungleich grofer.
Zu den Waren, bei denen China wertmafig
einen grofsen Teil der Lieferungen ausmacht,
gehoren sowoh! bestimmte Vorleistungsguter
(wie Akkus, Batterien und elektronische Bau-
teile) als auch Endprodukte aus dem Investi-
tionsgUterbereich (Gerate zur Datenverarbei-
tung (DV) und Telekommunikationstechnik).
Zudem weisen mehrere Endprodukte aus dem
Konsumguterbereich ausgepragte China-An-
teile auf (bspw. Unterhaltungselektronik und
elektrische Haushaltsgerate). Chinesische Vor-
leistungen machen vor allem bei der Produktion
in den Wirtschaftszweigen DV-, elektronische
und optische Gerate sowie elektrische Ausriis-
tungen einen deutlichen Teil der importierten
Vorprodukte aus. Splrbare Anteile von Vorleis-
tungen aus China gibt es auch in anderen Be-
reichen des Produzierenden Gewerbes wie der
Bauwirtschaft und dem Maschinenbau.

Weitere Einfuhren von Rohstoffen und Vorleis-
tungen aus China sind zwar wertmafig gering,
lassen sich jedoch haufig nur schwer aus ande-
ren Landern ersetzen.' Laut einer Umfrage der
Bundesbank setzen zahlreiche deutsche Unter-
nehmen wichtige chinesische Vorleistungsguter
im Produktionsprozess ein, und die Ersatzmog-

11 2022 gingen rund 7 % der gesamten deutschen Waren-
exporte nach China. Damit war China das viertwichtigste
Zielland fur deutsche Ausfuhren.

12 Die Berechnungen basieren auf den internationalen In-
put-Output-Tabellen der OECD (Version 2022) fur das Jahr
2020.

13 Laut Internationaler Energieagentur (IEA) fordert China
60 % der Seltenen Erden weltweit. Zudem sei die Verede-
lung von Seltenen Erden (zu 90 %), Lithium und Kobalt
(jeweils zu zwischen 60 % und 70 %) in China konzentriert.
Vgl.: Internationale Energieagentur (2021).
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AuRenhandelsquoten” ausgewdhlter
Industrielander

in %
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Quellen: Bureau of Economic Analysis, Cabinet Office of Japan,
Eurostat, Office for National Statistics, Statistisches Bundesamt
und eigene Berechnungen. * Summe von nominalen Exporten
und Importen (Waren und Dienstleistungen) in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt.
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Einbindung ausgewahlter Industrieldnder
in internationale Wertschépfungsketten”

in %
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Quelle: OECD (2023) TiVA-Datenbasis und eigene Berechnun-
gen. * Summe der auslandischen Wertschépfung in den Brutto-
exporten eines Landes und seiner Wertschépfung in den Brut-
toexporten des Auslands in Relation zu den Bruttoexporten des
Landes.
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Bedeutung der Vorleistungen aus China
fir die deutsche Produktion

in %

Anteil der Vorleistungen aus China an den im jeweiligen
Wirtschaftszweig eingesetzten Vorleistungen...
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Quelle: OECD (2021) ICIO-Datenbasis und eigene Berechnungen.
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Deutsche Direktinvestitionen einzelner
Sektoren in wichtigen Regionen”

Mrd €, Stand: 2021
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* Sektorabgrenzung nach Zugehorigkeit der deutschen Mutter-
gesellschaften. 1 Fur China sowie Asien (ohne China) liegen
Daten nur bis Ende 2019 vor.
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lichkeiten fur diese Guter sind haufig gering
(vgl. Ausfihrungen zur Abhangigkeit von China
auf S. 21f.). Dies betrifft insbesondere das Ver-
arbeitende Gewerbe. Zwar ergriffen die deut-
schen Unternehmen bereits Maf3nahmen, um
den starken Fokus auf China beim Bezug von
kritischen Vorleistungen zu verringern. Vielfach
steht ein Abbau der Abhangigkeiten von China
— gerade bei sehr schwierig zu ersetzenden Vor-
produkten — noch aus. Eine plétzliche Entflech-
tung von China ware wohl zumindest kurzfristig
mit weitreichenden Beeintrachtigungen der
Lieferketten und der Produktion in Deutschland
verbunden.™

Die Direktinvestitionsbestande deutscher Unter-
nehmen sind laut den Bestandsangaben der
von der Bundesbank erhobenen Direktinvesti-
tionsstatistik weltweit breit gestreut. China lag
als Standort deutscher Direktinvestitionen hinter
den USA und Luxemburg (das ein wichtiger
Holding-Standort ist) auf dem dritten Platz. Sein
Anteil an den deutschen Direktinvestitionen be-
trug 2021 dennoch lediglich knapp 6 %. Im Ver-
gleich hierzu sind die Umsatze und Vermogens-
einkommen aus den Direktinvestitionen in
China hoch. Die chinesischen Tochtergesell-
schaften deutscher Konzerne erwirtschafteten
zuletzt Umsatze von 382 Mrd € und einen
Gewinn von 23 Mrd €. Damit wurden in China
22 % der weltweiten Umsatze und 15% der
weltweiten Vermogenseinkommen Deutsch-
lands aus Direktinvestitionen erzielt.’™

In der Vergangenheit profitierten hiesige Kon-
zerne erheblich von der Internationalisierung
Uber Direktinvestitionen und steigerten auf
diese Weise ihre internationale Wettbewerbs-
fahigkeit.’® Auch wenn das Niveau der Direkt-
investitionen in China aktuell vergleichsweise

14 Insbesondere ware die Produktion von Waren betroffen,
bei der kritische Vorleistungen eine Rolle spielen. Langer-
fristig durfte jedoch ein Teil der chinesischen Vorprodukte
durch in Deutschland oder anderen Landern hergestellte
Vorleistungen ersetzt werden koénnen, was die Einbuf3en
mildern wurde.

15 Angaben zu Umsatzen fir 2021, zu Vermogenseinkom-
men fur 2022.

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).

Umsdtze und
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einkommen aus
den Direkt-
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Bedeutung
Chinas far
Direktinvestitio-
nen ins Ausland
zunehmend
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Die Bedeutung Chinas als Lieferant wichtiger Vorprodukte

fur deutsche Unternehmen

Die vergangenen Jahre offenbarten das
Risiko fur die wirtschaftliche Entwicklung,
das von starken einseitigen Abhdngigkeiten
von Vorprodukten aus dem Ausland aus-
geht. Die Coronavirus-Pandemie sowie der
russische Angriffskrieg gegen die Ukraine
fhrten zu Lieferkettenstérungen. Die geo-
politischen und wirtschaftlichen Spannun-
gen zwischen China und westlichen Landern
rickten zuletzt China in den Blick der wirt-
schaftspolitischen Diskussion. Denn aus
keinem anderen Land importierten deutsche
Unternehmen 2022 mehr, darunter zahl-
reiche Vorprodukte. Die Abhdngigkeit von
China ist dabei nicht einfach aus aggregier-
ten Handelsdaten ersichtlich, da dieser Blick
bestehende Abhangigkeiten auf der Import-
seite unterschatzt. Denn auch Vorprodukte
mit wertmafSig geringem Anteil an den ins-
gesamt eingesetzten Vorleistungsgutern
konnen flr den Produktionsprozess uner-
lasslich und nur schwer aus anderen Lan-
dern zu beschaffen sein. Dies sind zum Bei-
spiel Rohstoffe, wie Seltene Erden, oder
auch Lithium und Kobalt, deren Produktion
und Weiterverarbeitung weltweit von China
dominiert werden."

Die Auswertung der Unternehmensumfrage
der Bundesbank (BOP-F) fur die Monate
April bis Juni 2023 vermittelt ein detaillierte-
res Bild. Sie enthalt zudem Informationen
darlber, wie grof$ der Spielraum fir deut-
sche Unternehmen ist, um den Bezug von
Vorleistungsgutern aus China zu verringern.

Im abgefragten Zeitraum importierten 29 %
der Unternehmen in Deutschland kritische
Vorleistungsguter aus China. Dies sind
Waren oder Dienstleistungen, ohne die ein
relevanter Teil des Produktionsprozesses
oder der Geschaftstatigkeit eines Unterneh-

mens ausfallen, erheblich verzogert oder
stark an Qualitat verlieren wurde.? Auffal-
lend ist, dass der Grofsteil der Unternehmen
die kritischen Vorleistungsguter Uber hei-
mische oder auslandische Zwischenhandler
importiert. Viele der Unternehmen, die auf
chinesische Zwischenglter angewiesen
sind, unterhalten also keine direkten Import-
beziehungen mit China. Sie sind aber den-
noch stark auf Vorleistungen aus China an-
gewiesen.

Im Verarbeitenden Gewerbe ist laut der
BOP-F-Umfrage fast die Halfte der Unter-
nehmen auf chinesische Vorprodukte bei
der Produktion angewiesen.® Aufserdem
schatzen diese Unternehmen die Moglich-
keiten, kritische Vorprodukte aus China
durch Produkte aus anderen Landern zu er-
setzen, grofstenteils als gering ein. 80 % der
von China abhangigen Industrieunterneh-
men geben an, dass der Bezug von Ersatz-
produkten aus anderen Landern schwierig
bis sehr schwierig sei. Dabei sind insbeson-
dere umsatzstarkere Unternehmen auf Vor-
produkte aus China angewiesen und haben
laut Umfrage wenig Ersatzspielraum. Ins-
gesamt erwirtschafteten diejenigen Unter-
nehmen, die kritische Vorprodukte aus
China beziehen und die Ausweichméglich-
keiten als sehr gering bezeichnen, 2022
knapp ein Viertel der Umsatze des Verarbei-

1 Vgl.: Internationale Energieagentur (2023).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d).

3 Dies deckt sich mit einer Umfrage des ifo Instituts,
wonach 46 % der Unternehmen im Verarbeitenden Ge-
werbe auf wichtige Vorleistungen aus China angewie-
sen sind. Vgl.: Baur und Flach (2022). Laut BOP-F-Um-
frage beziehen auch andere Sektoren kritische Vorleis-
tungsguter aus China. Dies gilt insbesondere fur den
Grol3- und Einzelhandel, aber auch das Baugewerbe
oder den Bereich Informations- und Kommunikations-
dienstleistungen.
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Ersetzbarkeit kritischer Vorleistungsguter
aus China”

in %
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von BOP-F-Umfrage im
2.Vj. 2023. * Gewichtete Angaben basierend auf der in Klam-
mern angegeben Anzahl an Unternehmen je Wirtschaftsbran-
che. BOP-F Frage: Stellen Sie sich bitte ein Szenario vor, in dem
die Vorprodukte und Vorleistungen aus China plétzlich nicht
mehr verfugbar sind. Wie einfach wére es in einem solchen
Szenario fur Ihr Unternehmen, die fehlenden Produkte durch
Vorprodukte und Vorleistungen aus anderen Landern zu erset-
zen?
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tenden Gewerbes in Deutschland.® Der
wirtschaftliche Schaden eines mehr oder
weniger abrupten Abbruchs der Handels-
beziehungen mit China kdnnte in der kurzen
bis mittleren Frist also erheblich sein.

Gut zwei Funftel derjenigen Industrieunter-
nehmen, die 2022 oder 2023 kritische Im-
porte aus China bezogen, ergriffen bereits
Mafsnahmen, um den Bezug von chinesi-
schen Vorprodukten oder Vorleistungen zu
verringern. Dabei setzen diese Unternehmen
vor allem auf den Import von Vorprodukten
aus der Europaischen Union (18 %), aber
auch aus Drittlandern (8 %) oder auf die Be-
schaffung im Inland (7 %). Weitere 16 %
dieser Unternehmen erwagen solche Mafs-
nahmen fur die nahere Zukunft.

Allerdings ergriffen mehr als zwei Finftel
der von China abhangigen Unternehmen
keine Mafsnahmen. In dieser Gruppe ist der
Anteil derjenigen Unternehmen, die den Er-

MaBnahmen zur Verringerung der
Abhangigkeit von kritischen
Vorleistungen aus China”

in %
Ersetzbarkeit ...
... einfach oder ... schwierig ... sehr
sehr einfach schwierig
keine

noch keine, aber
maglich bis Ende 2024

Beschaffung im Inland .

weitere MaBnahmen .

Produkte aus
anderen EU-Landern

Produkte aus Landern
auBerhalb der EU

0 10 20 30 40
Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von BOP-F-Umfrage im
2.Vj. 2023. * Gewichtete Angaben basierend auf 853 Unter-
nehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe. BOP-F Frage: Wir
wdirden gerne wissen, ob Ihr Unternehmen MalRnahmen um-

gesetzt hat bzw. aktuell umsetzt, um den Bezug von chinesi-
schen Vorprodukten und Vorleistungen zu verringern.

Deutsche Bundesbank

satz chinesischer Vorprodukte als sehr
schwierig einschatzen, zudem auffallend
hoch. Demnach steht ein Abbau der Ab-
hangigkeiten von China gerade bei sehr
schwierig zu ersetzenden Vorprodukten
vielfach noch aus. Auch wenn einige Unter-
nehmen bereits Schritte unternahmen, ihre
Abhangigkeit zu verringern, kann es eine
Zeit dauern, neue Lieferkapazitaten in ande-
ren Regionen der Welt zu erschlieSen und
neue Lieferbeziehungen aufzubauen.®

4 Bezieht man auch jene Industrieunternehmen mit
ein, welche die Substitution als schwierig bewerten,
steigt der Umsatzanteil auf 57 %.

5 Laut Einschatzung der Internationalen Energieagen-
tur dauerte es bei Projekten zur ErschlieSung neuer
Minenkapazitaten im Bereich kritischer Mineralien in
der Vergangenheit ab Erkundung im Durchschnitt 16
Jahre bis zur Produktion. Vgl.: Internationale Energie-
agentur (2021).



Diversifizierung
der Handels-
partner wichtig
fir Stabilitat der
Lieferketten

niedrig ist, verdoppelte sich seit 2010 der Anteil
Chinas an den gesamten deutschen Direktinves-
titionen im Ausland. Hierin spiegelt sich das
robuste und im Weltmaf3stab vergleichsweise
starke Wachstum Chinas wider. Insbesondere
fur den Automobilsektor spielt China mit 29 %
der deutschen Direktinvestitionen eine heraus-
gehobene Rolle. Aber auch fur den Maschinen-
bau (13 %) und die Herstellung von chemischen
Erzeugnissen (8 %) ist China als Investitions-
standort wichtig. Dabei nutzen deutsche Unter-
nehmen ihre chinesischen Tochtergesellschaften
vor allem, um den Bezug wichtiger Vorleistun-
gen sicherzustellen oder den chinesischen Ab-
satzmarkt zu erschliel3en.

Angesichts steigender geopolitischer Spannun-
gen und damit verbundener Risiken ist es fur
Unternehmen und Politik geboten, die gewach-
sene Struktur der Lieferketten und die weitere
Ausweitung des Direktinvestitionsengagements
in China zu Uberdenken. Das heifst vor allem,
die Balance zwischen Effizienz und Resilienz an
das geanderte Umfeld anzupassen. Starker
diversifizierte Bezugsquellen und eine ver-
anderte Lagerhaltung kénnen Risiken reduzie-
ren.'” Ein starkerer Fokus auf Resilienz kann
auch aus Effzienzgesichtspunkten gerechtfertig
sein. Dies gilt insbesondere, falls Unternehmen
zuvor die wirtschaftlichen und politischen Risi-
ken aus internationalen Wertschopfungsketten
nicht adaquat berticksichtigt hatten.'® Aktuelle
politische Initiativen zielen dartber hinaus da-
rauf ab, dass Unternehmen Lieferketten starker
auf systemisch nahestehende Lander ausrich-
ten. Andere Malinahmen, wie beispielsweise
der US-amerikanische Inflation Reduction Act,
sehen sogar eine Verlagerung von Produktions-
standorten — zumeist im Fall von strategisch
wichtigen Gutern — ins Inland vor. Auch auf EU-
Ebene gibt es entsprechende Plane, wie bei-
spielsweise das EU-Chips-Gesetz, das Gesetz
uber kritische Rohstoffe oder von der EU finan-
ziell unterstltzte ,Important Projects of Com-
mon European Interest”, unter anderem im Be-
reich der Batteriezellenfertigung.'
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Anteil ausgewahlter Regionen
an den deutschen Direktinvestitionen
im Ausland
in %
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1 Bis 2019 einschlieRlich, ab 2020 ohne Vereinigtes Kénig-
reich.
Deutsche Bundesbank
Direkte staatliche Eingriffe in den internationa-  Freihandels-
len Handel sollten sich grundsatzlich auf die  22kommen
hierfur sinnvolle
Festlegung von Rahmenbedingungen beschran-  Instrumente

ken. Denn Einschrankungen des internationalen
Handels gehen in der Regel mit Wohlstandsver-
lusten einher, die je nach Bedeutung der Han-
delspartner betrachtlich ausfallen kénnen.2®
Hingegen erleichtern regionale Freihandels-
abkommen Unternehmen, ihre Handelspartner

17 Laut Unternehmensumfragen prifen einige Unterneh-
men, ihre Lieferketten widerstandsfahiger zu machen, in-
dem sie bspw. ihre Bezugsquellen diversifizieren oder ihre
Lagerhaltung erhéhen. Vgl.: Aksoy et al. (2022) sowie Deut-
sche Industrie- und Handelskammer (2021).

18 Dies ist bspw. der Fall, wenn Unternehmen nur ihr eige-
nes Risiko berticksichtigen und nicht jenes der Zulieferer, die
ihrerseits auf andere Zulieferer angewiesen sind, oder falls
aufgrund leistungsbezogener Bezahlung kurzfristige
Gewinne hoher bewertet werden als die mittelfristige Resi-
lienz. Ebenso ist es moglich, dass Risiken aufgrund jingerer
Erfahrungen mit Lieferkettenstorungen neu bewertet wer-
den. Eine teilweise Restrukturierung der Wertschopfungs-
ketten ist damit auch unter Effizienzgesichtspunkten ge-
rechtfertigt.

19 Vgl. zum EU-Chips-Gesetz: Europaische Kommission
(2022), zum Gesetz Uber kritische Rohstoffe: Europaische
Kommission (2023a) und zum Important Projects of Com-
mon European Interest in der Batteriezellenfertigung: Euro-
paische Kommission (2019).

20 Vgl.: Dorn et al. (2022), Felbermayr et al. (2023) sowie
Fuest et al. (2022).
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Gestiegene
Energiekosten-
belastung fur
die deutsche
Wirtschaft ...

.. aber bislang
wohl verkraftbar

Preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft

Durchschnitt seit 1975 =100, vierteljdhrlich, log. MaRstab"

g9 Indikator auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes

gegeniber 27 Industrielandern
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1 Skala invertiert: Anstieg der Kurve (Rickgang der Werte) kennzeichnet eine Zunahme der preislichen Wettbewerbsfahigkeit. 2 Letzter

Stand: 12. September 2023.
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zu diversifizieren.2" So kénnen die Unterneh-
men Abhangigkeiten von der Politik einzelner
Staaten und das Risiko grof3flachiger Stérungen
von Lieferketten verringern.

Energiekostenbelastung
deutscher Unternehmen

Die zweite wesentliche Herausforderung betrifft
gestiegene Energiekosten. Die im Gefolge des
russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine
rucklaufigen Erdgaslieferungen aus Russland
und die grundsatzlich erhohte Unsicherheit
Uber die Energieversorgung fuhrten zu hohen
Energiepreissteigerungen. Auch in den kom-
menden Jahren dlrften die Energiepreise in
Deutschland hoher liegen als vor Beginn des
Krieges.?? Steigende Energiekosten sind jedoch
nicht nur eine Folge kriegerischer Entwicklun-
gen. Die Mafsnahmen zur Begrenzung des
Klimawandels konnen ebenso zu héheren Prei-
sen fossiler Energietrager beitragen. Dies kdnnte
sich mit zunehmenden Dekarbonisierungsan-
strengungen vor allem Uber steigende CO,-
Preise verstarken.

Die deutsche Industrie konnte den Energiepreis-
schock dank guter Ertrags- und Finanzierungs-
verhaltnisse zunachst gut abfedern.?¥ Laut
Simulationsergebnissen der Bundesbank auf

Basis von hochgerechneten Unternehmens-
angaben flr Sektoren des Verarbeitenden Ge-
werbes waren die unmittelbaren EinbufSen bei
der Profitabilitdt der Unternehmen wohl ver-
kraftbar.2¥ Auch die temporaren staatlichen
Stitzungsmafnahmen seit Beginn des rus-
sischen Angriffskrieges gegen die Ukraine tru-
gen dazu bei. Grofsere Beeintrachtigungen gab

21 Das Freihandelsabkommen zwischen der EU und Kanada
(CETA) wird seit 2017 vorlaufig angewendet, da die Ratifi-
zierung in einigen EU-Staaten noch aussteht. Beim Abkom-
men mit den Mercosur-Staaten steht eine formaljuristische
Prifung noch aus, bevor der Zustimmungs- und Ratifizie-
rungsprozess der EU bzw. der Mitgliedslander beginnen
kann. Daneben gibt es u.a. noch laufende Verhandlungen
der EU mit den ASEAN-Staaten und Australien. Die Ver-
handlungen zwischen der EU und Indien wurden zwischen-
zeitlich unterbrochen, aber im letzten Jahr wieder auf-
genommen. Die Verhandlungen Uber eine transatlantische
Handels- und Investitionspartnerschaft (TTIP) zwischen der
EU und den USA ruhen hingegen seit Anfang 2017 und
werden nicht fortgefuhrt.

22 Aktuelle Terminnotierungen deuten darauf hin, dass die
Strom- und Gaspreise in Deutschland fur die kommenden
Jahre Uber den Spotpreisen vor Ausbruch des Krieges lie-
gen.

23 Zu den Ertrags- und Finanzierungsverhaltnissen deut-
scher Unternehmen im Jahr 2021, dem Jahr vor der Energie-
krise, vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b).

24 \/gl.: Deutsche Bundesbank (2023c).
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Anpassung an
hohe Energie-
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potenzials
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es allerdings in den besonders energieintensiven
Sektoren des Verarbeitenden Gewerbes.?*

Trotz der vorlbergehend starken Energiever-
teuerung im Vergleich zu wichtigen Partner-
landern blieb die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit Deutschlands gemessen an ihrem langfris-
tigen Durchschnitt in den vergangenen Jahren
eher gunstig. Hierzu trug zeitweise die Abwer-
tung des Euro gegenlUber dem US-Dollar bis
September 2022 maf3geblich bei.2® Allerdings
durften die Belastungen aus dem Energiepreis-
anstieg in Sektoren mit weit Uberdurchschnitt-
lichem Energiekostenanteil um ein Vielfaches
hoher sein. Hierzu zahlen die Chemie- und die
Papierindustrie, die Metallerzeugung sowie die
Glas- und Keramikindustrie. Hohere Energie-
preise in Deutschland im Vergleich zum Ausland
konnten Uber eine schwachere Produktivitats-
entwicklung und teilweise hohere Absatzpreise
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit perspekti-
visch verschlechtern.

Laut einer Umfrage der Bundesbank ergriffen
die deutschen Unternehmen — auch in der In-
dustrie — bereits MafSnahmen, um sich an die
Energieverteuerung anzupassen (vgl. Ausfih-
rungen zu den Mafdnahmen gegen die hohen
Energiekosten auf S. 26ff.). Dazu zdhlen zum
einen kurzfristig wirkende Anpassungen wie
Energieeinsparung oder Kostenweitergabe.
Zum anderen planen sie, ihre Energieeffizienz zu
erhdhen oder erneuerbare Energien starker zum
Einsatz zu bringen. Produktionsverlagerungen
waren auch im Verarbeitenden Gewerbe, ein-
schlieBlich der energieintensiven Bereiche, bis-
lang eher selten. Zudem ist der Umsatzanteil
derjenigen, die Verlagerungen planen, bislang
eher gering. Hinweise auf eine breit angelegte
Deindustrialisierung der deutschen Industrie er-
geben sich laut der Umfrage nicht.2”

Nichtsdestotrotz beeintrachtigt der Energiekos-
tenschub laut Schatzung der Bundesbank das
mittelfristige Wachstumspotenzial der deut-
schen Wirtschaft.2® Dauerhaft hohere Energie-
preise flhren demnach zu EinbufRen am Pro-
duktionspotenzial, da Unternehmen tendenziell
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— bei unvollkommenen Ersatzmoglichkeiten —
den Energieeinsatz und die Produktion drosseln.
Die angebotsseitigen Effekte hoherer Energie-
preise dUrften deutlich starker ausfallen als
diejenigen der Pandemie.??
Energieversorgung wahrend
des Ubergangs zu emissions-
armer Wirtschaft
Der Klimaschutz zahlt gegenwartig zu den Weitreichende
. . Auswirkungen
groten gesellschaftlichen Herausforderungen. > Kiimapolitik
Aus der Transition hin zu einer kohlenstoffarme- fiir die gesamt-
ren Wirtschaft kénnen sich erhebliche Belastun- ;V”“?h"ﬁ/’fhf
ntwicklung

gen flr die Unternehmen ergeben. Hierzu zah-
len neben Kosten durch die Bepreisung von
Emissionen die Verteuerung von emissions-
intensiv produzierten Vorleistungen, Aufwen-
dungen zur Emissionsvermeidung oder Verluste
aus der Neubepreisung von Vermdgenswerten.
Die wirtschaftlichen Folgen fir Unternehmen
durften erheblich von der Art und Ausgestal-

25 Laut der Unternehmensbefragung der Bundesbank
(BOP-F) des ersten Quartals 2023 belief sich der Anteil von
Energiekosten an den gesamten Herstellungskosten 2022
im Verarbeitenden Gewerbe im Mittel auf weniger als 10 %;
fur das typische Industrieunternehmen (Median der Ver-
teilung) belief sich der Anteil auf 5 %. Allerdings gibt es
einige Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe, die sehr
energieintensiv sind. FUr Industrieunternehmen, die zu den
5% der Unternehmen mit den hochsten Energiekosten-
anteilen gehoren, belduft sich der Anteil auf 30% und
mehr. So brach die Produktion in den energieintensiven
Wirtschaftszweigen von Februar 2022 bis Juli 2023 - bis
dahin liegen Daten vor — um etwa 17 % ein. Die Industrie-
produktion insgesamt verringerte sich im gleichen Zeitraum
dagegen nur um etwa 3 %; ohne die energieintensiven
Zweige gerechnet blieb sie nahezu unverandert.

26 In den Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
gehen neben dem nominalen effektiven Wechselkurs auch
die Deflatoren des Gesamtabsatzes im Inland und im gewo-
genen Durchschnitt der betrachteten Handelspartner ein.
27 Die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung im Ver-
arbeitenden Gewerbe erholte sich zwar nach den Anpas-
sungen wahrend der Pandemie seit Ende 2021 nur wenig.
Ein Beschaftigungsabbau in der Industrie insgesamt ist
jedoch seit dem starken Anstieg der Energiepreise bis Mitte
2023 nicht zu erkennen. Disaggregierte Branchenwerte zur
sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung in energie-
intensiven Industrien liegen erst bis Ende 2022 vor. Sie ge-
ben ebenso wenig Hinweise auf strukturelle Verschiebun-
gen der Beschaftigung. Gleiches gilt fir die Bruttowert-
schopfung im Verarbeitenden Gewerbe, die gegenuber
dem Stand von Ende 2021 sogar ein wenig zulegte.

28 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).

29 Fur die Potenzialschaden der Pandemie vgl.: Deutsche
Bundesbank (2021¢).
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Mafinahmen der deutschen Unternehmen in Reaktion auf

die gestiegenen Energiekosten

Die kraftigen Energiepreisanstiege seit 2021
belasteten die deutsche Wirtschaft vor allem
im vergangenen Jahr schwer. Zur Abfede-
rung der unmittelbaren Auswirkungen auf
Ertrag und Finanzierungsverhaltnisse trug
die im Mittel gute finanzielle Ausgangslage
der deutschen Unternehmen bei.” Zukinftig
wird es aber zunehmend darauf ankommen,
wie sie sich an die geanderten Rahmen-
bedingungen der Energieversorgung und
-kosten anpassen. Auch davon hangt ab,
wie sehr die Energieverteuerung das Wachs-
tumspotenzial — insbesondere im Verarbei-
tenden Gewerbe — schwacht. Die Auswer-
tung der Online-Unternehmensbefragung
der Bundesbank (BOP-F) aus dem ersten
Quartal 2023 bietet detaillierte Informatio-
nen Uber die jungsten und fur die Zukunft
geplanten Anpassungsmafnahmen deut-
scher Unternehmen. Diese Informationen
sind in herkémmlichen Statistiken nicht ent-
halten.

Besonders viele Unternehmen reagierten
2022 auf die gestiegenen Energiekosten,
indem sie Energie sparten — etwa beim Hei-
zen, der Beleuchtung oder dem Warmwas-
serverbrauch. Umsatzgewichtet erhohte
zudem mehr als die Halfte der Unternehmen
2022 ihre Absatzpreise. Viele Unternehmen
gaben also zumindest teilweise die hoheren
Energiekosten an die Kunden weiter.?
Unternehmen ergriffen zudem langerfristig
wirkende MafSnahmen, welche die Energie-
effizienz erhbhen oder erneuerbare Energien
starker zum Einsatz bringen sollen. In um-
satzgewichteter Betrachtung investierte ein
Drittel der Unternehmen 2022 in Energie-
effizienz, wahrend es 2021 noch ein Flnftel
war.? Ein weiteres Viertel der Firmen plante
2022 zudem Investitionen dieser Art in
naher Zukunft. Im Zusammenspiel mit den

Energieeinsparungen deckt sich dies mit An-
gaben, wonach sich das Wachstum der
Energieproduktivitat der deutschen Wirt-
schaft im vergangenen Jahr im Vergleich mit
dem Mittel der Vorjahre fast verdreifachte.®

Produktionskurzungen oder Produktionsver-
lagerungen ins Ausland waren 2022 hin-
gegen insgesamt recht selten. Knapp uber
6 % der Unternehmen — gemessen an ihrem
Umsatz — fuhren 2022 ihre Produktion we-
gen der hohen Energiekosten zurtick. Weni-
ger als 3% des Umsatzes entfiel auf diejeni-
gen Unternehmen, die Teile ihrer Produktion
ins Ausland verlagerten. Dabei konnten sich
Produktionsverlagerungen allerdings zum
Teil fortsetzen. Denn Unternehmen mit
einem Umsatzanteil von insgesamt rund 4 %
planten, wegen der gestiegenen Energie-
kosten Teile ihrer Produktion in der naheren
Zukunft ins Ausland zu verlagern. Dazu
passt, dass wegen der bislang gestiegenen
Energiekosten umsatzgewichtet 4% der
Firmen planten, verstarkt energieintensive
Produkte zu importieren. Derartige Vor-
haben konnten Teile der hiesigen Produktion
obsolet machen.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).

2 Eine DIHK-Konjunkturumfrage vom Herbst 2022 legt
nahe, dass knapp 60 % der Unternehmen die hohen
Energiepreise an die Kunden weitergaben. Vgl.: Deut-
sche Industrie- und Handelskammer (2022).

3 Investitionen in Energieeffizienz zielen auf die Ver-
ringerung des Energieverbrauchs ab; etwa im Gebaude-
bestand (z.B. energetische Dammung, Austausch von
Fenstern, Einbau einer Liftungsanlage) oder bei tech-
nischen Anlagen (z. B. Anschaffung von Smart Meters,
energieeffizienten IT-Anlagen, Beleuchtungssystemen,
Produktionsanlagen, Kihlanlagen).

4 Das Wachstum der um Temperatureffekte bereinig-
ten Primarenergieproduktivitat (reales BIP je eingesetzte
Energiemenge in Gigajoule) verdreifachte sich laut An-
gaben der Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen im ver-
gangenen Jahr gegentiber dem Durchschnitt der Jahre
2011 bis 2021 nahezu. Dies war die hochste Wachs-
tumsrate in einem Jahr seit 1991. Vgl.: Arbeitsgemein-
schaft Energiebilanzen (2023).



Der Energiepreisanstieg traf das Verarbei-
tende Gewerbe am hartesten, da dort der
Primarenergiebedarf und der Gasverbrauch
im Unternehmenssektor am hochsten ist.”
Passend dazu ergriffen Unternehmen in der
Industrie im Vergleich zu anderen Sektoren
wie dem Baugewerbe und den Dienstleis-
tungsbranchen haufiger Mafsnahmen, die
die Auswirkungen der Energiekrise abmil-
dern sollen. Zwar wechselten 2022 — ge-
messen am Umsatz — deutlich mehr Unter-
nehmen als 2021 von Gasversorgung zu
anderen fossilen Energietragern. Das ist
jedoch wenig Uberraschend, denn der Gas-
verbrauch einiger grofSer Abnehmer konnte
vermutlich deutlich schneller zum Beispiel
durch Erddl oder Kohle ersetzt werden als
durch erneuerbare Energien. Bemerkens-
wert ist, dass auf diejenigen Unternehmen
im Verarbeitenden Gewerbe, die 2022 in
Energieeffizienz investierten oder dies plan-
ten, circa zwei Drittel des Umsatzes entfiel.
Auch der Umsatzanteil derjenigen Firmen,
die gemafs den BOP-F-Angaben auf erneu-
erbare Energieversorgung umstellten oder
dies planten, war mit 60% beachtlich.
Demnach sind die Anpassungsprozesse in
der Industrie an die hohen Energiekosten
—und die damit einhergehende Abkehr von
fossilen Brennstoffen — bereits klar erkenn-
bar.® Staatliche Stutzungsmafsnahmen nah-
men die Unternehmen 2022 vergleichsweise
selten in Anspruch.”

Produktionsverlagerungen waren auch im
starker betroffenen Verarbeitenden Ge-
werbe bislang eher selten. Wenn entspre-
chende Plane angegeben werden, dann
gehen sie vornehmlich von grofSeren Unter-
nehmen aus. Umsatzgewichtet lag der An-
teil derjenigen Unternehmen im Verarbei-
tenden Gewerbe, die 2022 Teile ihrer Pro-
duktion verlagerten oder in der nahen Zu-
kunft verlagern wollte, jeweils bei gut 6%.®
Die Gefahr, die von Produktionsverlagerun-
gen aufgrund der gestiegenen Energiepreise

Deutsche Bundesbank

MaRnahmen deutscher Unternehmen in
Reaktion auf die seit 2021 gestiegenen
Energiepreise”

in %, gewichtet, basierend auf Umsatzangaben”
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Grundlage von BOP-F-Umfra-
ge im 1.Vj. 2023. * BOP-F Frage: Welche MalSnahmen wurden
aufgrund der gestiegenen Energiekosten in Ihrem Unternehmen
seit 2021 ergriffen oder werden fur die nahe Zukunft geplant?
1 Umsatzangaben der Unternehmen winsorisiert bei p95.
2 MafRnahmen wurden ab 2022 ergriffen oder zusatzlich noch
fur die Zukunft geplant. 3 MaRnahmen sind ausschlieBlich fur
die Zukunft geplant.
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ausgeht, scheint fir die deutsche Industrie
insgesamt auf Basis dieser Umfrage bislang
begrenzt. Dies gilt auch mit Blick auf die

5 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2022a, 2022b).

6 Die Umfrage enthalt allerdings keine Angaben zum
Umfang der Investitionen.

7 Vor allem grof3e, sehr erdgasintensive Unternehmen
nahmen StutzungsmafSnahmen in Anspruch. Aufgrund
der zu Jahresbeginn 2023 eingeflihrten Preisbremsen
und der Verlangerung geltender Entlastungsmalfnah-
men stieg der Anteil an Unternehmen, die staatliche
Stutzungsmaldnahmen in Anspruch nahmen oder neh-
men werden, jlngst jedoch merklich an.

8 Die Umfrage gibt keine Hinweise auf den Umfang der
Produktionsverlagerungen.
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Deutsche Ener-
gieversorgung
stark abhdngig
von importierter
fossiler Energie,
was durch Aus-
weitung klima-
freundlicher
Energieerzeu-
gung gemindert
wiirde

energieintensiven Unternehmen.? Zwar
kurzten unter den energieintensiven Unter-
nehmen im Verarbeitenden Gewerbe 2022
— gemessen am Umsatz — circa 20 % ihre
Produktion und 11% planten dies fur die
nahere Zukunft.'® Jedoch ist auch hier der
Umsatzanteil derjenigen Unternehmen, die
Teile ihrer Produktion 2022 verlagerten oder
dies planten, mit knapp 6 % recht klein.

tung der Eingriffe als auch den Branchencha-
rakteristika — wie etwa der Emissionsintensitat —
abhangen.39 Diese ist typischerweise in ener-
gieintensiven Branchen, aber auch dem Wirt-
schaftszweig der Energieerzeugung selbst,
vergleichsweise hoch.

Die Energieversorgung Deutschlands hangt
nach wie vor erheblich von — weitgehend im-
portierten — fossilen Energietragern ab.3" Die
seit 2022 in Betrieb genommenen und fur die
nachsten Jahre geplanten Flissiggas-Terminals
mindern nur das Versorgungsrisiko bei Erdgas.
Weitere Schritte sind notig, um die Abhangig-
keit von importierter fossiler Energie zu verrin-
gern. Sie stehen im Einklang mit den erforder-
lichen Anstrengungen, die erklarten Klimaziele
(Reduktion von Treibhausgasemissionen bis
2030 gegenlber 1990 um mindestens 65 %,
Treibhausgasneutralitat bis 2045) zu erreichen.
Daflr ist die Ausweitung der heimischen Ener-
giegewinnung durch emissionsarme erneuer-
bare Energien ein Baustein. Zudem muss der

9 Die Energieintensitat wird hier anhand des Energie-
kostenanteils an den gesamten Herstellungskosten ge-
messen. Unternehmen mit einem Anteil von uber 10 %
wurden als energieintensiv eingestuft.

10 Diese Angaben unterliegen aufgrund der geringeren
Stichprobengrof3e als fir den Unternehmenssektor ins-
gesamt besonderer Unsicherheit.

Energieverbrauch zurtckgefahren werden, wo-
bei auch die Steigerung der Energieeffizienz
eine Rolle spielen wird. Studien zufolge, die
Transformationspfade zur Erreichung der ge-
steckten Klimaziele modellieren, wurde Deutsch-
land im Ergebnis zwar weiterhin Energie (dann
nicht fossile Energietrager) importieren mussen,
um den Energiebedarf zu decken. Der Umfang
ware netto jedoch geringer als vor der Trans-
formation.3?

Allerdings durfte Energie auf dem Transforma-
tionspfad ein knappes Gut bleiben, da ins-
besondere die Nachfrage nach Strom stark
steigen wurde und eine enorme Ausweitung

30 Vgl. hierzu Simulationen mit dem multisektoralen Um-
welt-DSGE-Modell EMuSe in: Deutsche Bundesbank
(20220).

31 Das gilt weiterhin, obwohl 2023 nur noch sehr geringe
Energiemengen direkt aus Russland eingefuhrt wurden. Der
Import von Flissiggas wurde dagegen kraftig gesteigert.
32 Vgl.: Boston Consulting Group (2021), Energiewirt-
schaftliches Institut an der Universitat zu KoIn (2021), Fraun-
hofer-Institut fur Solare Energiesysteme (2021), Prognos et
al. (2021) sowie Stolten et al. (2021).



Energiewende
erfordert starke
Ausweitung der
Stromerzeugung
und zusdtzliche
Technologien

der Produktionskapazitaten erfordert. Damit
einher ginge auch ein umfangreicher Bedarf an
Technologien, zum Beispiel Speicher und Strom-
netze, um die Energieerzeugung aus erneuer-
baren Energien und die Deckung des Energie-
bedarfs in Einklang zu bringen.3® Unter ande-
rem deswegen erfordert der Wandel hin zu
einer emissionsarmen Energieversorgung Uber
einen langeren Zeitraum hohe Zusatzinvestitio-
nen in den gesamtwirtschaftlichen Kapital-
stock.3¥

Der Ausbau heimischer Energieerzeugung aus
erneuerbaren Energien lief3e sich in Deutschland
durch bessere Rahmenbedingungen forcieren.
Starkere Anreize zur Nutzung erneuerbarer
Energien konnten durch den Einbezug aller

33 Zudem erscheint die Verminderung der Treibhausgas-
emissionen um 65 % von 1990 bis 2030 ambitioniert, da
die jahrliche Reduzierung im verbleibenden Zeitraum rech-
nerisch gut doppelt so stark ausfallen musste wie im Durch-
schnitt der vergangenen 32 Jahre.

34 Vgl.: KfW Research (2021). Uberdies durften Kosten
daflir entstehen, sich an die Auswirkungen des fortschrei-
tenden Klimawandels anzupassen. Die Auswirkungen der
Klimaschutzinvestitionen auf den gesamtwirtschaftlichen
Kapitalstock sind a priori unklar, da den Zusatzinvestitionen
gestiegene Abschreibungen gegenlberstehen. So muss be-
stehendes Anlagevermogen ersetzt werden, das ohne die
Dekarbonisierung noch nicht das Ende seiner Nutzungs-
dauer erreicht hatte. Die zusatzlichen Abschreibungen zu
quantifizieren ist schwer maglich, da sie eine detaillierte
Analyse des zur Dekarbonisierung nétigen Austauschs in
den verschiedenen Bereichen des Kapitalstocks erfordert.
Vgl.: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2022).

35 AufRerdem wiurde der zlgigere Abbau der kostenlos
vergebenen Emissionszertifikate dazu beitragen. Dies er-
fordert auch, dass der CO,-Grenzausgleichsmechanismus
entsprechend friher umgesetzt wird.

36 Der EU-Emissionshandel erfasst derzeit knapp 40 % der
gesamten Treibhausgasemissionen der EU. Neben der Ener-
giewirtschaft und der energieintensiven Industrie ist auch
der innereuropaische Luftverkehr im bestehenden Emis-
sionshandelssystem enthalten. Diese Bereiche machen rund
5% der gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung aus.
Ab 2024 soll auch die Schifffahrt einbezogen werden.

37 Fur den Gebaudesektor, den StralSenverkehr sowie wei-
tere Industriesektoren will die EU ab 2027 ein zusatzliches
und eigenstandiges Emissionshandelssystem schaffen.

38 Die Europdische Kommission will bis zum 31. Oktober
2031 prufen, ob eine Integration beider Handelssysteme
anzustreben ist.

39 Laut eigenen Szenario-Rechnungen unter Verwendung
des Mehrsektoren-Umwelt-DSGE-Modells EMuSe sind die
Kosten einer ungeordneten Klimapolitik hoher als bei einer
geordneten, vgl.: Deutsche Bundesbank (2022¢). Wahrend
bei einer geordneten Klimapolitik eine stringente CO,-Be-
preisung frihzeitig implementiert und der Interventionsgrad
graduell verscharft wird, wird bei einer ungeordneten
Klimapolitik annahmegemafd merklich spater, aber dafur
umso starker interveniert.
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Quellen: AGEB (2022) und (2023), BCG (2021), Fraunhofer-
Institut (2021), Prognos et al. (2021), EWI (2021), Stolten et al.
(2021) und eigene Berechnungen auf deren Basis. * Ohne den
sehr geringen Beitrag sonstiger Energietrager. Szenarien unter-
stellen, im Einklang mit deutschen Klimazielen, Reduktion des
Treibhausgasausstofes um mind. 65% bis 2030 und Treibhaus-
gasneutralitat bis 2045. 1 X steht z. B. fur klimaneutrale Gase
und Kraftstoffe.
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Sektoren in das EU-Emissionshandelssystem
entstehen.?® Solch ein umfassender Emissions-
handel wirde die Kosten von CO,-Emissionen
vereinheitlichen und die Klimaziele transparent
absichern. Der Emissionshandel der EU umfasst
bislang die Bereiche Energie und energieinten-
sive Industrie.3® Die Plane der EU, ein zusatz-
liches Handelssystem fur die Bereiche Gebaude
und Verkehr einzurichten, gehen dabei zwar in
die richtige Richtung.?” Aus Effizienzgrinden
scheint es aber sinnvoll, langfristig ein einheit-
liches System anzustreben, das alle Sektoren mit
einem einheitlichen CO,-Preis belegt.?® Eine
konsistente und verlassliche Klimapolitik schafft
die fUr Investitionen notwendige Planungs-
sicherheit fr Unternehmen und reduziert die
gesamtwirtschaftlichen Kosten der Klimapoli-
tik.39

Weitere Ansatzpunkte zur Beschleunigung der
Energiewende sind bedarfsgerechte Flachen-
nutzungsplane sowie erheblich vereinfachte
Genehmigungs- und schnellere gerichtliche

29

Bessere staat-
liche Rahmen-
bedingungen fur
Ausbau der
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... sowie
effizientere
staatliche Ver-
waltungs- und
Genehmigungs-
prozesse

Preissignale bei
Energie zur
Emissions-
vermeidung
wichtig

Demografische
Verdnderungen
belasten Arbeits-
angebot ...

Uberprifungsverfahren fur den Ausbau von Er-
zeugungsanlagen und Netzen. Sehr wichtig
ware daruber hinaus die Forderung von For-
schung und Entwicklung — insbesondere im
Hinblick auf einen kostenglnstigen Ausgleich
absehbar starker Schwankungen von Angebot
und Nachfrage, zum Beispiel flr Energie-
speicher.

Insbesondere die energieintensiven Industrien
bendtigen Zeit, sich an die zumindest Uber-
gangsweise hoheren Energiepreise anzupassen.
Hierzu soll der vorgeschlagene Industriestrom-
preisdeckel beitragen. Jedoch steht insgesamt
zu beflrchten, dass solche Subventionen den
Strukturwandel verlangsamen. Sie schwachen
die Anreize zur Emissionsvermeidung, indem sie
auch Strom aus fossilen Energietragern for-
dern.#® Daher erscheint es zielfUhrender, die
verfugbaren Mittel fur eine Verbesserung der
Rahmenbedingungen flr den Ausbau erneuer-
barer Energie einschliefslich der Netzinfrastruk-
tur zu verwenden 4"

B Demografischer Wandel

Der demografische Wandel ist eine weitere
grofSe Herausforderung fur die deutsche Wirt-
schaft. Er mindert das Arbeitskrafteangebot
und verscharft die Konkurrenz um Fachkrafte.
Ab der zweiten Halfte der 2020er Jahre sinkt die
Anzahl der Menschen im erwerbsfahigen Alter.
Dieser demografische Prozess setzte unter der
einheimischen Bevolkerung bereits vor gerau-
mer Zeit ein, wurde jedoch durch die Zuwan-
derung ausgeglichen. Da in den nachsten 15
Jahren die Babyboomer das Erwerbsalter ver-
lassen, wird auch die Zuwanderung diesen
Effekt voraussichtlich nicht mehr ausgleichen.
Bedeutender fur das rucklaufige Arbeitsangebot
ist der Altersstruktureffekt. Allein durch den
hoheren Anteil alterer Erwerbstatiger wird die
Erwerbsquote der 15- bis 74-jahrigen in Deutsch-
land in wenigen Jahren sinken, selbst wenn die
Erwerbsneigung in den einzelnen Altersgruppen
weiter steigt. Der Anteil der Personen im Kern-
erwerbsalter, in dem die Erwerbsquote am

hochsten ist, schwindet. Der Altersstruktur-
effekt dampft voraussichtlich auch die durch-
schnittliche Arbeitszeit, da Altere eine hdhere
Praferenz fir Teilzeitarbeit haben.

Das rucklaufige Arbeitsangebot dampft per-
spektivisch auch die Sachkapitalbildung, da
weniger Arbeitskrafte mit Kapital ausgestattet
werden mussen.#? Auch die Produktivitatsent-
wicklung kann durch die zunehmende Alterung
der Bevolkerung gedampft werden. Es gibt
Hinweise, dass die individuelle Arbeitsprodukti-
vitat mit dem Alter tendenziell abnimmt und die
Alterung die Innovationsfahigkeit und die Adap-
tion neuer Technologien mindert.4® Zudem
werden Ressourcen tendenziell vermehrt in Be-
reiche mit unterdurchschnittlicher Produktivitat,
wie Dienstleistungen zur Betreuung und Pflege
der dlteren Generation, umgelenkt. Diese
Kanale flhren dazu, dass das demografisch
rlcklaufige Arbeitsangebot das Produktions-
potenzial der deutschen Wirtschaft mittelfristig
dampft.

Die potenzialddmpfenden Wirkungen ergeben
sich unter dem Status quo der wirtschaftspoli-
tischen Rahmenbedingungen. Jedoch kann die
Woucht der demografischen Entwicklung durch
verstarkte Fachkraftezuwanderung abgemildert
werden. Dabei sind Drittstaaten verstarkt in den
Blick zu nehmen. Die bislang dominierende Er-
werbsmigration aus anderen EU-Landern wird
aufgrund ahnlicher demografischer Entwick-
lungen nicht mehr die Rolle spielen kénnen wie
in der vergangenen Dekade. Die verschiedenen
Initiativen der Bundesregierung auf diesem Ge-

40 Vgl.: Leibniz-Zentrum fur Europaische Wirtschaftsfor-
schung (2023a).

41 In diesem Zusammenhang legte die Europaische Kom-
mission kirzlich einen Vorschlag zur Reform des Strom-
marktdesigns in der EU vor. Dieser soll durch den verstark-
ten Einsatz langfristiger Stromvertrage und anderer Mafl3-
nahmen den Ausbau der erneuerbaren Energien in Europa
beschleunigen und gleichzeitig die europaische Industrie
durch stabilere Strompreise férdern. Vgl.: Europaische Kom-
mission (2023b).

42 Vqgl.: Deutsche Bundesbank (2017).

43 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).

... und damit
das Produktions-
potenzial der
deutschen
Wirtschaft

Attraktivere
Fachkrdfte-
zuwanderung
kénnte Wucht
der demogra-
fischen Alterung
mildern
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biet weisen in die richtige Richtung.*® Auch
die Uber die Fachkraftezuwanderung hinaus-
gehende Zuwanderung sollte schnell in den
Arbeitsmarkt integriert werden, falls dauerhafte
Perspektiven fur den Verbleib in Deutschland
gegeben sind.

Um die Erwerbsbeteiligung und die Arbeitszei-
ten Uber den erwarteten Trend hinaus zu er-
hohen, sollte der institutionelle Rahmen vor
allem in zweierlei Hinsicht angepasst werden.
So konnte erstens die Erwerbsbeteiligung ins-
besondere von Frauen steigen, wenn es bessere
Betreuungsangebote flr Kinder (und ggf. Pflege-
bedurftige) gabe und die Arbeitsanreize fur
Zweitverdienende im Abgabensystem stiegen.*®
Um die Erwerbsleben bei steigender Lebens-
erwartung zu verlangern, erscheint es zweitens
nahe liegend, das gesetzliche Renteneintritts-
alter an die Lebenserwartung zu binden. Dies
stUtzt nicht nur die Wirtschaftskraft, sondern
sorgt auch daflr, dass Beitrags- und Steuersatze
weniger stark steigen missen.46)

DarUber hinaus kénnen Unternehmen Anreize
setzen, etwa durch flexiblere Arbeitszeitmodelle.
Damit Transformationen gelingen und Produk-
tivitatspotenziale gehoben werden konnen,
bedarf es neben Investitionsanreizen quali-
fizierte Arbeitskrafte. Dies erfordert neben der
Weiterbildung von Beschaftigten insbesondere
mit Blick auf digitale Kompetenzen auch eine
starkere Konzentration auf die Ausbildung digi-
taler Fahigkeiten im Bildungssystem.

Fazit und wirtschaftspolitische
Schlussfolgerungen

Die Herausforderungen, vor denen die deutsche
Wirtschaft steht, sind komplex und vielfach mit-
einander verschrankt. Der demografische Wan-
del belastet die Wachstumsperspektiven und
verscharft die Konkurrenz um Fachkrafte, die
auch zur Bewerkstelligung der Energiewende
und der digitalen Transformation benétigt wer-
den. Im Aufsenhandel gibt es deutliche Abhan-
gigkeiten von China. Eine pl6tzliche Entflech-
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Produktionspotenzial in Deutschland”
Veranderung gegenuber Vorjahr

Beitrage in %-Punkten

Totale Faktorproduktivitat
Kapitaleinsatz
Arbeitseinsatz

Potenzialwachstum in %
+1,5

+1,2

+0,6

+0,3

-0,3
Arbeitseinsatz
Beitrage in %-Punkten

Erwerbsfahige” Erwerbsbeteiligung
Beschéftigung Arbeitszeit

Trendrate des Arbeitseinsatzes in %

+0,9

+0,6

+0,3

-0,3

-0,6

-0,9

1996 2001 2006 2011 2016 2021 2026
bis bis bis bis bis bis bis
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

* Schatzung vom Juni 2023. 1 Bevolkerung im erwerbsfahigen
Alter einschl. Zuwanderung.
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tung von China ware wohl zumindest kurzfristig
mit weitreichenden Beeintrachtigungen der
Lieferketten und der Produktion in Deutschland
verbunden. Sie wirde auch den Fortschritt bei
der zur Erreichung der Klimaziele notwendigen
Umstellung auf erneuerbare Energien bremsen,
der zum Teil auf Technologiekomponenten aus

44 Dazu gehort die Erganzung des 2020 eingeflhrten
Fachkréfteeinwanderungsgesetzes sowie die Uberfiihrung
der EU-BlueCard fir Hochqualifizierte in nationales Recht
und deren Offnung fir mittlere Qualifikationen sowie die
Entfristung der Westbalkan-Regelung.

45 Fur einen Uberblick vgl. z. B.: Sachverstandigenrat firr die
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
(2021), S. 232 ff.

46 Vgl. z.B. die Simulationen in: Deutsche Bundesbank
(2022d).
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China angewiesen ist. Mittel- und langfristig
wird es darauf ankommen, die Voraussetzun-
gen daflr zu schaffen, dass die emissionsarme
Energieversorgung verlasslich und die Energie-
kosten tragbar bleiben. Dies erfordert, dass das
Angebot an erneuerbaren Energien vergrofSert
sowie die Energienachfrage gesenkt wird. Bei
alldem ist das Ausmalfs des erforderlichen sowie
des zu erwartenden Strukturwandels schwer
abzuschatzen.

Bisher ist die deutsche Wirtschaft in weiten
Teilen gut aufgestellt. Deutsche Unternehmen
nutzen weiterhin in hohem Mals die Mdglich-
keiten, die sich auf internationalen Markten er-
geben. Mit Blick auf die Energiekrise scheinen
die deutschen Unternehmen die unmittelbaren
Auswirkungen aufgrund guter Ertrags- und
Finanzierungsverhaltnisse und staatlicher Hilfen
im Mittel gut abgefedert zu haben. Die Unter-
nehmen ergriffen auch bereits Anpassungsmals-
nahmen, um mit den héheren Energiepreisen
zurechtzukommen. Die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Wirtschaft ist im Mittel
weiterhin gunstig. Sie hat zudem gut ausgebil-
dete Arbeitskrafte, eine immer noch solide In-
frastruktur, konsensorientierte Tarifparteien und
vergleichsweise stabile Rahmenbedingungen.
Internationale Standortrankings weisen gleich-
wohl auf den Handlungsbedarf hin.4” Der grofte
Aufholbedarf durfte im Bereich der Digitalisie-
rung bestehen.*® Von ihr kdnnen erhebliche
Wachstumsimpulse ausgehen.?

Dem Staat kommt die Aufgabe zu, den Struk-
turwandel mit verlasslichen Rahmenbedin-
gungen zu begleiten. An etlichen Stellen kann
die Politik staatlich verantwortete Bedingungen
fur den Standort Deutschland verbessern.>® Um
private Investitionen fur die Transformation
hinreichend zu mobilisieren, ist eine verlassliche
und konsistente Energie- und Klimapolitik ele-
mentar. Mit der Bepreisung von Treibhausgas-
emissionen durch den Zertifikatehandel steht
hierfur ein effizientes Instrument zur Verfligung.
Zudem musste Deutschland Planungs- und Ge-
nehmigungsverfahren vereinfachen und be-
schleunigen. Dazu gehort auch, die Verwaltung

und die staatliche Aufgabenerfullung allgemein
leistungsfahiger aufzustellen. Die Digitalisierung
sollte hierflir einen wesentlichen Beitrag leisten
konnen. Der Staat kann die Digitalisierungs-
anstrengungen der Unternehmen etwa dadurch
unterstutzen, indem er in Schulen digitale Kom-
petenzen starker fordert sowie Verwaltungs-
prozesse digitalisiert.>"

Wenn das gesetzliche Rentenalter an die Ent-
wicklung der Lebenserwartung alterer Men-
schen gebunden wird, kann dies die Erwerbs-
beteiligung im demografischen Wandel stitzen.
Mit einem spateren Renteneintritt liefse sich das
Arbeitskraftepotenzial starker ausschopfen.
DarUber hinaus waren eine qualifizierte schu-
lische Bildung zu gewahrleisten und Zugewan-
derte bei der Integration in den Arbeitsmarkt
besser zu unterstltzen. Auch bedarf es eines
Abgaben- und Sozialsystems, das Leistungs-
und Erwerbsanreize erhalt, demografiefest ist
und eine politisch fir angemessen erachtete
Verteilung des Wohlstands sichert. Dartber
hinaus steht an, die Verkehrsinfrastruktur zu-
kunftsfahig zu machen. Nicht zielfuhrend ware,
wenn der Staat den Eindruck erweckte, dass er
bei jeder gesamtwirtschaftlichen Schwache-
phase oder bei Problemen im Unternehmens-
sektor einen breiten wirtschaftlichen Schutz-
schirm aufspannt.

SchlieRlich behindern solide Staatsfinanzen die
wirtschaftliche Entwicklung nicht, sondern sind
eine wichtige Voraussetzung daflr. Das gilt fur

47 Im Standortranking des World Economic Forum, das vor
der Pandemie jahrlich aktualisiert wurde, schnitt Deutsch-
land regelmaRig gut ab, allerdings zuletzt mit rucklaufiger
Tendenz (-4 Platze auf Rang 7 von 141 Staaten), vgl.:
Schwab (2019). Ein aktuelles Standortranking bietet etwa:
International Institute for Management Development
(2023). Dies zeigt ein ungulnstigeres Bild und eine weitere
Verschlechterung am aktuellen Rand: hier belegt Deutsch-
land Rang 22 (-7) von 64 Staaten.

48 V/gl.: Schwab (2019).

49 Zur gesamtwirtschaftlichen Bedeutung der Digitalisie-
rung vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

50 Die Unternehmenssteuerbelastung in Deutschland ist im
internationalen Vergleich hoch, vgl.: Leibniz-Zentrum fur
Européische Wirtschaftsforschung (2023b). Umso wichtiger
sind gute sonstige Standortbedingungen.

51 Vgl.: Sachverstandigenrat fur die Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung (2021).
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Sozialsystem
demogradfiefest
machen



Solide Staats-
finanzen kein
Gegensatz,
sondern ein
Fundament soli-
den Wachstums

Deutschland und den Euroraum. Dabei sichern
wirksame Fiskalregeln solide Staatsfinanzen ab.
Sie bedeuten nicht, dass wichtige politische
Vorhaben zu unterlassen sind. Sie erfordern
aber, dass Prioritaten gesetzt werden. Das heifst,
Mehrbedarfe waren unmittelbar durch Minder-
ausgaben oder Mehreinnahmen an anderer
Stelle gegenzufinanzieren. Die Fiskalregeln wur-
den zuletzt von Bund und Landern sehr weit
ausgelegt. Es ist wichtig, kinftig wieder auf
glaubwurdige und bindende Fiskalregeln zu
setzen. Dabei zieht die Schuldenbremse derzeit
den Kreditrahmen vergleichsweise eng. Insofern
ware im Sinne stabiler Staatsfinanzen auch eine
Reform vertretbar, welche die regularen Ober-
grenzen der Schuldenbremse moderat anhebt
und gleichzeitig die Bindungswirkung wieder
erhoht. Die Bundesbank hat Vorschlage fur eine
stabilitatsorientierte Reform gemacht.’? So
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konnte der Defizitspielraum erweitert werden,
wenn die Schuldenquote unter 60 % liegt. Sol-
len Investitionen innerhalb der Grenzen priori-
siert werden, kénnten Spielraume fir Netto-
investitionen reserviert werden.
Der bei der Kabinettsklausur in Meseberg im  Meseberg-
August 2023 von der Bundesregierung vor- giﬁ%ﬁiﬁe
gestellte 10-Punkte-Plan ist mit Blick auf die richtige Rich-

Verbesserung staatlicher Rahmenbedingungen
zu befurworten. Er geht auf wichtige struktu-
relle Probleme und Schwachstellen ein, ist aber
fur die Bewaltigung der Herausforderungen
noch nicht ausreichend. Der Erfolg hangt auch
von der Umsetzung und Fortflhrung der
Schritte ab.
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Heterogene Wirkungen der Geldpolitik
Im Euroraum?

Das Mandat des Eurosystems ist die Sicherung der Preisstabilitdat im Euroraum insgesamt. Der EZB-
Rat trifft deshalb seine Entscheidungen mit Blick auf die Inflationsaussichten fir den gesamten
Euroraum. Fir die Bestimmung des geldpolitischen Kurses muss der EZB-Rat zudem die Stdrke der
Transmission geldpolitischer MafSnahmen beurteilen. Disaggregierte, das heifst auch Idnder-
spezifische Daten und Analysen helfen, das Verstdndnis und die Einschétzung der Inflations-
entwicklung und der Transmissionsmechanismen zu verbessern. Damit leisten sie wichtige Beitrdge
zur geldpolitischen Entscheidungsfindung.

Die geldpolitischen Wirkungskandle werden dabei auch von den strukturellen Gegebenheiten in
den Volkswirtschaften des Euroraums beeinflusst. Da diese zum Teil deutliche Unterschiede auf-
weisen, ist zu vermuten, dass die einheitliche Geldpolitik des Eurosystems unterschiedlich stark auf
die Mitgliedsldnder wirkt. In der Tat liegen fir den Euroraum einige empirische Studien vor, die auf
solche Wirkungsunterschiede hindeuten. Auch fir die USA finden Untersuchungen Evidenz fir
regionale Unterschiede in der Wirkung der Geldpolitik.

Dieser Aufsatz stellt die Ergebnisse verschiedener empirischer Untersuchungen Uber mdgliche
Unterschiede in der Wirkung der Geldpolitik auf das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) und die Ver-
braucherpreise in den vier grofsen Euro-Ldndern (Deutschland, Frankreich, Italien und Spanien) vor.
Dabei werden die Wirkungen unterschiedlicher geldpolitischer Instrumente empirisch untersucht.
Es zeigt sich, dass Verdnderungen der geldpolitischen Leitzinsen stdrkere Auswirkungen auf das
reale Bruttoinlandsprodukt in Deutschland und schwdchere Auswirkungen in Spanien haben. Dies
kann an der grofseren Bedeutung zinssensitiver Branchen in Deutschland, einer gréfSeren Flexibilitét
der Beschdiftigung, einer stdrkeren Exportorientierung und einem stdrkeren Wettbewerb im Banken-
system liegen. Dagegen reagieren die Verbraucherpreise in Spanien am stdrksten und in Deutsch-
land am schwdichsten.

In den letzten Jahren hat die Geldpolitik neben der klassischen Zinspolitik auch eine Reihe un-
konventioneller PolitikmafSnahmen ergriffen, beispielsweise Forward Guidance. Darunter versteht
man Ankindigungen der geldpolitischen Entscheidungstrdger (ber die zukunftige Entwicklung
ihrer Leitzinssdtze. Die Ergebnisse fur dieses Instrument weisen auf stdrkere Effekte der Geldpolitik
sowohl auf das reale Bruttoinlandsprodukt als auch auf die Verbraucherpreise in Deutschland im
Vergleich zu den anderen grofSen Euro-Lcndern hin. Ergebnisse einer weiteren Studie liefern
Anhaltspunkte dafir, dass auch das Ankaufprogramm fir Staatsanleihen unterschiedlich auf die
vier grofsen Euro-Ldnder gewirkt hat. Allerdings ist es noch zu frih, um aus den vorliegenden
Studien ein abschliefsendes und einheitliches Bild (ber die relative Stdrke der Wirkungen der ver-
schiedenen geldpolitischen Instrumente auf die betrachteten Euro-Ldnder abzuleiten.
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l Einleitung
Grofe Bedeu- Das Eurosystem hat auf die hohen Inflations-
f;’gg;’ﬁ:a;fns raten der letzten Jahre vorrangig mit einer star-
lysen in aktueller — ken Erhdhung der geldpolitischen Zinssatze
g;g;;gf;ﬂgge reagiert, wobei AusmaR und Geschwindigkeit
der Zinserhdhungen in der Geschichte der Euro-
paischen Wahrungsunion beispiellos waren.
Diese Mafdnahmen wirken Uber verschiedene
Kanale auf Erwartungen, finanzielle Grofsen,
gesamtwirtschaftliche Nachfrage, Produktion
und schliefslich auf die Inflation. Empirische
Analysen dieses Ubertragungsprozesses be-
trachten typischerweise die Wirkung der Geld-
politik auf den Euroraum insgesamt.
Strukturelle Die aggregierten, euroraumweiten Effekte set-

Unterschiede
kénnen zu hete-
rogener Trans-
mission der
Geldpolitik
fahren

zen sich aus den Wirkungen der Geldpolitik auf
die einzelnen Mitgliedslander zusammen. Da
zwischen den Volkswirtschaften zum Teil deut-
liche strukturelle Unterschiede bestehen, ist
nicht zu erwarten, dass die Effekte der Geld-
politik in allen Landern des Euroraums gleich
sind.” Die Unterschiede umfassen beispiels-
weise die relative Grofse der verschiedenen
volkswirtschaftlichen Sektoren und Wirtschafts-
zweige, den Offenheitsgrad der Volkswirtschaft,
die Wettbewerbsintensitat in verschiedenen
Wirtschaftsbereichen, die Finanzierungsstruktur
der Unternehmen, den Arbeitsmarkt und seine
Institutionen, die Struktur des Finanzsektors, die
Staatsaktivitat, das Steuer- und Sozialsystem
und das Vermogen und die Vermdgensstruktur
der Haushalte (z.B. die Bedeutung von Wohn-
eigentum oder Aktien). Das AusmalS der Unter-
schiede hat Konsequenzen fir die Starke, die
relative Bedeutung und das zeitliche Muster des
Ubertragungsprozesses der einheitlichen, am
Euroraum insgesamt ausgerichteten Geldpolitik
in den verschiedenen Volkswirtschaften des
Euroraums. Im Ergebnis kénnen daraus unter-
schiedlich starke Reaktionen der Variablen am
Ende der Wirkungsketten, also des realen
Bruttoinlandsprodukts und der Inflationsrate, in
den einzelnen Mitgliedslandern des Euroraums
resultieren.

Damit stellt sich die Frage, ob derartige hetero-
gene Wirkungen der Geldpolitik im Euroraum
oder in anderen grofSen Wahrungsraumen tat-
sachlich existieren. Empirische Untersuchungen
fur die USA finden Evidenz flr regionale Unter-
schiede in der Wirkung der Geldpolitik der Fed-
eral Reserve (Carlino und DeFina (1998, 1999);
Owyang und Wall (2009) sowie Pizzuto (2020)).
Auch flr den Euroraum gibt es bereits eine
Reihe empirischer Arbeiten, die auf die Existenz
landerspezifischer Unterschiede hindeuten. Die-
ser Aufsatz fasst die Ergebnisse von zwei neuen
Analysen zu méglichen Unterschieden in den
Wirkungen der Geldpolitik des Eurosystems
zwischen den vier grofSen Euro-Landern, Deutsch-
land, Frankreich, Italien und Spanien, zusam-
men und ordnet ihre Ergebnisse in die bereits
vorliegende Evidenz aus anderen Studien ein.
Beide Analysen nutzen einen Ansatz, der es er-
laubt, statistisch fundierte Aussagen Uber die
hier interessierenden landerlbergreifenden
Unterschiede in der Geldpolitik abzuleiten.? Dies
erlaubt schlieSlich auch eine Diskussion Uber die
Bedeutung landerspezifischer Transmissionsana-
lysen fur das Eurosystem.

Empirische Analysen
maoglicher heterogener
Effekte der Geldpolitik
des Eurosystems

Zu maoglichen regionalen Unterschieden in den
Wirkungen der Geldpolitik innerhalb eines Lan-
des oder zwischen Landern einer Wahrungs-
union gibt es eine Reihe empirischer Unter-
suchungen, die sich zum Uberwiegenden Teil

1 Einen Uberblick tber die strukturellen Unterschiede
zwischen den Volkswirtschaften des Euroraums bieten z.B.:
European Banking Federation (2022) sowie Sondermann et
al. (2019).

2 Zu diesem Ansatz siehe: Mandler et al. (2022) und die
Ausfuhrungen auf S. 44 ff.

Empirische
Untersuchungen
finden Idnder-
spezifische
Unterschiede in
der geldpoli-
tischen Trans-
mission

Mégliche Ein-
flussfaktoren auf
geldpolitische
Transmission
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mit den Wirkungen der Zinspolitik der Zentral-
bank beschaftigen.?

Das oben stehende Schaubild zeigt eine ein-
fache Darstellung der Wirkungskanale einer
Anderung der geldpolitischen Leitzinsen. Die
Starke und relative Bedeutung der verschiede-
nen Wirkungsmechanismen durfte dabei von
strukturellen Gegebenheiten der verschiedenen
Volkswirtschaften abhangen und somit zu Un-
terschieden in den Wirkungen der Geldpolitik
zwischen den Volkswirtschaften des Euroraums
fUhren. So reagieren bei intensiverem Wett-
bewerb im Bankensystem die Bankzinsen star-
ker auf Veranderungen der von der Geldpolitik
beeinflussten Marktzinsen (vgl. z.B.: van Leu-
vensteijn et al. (2008)). Auf die Starke der geld-
politischen Ubertragung Gber Vermogenspreise,
wie zum Beispiel Aktienkurse oder Immobilien-
preise, wirkt unter anderem die Verbreitung von
Aktienbesitz und Wohneigentum. Die Starke
des Wechselkurskanals sollte mit dem Grad der
Offenheit der Volkswirtschaft, das heilst der

Bedeutung von Exporten und Importen zuneh-
men. Das Ausmafs, in dem sich durch die Geld-
politik verursachte Veranderungen der nomina-
len Nachfrage nach Gutern und Dienstleistun-
gen in Veranderungen des realen Outputs nie-
derschlagen, hangt auch von der Struktur des
Arbeitsmarktes ab: Bei einer ausgepragteren
Rigiditat des Reallohns sollten Output und Be-
schaftigung starker auf Veranderungen der
nominalen Nachfrage reagieren (vgl. z.B.: Ab-
britti und Weber (2010)). Wie stark sich durch

3 Beispiele solcher Analysen fir die USA sind: Carlino und
DeFina (1998, 1999) sowie Owyang und Wall (2009); und
flr Australien: Vespignani (2015). Fur einen Uberblick Gber
die Literatur zu landerspezifischen Effekten der Zinspolitik
im Euroraum siehe: Mandler et al. (2022), S. 629 ff. Einen
weiter gefassten Uberblick (iber die empirische Evidenz zu
regionalen Effekten der Geldpolitik bieten: Dominguez-Tor-
res und Hierro (2019). Diese Literatur steht zudem in Bezie-
hung zu jener Uber Spillover-Effekte der Geldpolitik der USA
oder des Euroraums auf andere Volkswirtschaften, z.B.:
Beneckd et al. (2020), Bluwstein und Canova (2016), Crespo
Cuaresma et al. (2019) sowie Georgiadis (2016).

4 Fur eine schematische Darstellung der Wirkungsmecha-
nismen von geldpolitischen Ankaufprogrammen siehe z.B.:
Deutsche Bundesbank (2016), S. 35.
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Verbreitete
Nutzung von
VAR-Modellen
fur die Analyse
der geld-
politischen
Transmission

Nutzung von
Daten vor der
Euro-Einfihrung
fahrt zu Problem
der Trennung
von heterogener
Transmission
und unterschied-
lichen geldpoli-
tischen Reak-
tionsfunktionen

geldpolitische Impulse Output und Inflation re-
lativ zueinander verandern, hangt malf3geblich
von der Steigung der Phillips-Kurve ab, in der
sich ebenfalls strukturelle Eigenschaften der
Volkswirtschaften niederschlagen.”

Der Grofsteil der Analysen zu moglichen lander-
oder regionenspezifischen Unterschieden in der
Transmission verwendet zur Schatzung soge-
nannte vektorautoregressive (VAR-)Modelle.
Diese Modelle betrachten dynamische Zusam-
menhange zwischen mehreren Variablen.® Zur
Schatzung der Wirkungen der Geldpolitik ist es
notig, die kausale Beziehung zwischen Ver-
anderungen der geldpolitischen Instrumente,
zum Beispiel der Leitzinsen, und Veranderungen
der anderen Variablen zu isolieren. Dies wird
dadurch erschwert, dass die Geldpolitik ihrer-
seits auf Veranderungen der anderen Variablen
reagiert. Analysen mithilfe von VAR-Modellen
stellen eine Reihe von Ansatzen zur Losung
dieses sogenannten Identifikationsproblems be-
reit.” Die in den nachsten Abschnitten vor-
gestellten Analysen nutzen VAR-Modelle, in
denen geldpolitische Impulse mithilfe von Vor-
zeichenrestriktionen identifiziert werden, das
heiSt mithilfe von Annahmen darlber, in welche
Richtung ein geldpolitischer Impuls die anderen
Variablen im Modell beeinflusst (siehe die Er-
lauterungen auf S. 55ff.).

Eine Reihe von Studien flir den Euroraum ent-
stand zeitlich um den Beginn der Wahrungs-
union oder in den ersten Jahren danach. Diese
Analysen beruhten gezwungenermalSen ganz
oder zu einem grofRen Teil auf Daten aus der
Zeit vor der Einflhrung des Euro. Erst spater
entstandene Analysen konnten sich ausschliefs-
lich auf Daten aus der Zeit nach dem Beginn der
Wahrungsunion sttzen.® Bei der Nutzung von
Daten aus der Zeit vor der Wahrungsunion ent-
steht das Problem, dass der Befund landerspe-
zifischer Unterschiede in den Wirkungen der
Geldpolitik seine Ursache auch in Unterschieden
im Verhalten der jeweiligen nationalen Zentral-
banken haben kann.? Die im Folgenden vor-
gestellten Untersuchungen nutzen nur Daten
ab 1999, sodass maogliche Unterschiede im Ver-

halten der verschiedenen Zentralbanken vor
Beginn der Wahrungsunion keine Rolle spielen.

Neben Untersuchungen zu landerspezifischen
Effekten der Zinspolitik, das heiflst der konventio-
nellen Geldpolitik von Zentralbanken, gibt es
auch Analysen zu moglichen unterschiedlichen
Effekten unkonventioneller Geldpolitik (siehe Aus-
fihrungen auf S. 47 ff. und 51ff.). Fur den Euro-
raum beschaftigen sich diese Arbeiten zum Teil
mit den Wirkungen unkonventioneller Geldpolitik
im Allgemeinen, wie zum Beispiel Boeckx et al.
(2017) oder Burriel und Galesi (2018), oder mit
bestimmten unkonventionellen geldpolitischen
Mafsnahmen wie dem Ankaufprogramm fur
Staatsanleihen (z.B. Wieladek und Pascual (2016)).

Heterogene Wirkungen der
Zinspolitik?

In der jlngsten Zinserhéhungsphase sind die
geldpolitischen Leitzinsen wieder das vorrangige
Instrument des Eurosystems. Damit stellt sich die
Frage, ob es Unterschiede in der Wirkung von
Leitzinsanderungen auf die einzelnen Volkswirt-
schaften des Euroraums gibt. Einen Beitrag zu
dieser Diskussion bietet die Untersuchung von
Mandler et al. (2022). In ihr werden die Unter-
schiede in der Wirkung der Zinspolitik des Euro-
systems zwischen Deutschland, Frankreich, Ita-
lien und Spanien im Rahmen eines empirischen
Mehr-Lander-Modells analysiert. Grundlage da-
fur ist ein mit bayesianischen Methoden ge-
schatztes vektorautoregressives (BVAR-)Modell,
das die Wechselwirkungen zwischen allen im
Modell fir die verschiedenen Lander enthalte-

5 Zu Schatzungen der Steigung der Phillips-Kurve der Euro-
Lander siehe z.B.: Ciccarelli und Osbat (2017).

6 Fur einen Uberblick (iber VAR-Modelle siehe z.B.: Kilian
und Lutkepohl (2017).

7 Fur einen Uberblick iiber Identifikationsansétze siehe z.B.:
Kilian und Lutkepohl (2017), Kap. 8—-15.

8 Beispiele sind: Cavallo und Ribba (2015), Ciccarelli et al.
(2013) sowie Georgiadis (2015).

9 Eine Diskussion dieses Problems bieten: Guiso et al.
(2000). Die Verwendung von Daten aus der Zeit vor der
Wahrungsunion erfordert deshalb eine sehr sorgfaltige
Modellierung der Geldpolitik, um fir die Effekte moglicher
Unterschiede in der geldpolitischen Reaktionsfunktion zu
kontrollieren. Beispiele dafur sind: Mojon und Peersman
(2001) sowie Ciccarelli und Rebucci (2006).

Mehr-Ldnder-
BVAR-Modell zur
Analyse der
Wirkungen der
Zinspolitik in
Deutschland,
Frankreich,
Italien und
Spanien



Einschdtzung
von Ldnder-
unterschieden
mittels statis-
tischer Vertei-
lung der Ldnder-
differenzen der
Effekte der Geld-
politik

nen Variablen erfasst (siehe die Ausfuhrungen
auf S. 55ff.). Die Einbeziehung aller betrachteten
Lander in ein gemeinsames Modell ermdglicht
eine statistisch rigorose Analyse moglicher geld-
politischer Wirkungsunterschiede (siehe die Aus-
fuhrungen auf S. 44ff).

Die Schaubilder auf Seite 42 f. zeigen die Haupt-
ergebnisse dieser Analyse. Sie stellen die ge-
schatzten statistischen Verteilungen der Lander-
unterschiede in den Reaktionen des realen BIP
und des harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) auf eine Zinserhdhung um 25 Basispunkte
(bp) grafisch dar. Diese Verteilungen werden aus
der Differenz der geschatzten Wirkung der Geld-
politik auf die betreffende Variable im ersten
Land minus der Wirkung im zweiten Land be-
rechnet.' Da das Modell in Bezug auf Zins-
erhéhungen und Zinssenkungen symmetrisch
ist, gelten die Aussagen mit umgekehrtem Vor-
zeichen fUr eine Zinssenkung. Die einzelnen Ab-
bildungen stellen diese Unterschiede flr ver-
schiedene Zeithorizonte nach dem restriktiven
geldpolitischen Impuls fur alle sechs moglichen
Kombinationen der vier Lander dar. Aus der
Lage der geschatzten Wahrscheinlichkeitsver-
teilung fur ein Landerpaar im Vergleich zur Null-
linie kann man schlieRen, ob und in welcher
Richtung sich der Effekt der Zinsanderung zwi-
schen den beiden Landern unterscheidet. Liegt
die Verteilung relativ symmetrisch um null he-
rum, gibt es keinen deutlichen Hinweis auf einen
Unterschied in den Wirkungen der Geldpolitik.
Liegt die Verteilung der Differenz weitgehend im
negativen Bereich, so hat eine Zinserhdhung
einen (mathematisch) kleineren Effekt auf die
Variable im erstgenannten im Vergleich zum
zweitgenannten Land. Im vorliegenden Fall be-
deutet dies einen starker negativen Effekt im
ersten im Vergleich zum zweiten Land.™ Zur
Erleichterung der Interpretation zeigt jede Ab-
bildung ausgewahlte Perzentile der geschatzten
Wahrscheinlichkeitsverteilung der Landerdiffe-
renz.'? Weitergehende Erlauterungen dazu fin-
den sich in den Ausfihrungen auf Seite 44 ff.

Die ersten drei Teilabbildungen zeigen, dass die
Landerdifferenzen mit Deutschland an der ers-
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ten Stelle fur Zeithorizonte von bis zu vier Quar-
talen Uberwiegend im negativen Bereich liegen.
Auch daruber hinaus, bis zu etwa sechs Quar-
talen, ist die Wahrscheinlichkeit fir eine nega-
tive Differenz deutlich grofer als fir eine posi-
tive. Insgesamt weisen diese Ergebnisse somit
darauf hin, dass das reale BIP in Deutschland
nach einer Zinserhohung starker zurtickgeht als
in den anderen drei Landern.

Das Ergebnis des Vergleichs unter den drei ande-
ren Landern hangt vom Zeithorizont ab: Die Er-
gebnisse flr Frankreich und Italien relativ zu
Spanien in den letzten beiden Abbildungen deu-
ten auf eine kurzfristig negative Differenz, das
heifst einen starkeren Rickgang des realen BIP in
den ersten Quartalen in Frankreich und in Italien
im Vergleich zu Spanien hin. Danach sind jedoch
keine systematischen Unterschiede mehr erkenn-
bar.’® Insgesamt liefert die Schatzung Hinweise
auf eine starkere kurz- bis mittelfristige Wirkung
der Geldpolitik auf das reale BIP in Deutschland
im Vergleich zu den anderen betrachteten Lan-
dern, wahrend die Wirkung auf das reale BIP in
Spanien kurzfristig am schwachsten ist.™

10 Da das reale BIP und der HVPI in logarithmierten Niveaus
in die Schatzung eingehen, sind die Effekte der Geldpolitik
als prozentuale Abweichungen der Variablen von ihrem
langfristigen Gleichgewicht zu interpretieren. Die Abbildun-
gen zeigen somit die Differenz dieser prozentualen Ab-
weichungen zwischen den beiden Landern.

11 Die Identifikationsannahmen des Modells stellen eine
negative Reaktion des realen BIP und des HVPI nur in der
Periode der Zinserhdhung sicher. Die A-posteriori-Verteilung
der BIP-Reaktion auf die Zinserhdhung weist in spateren
Perioden in den einzelnen Landern auch Masse oberhalb
der Nulllinie auf, d.h. eine spatere positive Reaktion des
Outputs auf eine Zinserhdhung kann nicht ausgeschlossen
werden. Eine negative Differenz in der Abbildung bedeutet
somit streng genommen, dass die Reaktion von Output
oder HVPI im ersten Land kleiner, d. h. starker negativ oder
schwacher positiv ist, als im Zweiten.

12 Das Perzentil der Ordnung p einer Wahrscheinlichkeits-
verteilung einer Variablen z ist der Merkmalswert z,, der
vom Anteil p aller Realisationen nicht Uberschritten wird,
d.h. mit F(z) als der kumulierten Verteilungsfunktion gilt
F(l‘],) =D

13 Die Differenz zwischen Frankreich und Italien ist zuerst
positiv und wendet sich dann in den negativen Bereich. Das
bedeutet, dass der reale Output in Frankreich nach einer
Zinserhdhung zunachst weniger, danach aber tendenziell
starker zurlickgeht als in Italien.

14 Langfristig verschwindet die Evidenz fur diese Unter-
schiede, da das reale BIP jeweils zu seinen langfristigen
Gleichgewichtswerten zurlckkehrt und sich gleichzeitig die
Unsicherheitsbander mit zunehmendem Zeithorizont ten-
denziell verbreitern.
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Landervergleich der Wirkung der
Geldpolitik auf das reale BIP”
hier: Zinserhéhung um 25 bp

in %
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* Geschatzte Wahrscheinlichkeitsverteilung der Wirkung im
erstgenannten minus der Wirkung im zweitgenannten Land.
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Die Abbildungen fur den HVPI zeigen in den
ersten drei Feldern eine Uberwiegend positive
Differenz zwischen Deutschland und den ande-
ren Landern. Die positive Differenz ergibt sich
daraus, dass von der negativen Reaktion des
HVPI in Deutschland eine starker negative Reak-
tion im anderen Land subtrahiert wird." Das
bedeutet, dass das Preisniveau in Deutschland
nach einer Zinserhohung weniger stark zurtick-
geht als in den anderen Landern. Die letzten
beiden Abbildungen mit den Differenzen zwi-
schen Frankreich beziehungsweise Italien und
Spanien weisen auf einen kurzfristig starkeren
Ruckgang des HVPI in Spanien im Vergleich zu
[talien und Frankreich hin.'® Insgesamt deuten
die Ergebnisse fur die Verbraucherpreise auf die
starkste Reaktion auf die Geldpolitik in Spanien
und die schwachste in Deutschland hin.'”

Zusammengenommen weisen die Ergebnisse
darauf hin, dass sich die Reihenfolge der Lander
umkehrt, wenn es nicht mehr um das reale BIP,
sondern um die Starke der Wirkung der Zins-
politik auf die Verbraucherpreise geht. Dies
muss kein Widerspruch sein, sondern kann als
eine zwischen den Landern unterschiedliche
Steigung der gesamtwirtschaftlichen Angebots-
funktion interpretiert werden, die den Zusam-
menhang zwischen dem realen BIP und dem
gesamtwirtschaftlichen Preisniveau beschreibt.
Die Ergebnisse lassen vermuten, dass sie in
Deutschland flacher als in den anderen hier be-
trachteten Landern ist."®

Es stellt sich die Frage nach den Grinden fir die
aufgezeigten Unterschiede. In der Literatur zu

15 Siehe dazu auch die Erlduterung in FufSnote 11.

16 Ahnlich wie bei der BIP-Reaktion kehrt sich die Reihen-
folge zwischen Frankreich und Italien nach wenigen Quar-
talen im Vergleich zu dem Zeitraum davor um.

17 Die Rangfolgen in Bezug auf die BIP- und Preiseffekte
werden durch eine Reihe anderer Tests in Mandler et al.
(2022) gestutzt.

18 Die 0.g. Ergebnisse beziehen sich auf die Beziehung
zwischen dem Output, d.h. dem realen BIP, und dem Preis-
niveau. Sie sind konsistent mit der Evidenz fir eine relativ
flache Phillips-Kurve in Deutschland, vgl. z.B.: Ciccarelli und
Osbat (2017) sowie Reichold et al. (2022). Die Phillips-Kurve
beschreibt die Beziehung zwischen tatsachlicher Inflations-
rate, erwarteter Inflationsrate und der Outputlicke, d.h.
der Abweichung des Outputs vom Potenzialoutput.

... Verbraucher-
preise aber
schwdcher



Mégliche struk-
turelle Erkldrun-
gen far Unter-
schiede in der
BIP-Reaktion

regionalen beziehungsweise landerspezifischen
Effekten der Geldpolitik wird die Bedeutung
verschiedener struktureller Einflussgrofden als
Ursache fir Unterschiede in der Wirkungsstarke
der Geldpolitik zwischen Volkswirtschaften
untersucht. Zu diesen Faktoren gehort die Be-
deutung kapitalintensiver Sektoren oder Sekto-
ren mit zinssensitiver Nachfrage wie des produ-
zierenden Gewerbes (vgl. z.B.: Carlino und De-
Fina (1998, 1999) sowie Owyang und Wall
(2009)), der Produktion langlebiger Guter oder
des Bausektors (Georgiadis (2015)). Eine andere
mogliche Ursache ist eine unterschiedliche Fle-
xibilitat des Arbeitsmarktes. So zeigt die Regres-
sionsanalyse von Georgiadis (2015) beispiels-
weise, dass die Starke der Wirkung der Geld-
politik auf das reale BIP signifikant von den
Arbeitsmarktinstitutionen und dem Branchen-
mix abhangt. Weitere mdogliche Erklarungen
sind Unterschiede in der Bedeutung des Export-
sektors und damit des Wechselkurskanals oder
in der Wettbewerbsintensitat im Bankensystem,
die ihrerseits Auswirkungen auf die Zinsweiter-
gabe haben kann."

Um die Bedeutung der verschiedenen mog-
lichen Ursachen abzuschatzen, stellen Mandler
et al. (2022) Indikatoren fir die genannten Ein-
flussfaktoren zusammen und Uberprifen, inwie-
weit die starkere BIP-Reaktion in Deutschland
mit der relativen Position des Landes im Hinblick
auf diese Indikatoren konsistent ist.29 Dabei
zeigt sich, dass die starkere BIP-Reaktion in
Deutschland auf die Zinspolitik konsistent mit

19 Fur eine Diskussion der verschiedenen Erklarungsansatze
siehe: Mandler et al. (2022) und die darin enthaltenen
Literaturangaben.

20 Andere Studien testen mogliche Erklarungsansatze, in-
dem sie den Tiefpunkt der BIP-Reaktion (Georgiadis (2015))
bzw. die Uber acht Quartale kumulierten Impulsantwort-
funktionen (Carlino und DeFina (1998, 1999)) auf eine Kon-
stante und eine oder mehrere erklarende Variablen regres-
sieren. Da in der hier vorgestellten Analyse jedoch nur Er-
gebnisse flr vier Lander vorliegen, ist eine vergleichbare
Regressionsanalyse nicht moglich. Bei einer Regression auf
eine Konstante und eine erkldrende Variable wirde nur
noch ein Freiheitsgrad verbleiben, da auch die Residual-
varianz geschatzt werden muss. Fiir die anderen Studien gilt
dieses Problem nicht, da diese mehr Regionen bzw. Lander
enthalten. Die Schatzung des Modells erfordert in diesen
Fallen allerdings starkere Restriktionen auf die Interaktion
zwischen den Landern oder die Beruicksichtigung weniger
Variablen pro Region.

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2023

43

Landervergleich der Wirkung der
Geldpolitik auf den HVPI?
hier: Zinserhéhung um 25 bp
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Zur Methodik des Vergleichs der geldpolitischen Effekte

Der Kern der im Hauptteil des Aufsatzes zu-
sammengefassten Studien von Mandler et
al. (2022) sowie Mandler und Scharnag|
(2023) ist ein Vergleich von geschatzten
Reaktionen verschiedener makrodkono-
mischer Variablen auf geldpolitische Schocks
zwischen verschiedenen Landern. Die dyna-
mischen Effekte eines geldpolitischen Schocks
werden normalerweise mithilfe von Impuls-
antwortfunktionen mit Unsicherheitsban-
dern dargestellt, die Informationen Uber die
Wahrscheinlichkeitsverteilung der Schatzung
zusammenfassen. In den meisten Studien,
die auf vektorautoregressiven (VAR-)Model-
len beruhen, erfolgt die Untersuchung auf
Unterschiede zwischen den Landern oder
Regionen durch den visuellen Vergleich die-
ser Impulsantwortfunktionen. Weisen die
Wahrscheinlichkeitsverteilungen der Impuls-
antwortfunktionen fir eine Variable in zwei
Landern oder Regionen nur einen geringen
Uberlappungsgrad auf, so wird daraus auf
einen Unterschied in den Effekten der Geld-
politik geschlossen.”

Dieser Vergleichsansatz ist jedoch mit Pro-
blemen verbunden. Das erste besteht darin,
dass er nicht direkt auf das interessierende
Phanomen abstellt — den Unterschied in den
Impulsantwortfunktionen — sondern indirekt
Uber die Betrachtung der Verteilungen der
Impulsantwortfunktionen selbst, darauf zu
schliefsen versucht.? Das zweite Problem ist,
dass diese Vorgehensweise die beiden zu
vergleichenden geschatzten Impulsantwort-
funktionen als voneinander unabhangig be-
handelt. Tatsachlich durften die Schatzfehler
in den Impulsantwortfunktionen miteinan-
der korreliert sein.® Drittens hat der Ver-
gleich der Uberlappung von Unsicherheits-
intervallen im Vergleich zu einem direkten
Test auf eine Differenz unglnstige statis-
tische Eigenschaften.#

Mandler et al. (2022) schlagen einen Ansatz
zum Vergleich der Impulsantwortfunktionen
zwischen Regionen vor, der die Korrelation
der Schatzfehler beriicksichtigt und direkt
auf die Wahrscheinlichkeitsverteilung des
Unterschieds zwischen den Impulsantwor-
ten fokussiert. Der Ansatz nutzt somit die in
der gemeinsamen Verteilung enthaltenen
Information, anstatt indirekt Aussagen aus
dem Vergleich der Verteilungen der beiden
Impulsantworten abzuleiten. Sie benutzen
fur ihre Analyse ein Mehr-Lander-Modell, in
dem alle untersuchten Lander gleichzeitig
enthalten sind. Die Korrelation zwischen
den Schatzfehlern der Impulsantwortfunk-
tionen der Lander wird somit im Rahmen
des Modells mit erfasst.® Die bayesianischen
Verfahren, mit denen das Modell geschatzt
wird, nutzen stochastische Simulationen,

1 Der einfache Vergleich der Punktschatzer der Impuls-
antwortfunktionen ist dagegen nur eingeschrankt in-
formativ, da er die mit den Schatzungen verbundene
Unsicherheit ignoriert. Je grofer die Schatzunsicher-
heit, desto ausgepragter muss der Abstand der Punkt-
schatzer sein, um auf einen Unterschied zwischen den
Landern hinzudeuten.

2 Der Unterschied zwischen den Impulsantwortfunk-
tionen ist eine Eigenschaft der gemeinsamen Verteilung
der Impulsantwortfunktionen der Lander. Der Vergleich
der Impulsantwortfunktionen nutzt aber nur Informa-
tionen aus der Randverteilung oder nimmt implizit Un-
abhangigkeit zwischen den Impulsantwortfunktionen
an. Unter dieser Annahme wirden die Randverteilun-
gen dieselben Informationen wie die gemeinsame Ver-
teilung beinhalten.

3 Selbst, wenn die Impulsantwortfunktionen aus ge-
trennt geschatzten Modellen fir die einzelnen Lander
berechnet worden sind, kénnen die Schatzfehler den-
noch korreliert sein, wenn in die einzelnen Modelle teil-
weise dieselben Daten eingehen oder die enthaltenen
Daten zwischen den Modellen korreliert sind.

4 Siehe: Schenker und Gentleman (2001).

5 Dies ist nicht der Fall, wenn man die Impulsantwort-
funktionen aus jeweils einzelnen, unabhéngig von-
einander geschatzten Modellen fir die verschiedenen
Regionen erzeugt. Fir die Berlicksichtigung der Korre-
lation der Schatzfehler muss nicht zwingend ein Modell
wie das hier vorgestellte verwendet werden. Der An-
satz zum Vergleich der Impulsantwortfunktionen kann
auch auf andere Ansatze fir Mehr-Lander-Modelle
Ubertragen werden, wie z.B. Factor-Augmented-VAR
(FAVAR) oder Panel-VAR-Modelle.



um die Wahrscheinlichkeitsverteilungen der
Modellparameter zu erzeugen. Das Ergebnis
ist eine grof3e Anzahl an ,Zlgen”, von de-
nen jeder jeweils einen kompletten Satz von
Werten fur die Modellparameter enthalt.
Die Gesamtheit dieser Zuge ist eine Appro-
ximation an die geschatzte gemeinsame
Verteilung der Modellparameter.® Aus je-
dem Zug fir die Modellparameter kénnen
fur alle Variablen Impulsantwortfunktionen
auf einen geldpolitischen Schock berechnet
werden. Zusammen genommen ergeben
alle Zuge damit eine Approximation an die
gemeinsame Verteilung der Impulsantwort-
funktionen aller Variablen und diese ge-
meinsame Verteilung spiegelt auch die Kor-
relation zwischen den Impulsantworten der
verschiedenen Lander wider.

Die Fragestellung der Studie zielt auf mog-
liche Unterschiede zwischen den Impulsant-
wortfunktionen verschiedener Lander ab.
Mandler et al. (2022) schlagen deshalb vor,
fur jeweils eine Variable, wie das Brutto-
inlandsprodukt oder den Harmonisierten
Verbraucherpreisindex, aus jedem Zug in der
Schatzung die Differenz zwischen den Im-
pulsantwortfunktionen zweier Lander zu be-
rechnen. Aus der Gesamtheit der Zlge
resultiert so die Wahrscheinlichkeitsvertei-
lung der Differenz in der Wirkung der Geld-
politik auf diese Variable zwischen den bei-
den betrachteten Landern, aus der, wie im
Haupttext gezeigt, Schlussfolgerungen Uber
mogliche Heterogenitat in der geldpoli-
tischen Transmission abgeleitet werden
konnen.

Den Nutzen dieser Teststrategie kann man
sich an einem Beispiel verdeutlichen. Es sei
angenommen, die Impulsantwortfunktio-
nen zweier Lander unterscheiden sich um
einen konstanten, aber, im Verhaltnis zur
Schatzunsicherheit der Impulsantwortfunk-
tionen, sehr kleinen Betrag. Zudem sei der
Schatzfehler der Impulsantwortfunktionen

Deutsche Bundesbank

in den beiden Landern perfekt positiv korre-
liert. Die oben beschriebene Berechnung der
Differenzen resultiert in diesem Beispiel in
einem konstanten und von null verschiede-
nen Wert, der eindeutig auf einen Unter-
schied in der Wirkung der Geldpolitik hin-
weist. Die Impulsantwortfunktionen mit
ihren Unsicherheitsbandern Uberlappen sich
in diesem Beispiel jedoch nahezu vollstan-
dig, sodass ihr visueller Vergleich keine er-
kennbaren Hinweise auf Unterschiede lie-
fert.

Der Grundgedanke dieses Ansatzes kann
von der Analyse landerspezifischer Unter-
schiede zwischen Impulsantwortfunktionen
auf Unterschiede anderer aus Mehr-Lander-
Modellen ableitbaren Grofen ausgeweitet
werden, wie zum Beispiel auf Schockzerle-
gungen, Prognosen oder Simulationen. So
untersuchen Mandler und Scharnagl (2020)
Unterschiede zwischen den simulierten
Effekten des Ankaufprogramms fir Vermo-
genswerte (APP) des Eurosystems auf die
grof3en Euroraum-Lander. Die Anwendungs-
maoglichkeit des Ansatzes reicht zudem tber
Analysen heterogener Effekte gemeinsamer
(geld-, fiskalpolitischer oder anderer)
Schocks in einer Wahrungsunion oder
Regionen eines Landes hinaus. Er ist all-
gemein auf die Frage heterogener Effekte
eines gemeinsamen Schocks Uber Einheiten,
wie Lander, Wirtschaftszweige usw. an-
wendbar.”

In ahnlicher Weise kann man auch die Frage
nach unterschiedlichen Wirkungen verschie-

6 Die Gesamtheit der Zlige approximiert die sog.
A-posteriori-Verteilung der Modellparameter. Diese er-
gibt sich aus der Kombination der A-priori-Verteilung,
d.h. Ex-ante-Annahmen Uber die Verteilung der Para-
meter, mit der Likelihood-Funktion, die die Informatio-
nen der Daten Uber die Parameter beinhaltet. Fir eine
Einflhrung in bayesianische Schatzansatze siehe z.B.:
Koop (2003) sowie zu bayesianischen VAR-Modellen
z.B.: Kilian und Lutkepohl (2017), Kap. 5.

7 Ein Beispiel daflr sind die in Fufsnote 3 im Haupttext
genannten Untersuchungen von Spillover-Effekten.
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dener Schocks auf eine bestimmte Variable
untersuchen. Ein Beispiel daflr ist der Ver-
gleich der Effekte eines konventionellen
geldpolitischen Schocks mit jenen eines
Schocks auf die erwarteten geldpolitischen
Zinsen in Mandler und Scharnagl (2023). Fir
diesen Zweck mussen allerdings die beiden
Schocks durch eine geeignete Normierung
vergleichbar gemacht werden.

Jede Abbildung der geschatzten Wahr-
scheinlichkeitsverteilung der Landerdifferen-
zen auf den Seiten 42 f. und 49f. im Haupt-
text zeigt zur Erleichterung der Interpreta-
tion funf Perzentile, das 25., 33., 50. (Me-
dian), 66. und 75. Perzentil. Als Beispiel sei
an dieser Stelle die Interpretation der Diffe-
renzen der Reaktionen des realen BIP
zwischen Deutschland und Frankreich und
Deutschland und Italien auf Seite 42 erlau-
tert.

Einen ersten Anhaltspunkt kann der Ver-
gleich des Medians mit der Nulllinie bieten:
Liegt der Median unterhalb (oberhalb) von
null, so ist die Wahrscheinlichkeit, dass die
tatsachliche Differenz zwischen den beiden
Landern negativ (positiv) ist, grofer als die
Wahrscheinlichkeit einer positiven (nega-
tiven) Differenz. FUr die Differenz der BIP-
Reaktion zwischen Deutschland und Frank-
reich liegt in dem Quartal, in dem der
Schock eintritt (Quartal null) und den darauf
folgenden drei Quartalen das 75. Perzentil
unterhalb der Nulllinie. Das bedeutet, dass
die Wahrscheinlichkeit fir eine negative
Differenz mindestens dreimal so grofS ist,
wie die Wahrscheinlichkeit fir eine positive
Differenz (mehr als 75% zu weniger als
25%). Danach liegt das 66. Perzentil bis
etwa zwei Jahre nach dem Schock in der
Nahe der Nulllinie, was ein Wahrscheinlich-
keitsverhaltnis von etwa zwei zu eins fir
eine negative versus eine positive Differenz
anzeigt (etwa 66 % zu etwa 33 %). Da die
Zinserhohung negativ auf das reale BIP in

beiden Landern wirkt, bedeutet eine nega-
tive Differenz, dass das reale BIP in Deutsch-
land infolge der Zinssenkung starker ab-
nimmt als in Frankreich.® Abgesehen von
der Periode, in der der Schock eintrifft, ist
auch fir den Vergleich zwischen Deutsch-
land und ltalien das 75. Perzentil der Diffe-
renz bis etwa vier Quartale nach dem Schock
in der Nahe von null, das heiSst das Wahr-
scheinlichkeitsverhaltnis fir eine negative
Differenz zu einer positiven Differenz be-
tragt etwa drei zu eins. Uber den darauf
folgenden Zeithorizont bis etwa drei Jahre
hinaus liegt das 66. Perzentil in der Nahe der
Nulllinie, was ein Wahrscheinlichkeitsver-
haltnis von etwa zwei zu eins fir eine nega-
tive versus eine positive Differenz anzeigt.
Zusammen genommen weisen diese Ergeb-
nisse auf eine negative Differenz und damit
auf einen starkeren Ruckgang des realen BIP
in Deutschland hin. Die anderen abgebilde-
ten Landerdifferenzen kénnen durch Nut-
zung der in den Perzentilen enthaltenen In-
formationen entsprechend interpretiert
werden.

8 Siehe dazu auch Fufsnote 11 im Haupttext auf S. 41.
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einer grofseren Bedeutung des produzierenden
Gewerbes und der Produktion langlebiger
Guter, einem schwacheren Schutz von Beschaf-
tigungsverhaltnissen, einer grofseren Bedeutung
von Exporten und einem starkeren Wettbewerb
im Bankensystem als in den anderen betrachte-
ten Landern ist.2"

Die Suche nach den Ursachen flr die Lander-
unterschiede in der Preisreaktion erweist sich als
deutlich schwieriger. Die Analyse von Abbritti
und Weber (2010) zum Einfluss von Arbeits-
marktinstitutionen auf konjunkturelle Schwan-
kungen zeigt, dass eine ausgepragtere Reaktion
der Beschaftigung — und damit auch des Out-
puts — auf einen geldpolitischen Impuls in Ver-
bindung mit einer schwacheren Reaktion der
Inflationsrate eintritt, wenn das betreffende
Land eine Kombination aus relativ geringer Fle-
xibilitat der Reallohne und hoher Flexibilitat der
Beschaftigung aufweist. Zwar liefern die oben
genannten Indikatoren zum Schutz von Be-
schaftigungsverhaltnissen fur Deutschland Hin-
weise auf eine hohere Flexibilitat des Beschaf-
tigungsvolumens im Vergleich zu den anderen
hier betrachteten Landern. Zugleich sprechen
andere Indikatoren aber nicht fir eine starkere
Reallohnrigiditat.2?

Das Ergebnis der hier vorgestellten Analyse
einer starkeren Reaktion des realen BIP in
Deutschland findet sich auch in einigen anderen
Studien wie zum Beispiel jener von Georgiadis
(2015), die auch nur Daten aus der Zeit nach
Einfuhrung des Euro verwendet. Uber die vor-
handenen empirischen Untersuchungen ins-
gesamt sind die Ergebnisse flr die relative Rei-
henfolge der Euro-Lander sowohl im Hinblick
auf die BIP- als auch die Preiseffekte aber nicht
einheitlich.?® Die vorhandenen empirischen
Analysen unterscheiden sich im Hinblick auf die
Schatzperioden, die Modellstrukturen, die ent-
haltenen Variablen und die genutzten Iden-
tifikationsverfahren flr geldpolitische Impulse,
was den Vergleich der Ergebnisse erschwert.
Zudem verzichtet ein Grofsteil der Studien —im
Unterschied zu den hier prasentierten Ana-
lysen — auf eine rigorose statistische Teststrate-
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gie und beschrankt sich Uberwiegend auf einen
visuellen oder tabellarischen Vergleich der ge-
schatzten Effekte der Geldpolitik, sodass unklar
bleibt, wie diese Ergebnisse von einem statis-
tischen Standpunkt aus einzuschatzen sind.?%
Weitere Forschung ist nétig, um einen Konsens
Uber die Unterschiede und ihre Determinanten
zu schaffen.

Heterogene Wirkung von
Veranderungen der Zins-
erwartungen?

Neben Veranderungen der geldpolitischen Leit-
zinsen stehen Zentralbanken weitere Instru-
mente zur Verfligung, um Einfluss auf die Ent-
wicklung der Verbraucherpreise zu nehmen. Im
Euroraum kamen diese Instrumente insbeson-
dere im Gefolge der globalen Finanzkrise und
der Europaischen Staatsschuldenkrise zum Ein-
satz, als dem EZB-Rat durch die Senkung der
geldpolitischen Leitzinsen in die Nahe der effek-
tiven Zinsuntergrenze nur noch wenig Spiel-
raum fur weitere expansive Impulse durch die
konventionelle Geldpolitik verblieb. Zu diesen
Instrumenten gehort die sogenannte Forward
Guidance, eine explizite Kommunikation Uber
den zukunftigen Pfad der geldpolitischen Zinsen
mit dem Ziel der Beeinflussung der Zinserwar-
tungen. Veranderungen der Erwartungen Uber

21 Es gibt jedoch auch Indikatoren fur volkswirtschaftliche
Strukturmerkmale, bei deren Reihung sich eine mit den Er-
gebnissen der empirischen Analyse nicht konsistente Rei-
henfolge ergibt. Damit kann dieser Ansatz nur grobe An-
haltspunkte fir mdgliche Ursachen liefern.

22 Solche Indikatoren sind z.B. der gewerkschaftliche
Organisationsgrad oder die Abdeckung durch Tarifvertrage,
siehe z.B.: Babecky et al. (2010). Diese Indikatoren sprechen
jedoch nicht fur eine starkere Reallohnrigiditat in Deutsch-
land. Georgiadis (2015) regressiert den Tiefpunkt der Reak-
tion des Preisniveaus auf maogliche erklarende Grofen, wie
Branchenmix und Arbeitsmarktinstitutionen. Lediglich der
Regressionskoeffizient der Branchenstruktur weist einen auf
dem 10 %-Niveau signifikant von null verschiedenen Wert
auf.

23 Siehe dazu: Mandler et al. (2022). Einen umfassenden
Uberblick Uber die empirischen Analysen zu Unterschieden
in den Wirkungen der Geldpolitik auf die wirtschaftliche
Aktivitat bieten: Dominguez-Torres und Hierro (2019).

24 Ausgenommen hiervon ist Ciccarelli und Rebucci (2006),
in dem die Autoren die statistische Signifikanz der Unter-
schiede zwischen den Landern mithilfe des Kolmogorov-
Smirnov-Tests prufen.
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Transmission
von Impulsen
auf Zinserwar-
tungen kénnte
sich von jener
von Leitzins-
dnderungen
unterscheiden

die zuklnftige Entwicklung der kurzfristigen
Zinssatze wirken gemafd der Erwartungshypo-
these der Zinsstruktur auf die mittel- bis langer-
fristigen Kapitalmarktzinsen. Zudem kann diese
Kommunikation die Unsicherheit Uber die zu-
kunftigen geldpolitischen Zinssatze verringern
und Uber diesen Kanal auch auf die langerfris-
tigen Zinsen wirken.?%

Grundsatzlich kénnen Zentralbanken Forward
Guidance verwenden, um die Zinserwartungen
in die eine oder andere Richtung zu beeinflus-
sen. Kommunikation wurde auch schon vor der
Finanzkrise von Zentralbanken genutzt, um auf
die Zinserwartungen einzuwirken, jedoch waren
die Ankundigungen damals weniger explizit in
Bezug auf den zukinftigen Pfad der geldpoli-
tischen Zinsen.?® In der Negativzinsphase nutzte
der EZB-Rat Forward Guidance, um zusatzliche
expansive geldpolitische Impulse zu setzen, ob-
wohl der kurzfristige Geldmarktzinssatz die
effektive Zinsuntergrenze erreicht hatte.?”

Da konventionelle Leitzinsanderungen ebenfalls
zu einem bedeutenden Teil Gber Anderungen
der Erwartungen wirken (siehe das Schaubild
auf S. 39), kdnnte man vermuten, dass die Wir-
kungen von Forward Guidance auf die Volks-
wirtschaften des Euroraums den Wirkungen
von Leitzinsanderungen recht ahnlich sind. Ein
wesentlicher Unterschied besteht aber darin,
dass Forward Guidance starker auf den mitt-
leren Teil der Zinsstrukturkurve wirkt, wahrend
Leitzinsanderungen starker auf das kurzfristige
Ende wirken.?® Es ist deshalb sinnvoll, die Frage
landerspezifischer Unterschiede in den Wirkun-
gen der Geldpolitik auch fir den Fall der For-
ward Guidance zu untersuchen. So analysieren
Mandler und Scharnagl (2023), ob Veranderun-
gen der Erwartungen Uber den zuklnftigen
kurzfristigen Geldmarktzins unterschiedlich auf
die vier grofden Volkswirtschaften des Euro-
raums wirken. Diese Analyse kann als eine An-
naherung an die Wirkungen von Forward Guid-
ance interpretiert werden (siehe dazu die Er-
lauterungen auf S. 55ff.).

Das fur die Untersuchung genutzte Modell
lehnt sich an jenes aus dem vorhergehenden
Abschnitt an, enthalt aber im Unterschied dazu
Erwartungsvariablen, um die Effekte von Ver-
anderungen der Zinserwartungen erfassen zu
konnen. Als Indikator fur die Geldpolitik wird
der Dreimonatszins verwendet, da fur diesen
Erwartungen aus den Consensus Forecasts ver-
flgbar sind. Eine kurze Beschreibung des
Modells findet sich auf Seite 55ff.

Die Schaubilder auf Seite 49 f. zeigen die Ergeb-
nisse des Landervergleichs der Reaktionen des
realen BIP und des HVPI auf einen Anstieg des
in einem Jahr erwarteten Dreimonatszinses um
25 bp.?? Fur die Reaktion des realen BIP auf den
erwarteten Zinsanstieg liegen die geschatzten
Wahrscheinlichkeitsverteilungen der Differen-
zen zwischen Deutschland und den drei ande-
ren Landern fur die ersten vier bis sechs Quar-
tale Uberwiegend im negativen Bereich. Das
bedeutet, dass das BIP nach dem restriktiven
Zinserwartungsimpuls in Deutschland starker
zurlickgeht als in den anderen drei Landern,
also starker auf den geldpolitischen Impuls rea-

25 Fur eine Erlduterung von Forward Guidance siehe: Deut-
sche Bundesbank (2013). Eine Reihe von Analysen mit
unterschiedlichen Modellen zu den Wirkungen von Forward
Guidance ist zusammengefasst in: Taskforce on Rate For-
ward Guidance and Reinvestment (2022).

26 Nelson (2021) beschreibt die Herausbildung von Forward
Guidance als Politikinstrument am Beispiel der Federal Re-
serve.

27 Einen Uberblick Uber die Forward Guidance des Euro-
systems und ihrer Veranderungen im Zeitverlauf bieten:
Hartmann und Smets (2018) sowie Rostagno et al. (2019).
28 Vgl.: Taskforce on Rate Forward Guidance and Reinvest-
ment (2022), S. 26 ff., sowie Altavilla et al. (2019). Mandler
und Scharnagl (2023) vergleichen die Wirkungen von Leit-
zinsanderungen mit jenen von geldpolitisch verursachten
Veranderungen von Zinserwartungen und finden, dass
letztere in einigen Landern des Euroraums tendenziell star-
ker auf Output und Preise wirken. Eine Ursache dafir ist,
dass Erwartungsschocks eine persistentere Reaktion des
kurzfristigen Zinssatzes bewirken als konventionelle geld-
politische Impulse.

29 Die Ergebnisse in Mandler und Scharnagl (2023) bezie-
hen sich auf einen erwarteten Riickgang des Dreimonats-
zinses um 10 bp. Fur die Vergleichbarkeit mit den Ergebnis-
sen der zuvor vorgestellten Analyse wurden die Ergebnisse
fur einen erwarteten Anstieg des Dreimonatszinses um
25 bp neu berechnet.

Um Erwartungs-
gréfSen erweiter-
tes BVAR-Modell

Reales BIP rea-
giert in Deutsch-
land stdrker auf
Verdnderung
des erwarteten
geldpolitischen
Zinssatzes



Unterschiede in
Reaktion der
Verbraucher-
preise sind weni-
ger deutlich

giert.3® Das Schaubild weist aufserdem darauf
hin, dass das reale BIP in Italien am wenigsten
auf die Erwartungsanderung reagiert, mit Frank-
reich und Spanien zwischen den beiden Extre-
men.3" Die Unterschiede zwischen Deutschland
auf der einen und Frankreich und Spanien auf
der anderen Seite bauen sich im Zeitverlauf
wieder ab, wahrend die Abweichung des
Effekts in Italien eine gewisse Persistenz auf-
weist.

Die Unterschiede in den Reaktionen des HVPI
zwischen den Landern sind weniger deutlich
ausgepragt. Die geschatzten Wahrscheinlich-
keitsverteilungen fur den Vergleich von Deutsch-
land mit den anderen drei Landern deuten auf
einen starkeren negativen Effekt der erwarteten
Zinserhdhung auf die Verbraucherpreise in
Deutschland hin. Fur die anderen Lander sind
die Unterschiede schwacher und lassen keine
klare Schlussfolgerung zu. Da das hier genutzte
Modell symmetrisch ist, sind fur den Fall eines
Ruckgangs der Erwartungen fir den zukinf-
tigen geldpolitischen Zinssatz die entsprechend
umgekehrten Effekte auf das reale BIP und die
Verbraucherpreise zu erwarten.

Wie ein konventioneller Zinsimpuls fihrt auch
eine Veranderung der Zinserwartungen bei
einem gleichbleibenden tatsachlichen Zinssatz
zu einer starkeren Veranderung des realen BIP
in Deutschland. Jedoch reagiert das Preisniveau
in Deutschland auf den Erwartungsimpuls star-
ker als in den anderen Landern, wahrend es auf
den konventionellen Zinsimpuls schwacher rea-

30 Genauer bedeutet eine negative Differenz, dass das
reale BIP im ersten Land starker sinkt oder weniger stark
ansteigt als im zweiten Land. Da die Vorzeichenrestriktion
sich in diesem Modell nur auf den Durchschnitt der Lander
bezieht, befindet sich ein Teil der Wahrscheinlichkeitsmasse
der Impulsantwortfunktionen des realen BIP auch im posi-
tiven Bereich.

31 Die Verteilung der Differenz zwischen Frankreich und
Spanien zeigt keine klare Richtung. Dagegen ist die Diffe-
renz zwischen Frankreich und Italien ab etwa vier Quartalen
Uberwiegend im negativen und zwischen lItalien und Spa-
nien im positiven Bereich.
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Landervergleich der Wirkung der
Geldpolitik auf das reale BIP?
hier: erwartete Zinserhéhung um 25 bp
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Landervergleich der Wirkung der
Geldpolitik auf den HVPI”
hier: erwartete Zinserhéhung um 25 bp
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giert.3? Dies muss keinen Widerspruch darstel-
len, sondern kénnte daran liegen, dass ein geld-
politischer Impuls in Form von Forward Guid-
ance in Deutschland starkeren Einfluss auf die
Preiserwartungen der Produzenten als eine Leit-
zinsanderung hat. Fur sich genommen wiurde
dieser Effekt die Wirkung von Forward Guid-
ance auf die Verbraucherpreise (relativ zu einer
Leitzinsanderung) verstarken. Sofern dieser
Effekt in anderen Landern nicht oder nur in
abgeschwachter Form eintritt, kann dies die
Landerreihenfolge verandern.3?

Mandler und Scharnagl (2023) untersuchen
maogliche Begrindungen fur die starkere BIP-
Reaktion in Deutschland auf die Erwartungs-
anderung mithilfe von Erweiterungen des
Modells um zusatzliche Variablen. Dieser Ansatz
bietet sich hier im Unterschied zur Analyse im
vorangegangenen Abschnitt an, da das Modell
in seiner Basisversion weniger Variablen enthalt
und deshalb leichter um weitere Grof3en er-

32 Mandler und Scharnagl (2023) identifizieren zusatzlich
zu dem Zinserwartungsschock einen konventionellen geld-
politischen Zinsschock — allerdings mit dem Dreimonatszins
als geldpolitischem Indikator. Der Landervergleich der
Effekte dieses Zinsimpulses zeigt, dass das reale BIP in
Deutschland starker auf die konventionelle Zinspolitik rea-
giert als in den anderen Landern, wie in Mandler et al.
(2022). Die Reaktion des HVPI ist wieder in Spanien am
starksten. In dieser Hinsicht erscheinen die Ergebnisse fur
die konventionelle Geldpolitik robust. Die Rangfolge der
jeweils anderen Lander verandert sich z.T. im Vergleich zu
Mandler et al. (2022) und hangt vom betrachteten Zeitho-
rizont der Reaktion ab. Beide Modelle unterscheiden sich
u.a. im Schatzzeitraum, den enthaltenen Variablen und den
Identifikationsannahmen fur die geldpolitischen Impulse.
Als Robustheitstest wurde das Modell in Mandler et al.
(2022) neu mit den auf S. 56 beschriebenen Restriktionen
auf die Landerdurchschnitte der Output- und Preisreaktio-
nen geschatzt und somit an die Identifikationsannahmen
des spateren Modells angenahert. Dies flhrt zu einer Ab-
schwachung der Landerunterschiede in der BIP-Reaktion,
sie bleibt jedoch weiterhin am starksten in Deutschland. Die
Preisreaktion bleibt dagegen weiter am starksten in Spa-
nien. Dies deutet darauf hin, dass dieser Identifikations-
ansatz nicht die Unterschiede in den Ergebnissen treibt.

33 Modelltheoretisch zielt dieses Argument darauf ab, dass
sich das Gleichgewicht in einer Volkswirtschaft bei einem
geldpolitischen Impuls nicht nur entlang einer gegebenen
gesamtwirtschaftlichen Angebotsfunktion bewegt, sondern
sich diese bei Anderungen der Preiserwartungen auch ver-
tikal verschiebt. Unterschiedlich starke Reaktionen des Preis-
niveaus fir die beiden verschiedenen geldpolitischen Im-
pulse kédnnen somit mit derselben Steigung der gesamtwirt-
schaftlichen Angebotsfunktion konsistent sein, sofern die
Preiserwartungen verschieden stark auf die beiden Impulse
reagieren.

Modellerweite-
rungen deuten
auf persistentere
Wirkungen auf
Finanzierungs-
bedingungen in
Deutschland hin
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Hat das Ankaufprogramm fiir Vermégenswerte (APP)
unterschiedlich auf die Lander des Euroraums gewirkt?

Mandler und Scharnagl (2020) untersuchen
mithilfe eines BVAR-Modells, ob das APP des
Eurosystems unterschiedlich stark auf die
vier grofSen Volkswirtschaften des Euro-
raums gewirkt hat. Das Ankaufprogramm
sollte expansive geldpolitische Impulse in
einer Phase setzen, in der die konventionelle
Geldpolitik kaum noch Spielraum fir wei-
tere Zinssenkungen hatte.” Die empirische
Analyse schatzt und vergleicht die Effekte
des Ankaufprogramms von Anfang 2015, als
es beschlossen wurde, bis zur erstmaligen
Beendigung der Nettoankaufe Ende 2018.
Im Unterschied zu den beiden Studien im
Haupttext werden jedoch nicht Impulsant-
wortfunktionen auf einen geldpolitischen
Schock verglichen, sondern simulierte Effekte
des APP auf die vier Lander.

Das Modell besteht aus einem Euroraum-
Block von Variablen und einem landerspe-
zifischen Block.? Der landerspezifische Block
enthalt fur Deutschland, Frankreich, Italien
und Spanien das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP), den Harmonisierten Verbraucherpreis-
index (HVPI), Bankkredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften, den Kreditzins und
die Rendite von Staatsanleihen mit einer
Restlaufzeit von funf Jahren. Der Euroraum-
Block besteht aus Finanzvariablen flr den
Euroraum insgesamt, dem European Over-
night Index Average (EONIA), einem Aktien-
kursindex, dem nominalen effektiven Wech-
selkurs, dem CISS?, der Renditedifferenz zwi-
schen Unternehmens- und Staatsanleihen
(excess bond premium), der durchschnitt-
lichen Rendite von Staatsanleihen mit einer
jeweils funf- und zehnjahrigen Restlaufzeit
und der Differenz zwischen den Staatsanlei-
herenditen in Deutschland und dem Euro-
raum-Durchschnitt mit funf Jahren Restlauf-
zeit.

Die Simulation der APP-Effekte wird als Er-
gebnis einer Sequenz von geldpolitischen
Schocks berechnet. Zu diesem Zweck wer-
den zwei geldpolitische Schocks mithilfe von
Vorzeichenrestriktionen identifiziert, ein
konventioneller geldpolitischer, das heifst
zinspolitischer Schock und ein unkonventio-
neller geldpolitischer Schock. Fur den kon-
ventionellen geldpolitischen Schock wird
angenommen, dass ein Rickgang des EONIA
die Staatsanleiherenditen im Euroraum und
in den einzelnen Landern fallen lasst und
dass das reale BIP und der HVPI im Durch-
schnitt Uber die vier Lander steigen.® Die
Identifikation des unkonventionellen Geld-
politikschocks baut auf den dokumentierten
Finanzmarkteffekten von geldpolitischen
Ankaufprogrammen auf (z. B. Altavilla et al.
(2021)). Der Schock fuhrt zu einem Anstieg
des Aktienkursindex, einer Abwertung des
Euro und einem Rlckgang der Staatsanlei-
herenditen. Daruber hinaus wird angenom-
men, dass der CISS und die excess bond
premium abnehmen, das heifst die Wert-
papierkaufe Risikopramien vermindern, und
die Renditedifferenz zwischen deutschen
Staatsanleihen und dem Euroraum-Durch-
schnitt fallt, das heifst die deutsche Staats-
anleiherendite weniger stark zurtckgeht als
der Durchschnitt im Euroraum insgesamt.
Weiterhin flhrt der unkonventionelle Geld-

1 Zu den Transmissionsmechanismen geldpolitischer
Kaufprogramme, siehe z.B.: Deutsche Bundesbank
(2016).

2 Zu den Details des Modells, siehe: Mandler und
Scharnagl (2020).

3 Der CISS ist ein Indikator fur Stress im Finanzsystem.
Er fasst die Bedeutung von Friktionen und Anspannun-
gen im Finanzsystem in einem Indikator zusammen,
siehe: Hollo et al. (2012).

4 Bej der Berechnung der Durchschnitte werden die
landerspezifischen Variablen mit den jeweiligen BIP
gewichtet. Die Vorzeichenrestriktion ist weniger res-
triktiv als die Annahme, der geldpolitische Schock flhre
zu einem Anstieg des BIP und des HVPI in jedem Land.
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politikschock zu einem Anstieg des BIP und
des HVPI im Durchschnitt Uber die Lander.
Der Unterschied zwischen dem unkonven-
tionellen und dem konventionellen geld-
politischen Schock besteht darin, dass ers-
terer keinen Effekt auf den EONIA hat.? Alle
diese Restriktionen gelten in der Periode, in
der die Schocks eintreten.

Die Simulation der Effekte des APP beruht
auf einer Folge expansiver unkonventionel-
ler geldpolitischer Impulse. Diese Impulse
sind so kalibriert, dass ihre Effekte auf die
Rendite zehnjahriger Staatsanleinen den
Revisionen in den Annahmen Uber diese
Rendite in den makrodkonomischen Projek-
tionen des Eurosystems im Analysezeitraum
entsprechen. Diese Annahmen spiegeln die
Markterwartungen zum Zeitpunkt der jewei-
ligen Projektion wider. Die Simulation unter-
stellt damit, dass diese Erwartungsrevisionen
in erster Linie durch die unkonventionelle
Geldpolitik und vor allem durch das APP ge-
trieben worden sind.® Fir sich genommen,
wurden die expansiven Wirkungen der un-
konventionellen Geldpolitikschocks zu
einem Anstieg des EONIA gemaf3 der im
Modell geschatzten geldpolitischen Reak-
tionsfunktion fihren. Um diesen, die unkon-
ventionellen geldpolitischen Mafsnahmen
konterkarierenden Effekt zu vermeiden,
werden die unkonventionellen mit konven-
tionellen Geldpolitikschocks kombiniert, so-
dass der EONIA auf seiner Basislinie ver-
harrt.”

Auf die simulierten Effekte des APP wird der
auf Seite 44ff. beschriebene Vergleichsan-
satz angewandt. Insgesamt weisen die Er-
gebnisse darauf hin, dass das APP auf das
reale BIP in Frankreich schwacher gewirkt
hat als in den anderen Landern. Die Unter-
schiede zwischen Deutschland, Italien und
Spanien sind nicht stark genug ausgepragt,
um eine klare Rangfolge zu erkennen. Die
Auswirkungen auf die Verbraucherpreise

waren den Schatzungen zufolge am starks-
ten in Spanien und am schwachsten in Ita-
lien mit Deutschland und Frankreich
zwischen den beiden Extremen. Insgesamt
zeigt die Analyse, dass auch Deutschland
vom APP profitiert hat und die Effekte des
Programms dort keineswegs die Schwachs-
ten unter den betrachteten Landern waren.

5 Die Identifikation eines unkonventionellen geldpoli-
tischen Schocks Uber die Zinsstruktur mit der zentralen
Annahme, dass ein unkonventioneller Geldpolitik-
schock auf den Langfristzins, aber nicht auf den kurz-
fristigen Geldmarktzins wirkt, folgt Baumeister und
Benati (2013).

6 Die unkonventionellen Geldpolitikschocks erfassen
alle geldpolitischen Mafsnahmen, die gemafs den bei
der Identifikation getroffenen Annahmen auf die Zins-
struktur wirken. Dazu gehort z.B. auch Forward Guid-
ance. Streng genommen schatzen die Simulationen
also die zusammengefassten Effekte verschiedener un-
konventioneller geldpolitischer Mafsnahmen. Bei der
Interpretation wird davon ausgegangen, dass der
grofste Anteil davon auf das APP zurlickzufuihren ist.

7 Zu den Details der Simulation siehe: Mandler und
Scharnagl (2020). Hinter dieser Vorgehensweise steht
die Tatsache, dass der Spielraum des Eurosystems flr
weitere Zinssenkungen durch die effektive Zinsunter-
grenze begrenzt wurde und das APP expansive geld-
politische Impulse setzen sollte. Eine konventionelle
Geldpolitik, die diesen expansiven geldpolitischen Im-
pulsen entgegenwirken wirde, war deshalb unwahr-
scheinlich.



weitert werden kann. Sie wiederholen die
Schatzung mit Modellvarianten, die fur jedes
der Lander entweder die Rendite von Staats-
anleihen mit zweijahriger Restlaufzeit, die Ren-
ditedifferenz zwischen Unternehmens- und
Staatsanleihen (excess bond premium; vgl.: Gil-
christ und Mojon (2018)), die realen Investitio-
nen oder gleichzeitig die Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen und den entsprechen-
den Kreditzins enthalten. Die Ergebnisse weisen
darauf hin, dass die Veranderung des erwarte-
ten kurzfristigen Zinssatzes in Deutschland zu
einer persistenteren Veranderung der Finanzie-
rungskosten fuhrt als in anderen Landern und
eine starkere Wirkung auf Kredite und Investi-
tionen hat.

Ein anderes wichtiges unkonventionelles geld-
politisches Instrument des Eurosystems war das
Ankaufprogramm flr Vermogenswerte (APP).
Mandler und Scharnagl (2020) analysieren
mogliche Unterschiede in den Wirkungen des
APP auf die vier grofsen Euro-Lander, wieder
mithilfe eines Mehr-Lander-BVAR-Modells (siehe
die Erlduterungen auf S. 51f). Anstelle des
Effekts eines einmaligen geldpolitischen Impul-
ses vergleichen sie die mit dem Modell simulier-
ten Effekte des APP Uber den Zeitraum von
Anfang 2015 bis Ende 2018. lhre Ergebnisse
deuten darauf hin, dass das APP auf das BIP in
Frankreich im Landervergleich schwacher ge-
wirkt hat. Die Unterschiede zwischen Deutsch-
land, Italien und Spanien sind fur eine Schluss-
folgerung nicht stark genug ausgepragt. Die
geschatzte Wirkung auf den HVPI ist in Spanien
am starksten und in Italien am schwachsten,
wahrend Deutschland und Frankreich mit ahn-
lichen Wirkungen dazwischen liegen. Auch zu
den APP-Effekten kommen verschiedene Stu-
dien jedoch zu unterschiedlichen Ergebnissen.3#
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Bedeutung regionaler
Unterschiede in der geld-
politischen Transmission fir
die Geldpolitik

Die vorliegenden Studien zu landerspezifischen  Literatur liefert

Unterschieden in den Wirkungen der Geldpoli- Z’”We’se auf
eterogene

tik im Euroraum geben, zusammen mit den hier  Effekte der

vorgestellten Untersuchungen, Hinweise darauf, fddpo,mk des
urosystems

dass die einheitliche Geldpolitik des Eurosys-
tems unterschiedlich auf die Volkswirtschaften
des Euroraums wirkt. Dies gilt nicht nur fir die
konventionelle Zinspolitik des Eurosystems, son-
dern auch fir unkonventionelle geldpolitische
Mafsnahmen wie beispielsweise Forward Gui-
dance. Einige der Analysen liefern Anhalts-
punkte dafur, welche strukturellen Unterschiede
zwischen den Volkswirtschaften dabei eine
Rolle spielen konnten. Die dazu vorliegenden
Untersuchungen berlicksichtigen jedoch typi-
scherweise nur eine Uberschaubare Anzahl struk-
tureller Einflussfaktoren, und es bleibt offen,
wie stark deren Bedeutung, auch relativ zu-
einander, fur die Erklarung der Unterschiede ist.

Allerdings unterscheiden sich die Ergebnisse der  Rangfolge der
Ldnder ist nicht
robust Uber die
kungen der Geldpolitik auf die Euro-Lander vorhandenen

dokumentieren, hinsichtlich der relativen Rei- %"

Studien, die Hinweise auf unterschiedliche Wir-

henfolge der darin untersuchten Lander.3® Die
Gesamtschau auf die Literatur legt eine gewisse
Sensitivitat der Ergebnisse unter anderem im

34 Auch die Schatzungen von Boeckx et al. (2017) sowie
Burriel und Galesi (2018) zeigen unter den vier Landern die
starksten Auswirkungen auf die Preise in Spanien. Im Unter-
schied zu Mandler und Scharnagl (2020) schatzen sie
jedoch einen im Vergleich zu den anderen Landern starke-
ren BIP-Effekt in Deutschland. Wieladek und Pascual (2016)
schatzen den starksten Preiseffekt in Deutschland und den
starksten BIP-Effekt in Spanien. Diese Studien vergleichen
jedoch den Effekt eines einmaligen unkonventionellen geld-
politischen Impulses, wahrend die Analyse auf S. 51f. simu-
lierte Gesamteffekte des APP Uber mehrere Jahre vergleicht.
35 Siehe dazu die Diskussion auf S. 47. So ist z.B. in der
Analyse von Georgiadis (2015) die Outputreaktion auf einen
Zinsimpuls unter den hier betrachteten vier Landern in
Frankreich am schwachsten, wahrend die Analyse im Ab-
schnitt ,Heterogene Wirkungen der Zinspolitik?” in Frank-
reich eine starkere Reaktion als in Italien und Spanien ergibt.
Wahrend die Outputreaktion in Deutschland in der Analyse
im selben Abschnitt am starksten ist, schatzen z. B. Ciccarelli
et al. (2013) groRere Effekte der Geldpolitik auf das reale
BIP der starker von der Finanz- und Staatsschuldenkrise be-
troffenen Euro-Lander.
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Disaggregierte
Analysen liefern
wichtige Infor-
mationen fir
geldpolitische
Entscheidungs-
findung

Hinblick auf den Schatzzeitraum, die Modell-
struktur und die Identifikationsannahmen nahe.
Die konkrete Landerreihenfolge sollte deshalb
nicht Uberbewertet werden, bis es diesbezlg-
lich zu einem Konsens gekommen ist. Daruber
hinaus kann auch nicht ausgeschlossen werden,
dass sich diese Reihenfolge im Zeitverlauf andert,
zum Beispiel aufgrund von Strukturreformen.
Im Folgenden geht es deshalb nicht um die Er-
gebnisse flur einzelne Lander, sondern um die
grundsatzlicheren Implikationen von regionalen
Unterschieden in der geldpolitischen Transmis-
sion fUr die Geldpolitik des Eurosystems.

Das Mandat des Eurosystems ist die Sicherung
der Preisstabilitat im Euroraum insgesamt. Als
Konsequenz hat der EZB-Rat das Preisstabilitats-
ziel anhand des HVPI fir den Euroraum als
Ganzem definiert. Landerspezifische Entwick-
lungen koénnen somit auf der Zielebene der
Geldpolitik keine Rolle spielen. Dies muss aber
nicht notwendigerweise flr die darunter lie-
gende Ebene gelten, auf der es um die Kalibrie-
rung des Einsatzes der geldpolitischen Instru-
mente geht (vgl.: Angelini et al. (2008)). Dies
darf aber nicht mit einer Geldpolitik verwechselt
werden, die sich in erster Linie an nationalen
Gegebenheiten ausrichtet: Das Mandat der
Geldpolitik des Eurosystems bezieht sich auf
Preisstabilitat im Euroraum als Ganzem und
landerspezifische Besonderheiten sind in diesem
Zusammenhang nur insoweit von Bedeutung,
wie sie fur die Inflationsentwicklung im Euro-
raum relevant sind. Obgleich der EZB-Rat somit
seine Entscheidungen mit Blick auf die Wirt-
schaftsentwicklung im Euroraum insgesamt
trifft, liefern disaggregierte, das heilst auch
landerspezifische Daten wichtige Informationen
fur die geldpolitische Entscheidungsfindung. Sie
helfen bei der Verbesserung des Verstandnisses
und der Einschatzung der aggregierten Infla-
tionsentwicklung und der Transmissionsmecha-
nismen der Geldpolitik in Euroraum (vgl.: Issing
(2004)). So haben seit Beginn der Wahrungs-

union nicht nur landerspezifische Daten, son-
dern auch Einzeldaten, zum Beispiel Uber Ban-
ken, fur die Analyse der geldpolitischen Trans-
mission an Bedeutung gewonnen.3%

Das Eurosystem nutzt fUr die Vorbereitung der
geldpolitischen Entscheidungsfindung neben
Modellen auf der aggregierten Euroraum-Ebene
auch verschiedene Mehr-Lander-Modelle, die
Unterschiede in den Wirkungszusammenhan-
gen erfassen.3” In diese Kategorie gehdren
auch die in diesem Aufsatz vorgestellten
Modelle. Die wichtigen gesamtwirtschaftlichen
Projektionen beruhen auf Prognosen fir die
einzelnen Euroraum-Lander, die auf die Ebene
des Euroraums aggregiert werden.3®

Abschliefsend ist zu betonen, dass es nicht Auf-
gabe der Geldpolitik ist, Unterschiede in der
Wirkungsweise der Geldpolitik zwischen den
Landern einzuebnen. Die empirische Evidenz
spricht daflr, dass hinter diesen Unterschieden
strukturelle und institutionelle Bestimmungsfak-
toren stehen, die in die Kompetenz anderer, ins-
besondere nationaler Politikbereiche fallen.
Unterschiedliche regionale Wirkungen der
Geldpolitik sind aufderdem kein spezifisches
Problem einer Wahrungsunion wie des Euro-
raums. So geben empirische Analysen fir die
USA auch Hinweise darauf, dass die Geldpolitik
der Federal Reserve nicht homogen im gesam-
ten Land wirkt (z.B. Carlino und DeFina (1998,
1999) sowie Pizzuto (2020)).

36 Siehe den Uberblick (iber die Entwicklung der mone-
taren und finanziellen Analyse in: Deutsche Bundesbank
(2023). Einen Uberblick (iber die in Einzeldaten zum Preis-
setzungsverhalten enthaltenen Informationen tber den In-
flationsprozess und die Transmission auf Euroraum-Ebene
bieten: Dedola et al. (2023).

37 Ein Beispiel daflr ist das BASE-Modell des EZB-Stabs,
siehe: Angelini et al. (2019).

38 Einen Uberblick Uber die Projektionen bietet: Euro-
paische Zentralbank (2016). Diese Vorgehensweise nutzt die
Expertise auf nationaler Ebene und ermdglicht die Bertick-
sichtigung national unterschiedlicher Datenquellen und
Institutionen.

EZB-Rat nutzt
alle relevanten
Informationen

Strukturelle und
institutionelle
Bestimmungs-
gréfSen hetero-
gener Transmis-
sion im Kom-
petenzbereich
anderer Politik-
felder
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B Anhang: Kurzdarstellung der verwendeten Modelle

Die Analyse der Unterschiede in den Wirkungen der
Zinspolitik zwischen den vier grofSen Euroraum-Lan-
dern in Mandler et al. (2022) nutzt ein mit bayesia-
nischen Methoden geschatztes vektorautoregressives
(BVAR-)Mehr-Lander-Modell .39 Dieser flexible Ansatz
erfasst moégliche Wechselwirkungen zwischen allen
im Modell fur die verschiedenen Lander enthaltenen
Variablen. Die gemeinsame Einbeziehung aller be-
trachteten Lander in das empirische Modell ist zudem
eine Voraussetzung fur die statistische Analyse der
geldpolitischen Wirkungsunterschiede (siehe die Aus-
fuhrungen auf S. 44 ff.).

Die Schatzung des Modells beruht auf vierteljahr-
lichen Daten vom ersten Quartal 1999 bis zum drit-
ten Quartal 2014. Damit wird die darauf folgende
Phase ausgeschlossen, in der das Eurosystem die
geldpolitische Ausrichtung vor allem Uber die An-
kaufprogramme fir Vermogenswerte steuerte. Das
Modell enthalt fur jedes der vier Lander das reale BIP,
den HVPI, die Geldmenge M3, die Kredite an den
nichtfinanziellen Privatsektor und die Rendite von
Staatsanleihen mit funfjahriger Restlaufzeit. Als wei-
tere Variablen sind die Rendite von Staatsanleihen
der Vereinigten Staaten mit funfjahriger Restlaufzeit
und ein U.S.-Schattenzins enthalten, um magliche
Einflisse der Geldpolitik der Federal Reserve oder der
internationalen Kapitalmarkte zu erfassen.4®

Als Indikator fur die Geldpolitik dient der Schatten-
zins von Wu und Xia (2016) fir den Euroraum. Die
Ergebnisse sind bei Verwendung des Geldmarktzinses
fur Ubernachtkredite (EONIA) qualitativ sehr ahnlich.
Das Eurosystem reagiert mit seiner Geldpolitik auf die
Wirtschaftsentwicklung im Euroraum insgesamt.
Zwar deckt das Modell nicht alle Euroraum-Volkswirt-
schaften ab, aber die vier enthaltenen Lander um-
fassen im Schatzzeitraum mehr als drei Viertel des
realen BIP des Euroraums. Damit sollte eine aus-
reichend gute empirische Modellierung der geld-
politischen Reaktion des Eurosystems auf die Wirt-
schaftsentwicklung im Euroraum moglich sein.

Die Schatzung der Wirkungen der Zinspolitik erfor-
dert die Trennung der kausalen Effekte der Geld-
politik auf die anderen Variablen von der endogenen
Reaktion der Geldpolitik auf Veranderungen des
makrodkonomischen Umfelds. Dazu werden so-
genannte geldpolitische Schocks mithilfe von Vor-
zeichenrestriktionen identifiziert: In der Untersuchung
wird angenommen, dass eine Erhdhung des geld-

politischen Zinssatzes innerhalb desselben Quartals
zu einem Ruckgang des realen BIP und des HVPI in
allen Landern fUhrt.#Y Mithilfe dieser Annahme kon-
nen aus dem geschatzten Modell die Reaktionen aller
Variablen auf eine Zinserhohung des Eurosystems,
die sogenannten Impulsantwortfunktionen, berech-
net werden.

Die Analyse der Wirkungen von Veranderungen der
Zinserwartungen ist der Studie von Mandler und
Scharnagl (2023) entnommen. Das darin verwendete
Modell ist ahnlich aufgebaut wie jenes zur Analyse
von tatsachlichen Zinsanderungen. Im Vergleich zum
oben beschriebenen Modell enthalt es jedoch weni-
ger landerspezifische Variablen und wurde stattdes-
sen in Anlehnung an D’Amico und King (2023) um
Erwartungsvariablen erweitert, die es erlauben, die
Effekte von Erwartungsschocks zu erfassen.

Das Modell enthalt fur jedes Land das reale BIP und
den HVPI. Fir den Euroraum insgesamt enthalt es
das reale BIP. den HVPI, die Durchschnittsrendite von
Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von funf Jahren,
einen Aktienkursindex und den Dreimonatszinssatz
auf dem Geldmarkt als Indikator fir die Geldpolitik.
Weitere Variablen sind der Olpreis und die Rendite
von U.S.-Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von
fnf Jahren. Erganzt werden diese Variablen um Con-
sensus-Erwartungen fir den Euroraum insgesamt
Uber das zuklnftige reale BIP, den zukiinftigen HVPI

39 Fir eine genaue Beschreibung des Modells und des
Schatzansatzes siehe: Mandler et al. (2022). Mandler et al.
(2016, 2017) stellen frihere Versionen dieser Analyse dar,
die im Veroffentlichungsprozess zu der hier zusammen-
gefassten Version weiterentwickelt wurde.

40 Ein Schattenzins ist ein hypothetischer Zinssatz fir Uber-
nachtkredite auf dem Geldmarkt, der sich ohne eine bin-
dende effektive Zinsuntergrenze eingestellt hatte. Er wird
mithilfe von Zinssatzen unterschiedlicher Laufzeiten aus
einem Zinsstrukturmodell geschatzt. Der Schattenzins rea-
giert sowohl auf Veranderungen der kurzfristigen Zinssatze,
d.h. auf die konventionelle Geldpolitik der Zentralbank als
auch auf unkonventionelle geldpolitische MalSnahmen, die
auf Zinsen mittlerer und langerer Laufzeiten wirken. Einen
Uberblick Gber Konstruktion und Interpretation des Schat-
tenzinses bietet: Deutsche Bundesbank (2017).

41 Eine weitere Annahme ist, dass ein Anstieg des realen
BIP oder des Preisniveaus in einem Land, fur sich genom-
men, zu einer Erhohung des geldpolitischen Zinses im sel-
ben Quartal fuhrt, d.h. es wird angenommen, dass die
Koeffizienten der aktuellen Outputs und Preisniveaus in der
geldpolitischen Reaktionsfunktion positiv sind, siehe: Arias
et al. (2019).
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und den zuklnftigen Dreimonatszins.#? Die Verwen-
dung des Dreimonatszinses als Indikator fur die Geld-
politik ergibt sich daraus, dass Consensus-Erwartun-
gen zwar fUr den Dreimonatszins, nicht aber fir den
Ubernachtzinssatz oder einen Schattenzins im Euro-
raum vorliegen. Mandler und Scharnagl (2023) schat-
zen drei Modellvarianten, die sich hinsichtlich des
Zeithorizonts der Erwartungsvariablen — zwei, vier
oder sechs Quartale in der Zukunft — unterscheiden.
Die im Haupttext zusammengefassten Ergebnisse
beziehen sich auf das Modell, das Erwartungsvariab-
len mit einem Horizont von vier Quartalen ein-
schliel3t. Die Analysen fir die anderen Erwartungs-
horizonte fuhren zu derselben Reihung der Lander
hinsichtlich der Effekte der Geldpolitik.4?

Im Fokus dieser Analyse stehen die kausalen Effekte
einer Veranderung der Zinserwartungen. Die dazu er-
forderliche Identifikation eines Zinserwartungsschocks
erfolgt mithilfe von Vorzeichen- und Nullrestriktio-
nen:*4 Diesen Annahmen zufolge fUhrt ein Anstieg
des erwarteten Dreimonatszinses zu einem Ruckgang
sowohl des aktuellen als auch des erwarteten realen
BIP und des HVPI im Euroraum. Zudem sinkt der Akti-
enkursindex und die Staatsanleiherendite steigt. Auf
den aktuellen Dreimonatszins hat der Zinserwartungs-
schock annahmegemafs keine Wirkung (Nullrestrik-
tion). Diese Anforderung trennt die Effekte einer Ver-
anderung des erwarteten Dreimonatszinses von jenen
einer Anderung des aktuellen Dreimonatszinses. Alle
diese Restriktionen gelten flr das Quartal, in dem der
Schock eintritt. Wie in D’Amico und King (2017) wird
zusatzlich die Konsistenz von Veranderungen des er-
warteten und der spateren tatsachlichen Veranderung
des Dreimonatszinses verlangt (Prognosekonsistenz):
Wenn der in einem Jahr erwartete Dreimonatszins um
eine bestimmte Anzahl Basispunkte abnimmt, muss
auch der tatsachliche Dreimonatszins vier Quartale
nach dem Impuls um diese Anzahl Basispunkte gefal-
len sein. Ahnliche Konsistenzannahmen werden fir
die tatsachlichen und die erwarteten Veranderungen
des realen BIP und des HVPI getroffen. Fir die lander-
spezifischen realen BIP und Verbraucherpreise nehmen
Mandler und Scharnagl (2023) an, dass ein Anstieg
des erwarteten Dreimonatszinses im selben Quartal zu
einem Ruickgang der mit den realen BIP der jeweiligen
Lander gewichteten Durchschnitte des BIP und des
HVPI fihren. Diese Annahmen sind weniger restriktiv
als eine negative Reaktion des realen BIP und des HVPI
in jedem einzelnen Land zu verlangen.

Der Schatzzeitraum beginnt auch bei dieser Analyse
mit dem ersten Quartal 1999, endet aber mit dem

vierten Quartal 2018. Zwar nutzte der EZB-Rat das
Instrument der Forward Guidance vor allem in der
2014 beginnenden Negativzinsphase, um zusatzliche
expansive geldpolitische Impulse zu setzen. Dennoch
wurden die Zinserwartungen auch vorher schon
durch die Kommunikation des Eurosystems beein-
flusst, auch in Fallen, in denen sich die tatsachlichen
geldpolitischen Leitzinsen nicht veranderten. Unter
der Annahme, dass die Wirkungen dieser Erwar-
tungsanderungen jenen einer expliziteren Zins-For-
ward Guidance ahnlich sind, sind deshalb auch die
Daten aus der Zeit vor 2013 in dieser Hinsicht infor-
mativ.

Die Effekte von Forward Guidance werden auch in
strukturellen makrodkonomischen Modellen ana-
lysiert.4® In dem hier verwendeten BVAR-Modell ver-
andert sich der fUr einen bestimmten zuklnftigen
Zeitpunkt erwartete kurzfristige Zinssatz, und der
tatsachliche Wert dieses Zinssatzes zu diesem spate-
ren Zeitpunkt muss mit dieser Erwartungsanderung
konsistent sein, das heifst von der ursprlinglichen
Basislinie um denselben Betrag abweichen. Davor
und danach ist der Verlauf des kurzfristigen Zinssat-
zes aber unrestringiert, abgesehen davon, dass er
nicht sofort auf die Erwartungsanderung reagieren
darf. Dies ist vergleichbar mit der Modellierung von
Forward Guidance in dem strukturellen Modell von
Giannoni et al. (2015). Auch sie erlauben dem kurz-
fristigen Zinssatz eine endogene Reaktion auf die
Auswirkungen der angekindigten und erwarteten
zukiinftigen Anderung des geldpolitischen Zinssat-
zes.#® Der hier vorgestellte Modellierungsansatz ist
jedoch weniger gut vergleichbar mit einigen anderen

42 Die Wachstums- und Inflationserwartungen aus der
Consensus-Umfrage werden fiir die Analyse in Erwartungen
Uber das Output- und Preisniveau umgerechnet. Das reale
BIP und der HVPI fur den Euroraum werden in das Modell
einbezogen, um eine Verbindung zwischen den realisierten
und den erwarteten Grofen herzustellen.

43 Fur die anderen Ergebnisse siehe: Mandler und Schar-
nagl (2023) und den dazu gehoérenden Online Appendix.
44 Die Darstellung in der veroffentlichten Studie bezieht
sich auf einen expansiven Erwartungsschock, d. h. auf einen
erwarteten Ruckgang des Dreimonatszinses. Fur eine bes-
sere Vergleichbarkeit der Ergebnisse mit jenen der anderen
Studie beschreiben der Haupttext und diese Erlauterungen
einen erwarteten Zinsanstieg. Da das Modell symmetrisch
ist, ergeben sich diese Ergebnisse einfach durch entspre-
chende Umkehrung der Vorzeichen.

45 Einen Uberblick bietet Taskforce on Rate Forward Gui-
dance and Reinvestment (2022), Abschnitt 3.

46 |hr Modell ermdglicht es ihnen aber, im Unterschied zu
der hier vorgestellten Analyse, sicherzustellen, dass der
tatsachliche Pfad des geldpolitischen Zinses nach der An-
kiindigung einer zukinftigen Anderung durch die Zentral-
bank vollstandig von den Agenten antizipiert wird.
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strukturellen Modellen. In ihnen wird Forward Guid-  Zeitpunkt, auf den sich die Ankindigung bezog, von
ance so modelliert, dass nach der Anklndigung Uber  dem urspringlichen, das heifst vor der Ankiindigung
die zukUnftige Zinspolitik der geldpolitische Zinssatz ~ erwarteten Zinspfad abweicht (z.B. Levin et al. (2010)
auf dem Ausgangspfad verbleibt und erst zu dem  sowie McKay et al. (2016)).
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Modelle zur kurzfristigen Konjunktur-
prognose wahrend der jungsten Krisen

Die kurzfristige Konjunkturanalyse in der Bundesbank Zielt auf eine belastbare Einschdtzung der
Wirtschaftslage und der unmittelbaren Aussichten ab. Dabei steht die vierteljchrliche Wachstums-
rate des saison- und kalenderbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) im Fokus. Okonometrische
Prognosemodelle spielen hierfir eine zentrale Rolle. Sie werden durch Expertenwissen der Konjunk-
turprognostiker erganzt. Durch diese Verzahnung entsteht die endgdltige konjunkturelle Einschdt-
zung der Bundesbank.

Die Corona-Pandemie und der russische Angriffskrieg gegen die Ukraine brachten erhebliche
Herausforderungen fir die Konjunkturanalyse und -prognose mit sich. Die wiederholten Ein-
dammungsmafsnahmen wdhrend der Corona-Pandemie und ihre nachfolgenden Lockerungen
flhrten zu massiven Schwankungen der Wirtschaftsaktivitdt sowie zu hoher Unsicherheit Uber die
Lage und die Perspektiven der Wirtschaft. Diese Unsicherheit wurde durch den russischen Angriffs-
krieg gegen die Ukraine verstdrkt. Beide Ereignisse brachten wirtschaftliche Belastungen mit sich,
die in den herkémmlichen Modellen im Werkzeugkasten der Bundesbank und anderer Prognostiker
nicht addquat abgebildet waren. Es war so nicht mdglich, zeitnah belastbare modellbasierte
Prognosen zu liefern. Dementsprechend bekam die Expertise der Konjunkturfachleute eine her-
vorgehobene Bedeutung.

Vor diesem Hintergrund wurden Anpassungen und Erganzungen am Werkzeugkasten fur die Kurz-
fristorognose vorgenommen. Dar(iber hinaus wurden neue Methoden und Modelle eingefiihrt, die
die Wirtschaftsaktivitat auf einer héheren Frequenz als der vierteljdhrlichen modellieren. Dazu
gehdren die Schdtzung eines monatlichen BIR, ein wéchentlicher Aktivitdtsindex sowie die Entwick-
lung eines wochentlichen BIP-Indikators.

Die Treffsicherheit der (berarbeiteten und neuen BIP-Prognosemodelle ist fiir das jeweils laufende
Quartal sowie das jeweils gerade abgelaufene Quartal im Mittel hdher als diejenige eines einfachen
Vergleichsmodells, bei dem die BIP-Rate anhand des historischen Durchschnitts fortgeschrieben
wird. Fur das Bruckengleichungsmodell, welches insgesamt die hochste Treffsicherheit aufweist,
ist dies auch fur die Prognosen ein Quartal voraus der Fall. Die mit Ausbruch der Pandemie massiv
verschlechterte Prognoseglite der Modelle verbesserte sich seit Ende 2020 wieder erheblich. Sie
reicht aber noch nicht wieder an die Zeit vor der Corona-Pandemie heran. Deshalb dlrften das
Wissen und das Urteilsvermégen der Konjunkturfachleute auf absehbare Zeit eine hervorgehobene
Bedeutung behalten.
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Konjunkturana-
lyse wichtig fir
geldpolitische

Entscheidungen

Ergdnzung
von 6kono-
metrischen
Methoden mit
Wissen der
Fachleute

Drei Prognose-
modelle vor
der Corona-
Pandemie

Herausforderungen in der
Konjunkturprognose seit der
Pandemie fir Modelle und
Fachleute

Eine zeitnahe und treffsichere Einschatzung der
aktuellen Konjunkturlage und -aussichten spielt
fUr geldpolitische Entscheidungen eine wichtige
Rolle. Die kurzfristige Konjunkturanalyse der
Bundesbank zielt darauf ab, die gesamtwirt-
schaftliche Aktivitat und ihre Einflussfaktoren
Dabei steht die
Wachstumsrate des realen BIP im laufenden

verlasslich einzuschatzen.

sowie in den darauf folgenden ein bis zwei
Quartalen im Vordergrund.” Die Bundesbank
teilt ihre qualitative Einschatzung der Konjunk-
tur in Deutschland der Offentlichkeit regel-
mafig in ihren Monatsberichten mit. Die Prog-
nose fur die kurze Frist geht zudem in quantita-
tiver Form als Aufsatzpunkt in die halbjahrlichen
makrodkonomischen Projektionen fir die deut-
sche Wirtschaft ein.?

Die laufende Konjunkturanalyse in der Bundes-
bank basiert auf der Verzahnung von quantita-
tiven Methoden mit qualitativen Ansatzen. Das
bedeutet, dass okonometrische Modelle die
Grundlage fur die kurzfristige Konjunkturprog-
nose bilden. Diese wird dann mithilfe des Fach-
und Erfahrungswissens der Konjunkturexperten
abgerundet. Dadurch werden die verschiede-
nen Modellergebnisse eingeordnet und zusam-
mengefuhrt, und es konnen Informationen in
die Konjunktureinschatzung einfliefsen, die von
den reinen Modellprognosen nicht vollstandig
erfasst werden kénnen.

In der Konjunkturanalyse und -prognose der
Bundesbank haben sich vor der Corona-Pan-
demie drei Prognosemodelle etabliert: Ein
Brlickengleichungsmodell, ein dynamisches Fak-
tormodell und ein vektorautoregressives (VAR)
Modell. Diese Modelle folgen zwar unterschied-
lichen Ansatzen; gemeinsam ist ihnen jedoch,
dass sie unterschiedliche Wirtschaftsindikatoren
beinhalten, um moglichst viele Bereiche der
wirtschaftlichen Aktivitat abzudecken. Zudem
kénnen sie Daten verarbeiten, die in unter-

schiedlichen Frequenzen vorliegen und bei de-
nen am aktuellen Rand aufgrund von Publika-
tionsverzdgerungen Beobachtungen fehlen.?

Die Krisen der vergangenen drei Jahre stellten
Prognosemodelle und Konjunkturanalyse vor
erhebliche Herausforderungen. Die Corona-
Pandemie und die zu ihrer Einddmmung ge-
troffenen Mafnahmen fUhrten zu historisch
beispiellosen Eingriffsmafnahmen in die wirt-
schaftlichen Abldaufe. Sie verursachten ab dem
Marz 2020 plotzliche und sehr starke Schwan-
kungen in der wirtschaftlichen Aktivitat. In
Deutschland gab es BIP-Schwankungen in die-
sem Ausmal$ bis dahin noch nie.# Zudem stieg
die Unsicherheit Uber die konjunkturelle Lage
erheblich an. Als sich die pandemiebezogenen
Unsicherheiten Anfang 2022 allmahlich zurlck-
bildeten, kamen durch den russischen Angriffs-
krieg gegen die Ukraine und seine Auswirkun-
gen auf die Wirtschaft neue betrachtliche Un-
wagbarkeiten hinzu. So drohten zeitweise er-
hebliche Verwerfungen auf den Energiemarkten.
Auf diese Umstande waren die herkdmmlichen
Modelle nicht vorbereitet, und es bestanden
erhebliche Zweifel an der Verlasslichkeit ihrer
Ergebnisse. Dadurch bekam zum einen das Ex-
pertenwissen der Konjunkturfachleute eine
starkere Rolle in der praktischen Konjunkturana-
lyse. Zum anderen erforderten die abrupten
Anderungen der wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen rasche und grofsere Anpassungen

1 Bis das Statistische Bundesamt das BIP und die detaillier-
ten Ergebnisse der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (VGR) fur das abgelaufene Quartal verdffentlicht, um-
fasst die laufende Konjunkturbeobachtung auch dieses
Quiartal.

2 Der Projektionszeitraum betrdgt etwa drei Jahre. Sie wer-
den halbjahrlich im Rahmen der Stabsprojektionen des
Eurosystems erstellt und gehen in die Projektionen fir den
Euroraum ein, vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

3 Zu diesen Aspekten und den Details der in der Bundes-
bank eingesetzten Kurzfristprognosemodelle vgl.: Deutsche
Bundesbank (2018a).

4 Der BIP-Rickgang im zweiten Quartal 2020 betrug etwa
das elffache der durchschnittlichen Fluktuationen im BIP,
gemessen an der Standardabweichung zwischen 1991 und
2019. Eine solche Bewegung gab es bis dahin weder seit
1991 in Deutschland noch in den verflgbaren vierteljdhr-
lichen BIP-Raten flr Westdeutschland zwischen 1970 und
1990.

GrofSe Heraus-
forderungen fiir
Prognose-
modelle und
Konjunktur-
analyse durch
Corona-Pande-
mie und
Ukrainekrieg



Aktivitdts-
schwankungen
teils erst deutlich
verzégert, teils
gar nicht durch
Modelle erfasst,
Prognosen
zudem durch
hohe Volatilitdt
in den Daten
erschwert

Aus Losungs-
ansdtzen in der
Fachliteratur vor
allem stochas-
tische Volatilitdt
und hoch-
frequente
Wirtschafts-
indikatoren viel-
versprechend

an den Prognosemodellen und an dem gesam-
ten Instrumentarium der Konjunkturanalyse.®

Die Schwierigkeiten der Modelle lagen unter
anderem an der Publikationsverzdégerung der
meisten monatlichen Konjunkturindikatoren.
Dadurch konnten die Informationen Uber die
moglichen Auswirkungen auf die Konjunktur
nur mit einer zeitlichen Verzdgerung in die
Modelle einbezogen werden. Manche Effekte,
wie die angeordneten GeschaftsschlieSungen
zur Vermeidung von Kontakten und Ansteckun-
gen, konnten auch kaum abgebildet werden.
Sie wurden durch die herkémmlichen Daten
nicht, nicht vollstandig oder nicht rechtzeitig
erfasst.® AufSerdem verstarkten die Aktivitats-
schwankungen die Unsicherheit der Modell-
schatzungen und reduzierten damit die Belast-
barkeit der Prognosen. Daruber hinaus waren
die Ublichen Prognosemodelle nicht dazu ge-
eignet, die MalSnahmen zur Einddmmung der
Pandemie sowie die massiven Verwerfungen
auf den Energiemarkten in der Folge des rus-
sischen Angriffskrieges gegen die Ukraine ad-
aquat zu berucksichtigen. All dies erhohte die
Prognoseunsicherheit und schwachte damit die
Verlasslichkeit der Modellergebnisse.

Unsicherheit und der Umgang mit ihr sowie
grofSere Ausschlage in der wirtschaftlichen Ak-
tivitat sind fur Prognostiker nichts fundamental
Neues. Es existieren unterschiedliche Ansatze
zum Umgang mit derartigen Herausforderun-
gen. In Bezug auf die ékonometrische Modell-
schatzung ist es beispielsweise ein moglicher
Ansatz, die durch die Pandemie entstandenen
Ausreilder in den Daten aus der Schatzung zu
entfernen.” Auf diese Weise kann der un-
erwunschte Einfluss von starken Schwankungen
in den Daten auf die Modellschatzung zwar ver-
mieden werden. Allerdings ware dieser Ansatz
nicht in der Lage, die durch die Pandemie un-
gewohnlich stark gestiegene Unsicherheit Uber
die konjunkturelle Entwicklung und die his-
torisch beispiellosen Eingriffsmalinahmen an-
gemessen zu erfassen. Daher wird auch vor-
geschlagen, eine zeitvariable und an die Daten-
Ausreifder angepasste Residual-Volatilitat zu

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

September 2023
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modellieren (stochastische Volatilitat).® Dadurch
kénnen die Modellschatzung und die Prognose
verbessert werden. Zudem kann bei den Kon-
junkturprognosen auch deren Unsicherheit be-
ricksichtigt werden. Um in Zeiten sehr rascher
Wirtschaftsschwankungen zeitnahe Konjunk-
tursignale zu erhalten, wurden schliefSlich in der
Fruhphase der Corona-Pandemie auch hoch-
frequente wirtschaftliche Sammelindikatoren
entwickelt, die unter anderem auf zeitnah ver-

5 Die Weiterentwicklung des Werkzeugkastens fur die kurz-
fristige Konjunkturprognose ist grundsatzlich ein kontinuier-
licher Prozess. Daher werden die eingesetzten Modelle in
regelmafSigen Abstanden Uberprift. Die letzte routine-
mafSige Aktualisierung fand 2018 statt, vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2018a). Bei den Anpassungen seither standen die
Folgen der Krisen im Vordergrund.

6 So trafen manche Einddmmungsmafnahmen die Teile der
Dienstleistungsbranche, in denen es zu haufigen zwischen-
menschlichen Kontakten kommt, wie bspw. das Friseurge-
werbe oder die Veranstaltungsbranche, besonders massiv.
Solche Dienstleistungen werden in Deutschland durch die
Ublichen Konjunkturindikatoren weder zeitnah noch voll-
standig erfasst.

7 Vgl. u.a.: Schorfheide und Song (2021).

8 Vgl. u. a.: Carriero et al. (2022) sowie Lenza und Primiceri
(2022).
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Kurzfristprog-
nosemodelle
der Bundesbank
angepasst

Pandemie
machte Anpas-
sungen am
Briicken-
gleichungs-
modell ndtig

fugbaren, taglichen oder wochentlichen Indika-
toren basieren.”

Anpassungen im
Modell-Werkzeugkasten

Die Kurzfristprognosemodelle in der Bundes-
bank wurden entsprechend dieser Vorschlage
aus der wissenschaftlichen Literatur Uberarbei-
tet. Der Fokus lag dabei vor allem darauf, die
Prognosemodelle gegenliber grofsen Schwan-
kungen in den Daten und einem Wirtschafts-
umfeld mit hoher Unsicherheit widerstands-
fahiger zu machen. Dadurch sollten sie sowohl
in ruhigen als auch in turbulenten Konjunktur-
phasen belastbare Prognosen liefern. Im Fol-
genden werden die Uberarbeitungen bei den
etablierten Prognosemodellen der Bundesbank
vorgestellt.

Das Bruckengleichungsmodell der Bundesbank
besteht aus einem System von einzelnen Prog-
nosegleichungen. Dabei orientiert sich dieses
System am Aufbau der VGR. Das BIP-Aggregat
lasst sich damit zum einen direkt prognostizie-
ren. Zum anderen kann eine BIP-Prognose auch
Uber die Aggregation der anhand monatlicher
Konjunkturindikatoren erstellten Prognosen der
entstehungs- und verwendungsseitigen Kom-
ponenten berechnet werden.'® Trotz ihres um-
fassenden Aufbaus konnten die Briicken-
gleichungen die Auswirkungen der Pandemie
und der zu ihrer Einddmmung ergriffenen Mals3-
nahmen auf die Wirtschaftsaktivitat nur un-
zulanglich erfassen. Die vergleichsweise raschen
und starken Schwankungen der Wirtschafts-
aktivitat fuhrten zu einem UberschieRen der
Prognosen in beide Richtungen, wenn sich die
Pandemielage bereits gedreht hatte. Um die
Widerstandsfahigkeit des Modells gegenlber
solchen starken Aktivitatsschwankungen zu er-
hohen, wurden verschiedene Modifikationen
dahingehend untersucht, ob sie die Prognose-
gute wahrend der Pandemie verbessern, ohne
sie in der Zeit vor der Pandemie nennenswert zu
verschlechtern.™

Als zielfuhrend stellte sich heraus, den Einsatz
von verzogerten Variablen in den Modell-
gleichungen zu reduzieren. Verzdgerte Variab-
len verbessern zwar in normalen Zeiten die An-
passung der Schatzgleichungen an die Daten
und dadurch im Mittel auch die Prognoseglte.
In Zeiten hoher und unsystematischer Volatilitat
flhren sie aber haufig zu Fehlsignalen. Daher
wurde auf verzogerte endogene und exogene
Variablen in den Brickengleichungen auf Quar-
talsfrequenz verzichtet. Auch in den vorgelager-
ten Gleichungen zur Fortschreibung der Indika-
toren auf Monatsfrequenz werden keine ver-
zégerten endogenen Variablen mehr einge-
setzt.’?

Eine weitere Anpassung betrifft die BIP-Kom-
ponenten, die zuvor — mangels geeigneter
Frihindikatoren — mit naiven Prognosen fort-
geschrieben wurden.' Diese Komponenten
werden jetzt mit der gleichen Wachstumsrate
fortgeschrieben wie die Ubergeordneten Be-
reiche, fur die es in der Regel verlassliche Indi-
katoren gibt. Die Anpassung basiert auf der
Annahme, dass ahnliche Bereiche der Wirt-

9 Vgl. u.a.: Lewis et al. (2020) sowie Woloszko (2020).

10 Sowohl fir die Entstehungs- als auch die Verwendungs-
seite werden je eine direkte BIP-Prognose und je zwei Prog-
nosen mit unterschiedlich tief disaggregierten Varianten
erstellt. Die Prognosen auf beiden Seiten werden jeweils
gemittelt. Anschlieend werden die beiden so berechneten
entstehungs- und verwendungsseitigen Prognosen gewich-
tet zu einer finalen BIP-Prognose zusammengefasst. Fur
eine ausfuhrliche Beschreibung des in der Bundesbank ver-
wendeten Brlckengleichungsmodells vgl.: Pinkwart (2018)
sowie Deutsche Bundesbank (2018a).

11 Im Vergleich zu dem in Deutsche Bundesbank (2018a)
beschriebenen Briickengleichungsmodell wurden noch
weitere Anderungen vorgenommen. Dabei wurde bspw.
der zugrunde liegende Datensatz um 100 Zeitreihen, die vor
allem zusatzlich verflgbare Details aus den Unternehmens-
umfragen des ifo Instituts und von S&P Global enthalten,
auf insgesamt 233 monatliche Indikatoren erweitert. Auch
wurden Spezifikationen der Prognose einzelner BIP-Kom-
ponenten angepasst, und die in einigen Gleichungen ge-
nutzten Fehlerkorrekturmechanismen wurden deaktiviert.
Der Fehlerkorrekturmechanismus ist zwar in einigen Fallen
theoretisch sinnvoll. Empirisch hat sich jedoch gezeigt, dass
dieser nicht zu einer Verbesserung der Prognosegute bei-
tragt.

12 Verzdgerte exogene Variablen sind aber aufgrund der
Vorlaufeigenschaften der verwendeten Fruhindikatoren
weiterhin enthalten.

13 Naive Prognosen sind solche gemafs historischer Mittel-
werte oder auf Basis autoregressiver Prozesse.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018a), S. 21.

Auf verzégerte
endogene
Variablen in
den Modell-
gleichungen
verzichtet ...

... und bei eini-
gen BIP-Kom-
ponenten naive
Fortschreibung
modifiziert



Auch VAR-
Modell mit
Ausbruch der
Pandemie vor
besonderen
Heraus-
forderungen

Zeitvariable
Residualvarianz
stabilisiert das
VAR-Modell in
Zeiten hoher
Volatilitdt

Datengestutzte
Bestimmung der
Dynamik der
zeitvariablen
Volatilitat
verbessert
Prognosegute
des VAR-Modells
deutlich

schaft von ahnlichen Einflussfaktoren angetrie-
ben werden.™

Das VAR-Modell ist als bayesianisch geschatz-
tes, gemischt-frequentes Modell konzipiert, mit
einer Quartalsvariable — dem BIP — und einem
Kranz an monatlichen Indikatoren.'® Dazu zah-
len sowohl harte Indikatoren wie die Industrie-
produktion, die Produktion im Bauhaupt-
gewerbe und die realen Einzelhandelsumsatze,
als auch weiche umfragebasierte Indikatoren
wie der ifo Geschaftsklimaindex.'” Die starken
Schwankungen in den Daten zu Beginn der
Pandemie verzerrten die Parameterschatzung.
Diese Verzerrungen wurden dann Uber die um-
fangreichen Wechselwirkungen fortgeschrie-
ben. Das wirkte sich negativ auf die Qualitat der
Prognosen aus.

In der Version des VAR-Modells, welche vor Be-
ginn der Pandemie in der Praxis der Kurzfrist-
prognose zum Einsatz kam, wurden alle Modell-
parameter als zeitkonstant betrachtet.'® Mit der
Uberarbeitung wurde zeitliche Variation in der
Volatilitat zugelassen. Sie kann helfen, starke
Schwankungen in den Daten aufzunehmen und
so einer Verzerrung der Parameterschatzung
entgegenzuwirken.' Dies macht Prognosen bei
grofden Schwankungen robuster, ohne dabei an
Prognosegute in normalen Zeiten einzubuf3en.

Eine weitere Verbesserung des VAR-Modells
konnte im Bereich der bayesianischen Modell-
schatzung erreicht werden. In VAR-Modellen
mit zeitvariabler Volatilitat werden fir Parame-
ter, die die Dynamik der zeitvariablen Volatilitat
bestimmen, oftmals Werte aus der Literatur
herangezogen.?? Mit der angepassten Modell-
variante werden diese Parameter stattdessen
datengestltzt bestimmt.2" Dadurch konnen die
Parameter passgenauer geschatzt und die Prog-
nosegUte deutlich verbessert werden.??

Das Faktormodell wurde mit einem neu kon-
zipierten Modell derselben Klasse ersetzt.?? Es
handelt sich dabei um ein dynamisches Faktor-
modell, welches in der Lage ist, Indikatoren mit
unterschiedlichen Publikationsfrequenzen und
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-verzdgerungen zu verarbeiten. Darlber hinaus
berucksichtigt es stochastische Volatilitat in den
Residuen. Damit kénnen starke Schwankungen
in den Daten teilweise in den zeitvariablen Re-
siduen erfasst und eine potenzielle Verzerrung
der Parameterschatzung abgemildert werden.

Bei dem neuen Faktormodell werden eine Viel-
zahl von Modellspezifikationen geschatzt.?# Sie
ergeben sich durch samtliche Kombinationen
aus dem BIP und einem Satz monatlicher Indi-

15 Bspw. wurden fir die folgenden Bereiche der Brutto-
wertschopfung im Dienstleistungssektor zuvor Mittelwert-
prognosen verwendet: Transport, Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen, 6ffentliche Dienstleistungen, Erzie-
hung und Gesundheit sowie sonstige Dienstleistungen.
Jetzt wird angenommen, dass diese Bereiche der gleichen
Dynamik wie die Dienstleistungen ohne diese Sektoren
folgen. Von dieser Anpassung ausgenommen sind die Kom-
ponenten der staatlichen Nachfrage (Konsum und Investi-
tionen). Sie werden weiterhin mit der Mittelwert-Prognose
fortgeschrieben. Ein prozyklisches Verhalten ware hier 6ko-
nomisch nicht plausibel — insbesondere in Zeiten von Wirt-
schaftskrisen.

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018a), S. 21, sowie Gotz
und Hauzenberger (2021).

17 Den monatlichen Indikatorensatz erganzen die Anzahl
der Erwerbstatigen, die Auftragseingange in der Industrie
und die realen Ex- und Importe.

18 Diese Version des VVAR-Modells folgte im Wesentlichen
dem Modell von Schorfheide und Song (2015), vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2018a).

19 Fir methodische Details vgl.: Gotz und Hauzenberger
(2021).

20 Vgl. dazu insbesondere: Schorfheide und Song (2015)
sowie GOtz und Hauzenberger (2021).

21 Vgl.: Chan (2023).

22 Dariiber hinaus wurde der monatliche Indikatorensatz
um eine ,Wettervariable” erganzt: dem ifo Indikator zu
witterungsbedingten Behinderungen am Bau. Im VAR-
Modell geht dieser Indikator in die Gleichung der Produk-
tion im Bauhauptgewerbe ein — und zwar exogen mit
einem zeitgleichen und einem verzogerten Wert. Auf alle
anderen Variablen entfaltet sich der Wetterkanal dann tber
die Interdependenzen mit dem Bauhauptgewerbe. Flr exo-
gene Indikatoren erfolgt die Fortschreibung aufserhalb des
Modells. Fur die witterungsbedingten Behinderungen am
Bau werden dazu die langjahrigen Mittelwerte der einzel-
nen Monate herangezogen. Durch diese Erweiterung wird
der aufgrund des Klimawandels zunehmenden Bedeutung
von witterungsbezogenen Schwankungen in der Aktivitat
Rechnung getragen.

23 Fur einen umfangreichen Uberblick zu dem Modell, dem
Schatzverfahren und den technischen Feinheiten vgl.: Eras-
lan und Schroder (2023).

24 Die Modellschatzung beruht auf einem neu entwickel-
ten, schnellen Algorithmus. Dieser basiert auf dem Algorith-
mus von Koop und Korobilis (2014), der fir ein gemischt-
frequentes Modell erweitert wurde. Das Schatzverfahren
ermoglicht es, eine grofse Menge von Modellspezifikationen
schneller zu schatzen als mit bayesianischen oder frequen-
tistischen Schatzverfahren.
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Vielzahl von
Modellspezifika-
tionen ergibt
empirische
Prognose-
verteilung

Ubergang von
herkémmlichen
Modellen zu
neuartigen
Methoden ...

.. wie die
Schdtzung eines
monatlichen BIP

katoren.?® Als Zielgrofse taucht das BIP-Wachs-
tum in jeder Spezifikation des Faktormodells
auf. Die Anzahl der Faktoren wird flr jede
Modellspezifikation vor jedem Modelldurchlauf
neu geschatzt.?® Bei jedem Modelldurchlauf
bilden die 32767 Punktprognosen des BIP-
Wachstums (je eine pro Modellspezifikation)
eine empirische Prognoseverteilung. Diese Ver-
teilung wird dann wiederum genutzt, um zwei
kombinierte Punktprognosen fur das BIP-
Wachstum zu generieren: eine nicht gewichtete
Median-Prognose und eine anhand der ver-
gangenen Gute gewichtete Prognose.?”

Neue Methoden und
Modelle im Werkzeugkasten

Die traditionellen Kurzfristprognosemodelle in
der Bundesbank beruhen zwar auch auf der
Modellierung des vierteljahrlichen BIP. Uber-
wiegend kommen aber Schatzmethoden mit
herkdémmlichen monatlichen Konjunktur- sowie
umfragebasierten Stimmungsindikatoren zum
Einsatz. Wahrend letztere immerhin zum Ende
des Berichtsmonats verfligbar sind, werden die
Konjunkturindikatoren der amtlichen Statistik
erst mit einer Verzégerung von ein bis zwei
Monaten veroffentlicht. In der Pandemie
anderte sich die Wirtschaftsaktivitat aber in
einigen Phasen bereits innerhalb eines Quartals
oder sogar innerhalb eines Monats erheblich.
Diese Schwankungen kénnen mit vierteljahr-
lichen oder selbst monatlichen Indikatoren nur
unzulanglich oder erst spat erfasst werden.
Daher wurden in der Bundesbank nach Aus-
bruch der Corona-Pandemie einige seinerzeit
unkonventionelle Methoden eingesetzt. Sie
modellieren die Wirtschaftsaktivitat auf einer
héheren Frequenz als der vierteljahrlichen.
Diese Ansatze berucksichtigen zum Teil auch
neuartige Indikatoren, die auf wochentlicher
oder taglicher Frequenz und daher rascher ver-
fugbar sind.

In einem solchen Ansatz wird mithilfe einer re-
gressionsbasierten Interpolation ein monat-
liches BIP geschatzt.?® Dabei fliefSen flnf mo-

natliche Konjunkturindikatoren in die Schatzung
ein: Industrieproduktion, reale Einzelhandels-
umsatze, reale Warenexporte, Produktion im
Bauhauptgewerbe und reale Umsatze im Gast-
gewerbe.?? Bei der Schatzung wird eine nicht
beobachtbare monatliche Reihe des BIP auf
monatliche Indikatorvariablen regressiert. Dabei
wird sichergestellt, dass der Quartalsdurch-
schnitt des geschatzten monatlichen BIP dem
veroffentlichten vierteljdhrlichen BIP entspricht.

FUr die Kurzfristprognose wird das vierteljahr-
liche BIP mit der oben beschriebenen Methode
interpoliert und Uber den aktuellen Rand hinaus
fortgeschrieben. In einem ersten Schritt werden
die Indikatoren fur die Monate mit noch nicht
ver6ffentlichten Daten fortgeschrieben. Hierflr
werden die jeweiligen Prognosen aus dem Bru-
ckengleichungsmodell verwendet. In einem
zweiten Schritt wird dann das monatliche BIP
berechnet — einschlieflich der Prognose flr das
vierteljahrliche BIP. Dieser im Folgenden MBIP-

25 Der Datensatz beinhaltet neben dem vierteljahrlichen
BIP 15 monatliche Indikatoren: Industrieproduktion, Auf-
tragseingange in der Industrie, Produktion im Bauhaupt-
gewerbe, Warenexporte und -importe, Anzahl Erwerbs-
tatiger, Umséatze in der Industrie, im Gastgewerbe sowie im
Einzelhandel, Verbraucherpreisindex, HWW!I-Rohstoffpreis-
index, DAX, EURIBOR-Zinssatz fUr drei Monate sowie ifo
Geschéftslage und -erwartungen im Verarbeitenden Ge-
werbe. Die Indikatoren sind ggf. kalender-, saison- und
preisbereinigt. Dabei entstehen 2'°~1 = 32767 unterschied-
liche Modellspezifikationen mit zwei bis 16 Indikatoren.
26 Die Anzahl der Faktoren fur jede Modellspezifikation
wird anhand des statistischen Kriteriums von Bai und Ng
(2002) geschatzt.

27 Die gewichtete Punktprognose wird anhand dyna-
mischer Modellmittelung (,dynamic model averaging”) be-
rechnet, vgl.: Raftery et al. (2010). Bei dieser Methode be-
kommen die Modellspezifikationen, die in der jungsten
Vergangenheit zu kleineren Prognosefehlern flihrten, ein
hoheres Gewicht. Diese Gewichte werden nach jeder neuen
BIP-Veroffentlichung aktualisiert. Die gewichteten Prog-
nosen stehen in der praktischen Konjunkturanalyse sowie in
diesem Aufsatz im Fokus.

28 Die Methode zur Interpolation basiert auf einem Ver-
fahren von Chow und Lin (1971). Fir die Anwendung des
Verfahrens auf Deutschland vgl.: Deutsche Bundesbank
(2021); fur die Anwendung auf den Euroraum vgl.: Monch
und Uhlig (2005) sowie Deutsche Bundesbank (2020a).
29 Bei der Wahl der monatlichen Indikatoren wurden der
Erklarungsgehalt fur die monatliche BIP-Schatzung sowie
die Vorzeichen und Stabilitdt der geschatzten Parameter flr
verschiedene Modellkonstellationen untersucht. Als Mafd
fur den Erklarungsgehalt wird — wie in Monch und Uhlig
(2005) — das Verhaltnis der Varianz der Veranderung des
geschatzten monatlichen BIP zur Summe aus der Varianz
der Veranderung des geschatzten monatlichen BIP und der
Varianz des Residuums verwendet.

Fiir die Kurzfrist-
prognose wird
das monatliche
BIP tber den
aktuellen Rand
hinaus fort-
geschrieben



Wéchentlicher
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Guter Gleichlauf
mit dem BIP-
Wachstum,
allerdings keine
modellbasierten
Prognosen;
daher ...

Modell genannte Ansatz zeichnet also ein Bild
der Veranderungen der Wirtschaftsaktivitat in-
nerhalb eines Quartals. Das ist vor allem dann
von Vorteil, wenn sich die Aktivitat klar in eine
Richtung entwickelt und damit einen Uber-
oder Unterhang fur das Folgequartal erzeugt.
Das MBIP-Modell war zudem ein nitzliches
Hilfsmittel fir die Konjunkturfachleute, um
modellferne Informationen zur Pandemielage in
einer transparenten und modellbasierten Weise
fur ihre Experteneinschatzung nutzbar zu
machen: So konnten beispielsweise auf die
modellbasierten Fortschreibungen der Umsatze
im Gastgewerbe oder im Einzelhandel Ab-
schlage basierend auf Expertenwissen vor-
genommen werden, wenn etwa Mafsnahmen
zur Eindammung der Corona-Pandemie ver-
scharft wurden. Dies verbesserte die damit er-
stellten Hilfsprognosen in diesen Phasen erheb-
lich, da solche abrupten Anpassungen in den
reinen Modellprognosen nicht zeitnah erfasst
werden.

Der wochentliche Aktivitatsindex (WAI) der
Bundesbank wurde in der frihen Phase der
Corona-Pandemie entwickelt.3® Er setzt sich
neben dem BIP und der Industrieproduktion aus
wochentlich oder sogar taglich und sehr zeit-
nah verflgbaren Indikatoren zusammen. Diese
seinerzeit unkonventionellen Indikatoren wur-
den nach zwei Kriterien ausgewahlt: Sie sollten
erstens verschiedene Bereiche der Wirtschaft
abdecken und zweitens relevante Informatio-
nen flr die realwirtschaftliche Aktivitat enthal-
ten. Zu ihnen zahlen beispielsweise das Passan-
tenaufkommen in innerstadtischen Einzelhan-
delsstralden und Kreditkartenzahlungen, welche
teilweise das Konsumverhalten erfassen, oder
Indikatoren auf Basis von Google-Suchanfragen
zu Arbeitslosigkeit und Kurzarbeit, die sich auf
den Arbeitsmarkt beziehen.3"

Der WAI3? wird als gemeinsamer Treiber der
zugrunde liegenden Indikatoren3? berechnet.
Er liefert eine zeitnahe Einschatzung der ak-
tuellen realwirtschaftlichen Aktivitat. Dabei
weist er auch einen guten Gleichlauf mit dem
vierteljahrlichen BIP-Wachstum auf. Allerdings
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sind die WAI-Werte wegen der Betrachtung
gleitender 13-Wochen-Abschnitte innerhalb
eines Quartals nicht leicht zu interpretieren.
Zudem stellt der WAI auch keine Prognosen flr
die vierteljahrlichen BIP-Wachstumsraten dar.

Im Hinblick auf die Einschrankungen des WAI
wurde als Weiterentwicklung ein dynamisches
Faktormodell zur Schatzung eines wochent-
lichen BIP-Indikators (WBIP-Indikator) ent-
wickelt.3® Der WBIP-Indikator wird dabei als
gemeinsamer Treiber der in unterschiedlicher
Frequenz vorliegenden Indikatoren3% berech-
net. Das Modell beruht auf wdchentlichen
Wachstumsraten und kann die unbeobachteten,
wochentlichen BIP-Wachstumsraten naherungs-
weise abbilden. Zudem werden beobachtete
Daten von monatlichen und vierteljahrlichen
Indikatoren berlcksichtigt. Der WBIP-Indikator
aggregiert sich sowohl in Wachstumsraten als
auch im Niveau annahernd zu dem beobachte-
ten vierteljahrlichen BIP auf.

30 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020b) sowie Eraslan und
GOtz (2021). Seit Juni 2020 ist der WAI mit wochentlichen
Aktualisierungen auf der Website www.bundesbank.de/wai
veroffentlicht. Der WAI lehnt sich an den von der Federal
Reserve Bank of New York veroffentlichten Weekly Eco-
nomic Index (WEI) fir die US-Wirtschaft an, vgl.: Lewis et
al. (2020).

31 Quelle der Ursprungswerte fiir die Google-Suchanfragen:
Google Trends; fur den Indikator Passantenaufkommen:
Hystreet bezogen vom Statistischen Bundesamt; fur den
Indikator Kreditkartenzahlungen: Fable Data. Fir die ak-
tuellen Indikatoren im WAI und deren Quellen vgl. Metho-
dik unter: www.bundesbank.de/wai.

32 Der WAI basiert auf gleitenden 13-Wochen-Durchschnit-
ten der Indikatoren und deren 13-Wochen-Wachstums-
raten. Er bewegt sich um seinen Mittelwert, der aufgrund
seiner Konstruktion bei null liegt. Daher gibt er die trend-
bereinigte Wachstumsrate der realwirtschaftlichen Aktivitat
an. Fur die Methodik und technischen Details des WAI vgl.:
Eraslan und Gotz (2021).

33 Die Indikatoren, die urspringlich taglich verfugbar sind,
flieBen in die Berechnung als wochentliche Durchschnitte
ein. Die Indikatoren sind ggf. kalender-, saison- und preis-
bereinigt. Vgl. Ollech (2023) flr Details zur Saisonberei-
nigung hochfrequenter Indikatoren.

34 Vgl.: Eraslan und Reif (2023).

35 Ahnlich wie der WAI basiert der WBIP-Indikator auf
einem Datensatz, der aus wochentlichen, monatlichen und
vierteljahrlichen Indikatoren mit unterschiedlichem Ver-
offentlichungskalender besteht. Dieser wurde allerdings
gegenlber dem WAI um weitere herkdmmliche Konjunk-
turindikatoren erweitert, um den Erkldrungsgehalt des
WBIP-Indikators in Bezug auf das vierteljahrliche BIP zu ver-
bessern.
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Evaluation der Prognoseglte

: Quervergleich zwischen den

Modellen und Vergleich tber die Zeit

Die in der Konjunkturanalyse eingesetzten
Kurzfristprognosemodelle fur das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) werden im Folgenden
anhand ihrer historischen Prognosegute
evaluiert.” Dazu werden die Prognosefehler
der Modelle in der Vergangenheit berech-
net. Die Zielgrofe fir die Prognoseevalua-
tion ist die vierteljahrliche Wachstumsrate
des saison- und kalenderbereinigten realen
BIP. Die Prognoseglte bemisst sich anhand
des mittleren absoluten Fehlers (MAF). Der
MAF ergibt sich flr jeden Prognosehorizont
aus dem arithmetischen Mittel der betrags-
mafSigen Differenz zwischen den prognosti-
zierten und den realisierten Werten.?

Der Evaluationszeitraum reicht vom ersten
Quartal 2010 bis zum ersten Quartal 2023.
Die Prognosegute anhand der MAF wird fur
zwei Perioden veranschaulicht. Der erste
Zeitraum vom ersten Quartal 2010 bis zum
vierten Quartal 2019 umfasst die mit Blick
auf die deutsche Konjunktur vergleichsweise
ruhigen Zeiten nach der Finanzkrise und vor
der Corona-Pandemie. Die zweite Periode
erstreckt sich Uber den gesamten Evalua-
tionszeitraum. Damit deckt sie auch die

Mittlere absolute Prognosefehler”
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* In Abhdngigkeit vom Prognosehorizont, geschatzt auf Basis
von vierteljahrlichen BIP-Wachstumsraten.
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auflerordentlich starken Aktivitatsschwan-
kungen und die erhohte Unsicherheit in der
Zeit nach dem Ausbruch der Corona-Pande-
mie und dem Beginn des russischen An-
griffskrieges gegen die Ukraine ab. In beiden
Perioden werden die MAF der Kurzfristprog-
nosemodelle dem MAF eines einfachen
(,naiven”) Vergleichsmodells gegenuberge-
stellt. Bei Letzterem wird die BIP-Wachs-
tumsrate mit ihrem historischen Mittelwert
fortgeschrieben. Die Kurzfristprognose-
modelle kdnnen mit der Zeit zunehmend
mehr Informationen berticksichtigen. Daher
ist zu erwarten, dass ihre Prognosefehler mit
sich verkirzendem Prognosehorizont ab-
nehmen.?

1 Die Prognoseevaluation basiert auf dem Datenstand
vom 25. Mai 2023. Da die historischen Prognosen auf
Basis eines finalen Datenstandes berechnet werden,
findet diese Ubung in ,Pseudo-Echtzeit” statt. Damit
wurde zwar die jeweilige Datenverfligbarkeit repliziert,
historische Datenrevisionen konnten jedoch nicht be-
rlcksichtigt werden. Fur jedes Zielquartal werden zwei
Prognosen pro Monat berechnet. Die erste Prognose
fur ein Zielquartal wird etwa eine Woche nach Ver-
offentlichung der Schnellschatzung fur das Quartal
zwei Quartale zuvor berechnet, also 19 Wochen vor
dem Ende des prognostizierten Quartals. Im zweiwo-
chigen Rhythmus werden dann Prognosen flr das
Zielquartal berechnet, bis zur Veréffentlichung der Ziel-
grofse. Dementsprechend wird der Prognosehorizont in
Wochen relativ zum prognostizierten Quartal angege-
ben und erstreckt sich von ¢t-19 bis t+ 3, wobei ¢ das
Quartalsende bezeichnet. So geben die Horizonte von
t—19 bis ¢-13 die Prognosen ein Quartal im Voraus an,
und die Horizonte ¢—11 bis ¢—1 decken die Prognosen
fur das laufende Quartal ab. Da das BIP erst etwa vier
Wochen nach Ende des Referenzquartals veroffentlicht
wird, werden bis zu diesem Zeitpunkt (¢41 und ¢+ 3)
auch Prognosen fur das vergangene Quartal erstellt.

2 Bspw. bedeutet ein MAF von 0,2, dass die Prognose
im Durchschnitt um 0,2 Prozentpunkte um die tatsach-
lichen Werte schwankt.

3 Das Faktormodell berechnet anhand der vergange-
nen Prognosegute gewichtete Prognosen fur das BIP-
Wachstum. In der konjunkturanalytischen Praxis der
Bundesbank wird bei dieser Gewichtung die Prognose-
gute anhand von Echtzeitdaten bertcksichtigt. Aller-
dings liegen nicht fir alle betrachteten Modelle voll-
standige Echtzeitdatensatze vor. Daher wurde in dieser
Evaluation auch fir das Faktormodell die Gewichtung
anhand des finalen Datenstandes berechnet. Damit
wird eine bessere Vergleichbarkeit mit den anderen
Modellen gewahrleistet.



Im 2019 endenden Evaluationszeitraum
prognostizieren die Kurzfristprognose-
modelle nahezu Uber den gesamten Prog-
nosehorizont besser als die naive Prognose.
Eine Ausnahme bildet teilweise das MBIP-
Modell. Die Treffsicherheit der Modelle
steigt aufgrund der zunehmenden Informa-
tionen tendenziell, je naher man dem Ver-
offentlichungstermin kommt. Ein Querver-
gleich Uber die Modelle zeigt, dass das
Brickengleichungsmodell fast Uber alle
Prognosehorizonte im Durchschnitt die
hochste Treffsicherheit aufweist. VAR- und
Faktormodell schneiden etwas schlechter
ab. Das MBIP-Modell weist die geringste
Treffsicherheit auf.

Im gesamten Evaluationszeitraum bis An-
fang 2023 sind die durchschnittlichen Prog-
nosefehler flr alle Modelle deutlich hoher.
Darin schlagt sich die im zusatzlich betrach-
teten Zeitraum ab 2020 durch die Auswir-
kungen der Pandemie und des Ukrainekriegs
verschlechterte Prognosefahigkeit nieder.®
FUr die langeren Prognosehorizonte sind die
Modelle nun einer naiven Prognose nicht
immer Uberlegen. Dies gilt nicht fur das
Briickengleichungsmodell, das sich zugleich
auch im Quervergleich erneut Uber fast alle
Prognosehorizonte treffsicherer als die Ubri-
gen Modelle erweist.

Erganzend wird der kumulative absolute
Fehler (KAF) berechnet. Dieser summiert fUr
einen bestimmten Prognosehorizont die ab-
soluten Prognosefehler Uber die Zeit auf.
Damit fasst er die Entwicklung der Prog-
nosefehler Uber den Evaluationszeitraum zu-
sammen. Dies hat den Vorteil, dass Perioden
mit besonders hohen Prognosefehlern leicht
erkennbar sind. Sie zeichnen sich durch eine
steilere Steigung oder einen sprunghaften
Anstieg des KAF aus. Zur Veranschaulichung
werden drei bestimmte Horizonte betrach-
tet: Die jeweils letzte, kurz vor Veroffent-
lichung der Schnellschatzung erstellte Prog-
nose fur das bereits vergangene Quartal
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(t+3), die jeweils letzte fir das laufende
Quartal erstellte Prognose (¢-1) und die
jeweils letzte Prognose, die flur ein Quartal
im Voraus berechnet wird (£-13).

Laut der KAF schneiden die Kurzfristprog-
nosemodelle ebenso wie nach den MAF fur
die kurzeren Prognoseperioden, t+3 und
t—1, besser ab als das Vergleichsmodell.
Auch die Abstufung hinsichtlich der Treff-
sicherheit zwischen den Modellen ist ahn-
lich: Das Bruckengleichungsmodell kumu-
liert die geringsten Fehler, Faktor- und VAR-
Modell liegen etwas dariber und nah bei-
einander, und das MBIP-Modell liegt nochmals
etwas hoher.

4 Da die hier verwendeten Prognosemodelle ihre Prog-
noseglte aus der Identifikation von historischen Zu-
sammenhangen zwischen Variablen beziehen und ins-
besondere die Schwankungen wahrend der Corona-
Pandemie historisch einmalig waren, ist die Verschlech-
terung der Treffsicherheit wenig Uberraschend.
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Wéchentliche
Prognosen
fiur das BIP-
Wachstum

Kurzfristprog-
nosen und
Experten-
einschdtzung
in Echtzeit

Die aulerordentlich grof3en Prognosefehler
fur die ersten drei Quartale des Jahres 2020
aufgrund der Corona-Pandemie machen
sich in den KAF deutlich bemerkbar: Fur alle
Modelle springen sie sprunghaft nach oben.
Dabei zeigt sich fur die Horizonte ¢+ 3 und
t—1, dass die Fehler der Prognosemodelle
deutlich weniger ansteigen als die des Ver-
gleichsmodells. Die Prognosemodelle schlu-
gen sich also in dieser Phase besser als die
Vergleichsprognose. Am geringsten ist dabei
der Anstieg beim MBIP-Modell; es konnte
somit die starken Aktivitatsschwankungen
jener Zeit am besten antizipieren. Fur ¢t-13
zeigt sich allerdings im gleichen Zeitraum
kein Vorteil der Prognosemodelle gegen-
Uber dem Vergleichsmodell. Die KAF steigen
fur alle Modelle in ahnlicher Gréfsenordnung
an. Allgemein ist zwar die Treffsicherheit der
Prognosen im Durchschnitt fur langere Hori-
zonte geringer. Aber hier zeigt sich vor allem,
dass die Prognosemodelle die Corona-Pan-

Der WBIP-Indikator weist in Bezug auf die lau-
fende Konjunkturbeobachtung einige Vorteile
gegenuber dem WAI auf. Er ist vor allem auch
innerhalb eines Quartals eingangig interpretier-
bar. So kann beispielsweise jede Woche die An-
derung(-srate) des BIP gegenlber dem Vorquar-
tal berechnet werden. Zudem kann das Modell
jede Woche rein datenbasierte Prognosen fur
das vierteljahrliche BIP-Wachstum (sowie fur
das BIP-Niveau) generieren.

Die kurzfristige Konjunktur-
prognose fur das BIP-Wachs-
tum von 2018 bis 2023 in
der Praxis

Der Einsatz der Prognosemodelle und der Ex-
perteneinschatzung in der Praxis der Konjunk-
turanalyse wird anhand der zweimal im Monat
erstellten Kurzfristprognosen fir das deutsche
BIP im Zeitraum vom ersten Quartal 2018 bis
zum zweiten Quartal 2023 veranschaulicht. Das

demie und deren Auswirkungen so weit im
Voraus schlicht nicht erkennen konnten.

Ab dem vierten Quartal 2020 verbesserte
sich die Prognoseglte fur alle drei Horizonte
im Vergleich zu Anfang 2020 zwar wieder
erheblich, sie ist aber immer noch merklich
beeintrachtigt.” Die Treffsicherheit der Kurz-
fristporognosemodelle reicht noch nicht wie-
der an die Zeit vor der Corona-Pandemie
heran. In Anbetracht des volatilen wirt-
schaftlichen Umfelds der vergangenen drei
Jahre ist dies aber auch nicht verwunderlich.

5 Dies zeigt sich an der etwas steileren Steigung der
KAF im Vergleich mit jener vor 2020.

zweite Quartal 2023, fur das die BIP-Wachs-
tumsrate jungst veroffentlicht wurde, wird in
starker detaillierter Form in den Erlauterungen
auf den Seiten 75 ff. diskutiert. Diese lllustratio-
nen bieten einen Blick hinter die Kulissen der
praktischen Konjunkturanalyse und -prognose
in der Bundesbank. Sie verdeutlichen insbeson-
dere die Probleme, welche sich fir die Konjunk-
turanalyse wahrend der Corona-Pandemie erga-
ben. Die Prognosen werden dabei so darge-
stellt, wie sie sich unter dem fortlaufenden Zu-
strom neuer Informationen tatsachlich ergeben
haben — also in Echtzeit. Neben den modell-
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Kurzfristprognosen fiir das BIP-Wachstum in Echtzeit

Veranderung gegeniber Vorquartal in %

Prognose fiir das ...
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Seit Juli 2020 basiert die BIP-Schnellschatzung auf Informationen, die et
wa 30 Tage nach Ende des Zielquartals zur Verfligung stehen. Bis dahin erschien das BIP erstmals etwa 45 Tage nach Quartalsende.
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basierten Prognosen3% werden auch die Prog-
nosen der Konjunkturfachleute ausgewiesen.
Diese enthalten insbesondere das Erfahrungs-
wissen der Expertinnen und Experten, aber
auch Informationen zu Sonderfaktoren, die
nicht oder nur unzureichend in den Modellen
erfasst werden. Auf diese Art und Weise kann
die Zusammensetzung von modellbasierten
Prognosen und Experteneinschatzung unter
unterschiedlichen konjunkturellen Rahmen-
bedingungen veranschaulicht werden.

Nachdem die deutsche Wirtschaft im Jahr 2017
mit starken Wachstumsraten in eine Phase der
Hochkonjunktur eingetreten war, verlor das BIP-

Wachstum in den Jahren 2018 und 2019 deut-
lich an Dynamik. Diese Wachstumsabschwa-
chung wurde von den Modellen grundsatzlich

36 Die Uberarbeiteten Modelle sowie die neuen Methoden
wurden zu unterschiedlichen Zeitpunkten in die praktische
Konjunkturanalyse integriert. Bspw. wurde der WAI zeitnah
nach dem Ausbruch der Corona-Pandemie entwickelt und
schon im zweiten Quartal 2020 in Betrieb genommen. Das
Briickengleichungsmodell wurde zwischen dem dritten
Quartal 2020 und dem ersten Quartal 2022 schrittweise
Uberarbeitet und in das Tagesgeschaft integriert. Das MBIP-
Modell ist seit Anfang 2022 in Betrieb, wahrend das Uber-
arbeitete VAR-Modell seit dem dritten Quartal 2022 im Ein-
satz ist. Das neue Faktormodell hat sein Vorgangermodell
im Tagesgeschaft erst im ersten Quartal 2023 abgel6st.
Daher stammen die modellbasierten Prognosen teilweise
von Modellvarianten vor und teilweise nach der Uberarbei-
tung, also so, wie sie zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung
tatsachlich berechnet wurden.
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Konjunkturelle
Abkihlung
2018/19 von

Modellen ange-

zeigt und von

Fachleuten rich-

tig eingeordnet

Konjunkturfach-

leute erkannten
massiven Wirt-
schafsteinbruch
nach Ausbruch
der Pandemie

deutlich besser
als Modelle, ...

gut angezeigt. Allerdings sorgten Sonderfak-
toren fur einige Schwankungen, welche sowohl
die Modellprognosen als auch die Konjunktur-
analyse der Fachleute erschwerten. Darunter
fielen insbesondere die Schwierigkeiten der
deutschen Automobilindustrie mit der Umstel-
lung auf ein neues EU-weites Abgasmessver-
fahren im Sommer 2018.37 Im Laufe des Jahres
2019 Uberzeichneten die Modelle die Abkulh-
lung dann allerdings und zeigten mit deutlich
negativen Wachstumsraten konjunkturelle
Warnzeichen an. Die Konjunkturfachleute hiel-
ten zwar eine technische Rezession im Sinne
von zwei aufeinander folgenden Quartalen mit
negativen BIP-Wachstumsraten im Zuge der
konjunkturellen Abklhlung fir moglich. Sie er-
warteten aber keine Rezession im Sinne eines
deutlichen, breit angelegten und langer anhal-
tenden Ruckgangs der Wirtschaftsleistung bei
unterausgelasteten gesamtwirtschaftlichen
Kapazitaten.?® Im Grofsen und Ganzen trafen
die Expertinnen und Experten mit ihrer Einschat-
zung die Wirtschaftsentwicklung 2018/19 gut,
wenngleich sie teilweise ein wenig zu optimis-
tisch waren.

Als die Corona-Pandemie im Marz 2020 auch
Deutschland erreichte, brachte sie massive
Schwierigkeiten fur die Prognosemodelle mit
sich. Die Modelle erkannten den Absturz der
Wirtschaftsleistung erst mit deutlicher Verzoge-
rung. Auch dann erfassten sie den BIP-RUck-
gang bei Weitem nicht in der tatsachlichen
Grofsenordnung. In dieser Situation bekam das
Expertenwissen der Konjunkturfachleute eine
erheblich grofRere Bedeutung. Sie reagierten
rascher auf die moglichen wirtschaftlichen Aus-
wirkungen der Corona-Pandemie und passten
ihre Prognose flr die ersten beiden Quartale
2020 schnell und tief nach unten an. Letztlich
trafen sie die gemeldeten BIP-Ruckgange ge-
messen an deren Dimension und der hohen
Unsicherheit bemerkenswert gut. Dabei waren
Informationen, die in die klassischen Prognose-
modelle nicht oder nur unzureichend eingin-
gen, essenziell. Dies betraf insbesondere die
Pandemielage und die Einschatzung der wirt-
schaftlichen Auswirkungen von Einddmmungs-

mafdnahmen. Dabei kamen beispielsweise Ab-
schatzungen mithilfe von stark disaggregierten
sektoralen Betrachtungen der betroffenen Bran-
chen zum Tragen. Hierzu wurden unter ande-
rem zeitnah verfigbare hochfrequente Daten,
wie beispielsweise der Lkw-Mautindex, heran-
gezogen.?? Der WA lieferte zudem zeitnah
recht treffende Signale zur aktuellen Wirt-
schaftslage.*® Schlief3lich wurden mithilfe des
makrodkonometrischen Modells der Bundes-
bank#" im Hinblick auf die Pandemie alternative
makrodkonomische Szenarien erstellt, die auch
eine Abschatzung ihrer BIP-Wirkungen Uber die
Verwendungskomponenten enthielten.4?

Nachdem die Pandemie-Einddmmungsmalfs-
nahmen gelockert wurden, deutete sich eine
starke Gegenbewegung im dritten Quartal
2020 an. Auch hier erkannten die Modelle die
Erholung nur langsam und in einer geringeren
Grofenordnung. Die Fachleute erwarteten hin-
gegen bereits frihzeitig einen kraftigen BIP-An-
stieg. Dabei half insbesondere das entspre-
chende Signal des WAI. Im weiteren Verlauf der
Pandemie schwankte das BIP-Wachstum dann
nicht mehr ganz so stark. Im Winter 2020/21
zeigten die Modelle zwar eine grofse Uneinig-
keit. Ihre Prognosen lagen insgesamt aber deut-
lich naher an den realisierten BIP-Wachstums-
raten als zu Beginn der Pandemie. Die Experten-
prognose war in der gleichen Periode erneut
recht treffsicher. Im Frihjahr 2021 Uberschatz-
ten die Konjunkturfachleute allerdings die
Starke der Erholung nach den Lockerungen der
Schutzmafinahmen etwas, wahrend die
Modelle sie eher unterschatzten. Bei der Uber-
schatzung der Fachleute spielte eine Rolle, dass
die zu dieser Zeit in vielen Branchen stark zu-
nehmenden Lieferengpasse bei Vorleistungen
unterschatzt wurden. Ende 2021 wurden die
Auswirkungen der erneut verscharften Pande-

37 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018b).

38 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

39 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020c¢).

40 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020d).

41 Vgl. Haertel et al. (2022) fiir einen Uberblick Gber das
makrookonometrische Modell der Bundesbank.

42 V/gl.: Deutsche Bundesbank (2020e) sowie Work stream
on Eurosystem modelling (2021).
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Konjunkturanalyse am Beispiel des zweiten Quartals 2023

Die Praxis der Konjunkturanalyse flr
Deutschland in der Bundesbank richtet sich
am Veroffentlichungskalender wichtiger
Konjunktur- und Stimmungsindikatoren aus.
Wahrend in der zweiten Woche eines jeden
Monats Ublicherweise die harten Konjunk-
turindikatoren der amtlichen Statistik (vor
allem Daten aus der Industrie) erscheinen,
werden die weichen Indikatoren wie der ifo
Geschaftsklimaindex in der Regel in der vier-
ten Woche eines Monats veroffentlicht.
Dementsprechend werden die Modellprog-
nosen und die konjunkturelle Einschatzung
der Fachleute in einem halbmonatlichen
Rhythmus aktualisiert.” Im Folgenden wird
die praktische Konjunkturanalyse anhand
der Echtzeit-Prognosen der Uberarbeiteten
Kurzfristprognosemodelle sowie der Exper-
teneinschatzung fur das zweite Quartal
2023 detailliert erlautert.?

Anfang Februar 2023 stellte sich die Grund-
dynamik der deutschen Wirtschaft robuster
dar als in der Bundesbank-Projektion vom
Dezember 2022 erwartet.® Daher ver-
anschlagten die Konjunkturfachleute zu-
nachst eine leicht positive Wachstumsrate
(0,1%). Damit positionierten sie sich noch
am unteren Rande des Spektrums der

1 Zudem wird der wochentliche Aktivitatsindex fur die
deutsche Wirtschaft (WAI) wochentlich auf der Website
der Bundesbank aktualisiert.

2 Der Horizont der Kurzfristprognose wurde nach der
Veroffentlichung der Schnellschatzung fir das vierte
Quartal 2022 Anfang Februar auf das zweite Quartal
2023 erweitert. Bis zur Verdffentlichung der entspre-
chenden BIP-Schnellmeldung Ende Juli wurden fortan
fur das zweite Quartal im halbmonatlichen Rhythmus
Prognosen erstellt.

3 In der Projektion war fur das zweite Quartal 2023 ein
leichtes Minus erwartet worden, vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2022d).

4 Dieser Ruckgang war allerdings von einem breitflachi-
gen, kraftigen Rlcksetzer vieler Konjunkturindikatoren
im Dezember getrieben. Hierflr waren nicht nur kon-
junkturelle, sondern auch vorlbergehende Effekte wie
ein aufSerordentlich hoher Krankenstand sowie eine
ungewohnlich kalte Witterung in den zwei Wochen vor
Weihnachten 2022 verantwortlich.

Modellprognosen. Zwei Wochen spater
wurde dann mit der Verdffentlichung der
VGR-Details fur das vierte Quartal 2022
durch das Statistische Bundesamt auch die
zugehorige BIP-Rate revidiert — auf einen
starker als zuvor ausgewiesenen Ruckgang,
der nahezu den Umfang aus der Dezember-
Projektion erreichte.® Andererseits verbes-
serten sich die Geschaftserwartungen der
Unternehmen gemafs Umfragen des ifo Ins-
tituts weiter. Zudem nahm die Unsicherheit
bezlglich der Energieversorgung kontinuier-
lich ab, und die Energiepreise sanken deut-
lich.

Dartber hinaus stellte sich Anfang Marz
heraus, dass es im Januar im Produzierenden
Gewerbe zu einer kraftigen Gegenbewe-
gung nach dem Rucksetzer im Dezember

Kurzfristprognosen fiir das 2.Vj. 2023

Veranderung gegenuber Vorquartal in %,
Stichtagsbezogene Werte

BIP-Wachstum®
(Schnellmeldung)
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Quelle fur die BIP-Schnellmeldung: Statistisches Bundesamt.
1 Preis-, saison- und kalenderbereinigt. 2 t bezeichnet das En-
de des prognostizierten Quartals. Die erste Prognose wird 19
Wochen vor dem Quartalsende, also in t-19, erstellt.
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gekommen war.? Dies deutete darauf hin,
dass sich die deutsche Wirtschaft moglicher-
weise etwas schneller erholte als zuvor er-
wartet. In diesem Umfeld erhohten sich die
Modellprognosen flir das zweite Quartal. Im
Einklang damit wurde auch die Expertenein-
schatzung ein wenig nach oben angepasst
(auf 0,2 %).9

Im April sah es sogar danach aus, dass die
Aktivitat der deutschen Wirtschaft zum Start
des Jahres 2023 nicht wie zuvor erwartet
abermals gesunken war, sondern etwas zu-
gelegt haben kénnte. Insbesondere die In-
dustrieproduktion stieg auch im Februar
kraftig, und die Nachfrageabschwachung
schien angesichts stark steigender Auftrags-
eingange Uberwunden. Vor dem Hinter-
grund gut geflllter Auftragsbucher und
nachlassender Lieferengpasse war sogar ein
vorUbergehender Schub fur die Industrie
denkbar. Die Konjunkturfachleute leiteten
daraus seinerzeit aber noch keine Aufwarts-
revision fUr das zweite Quartal ab.”

Die Ende April vom Statistischen Bundesamt
veroffentlichte Schnellmeldung fur das BIP-
Wachstum im ersten Vierteljahr 2023 lag
mit einer Stagnation dann leicht unter den
Erwartungen der Fachleute. Weitaus Uber-
raschender waren allerdings die kurze Zeit
spater veroffentlichten, aufserordentlich
schwachen Industriedaten fir Marz. Ins-
besondere die stark gesunkenen Auftrags-
eingange liefsen bezweifeln, dass der Tief-
punkt bei der industriellen Nachfrage tat-
sachlich bereits durchschritten worden
war.® Zudem hatte sich gemafs ifo Umfra-
gen das Geschaftsklima verschlechtert. Die
Modellprognosen brachen angesichts dieser
neuen Daten teilweise regelrecht ein. Ein
gegensatzliches Signal kam hingegen vom
WA, der in dieser Phase weiterhin eine Ex-
pansion anzeigte.

Zwar wurde auch die Experteneinschatzung
Anfang Mai zurlickgestuft. Aber die Prog-
nose wurde nur leicht auf 0,1% gesenkt.

Dabei spielte eine Rolle, dass der hohe Auf-
tragsbestand und nachlassende Liefereng-
passe die Effekte einer schwachen Nach-
frage auf die Produktion weiter abfedern
sollten.® Zudem erschien es nach wie vor
wahrscheinlich, dass der private Konsum
seine Talsohle durchschritten hatte, da die
realen verfugbaren Einkommen dank der
nachlassenden Inflation und spurbar stei-
gender Lohne wohl nicht mehr sanken. Dies
stutzte offenbar auch den Dienstleistungs-
sektor, fur den die Umfrageergebnisse unter
Unternehmen und Einkaufsmanagern Ende
Mai tendenziell positiv ausfielen. Auch da
die Indikatoren mit Bezug auf den Dienst-
leistungssektor in den Kurzfristprognose-
modellen eher unterreprasentiert sind,
schien eine im Vergleich zu den Modellen
positivere Sicht angemessen.' Auch den

5 Die auch fir den Ruicksetzer im Dezember verant-
wortlichen, voriibergehenden Faktoren hatten offen-
sichtlich eine grofsere Bedeutung als zunachst gedacht.
Maoglicherweise legten Unternehmen im Produzieren-
den Gewerbe ihre Produktion angesichts des hohen
Krankenstandes sowie der hohen Energiepreise und der
Kalenderkonstellation mit ungewohnlich vielen Arbeits-
tagen rund um die Feiertage friiher oder langer still als
sonst Ublich. Zudem war die Witterung im Januar un-
gewohnlich mild, nachdem der Dezember zum grof3en
Teil noch von einer auflergewohnlich unglnstigen
Witterung gepragt gewesen war. Daher kénnte es im
Bau nicht nur zu Auf-, sondern wohl auch zu Nachhol-
effekten gekommen sein.

6 Angesichts der schwachen Auslandsnachfrage, der
nach wie vor hohen Inflation sowie der weiteren geld-
politischen Straffung war eine wesentliche Verbes-
serung allerdings noch nicht in Sicht. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2023Db).

7 Zu dieser vorsichtigen Grundhaltung der Fachleute
trug bei, dass sich das ifo Geschaftsklima aufgrund
einer etwas gesunkenen Lageeinschatzung nur leicht
verbesserte.

8 In der Folge wurde mit Verdffentlichung der VGR-
Details am 24. Mai das BIP-Wachstum fur das erste
Vierteljahr 2023 spurbar abwartsrevidiert (auf — 0,3 %).
9 Zwar verharrte die Industrieproduktion gemafs An-
fang Juni veroffentlichter Daten im April nahezu auf
dem aufwartsrevidierten, aber immer noch gedrlickten
Stand vom Marz. Zudem gab der industrielle Auftrags-
eingang weiter leicht nach. Allerdings stieg die Produk-
tion von Pkw den nicht amtlichen Angaben des Ver-
bandes der Automobilindustrie zufolge im Mai kraftig
an.

10 Ahnliches gilt mit Blick auf den Staatskonsum, der
in den Kurzfristprognosemodellen kaum erfasst wird.
Fir diesen war nach dem gemafs damaligem Daten-
stand Uberraschend starken Riickgang im ersten Quar-
tal mit einer gewissen Gegenbewegung im zweiten
Quiartal zu rechnen.



Stark erhohte
Prognose-
unsicherheit mit
Beginn des rus-

sischen Angriffs-
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die Ukraine

am 31. Mai abgeschlossenen, neuen makro-
okonomischen Projektionen der Bundes-
bank lag fur das zweite Quartal 2023 ein
leichtes BIP-Wachstum zugrunde.'

Diese Einschatzung fur das zweite Quartal
anderte sich auch nicht, als Ende Juni ein
deutlich eingetribtes Geschaftsklima ver-
offentlicht wurde. Denn dies wurde haupt-
sachlich durch die Geschaftserwartungen
getrieben, die vor allem das dritte Quartal
betrafen. AufSerdem signalisierten Umfragen
ein weiteres Nachlassen der Lieferengpasse
in Industrie und im Bau. Nach Eingang der
harten Daten Anfang Juli verbesserten sich
die meisten Modellprognosen etwas. Der
industrielle Auftragseingang stieg wieder
kraftig an, auch wenn er in der Grundten-
denz weiter rucklaufig blieb. Zudem zeigte
sich der Arbeitsmarkt nach wie vor stabil.
Daher blieb die Einschatzung, dass das reale
BIP im zweiten Quartal wohl leicht gestie-
gen sei, unverandert bei 0,1%. Sie lag damit

mielage auf die Wirtschaft hingegen durch
Modelle und Fachleute gut abgeschatzt. Fur das
erste Quartal 2022 blieben die Expertinnen und
Experten dagegen angesichts fortbestehender
Einschrankungen noch lange zu pessimistisch,
wahrend die Modelle eine zu starke Erholung
anzeigten.

Der Beginn des russischen Angriffskrieges ge-
gen die Ukraine im Februar 2022 flhrte zu einer
sehr hohen Unsicherheit Uber die Wirtschafts-
entwicklung. Die Spannweite der Modellprog-
nosen nahm erneut stark zu. Aufgrund der er-
heblich eingetribten Unternehmenserwartun-
gen zeigten einige Modelle einen starken Wirt-
schaftseinbruch an. Dahinter stand die Sorge,
dass es insbesondere im Zuge eines Stopps
russischer Gaslieferungen nach Deutschland zu
massiven Verwerfungen an den Energiemarkten
kommen konnte, bis hin zu angeordneten Ra-
tionierungen. Diesen Risiken trug die Bundes-
bank zunachst mit Simulationen von adversen
Risikoszenarien Rechnung.®® In der Basislinie
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noch etwas oberhalb der Spannweite der
Modellprognosen.

Ende Juli verdffentlichte das Statistische
Bundesamt in seiner Schnellmeldung eine
Stagnation des BIP fur das zweite Vierteljahr
2023. Das war geringflgig weniger als zu-
letzt von den Konjunkturfachleuten erwartet
worden war. Flr den Zeitraum von Anfang
Februar bis Ende Juli insgesamt war ihre Ein-
schatzung recht stabil, aber etwas zu opti-
mistisch. Die Modelle waren hingegen erst
deutlich zu optimistisch und danach lange
deutlich zu pessimistisch. Diese Schwankun-
gen waren beim Brickengleichungsmodell
am wenigsten ausgepragt.

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

blieben die Konjunkturfachleute fur das Som-
merhalbjahr 2022 zugleich eher zuversichtlich
und trafen damit die relativ robuste Entwick-
lung der deutschen Wirtschaft recht gut.

Als allerdings im Sommer klar wurde, dass
Deutschland weitgehend ohne russische Gas-
lieferungen durch den anstehenden Winter
kommen musste, tribten sich die Aussichten
flr das Winterhalbjahr 2022/23 ein. Die Modelle
zeigten eine deutlich rlcklaufige Wirtschafts-
leistung an, und die Fachleute korrigierten ihre
Einschatzung kraftig nach unten. Im Monats-
bericht September warnten sie vor einer erhoh-
ten Rezessionsgefahr.4® In den kommenden
Monaten zeichnete sich dann aber zunehmend
ab, dass die deutsche Wirtschaft besser mit den
geanderten Rahmenbedingungen zurechtkom-
men wirde als zunachst beflrchtet. Die Ener-
giekrise bedeutete dennoch eine erhebliche

43 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a, 2022b).
44 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022¢).
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Treffsicherheit

der Modellprog-

nosen mit Aus-
bruch der Pan-
demie massiv
verschlechtert
und auch
gegenwdrtig
noch nicht wie-
der so gut wie
vor Pandemie

Belastung. In der Dezember-Projektion wurde
daher fUr das vierte Quartal 2022 ein BIP-Ruck-
gang um 0,6 % veranschlagt. Fur das erste
Quartal 2023 wurde ein weiterer Ruckgang (um
0,3 %) erwartet.* Tatsachlich kam die deutsche
Wirtschaft noch etwas besser durch den Winter
als damals unterstellt.4® Die Industrie trotzte
der Energiekrise und der schwachelnden Nach-
frage dank nachlassender Lieferengpasse und
eines hohen Auftragsbestandes. Eine Gasman-
gellage wurde dank teilweise witterungs-
begunstigter Einsparungen und erhohter (Flus-
sig-)Gaslieferungen zunehmend unwahrschein-
lich. Der Pessimismus der Unternehmen mit
Blick auf die Zukunft nahm gemal den Umfra-
geindikatoren breitflachig ab.

Fazit: Prognosemodelle
bleiben wichtigstes Werk-
zeug flur Konjunkturanalyse

Eine Evaluation der Kurzfristprognosemodelle
anhand ihrer Prognosegute zeigt, dass die an-
gepassten Modelle fir das laufende und gege-
benenfalls das gerade abgelaufene Quartal im
Mittel informative Prognosen fur das Wirt-
schaftswachstum liefern (vgl. die Ausfihrungen
auf S. 70ff.). Das gilt sowohl im Zeitraum von
2010 bis 2019 als auch im Zeitraum von 2010
bis zum ersten Quartal 2023. Das angepasste
Bruckengleichungsmodell, welches insgesamt
die hochste Treffsicherheit aufweist, schafft dies
auch fur die Prognosen ein Quartal voraus. Zu-
dem hat sich die mit Ausbruch der Pandemie
massiv verschlechterte Treffsicherheit der
Modellprognosen seit Ende 2020 wieder erheb-
lich verbessert. Damit unterstreichen die Evalua-
tionsergebnisse die wichtige Rolle der Prog-
nosemodelle als wertvolle Hilfsmittel fir die
praktische Konjunkturanalyse. Zugleich reicht
die Prognosegute aber noch nicht wieder an die
Zeit vor der Corona-Pandemie heran. Das Ex-
pertenwissen der Konjunkturfachleute durfte
somit noch auf absehbare Zeit eine hervorgeho-
bene Bedeutung behalten.

Sobald die deutsche Wirtschaft nachhaltig in
ein ruhigeres Fahrwasser gelangt, dirfte sich
die Gute der Prognosemodelle weiter verbes-
sern. Zugleich sind die Arbeiten am Werkzeug-
kasten flr die Kurzfristprognose mit den jlings-
ten Uberarbeitungen nicht abgeschlossen. Eine
regelmaRige Uberprifung und Anpassung der
Modelle ist notwendig, um ihre Leistungsfahig-
keit unter sich dndernden konjunkturellen Rah-
menbedingungen zu erhalten.

Der technologische Fortschritt ermdéglicht zu-
dem die Berucksichtigung neuer Daten und
Methoden. Beispielsweise kdnnten zuklnftig
Medieninformationen mithilfe von computer-
gestutzter Textanalyse genutzt werden, um
hochfrequente Konjunkturindikatoren zu gene-
rieren. Mit deren Hilfe kédnnen konjunkturelle
Schwankungen zeitnah modellbasiert erfasst
werden.*” Auch neu verflgbare Methoden,
etwa im Bereich des maschinellen Lernens und
der Kunstlichen Intelligenz, kénnen in die Kon-
junkturanalyse und -prognose einbezogen wer-
den.*® Die Eignung solcher und anderer neuer
Daten und Methoden fur die Prognose des
deutschen BIP zu Uberprifen, bleibt eine stan-
dige Aufgabe.

45 Fir die Erwartung einer rucklaufigen Wirtschaftsaktivitat
spielten vor allem die unmittelbaren Auswirkungen der
Energiekrise eine Rolle, insbesondere die Kaufkraftverluste
der privaten Haushalte aufgrund der hohen Inflation und
die durch die hohen Energiepreise belastete Industrie. Hinzu
kamen aber auch Bremseffekte einer schwachen Auslands-
nachfrage fir die Exportwirtschaft, von der hohen Unsicher-
heit und den gestiegenen Finanzierungskosten gedampfte
Investitionen sowie ein Riickgang des Staatskonsums an-
gesichts auslaufender pandemiebezogener Ausgaben. Vgl.:
Deutsche Bundesbank (2022d).

46 Das Statistische Bundesamt meldete fir das vierte Quar-
tal 2022 zunéchst einen BIP-Ruckgang um 0,2 % und fir
das erste Quartal 2023 eine Stagnation. Fur beide Quartale
wurden die Angaben danach zwar noch merklich revidiert.
Der jlingste Datenstand weist demnach in beiden Quartalen
einen BIP-Ruckgang auf. Dieser fallt aber milder aus als in
der Dezember-Projektion erwartet.

47 Vgl. inter alia: Thorsrud (2020) sowie Barbaglia et al.
(2023).

48 \/qgl. inter alia: Babii et al. (2022) sowie Coulombe et al.
(2022).
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Finanzbeziehungen der Mitgliedstaaten
zu EU-Haushalt und Extrahaushalt
Next Generation EU im Jahr 2022

Der EU-Haushalt umfasste im vergangenen Jahr 168 Mrd € oder gut 1% des Bruttonational-
einkommens der EU (EU-BNE). Davon floss der grofste Teil als zweckgebundene Transfers. Vortber-
gehend leistet auch der Extrahaushalt Next Generation EU (NGEU) Transfers an die Mitglied-
staaten. 2022 beliefen sich diese auf 62 Mrd € oder knapp 7> % des EU-BNE.

Der EU-Haushalt und NGEU finanzieren diverse Ausgaben. Im Ergebnis werden finanzielle Mittel
zugunsten leistungsschwdcherer Mitgliedstaaten umverteilt. Diese erhalten relativ hohe Transfers.
Gleichzeitig finanzieren alle Mitgliedstaaten die EU in etwa proportional zu ihrer Wirtschaftskraft.
An den EU-Haushalt zahlen die Mitgliedstaaten laufende Beitrdge von knapp 1% ihres BNE.
Dagegen finanzieren sie die NGEU-Transfers zundichst tber gemeinsame Schulden. Ab 2028 sollen
diese Schulden aus dem EU-Haushalt getilgt werden. Daher finanzieren die Mitgliedstaaten auch
NGEU in etwa gemdfs ihren BNE-Anteilen.

2022 waren neun der 27 EU-Staaten Nettozahler, wenn der EU-Haushalt und NGEU zusammen
betrachtet werden. Das heifst, sie zahlten mehr ein als sie an Transfers erhielten. In Relation zum
nationalen BNE war der Nettobeitrag Deutschlands mit knapp 1% am hdochsten, gefolgt von den
Nettobeitrdgen der Niederlande und Schwedens. Die héchsten Nettotransfers erhielten Kroatien
mit 4% und Bulgarien mit 3%2 % des jeweiligen BNE. NGEU hatte dabei einen erheblichen Anteil
an der Umverteilung. Beispielsweise ldge der Nettobeitrag Deutschlands ohne NGEU bei nur 2 %
des BNE.

Die Mittel der zu NGEU gehdrenden Aufbau- und Resilienzfazilitdt (ARF) fliefsen unterschiedlich
schnell an die Ldander. Uber alle Ldnder hinweg zahlte die Europdische Kommission in den ersten
beiden Jahren (2021 und 2022) gut ein Viertel der bis 2026 vorgesehenen ARF-Transfers. Wdhrend
einige Ldnder bislang noch keine ARF-Mittel abriefen, flossen etwa nach Spanien, Kroatien und
Italien bereits 40 % der fiir sie vorgesehenen Transfers. Deutschland rief 8 % ab, allerdings keine
Mittel in 2022.
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l Einleitung
Aufsatz bebildert  Ein regelmaRiger Uberblick der Finanzbeziehun-
;/”G”Zbejie' gen der Mitgliedstaaten zur EU ist Teil der Be-
ungen der B
Mitgliedstaaten  richterstattung der Bundesbank zu den Offent-
zur EU lichen Finanzen." Die Europaische Kommission
veroffentlicht Ublicherweise in der zweiten
Jahreshdlfte die Finanzstrome des Vorjahres.
Diese umfassen neben dem EU-Haushalt auch
den zeitlich befristeten Extrahaushalt NGEU.
Dieser Aufsatz zeigt unter anderem die resultie-
renden Nettobeitrage der Mitgliedstaaten im
vergangenen Jahr.?
Nettobeitrage aus Finanz-
beziehungen der Mitglied-
staaten zum EU-Haushalt
und zu NGEU
Nettobeitrdge Uber den EU-Haushalt und NGEU ergeben sich

zeigen Umvertei-
lung innerhalb
der EU an

Ldnder mit
geringerer wirt-
schaftlicher Leis-
tungsfahigkeit
erhalten tenden-
ziell mehr Mittel
aus dem
EU-Haushalt

fUr die einzelnen Mitgliedstaaten Nettobeitrage.
Fallt der Nettobeitrag positiv aus, so ist das
Land Nettoempfanger, das heifst, es erhalt mehr
aus dem Haushalt als es einzahlt. Demgegen-
Uber ist ein Land mit einem negativen Netto-
beitrag Nettozahler.

EU-Haushalt

Die jahrlichen Ausgaben des EU-Haushalts be-
schliefsen die Mitgliedstaaten in einem Mehr-
jahrigen Finanzrahmen. Dieser erstreckt sich
Uber sieben Jahre. Der aktuelle Mehrjahrige
Finanzrahmen gilt fir 2021 bis 2027. Der grofSte
Teil der Ausgaben fliefst den Mitgliedstaaten zu.
Dabei erhalten in der Regel Lander mit geringe-
rer wirtschaftlicher Leistungsfahigkeit (gemes-
sen an ihrem BNE pro Kopf) Uberproportional
hohe Transfers aus dem EU-Haushalt. Daneben
umfasst der EU-Haushalt Verwaltungsausgaben
sowie Transfers an Staaten auf3erhalb der EU,
etwa fUr Entwicklungshilfe oder humanitare
Leistungen. Die Verwaltungsausgaben fliefen
nicht in die Berechnung der Nettobeitrdge ein.

Die Einnahmen des EU-Haushalts speisen sich
neben Zolleinnahmen weit Uberwiegend aus
laufenden Zahlungen der Mitgliedstaaten. Diese
werden als EU-Eigenmittel bezeichnet. Daneben
entfallt ein kleinerer Teil beispielsweise auf Ein-
nahmen der europaischen Wettbewerbs-
behorde aus Kartellstrafen oder Strafzahlungen
der Mitgliedstaaten. In die Berechnung der
Nettobeitrage flieSen lediglich die laufenden
Zahlungen der Mitgliedstaaten ein. Insgesamt
betrachtet orientieren sie sich stark an der
jeweiligen Wirtschaftsleistung. Daher zahlen die
Mitgliedstaaten in Relation zu ihrem BNE ahn-
lich viel in den EU-Haushalt ein.

NGEU

2020 einigten sich die Mitgliedstaaten wegen
der wirtschaftlichen Schwierigkeiten aus der
Corona-Pandemie auf den Extrahaushalt NGEU.
Er umfasst Transfers von insgesamt rund 420
Mrd €, die 2021 bis 2026 an die Mitgliedstaaten
flieSen sollen.® Zudem umfasst er Kredite an die
Mitgliedstaaten von bis zu 390 Mrd €. Im
Unterschied zum EU-Haushalt finanzieren die
Mitgliedstaaten NGEU zunachst Gber gemein-
same Schulden statt Uber laufende Zahlungen.
Den Schuldendienst (Zins und Ruckzahlung) der
aufgenommenen Schulden fur Kredite leisten
die kreditnehmenden Mitgliedstaaten selbst.
Die fur die Transfers aufgenommenen Schulden
mussen alle Mitgliedstaaten von 2028 bis 2058
sukzessive gemeinsam Uber den regularen EU-
Haushalt tilgen. Sie haben sich verpflichtet, dem
EU-Haushalt dafir ausreichend Mittel zur Ver-
flgung zu stellen. Derzeit ist angelegt, dass die
Mitgliedstaaten den EU-Haushalt auch kinftig
Uberwiegend entsprechend ihrer BNE-Anteile
finanzieren werden. Daher liegt es nahe, auch

1 Der Fokus der Berichterstattung liegt auf Transfers des
EU-Haushalts und des Extrahaushalts NGEU. Kreditpro-
gramme der EU, wie z.B. Mikrofinanzhilfen oder NGEU-
Kredite, werden nicht betrachtet.

2 Die Bundesbank berichtete im Oktober 2022 erstmals
Uber die Finanzbeziehungen der Mitgliedstaaten zum EU-
Haushalt einschl. NGEU. Fir eine ausfuhrliche Beschreibung
der Methodik vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).

3 Alle Zahlen zu NGEU sind in laufenden Preisen angege-
ben.

Wirtschaftskraft
bestimmt Héhe
der Zahlungen
an den EU-
Haushalt

NGEU-Transfers
zundchst uber
Schulden und
spdter lber
EU-Haushalt
finanziert



Neun Ldnder
waren Netto-
zahler, 18 Netto-
empfdnger

Einfluss von
NGEU auf Netto-
beitrag in
Spanien und
Italien beson-
ders grofs

bei NGEU Finanzierungslasten und Nettobei-
trage der Mitgliedstaaten anhand ihres BNE-An-
teils abzuschatzen. Der so ermittelte Nettobei-
trag entspricht dem Betrag, der sich ergabe,
wenn die Mitgliedstaaten NGEU-Transfers schon
heute Uber laufende Zahlungen an den regula-
ren EU-Haushalt finanzieren wirden.

Im Folgenden werden die so ermittelten Netto-
beitrdge des EU-Haushalts und von NGEU fur
2022 dargestellt.

B Entwicklung 2022

Nettobeitrage insgesamt

NGEU begunstigt ebenso wie der EU-Haushalt
die leistungsschwacheren Mitgliedstaaten.
Allerdings rufen die Mitgliedstaaten die fir sie
vorgesehenen Mittel Giber die Jahre nicht gleich-
mafig ab. Daher schwanken die NGEU Netto-
beitrage von Jahr zu Jahr teils erheblich. Be-
trachtet man EU-Haushalt und NGEU zusammen,
so waren 2022 neun der 27 EU-Staaten Netto-
zahler (siehe nebenstehendes Schaubild).?
Deutschland zahlte mit knapp 1% des nationa-
len BNE netto am meisten. Danach folgten die
Niederlande, Schweden, Irland, Osterreich, Déne-
mark, Finnland, Frankreich und Belgien. In all
diesen Landern erhohte NGEU die Nettozah-
lungen deutlich. In den meisten netto zahlen-
den Mitgliedstaaten (darunter auch Deutsch-
land) machte NGEU rund die Halfte des Netto-
beitrags aus, obwohl NGEU nur halb so um-
fangreich war wie der EU-Haushalt. Dies liegt
daran, dass mit Italien und Spanien zwei grof3e
Mitgliedstaaten einen besonders grof3en Anteil
der ihnen zustehenden NGEU-Mittel abriefen.
In Frankreich war der Anstieg des Nettobeitrags
durch NGEU weniger ausgepragt wahrend Bel-
gien erst durch NGEU zum Nettozahler wurde.

Die verbleibenden 18 EU-Staaten waren Netto-
empfanger. Kroatien und Bulgarien erhielten
mit 4% und gut 3%2% die hochsten Netto-
transfers in Relation zum jeweiligen nationalen
BNE. Es folgten Lettland, Griechenland, Litauen,
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Nettobeitrage im Jahr 2022
in % des jeweiligen Bruttonationaleinkommens

I EU-Haushalt
Extrahaushalt Next Generation EU

Deutschland |
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Slowenien

Luxemburg
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Griechenland
Lettland
Bulgarien

Kroatien
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o
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Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Ungarn, Estland, Rumanien und die Slowakei
mit jeweils Uber 2% des BNE. In den grof3en
Volkswirtschaften Italien und Spanien hatte
NGEU einen besonders grof3en Anteil an den
Nettotransfers. So war ltalien ohne NGEU
Nettozahler. Spanien erhielt deutlich hohere
Nettotransfers aus NGEU als aus dem EU-Haus-
halt. In Slowenien, Luxemburg, Malta, Tsche-
chien, Polen und Ungarn standen Nettozuflisse

4 Die Zahlen basieren auf Zahlungsstromen zum EU-Haus-
halt, die die Europaische Kommission auf ihrer Homepage
verdffentlicht. Vgl.: https://commission.europa.eu/strategy-
and-policy/eu-budget/long-term-eu-budget/2021-2027/
spending-and-revenue_en. Fur das BNE wurden die aktuel-
len Daten der Ameco-Datenbank verwendet.
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Fur die ARF gel-
ten besondere
Anforderungen

Next Generation EU (NGEU)-Transfers an
die Mitgliedstaaten im Jahr 2022

in % des jeweiligen Bruttonationaleinkommens

Il Transfers der Aufbau- und Resilienzfazilitat
restliche NGEU-Transfers
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Quelle: Européaische Kommission und eigene Berechnungen.

1 In diese Lander flossen 2022 keine Transfers der Aufbau- und
Resilienzfazilitat.
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aus dem EU-Haushalt einer (deutlich geringe-
ren) Nettobelastung aus NGEU gegenuber.

NGEU: Transfers fliel3en
unterschiedlich schnell ab

Das Kernstlick der NGEU-Transfers bildet die
Aufbau- und Resilienzfazilitat. Auf sie entfallen
80 % der gesamten Transfers. Die verbleiben-
den 20% an NGEU-Transfers stocken beste-
hende Programme des EU-Haushalts auf. Ku-
muliert Uber alle Jahre betrachtet fliefen die
ARF-Mittel vereinbarungsgemals Uberpropor-
tional in leistungsschwachere Mitgliedstaaten.

Um die flr sie vorgesehenen ARF-Mittel zu er-
halten, mussen die Mitgliedstaaten allerdings
bestimmte Anforderungen erflllen. Dazu ver-
einbarten sie mit der Europaischen Kommission
Aufbau- und Resilienzplane. Dort sind Meilen-
steine definiert, die die Lander erreichen mus-
sen. Bis zu 13 % der ihnen zustehenden Mittel
konnen sie vorerst ungepruft als Vorfinanzie-
rung abrufen. Beantragt ein Mitgliedstaat wei-
tere Mittel, muss er nachweisen, dass er die
hierflr vereinbarten Meilensteine erfullt hat.
Erst danach darf die Europaische Kommission
die Mittel auszahlen.

2022 flossen insgesamt 62 Mrd € an NGEU-
Transfers an die Mitgliedstaaten (davon 47
Mrd € aus der ARF). Sie entsprechen knapp
2% des EU-BNE und lagen 8 Mrd € Uber dem
Vorjahreswert. Die NGEU-Transfers unterschie-
den sich deutlich zwischen den Mitgliedstaaten
(siehe nebenstehendes Schaubild). Nur zwolf
der 27 Mitgliedstaaten erhielten ARF-Transfers,
davon Kroatien und Bulgarien mit 2% bezie-
hungsweise 1,7 % des BNE die verhaltnismafig
hochsten. Es folgten Italien, Spanien und Grie-
chenland mit 0,8 % bis 1,0 % des BNE. Finnland
rief mit 0,1% des BNE lediglich die Vorfinanzie-
rung ab.

Die Divergenz zwischen den Landern mit Blick
auf die ARF-Transfers nahm 2022 weiter zu
(siehe linkes Schaubild auf S. 87). Insgesamt
zahlte die Europaische Kommission in den ers-
ten beiden Jahren der sechsjahrigen Laufzeit
von ARF 28 % der Gesamtmittel aus. Nach Ru-
manien, Frankreich, Spanien, Kroatien und Ita-
lien flossen bereits 30 % bis gut 40 % der ihnen
zustehenden Mittel. Mit Ausnahme von Frank-
reich steht diesen Landern ein im Verhaltnis
zum BNE Uberproportional grofser Anteil an den
ARF-Mitteln zu. Funf Lander erhielten bis dato
gar keine ARF-Transfers. Darunter auch Ungarn
und Polen, fur die ebenfalls Uberproportional
viele ARF-Mittel vorgesehen sind. lhre Mittel
halt die Europaische Kommission bislang wegen
Konflikten mit der Rechtsstaatsklausel zurtick.
Vier Lander, darunter auch Deutschland, riefen
bis Ende 2022 lediglich die Vorfinanzierung ab.

Europdische
Kommission
zahlte 2022
NGEU-Transfers
von 62 Mrd €

ARF-Transfers
fliefsen unter-
schiedlich
schnell ab



EU-Haushalt
umfasste 2022
168 Mrd €

Transfers der Aufbau- und Resilienz-
fazilitat an die Mitgliedstaaten

in % des jeweiligen Bruttonationaleinkommens
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Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen.
1 Diese Lander erhielten bis Ende 2022 nur die Vorfinanzierung.
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EU-Haushalt:
stetige Entwicklung

Der reguldre EU-Haushalt 2022 umfasste Aus-
gaben von rund 168 Mrd €.9 Dies entspricht
gut 1% des EU-BNE. Davon entfielen gut 10
Mrd € auf Verwaltungsausgaben, die nicht in
die Berechnung der Nettobeitrage einfliefSen.
Ihr Anteil lag unverandert bei 6 % der Gesamt-
ausgaben. Ebenso unberucksichtigt bleiben die
Ausgaben fur den NGEU-Schuldendienst. Sie
umfassen bislang nur Zinszahlungen und waren
mit 6 Mio € noch vernachlassigbar gering. 24
Mrd € der Ausgaben deckten Zolleinnahmen,
die ebenfalls bei der Berechnung der Nettobei-
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Transfers aus dem EU-Haushalt
an die Mitgliedstaaten im Jahr 2022

in % des jeweiligen Bruttonationaleinkommens,
operative Ausgaben”

Deutschland N
Schweden

Niederlande ungewichteter
Mittelwert Uber

Osterreich alle EU-Lander?

Déanemark
Frankreich
Irland
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Griechenland
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Litauen
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Ungarn

o

1 2 3 4

Quelle: Europdische Kommission und eigene Berechnungen.
1 Ausgaben ohne Verwaltung und Schuldendienst fur den Ex-
trahaushalt Next Generation EU. 2 Der unter Berlicksichtigung
der unterschiedlichen LandergrofRen gewichtete Mittelwert lag
bei knapp 0,9 % des EU-BNE.

Deutsche Bundesbank

trage aufsen vor bleiben. Aufgrund der wirt-
schaftlichen Erholung fielen sie um 3 Mrd €
hoher aus als 2021.

Die operativen Ausgaben des Jahres 2022 be-
trugen 157 Mrd € (Ausgaben ohne Verwaltung
und NGEU-Schuldendienst). Der gréfSte Anteil
entfiel wie Ublich auf Ausgaben der Kohasions-
politik, gefolgt von Ausgaben der Agrarpolitik.
Auf diese beiden Kategorien zusammen entfie-
len mehr als zwei Drittel der Ausgaben. Die
restlichen 38 Mrd € verteilten sich auf die Be-
reiche Forschung und Infrastruktur, Auswartiges

5 Vgl.: Europaische Kommission (2023).
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Breite Streuung
der Transfers
aus dem EU-
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Deutlich gerin-
gere Streuung
bei Zahlungen
der Mitglied-
staaten

Zahlungen der Mitgliedstaaten
an den EU-Haushalt im Jahr 2022

in % des jeweiligen Bruttonationaleinkommens
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Quelle: Européische Kommission und eigene Berechnungen.
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Handeln sowie Sicherheit und Unionsburger-
schaft. Die HOhe der Transfers, die den Mit-
gliedstaaten aus dem EU-Haushalt zuflossen,
unterschieden sich ebenso wie in den Vorjahren
deutlich (siehe rechtes Schaubild auf S. 87). Un-
garn hatte mit gut 3%2% des BNE die hochste,
Deutschland, Schweden und die Niederlande
mit knapp %2 % die niedrigste Quote.

Die Zahlungen der Mitgliedstaaten an den EU-
Haushalt lagen in Relation zum BNE 2022 wie
Ublich deutlich naher beieinander als die emp-
fangenen Transfers (siehe oben stehendes Schau-
bild). Sie deckten 130 Mrd € der Ausgaben. Im
(ungewichteten) Durchschnitt zahlten die Mit-
gliedstaaten gut 0,8 % ihres BNE an den EU-
Haushalt. Die Spanne zwischen dem Land mit
den niedrigsten und dem Land mit den hochs-
ten Zahlungen (in Relation zum BNE) betrug 0,3
Prozentpunkte.

Umverteilung Uber EU-Haus-
halt und NGEU mit ahnlichem
Muster

Uber den EU-Haushalt verteilen die Mitglied-
staaten ublicherweise finanzielle Mittel von leis-
tungsstarkeren zu leistungsschwacheren Lan-
dern um. Diese Tendenz zeigt sich auch im ak-
tuellen Mehrjahrigen Finanzrahmen sowie bei
den insgesamt vorgesehenen NGEU-Transfers
(siehe Schaubilder auf S. 89). Beim EU-Haushalt
hatten im Durchschnitt der ersten beiden Jahre
bis auf Italien alle Nettozahler ein gréf3eres BNE
pro Kopf als der EU-weite Durchschnitt. Umge-
kehrt lag in diesem Zeitraum das BNE pro Kopf
der Nettoempfanger mit Ausnahme von Luxem-
burg® unter dem EU-Durchschnitt.

B Fazit

Der EU-Haushalt verteilt in erster Linie Uber
seine Ausgabenseite finanzielle Mittel von leis-
tungsstarkeren zu leistungsschwacheren EU-
Staaten um. Darauf zielt etwa die Kohasions-
politik auch explizit ab. NGEU folgt diesem Um-
verteilungsprinzip und erhoht den Umfang der
Umverteilung.

Da die Mitgliedstaaten die NGEU-Transfers aufSer-
halb des EU-Haushalts Uber Schulden finanzie-
ren, verschieben sie ihre diesbezlglichen Finan-
zierungslasten in die Zukunft. Weder ihre Defi-
zite noch ihre Schuldenstande lassen diese
Lasten erkennen (jeweils in der Maastricht-Ab-
grenzung). Bei der Analyse der Staatsfinanzen
sollten diese kunftigen Belastungen aber bereits
jetzt bertcksichtigt werden — etwa bei Berech-
nungen zur fiskalischen Tragfahigkeit. Es ware
folgerichtig, diese Finanzierungslasten auch im

6 Luxemburg erhélt in Relation zu seiner Wirtschaftskraft
vergleichsweise hohe Zahlungen aus dem Forschungspro-
gramm Horizont Europa. 2022 lagen die Zahlungen aus
diesem Programm mit knapp 1% des BNE fast so hoch wie
die gesamten Zahlungen Luxemburgs an den EU-Haushalt.
2021 lag der Zufluss mit 0,5 % des luxemburgischen BNE
ebenfalls deutlich Uber dem europdischen Mittel. Zum Ver-
gleich: In die anderen Lander flieRen aus diesem Programm
im Schnitt weniger als 0,1% ihres BNE.

Nettobeitrdge
korrelieren
weiterhin mit
wirtschaftlicher
Leistungsfdhig-
keit

NGEU erhoht
Umfang der
Umverteilung

NGEU-Transfers
bei Fiskalanalyse
und Fiskalregeln
mit in den Blick
nehmen
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Nettobeitrdge zum EU-Haushalt und wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der EU-Staaten
Durchschnitt 2021/22

Quelle: Européische Kommission und eigene Berechnungen. 1 Verwaltungsausgaben und Zélle sind nicht enthalten.
Deutsche Bundesbank

Geplante Transfers des Extrahaushalts Next Generation EU (NGEU)
und wirtschaftliche Leistungsfahigkeit

Quelle: Européische Kommission und eigene Berechnungen. 1 Entspricht einem Sechstel der Differenz zwischen der einem Land insge-
samt vorzugeteilten NGEU-Transfers und dem Finanzierungsanteil des Landes an den gesamten vorzugeteilten NGEU-Transfers.
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Rahmen der Reform der europaischen Fiskal-  Schuldenbremse ldge es nahe, die jahrlich auf-
regeln zeitnah mit ins Bild zu nehmen. Bei den  genommenen NGEU-Schulden anteilig auf die
nationalen Haushaltsregeln wie der deutschen  Kreditspielraume des Bundes anzurechnen.
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Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2022

Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute hat sich im Jahr 2022 tendenziell verschlechtert. Zwar
stieg der Jahrestiberschuss vor Steuern im Aggregat leicht an (+1,4%) und lag mit 27,4 Mrd €
weiterhin deutlich oberhalb des langfristigen Mittels. Allerdings war hierfir ein Sondereffekt bei
einem Institut aus der Gruppe der Grofsbanken ausschlaggebend. Dieser fiihrte zu einer deutlichen
Verbesserung des Saldos der anderen und aufSerordentlichen Rechnung, ohne die der aggregierte
Jahresiberschuss vor Steuern gegenuber dem Jahr 2021 gesunken wdre. Das gestiegene Zins-
niveau wirkte sich sehr unterschiedlich auf die einzelnen Bankengruppen aus, sodass die meisten
Bankengruppen im Berichtsjahr teils deutlich geringere Jahrestiberschiisse auswiesen als im Jahr
2021.

Insgesamt gingen vom stark gestiegenen Zinsniveau im Jahr 2022 sowohl ertragssteigernde als
auch ertragsbelastende Effekte aus. Einerseits trug es im Berichtsjahr mafsgeblich zur Verbesserung
des Zinstberschusses der deutschen Banken insgesamt bei. Dessen aufsergewdhnlich krdftiger
Anstieg um 11,4 % war in erster Linie darauf zurlickzufiihren, dass Zinssdtze im Kreditgeschdft
schneller und stdrker stiegen als im Einlagengeschdft. Damit erwies sich der Zinsiberschuss als
Haupttreiber fur den deutlichen Anstieg der operativen Ertrdge (+ 11,8 %). Der Provisionstberschuss
verblieb dagegen auf dem Vorjahresniveau und war anders als im Jahr 2021 unbedeutend fir die
Verbesserung der operativen Ertrage.

Andererseits flhrte das gestiegene Zinsniveau im Jahr 2022 zu einem deutlichen Anstieg des Netto-
Bewertungsaufwands auf das nahezu Viereinhalbfache des Vorjahreswertes; er lag mit 16,2 Mrd €
zudem deutlich (ber seinem langfristigen Mittel. Ausldser waren vor allem hohe Abschreibungen
auf festverzinsliche Wertpapiere sowie eine erhohte Risikovorsorge im Kreditgeschdft. Dartber
hinaus stiegen auch die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen gegentber dem Jahr 2021 um
3,3% an. Zusammen mit dem gestiegenen Netto-Bewertungsaufwand wog dies den Anstieg der
operativen Ertrdge mehr als auf.

Im laufenden Jahr bestimmen weiterhin hohe Preissteigerungsraten, die Straffung der Geldpolitik
und hohe Unsicherheit Uber die wirtschaftliche Entwicklung das Geschdftsumfeld der deutschen
Kreditinstitute. Vor diesem Hintergrund bleibt abzuwarten, inwieweit der fortgesetzte Anstieg des
Zinsniveaus die Ertragslage der deutschen Banken mittelfristig stiitzt. Insgesamt nehmen ertrags-
belastende Risiken zu: So ddrfte sich der Anstieg der Bestandsmarge im Kredit- und Einlagen-
geschdft, der mafSgeblich zur Verbesserung des Zinstiberschusses im Jahr 2022 beigetragen hat,
als nicht nachhaltig erweisen, wenn der zu erwartende Wettbewerbsdruck zu steigenden Zins-
sdtzen auf Kundeneinlagen fihrt. Ebenso ist zu erwarten, dass ein sinkendes Kreditneugeschdft
sowie eine Zunahme von Kreditausfdllen die Ertragslage der ndchsten Jahre belasten werden.
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Auswirkungen

der Coronavirus-

Pandemie und
des Krieges
gegen die

Ukraine belaste-

ten deutsche
Konjunktur

Geschaftsumfeld und
strukturelle Entwicklungen
im deutschen Bankensektor

Das Jahr 2022 war erneut gepragt von zahl-
reichen Herausforderungen fur die deutschen
Kreditinstitute. Die Beeintrachtigungen der ge-
samtwirtschaftlichen Lage infolge der Corona-
virus-Pandemie schwachten sich zwar im
Jahresverlauf immer weiter ab. Der Angriffs-
krieg Russlands gegen die Ukraine, Liefereng-
passe, Risiken der Energieversorgung und eine
hohe Inflation belasteten jedoch die deutsche
Konjunktur.” Vor dem Hintergrund schnell stei-
gender Verbraucherpreise beendete das Euro-
system zudem im Sommer 2022 die achtjahrige
Phase negativer Zinssatze.

FUr den deutschen Bankensektor resultierten
vor allem aus dem Ende der Niedrigzinsphase
ertragssteigernde Effekte. Das geanderte Ge-
schaftsumfeld wirkte sich aber auch auf Ver-
wundbarkeiten aus, die sich wahrend der letz-
ten Jahre im Umfeld niedriger Zinsen und gerin-
ger Inflation aufgebaut hatten.? Insbesondere
Zinsanderungsrisiken realisierten sich im Jahres-
verlauf 2022 deutlich, mit negativen Auswir-
kungen auf die Ertragslage. Kreditrisiken traten
dagegen zunachst nicht auf breiter Front ein.
Wie bereits wahrend der Coronavirus-Pandemie
leistete die deutsche Fiskalpolitik auch im
schwierigen Geschaftsumfeld des Jahres 2022
einen wesentlichen Stabilisierungsbeitrag. Ins-
gesamt erwies sich das deutsche Bankensystem
weiterhin als robust und erfullte auch im Be-
richtsjahr seine Funktionen uneingeschrankt.?

Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Mit einem Anstieg um 1,9 % entwickelte sich
das reale kalenderbereinigte Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) in Deutschland weniger dynamisch
als zu Jahresbeginn erwartet.® Zwar stieg die
deutsche Wirtschaftsleistung im Jahr 2022 nach
dem Wegfall von Corona-Beschrankungen erst-
mals wieder Uber das Niveau vor Beginn der
Coronavirus-Pandemie. Die Auswirkungen des

Krieges Russlands gegen die Ukraine belasteten
die deutsche Wirtschaft allerdings stark. Ins-
besondere die Unsicherheit Uber die Energiever-
sorgung und ihre Kosten, verstarkte Liefereng-
passe und Verbraucherpreise, die so schnell
stiegen wie seit 70 Jahren nicht mehr, belaste-
ten Industrie und Verbraucher. SchliefSlich ver-
schlechterte sich dadurch auch das makrofinan-
zielle Umfeld des deutschen Bankensektors.

Vor dem Hintergrund der Unsicherheit hinsicht-
lich der Energieversorgung und hoher Inflation
beschloss der Bundestag staatliche Stitzungs-
mafnahmen fur Unternehmen und private
Haushalte. Hierzu zahlten Zahlungen an Gas-
handelsunternehmen sowie die Strom- und
Gaspreisbremsen ebenso wie die Freistellung
von ,Inflationsausgleichspramien” der Arbeit-
geber von Steuern und Sozialbeitragen. Dies
stltzte die Wirtschaftsentwicklung im Jahr 2022
trotz der gleichzeitig ausgelaufenen staatlichen
StUtzungsmalfsnahmen aus der Coronavirus-Pan-
demie.

Insgesamt durften die fiskalpolitischen Maf3-
nahmen auch dazu beigetragen haben, dass die
Quote notleidender Kredite weiterhin unauffal-
lig war.® Vor diesem Hintergrund besteht die
zuletzt im Finanzstabilitatsbericht der Bundes-
bank 2022 ausgedriickte Sorge,® dass Banken
ihren Risikobewertungen maoglicherweise zu
optimistische Annahmen zugrunde legen. Da-
durch kénnten Banken die Risiken von Kredit-
ausfallen und Zinsanderungen unterschatzen
und die Werthaltigkeit von Kreditsicherheiten
wie Immobilien Uberschatzen mit der Folge,
dass die Ertragslage in der Zukunft unerwartet
belastet wird. Zur Starkung der Widerstands-
kraft des deutschen Bankensektors verklindete
die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 12.

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 47 ff.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 21, sowie Deut-
sche Bundesbank (2022a), S. 16.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 9
5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 20.
6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 10f.

Umfangreiche
fiskalpolitische
Hilfen sowie ...

... makro-
prudenzielles
Mafnahmen-
paket der BaFin
wirkten stabili-
sierend



Geldpolitik
beendete Expan-
sionskurs der
letzten Jahre
und erhohte
Leitzinsen
deutlich

Aktien- und
Anleihemdrkte
unter Druck
wegen hoher
Inflationserwar-
tungen und
geldpolitischer
Straffung

sicht (BaFin) daher bereits im Januar 2022 ein
makroprudenzielles Mafsnahmenpaket.”

Die im Jahresverlauf 2022 schnell gestiegene
Inflation veranlasste das Eurosystem, seine
Geldpolitik anzupassen. Um die Teuerungsraten
zum mittelfristigen Zielwert zurtckzubringen,
wurden die Nettoankaufe im Rahmen des Pan-
demie-Notfallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme, PEPP) wie ge-
plant im Marz 2022 beendet. Die Nettoankaufe
im Rahmen des Programms zum Ankauf von
Vermogenswerten (Asset Purchase Programme,
APP) wurden zu Anfang Juli 2022 eingestellt.
Zudem wurden die Leitzinsen bis Jahresende in
mehreren Schritten deutlich um insgesamt 2,5
Prozentpunkte erhoht. Dadurch endete auch
die seit acht Jahren andauernde Phase negativer
Zinssatze. Der Satz fur die Einlagefazilitat stieg
im Zeitraum Juli bis Dezember 2022 von - 0,5 %
auf 2,0 % und erreichte damit wieder den Stand
von Ende 2008. Aufserdem wurden im Oktober
2022 im Zuge der geldpolitischen Normalisie-
rung auch die Zinssatze und weitere Bedingun-
gen flr die dritte Serie gezielter langerfristiger
Refinanzierungsgeschafte (GLRGIII) angepasst.®

Die internationalen Aktienmarkte gaben seit Be-
ginn des Jahres 2022 deutlich nach. Die in vie-
len Landern gestiegenen Langfristzinsen sowie
Unsicherheiten Uber die wirtschaftliche Ent-
wicklung, die bis zum dritten Quartal zunah-
men, lasteten auf den Kursen. Dabei waren die
Borsen in Europa — auch in Deutschland — un-
mittelbar nach Kriegsbeginn in der Ukraine re-
lativ am starksten von Kursverlusten betroffen.
Hierin spiegelte sich die Abhangigkeit der euro-
paischen Lander von russischen Rohstoffen, ins-
besondere Erdgas, wider. Seit dem Ende des
dritten Quartals 2022 verzeichneten die inter-
nationalen und auch die europaischen Aktien-
markte hingegen teils deutliche Kursgewinne.
Dazu trug insbesondere die besser als erwartete
Konjunkturentwicklung bei. Im Euroraum re-
duzierten Meldungen Uber umfangreiche Flis-
siggaslieferungen und hohe Gasspeicherstande
zudem die Unsicherheit Uber die Energiever-
sorgung. In der Folge stiegen europaische Akti-
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enindizes deutlich starker als zum Beispiel die
Kurse in den USA.9

An den Anleihemarkten der grofden Wahrungs-
raume stiegen die nominalen Renditen von
Staatsanleihen seit Jahresbeginn sehr deutlich.
Dies galt auch fur die Renditen zehnjahriger
Bundeswertpapiere, die Ende Dezember 2022
mit Uber 2,6 % ihren hochsten Wert seit mehr
als zehn Jahren erreichten.’® Mafgeblich fur
diese Entwicklung durften vor allem zwei Fak-
toren gewesen sein: Erstens erwarteten die
Marktteilnehmer angesichts der anhaltend
hohen Inflationsraten eine weitere Straffung der
Geldpolitik. Zweitens stiegen die Terminpra-
mien, die von Anlegern bei langfristigen Anlei-
hen fur die Ubernahme von Kurséanderungsrisi-
ken verlangt wurden. Hierzu dirfte auch die
Einstellung der Nettoankaufe des Eurosystems
beigetragen haben.™

Bilanzielle und strukturelle
Entwicklungen im deutschen
Bankensektor

Die Konsolidierung im deutschen Bankensektor
setzte sich auch im Berichtsjahr weiter fort. Im
Verlauf des Jahres 2022 sank die Gesamtzahl
der Kreditinstitute um 61 auf 1395 Institute.
Der Ruckgang fiel damit etwas hoher aus als im
Vorjahr und war in erster Linie auf Fusionen

7 Das makroprudenzielle Masnahmenpaket sieht vor, den
antizyklischen Kapitalpuffer auf 0,75% der inlandischen
Risikoposition zu erhéhen und einen sektoralen System-
risikopuffer von 2 % fur Kredite einzufiihren, die mit im In-
land gelegenen Wohnimmobilien besichert sind. Vgl.:
Deutsche Bundesbank (2023a), S. 21.

8 Mit Wirkung zum 23. November 2022 und bis zur Fallig-
keit oder vorzeitigen Rickzahlung wurden die Zinsséatze fur
die GLRGIII an den Durchschnitt der geltenden EZB-Leitzin-
sen Uber diesen Zeitraum indexiert. Den Banken wurden
aufRerdem drei Termine zur freiwilligen vorzeitigen Rick-
zahlung angeboten. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a),
S. 14, sowie Deutsche Bundesbank (2022b), S. 25.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b), S. 47f., Deutsche
Bundesbank (2022¢), S. 48, sowie Deutsche Bundesbank
(2022d), S. 51.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b), S. 42.

11 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 42, Deutsche
Bundesbank (2022¢), S. 40, sowie Deutsche Bundesbank
(2022d), S. 471.
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Bilanzwachstum
setzte sich trotz
geldpolitischer
Straffung fort

Strukturdaten der deutschen Kreditwirtschaft

Stand am Jahresende

Zahl der Institute

Zahl der Zweigstellen?)

Zahl der Beschaftigten2)

Bankengruppe 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Alle Bankengruppen 1519 1456 1395 24060 21697 20432 551976 540 365 535 081
Kreditbanken 270 261 246 6453 5199 4825 31151600 3) 146900 3) 145700

Grofbanken 3 3 3 5146 4037 3719

Regionalbanken und

sonstige Kreditbanken 151 151 141 1142 1013 954

Zweigstellen aus-

landischer Banken 116 107 102 165 149 152 . . .
Landesbanken 6 6 6 210 179 144 27 150 27 150 26 900
Sparkassen 377 371 362 8318 7732 7326 200 700 194 950 191 000
Kreditgenossenschaften 818 771 735 7 765 7297 6881 4138150 4135500 4 134550
Realkreditinstitute 10 9 8 37 32 31 . . .
Bausparkassen 18 18 18 1259 1239 1205 5 12500 5 12900 5 12900
Banken mit Sonder-,
Forder- und sonstigen
zentralen Unter-
stutzungsaufgaben 20 20 20 18 19 20 6 21876 6 22965 6 24031

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 monatlichen Bilanzstatistik
und der Statistik Uber die Gewinn- und Verlustrechnungen. 2 Anzahl der Voll- und Teilzeitbeschaftigten, ohne Deutsche Bundesbank.
Quellen: Angaben 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 6ffent-
lich-rechtlichen Grundkreditanstalten (Realkreditinstitute in &ffentlicher Rechtsform), bei 6ffentlich-rechtlichen Banken mit Sonderauf-

gaben und bei der DZ Bank AG.
Deutsche Bundesbank

— vornehmlich von Kreditgenossenschaften —
zurlickzufthren.'

Auch die Zahl der inlandischen Zweigstellen ver-
ringerte sich weiter deutlich. Der Ruckgang fiel
mit rund 6% aber etwas geringer aus als im
Vorjahr (2021: rund —10 %). Erneut dUrfte diese
Entwicklung sowohl auf den Einfluss der Digita-
lisierung mit zunehmender Verbreitung des On-
line-Bankings als auch auf Malinahmen zur
Kostensenkung in einem Umfeld intensiven
Wettbewerbs zurlickzufihren gewesen sein.'®

Die jahresdurchschnittliche aggregierte Bilanz-
summe™ der deutschen Kreditinstitute wuchs
auch im Jahr 2022, obwohl das Eurosystem
seine Geldpolitik deutlich straffte. Die Wachs-
tumsrate erreichte mit 12,0% mehr als das
Vierfache des Vorjahresniveaus.’™ Dabei dirfte
auch der Brexit weiter nachgewirkt haben:'®
Fast die Halfte des Anstiegs der aggregierten
Bilanzsumme im Berichtsjahr resultierte aus
dem Bilanzwachstum der Regional- und sons-

tigen Kreditbanken (+ 37,1%). Letzteres wurde
hauptsachlich getrieben durch die Fusion eines
Instituts mit auslandischen Geschaftseinheiten,
die bislang nicht in den Daten erfasst wurden.
So war dieses Institut fir mehr als 85% des
Bilanzwachstums der Regional- und sonstigen
Kreditbanken und fur knapp 40 % des Wachs-
tums der aggregierten Bilanzsumme verant-
wortlich. Daneben weiteten auch die Grofs-
banken ihre Bilanzsumme um 10,4 % aus, nach-
dem sie im Jahr 2021 noch einen Ruckgang in

12 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c). Im Jahr 2021 war
ohne Sonderfaktoren (71 Institute galten mit Inkrafttreten
des Wertpapierinstitutsgesetzes nicht mehr als Kreditinsti-
tute; 43 britische Zweigniederlassungen fielen im Zuge des
Brexits weg) ein Riickgang um 46 Institute zu verzeichnen.
13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).

14 Néheres hierzu siehe methodische Erlduterungen auf
S. 97.

15 Das hohe Wachstum durfte allerdings zum Teil auf einen
statistischen Sondereffekt zurlickzufuhren sein. So wurden
Derivate in der monatlichen Bilanzstatistik im Berichtsjahr
erstmals brutto ausgewiesen, wogegen in den Vorjahren
ein Nettoausweis erfolgte.

16 Naheres hierzu siehe auch: Deutsche Bundesbank
(2022d), Erlduterungen auf S. 71f1.
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etwa gleicher Hohe ausgewiesen hatten. Damit
trugen die Grofsbanken im Berichtsjahr knapp
ein Viertel zum Wachstum der jahresdurch-
schnittlichen aggregierten Bilanzsumme bei.
Demgegenuber stieg die Bilanzsumme der Spar-
kassen und der Kreditgenossenschaften mit
3,8% beziehungsweise 5,1% im Jahr 2022
langsamer als im Vorjahr (2021: jeweils +7,7 %).

Mit Blick auf die Aktivseite der aggregierten
Bankbilanz leisteten die Guthaben bei der Zen-
tralbank, von denen im Jahr 2021 der starkste
Wachstumsimpuls ausging, laut den Daten der
monatlichen Bilanzstatistik im Berichtsjahr kei-
nen Wachstumsbeitrag. Die Einstellung der
Nettoankaufe des Eurosystems im Rahmen des
PEPP und des APP im Marz beziehungsweise Juli
2022 sowie der Verzicht auf neue Serien im
Rahmen der GLRGIII beendeten den Wachs-
tumstrend der Vorjahre. Bestandsverringernd
wirkten im Berichtsjahr vor allem die Ruckzah-
lung der beiden ersten falligen Serien der
GLRGIII sowie die vorzeitige Ruckzahlung zum
Teil noch laufender Serien. Insgesamt gingen
die Verbindlichkeiten deutscher Banken gegen-
Uber dem Eurosystem um rund 9% zurlck.
Zudem schichteten die deutschen Banken im
September 2022 in grofem Umfang Guthaben
ihrer Girokonten bei der Zentralbank in die Ein-
lagefazilitat um, da ab September 2022 Uber
die Mindestreservepflicht hinausgehende Gut-
haben nicht mehr verzinst wurden. Die Verzin-
sung der Einlagefazilitat stieg hingegen im Zuge
der geldpolitischen Straffung zeitgleich auf
0,75 % und dann sukzessive weiter an.'”

Anders als die Guthaben bei der Zentralbank
leistete die Kreditvergabe auch im Jahr 2022
einen wesentlichen Beitrag zum Wachstum der
Aktivseite der aggregierten Bankbilanz. Die
deutschen Kreditinstitute weiteten ihre Kredit-
vergabe im Inland erneut stark aus, obwohl im
Jahresverlauf die Zinssatze fur Kredite kraftig
stiegen. Mit 5,4% Ubertraf das jahresdurch-
schnittliche Wachstum nicht nur den Vorjahres-
wert (+ 3,2 %) deutlich, es verzeichnete damit
auch die hochste Wachstumsrate der letzten 20
Jahre. Insbesondere die Vergabe von Buchkre-
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diten an den deutschen Privatsektor, das heifst
inlandische nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte, stieg wahrend der ersten drei
Quartale 2022 kraftig an. Erst im vierten Quartal
schwachte sich das Wachstum deutlich ab. Dies
stellte allerdings bis zu einem gewissen Grad
eine Gegenbewegung zum aufsergewdhnlich
hohen Wachstum der Vorquartale dar, zu dem
auch staatliche Stabilisierungsmafsnahmen vor
dem Hintergrund der Unsicherheit Uber die
Energieversorgung beigetragen hatten.'®

Das starkste Wachstum (+19,4 %) verzeichne-
ten kurzfristige Buchkredite an inlandische
nichtfinanzielle Unternehmen und private Haus-
halte. Insbesondere nichtfinanzielle Unterneh-
men hatten bereits zu Beginn des Jahres 2022
einen hohen Finanzierungsbedarf fir Lagerhal-
tung und Betriebsmittel aufgrund der Liefer-
kettenprobleme und Materialengpasse, die seit
der Coronavirus-Pandemie bestanden. Ab dem
Ende des ersten Quartals 2022 erhohte sich der
Finanzierungsbedarf und damit die Kreditnach-
frage der nichtfinanziellen Unternehmen weiter.
Die wichtigsten Grunde durften die zusatzliche
Unsicherheit durch den Krieg in der Ukraine
und dessen wirtschaftliche Folgen, Absicherung
gegen steigende Zinsen sowie die weiter an-
ziehende Inflation gewesen sein.' Im dritten
Quartal 2022 verstarkte zudem ein Sondereffekt
die Kreditvergabe an Unternehmen: Ein grofSer
Teil der Netto-Kreditvergabe entfiel auf direkt
von der Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW)
vergebene staatliche Hilfskredite an Energie-
unternehmen.2?

Neben den kurzfristigen wuchsen auch mittel-
und langfristige Buchkredite an inlandische
nichtfinanzielle Unternehmen und private Haus-
halte im Berichtsjahr deutlich. Fur dieses Wachs-
tum waren erneut in erster Linie die Wohnungs-
baukredite verantwortlich. Mit jahresdurch-
schnittlich 6,6 % fiel deren Ausweitung aller-

17 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 53 .
18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b), S. 35.
19 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022¢), S.
sche Bundesbank (2022d), S. 41.

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 35.
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Anhaltendes Ein-
lagenwachstum,
allerdings ge-
ringere Wachs-
tumsrate

dings etwas geringer aus als im Jahr 2021
(+7,1%). Ab dem dritten Quartal 2022
schwachte sich das Wachstum der Wohnungs-
baukredite immer weiter ab, nachdem sich der
Wachstumstrend des Vorjahres im ersten Halb-
jahr 2022 zunachst fortgesetzt hatte. Der all-
gemeine inflationsbedingte Kaufkraftverlust,
deutlich gestiegene Baupreise sowie gestiegene
Finanzierungskosten dampften die Nachfrage
der privaten Haushalte nach Wohnungsbau-
krediten. Hinzu kam, dass die Banken ange-
sichts gestiegener Kreditausfallrisiken die Kredit-
bedingungen im Neugeschaft weiter deutlich
verscharften und die Ablehnungsquote erheb-
lich anstieg.2V

Der Vergleich zwischen den Bankengruppen
zeigt dabei ein uneinheitliches Bild. Wahrend
die Grof3banken die Wohnungsbaukreditver-
gabe mit jahresdurchschnittlich 4,4 % deutlich
weniger stark ausweiteten als noch im Vorjahr
(2021: + 6,6 %), setzte sich das Wachstum bei
Sparkassen und Kreditgenossenschaften nahezu
ungebremst fort. Mit 7,6 % beziehungsweise
8,5% lag die Wachstumsrate der Wohnungs-
baukredite bei Sparkassen und Kreditgenossen-
schaften nur geringfligig unter den Vorjahres-
werten (2021: +7,7 % bzw. + 8,8 %).

Auf der Passivseite der aggregierten Bankbilanz
erreichte das Volumen der Einlagen inlandischer
Nichtbanken bei deutschen Kreditinstituten im
Jahr 2022 mit rund 4 097 Mrd € einen neuen
historischen Hochststand. Die jahresdurch-
schnittliche Wachstumsrate war mit 3,6 % aller-
dings geringer als im Jahr 2021; sie bewegte
sich eher auf dem Niveau des langfristigen
Mittels von 3,5 %. Dabei schwankte die Wachs-
tumsgeschwindigkeit im Jahresverlauf 2022
teils erheblich. So weiteten nichtfinanzielle
Unternehmen und private Haushalte ihre Ein-
lagen bei deutschen Banken insbesondere im
ersten und dritten Quartal des Berichtsjahres
deutlich aus. Im zweiten und vierten Quartal
2022 war der Zuwachs dagegen weniger dyna-
misch. Dabei dUrften vor allem die Unsicherheit
Uber die Auswirkungen des russischen Angriffs-
krieges gegen die Ukraine und deutlich ein-

getribte Wirtschaftsaussichten zunachst zu
einer erhohten Liquiditatshaltung beigetragen
haben.?? Im Jahresverlauf dirfte sich bei den
Marktakteuren in einem Umfeld hoher Infla-
tionsraten und steigender Zinsen allerdings das
Bewusstsein fur die hohen Opportunitatskosten
der Geldhaltung verstarkt haben. Zusammen
mit steigenden Ausgaben fur Vorleistungen
beziehungsweise Konsumguter durfte dies das
Einlagenwachstum gebremst haben.??

Vor diesem Hintergrund wuchsen die Bestande
an Sichteinlagen inlandischer Nichtbanken bei
deutschen Kreditinstituten insgesamt deutlich
langsamer als im Vorjahr. Die Wachstumsrate
erreichte im Jahr 2022 mit 4,0 % weniger als die
Halfte des Vorjahreswertes. DemgegenUber
stiegen die Bestande an Termineinlagen im Be-
richtsjahr um 6,6 %, nachdem diese Uber zehn
Jahre kontinuierlich gesunken waren. Ein Ver-
gleich der Bankengruppen zeigt vor allem bei
den Landesbanken (+ 31,3 %) und den Sparkas-
sen (+ 20,1%) hohe Zuwachse. Aber auch bei
den Grof3banken und den Kreditgenossenschaf-
ten erhohten sich die Termineinlagen mit jeweils
rund 12 % kraftig.

Das starke Wachstum konzentrierte sich in ers-
ter Linie auf kurzfristige Termineinlagen. Sowohl
nichtfinanzielle Unternehmen als auch private
Haushalte schichteten verstarkt Sichteinlagen,
kurzfristige Spareinlagen sowie langerfristige
Termin- und Spareinlagen in kurzfristige Termin-
einlagen um, da die Zinsen flr diese Einlagen
im Jahresverlauf 2022 deutlich starker stiegen
als die Zinsen flr andere Einlagenformen.24

Auch das bilanzielle Eigenkapital verzeichnete
im Berichtsjahr ein kraftiges Wachstum, das mit
5,2 % mehr als dreimal so hoch ausfiel als noch

21 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 37, sowie Deut-
sche Bundesbank (2023b), S. 37.

22 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 34f., sowie
Deutsche Bundesbank (2022¢), S. 34.

23 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d), S. 40, sowie Deut-
sche Bundesbank (2023b), S. 34.

24 \/gl.: Deutsche Bundesbank (2023b), S. 34.



Methodische Erlauterungen

Die vorliegenden Ergebnisse aus der
Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) beru-
hen auf den ver6ffentlichten Jahresabschlis-
sen der Einzelinstitute gemal$ den Vorgaben
des Handelsgesetzbuches und der Verord-
nung Uber die Rechnungslegung der Kredit-
institute. Sie unterscheiden sich sowohl hin-
sichtlich der Konzeption als auch der Aus-
gestaltung und der Abgrenzung von den
international Ublichen [FRS-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 GuV-Statistik gehoren
samtliche Banken, die Monetare Finanz-
institute (MFI) sind, die die CRR-Kreditinsti-
tuts-Definition nach Artikel 4 Absatz 1 Num-
mer 1 Verordnung (EU) Nr. 575/2013 erfullen
und ihren Sitz in Deutschland haben. Zweig-
stellen auslandischer Banken, die von den
Vorschriften des § 53 KWG befreit sind,
Banken in Liquidation sowie Banken mit
einem Geschaftsjahr unter zwolf Monaten
(Rumpfgeschaftsjahr) bleiben bei dieser
Ertragsanalyse unberlcksichtigt.

Mit Beginn der Wahrungsunion 1999 ist der
fur die Geldmengenberechnung und mone-

Deutsche Bundesbank

tare Analyse malSgebliche Berichtskreis von
der Europaischen Zentralbank einheitlich fur
den gesamten Euroraum festgelegt und als
MFI-Sektor bezeichnet worden. In Ab-
weichung 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
2022.

1 Die auf den International Financing Reporting Stand-
ards (IFRS) basierenden Abschlisse sind z.B. fur Fra-
gestellungen 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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Bilanzielles
Eigenkapital
deutlich stcrker
gestiegen als im
Vorjahr

Jahresuberschuss vor Steuern
der Kreditinstitute”
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* 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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im Jahr 2021.2% Dabei wuchs insbesondere das
bilanzielle Eigenkapital der Regional- und sons-
tigen Kreditbanken mit rund 16 % stark Uber-
durchschnittlich.2® Mit rund 7% stieg aber
auch das Eigenkapital der Kreditgenossenschaf-
ten Uberdurchschnittlich, wahrend die Sparkas-
sen mit knapp 4% hinter dem Niveau des Ag-
gregats zurlickblieben. Das bilanzielle Eigen-
kapital der GrofSbanken ging dagegen um rund
1% zurlick.

Ertragslage, Profitabilitat und
Wirtschaftlichkeit

Laut den Daten der Statistik Uber die Gewinn-
und Verlustrechnungen der Banken?2? stieg der
aggregierte Jahresuberschuss vor Steuern der
deutschen Kreditinstitute gegentber dem Vor-
jahr geringflgig an. Dennoch hat sich die
Ertragslage der deutschen Banken im Berichts-
jahr tendenziell verschlechtert. So war letztlich
ein Sondereffekt bei einer Grofsbank fur den

Anstieg des aggregierten Jahrestberschusses
ausschlaggebend. Das betreffende Institut reali-
sierte im Berichtsjahr hohe Ertrage aus Zuschrei-
bungen zu Beteiligungen und Anteilen an ver-
bundenen Unternehmen, durch die sich der
Saldo der anderen und auf3erordentlichen Rech-
nung deutlich verbesserte. Ohne diese Verbes-
serung ware der aggregierte Jahrestberschuss
vor Steuern gegenlber dem Jahr 2021 gesun-
ken.

Das im Zuge der geldpolitischen Straffung stark
gestiegene Zinsniveau hatte sowohl ertrags-
steigernde als auch ertragsbelastende Effekte.
Einerseits trug der Zinsanstieg zwar maf3geblich
zur Verbesserung des Zinsuberschusses bei, der
wiederum Haupttreiber fur den deutlichen Zu-
wachs bei den operativen Ertragen war. Ande-
rerseits liefSen vor allem hohe Abschreibungen
auf festverzinsliche Wertpapiere sowie ein
hoherer Risikovorsorgebedarf im Kreditgeschaft
den Netto-Bewertungsaufwand der deutschen
Banken im Jahr 2022 stark ansteigen. Diese
gegenldufigen Effekte des gestiegenen Zins-
niveaus wirkten unterschiedlich stark auf die
Ertragslage der einzelnen Bankengruppen. Da-
ruber hinaus stiegen auch die allgemeinen Ver-
waltungsaufwendungen gegentber dem Jahr

25 Zu dieser Entwicklung durfte auch die Verbesserung der
Ertragslage im Jahr 2021 beigetragen haben, wobei die
deutschen Kreditinstitute ihren Jahresiberschuss vor
Steuern gegenuber 2020 nahezu verdoppeln konnten. Bei
der Interpretation der Angaben zur Eigenkapitalbasis ist zu
berticksichtigen, dass die im jeweiligen Berichtsjahr aus
dem Jahresuberschuss zugefihrten Betrage das bilanzielle
Eigenkapital erst im Folgejahr nach Feststellung des Jahres-
abschlusses erhdhen, wahrend Entnahmen aus der Eigen-
kapitalposition spatestens nach Aufstellung des Jahres-
abschlusses abzuziehen sind.

26 Hierbei durfte zusatzlich zur Verbesserung der Ertrags-
lage im Jahr 2021 die zuvor bereits erwahnte Fusion bei
einem Institut aus der Gruppe der Regional- und sonstigen
Kreditbanken Haupttreiber des Anstiegs gewesen sein. Aber
auch der Brexit durfte weiter nachgewirkt haben. Naheres
hierzu siehe: Deutsche Bundesbank (2022d), Erlauterungen
auf S. 711.

27 Die Statistik Uber die Gewinn- und Verlustrechnungen
(GuV-Statistik) der Banken wird auf jahrlicher Basis erstellt.
Dabei werden die mit dem Jahresabschluss ermittelten
Gewinn- und Verlustrechnungen (Einzelabschlusse nach
Handelsgesetzbuch (HGB)) ausgewertet, die die Banken
gemals § 26 KWG der Bundesbank einzureichen haben. Da
sich die Jahresabschlusse jeweils auf das Gesamtinstitut
(jedoch nicht auf den Konzern) beziehen, sind die Aufwen-
dungen und Ertrage der Auslandsfilialen miterfasst. Vgl.
auch methodische Erlauterungen auf S. 97.
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Wichtige Ertrags- und Aufwandspositionen flr einzelne Bankengruppen 2022 "

in % der operativen Ertrdge

Regional-
banken
und
Alle sonstige
Banken-  Grofs- Kredit-
Position gruppen  banken banken
Zinstberschuss 64,9 63,2 53,8
Provisionstiberschuss 26,9 35,8 28,3
Nettoergebnis des Handels-
bestandes 6,9 14,3 9,2
Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage und
Aufwendungen 1,3 -13,4 8,7
Operative Ertrage 100,0 100,0 100,0
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen -67,3 -89,8 -60,5
davon:
Personalaufwand -343 —-40,6 -279
Andere Verwaltungs-
aufwendungen -33,0 —49,2 -32,6
Bewertungsergebnis =11, ) -12,6
Saldo der anderen und
aufBerordentlichen Ertrage
und Aufwendungen - 1,7 13,7 -11,1

Deutsche Bundesbank

2021 moderat an. Zusammen mit dem Anstieg
des Netto-Bewertungsaufwands wog dies die
Verbesserung der operativen Ertrage mehr als
auf.

Jahresiiberschuss

In der Gesamtbetrachtung steigerten die deut-
schen Kreditinstitute ihren aggregierten Jahres-
Uberschuss vor Steuern?® im Jahr 2022 um
1,4% auf 27,4 Mrd €. Damit zeigte sich im Be-
richtsjahr nur noch ein leichter Zuwachs, nach-
dem sich der Jahrestberschuss im Jahr 2021
nahezu verdoppelt hatte. Insgesamt lag das
Niveau aber weiterhin deutlich Uber dem lang-
fristigen Mittel von 18,4 Mrd €.

Anders als im Jahr 2021 basierte der Anstieg
des aggregierten Jahrestberschusses im Be-
richtsjahr nicht auf einer breiten Verbesserung
der Jahresergebnisse Uber die betrachteten
Bankengruppen hinweg. Insbesondere von dem

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sons-
tigen
zentralen
Unter-
Kredit- Real- stit-
Landes-  Spar- genossen-  kredit- Bauspar-  zungs-
banken kassen schaften  institute  kassen aufgaben
65,0 67,8 70,8 105,4 92,3 61,9
16,1 28,4 24,8 = 5,1 - 6.2 23,6
18,2 0,0 0,0 0,0 0,0 13,8
0,7 3,7 4,4 - 03 13,9 0,7
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
-62,6 -62,0 -62,5 —47,3 -782 -59,4
=282 -37,6 = 35,1 -23,0 =351 -29,9
-33,4 —24,4 =275 —24,3 -43,1 -29,4
-16,3 =139 - 16,1 -15,0 - 4,6 -10,9
0,2 - 52 - 34 =111 - 49 - 14

im Zuge der geldpolitischen Straffung stark ge-
stiegenen Zinsniveau gingen sowohl ertrags-
steigernde als auch ertragsbelastende Auswir-
kungen aus, die sich wie erwartet sehr unter-
schiedlich in den einzelnen Bankengruppen
realisierten.?? So konnten im Jahr 2022 lediglich
die GrofSbanken, die Landesbanken und die
Bausparkassen ihren JahresUberschuss vor
Steuern steigern. Das deutliche Wachstum bei
den Landesbanken und den Bausparkassen
basierte auf einem vergleichsweise niedrigen
Vorjahresniveau3® und war kaum relevant fur
die Verbesserung des Jahrestberschusses auf
aggregierter Ebene. Ganz anders die Grofsban-
ken: Insbesondere der massive Anstieg ihres

28 Der Jahresuberschuss vor Steuern errechnet sich aus den
operativen Ertragen abzlglich Verwaltungsaufwendungen
und Netto-Bewertungsaufwand zuzlglich Saldo der ande-
ren und auferordentlichen Rechnung.

29 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022e), S. 93f., Erlauterun-
gen ,Abschatzung des Effektes einer Zinswende auf die
Zinsmarge der deutschen Kreditinstitute”.

30 Die Landesbanken steigerten ihren Jahrestberschuss vor
Steuern um 0,3 Mrd € (+ 18,0 %), die Bausparkassen um 0,2
Mrd € (+101,1%).
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* 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 Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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Jahresergebnisses um 7,7 Mrd € trieb die Stei-
gerung in der Gesamtbetrachtung. Die Grofs-
banken realisierten damit im Berichtsjahr einen
Jahresuberschuss vor Steuern von 6,1 Mrd £,
nachdem sie im Jahr 2021 noch einen Fehl-
betrag ausgewiesen hatten. Allerdings waren
rund zwei Drittel des Anstiegs auf den Saldo der
anderen und auferordentlichen Rechnung zu-
rlckzufuhren, der sich primar durch Ertrage aus
Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an
verbundenen Unternehmen und wie Anlagever-
mogen behandelten Wertpapieren bei einem
Institut stark verbesserte.

Die Ubrigen betrachteten Bankengruppen,3"
und hierunter insbesondere die Realkreditinsti-
tute, die Kreditgenossenschaften und die Spar-
kassen, wiesen teils deutlich gesunkene Jahres-
Uberschisse vor Steuern aus. Der Ruckgang bei
den Realkreditinstituten um knapp 70 % resul-
tierte in erster Linie aus einem stark verringerten
Saldo der anderen und aufSerordentlichen Rech-
nung und war nicht durch den Zinsanstieg ver-

ursacht. Bei den Kreditgenossenschaften und
den Sparkassen sanken die Jahrestberschusse
im Berichtsjahr ebenfalls kraftig um 41,2 % be-
ziehungsweise 21,1%. Ursachlich fur den Ruck-
gang war in beiden Fallen mafsgeblich der
Netto-Bewertungsaufwand, der sich infolge des
gestiegenen Zinsniveaus gegenlber 2021 deut-
lich erhohte.

Operative Ertrage und ihre Komponenten

Von den operativen Ertrdgen3? ging im Jahr
2022 ein besonders starker Wachstumsimpuls
auf den Jahresuberschuss vor Steuern aus. Im
Berichtsjahr stiegen die operativen Ertrage der
deutschen Kreditinstitute um 14,9 Mrd €
(+11,8%) und damit sowohl absolut wie auch
relativ betrachtet mehr als doppelt so stark wie
im Vorjahr. Vor allem ein starker Anstieg des
ZinsUberschusses, aber auch ein deutlich ge-
stiegenes Handelsergebnis trieben die Verbes-
serung der operativen Ertrage.

Im Gegensatz zum Vorjahr wiesen im Jahr 2022
alle betrachteten Bankengruppen hohere ope-
rative Ertrage aus. Die absolut hochsten Zu-
wachse verzeichneten die Sparkassen und die
Kreditgenossenschaften mit 4,8 Mrd € bezie-
hungsweise 2,1 Mrd €.3¥ Zusammen waren
diese beiden Bankengruppen damit fir nahezu
die Halfte des gesamten Anstiegs der ope-
rativen Ertrage verantwortlich. Aber auch die
GrofSbanken und die Landesbanken leisteten
mit Anstiegen um 1,6 Mrd € beziehungsweise
1,3 Mrd € wesentliche Beitrage zum Gesamt-
wachstum.

Der ZinsUberschuss war nach wie vor die wich-
tigste Ertragsquelle der deutschen Banken. Sein

31 Regional- und sonstige Kreditbanken, Zweigstellen aus-
landischer Banken, Sparkassen, Kreditgenossenschaften,
Realkreditinstitute sowie Banken mit Sonder-, Forder- und
sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben.

32 Summe aus Zins-, Provisions- und Nettoergebnis des
Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen
Ertrage und Aufwendungen.

33 Der sehr hohe Anstieg der operativen Ertrdge der Regio-
nal- und sonstigen Kreditbanken um 3,7 Mrd € war zum Teil
das Ergebnis des Wachstums eines Instituts dieser Gruppe
durch Fusionen mit auslandischen Geschaftseinheiten.

Operative
Ertrage im
Berichtsjahr
stark gestiegen

Operative
Ertréige in allen
Bankengruppen
durchgdngig
gestiegen



Zinstiberschuss
insgesamt deut-
lich gestiegen
und Haupt-
treiber des
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Ertrage

Zinsmarge ins-
gesamt weiter-
hin auf Tief-
stand, in einzel-
nen Banken-
gruppen aber
deutlich
verbessert

Anteil von rund 659% an den operativen Ertra-
gen blieb im Vergleich zum Jahr 2021 unver-
andert. Insgesamt profitierte das operative Ge-
schaft der deutschen Banken vom Ende der
langjahrigen Niedrigzinsphase. Vor allem das im
Zuge der geldpolitischen Straffung signifikant
gestiegene Zinsniveau fuhrte zu einem beacht-
lichen Anstieg des Zinstberschusses. Mit 11,4 %
erreichte die Wachstumsrate des Zinstberschus-
ses mehr als das Achtfache ihres Vorjahreswer-
tes. Zudem trug der Zinsuberschuss gut 60 %
zum Anstieg der operativen Ertrage bei und war
damit deren grofster Wachstumstreiber.

Anders als im Jahr 2021 ging der Zuwachs im
Berichtsjahr zu rund 90 % auf den Zinsuber-
schuss im engeren Sinne, das heifst den Ergeb-
nisbetrag aus dem zinsbezogenen Geschaft,
zurlick. Mit 11,9 % wuchs der Zinstberschuss
im engeren Sinne sogar noch etwas starker als
der Zinstberschuss insgesamt. Die laufenden-
den Ertrage aus Aktien und anderen nicht fest-
verzinslichen Wertpapieren sowie aus Betei-
ligungen, die ebenfalls im Zinstberschuss ent-
halten sind, stiegen zwar ebenfalls an. Im Ge-
gensatz zum Vorjahr leisteten sie im Jahr 2022
jedoch nur einen geringen Wachstumsbeitrag.

Insgesamt verbesserte sich der Zinsuberschuss
auf einer breiten Basis. Nahezu alle Banken-
gruppen34 wiesen zumeist starke Zuwachse
aus. Besonders stark fiel der Anstieg bei den
Grofsbanken (+16,5%) und den Sparkassen
(+16,0 %) aus.>® Bei den Kreditgenossenschaf-
ten war die Verbesserung des Zinsuberschusses
mit 9,2 % dagegen weniger deutlich.

Die Zinsmarge (Zinsuberschuss im Verhaltnis zur
jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme) sank im
Berichtsjahr allerdings insgesamt erneut leicht
um 0,01 Prozentpunkte auf einen neuen Tief-
stand von 0,86 %. Die aggregierte jahresdurch-
schnittliche Bilanzsumme stieg im Jahr 2022 so
stark, dass die Verbesserung des Zinstberschus-
ses letztlich nicht zu einem Anstieg der Zins-
marge in der Gesamtbetrachtung flhrte.

Deutsche Bundesbank
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Zinsliberschuss der Kreditinstitute®
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Mit Blick auf einzelne Bankengruppen zeigen
sich jedoch grofse Unterschiede. So steigerten
insbesondere die Sparkassen und die Kreditge-
nossenschaften ihre Zinsmargen gegeniber
dem Jahr 2021 deutlich um 0,16 Prozentpunkte
beziehungsweise 0,06 Prozentpunkte. Zudem
erwirtschafteten sie im Berichtsjahr mit 1,47 %
beziehungsweise 1,53 % weiterhin die hdchsten
Zinsmargen aller betrachteten Bankengruppen.
Die Zinsmarge der GrofSbanken erreichte hin-
gegen trotz einer Verbesserung um 0,04 Pro-
zentpunkte lediglich 0,67 %. Die Regional- und
sonstigen Kreditbanken wiesen zwar den grofs-
ten Ruckgang (= 0,17 Prozentpunkte) unter den

34 GrolRbanken, Regional- und sonstige Kreditbanken,
Landesbanken, Sparkassen, Kreditgenossenschaften und
Bausparkassen steigerten ihre Zinstiberschisse. Lediglich
Zweigstellen auslandischer Banken, Realkreditinstitute so-
wie Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen zentralen
Unterstutzungsaufgaben verzeichneten leichte Riickgange.
35 Die Regional- und sonstigen Kreditbanken wiesen eben-
falls einen kraftigen Anstieg des ZinsUberschusses um
14,3 % aus. Allerdings drften hier insbesondere bei einem
Institut Fusionen mit auslandischen Geschaftseinheiten den
Zuwachs verstarkt haben.
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betrachteten Bankengruppen aus.3® Dennoch
lag ihre Zinsmarge mit 0,84 % hoher als die der
Grofsbanken.

Das Wachstum des Zinsuberschusses resultierte
generell daraus, dass die Zinsertrage starker
stiegen als die Zinsaufwendungen. Absolut be-
trachtet stiegen im Berichtsjahr insbesondere
die Zinsertrage im engeren Sinne um insgesamt
34,6 Mrd € (+ 28,4 %). Die Zinsaufwendungen
erhohten sich demgegentber um 26,0 Mrd €
(+52,6%).37

Ursachlich fur diese Entwicklung durfte ins-
besondere das infolge der geldpolitischen Straf-
fung veranderte Zinsumfeld gewesen sein. So
stiegen die Zinssatze fir Neukredite, besonders
im wachstumsstarken Geschaft mit Wohnungs-
baukrediten, sehr schnell und unerwartet stark
bei gleichzeitig dynamischem Kreditwachs-
tum.3® Dagegen stiegen die Zinssatze fur tag-
lich fallige Einlagen, auf die laut monatlicher
Bilanzstatistik im Jahr 2022 rund zwei Drittel

des gesamten jahresdurchschnittlichen Ein-
lagenvolumens entfielen, nur geringflgig.3?
Laut den Daten der MFI-Zinsstatistik setzte ein
Anstieg der durchschnittlichen Zinssatze hier
erst mit den Leitzinserhdhungen ab Juli 2022
ein.40

36 Das fusionsbedingt aufSerordentlich starke Wachstum
der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme Ubte einen nega-
tiven Effekt auf die Zinsmarge der Regional- und sonstigen
Kreditbanken aus, der den positiven Effekt aus dem Anstieg
des Zinsuberschusses Uberwog.

37 Im langfristigen Vergleich lagen die Zinsertrdge im enge-
ren Sinne rund 40 % und die Zinsaufwendungen rund 60 %
unter ihrem jeweiligen langfristigen Mittel.

38 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d), S. 39.

39 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d), S. 39.

40 Zwischen Januar und Juni 2022 sank der durchschnitt-
liche Zinssatz auf taglich féllige Einlagen privater Haushalte
von —0,0149 % auf — 0,0196 %. Zwischen Juli und Dezem-
ber 2022 stieg der Zinssatz dann auf +0,0915%. Der
durchschnittliche Zinssatz auf taglich fallige Einlagen nicht-
finanzieller Unternehmen entwickelte sich ahnlich: Zwischen
Januar und Juni 2022 sank er von —0,1423% auf
—0,1463 %, bevor ab Juli bis Dezember 2022 ein Anstieg
auf + 0,1147 % erfolgte.



DarUber hinaus erzielten die Institute im Jahr
2022 Zinsertrage aus den in der Einlagefazilitat
des Eurosystems gehaltenen Guthaben.#” Und
auch die GLRGIII leisteten im Jahr 2022 erneut
einen Beitrag zum ZinsUberschuss. Dieser fiel
jedoch wesentlich geringer aus als noch im Jahr
zuvor, da das Eurosystem im Oktober 2022 die
Konditionen fur die dritte Serie der GLRGIII
anderte.*? Zusammen entfielen rund 2,4 % der
gesamten Zinsertrage der deutschen Kredit-
institute auf Zinsertrage aus der Einlagefazilitat
und aus Refinanzierungsgeschaften mit dem
Eurosystem.

Bei Betrachtung der einzelnen Bankengruppen
ergab sich ein ahnliches Bild: Mit wenigen Aus-
nahmen#? stiegen die Zinsertrage starker als die
Zinsaufwendungen. Allerdings gab es teils deut-
liche Unterschiede mit Blick auf das AusmalS der
jeweiligen Anstiege. So wiesen insbesondere
die Grofsbanken sowie die Regional- und sons-
tigen Kreditbanken im Vergleich zur aggregier-
ten Betrachtung uber alle Bankengruppen so-
wohl bei Zinsertragen als auch bei Zinsaufwen-
dungen deutlich héhere Wachstumsraten aus.
Bei den Sparkassen und den Kreditgenossen-
schaften wuchsen die Zinsertrdge dagegen
weniger stark als in der Gesamtbetrachtung.
Die Zinsaufwendungen der Kreditgenossen-
schaften blieben im Vergleich zum Jahr 2021
nahezu unverandert. Die Sparkassen reduzier-
ten ihre Zinsaufwendungen um rund ein Funf-
tel.

Diese Unterschiede durften letztlich auf ver-
schiedene Geschaftsmodelle zurlckzuflhren
sein. Einerseits durften die niedrigen Zinssatze
fur Wohnungsbaukredite der letzten Jahre auf-
grund langer Zinsbindungsfristen gerade fur die
Sparkassen und die Kreditgenossenschaften im
Berichtsjahr weiterhin bestimmend fir die Zins-
ertrage gewesen sein. Die starken Zinsanstiege
fur Wohnungsbaukredite seit Anfang 2022
konnten flr sie erst mit zeitlicher Verzogerung
Uber das Neugeschaft ertragssteigernd wirken.
So entfielen laut den Daten der monatlichen
Bilanzstatistik auf die Sparkassen und die Kredit-
genossenschaften im Jahresdurchschnitt 2022

Deutsche Bundesbank
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rund 33 % beziehungsweise rund 25 % des ge-
samten Bestandes an Wohnungsbaukrediten.
Der Anteil der Grof3banken lag in diesem Kredit-
segment bei lediglich rund 15%, die Regional-
und sonstigen Kreditbanken erreichten nur
knapp 8 % des Gesamtbestandes.

Andererseits durfte insbesondere die sehr lang-
same Erhohung der Zinssatze fir taglich fallige
Einlagen4# den Anstieg der Zinsaufwendungen
von Sparkassen und Kreditgenossenschaften
gebremst haben. Laut den Daten der monat-
lichen Bilanzstatistik hielten die Sparkassen und
die Kreditgenossenschaften im Jahr 2022 knapp
ein Drittel beziehungsweise gut ein Funftel des
jahresdurchschnittlichen Gesamtbestandes an
taglich falligen Einlagen. Auf die GrolSbanken
entfiel zwar ebenfalls knapp ein Finftel des
Gesamtbestandes taglich falliger Einlagen.
Allerdings hielten sie zugleich rund 17 % der ge-
samten Termineinlagen, deren Zinssatze im Jahr
2022 deutlich schneller und starker stiegen als
die Zinsen auf taglich fallige Einlagen.*® Die
Sparkassen und die Kreditgenossenschaften
hielten dagegen lediglich gut 3% beziehungs-
weise knapp 6 % des Gesamtbestandes der ge-
samten Termineinlagen.

Insgesamt fuhrten unterschiedliche Geschwin-
digkeiten und AusmalfSe der Zinserhdhungen fur
Kredite und Einlagen ab Anfang 2022 zu einem
deutlichen Anstieg der Neugeschaftsmarge. Ab

41 Ab Juli 2022 fielen Negativzinsen auf die in der Ein-
lagefazilitat des Eurosystems hinterlegten Bestande weg; ab
September 2022 wurden letztere mit positiven Satzen ver-
zinst. Laut dem Geschaftsbericht der Deutschen Bundes-
bank realisierten die deutschen Kreditinstitute dadurch im
Jahr 2022 insgesamt Zinsertrage i.H.v. 2,0 Mrd €. Im Vor-
jahr fuhrte die Negativverzinsung in der Einlagefazilitat fur
die deutschen Banken noch zu Zinsaufwendungen i.H.v.
4,8 Mrd €. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 61.

42 Im Jahr 2022 realisierten die deutschen Kreditinstitute
Zinsertrage i. H.v. 2,0 Mrd € aus negativ verzinsten Refinan-
zierungsgeschaften mit dem Eurosystem. Im Vorjahr waren
es noch 4,0 Mrd €. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a),
S. 61.

43 Bei den Realkreditinstituten stiegen Zinsertrage und
Zinsaufwendungen im gleichen Umfang. Bei den Banken
mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstut-
zungsaufgaben stiegen die Zinsaufwendungen starker als
die Zinsertrage. Bei den Bausparkassen gingen die Zinsauf-
wendungen starker zurlick als die Zinsertrage.

44 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d), S. 56f.

45 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d), S. 55f.
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Mitte 2022 stieg dann auch die Marge im Be-
standsgeschaft, wobei die zeitliche Verzoge-
rung die Folge langer Zinsbindungsfristen war
— insbesondere bei Wohnungsbaukrediten.4®

Der Provisionsuberschuss war im Jahr 2022
zwar weiterhin die zweitwichtigste Ertrags-
quelle der deutschen Kreditinstitute. Sein Anteil
an den operativen Ertragen ging gegenuber
dem Vorjahr aber um rund 3 Prozentpunkte auf
rund 27 % zurlck.

Der Provisionsuberschuss trug damit im Gegen-
satz zum Jahr 2021 nicht zur Verbesserung der
operativen Ertrdge im Berichtsjahr bei. Provi-
sionsertrage und Provisionsaufwendungen stie-
gen im Jahr 2022 in gleichem Umfang, sodass
der Provisionstberschuss unverandert auf dem
Vorjahresniveau von 37,9 Mrd € verblieb. Die
Provisionsmarge ging aufgrund des starken
Bilanzwachstums um 0,04 Prozentpunkte zu-
rlck und lag mit 0,36 % nur noch geringfigig
Uber ihrem langfristigen Mittel. Dies deutet

darauf hin, dass die deutschen Kreditinstitute in
der Gesamtbetrachtung das gestiegene Ge-
schaftsvolumen nicht zur Starkung des Provi-
sionsgeschafts nutzen konnten.

Dass sich das Wachstum des Provisionsuber-
schusses des Vorjahres im Jahr 2022 nicht fort-
setzte, durfte Resultat gegenlaufiger Entwick-
lungen in den verschiedenen Teilbereichen des
Provisionsgeschafts gewesen sein. Profitieren
konnten die deutschen Kreditinstitute ins-
gesamt vor allem vom Kredit-, Karten- und
Zahlungsverkehrsgeschaft. Rucklaufig ent-
wickelte sich dagegen insbesondere das Wert-
papier- und Depotgeschaft mit Kunden, das im
Jahr 2021 noch ein wesentlicher Treiber fur die
Verbesserung des ProvisionstUberschusses war,
aber auch das Emissions- und Beratungs-
geschaft.

Anders als im Vorjahr zeigt sich beim Vergleich
der Bankengruppen im Berichtsjahr eine hetero-
gene Entwicklung. Einen Ruckgang des Provi-
sionstberschusses verzeichneten vor allem die
Grofsbanken (7,6 %) sowie die Regional- und
sonstigen Kreditbanken (=1,3%). Trotz des
Ruckgangs trugen diese beiden Bankengruppen
im Jahr 2022 knapp die Halfte zum gesamten
Provisionsuberschuss der deutschen Kreditinsti-
tute bei.

Im Gegensatz dazu verzeichneten die Landes-
banken (+15,1%), die Sparkassen (+ 4,6 %) und
die Kreditgenossenschaften (+1,6 %) teils deut-
liche Anstiege beim Provisionsuberschuss.

Die unterschiedlichen Entwicklungen beim Pro-
visionsUberschuss Ubertrugen sich auch auf die
Provisionsmarge im Vergleich zwischen den
Bankengruppen. Nach Anstiegen im Vorjahr
wiesen die GroBbanken sowie die Regional-
und sonstigen Kreditbanken im Jahr 2022 rlick-
laufige Provisionsmargen aus. In beiden Fallen
Ubten ein hohes Bilanzwachstum und gesun-
kene Provisionstberschusse Druck auf die Provi-
sionsmargen aus. Bei den Grol3banken war der

46 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d), S. 58.
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war zugleich
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Anstieg der ope-

rativen Ertrége
insgesamt

Ruckgang der Provisionsmarge um 0,07 Pro-
zentpunkte jeweils rund zur Halfte auf den An-
stieg der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme
und auf den gesunkenen Provisionstberschuss
zurlickzufthren. Bei den Regional- und sons-
tigen Kreditbanken resultierte der deutliche
Rlckgang der Provisionsmarge um 0,17 Pro-
zentpunkte vor allem aus dem Uberdurch-
schnittlich hohen Anstieg der Bilanzsumme.
Diese Entwicklungen deuten bei beiden Ban-
kengruppen auf ein generell rucklaufiges Provi-
sionsgeschaft hin, obwohl die Geschaftsvolu-
mina insgesamt zunahmen. Die Provisionsmar-
gen der GrofSbanken sowie der Regional- und
sonstigen Kreditbanken lagen nach dem Ruck-
gang im Berichtsjahr mit 0,38 % beziehungs-
weise 0,44% nahe am Gesamtniveau aller
deutschen Banken.

DemgegenUber erzielten die Sparkassen und
die Kreditgenossenschaften erheblich Uber-
durchschnittliche Provisionsmargen von 0,61%
beziehungsweise 0,54 %. Dabei blieb die Provi-
sionsmarge der Sparkassen auf dem Niveau des
Vorjahres. Der positive Effekt aus dem Anstieg
des ProvisionslUberschusses glich hier den
dampfenden Effekt aus dem Anstieg der jahres-
durchschnittlichen Bilanzsumme aus. Dies deu-
tet darauf hin, dass die Sparkassen ihr Provi-
sionsergebnis im Jahr 2022 vor allem durch ein
hoheres Geschaftsvolumen steigerten. Die Kre-
ditgenossenschaften konnten hingegen die
Ausweitung des Geschaftsvolumens offenbar
nicht zur Starkung des Provisionsgeschafts nut-
zen. Hier sank die Provisionsmarge leicht um
0,01 Prozentpunkte, da der dampfende Effekt
aus dem Anstieg der Bilanzsumme den posi-
tiven Effekt aus dem Anstieg des Provisions-
uberschusses Uberwog.

Das Nettoergebnis des Handelsbestandes war
im Jahr 2022 nach dem Zinsuberschuss der
zweitwichtigste Wachstumsfaktor fir die ope-
rativen Ertrage. Der Anstieg des Handelsergeb-
nisses um 4,8 Mrd € trug rund ein Drittel zum
gesamten Wachstum der operativen Ertrage
bei. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich das Netto-
ergebnis des Handelsbestandes zudem auf 9,8
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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-, Férder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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Mrd € nahezu verdoppelt, wodurch sein Anteil
an den operativen Ertragen von knapp 4% im
Jahr 2021 auf knapp 7 % im Berichtsjahr stieg.

Wie bereits in den Vorjahren stellte das Han-
delsergebnis auch im Berichtsjahr in erster Linie
flr die GroRbanken, die Regional- und sons-
tigen Kreditbanken sowie die Landesbanken
eine wesentliche Ertragsquelle dar. Alle drei
Bankengruppen erzielten eine deutliche Steige-
rung ihrer Handelsergebnisse. Die GrofSbanken
konnten ihr Handelsergebnis gegenlber dem
Jahr 2021 auf 4,1 Mrd € mehr als verdoppeln
und erwirtschafteten im Berichtsjahr gut 40 %
des gesamten Handelsergebnisses. Die Regio-
nal- und sonstigen Kreditbanken steigerten ihr
Handelsergebnis gegenlber dem Vorjahr um
gut 80 % auf 2,7 Mrd € und erwirtschafteten
knapp 30 % des gesamten Handelsergebnisses.
Die Verbesserung durfte hierbei zum Teil auf
Fusionen bei einem Institut der Bankengruppe
mit auslandischen Geschaftseinheiten zurtck-
zuflihren sein. Auch die Landesbanken konnten
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Sonstiges
betriebliches
Ergebnis im
Vergleich zum
Vorjahr deutlich
verbessert

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 beriicksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen
zentralen Untersttzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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ihr Handelsergebnis im Vergleich zum Vorjahr
fast verdoppeln und trugen mit 1,7 Mrd € einen
Anteil von knapp 20 % zum gesamten Handels-
ergebnis bei.

Insgesamt resultierte die Verbesserung des Han-
delsergebnisses vorwiegend aus Bewertungs-
gewinnen bei Derivaten und aus dem Verkauf
von Absicherungsinstrumenten sowie Kapital-
marktfinanzierungen. Vor dem Hintergrund des
geanderten Zinsumfelds und der gesamtwirt-
schaftlichen Unsicherheit infolge der geopoli-
tischen Spannungen bestand hier eine erhdhte
Nachfrage auf Kundenseite. AufSerdem trugen
auch Wahrungs- und Warengeschafte zum An-
stieg bei.

Das sonstige betriebliche Ergebnis4” stieg im
Berichtsjahr um knapp 58 % auf 1,8 Mrd €. Flr
die operativen Ertrage insgesamt sowie flr de-
ren Anstieg im Jahr 2022 war das sonstige be-
triebliche Ergebnis jedoch unbedeutend.

Der Anstieg des sonstigen betrieblichen Ergeb-
nisses wurde primar von den Sparkassen, den
Kreditgenossenschaften sowie den Regional-
und sonstigen Kreditbanken getragen. Sie 10s-
ten vor allem Ruckstellungen auf, die in den
vorherigen Jahren beispielsweise fur Restruktu-
rierungen sowie Rechts- und Prozessrisiken ge-
bildet wurden.

Gedampft wurde der Gesamtanstieg des sons-
tigen betrieblichen Ergebnisses durch die Grof-
banken. Eine deutliche Ausweitung der sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen reduzierte
deren sonstiges betriebliches Ergebnis stark.
Hauptursache dafur waren Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Aufzinsung von Alters-
vorsorgeverpflichtungen.

Netto-Bewertungsaufwand

Der Netto-Bewertungsaufwand“® der deut-
schen Kreditinstitute erhdhte sich im Jahr 2022
deutlich und wirkte dadurch stark negativ auf
den aggregierten Jahrestberschuss vor Steuern.
Nach einem Anstieg um 12,6 Mrd € lag der
Netto-Bewertungsaufwand im Berichtsjahr mit
16,2 Mrd € beim Viereinhalbfachen des Vor-
jahresniveaus. Dieser Wert lag zudem sowohl
Uber dem langfristigen Mittel (13,6 Mrd €) als
auch oberhalb des Niveaus von 2020 (13,3
Mrd €), als die Kreditrisikovorsorge vor dem
Hintergrund der Auswirkungen der Coronavi-
rus-Pandemie deutlich zunahm. Der Zuwachs

47 Sammelposition fur diejenigen Ertrage 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).

48 Der Netto-Bewertungsaufwand umfasst Ergebniswir-
kungen aus Wertberichtigungen sowie Zu- und Abschrei-
bungen auf Buchforderungen und Wertpapiere der Liqui-
ditatsreserve. Daruber hinaus werden dort Ertrdge und
Aufwendungen 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.

Starker Anstieg
des Netto-
Bewertungs-
aufwands kom-
pensierte einen
Grofsteil der
Verbesserung
der operativen
Ertrdge und
bremste das
Wachstum des
Jahrestberschus-
ses erheblich
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* Im Verhéltnis 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

des Netto-Bewertungsaufwands wog die Ver-
besserung der operativen Ertrage im Jahr 2022
zu rund 85 % auf.

Haupttreiber des starken Anstiegs waren hohe
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zuflhrungen zu Ruckstellungen im Kredit-
geschaft. Sie lagen im Berichtsjahr mit 18,3
Mrd € gut beim Zweieinhalbfachen des Vor-
jahreswertes und damit uber dem langfristigen
Mittel von 17,4 Mrd €. Gleichzeitig verringerten
sich die Ertrage aus Zuschreibungen zu Forde-
rungen und bestimmten Wertpapieren sowie
aus der Auflésung von Rlckstellungen im Kre-
ditgeschaft gegentiber 2021 um knapp 40 %
auf 2,1 Mrd €.

Der Grofsteil des Anstiegs des Netto-Bewer-
tungsaufwands im Jahr 2022 entfiel auf die
Sparkassen und die Kreditgenossenschaften. Sie
waren zusammen fur fast 70 % des gesamten
Anstiegs verantwortlich. Mit 4,7 Mrd € bezie-
hungsweise 4,1 Mrd € lag der Netto-Bewer-
tungsaufwand der Sparkassen und der Kredit-
genossenschaften zudem weit Uber dem jewei-
ligen langfristigen Mittel (2,3 Mrd € bzw. 1,7
Mrd €). Dabei zeigte sich innerhalb dieser Ban-
kengruppen im Berichtsjahr ein recht einheit-
liches Bild: Mehr als 80 % der Sparkassen und
fast 90 % der Kreditgenossenschaften verzeich-

neten Anstiege ihres Netto-Bewertungsauf-
wands gegenlber dem Jahr 2021. Insbesondere
hohe Kurswertverluste infolge des gestiegenen
Zinsniveaus und hieraus resultierende Abschrei-
bungen auf Wertpapiere der Liquiditatsreserve
wirkten belastend, obwohl teilweise auf vor-
handene Vorsorgereserven oder Zinssicherungs-
geschafte zur Kompensation zurlckgegriffen
wurde. DarUber hinaus wurden auch Wert-
papiere der Liquiditatsreserve vom Umlauf- in
das Anlagevermogen umgewidmet. Dadurch
wurden unmittelbare Ertragswirkungen zwar
teilweise vermieden, es kam jedoch zum Auf-
bau stiller Lasten.*?

Eine gestiegene Risikovorsorge im Kredit-
geschaft war fur die Sparkassen und Kreditge-
nossenschaften trotz des gesamtwirtschaftlich
herausfordernden Umfelds hingegen insgesamt
weniger von Bedeutung.

Im Gegensatz zu den Sparkassen und den Kre-
ditgenossenschaften trugen die Grofsbanken im
Jahr 2022 kaum zum Anstieg des Netto-Be-
wertungsaufwands insgesamt bei. Anders als zu
Beginn der Coronavirus-Pandemie bildeten die
Grofsbanken im Berichtsjahr wie auch schon im
Jahr zuvor per saldo kaum neue Risikovorsorge.
Dies war allerdings in erster Linie darauf zurlck-

49 Naheres hierzu vgl. Erlduterungen auf S. 109 1.
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* Netto-Bewertungsaufwand ohne Sach- und Finanzanlagen-
geschaft. Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten
zu Bankengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neu-
zuordnung bericksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Ban-
ken, Realkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Férder- und sons-
tigen zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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* Anderungen der Zugehérigkeit von Kreditinstituten zu Ban-
kengruppen werden jeweils ab dem Zeitpunkt der Neuzuord-
nung bericksichtigt. 1 Zweigstellen auslandischer Banken, Re-
alkreditinstitute, Banken mit Sonder-, Férder- und sonstigen
zentralen Unterstitzungsaufgaben sowie Bausparkassen.
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zuflhren, dass der Netto-Bewertungsertrag bei
einem Institut in dieser Bankengruppe den
Netto-Bewertungsaufwand bei einem anderen
Institut aus der Gruppe nahezu vollstandig aus-
glich.

Das Bild bei den Regional- und sonstigen Kre-
ditbanken war ebenfalls uneinheitlich. Wahrend
gut 60 % der Institute in dieser Bankengruppe
ihren Netto-Bewertungsaufwand im Vorjahres-
vergleich ausweiteten, wiesen die (ibrigen einen
geringeren Netto-Bewertungsaufwand aus als
im Vorjahr. Im Aggregat hat sich der Netto-
Bewertungsaufwand der Regional- und sons-
tigen Kreditbanken im Jahr 2022 auf 3,7 Mrd €
mehr als verdoppelt.

Verwaltungsaufwendungen

Die Verwaltungsaufwendungen=? stiegen im
Jahr 2022 moderat um 3,0 Mrd € (+ 3,3 %). Mit
Blick auf den Jahrestiberschuss vor Steuern des
Berichtsjahres fiel der Anstieg grundsatzlich
zwar weniger stark ins Gewicht als noch im
Vorjahr. Zusammen mit der deutlichen Erhé-
hung des Netto-Bewertungsaufwands zehrte
der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen
allerdings die Verbesserung der operativen Er-
trage mehr als auf, sodass sich ein negativer
Nettoeffekt auf den Jahresuberschuss vor
Steuern ergab.

Wie bereits im Jahr 2021 trugen auch im Be-
richtsjahr gestiegene Personalaufwendungen
und héhere andere Verwaltungsaufwendungen
gleichermalden zum Anstieg der Verwaltungs-
aufwendungen insgesamt bei. Aufgrund
nahezu gleich grofSer Anstiege um 1,7 Mrd €
beziehungsweise 1,3 Mrd € blieben die Anteile
der Personal- und der anderen Verwaltungsauf-

wendungen am gesamten Verwaltungsauf-

50 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.

Moderater
Anstieg der Ver-
waltungsauf-
wendungen
zehrte zusam-
men mit dem
Anstieg des
Netto-Bewer-
tungsaufwands
die Verbes-
serung der ope-
rativen Ertrdge
mehr als auf

Hdéhere Per-
sonalaufwen-
dungen und
héhere andere
Verwaltungs-
aufwendungen
trugen gleicher-
mafen zum
Gesamtanstieg
der Verwal-
tungsaufwen-
dungen bei
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Ergebniseffekte der Zinswende bei Wertpapierbestanden im
Bankbuch deutscher Kreditinstitute

Der deutliche Anstieg des Zinsniveaus flhrte
im Jahr 2022 vor allem bei festverzinslichen
Wertpapieren zu Kursverlusten.” Zinsbedingte
Kursverluste entstanden aber auch bei Aktien,
da sich ein hdheres Zinsniveau unter anderem
nachteilig auf die Bewertung von Unterneh-
men auswirken kann.

Nach den Regelungen des Handelsgesetz-
buches (HGB) sind Wertpapiere je nach Halte-
absicht unterschiedlich im Jahresabschluss der
Kreditinstitute zu bewerten. Im Bankbuch?
erfolgt die Bewertung von Wertpapieren nach
dem Niederstwertprinzip. Dies schliefst den
Ansatz eines hoheren Wertes als dem bisher
ausgewiesenen Buchwert in der Bilanz aus.
Wenn der Marktwert eines Wertpapiers Uber
dem bisher angesetzten Buchwert liegt, bauen
sich stille Reserven in Hohe der positiven Dif-
ferenz aus aktuellem Markt- und Buchwert
auf. Wenn der Marktwert eines Wertpapiers
hingegen unter den bisher angesetzten Buch-
wert sinkt, sind zwei unterschiedliche Ansatze
zu berucksichtigen. Je nach Halteabsicht wer-
den Wertpapiere im Bankbuch entweder dem
Umlaufvermégen oder dem Anlagevermégen

1 Zinserhdhungen flhren bei bereits laufenden Wert-
papieren mit fester Verzinsung zu Kursverlusten, weil
die dann hohere marktibliche Rendite nur durch fal-
lende Kurse erreicht werden kann. Im Jahr 2022 spie-
gelte sich dies z.B. im Ruckgang des Deutschen Ren-
tenindex um 12,8 % wider.

2 Das Bankbuch umfasst alle bilanziellen und aufser-
bilanziellen Finanzinstrumente aufSerhalb des Handels-
bestandes, worunter z.B. Zentralbankguthaben, Kre-
dite oder Wertpapiere (einschl. Wertpapiere der Liqui-
ditatsreserve), die dem Anlagebestand zugeordnet
sind, fallen. Vgl.: Institut der Wirtschaftsprufer (2012),
Teilziffer 14.

3 Bei einer dauerhaften Halteabsicht durfen Wert-
papiere im Anlagevermogen geflihrt werden. Dabei
sind allerdings z.B. im Rahmen der Jahresabschluss-
prufung Nachweise fur die Dauerhalteabsicht und
Dauerhaltefahigkeit der dem Anlagevermogen zuge-
ordneten Wertpapiere zu erbringen.

4 Entsprechende stille Lasten bauen sich aufgrund des
Pull-to-Par-Effekts gegen Laufzeitende des Wertpapiers
wieder ab. Der Pull-to-Par-Effekt besteht darin, dass
sich der Marktwert eines festverzinslichen Wertpapiers
gegen Laufzeitende schrittweise dem Ruckzahlungs-
betrag (Nominalwert) nahert.

zugeordnet.® Im Umlaufvermégen gilt das
strenge Niederstwertprinzip, welches stets
eine Abschreibung auf den niedrigeren Markt-
wert erfordert, auch wenn die Unterschreitung
des Buchwerts nur als temporar anzunehmen
ist. Im Anlagevermogen gilt das gemilderte
Niederstwertprinzip. Sofern die Wertminde-
rung nicht als dauerhaft zu betrachten ist,
kann ein eventuell anfallender Abschreibungs-
bedarf hierbei entfallen. Derartige unrealisierte
Verluste bauen sich als stille Lasten auf.® We-
der stille Reserven noch stille Lasten sind in der
Bilanz oder der Gewinn- und Verlustrechnung
ersichtlich.

Als Folge der zuvor beschriebenen Bewer-
tungsansatze war im Jahr 2022 ein GrofSteil
der Kursverluste von Wertpapieren des Bank-
buchs, die vorwiegend durch den Anstieg des
Zinsniveaus entstanden, nicht in den Jahres-
ergebnissen der nach HGB bilanzierenden

Wichtige KenngréfRen zur Bewertung
von Wertpapieren des Bankbuchs”

in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme

der Liquiditatsreserve

Stille Reserven Stille Lasten
+1,2 Aktien Aktien
|| schuldverschreibungen Schuldver-
+0,9 schreibungen
+0,6
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0 e . Hl ==
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Bewertungsergebnis”
-06 Wertpapiere
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Marktzins 5 Jahre? in % p.a. +2
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* Nach HGB bilanzierende Institute. 1 Negative Werte entspre-
chen Abschreibungen. 2 Der Marktzins entspricht den Renditen
im Euroraum gemaf EZB-Zinsstrukturkurven zu Schuldverschrei-
bungen mit AAA-Rating zum jeweiligen Quartalsende.
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deutschen Kreditinstitute sichtbar. Insgesamt
machten Kursverluste im Jahr 2022 rund 1,5 %
der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme die-
ser Institute aus. Zu rund einem Drittel (0,5 %
von 1,5%) wurden Kursverluste zunachst
durch den Verbrauch stiller Reserven kom-
pensiert; deren Bestand verringerte sich von
0,7 % auf 0,2 % der jahresdurchschnittlichen
Bilanzsumme. Diese Entwicklung kann im
Schaubild auf Seite 109 Uber die Quartale
hinweg nachvollzogen werden.

Rund die Halfte der Kursverluste im Jahr 2022
zeigte sich allerdings in Form des Anstiegs
stiller Lasten (0,8 % von 1,59%). Nur knapp ein
Sechstel (0,2% von 1,5%) der Kursverluste
zeigte sich ergebniswirksam in Form von Ab-
schreibungen auf Wertpapiere des Umlaufver-
maogens.

Zwischen einzelnen Instituten kénnen sich die
Abschreibungsbedarfe einerseits aufgrund
unterschiedlicher Wertpapierbestande®, ande-
rerseits aber auch aufgrund der Halteabsicht
der Wertpapiere und der daraus resultierenden

Bewertungsmethode unterscheiden. Das
Schaubild auf Seite 110 zeigt die Entwicklung
der Anteile von Wertpapieren des Bankbuchs,
die im Umlauf- beziehungsweise im Anlage-
vermogen gehalten wurden, fir das Aggregat
der deutschen Kreditinstitute. Wahrend noch
bis zum Jahr 2021 konstant nur etwa jedes
dritte Wertpapier dem Anlagevermoégen zu-
geordnet wurde, erhohte sich dieser Anteil im
Jahr 2022 schrittweise auf 53%. Auch auf
Ebene der einzelnen Institute sind Anteilsver-
schiebungen sichtbar: Wahrend Ende 2021
noch rund 70 % der Institute ihre Wertpapiere
vollstandig im Umlaufvermégen hielten, waren
es Ende 2022 nur noch 23 % der Institute.

Fur die Anteilsverschiebungen im Jahr 2022
bei nahezu unverandertem Gesamtbestand
gibt es grundsatzlich zwei Erklarungsansatze:
Erstens kann der Anteil des Anlagevermogens
im Bankbuch durch den Verkauf oder die
Ruckzahlung (bei Falligkeit) von Wertpapieren
des Umlaufvermégens gestiegen sein, wenn
die hierdurch erzielten Mittel in Form von
Wertpapieren des Anlagevermogens wieder
neu angelegt wurden. Zweitens kam es zu
Umwidmungen noch nicht falliger Wert-
papiere vom Umlauf- in das Anlagevermo-
gen.® Die Umwidmung ermoglicht die Rick-
nahme von Abschreibungen, die seit der letz-
ten Prufung des Buchwerts ergebniswirksam
verbucht wurden, und erhoht die stillen Lasten
in entsprechendem Umfang. Ein Teil der im
Jahr 2022 entstandenen stillen Lasten entfallt
somit auch auf umgewidmete Wertpapiere.

5 Wertpapiere des Bankbuchs nehmen einen unter-
schiedlichen Stellenwert fir die Bilanzen der deutschen
Kreditinstitute ein. Dies zeigt sich darin, dass Wert-
papiere des Bankbuchs Anfang 2022 rund ein Funftel
der aggregierten Bankbilanz ausmachten. Auf Einzel-
institutsebene bestand allerdings die Bilanz bei jedem
zehnten Institut zu mehr als einem Drittel aus Wert-
papieren des Bankbuchs.

6 Eine Umwidmung von Wertpapieren aus dem Um-
lauf- in das Anlagevermaogen ist zulassig, sofern sie auf
Beschluss der Geschaftsfiihrung erfolgt und die dauer-
hafte Halteabsicht nachvollziehbar gemacht werden
kann.
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Aufgliederung des auf3erordentlichen Ergebnisses

Mio €

Position

Saldo der anderen und auerordentlichen Ertrage und Aufwendungen

Ertrdge (insgesamt)

Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen

und wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren
aus Verlustibernahme

AufBerordentliche Ertrage

Aufwendungen (insgesamt)

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen

Unternehmen und wie Anlagevermogen behandelte Wertpapiere

aus Verlustibernahme

AufSerordentliche Aufwendungen

Aufgrund einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflhrungs- oder eines

Teilgewinnabflihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

Deutsche Bundesbank

wand mit knapp 51% beziehungsweise 49 %
weiterhin stabil.>" Dabei resultierte der Anstieg
der Personalaufwendungen vorrangig aus ein-
maligen Inflationsausgleichszahlungen sowie
inflationsbedingten Anpassungen von Pensions-
verpflichtungen. Die anderen Verwaltungsauf-
wendungen stiegen vor allem aufgrund von
IT-Kosten sowie Investitionen in die Digitalisie-
rung und die Cyber- und Informationssicherheit.
Daneben erhéhten sich auch die Aufwendun-
gen in Zusammenhang mit der europaischen
Bankenabgabe und dem gesetzlichen Einlagen-
sicherungsfonds.

Die Verwaltungsaufwendungen erhéhten sich
in allen Bankengruppen>? auf3er bei den Grof3-
banken. Insbesondere die Regional- und sons-
tigen Kreditbanken trugen mit einem Anstieg
ihrer Verwaltungsaufwendungen um 14,1% zur
Gesamterhdhung bei.>® Auch die Sparkassen
und die Kreditgenossenschaften verzeichneten
Anstiege ihrer Verwaltungsaufwendungen um
2,1% beziehungsweise 3,4 %. Lediglich die Ver-

2020 2021 2022p)

- 5822 ~3547 —2445
4247 5720 6155
1350 2144 5182

590 1210 33
2307 2366 940

~10 069 -9267 - 8600

- 2839 ~ 1494 -339%

- 328 - 318 ~ 568

- 3972 -3585 ~ 981

- 2930 -3870 -3657

waltungsaufwendungen der Grofsbanken gin-
gen um 4,1% zurtck.

51 Im Vergleich der betrachteten Bankengruppen waren die
Anteile der Personalaufwendungen bei den Sparkassen mit
rund 61% und bei den Kreditgenossenschaften mit rund
56 % aufgrund ihres personalintensiven Geschaftsmodells
mit vielen Filialen in der Flache im Berichtsjahr weiterhin
Uberdurchschnittlich hoch. Der Anteil der Personalaufwen-
dungen der GroRbanken lag dagegen bei rund 45 %.

52 Regional- und sonstige Kreditbanken, Zweigstellen aus-
landischer Banken, Landesbanken, Sparkassen, Kreditge-
nossenschaften, Realkreditinstitute, Bausparkassen sowie
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unter-
stltzungsaufgaben.

53 Bei den Regional- und sonstigen Kreditbanken durften
allerdings auch Fusionen eines Instituts mit auslandischen
Geschaftseinheiten mafgeblich zum Gesamtanstieg beige-
tragen haben.
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Saldo der
anderen und
aufSerordent-
lichen Rechnung
verbesserte sich
deutlich und
war letztlich
ausschlag-
gebend fur den
leichten Anstieg
des Jahrestber-
schusses vor
Steuern

Eigenkapitalrentabilitat
der Kreditinstitute”

in %
+16 Aggregat aller Bankengruppen
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ten) Wert dar.
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Saldo der anderen und auBerordentlichen
Rechnung

Der Saldo der anderen und auf3erordentlichen
Rechnung®* war im Berichtsjahr letztlich aus-
schlaggebend daflr, dass der Jahrestiberschuss
vor Steuern insgesamt leicht anstieg. Ohne den
Anstieg des Saldos der anderen und auf3er-
ordentlichen Rechnung um gut 30 % (absolut:
1,1 Mrd €) ware der JahreslUberschuss vor
Steuern im Berichtsjahr leicht gesunken.>®

Der Anstieg des Saldos der anderen und aufser-
ordentlichen Rechnung wurde im Jahr 2022
erneut mafsgeblich durch die Grofsbanken ge-
trieben. Eine gestiegene Beteiligungsbewertung
bei einem Institut erhohte die Ertrage in der
anderen und aufSerordentlichen Rechnung der
Grof3banken stark. Daruber hinaus reduzierten
sich die Aufwendungen in der anderen und
aullerordentlichen Rechnung gegenuber dem
Jahr 2021 deutlich. Der aus beiden Entwick-
lungen resultierende Anstieg um 5,0 Mrd €

fUhrte dazu, dass die GrofSbanken im Jahr 2022
einen Nettoertrag in der anderen und auf3er-
ordentlichen Rechnung von 3,9 Mrd € auswie-
sen, nachdem im Vorjahr noch ein Nettoauf-
wand verbucht wurde. Zudem glich der starke
Anstieg bei den Grof3banken insbesondere die
Verschlechterungen der Salden der anderen
und aullerordentlichen Rechnung der Sparkas-
sen und der Kreditgenossenschaften sowie der
Realkreditinstitute mehr als aus. Bei den Spar-
kassen und den Kreditgenossenschaften gingen
die Salden der anderen und auf3erordentlichen
Rechnung gegeniber dem Vorjahr um 1,6
Mrd € beziehungsweise 0,7 Mrd € zurlck.
Hauptursache waren in beiden Fallen deutlich
erhohte Abschreibungen und Wertberichtigun-
gen auf Beteiligungen, Anteile an verbundenen
Unternehmen und wie Anlagevermdgen be-
handelte Wertpapiere, die auch im Zusammen-
hang mit der Zinswende gestanden haben
durften. Der Rickgang des Saldos der Realkre-
ditinstitute um 1,3 Mrd € wurde dagegen pri-
mar durch gesunkene Ertrage aus Verlustiber-
nahme verursacht.

Profitabilitat
und Wirtschaftlichkeit

Eigenkapitalrentabilitat

In der Gesamtbetrachtung ging die Eigenkapi-
talrentabilitat (Jahrestberschuss vor Steuern in
Relation zum jahresdurchschnittlichen bilanziel-
len Eigenkapital) im Jahr 2022 um 0,18 Prozent-
punkte auf 4,85% zurlck. Im Vergleich zum

54 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, auf3er-
ordentliche Aufwendungen und Ertrége sowie aufgrund
einer Gewinngemeinschaft, eines Gewinnabflihrungs- oder
eines Teilgewinnabfihrungsvertrags abgefliihrte Gewinne.
55 Der stark erhohte Netto-Bewertungsaufwand und der
gestiegene Verwaltungsaufwand hatten in Summe einen
starkeren negativen Effekt auf den Jahrestberschuss als die
gesamte Verbesserung der operativen Ertrage an positiver
Ertragswirkung auf den Jahrestberschuss entfaltete.

Rtickgang der
Eigenkapital-
rentabilitat weist
auf verringerte
Profitabilitdt hin
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Eigenkapitalrentabilitat einzelner Bankengruppen®

in %
Bankengruppe 2018 2019
Alle Bankengruppen 3,73 (2,41) 1,07 041
Kreditbanken 2,07 (1,54 - 7,70 (- 8,99
darunter:
GroRbanken 1,14 (1,24) —-16,63 (-17,58)
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 3,30 (1,89) 4,44 (2,69)
Landesbanken -2,45  (-3,89) 2,03 (1,55)
Sparkassen 7,19 (4,83) 6,86 (4,83)
Kreditgenossenschaften 8,19 (5,50) 9,17 (6,57)
Realkreditinstitute 2,09 (0,88) 5,31 (3,75)
Bausparkassen 2,21 (1,02) 3,83 (2,95)

2020 2021 2022p)

2,71 (1,12) 5,03 (3,22) 4,85 (3,88)
-1,56  (=2,95) 2,65 (1,41) 6,09 (6,01)
-7,08 (-822) -226 (-213) 9,12 (12,29)

4,10 (2,46) 6,00 (3.81) 4,32 (2,30)

1,29 (0,84) 4,02 (2,26) 4,77 (2,72)

5,36 (3,36) 6,27 (4,22) 4,77 (2,84)

7,31 (4,98) 8,37 (6,19) 4,59 (3,46)

8,06 (1,400 16,91 (5,73) 5,99 (3,76)

1,66 (0,86) 1,41 (0,50) 2,79 (1,65)

* JahresUberschuss vor Steuern (in Klammern: nach Steuern) in % des jahresdurchschnittlichen bilanziellen Eigenkapitals (einschl. Fonds

fr allgemeine Bankrisiken, jedoch ohne Genussrechtskapital).

Deutsche Bundesbank

Vorjahr vergrofserte sich dadurch die Differenz
zum langfristigen Mittel.5® Dies deutet aus
mehreren Grinden auf eine leichte Verschlech-
terung der Profitabilitdt hin. Erstens erhdhte
sich der aggregierte Jahresiberschuss vor
Steuern nur geringfligig. Zweitens war fir die
Verbesserung des Jahrestberschusses letztlich
der Anstieg des Saldos der anderen und aufser-
ordentlichen Rechnung ausschlaggebend, der
das Ergebnis des positiven Saldos der Grofs-
banken war. Drittens stieg das jahresdurch-
schnittliche bilanzielle Eigenkapital stark an.
Dies hatte einen negativen Effekt auf die Eigen-
kapitalrentabilitat, der mehr als dreieinhalbmal
so grofs war wie der positive Effekt aus dem
leichten Anstieg des Jahresuberschusses.

Flr eine generelle Verschlechterung der Profita-
bilitat spricht zudem, dass aufser den Grof3ban-
ken, den Landesbanken und den Bausparkassen
im Jahr 2022 alle anderen Bankengruppen>?”
eine geringere Eigenkapitalrentabilitat auswie-
sen als im Jahr zuvor. Vergleichsweise hohe

Ruckgange waren vor allem bei den Realkredit-
instituten (=10,92 Prozentpunkte)®® und den
Kreditgenossenschaften (- 3,78 Prozentpunkte)
zu beobachten. Aber auch die Eigenkapitalren-
tabilitat der Sparkassen ging um 1,50 Prozent-
punkte zurlck.

Dabei war in allen Fallen vorrangig der Jahres-
Uberschuss vor Steuern fir den Riickgang ver-
antwortlich. Bei den Realkreditinstituten war
dieser aufgrund des stark gesunkenen Saldos
der anderen und aufSerordentlichen Rechnung
auf niedrigem Niveau relativ deutlich zurlck-
gegangen. Bei den Sparkassen und den Kredit-
genossenschaften war dagegen in erster Linie

56 Im Jahr 2021 war die Eigenkapitalrentabilitat deutlich
gestiegen und lag mit 5,1% nahezu gleichauf mit dem lang-
fristigen Mittel von 5,2 %.

57 Regional- und sonstige Kreditbanken, Zweigstellen aus-
landischer Banken, Sparkassen, Kreditgenossenschaften,
Realkreditinstitute sowie Banken mit Sonder-, Forder- und
sonstigen zentralen Unterstlitzungsaufgaben.

58 Im Jahr 2021 war vor allem ein aufRergewohnlich hoher
positiver Saldo der anderen und aufserordentlichen Rech-
nung ursachlich fur die hohe Eigenkapitalrentabilitat.
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Gesamtkapitalrendite und ihre Komponenten nach Bankengruppen”

in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme, unterschiedliche MaRstébe in den Grafiken
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Gesamtkapital-
rentabilitdt ins-
gesamt eben-
falls gesunken

der stark gestiegene Netto-Bewertungsauf-
wand fur den Riickgang des Jahrestberschusses
vor Steuern verantwortlich. Im Ergebnis belief
sich die Eigenkapitalrentabilitat der Sparkassen
und der Kreditgenossenschaften im Jahr 2022
auf 4,77 % beziehungsweise 4,59 % und lag
damit knapp unter dem Niveau fur das Aggre-
gat aller deutschen Banken. Im Vorjahr wiesen
diese beiden Bankengruppen noch deutlich
Uberdurchschnittliche Eigenkapitalrentabilitaten
aus.

Demgegenuber verzeichneten die Grof3banken
unter allen betrachteten Bankengruppen den
grofsten Anstieg ihrer Eigenkapitalrentabilitat.
Nachdem sie aufgrund des Jahresfehlbetrags
2021 mit = 2,26 % noch negativ war, stieg die
Eigenkapitalrentabilitat der GrofSbanken im Be-
richtsjahr sehr deutlich um 11,38 Prozentpunkte
auf 9,12 %. Damit wiesen die Grofsbanken im
Jahr 2022 unter allen betrachteten Banken-
gruppen mit Abstand die hochste Eigenkapital-
rentabilitat aus. Der starke Anstieg wurde
nahezu ausschlief3lich durch die massive Verbes-
serung des Jahresuberschusses vor Steuern her-
vorgerufen, die in erster Linie auf den stark ge-
stiegenen Saldo der anderen und aufserordent-
lichen Rechnung zurlickging.

Gesamtkapitalrentabilitat

Die Gesamtkapitalrentabilitat (Jahrestberschuss
vor Steuern in Relation zur jahresdurchschnitt-
lichen Bilanzsumme) entwickelte sich grund-
satzlich im Gleichlauf zur Eigenkapitalrentabili-
tat. Hauptsachlich das aufSergewdhnlich hohe
Wachstum der jahresdurchschnittlichen ag-
gregierten Bilanzsumme verursachte einen
Rickgang der Gesamtkapitalrentabilitat gegen-
Uber dem Vorjahr um 0,03 Prozentpunkte. Der
geringe Anstieg des Jahrestberschusses vor
Steuern hatte hingegen keinen wesentlichen
Effekt. Im Gegensatz zur Eigenkapitalrentabilitat
lag die Gesamtkapitalrentabilitat im Jahr 2022
trotz des Ruckgangs mit 0,26 % weiterhin Uber
dem langfristigen Mittel von 0,22 %.

Auch mit Blick auf die Bankengruppen ergibt
sich ein ahnliches Bild wie im Fall der Eigen-
kapitalrentabilitat: Anstiege verzeichneten auch
hier lediglich die GrofSbanken (+ 0,29 Prozent-
punkte), die Bausparkassen (+ 0,06 Prozent-
punkte) und die Landesbanken (+ 0,02 Prozent-
punkte). Die Gesamtkapitalrentabilitat der
GrofSbanken verbesserte sich insbesondere auf-
grund des stark gestiegenen Jahresiberschus-
ses auf 0,23 %, nachdem sie im Jahr 2021 noch
knapp im negativen Bereich lag.

Besonders starke Rickgange der Gesamtkapi-
talrentabilitat wiesen dagegen die Realkredit-
institute und die Kreditgenossenschaften, aber
auch die Regional- und sonstigen Kreditbanken
sowie die Sparkassen aus. Bei den Realkredit-
instituten flhrte fast ausschlieflich der stark
gesunkene JahresUberschuss zu einer kraftigen
Verringerung der Gesamtkapitalrentabilitat um
0,49 Prozentpunkte. Im Gegensatz dazu resul-
tierte die Verringerung der Gesamtkapitalrenta-
bilitat bei den Regional- und sonstigen Kredit-
banken um 0,16 Prozentpunkte primar aus der
stark gestiegenen Bilanzsumme.

Auch die Gesamtkapitalrentabilitat der Sparkas-
sen und der Kreditgenossenschaften sank deut-
lich um 0,13 Prozentpunkte beziehungsweise
0,31 Prozentpunkte. Haupttreiber war in beiden
Fallen der kraftige Riuckgang des Jahreslber-
schusses vor Steuern. Mit 0,41% beziehungs-
weise 0,39 % lag die Gesamtkapitalrentabilitat
der Sparkassen und der Kreditgenossenschaften
dennoch deutlich Gber dem Niveau des Aggre-
gats Uber alle deutschen Kreditinstitute.

Wirtschaftlichkeit

Gemessen an der Aufwand-Ertrags-Relation in
weiter Abgrenzung (Verwaltungsaufwendun-
gen relativ zu den operativen Ertragen) verbes-
serte sich die Wirtschaftlichkeit der deutschen
Kreditinstitute im Jahr 2022 deutlich. Die Auf-
wand-Ertrags-Relation sank im Berichtsjahr ins-
gesamt auf 67,3% (Vorjahr: 72,9 %) und lag
damit erstmals seit 2012 wieder leicht unterhalb
des langfristigen Mittels von 68,2 %. Zwar war

Wirtschaftlich-
keit gegentiber
Vorjahr ins-
gesamt deutlich
verbessert



der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen im
Jahr 2022 erneut nicht unerheblich. Allerdings
stiegen die operativen Ertrage fast finfmal so
stark, sodass die gestiegenen Verwaltungsauf-
wendungen weniger ins Gewicht fielen als im
Vorjahr.

Besonders deutlich fiel die Verbesserung bei
den Grof3banken aus, nachdem diese im Jahr
2021 noch die grofte Verschlechterung der
Aufwand-Ertrags-Relation unter allen betrach-
teten Bankengruppen ausgewiesen hatten. Der
Rickgang um 9,4 Prozentpunkte resultierte im
Berichtsjahr sowohl aus gestiegenen operativen
Ertragen als auch aus gesunkenen Verwaltungs-
aufwendungen. Dennoch war die Aufwand-
Ertrags-Relation der GrofSbanken mit 89,8 %
weiterhin deutlich hoher als bei den Ubrigen
betrachteten Bankengruppen®. Innerhalb der
Gruppe der GrofSbanken gab es zudem stark
unterschiedliche Entwicklungen auf Einzelinsti-
tutsebene.

Deutlich einheitlicher war das Bild hingegen in-
nerhalb der Gruppe der Sparkassen: Nahezu
durchgangig wiesen sie Ruckgange ihrer Auf-
wand-Ertrags-Relationen aus. Die Sparkassen
verzeichneten damit auch insgesamt einen
deutlichen Ruckgang ihrer Aufwand-Ertrags-
Relation um 8,7 Prozentpunkte. Zudem lag sie
mit 62,0 % unter dem Niveau des Aggregats
uber alle deutschen Banken und unterhalb des
langfristigen Mittels flr die Sparkassen. Die Ver-
besserung war im Wesentlichen auf den An-
stieg ihrer operativen Ertrage zurtckzufthren.

Verglichen mit den Sparkassen fiel der Ruck-
gang der Aufwand-Ertrags-Relation bei den
Kreditgenossenschaften mit 3,4 Prozentpunk-
ten eher moderat aus. Relativ zu den Verwal-
tungsaufwendungen stiegen die operativen Er-
trage hier vergleichsweise schwach. Zudem war
die Entwicklung auf Einzelinstitutsebene etwas
weniger einheitlich als bei den Sparkassen: Gut
zwei Drittel der Kreditgenossenschaften ver-
zeichneten einen Rlckgang ihrer Aufwand-
Ertrags-Relation. Insgesamt lag die Aufwand-
Ertrags-Relation der Kreditgenossenschaften
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Relation des Verwaltungsaufwands zu
operativen Ertragen der Kreditinstitute”
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* Summe aus Zins-, Provisions- und Nettoergebnis des Handels-
bestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage und
Aufwendungen.
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Aufwand-Ertrags-Relation
nach Bankengruppen

in %
Allgemeine Verwaltungs-
aufwendungen in Relation zu
den operativen Ertragen™
Bankengruppe 2020 2021 2022p)
Alle Bankengruppen 72,3 72,9 67,3
Kreditbanken 77,7 79,9 74,6
GrofRbanken 90,3 99,2 89,8
Regionalbanken und
sonstige Kreditbanken 62,4 60,6 60,5
Zweigstellen aus-
landischer Banken 53,2 46,2 44,8
Landesbanken 75,9 70,6 62,6
Sparkassen 70,1 70,7 62,0
Kreditgenossenschaften 67,2 65,9 62,5
Realkreditinstitute 49,0 52,5 47,3
Bausparkassen 91,4 93,6 78,2
Banken mit Sonder-, Forder-
und sonstigen zentralen
Unterstutzungsaufgaben 56,2 55,5 59,4

1 Summe aus Zins-, Provisions- und Nettoergebnis des Handels-
bestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage und
Aufwendungen.
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mit 62,5% nur geringfligig hoher als die der
Sparkassen.

59 Regional- und sonstige Kreditbanken, Zweigstellen aus-
landischer Banken, Landesbanken, Sparkassen, Kreditge-
nossenschaften, Realkreditinstitute, Bausparkassen sowie
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unter-
stltzungsaufgaben.
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B Ausblick

Geschdftsumfeld  Im laufenden Jahr wird das Geschaftsumfeld
//z” deutsche der deutschen Kreditinstitute weiterhin von
reditinstitute
weiterhin hohen Preissteigerungsraten, der Straffung der
schwierig

Eurosystem setzt
Kurs der geld-
politischen
Straffung fort

Unsichere
Ertragsaussich-
ten fir die deut-
schen Kredit-
institute

Geldpolitik sowie einer anhaltend hohen Un-
sicherheit Uber die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung bestimmt. Die deutsche Wirtschafts-
leistung stagnierte im zweiten Quartal 2023,
nachdem sie im Winterhalbjahr zurtickgegan-
gen war. Vor allem gestiegene Finanzierungs-
kosten dampften zuletzt Investitionen im In-
land, was vor allem die Industrie und die Bau-
branche belastete.6®

Vor dem Hintergrund anhaltend hoher Infla-
tionsraten setzte das Eurosystem den Kurs der
geldpolitischen Straffung weiter fort. Der EZB-
Rat beschloss im Mai 2023, die Bestande aus
dem APP in einem malfSvollen Tempo zu verrin-
gern. Seit Juli 2023 werden zudem keine Til-
gungsbetrage aus dem APP mehr angelegt.
Daruber hinaus setzte das Eurosystem die Leit-
zinserhohungen fort, verringerte im Mai 2023
aber die Schrittgrofe von 50 auf 25 Basis-
punkte .6V

Inwieweit das steigende Zinsniveau nach kurz-
fristiger Belastung die Ertragslage der deutschen
Banken mittelfristig stutzt, bleibt abzuwarten.
Im anhaltend schwierigen ékonomischen Um-
feld nehmen ertragsbelastende Risiken bei den
Instituten zu. Zwar ist zu erwarten, dass sich der
weitere Wertberichtigungsbedarf auf festver-
zinsliche Wertpapiere infolge kleinerer Zins-

B Literaturverzeichnis

schritte des Eurosystems und reduzierter Zins-
erwartungen der Madrkte im laufenden Jahr ver-
ringert. Ob die zuletzt beobachtete Verbes-
serung des ZinsUberschusses allerdings weiter
anhalt, bleibt offen. Insbesondere dirfte sich
der Anstieg der Bestandsmarge im Kredit- und
Einlagengeschaft®? der deutschen Kreditinsti-
tute im Jahr 2022 als nicht nachhaltig erweisen:
Auf der Aufwandsseite durften sich hier stei-
gende Einlagenzinsen niederschlagen, sollte der
Wettbewerb um Einlagen und damit die Zins-
weitergabe im Einlagengeschaft steigen. Zudem
kommt das Kreditneugeschaft sowohl durch
nachfrage- als auch durch angebotsseitige Fak-
toren zunehmend unter Druck, was Uber eine
sinkende Neugeschaftsmarge ebenfalls die Be-
standsmarge reduzieren kénnte. Eine schwache
gesamtwirtschaftliche Entwicklung koénnte zu-
satzlich zu einem Anstieg von Kreditausfallen
fuhren.

Die Ertragslage der deutschen Institute durfte
aufserdem kunftig verstarkt von strukturellen
Anderungen wie Digitalisierung und Klimaerwa-
gungen beeinflusst werden. Zuletzt stellten zu-
dem Cyber- und Informationsrisiken zuneh-
mend Herausforderungen fir die deutschen
Kreditinstitute dar, die zu steigenden Investi-
tionsbedarfen und damit hdheren Verwaltungs-
aufwendungen fuhren durften.

60 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023e), S.
61 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023f), S.
62 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023g), S.

8.
8.
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Deutsche Bundesbank (2023a), Geschaftsbericht, 2022.

Deutsche Bundesbank (2023b), Monatsbericht, Februar 2023.

Deutsche Bundesbank (2023c), Bankstellenentwicklung im Jahr 2022, Pressenotiz vom 7. Juli 2023.

Deutsche Bundesbank (2023d), Monatsbericht, Juni 2023.

Deutsche Bundesbank (2023e), Monatsbericht, August 2023.

Zusdtzliche
Herausforde-
rungen durch
Digitalisierung,
Klimaschutz und
Cyber-Risiken
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Deutsche Bundesbank (2023f), Monatsbericht, Mai 2023.

Deutsche Bundesbank (2023g), Monatsbericht, Juli 2023.

Deutsche Bundesbank (2022a), Finanzstabilitatsbericht, 2022.

Deutsche Bundesbank (2022b), Monatsbericht, November 2022.

Deutsche Bundesbank (2022¢), Monatsbericht, Mai 2022.

Deutsche Bundesbank (2022d), Monatsbericht, August 2022.

Deutsche Bundesbank (2022e), Monatsbericht, September 2022.

Deutsche Bundesbank (2013), Finanzstabilitatsbericht, 2013.

Institut der Wirtschaftsprufer (2012), Stellungnahme des Bankenfachausschusses BFA 3, Einzel-

fragen der verlustfreien Bewertung von zinsbezogenen Geschaften des Bankbuchs (Zinsbuchs)”
vom 30. August 2012.

Der Tabellenanhang zu diesem Aufsatz ist auf den Seiten 121ff. abgedruckt.
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Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen
nach Bankengruppen”

in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschaftsjahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

Alle
Banken-

gruppen

Kreditbanken
darunter:
ins- Grofs-

gesamt  banken™

Zinsertrage 2)

2,17
2,00
2,07
1,91
1,53
1,39
1,57

1,58
1,54
1,82
1,58
1,13
0,98
1,26

Zinsaufwendungen

1,08
0,97
0,99
0,94
0,65
0,52
0,71

Saldo der Zinsertrage und -aufwendungen = Zinsuberschuss (Zinsmarge)

1,09
1,04
1,07
0,97
0,88
0,87
0,86

0,61
0,66
0,82
0,74
0,40
0,23
0,54

0,97
0,87
1,00
0,84
0,73
0,75
0,72

1,30
1,26
1,62
1,41
0,92
0,90
1,38

0,52
0,58
0,77
0,76
0,37
0,27
0,71

0,78
0,68
0,84
0,65
0,55
0,63
0,67

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken

2,37
2,25
2,45
2,09
1,74
1,21
1,17

0,85
0,89
0,98
0,73
0,52
0,20
0,33

1,52
1,36
1,47
1,36
1,23
1,01
0,84

Landes-
banken

2,81
2,74
3,10
3,23
2,79
2,93
2,94

2,04
2,02
2,43
2,61
2,17
2,28
2,31

0,77
0,73
0,67
0,62
0,62
0,64
0,63

Spar-
kassen

2,64
2,42
2,17
2,03
1,78
1,58
1,67

0,68
0,56
0,44
0,42
0,30
0,27
0,21

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

Kredit-
genos-
sen-
schaften

2,55
2,33
2,13
2,00
1,77
1,63
1,68

0,55
0,43
0,33
0,30
0,21
0,16
0,15

1,99
1,90
1,80
1,70
1,56
1,47
1,53

Real-
kredit-
insti-
tute )

4,01
3,35
2,99
2,80
2,49
2,35
2,39

3,47
2,78
2,25
1,99
1,65
1,43
1,49

0,54
0,58
0,74
0,81
0,84
0,91
0,90

Saldo der Provisionsertrage und -aufwendungen = ProvisionsUberschuss (Provisionsmarge)

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

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

0,42
0,43
0,45
0,41
0,34
0,45
0,38

0,56
0,54
0,40
0,48
0,55
0,61
0,44

0,12
0,13
0,13
0,14
0,13
0,15
0,16

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

0,55
0,57
0,57
0,57
0,55
0,55
0,54

-0,01
-0,02
—-0,03
—-0,05
-0,05
—0,06
—-0,04

Bauspar-
kassen

2,89
2,63
2,42
2,34
2,11
1,92
1,74

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

1,16
1,16
1,13
1,03
1,04
1,00
1,01

-0,23
-0,21
—-0,21
-0,23
-0,20
-0,16
-0,07

Deutsche Bundesbank

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

2,15
1,78
1,67
1,52
1,15
0,93
1,36

1,73
1,36
1,28
1,13
0,77
0,55
1,03

0,42
0,42
0,39
0,38
0,38
0,38
0,33

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

* Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. © Ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der
Sparkassen, ab 2016 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen der Realkreditinstitute und ab 2021 ohne Bilanzsumme der Auslandsfilialen
der Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben. Anmerkungen 1 und 2 siehe S. 122.
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noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen
nach Bankengruppen”

in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschéftsjahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

Alle
Banken-

gruppen

Kreditbanken
darunter:

ins- GroR-

gesamt  banken™

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken®

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

1,06
1,07
1,09
1,06
0,95
0,97
0,90

1,14
1,14
1,17
1,16
0,98
1,07
0,92

1,02
1,06
1,15
1,12
0,91
1,09
0,95

1,49
1,41
1,32
1,32
1,24
1,14
0,95

Nettoergebnis des Handelsbestandes

0,04
0,07
0,04
0,03
0,04
0,05
0,09

0,04
0,12
0,07
0,04
0,07
0,09
0,14

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

Betriebsergebnis vor Bewertung

0,47
0,42
0,40
0,33
0,36
0,36
0,43

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

Bewertungsergebnis

-0,10
-0,04
—-0,08
—-0,08
-0,14
—-0,04
-0,15

-0,14
-0,02
—-0,06
-0,16
-0,21
—0,06
—-0,09

0,23
0,13
0,16
—-0,01
0,10
0,01
0,11

-0,16

0,03
—0,02
-0,19
-0,19
—-0,03
—-0,03

0,04
0,03
0,03
0,02
0,06
0,11
0,14

0,83
0,67
0,68
0,73
0,75
0,74
0,62

-0,10
-0,12
-0,16
-0,10
-0,26
-0,12
-0,20

Landes-
banken

0,66
0,71
0,69
0,66
0,62
0,64
0,61

0,11
0,11
0,08
0,05
0,05
0,10
0,18

0,38
0,27
0,21
0,18
0,20
0,27
0,36

-0,38
-0,24
-0,33
—-0,04
-0,07
-0,01
-0,16

Spar-
kassen )

1,74
1,69
1,65
1,61
1,47
1,36
1,34

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

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

0,09

0,02
- 0,06
—-0,02
-0,14
—-0,01
—-0,30

Kredit-
genos-
sen-
schaften

1,73
1,66
1,59
1,55
1,45
1,37
1,35

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

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

0,01
-0,02
-0,10

0,04
-0,07

0,00
-0,35

Real-
kredit-
insti-

tute

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

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

0,21
0,16
0,28
0,38
0,39
0,34
0,45

—-0,04

0,01
-0,15
- 0,05
-0,15
—-0,07
-0,13

Bauspar-
kassen

0,83
0,83
0,82
0,77
0,78
0,80
0,85

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

0,43
0,42
0,11
0,04
0,07
0,05
0,24

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

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

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

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

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

-0,07
-0,07
—0,02
—-0,05
—-0,08
—-0,05
—-0,06

Anmerkungen *, ©siehe S. 121. 1 Ab 2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkundenbank AG zur Bankengruppe , Grofsbanken”, 2020
Fusion mit der Deutsche Bank AG. Ab 2018 Zuordnung der HSH Nordbank (jetzt Hamburg Commercial Bank AG) zur Bankengruppe
.Regionalbanken und sonstige Kreditbanken” und der Landesbank Berlin zur Bankengruppe , Sparkassen®. 2018 bis 2021 Zuordnung der
DSK Hyp AG (vormals SEB AG) zur Bankengruppe , Realkreditinstiute”. 2 Zinsertrage zuzUglich Laufende Ertrdge und Ertrdge aus Gewinn-
gemeinschaften, Gewinnabflihrungs- oder Teilgewinnabfuihrungsvertragen.

Deutsche Bundesbank



Deutsche Bundesbank

noch: Wichtige Komponenten der Gewinn- und Verlustrechnungen
nach Bankengruppen”

in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme ©)

Geschaftsjahr

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

Anmerkungen *, © siehe S. 121.

Kreditbanken
darunter:
Alle
Banken-  ins- Grofs-

gruppen  gesamt  banken™

Betriebsergebnis

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
0,28 0,22 0,08

Saldo der anderen und auRerordentlichen Ertrage und Aufwendungen

-0,03 - 0,06 0,04
—-0,04 -0,10 —-0,05
-0,08 -0,14 —-0,09
-0,19 -0,43 -0,50
—0,06 -0,14 =0,12
—0,04 -0,10 —-0,04
—-0,02 0,01 0,14

Jahrestberschuss vor Steuern

0,33 0,19 0,12
0,33 0,18 0,12
0,23 0,10 0,05
0,07 -0,39 -0,71
0,16 -0,07 -0,22
0,29 0,11 - 0,06
0,26 0,23 0,23

Jahrestberschuss nach Steuern

0,24 0,13 0,09
0,24 0,13 0,09
0,15 0,08 0,05
-0,03 - 0,45 -0,75
0,06 -0,13 -0,25
0,18 0,06 - 0,06
0,21 0,23 0,30

Deutsche Bundesbank

Regional-
banken
und
sonstige
Kredit-
banken

0,73
0,55
0,51
0,63
0,49
0,62
0,42

-0,36
=0,23
-0,28
-0,31
-0,18
-0,21
-0,17

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

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

Anmerkung 1 siehe S. 122.

Landes-
banken

0,00
0,03
-0,12
0,14
0,13
0,26
0,21

- 0,05

0,07
-0,01
- 0,05
—-0,07
—-0,07

0,00

—-0,06
0,10
-0,13
0,10
0,06
0,19
0,21

-0,11
0,05
—-0,20
0,07
0,04
0,11
0,12

Spar-
kassen

0,92
0,85
0,71
0,62
0,48
0,55
0,52

-0,03
—-0,01
—0,06

0,00
-0,01
—-0,01
-0,11

0,89
0,84
0,65
0,63
0,48
0,54
0,41

0,63
0,60
0,44
0,44
0,30
0,36
0,24

Banken
mit
Sonder-,
Forder-
und
sonstigen
zentralen
Kredit- Real- Unter-
genos- kredit- stlt-
sen- insti- Bauspar-  zungs-
schaften  tute® kassen aufgaben
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
0,46 0,32 0,19 0,16
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
-0,07 -0,09 -0,05 -0,01
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
0,39 0,23 0,13 0,15
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
0,29 0,14 0,08 0,12
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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 €
2015 1679 8605,6 95,9 200,9 105,0 30,5 44,5 141 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 9 476,1 82,2 131,6 49,4 37,9 53,6 15,7 4,9 1,2 126,2
2022 1301 10 609,2 91,6 167,0 75,4 37,9 54,6 16,7 9,8 1,8 1411
Veranderung gegentber Vorjahr in %
2016 -41 =28 -49 = 96 =139 = 2,3 =310 -4,4 -18,4 . 0,1
2017 -4,5 =12 -6,2 - 89 =116 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 -37,7 -70,1 -1.9
2019 -3,0 51 -54 - 3,0 - 03 5,8 6,1 6,8 -288 545,6 -1,6
2020 =22 7.9 =17 =137 —26,0 2,9 2,0 0,2 42,3 46,4 1,5
2021 -3,6 2,9 1.4 - 63 -16,8 17,9 14,9 8,2 40,2 - 68,8 4,8
2022 -4,2 12,0 11,4 26,9 52,6 0,1 1,8 6,0 98,3 57,5 11,8
in % der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme
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
2022 . . 0,86 1,57 0,71 0,36 0,51 0,16 0,09 0,02 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-
Deutsche Bundesbank



Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

insgesamt
(Sp. 13+14)

12

90,0
88,7
88,4
88,1
90,2
87,0
92,0
95,0

-1,5
-0,3
-0,3
2,3
-3,5
5,7
3,3

1,05
1,06
1,07
1,09
1,06
0,95
0,97
0,90

trage und Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfihrungs- oder Teil-
gewinnabflihrungsvertragen. 3 Summe aus Zins-, Provisions- und Nettoergebnis
des Handelsbestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge und Auf-

Personal-
aufwand

13

46,0
44,6
44,6
44,3
44,4
44,2
46,7
48,4

-3,1
-0,1
-0,6
0,4
-0,5
5,7
3,6

0,53
0,53
0,54
0,55
0,52
0,48
0,49
0,46

andere

Ver-
waltungs-
aufwen-
dungen
insgesamt 4)

14

44,0
44,0
43,8
43,9
45,7
42,8
45,3
46,6

0,1
-0,5
0,1
4,3
-64
5,7
2,9

0,51
0,53
0,53
0,54
0,54
0,47
0,48
0,44

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

15

37,9
39,4
34,5
32,4
28,5
33,4
34,2
46,1

4,0
=122
- 60
=122

17,2

2,4

34,8

0,44
0,47
0,42
0,40
0,33
0,36
0,36
0,43

Bewer-

tungs-

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

16

3,5
8,8
3,6
6,8
6,7
13,3
3,6
16,2

150,3
58,7
86,9

0,7
97,7
72,7

347,8

0,04
0,10
0,04
0,08
0,08
0,14
0,04
0,15

Saldo der
anderen
und aufer-
ordent-
lichen

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

17

18
34,4 - 78
30,6 - 28
30,9 - 34
25,7 - 68
21,8 - 16,1
20,1 - 58
30,6 = 35
29,8 - 24
-10,9 63,9
1,0 - 20,8
-16,9 -101,0
-15,2 -136,2
- 76 63,9
52,0 39,1
- 24 31,1
n
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
0,28 - 0,02

wendungen. 4 Einschl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle
Anlagewerte und Sachanlagen, jedoch ohne Abschreibungen und Wertberich-

Jahrestiber-

schuss vor

Steuern

(Sp. 17+18)

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

5,6

14,3
27,0
27,4

Steuern
vom Ein-
kommen
und vom
Ertrag

20

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

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

Veranderung gegeniiber Vorjahr in %

4,6
- 1,0
-31,5
-70,1
153,3
89,1
1,4

- 6,7
- 43
-11,2
16,6
7,5
16,3
—43,6

9,9
0,4
-39,1

192,5
26,9

% der jahresdurchschnittlichen Bilanzsumme

0,31
0,33
0,33
0,23
0,07
0,16
0,29
0,26

0,10
0,09
0,09
0,08
0,09
0,09
0,10
0,05

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

tigungen auf Leasinggegenstande (,weite” Abgrenzung).

Deutsche Bundesbank

Geschaftsjahr

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
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Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen™

Geschéfts-
jahr

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

Zahl der
berich-
tenden
Institute

1

Mio €

Bilanz-
summe
im Jahres-
durch-
schnitt 1)

2

Alle Bankengruppen

1538 8251175
1484 8118298
1440 8532738
1408 9206 853
1358 9476130
1301 10609 156
Kreditbanken

172 3532639

167 3404 697

165 3591261

164 3966 453

166 3995423

156 4779 020

GroRbanken?)

4 2400315

4 2346111

4 2 475 076

3 2 748 655

3 2461038

3 2716 868

Zinsabhangiges Geschaft

Zins-

Uberschuss  Zins-

(Sp. 4-5) ertrage 2)

3 4
85 486 165 387
87 202 167 777
82 453 162 805
81074 140 502
82227 131 647
91 564 167 001
30 887 54373
34 140 62 134
30 191 56 720
28 807 44739
29941 39134
34 496 60211
16 369 30216
19751 37 924
16 126 34920
15052 25 257
15568 22 111
18 137 37 394

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

149
145
142
139
139
129

1048 189

962 520
1013378
1094 301
1382623
1895932

14 237
14 149
13784
13435
13 956
15953

Zweigstellen auslandischer Banken

19 84 135
18 96 066
19 102 807
22 123 497
24 151762
24 166 220
Landesbanken?)
8 940 293
6 803 978
6 862 346
6 898 328
6 905 608
6 977 020

Anmerkungen *, 1 bis 7 siehe S. 128f1.
Deutsche Bundesbank

281
240
281
320
417
406

6833
5365
5327
5559
5826
6178

23545
23562
21153
19073
16 740
22127

612
648
647
409
283
690

25797
24 895
27 818
25055
26 496
28753

Zins-
aufwen-
dungen

5

79901
80575
80 352
59 428
49 420
75 437

23 486
27 994
26 529
15932

9193
25715

13 847
18173
18794
10 205
6543
19 257

9308
9413
7 369
5638
2784
6174

331
408
366

- 134
284

18 964
19530
22 491
19 496
20670
22575

Provisionsgeschaft
Provisions-
Uberschuss  Provisions-
(Sp. 7-8) ertrage
6 7
30559 44 190
29522 43124
31244 45 765
32142 46 689
37 891 53 625
37934 54613
16 027 23832
14514 22 145
15 154 23252
15439 23385
19708 28 382
18764 28 258
10 205 12929
10573 13478
10 154 13 650
9311 12 495
11124 14 085
10278 13743
5712 10779
3827 8543
4 864 9 456
6015 10759
8 496 14 160
8383 14 366
110 124
114 124
136 146
113 131
88 137
103 149
1238 2 867
1074 2408
1226 2617
1152 2 697
1326 3118
1526 3152

Provisions-
aufwen-
dungen

8

13 631
13 602
14521
14 547
15734
16 679

7 805
7 631
8098
7 946
8674
9494

2724
2905
3496
3184
2961
3465

5067
4716
4592
4744
5664
5983

1629
1334
1391
1545
1792
1626

Netto-
ergebnis
des
Handels-
bestan-
des

9

5572
3470
2 469
3513
4926
9767

4074
2462
1560
2670
3511
6 840

3701
2196
1302
2 000
1985
4101

350
261
252
660
1514
2729

1059
634
466
456
886

1729

Saldo der
sonstigen
betrieb-
lichen
Ertrage
und
Aufwen-
dungen

10

1304

390
2518
3686
1150
1811

- 779
1959
3074

489

-1070

-1712
— 1866

1341
- 1595
—3840

1516

986
1892
1605
1975
2586

113
101

128
109
184

114
160
280
174
204

65

Operative
Ertrage 3)
(Sp. 3+

6+9+10)

11

122 921
120 584
118 684
120 415
126 194
141076

50 905
50 337
48 864
49 990
53 649
59 030

28 563
30 654
27 550
27704
27 082
28 676

21815
19223
20792
21715
25941
29 651

527
460
522
571
626
703

9244
7233
7 299
7 341
8242
9498



Allgemeine Verwaltungs-

aufwendungen
insgesamt

(Sp. 13+ Personal-
14) aufwand

12 13
88 389 44 563
88 135 44 282
90 191 44 447
87 023 44 210
92 004 46 747
94 999 48 427
40 400 17 160
39 899 16 558
41 481 16933
38 867 16 909
42 882 19 257
44 022 20043
25324 10 489
26 944 10 660
27 806 10 807
25003 10532
26 866 11614
25761 11651
14795 6538
12702 5781
13391 5998
13 560 6251
15727 7528
17 946 8270
281 133
253 117
284 128
304 126
289 115
315 122
6 699 3083
5538 2789
5729 2 805
5574 2773
5815 2828

5943

2772

andere

Ve

rwal-

tungsauf-
wendun-

ge

nins-

gesamt 4

14

43 826
43 853
45744
42 813
45 257
46 572

23240
23341
24548
21958
23625
23979

14 835
16 284
16 999
14 471
15252
14110

8257
6921
7393
7 309
8199
9676

148
136
156
178
174
193

3616
2749
2924
2 801
2987
3171

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

15

34532
32 449
28493
33392
34190
46 077

10 505
10438
7 383
11123
10767
15008

3239
3710
—256
2701

216
2915

7020
6521
7 401
8 155
10214
11705

246
207
238
267
337
388

2 545
1695
1570
1767
2427
3555

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

16

3619
6763
6719
13282
3625
16 233

540
1992
5743
8336
2361
4540

666
382
4723
5270
665
707

1252
1574

997
2 846
1674
3737

2257
2625
337
643
50
1550

Be

triebs-

ergebnis
(Sp. 15+

16

17

)

30913
25 686
21774
20110
30565
29 844

9965
8 446
1640
2787
8 406
10 468

3905
3328
-4979
=2 568

2208

5768
4947
6 404
5309
8540
7968

292
171
215

47
315
292

288

1233
1124
2377
2 005

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

18

- 3398
- 6831
-16133
- 5822
- 3547
— 2445

- 3536
- 4918
-15611
- 5412
- 4004

622

- 1126
= 2179
- 12479
— 3415
- 1080

3922

— 2405
- 2739
- 3131
- 1997
- 2927
- 3299

656

- 410
- 586
- 665

Jah

res-

Uber-

sch
vor
Ste
(Sp
18)

19

uss

uern
N7+

27515
18 855
5641
14 288
27018
27 399

6429
3528
13971
2625
4402
11090

2779
1149
17 458
5984
1529
6 130

3363
2208
3273
3312
5613
4 669

287
171
214

47
318
291

944
1021
823
538
1712
2021

Steuern
vom

Ein-
kommen
und vom
Ertrag 5

20

7536
6692
7 806
8388
9759
5500

1885
906
2 356
2334
2 060
151

559
= &7
988
960
- 84
-2125

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

21

19 979
12163
- 2165
5900
17 259
21899

4544
2622
- 16327
- 4959
2342
10939

2220
1246
— 18 446
- 6944
— 1445
8255

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

16777 3202
13116 - 953
7223 5058
1312 4588
8511 8748
9678 12 221
Kreditbanken
4064 480
4264 - 1642
18 097 1770
6467 1508
2234 4576
2008 8931
GroRbanken?)
433 1787
22 1268
21922 3476
7 344 400
2 659 1214
3276 4979

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken7)

1257

945
1294
1329
2 045
2185

443
603
196
185
748
868

2106
1263
1979
1983
3568
2484

3612
4258
3794
884
414
1241

- 1506
=295
-1815
1099
3154
3725

Zweigstellen auslandischer Banken

218
113
140

2
219
200

501
- 1624
627
353
964
1153

19 199
28 85
31 109

7 9

11 208
27 227
Landesbanken?)
741 - 240
128 -1752
575 52
527 - 174
1154 - 190
1187 - 34

Deutsche Bundesbank

Geschafts-
jahr

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022
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noch: Gewinn- und Verlustrechnungen nach Bankengruppen”

Geschéfts-
jahr

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

Mio €

Bilanz-
Zahl der summe
berich- im Jahres-
tenden durch-
Institute schnitt 1)

1 2

Sparkassen?)

390
386
380
377
371
362

1179915
1267726
1315579
1407 118
1516119
1573071

Kreditgenossenschaften

915
875
841
814
770
733

868 255
911385
957 859
1029671
1108 885
1165 801

Realkreditinstitute 7)

13
"
10
10
9
8

Bausparkassen

236 414
233 165
234 978
241909
232 447
235 064

227 924
233 865
237 363
242 190
249 553
259 381

Zinsabhdngiges Geschaft

Zins-
Uberschuss
(Sp. 4-5)

3

22018
21949
21217
20741
19873
23 058

16 475
16 375
16 251
16 027
16326
17 828

1360
1732
1908
2024
2121
2117

2634
2653
2438
2520
2 505
2 607

Zins-
ertrage 2)

4

28577
27 541
26758
24 986
23 966
26317

20 250
19424
19151
18 239
18122
19634

7921
6975
6576
6 020
5452
5620

5995
5661
5566
5103
4785
4508

Zins-
aufwen-
dungen

5

6 559
5592
5541
4245
4093
3259

3775
3049
2900
2212
1796
1806

6561
5243
4668
3996
3331
3503

3361
3008
3128
2583
2 280
1901

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben

1265735
1263 482
1333352
1421184
1468 095
1619799

5279
4988
5121
5396
5635
5280

22 474
21147
20216
16 360
13 692
21958

17 195
16 159
15095
10 964
8 057
16 678

Nachrichtlich: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8)

765 500
763 177
849 008
973 655
1236 335
1872399

8801
9 252
9683
9350
9238
10 869

12 037
12 327
12911
11328
10 296
15104

3236
3075
3228
1978
1058
4235

* 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

Provisionsgeschaft
Saldo der
sonstigen
Netto- betrieb-
ergebnis lichen
des Ertrage Operative
Provisions- Provisions-  Handels- und Ertrage 3)
Uberschuss ~ Provisions-  aufwen- bestan- Aufwen- (Sp. 3+
(Sp. 7-8) ertrdge dungen des dungen 6+9+10)
6 7 8 9 10 "
7590 8069 479 6 169 29783
7 965 8778 813 1 718 30633
8458 9 405 947 10 17 29702
8 660 9 646 986 5 8 29414
9242 10309 1067 1" 44 29170
9 668 10 740 1072 9 1259 33994
4957 6071 1114 10 437 21879
5160 6318 1158 4 408 21947
5456 6718 1262 6 407 22120
5663 6 955 1292 10 474 22174
6 141 7 507 1366 11 634 23112
6 240 7 568 1328 10 1109 25187
- 48 158 206 0 - 35 1277
- 80 97 177 6 = 27 1631
- 109 116 225 0 15 1814
-123 109 232 0 - 72 1829
— 144 122 266 0 -335 1642
-102 121 223 0 - 6 2 009
—481 1226 1707 0 701 2 854
—500 1295 1795 0 14 2167
—548 1309 1857 0 52 1942
—493 1270 1763 0 30 2 057
—389 1295 1684 0 26 2142
- 174 1834 2008 0 393 2826
1276 1967 691 423 1 6979
1389 2083 694 363 - 104 6 636
1607 2348 741 427 -212 6943
1844 2627 783 372 = 2 7610
2 007 2892 885 507 88 8237
2012 2940 928 1179 61 8532
3589 5218 1629 812 891 14093
3042 4711 1669 436 —340 12390
3520 5338 1818 546 1184 14 933
4640 6 756 2116 539 650 15179
6858 9737 2879 1526 242 17 864
7018 10 163 3145 2994 1037 21918

rungsvertrdgen. 3 Summe aus Zins-, Provisions- und Nettoergebnis des Handels-
bestandes sowie Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge und Aufwendungen.
4 Einschl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte
und Sachanlagen, jedoch ohne Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
Leasinggegenstande (,weite” Abgrenzung). 5 Teilweise einschl. Steueraufwen-
dungen der den Landesbanken angeschlossenen rechtlich unselbststandigen Bau-



Allgemeine Verwaltungs-

aufwendungen
Bewer-
tungs-
andere Betriebs-  ergebnis
Verwal- ergebnis  (ohne
tungsauf-  vor Be- Sach- und
insgesamt wendun-  wertung  Finanz-
(Sp. 13+ Personal- genins-  (Sp. 11— anlagen-
14) aufwand  gesamt4)  12) geschaft)
12 13 14 15 16
19991 12 646 7 345 9792 283
20930 13012 7918 9703 - 704
21211 13079 8132 8491 - 296
20 630 12 832 7798 8784 -1960
20 637 12 606 8031 8533 - 209
21063 12772 8291 12931 —-4730
14 382 8583 5799 7 497 - 186
14520 8 564 5956 7427 - 926
14 858 8518 6 340 7 262 419
14 899 8533 6 366 7275 - 745
15235 8 665 6570 7877 - 34
15746 8832 6914 9441 —4052
897 411 486 380 32
975 449 526 656 - 341
929 428 501 885 - 125
896 405 491 933 - 357
862 404 458 780 - 156
951 462 489 1058 - 301
1891 719 1172 963 = @I
1921 696 1225 246 22
1838 647 1191 104 49
1880 661 1219 177 - 82
2 005 752 1253 137 - 16
2209 991 1218 617 = 7128
4129 1961 2 168 2 850 - 890
4352 2214 2138 2284 = 197
4145 2037 2108 2798 - 686
4277 2 097 2180 3333 -1159
4568 2235 2333 3 669 - 799
5065 2 555 2510 3467 - 931
8817 4070 4747 5276 - 590
8717 4064 4653 3673 - 994
9612 4611 5001 5321 - 164
9531 4587 4944 5648 - 1869
12134 6350 5784 5730 - 581
13730 6651 7079 8188 -2140

sparkassen. 6 Einschl. Gewinn- und Verlustvortrag aus dem Vorjahr sowie Ent-
nahmen aus dem bzw. Zufihrungen zum Fonds fir allgemeine Bankrisiken. 7 Ab
2018 Zuordnung der DB Privat- und Firmenkundenbank AG zur Bankengruppe
,GrofRbanken”, 2020 Fusion mit der Deutsche Bank AG. Ab 2018 Zuordnung der
HSH Nordbank (jetzt Hamburg Commercial Bank AG) zur Bankengruppe ,Regio-

Bet
erg
Sp
16)

17

riebs-
ebnis
.15+

10075
8999
8195
6824
8324
8201

7311
6501
7 681
6530
7843
5389

412
315
760
576
624
757

902
268
153

121
488

1960
2087
2112
2174
2870
2536

4 686
2679
5157
3779
5149
6048

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

18

- 153
- 786

41
- 88
= 155
- 1753

= 3B
- 172
- 174
- 192
- 122
- 851

75

271
043
- 223

89

- 14
303
108

53

- 138

Jahres-
Uber-
schuss

vor

Steuern

(Sp.

18)
19

17+

9922
8213
8236
6736
8 169
6 448

7278
6329
7 507
6338
7721
4538

487
220
543
847
667
534

991
254
456
203
174
350

Steuern
vom

Ein-
kommen
und vom
Ertrag

20

2861
2694
2437
2513
2675
2610

2199
2078
2124
2020
2 007
1114

171
128
160
700
1102
199

155
137
105

98
113
143

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

(Sp.

20)
21

19=

7061
5519
5799
4223
5494
3838

5079
4251
5383
4318
5714
3424

316

383
147
565
335

836
117
351
105

61
207

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

22

-5517
-4070
-4390
—-2923
-4190
—2660

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

23

Sparkassen?)

1544
1449
1409
1300
1304
1178

Kreditgenossenschaften

-3774
-2978
—4154
-3119
—4440
-2295

1305
1273
1229
1199
1274
1129

Realkreditinstitute 7)

- 722 - 406
- 795 -703
- 229 154
19 166

166 731

- 124 211
Bausparkassen

- 622 214
13 130

— 139 212
95 200

26 87

- 112 95

Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstitzungsaufgaben

- 496
= 755
- 65
77

303

- 118

1464
1332
2047
2 251
3173
2418

Nachrichtlich

- 1819
- 992
- 1952
- 1255
- 495
—-2052

2 867
1687
3205
2524
4654
3996

- 178
146
428
538

1054
415

808
586
1189
1175
2483
815

1642
1186
1619
1713
2119
2003

2 059
1101
2016
1349
2171
3181

- 1337
- 894
- 1387
- 1324
-1153
-1292

- 565
- 518
2 664
846
647
- 768

305
292
232
389
966
711

: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 8)

1494

583
4680
2195
2818
2413
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2017
2018
2019
2020
2021
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2017
2018
2019
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2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

2017
2018
2019
2020
2021
2022

nalbanken und sonstige Kreditbanken” und der Landesbank Berlin zur Banken-
gruppe ,Sparkassen”. 2018 bis 2021 Zuordnung der DSK Hyp AG (vormals SEB
AG) zur Bankengruppe ,Realkreditinstiute”. 8 Ausgliederung der in anderen Ban-
kengruppen enthaltenen (rechtlich selbststandigen) 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
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 204,0 49,4 15,7 0,0 0,0 87,1 46,7 36,4 10,3 4,4 40,4
2022 1301 247,8 75,4 16,7 0,0 0,0 90,5 48,4 36,6 11,9 6,0 42,1
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
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 221,2 121,8 11,8 10,0 71 4,0 1,3 1,7 2,7
2022 269,7 156,5 144,7 11,7 8,1 3,9 1,2 3,0 2,4
* Die Ergebnisse fUr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu be- tigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen, gekirzt um Abschrei-
trachten. 1 Aufwandsposition enthalt nicht die Abschreibungen und Wertberich- bungen auf Leasinggegenstande (,enge” Abgrenzung). In allen anderen Tabellen
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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 1,8 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 9,8 0,3
9,4 5,0 22,9 18,3 3,4 0,6 1,0 5,5 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
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 2,4
54,6 9,8 0,2 2,1 5,2 29,8 11,4 0,9

sind ,andere Verwaltungsaufwendungen” weit abgegrenzt. 2 Einschl. Geschafts-
guthaben bei Genossenschaften.

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

Ertrage aus

Verlust-

Ubernahme
0,4
1.1
0,0
0,6
0,7
0,7
0,6
1,2
0,0
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Geschéafts-
jahr
2014
2015
2016
2017
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2019
2020
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Geschéafts-
jahr
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen bildung 4 €STR 5) 6) anleihen 7)
Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
10,0 7,0 7.0 7.1 6,1 3,9 -0,5 -0,58 0,1
9.4 7,0 6,7 6,8 6,2 4,4 -03 -0,58 0,4
9.3 6,9 6,5 6,6 6,3 4,4 -0,6 —-0,58 0,8
9.1 6,8 6,5 6,5 6,1 4,4 -08 -0,58 0,9
8,6 6,6 6,4 6,3 6,4 50 -0.2 —-0,58 1.4
83 6,3 6,1 6,1 6,2 5.1 -0,1 -0,59 1,7
7.5 6,2 6,0 6,0 6,3 5,4 -0.2 —-0,58 2,2
7,0 6,1 59 6,0 59 5,4 -0.2 -0,51 1.9
6,8 6,3 6,2 6,0 57 57 -04 -0,09 1.8
53 59 6,0 57 55 57 -04 0,36 2,6
3,5 5,0 4,9 52 51 53 -0,7 0,66 3,0
2,1 4,5 4,6 4,4 4,8 52 -0,1 1,37 2,7
0,2 3,4 3,8 3,8 3,9 4,4 0,5 1,57 2,8
-13 2,6 3,1 3,2 3,0 3,7 1.2 1,90 2,9
=31 1.7 2,6 2,6 2,5 33 1.8 2,28 3,0
-4,7 1.1 2,1 2,0 2,0 2,9 2,3 2,57 3,1
=57 0,5 1.4 1.5 1.4 2,4 2,3 2,90 3,0
-70 -0,1 0,9 1,0 0,9 2,2 3.1 3,08 3,0
-8,0 -05 0,6 04 0,4 1.6 3,5 3,24 3,0
-9.2 -14 -04 0,1 1.3 3,9 3,40 3,1
. 3,64 3,2

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

2. AuBBenwirtschaft »

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

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

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

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

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

Mio € 1 EUR = ... USD| 1. Vj. 1999 = 100
+ 32673 + 9198 + 29655 + 14131 + 24902 + 115 - 8674 - 820 1,1304 97,0 91,4
- 6164 - 11333 - 9364 - 289 + 51258 + 3062 - 61075 - 2321 1,1314 96,6 91,3
+ 7045 + 7880 + 44277 + 43551 - 6431 - 3857 + 9488 + 1526 1,1342 96,8 91,8
+ 5369 + 1384 - 19759 + 23697 - 136572 + 2624 + 90586 - 95 1,1019 95,8 91,5
- 14980 - 13116 - 28199 + 17249 + 33628 + 21864 - 100232 - 708 1,0819 95,0 90,1
- 28980 - 7752 + 61702 + 120438 + 23540 + 139 - 84882 + 1210 1,0579 95,4 90,5
- 4363 - 7997 + 14518 + 8784 - 86875 + 3074 + 87721 + 1814 1,0566 95,7 90,7
- 15845 - 12961 + 16882 - 7759 + 48281 + 10520 - 35796 + 1636 1,0179 93,9 89,2
- 29623 - 30402 - 5830 - 28702 - 59182 + 12420 + 67471 + 2163 1,0128 93,4 88,9
- 21601 - 12400 - 47235 + 69983 - 166 756 + 15515 + 30551 + 3472 0,9904 93,9 P 898
- 16676 - 8515 + 22133 - 315 - 21109 + 2237 + 37390 + 3931 0,9826 94,5 P 912
+ 5763 + 7390 - 5984 - 18557 - 26773 + 1364 + 37469 + 513 1,0201 95,7 P 921
+ 19429 + 8558 + 42466 + 4113 + 56720 - 7707 - 15482 + 4823 1,0589 96,8 P 925
- 12657 - 14379 + 20784 + 5700 + 32042 - 568 - 7 665 - 8725 1,0769 97,1 P 92,6
+ 10520 + 21029 + 507 + 53020 - 28109 + 10410 - 23433 - 11381 1,0715 97,0 P 927
+ 34357 + 43607 + 26319 - 4081 - 100376 + 5676 + 123453 + 1647 1,0706 97,3 P 929
+ 3013 + 14665 - 29781 + 8950 + 33694 + 951 - 71527 - 1849 1,0968 984 | P 938
- 12461 + 23342 + 22052 - 36528 + 58816 + 13307 - 14902 + 1358 1,0868 98,0 P 932
+ 36769 + 42739 + 78070 + 13365 - 14246 - 7297 + 83855 + 2393 1,0840 98,2 P 935

1,1058 99,2 P 94,6
1,0909 99,0 P 94,8

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

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland | Estland Finnland Frankreich Griechenland | Irland Italien Kroatien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2020 - 61 - 54 - 38 - 10 - 24 - 75 - 90 6,6 - 90 - 85 - 23
2021 5,6 6,3 3,2 7.2 32 6,4 8,4 15,1 7.0 131 4,3
2022 3,3 3,2 1.8 - 05 1.6 2,5 59 9.4 3,7 6,2 2,8
2022 1Vj. 54 53 4,3 3,1 3,5 4,5 8,5 8,8 6,5 7.8 6,6
2\Vj. 4,2 4,1 1,6 0,2 2,7 41 7,4 9.3 50 8,7 3,5
3Vj. 2,3 2,1 1,2 - 05 1.2 1.1 3,9 9.4 2,4 53 0,6
4Vj. 1,7 1,6 0,2 - 42 - 07 0,3 4,5 10,2 11 3,5 1,2
2023 1Vj. 1.1 1.4 0,1 - 37 0,4 1,0 1.8 1.1 2,1 2,8 0,8
2\Vj. 0,5 0,9 - 06 - 29 - 07 0,4 2,8 - 07 0,1 2,7 - 05
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2020 - 77 - 38 - 96 - 28 - 32 - 10,9 - 21 14,5 - 115 - 34 - 18
2021 8,9 16,8 4,6 12,8 4,2 59 10,4 28,3 12,2 6,4 6,5
2022 2,2 - 07 - 03 - 23 4,0 - 02 2,4 18,9 0,4 1.6 0,8
2022 1Vj. 1.6 6,4 - 13 4,2 57 - 03 4,9 7,6 1,5 2,9 4,0
2\Vj. 2,0 - 51 - 13 2,5 8,0 - 01 3,1 14,9 2,1 2,5 3,6
3Vi. 3,4 - 3,6 1.9 - 50 3,5 0,2 3,6 21,0 0,0 2,4 - 26
4Vj. 2,1 - 02 - 06 - 104 - 06 - 04 - 18 29,8 - 22 - 14 - 12
2023 1Vj. 0,3 - 29 0,4 - 97 1,0 - 04 1.9 7,8 - 15 - 17 - 60
2Vj. - 12 - 44 p - 01 - 14,2 - 29 1.4 0,8 4,2 - 39 0,1 - 67
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2020 74,5 75,6 77,3 67,7 76,9 73,8 71,0 69,1 53,3 67,8 72,0
2021 81,4 80,1 84,9 781 81,2 81,1 75,7 78,0 76,5 75,0 75,3
2022 82,2 791 85,2 71,7 81,0 81,8 75,9 79,8 78,4 77,0 75,0
2022 2Vj. 82,5 80,0 84,9 69,2 80,7 82,2 76,8 81,2 78,8 79,9 75,6
3V;j. 81,9 79,0 85,1 74,5 81,2 81,7 74,5 79,2 78,4 75,9 75,7
4Vj. 81,4 77,2 84,9 71,7 80,7 80,6 75,5 79,8 77,9 74,3 73,3
2023 1Vj. 81,4 76,7 84,6 711 78,4 81,0 74,8 79,2 77,4 77,6 72,6
2\Vj. 81,2 77,3 84,2 69,9 76,6 82,0 73,8 77,4 78,2 73,8
3Vi. 80,2 751 82,9 63,2 77,9 82,2 76,3 77,0 78,5 72,7
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2020 7,9 5,6 3,6 7.0 7.8 7.8 16,3 5,6 9,2 7.6 8,1
2021 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) 7.7 s) 7.6
2022 6,7 s) 5,5 p) 3.1 s) 5,6 s) 6,8 s) 7.3 s) 12,5 s) 4,5 s) 8,1 s) 6,8 s) 6,9
2023 Marz 6,5 5,6 2,9 59 6,6 7.1 11,2 41 7.8 6,6 6,0
April 6,5 5,6 2,9 6,2 7.0 7.3 11,6 4.1 7.8 6,5 6,2
Mai 6,5 5,6 2,9 6,7 7.1 7.3 11,2 41 7.7 6,6 6,4
Juni 6,4 5,6 2,9 7.1 7.2 7.3 11,0 4,2 7.5 6,7 6,6
Juli 6,4 55 2,9 7.2 7.4 7.4 10,8 41 7.6 6,8 6,6
Aug. 4,1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenliber Vorjahr in %
2020 0,3 04 5) 0,4 - 06 0,4 0,5 - 13 - 05 - 01 0,0 0,1
2021 2,6 3,2 5) 3,2 4,5 2,1 2,1 0,6 2,4 1.9 2,7 3,2
2022 8,4 10,3 8,7 19,4 7.2 59 9.3 8,1 8,7 10,7 17,2
2023 Marz 6) 6,9 4,9 7.8 15,6 6,7 6,7 54 7,0 8,1 10,5 17,2
April 7,0 3,3 7.6 13,2 6,3 6,9 4,5 6,3 8,6 8,9 15,0
Mai 6,1 2,7 6,3 11,2 5,0 6,0 4,1 5,4 8,0 83 12,3
Juni 55 1,6 6,8 9,0 41 53 2,8 4,8 6,7 83 8,1
Juli 53 1.7 6,5 6,2 4,2 5,1 3,5 4,6 6,3 8,0 6,6
Aug. s) 53 s) 2,4 6,4 s) 4,3 s) 3,4 57 3,5 4,9 s) 5,5 8,4 5,6
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2020 - 71 - 90 - 43 - 55 - 56 - 90 - 97 - 50 - 97 - 73 - 44
2021 - 53 - 55 - 36 - 24 - 28 - 65 - 71 - 16 - 90 - 25 - 71
2022 - 36 - 39 - 25 - 09 - 09 - 47 - 23 1,6 - 80 0,4 - 44
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2020 97,2 112,0 68,7 18,5 74,7 114,6 206,3 58,4 154,9 87,0 42,0
2021 95,4 109,1 69,0 17,6 72,6 1129 194,6 55,4 149,9 78,4 43,7
2022 91,5 105,1 66,1 18,4 73,0 111,6 171,3 44,7 144,4 68,4 40,8

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 %
- 00 - 09 - 81 - 39 - 65 - 83 - 33 - 42 - 11,3 - 4,4 2020
6,0 7,2 12,3 6,2 4,6 5,5 49 8,2 5,5 6,6 | 2021
1.9 1.4 6,9 4,3 4,8 6,7 1.7 2,5 5,5 56 | 2022
4,8 2,6 8,0 6,4 9,2 11,4 3,0 10,2 6,8 6,7 | 2022 1Vj.
1.7 2,3 9,9 52 6,4 8,0 1.3 8,6 6,9 59 2Vj.
1.8 3,8 4,7 3,0 2,0 50 1.3 3,3 5,1 5,5 3Vj.
- 03 - 22 53 2,9 2,3 2,8 1,2 0,2 3,3 4,6 4Vj.
- 24 - 03 5,0 1.9 1.9 2,8 1,0 0,8 4,5 3,1 2023 1Vi.
0,7 3,9 - 03 - 11 1,7 1.5 1.4 1.7 2,1 2Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
- 19 - 10,8 - 03 - 39 - 59 - 73 - 85 - 52 - 98 - 7,3 2020
20,2 8,4 0,1 5,0 11,4 3,5 10,3 10,2 7.5 6,4 | 2021
9,4 - 13 2,8 2,6 6,7 - 00 - 39 1,2 3,0 1,1 | 2022
23,5 0,1 - 21 2,1 11,7 - 29 - 24 6,4 1.7 3,0 | 2022 1V
9,2 - 1,6 - 40 4,7 8,4 2,0 - 32 2,8 5,0 3,0 2\Vj.
10,0 - 03 7.7 2,4 5,5 1.3 - 14 1,7 4,5 - 10 3Vi.
- 25 - 33 10,0 1.3 1.9 - 03 - 84 - 57 0,7 - 04 4Vj.
- 11,7 - 43 13,8 - 36 0,2 1.3 - 34 - 34 1,6 - 1,3 20231V
- 04 - 71 7.5 - 94 - 09 - 49 0,6 - 42 - 20 p) 0,6 2Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
73,0 72,5 70,7 78,2 79,5 74,9 79,5 78,4 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
77,4 80,8 64,7 83,7 87,7 81,9 83,3 84,9 78,7 58,2 | 2022
78,2 79,9 64,6 84,2 88,8 82,4 83,9 85,1 80,0 58,8 | 2022 2Vj.
76,8 81,4 67,6 83,9 87,9 81,6 83,5 84,1 78,9 58,3 3Vj.
76,1 79,8 63,6 82,6 85,6 81,6 83,0 84,0 77,2 60,4 4Vj.
69,7 74,3 65,7 82,9 87,1 81,5 80,2 83,1 77,1 59,8 | 2023 1Vj.
70,5 75,5 53,3 82,5 86,3 83,6 84,0 83,9 76,3 60,9 2\Vj.
67,0 72,0 69,4 81,3 84,6 80,9 83,0 83,0 76,2 62,7 3V
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
8,6 6,8 4,4 3,9 54 6,9 6,7 5,0 15,5 7,6 | 2020
s) 7.1 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
s) 59 s) 4,6 s) 2,9 s) 3,6 s) 4,8 s) 6,1 s) 6,2 s) 4,0 s) 13,0 s) 6,8 | 2022
7,6 4,9 2,8 3,5 4,5 6,8 6,0 3,7 12,5 6,3 | 2023 Marz
6,5 50 2,7 3,4 5,1 6,5 59 3,8 121 6,2 April
6,1 5,0 2,6 3,5 4,7 6,4 59 3,7 11,9 6,2 Mai
58 52 2,5 3,5 51 6,3 58 3,7 11,7 6,3 Juni
6,4 52 2,5 3,6 5,6 6,3 58 3,5 11,6 6,7 Juli
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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
189 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9.3 8,3 8,1 | 2022
15,2 2,9 71 4,5 9,2 8,0 14,8 10,4 3,1 6,1 | 2023 Marz
13,3 2,7 6,4 58 9,4 6,9 14,0 9,2 3,8 3,9 April
10,7 2,0 6,3 6,8 8,7 5,4 12,3 8,1 2,9 3,6 Mai
8,2 1,0 6,2 6,4 7.8 4,7 11,3 6,6 1,6 2,8 Juni
7.2 2,0 5,6 53 7,0 4,3 10,3 57 2,1 2,4 Juli
6,4 3,5 s) 5,0 3,4 s) 7,6 53 s) 9,6 6,1 2,4 s) 3,0 Aug.
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 65 - 34 - 97 - 37 - 80 - 58 - 54 - 77 - 10,1 - 58| 2020
- 12 0,7 - 78 - 24 - 58 - 29 - 54 - 46 - 69 - 20| 2021
- 06 0,2 - 58 0,0 - 32 - 04 - 20 - 30 - 48 2,1 2022
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
46,3 24,5 52,9 54,7 82,9 134,9 58,9 79,6 120,4 113,8 | 2020
43,7 24,5 55,1 52,5 82,3 125,4 61,0 74,5 118,3 101,2 | 2021
38,4 24,6 53,4 51,0 78,4 113,9 57.8 69,9 113,2 86,5 | 2022
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be- tete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Ab 2023 einschlieBlich

ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine befris- Kroatien. 7 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.
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Zeit
2021 Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Zeit
2021 Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2023 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)
52,7 27,6 201 25,1 22,6 - 624 - 205,6 - 1433 43 18,0 - 08 - 251 12,1
173,3 98,0 - 10,3 75,4 64,8 7.9 141,4 133,5 - 19,9 - 148 - 01 9,3 - 143
110,9 44,4 2,0 66,5 73,8 - 147 82,3 97,0 - 246 - 126 - 04 - 35 - 81
149,8 104,5 26,4 45,3 36,0 43 - 237 - 28,1 - 22 2,8 - 07 - 218 17,5
11,9 96,8 20,2 15,2 5,2 - 101,6 - 792 22,3 5,5 - 10,5 - 02 1,5 14,7
107,2 65,1 - 188 42,1 49,5 - 51,8 40,4 92,2 - 178 3.1 - 32 - 21,2 3,6
116,2 83,6 - 88 32,6 33,5 99,5 - 259 - 125,44 20,3 - 48 - 04 1,0 24,4
29,8 58,6 - 30 - 288 - 288 - 276 63,7 91,3 4,6 - 11,7 - 04 - 36 20,3
- 107 26,1 - 188 - 368 - 31,2 46,9 69,4 22,5 - 158 - 221 0,8 1,9 3,6
86,6 83,1 - 01 3,4 2,2 - 531 -199,8 - 146,8 12,9 - 16,4 - 04 3,6 26,1
- 125 0,1 - 61 - 126 - 97 - 0,8 169,5 170,3 - 13 - 147 0,0 11,5 - 81
93,0 84,0 31,0 9,0 14,3 14,6 - 40,6 - 552 35,8 1,7 - 0,1 34,6 - 04
- 12222 - 889 - 09 - 332 - 41,3 - 0,0 - 2571 - 2571 43,7 10,0 - 01 11 32,7
- 102 - 07 - 144 - 95 - 42 11,6 126,7 15,1 31,4 - 62 1,8 57,5 - 218
7.5 - 133 3,2 20,9 29,8 8,5 0,4 - 81 12,7 - 13 1,3 10,0 2,7
33,6 40,8 1,7 - 72 - 97 74,8 1121 37,3 30,1 10,8 1,0 5,9 12,4
- 107 22,8 29,5 - 335 - 292 - 21,0 - 214 - 04 9,0 9,3 1,0 4,0 - 52
0,9 46,7 333 - 457 - 50,0 1,2 22,2 211 35,7 - 03 2,0 26,6 7.4
1,8 - 123 - 132 14,0 20,9 119,0 18,3 -100,7 44,5 1,2 2,5 27,3 13,5
- 465 6,1 4,7 - 52,6 - 522 39,8 107,7 67,9 34,1 1,0 2,5 19,0 11,6
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)
12,8 10,9 6,8 2,0 4,7 - 1229 - 471 75,8 - 23 9,1 - 02 - 13,2 2,0
40,4 31,0 1,4 9,4 7,5 11,9 72,2 - 397 - 40 - 11 - 08 12,6 - 148
32,7 27,6 3,4 5,2 7.2 16,0 21,9 59 5,1 - 13 - 02 7.0 - 04
37,0 23,3 4,1 13,7 12,9 - 442 - 222 22,0 6,1 - 20 - 02 4,1 4,2
19,0 18,9 2,7 0,1 - 45 19,1 - 130 - 32,1 4,4 - 27 - 02 3,2 41
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 38 - 31 - 02 - 38 10,8
18,2 30,6 10,6 - 124 - 134 42,7 4,3 - 385 9,3 - 20 - 02 8,5 3,0
26,0 39,4 - 02 - 134 - 14 - 503 6,7 57.1 3,0 - 00 - 01 0,8 2,3
21,5 23,1 0,1 - 17 - 45 - 274 1,6 29,0 41 - 03 - 00 - 06 5,0
12,8 10,5 - 02 2,3 1,9 451 20,4 - 24,7 - 76 - 1,2 0,2 3,2 - 98
25,4 26,2 1,4 - 09 0,8 38,0 8,9 - 29,1 9,8 1,9 0,2 71 0,6
- 288 - 196 - 24 - 93 - 82 - 371 - 719 - 3438 - 05 - 37 0,4 - 19 4,8
27,5 16,9 - 02 10,7 8,9 63,0 29,8 - 333 - 143 2,7 1,0 3,1 - 21,0
9,2 83 - 02 0,9 1,8 58,4 - 20 - 60,3 33 0,6 1,2 - 21 3,5
4,8 8,1 6.4 - 34 - 37 - 124 10,5 23,0 15,5 6,0 1,6 4,4 3,5
- 3,7 13,0 1,2 - 16,7 - 20,2 62,7 - 15,2 - 779 5,0 2,0 1,5 - 30 4,5
52 11,7 - 1.2 - 65 - 48 9.8 16,5 6,7 16,8 2,7 2,2 6,1 5,7
1,5 - 19 41 3,4 54 7,6 - 66 - 143 9,7 - 09 2,7 - 03 8,2
5.1 6,8 - 11 - 1,7 - 47 34,2 8,3 - 259 24,8 - 03 3,0 10,1 12,0

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetéren
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 MFIs im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere. 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 445 - 431 0,0 91,2 121,7 120,4 20,6 99,8 - 23 3,6 - 334 - 74 - 7,1 | 2021 Dez.
68,1 95,1 0,0 - 37 - 36 - 395 1,0 - 405 23,3 12,6 57,2 - 26,2 9,1 | 2022 Jan.
44,6 36,4 0,0 39,3 68,0 73,8 9,1 64,6 - 138 8,0 9,4 - 371 - 0,4 Febr.
13,7 49,0 0,0 97.1 108,4 88,1 22,5 65,6 16,3 4,0 - 17,6 - 02 - 2,2 Marz
- 221 - 98,6 0,0 103,0 65,2 64,0 11,2 52,8 - 11 2,3 25,1 20,2 16,5 April
- 289 55,4 0,0 53,6 63,4 67,3 7.8 59,6 - 159 11,9 4,7 - 10,1 - 5.2 Mai
69,6 67,9 0,0 73,2 79,5 52,3 6,6 45,7 241 3,1 - 325 - 10 1,1 Juni
- 31,2 -137,3 0,0 159,5 126,7 74,8 8,6 66,2 46,7 5.1 23,7 - 21 18,0 Juli
- 803 69,0 0,0 79,0 71,5 20,1 - 46 24,8 41,3 10,0 - 226 6,8 7.4 Aug.
7.3 21,4 0,0 1,5 - 17 -100,9 - 14 - 995 99,8 - 0,6 - 195 - 84 21,6 Sept.
- 54 64,4 0,0 - 57,5 - 76,7 - 1571 - 04 - 156,8 85,4 - 5,0 4,4 36,7 - 254 Okt.
- 105 - 43 0,0 70,3 20,8 - 30,0 - 35 - 265 59,2 - 83 27,4 22,3 16,6 Nov.
- 845 - 61,6 0,0 3,5 13,3 - 613 11,6 - 729 59,8 14,8 - 46,5 2,8 10,5 Dez.
- 387 123,7 0,0 - 1329 - 149,0 - 231,2 - 132 - 2179 76,0 6,2 351 6,6 - 8,0 | 2023 Jan.
20,3 25,0 0,0 - 418 - 63,1 - 1352 - 35 - 1317 721 0,0 - 22 - 64 29,7 Febr.
30,5 33,8 0,0 16,5 9,7 - 1041 3,9 - 108,0 119,3 - 5,5 - 257 20,6 9,5 Marz
- 265 - 14,5 0,0 - 08 - 17,9 - 525 4,1 - 56,7 46,1 - 14 6,7 11,5 0,1 April
- 104,5 84,1 0,0 - 334 - 44,4 - 94,0 1,7 - 957 53,0 - 3,5 29,6 - 29 5.1 Mai
24,6 43,7 0,0 131 22,6 - 61,0 3.1 - 64,1 94,4 - 10,8 - 11,2 - 16 - 2,0 Juni
- 295 14,4 0,0 - 108 - 329 - 953 3.1 - 983 72,6 - 103 41 8,6 - 5.4 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
27,8 - 1353 5.3 4,5 - 0,4 - 12,8 9,1 1,6 - 0,3 0,3 1,7 | 2021 Dez.
- 381 166,0 1,3 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 1,1 0,3 1,1 0,1 0,8 Febr.
- 0,1 - 13,2 58 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 37 - 3,4 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 0,4 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
- 38,2 55,3 - 53 9.1 34,6 5,7 23,6 - 1,7 4,3 0,1 2,6 Juli
- 241 - 711 - 11,7 12,5 67,9 56,8 13,9 - 2,4 - 1,8 - 0,1 1,4 Aug.
4,7 - 1,1 33 0,3 - 13,6 - 56,8 45,1 - 53 - 2,6 0,1 6,0 Sept.
5.1 65,9 0,1 0,1 - 5.4 - 321 36,8 - 33 - 0,2 0,1 - 6,7 Okt.
22,6 13,6 - 0,0 - 0,3 17,3 12,6 43 - 5.5 3,2 0,0 2,7 Nov.
- 16,3 - 246 21 2,4 - 246 - 376 19,0 - 41 - 2,0 0,1 0,0 Dez.
- 42,9 147,9 2,3 - 51 - 0,2 - 371 38,4 - 6,5 - 0,1 - 0,2 5,4 2023 Jan.
12,9 50,9 1.1 - 0,7 0,4 - 332 32,6 - 8,0 1,3 - 0,1 7,8 Febr.
27,1 - 34,8 2,3 0,9 - 15,5 - 45,7 31,8 - 10,4 - 0,2 0,3 8,7 Mérz
- 390 86,7 1,9 0,7 6,3 - 1,7 25,3 - 10,2 0,7 0,2 1,9 April
- 1,8 3,1 2,6 0,9 6,9 - 6,1 18,4 - 10,3 - 0,2 - 0,1 5.2 Mai
- 9,8 8,4 1,7 11 0,8 - 292 36,7 - 10,0 - 0,3 - 0,0 3,6 Juni
- 58 20,1 1,6 1,3 0,2 - 225 31,5 - 10,3 0,3 0,3 1,0 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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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 €) "
2021 Juni 30989,4 20 890,5 14 652,6 12234,6 1529,8 888,3 6237,8 1004,8 52331 6 398,7 3700,3
Juli 313139 210284 147081 12278,0 1543,4 886,7 6320,4 1011,3 5309,1 6 504,5 3781,0
Aug. 314382 210479 14 684,9 122611 1533,4 890,4 6363,1 1002,3 5360,8 6 653,6 3736,6
Sept. 314729 21133,7 14757,3 12 330,9 15351 891,4 6376,4 993,6 5382,8 66199 3719,3
Okt. 317788 21201,7 14 817,8 12379,4 15481 890,3 6384,0 987,7 5396,3 6 825,2 37519
Nov. 321934 213815 14911,5 12 478,0 15425 891,0 6470,1 985,8 5484,2 6917,4 3894,5
Dez. 317774 21384,4 14917,2 12 462,9 1567,3 887,0 6 467,2 988,5 5478,8 67387 3654,2
2022 Jan. 324171 215719 15046,8 12 609,0 1553,2 884,6 6525,0 999,2 55259 6914,5 3930,7
Febr. 32 601,8 21629,0 15075,6 126453 1553,7 876,6 6553,4 991,8 5561,6 70114 3961,5
Mérz 329373 217371 15176,1 12722,0 1587,4 866,7 6561,1 1001,4 5559,7 6996,1 42041
April 33 570,1 21764,2 15 254,0 12 805,3 1597,6 851,1 6510,1 1011,3 5498,8 7 063,0 4742,9
Mai 334825 21816,2 15304,5 12 878,2 1568,2 858,1 6511,7 1003,9 5507,8 7013,2 4653,1
Juni 33 886,1 21 886,0 15373,6 12973,4 1569,1 831,1 6512,4 1003,0 5509,4 7 064,5 49355
Juli 33877,7 21984,6 15451,5 130437 1578,6 829,2 6533,1 1003,0 5530,1 72169 4676,2
Aug. 343429 21872,4 15459,5 13080,1 1553,7 825,7 6413,0 996,9 5416,1 7 301,6 51689
Sept. 34619,1 21901,4 15 558,0 131913 15449 821,7 6343,4 998,1 5345,2 72417 5476,0
Okt. 345511 21891,6 15553,1 13190,6 1533,0 829,6 6338,5 995,2 53433 7 336,9 5322,6
Nov. 34 226,4 22012,4 15628,2 132287 1559,1 840,4 6384,2 990,2 53941 7207,7 5006,2
Dez. 33 866,7 217929 15515,8 13124,7 1555,4 835,7 6277,1 998,9 5278,2 6873,2 5200,6
2023 Jan. 338285 21883,5 15553,3 13171,9 1545,6 835,8 6330,2 1000,3 5330,0 6982,9 4962,1
Febr. 34 114,7 21 860,3 15 543,2 13157,7 1540,9 844,6 63171 991,3 5325,9 7 003,0 52515
Marz 33955,0 21921,0 155753 131757 1552,2 847,4 6345,7 995,3 5350,3 71014 4932,6
April 33942,0 21905,2 15597,6 13 165,2 1566,3 866,2 6307,6 991,1 5316,5 7 040,8 4996,0
Mai 341341 219171 15648,8 13183,8 1595,6 869,4 6 268,4 995,4 52729 71525 5064,5
Juni 34 050,3 21903,4 15 626,2 13177,9 1577,9 870,4 62771 988,5 52887 7082,2 5064,7
Juli 34 265,5 218529 15629,5 13174,9 1579,5 875,1 6223,5 988,2 52352 7 169,2 52434
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2021 Juni 72771 5009,8 3786,4 32904 220,8 275,2 12234 282,3 941,1 13251 942,1
Juli 7 362,7 5062,4 3808,5 3310,2 221,9 276,4 12539 284,4 969,5 1317,4 982,9
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 38745 3363,5 228,6 282,4 1272,5 284,4 988,0 1385,2 928,8
Nov. 7575,0 5210,7 3904,2 3389,9 229,0 285,3 1306,4 280,7 10257 1396,4 967,9
Dez. 7 475,8 52121 3914,7 33932 237,0 284,5 1297,4 278,0 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 1294,3 277.8 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 52789 4008,0 34819 240,1 286,1 1270,9 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 82284 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 84135 5322,6 4058,9 35376 237,8 283,5 1263,7 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 8287,9 5375,0 4096,1 3560,3 252,7 283,2 1278,8 283,6 995,2 1481,5 1431,4
Aug. 8546,0 5364,5 4132,0 3600,0 2491 282,9 1232,5 281,5 951,0 1492,4 1689,0
Sept. 8 857,6 5356,3 4153,9 3624,8 246,1 283,0 1202,4 284,3 918,1 1502,4 1998,8
Okt. 8826,7 5 366,0 4163,6 3634,6 245,9 283,1 1202,4 284,8 917,5 1509,0 1951,8
Nov. 8653,9 5402,0 4189,2 3656,3 249,8 283,1 1212,8 283,4 929,4 1502,4 1749,6
Dez. 8626,1 5345,2 4165,8 3636,7 245,9 283,2 1179,4 283,2 896,1 14173 1863,7
2023 Jan. 8561,4 53771 41783 3652,7 245,9 279,7 1198,8 285,0 913,9 14438 1740,5
Febr. 8712,0 5371,7 4186,6 3662,2 243,6 280,9 11851 284,0 901,1 1443,9 1896,4
Mérz 85735 5388,1 4193,6 3661,9 252,1 279,6 11945 284,2 910,3 1457,2 17282
April 8559,3 53837 4206,2 36727 252,4 281,1 1177,5 287,7 889,8 14357 1739,8
Mai 86123 5390,9 42183 3686,3 252,1 279,9 1172,6 286,1 886,4 1468,3 17531
Juni 8647,9 53874 42159 3679,0 255,5 281,4 1171,5 284,2 887.,4 14335 1826,9
Juli 8779,6 5390,2 4222,0 3685,7 255,6 280,6 1168,3 287,2 881,1 1439,0 1950,5
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von 6ffentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europaische 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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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 €) "
1423,2 15 270,2 13971,9 14119,8 8947,0 697,4 150,4 1822,0 2 466,2 36,8 | 2021 Juni
1437,6 15 380,5 14 062,4 14 230,8 9052,5 705,3 153,6 1817,0 2 466,2 36,3 Juli
1439,2 15 441,7 14 094,7 14 252,2 9 086,6 706,2 151,2 1.809,9 2462,4 35,9 Aug.
1444,5 15 482,5 14 115,3 14 279,8 9133,9 700,2 140,0 1.806,7 2463,3 35,6 Sept.
1450,3 15542,2 141771 14 350,0 9205,6 7071 148,0 17955 2458,8 34,9 Okt.
1456,3 15548,8 14 218,9 14 375,7 9 255,0 697,0 143,3 1786,3 2459,8 34,3 Nov.
1477,0 15617,2 14 347,7 14 502,1 9363,7 704,9 131,3 1805,2 24635 33,6 Dez.
14779 15 694,2 14 327,3 14526,9 9353,8 706,6 135,3 1820,2 24793 31,8 | 2022 Jan.
1487,0 15 787,1 14 373,0 14561,7 9412,4 688,4 134,3 1807,7 2487,3 31,6 Febr.
1509,6 15 891,2 14 465,7 14 650,6 9490,5 703,7 123,5 1809,6 24921 31,2 Marz
1520,7 15934,3 14521,8 147121 9555,8 705,4 123,5 1802,0 24943 31,0 April
15285 15950,4 14 568,7 14740,8 9597,9 684,9 120,2 1803,2 2 506,6 27,9 Mai
1535,1 16 100,5 14 633,1 14810,3 9643,8 704,8 123,4 1.800,3 2510,4 27,5 Juni
1543,7 16 184,3 14 738,3 14 937,4 97354 741,0 1271 1791,0 25158 271 Juli
15391 16 161,9 14 793,1 14 985,4 97541 781,5 125,9 1770,0 2526,0 28,0 Aug.
1537,7 16 199,4 14 785,2 15 036,4 9 688,0 913,3 125,5 1756,3 25257 27,6 Sept.
1537,2 16 095,8 14 708,2 14 936,7 9521,8 993,0 130,3 1741,7 25223 27,6 Okt.
1533,7 16 084,9 14722,7 14917,6 9457,0 10429 134,6 17411 25145 27,6 Nov.
15453 15997,1 14 765,9 14.929,6 9389,2 1099,5 133,9 1749,5 2530,0 27,6 Dez.
1533,4 15 876,9 14 667,4 14 844,9 92281 1163,7 146,1 1746,4 2532,0 28,7 | 2023 Jan.
1529,9 15 843,6 14 625,0 14773,2 9083,9 12237 157,3 1746,5 2531,8 30,0 Febr.
1533,8 15 891,6 14 649,1 14788,4 8989,9 1311,7 174,0 1756,9 2524,7 311 Marz
15379 15 848,9 14 649,2 14784,7 8939,0 1346,2 187,9 1765,7 2513,9 321 April
1539,7 157181 14 616,7 14 756,8 8855,8 13877 200,0 17682 25109 34,2 Mai
1542,7 15 760,6 14 649,1 14 756,0 8759,3 1455,7 218,6 1768,3 25170 37,2 Juni
15459 15 694,3 14617,6 147237 8665,7 1511,2 232,0 1768,5 2506,7 39,6 Juli
Deutscher Beitrag (Mrd €)
325,1 4311,0 40353 3890,5 26194 139,3 31,9 537,5 537,0 25,5 | 2021 Juni
328,8 43139 4047,3 3911,3 2 645,8 136,0 31,4 536,0 536,7 25,2 Juli
329,0 43331 4065,2 39231 2659,1 135,6 31,3 535,7 536,4 25,0 Aug.
329,8 4340,5 4064,1 39198 2662,1 132,2 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 2710,9 132,5 30,3 534,6 535,5 24,3 Nov.
337,1 4425,2 4113,0 3968,5 2691,5 141,2 30,1 544,6 537,0 241 Dez.
337,9 44181 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 4441,6 4159,0 4014,6 27553 130,7 29,3 540,4 536,0 229 Marz
346,7 4 445,6 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
359,0 4507,6 42224 4070,3 2813,6 1421 31,0 530,6 530,6 22,3 Juli
371,5 4552,6 4289,4 4135,2 2870,1 153,3 30,6 530,7 528,3 22,2 Aug.
371,8 4541,5 4267,4 4135,1 28349 193,7 30,9 530,3 523,0 22,2 Sept.
371,8 4546,8 4270,2 4140,4 2 804,0 233,2 31,6 529,3 519,8 22,4 Okt.
371,5 4578,7 4283,7 4146,3 2 806,0 240,1 321 531,0 514,4 22,6 Nov.
374,0 4534,2 4260,8 4119,2 2764,3 260,2 34,1 527,1 510,4 23,0 Dez.
368,9 4489,3 4257,7 4126,0 2749,9 286,6 36,9 529,6 499,1 24,0 | 2023 Jan.
368,1 4 496,6 4250,9 4106,5 2706,5 314,2 39,1 530,3 491,2 25,2 Febr.
369,0 4505,7 4236,8 4090,4 2 667,4 336,4 42,4 536,3 481,0 26,8 Marz
369,8 4473,0 4248,0 4104,2 2 660,3 360,2 46,1 538,3 471,0 28,3 April
370,7 4.470,7 4257,0 4104,8 26475 373,8 50,3 541,8 460,8 30,5 Mai
371,7 4460,3 4259,3 4096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2 Juni
373,1 4 455,2 4258,4 4105,2 2 603,2 426,7 57,6 540,7 440,7 36,2 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

2021 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

2021 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2023 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 €)
709,3 441,2 314,0 46,6 16,3 42,0 18,8 3,5 245,8 245,8 600,5 1982,6 13337
709,6 440,1 313,9 45,6 16,6 42,0 18,6 3,5 254,6 254,5 622,6 1999,4 1334,0
736,1 453,5 329,1 43,9 17,0 42,0 18,0 34 243,0 243,0 628,1 19885 1334,0
742,6 460,1 334,6 46,3 16,6 41,3 18,1 3,3 260,8 260,7 597,0 20134 1344,0
740,3 451,9 323,3 48,1 18,0 41,6 17,7 3,3 272,2 272,2 630,3 2 040,1 1356,4
691,5 481,6 349,8 50,3 19,1 41,7 17,5 33 267,7 267,6 654,8 2 046,7 1355,2
646,7 468,4 337,4 49,7 19,4 41,1 17,6 3,2 2343 233,1 647,5 2019,7 1346,8
711,0 456,2 306,6 67,4 19,6 41,2 17,6 3,8 291,8 291,6 621,2 2 049,2 1351,4
755,6 469,9 314,1 73,5 19,8 41,3 17,6 3,7 301,3 301,1 584,0 2 044,8 1358,7
769,7 470,9 304,7 82,5 20,5 42,4 17,3 3,4 283,8 283,6 583,8 2026,7 1358,6
747,7 474,5 306,7 83,4 21,2 42,6 17,2 3,4 310,1 309,9 604,0 2073,8 1362,8
718,8 490,8 316,7 88,4 22,3 43,3 16,8 3,3 313,0 312,9 593,9 2038,0 1337,7
788,4 501,8 325,2 90,9 22,9 43,3 16,2 3,2 281,2 281,1 592,9 2069,3 1361,0
757,2 489,8 302,8 100,4 24,2 42,9 16,2 33 306,0 305,9 590,8 2090,9 1361,1
676,9 499,6 309,1 104,6 24,0 42,5 16,1 3,2 283,8 283,7 597,5 2113,5 13751
684,3 478,8 281,7 11,2 24,5 42,3 16,0 3,2 264,8 264,7 589,1 2153,5 14151
678,9 480,2 287,2 109,2 24,3 41,5 14,7 3,2 268,8 268,8 625,8 2130,5 1416,5
668,8 498,6 306,2 109,2 25,1 40,8 14,2 3,2 295,4 295,4 648,0 2159,0 14413
584,0 483,5 296,0 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 2483 2483 650,9 2 166,2 1474,6
551,2 480,7 283,1 113,0 27,5 40,6 12,8 3,7 284,0 284,0 657,6 2204,8 1510,2
572,0 498,4 297,4 115,1 28,7 40,3 13,2 3,7 281,6 281,5 651,2 2 259,2 15314
602,7 500,6 288,6 125,7 28,4 39,6 14,7 3,6 255,3 255,2 671,9 22571 1551,2
576,2 488,0 277,8 123,3 29,7 394 14,2 3,6 261,7 261,3 683,3 2253,0 1560,9
471,5 489,8 2771 126,7 29,3 39,4 13,8 3,5 291,9 287,8 680,4 2299,9 1590,5
496,0 508,6 287,8 134,7 29,4 39,3 14,0 34 280,4 280,3 678,9 23189 1602,5
466,5 504,1 281,1 137,7 28,4 39,4 14,0 3,5 2841 283,4 687,6 2404,2 1646,1

Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 2353 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 13,9 324 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 5,8 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 31,1 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 54 54 2,3 604,2 362,6
166,8 270,4 1283 89,0 20,2 30,6 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1
142,7 274,6 129,4 92,2 20,4 30,4 2,2 0,1 8,0 8,0 2,3 625,7 384,5
147,4 259,1 109,0 96,6 20,8 30,3 2,2 0,1 5,4 5,4 2,4 640,0 3953
152,5 253,9 108,1 93,1 20,5 30,1 2,1 0,1 52 52 2,5 633,9 398,1
175,5 256,9 114,7 88,9 21,5 29,8 1.9 0,1 8,3 8,3 2,5 634,2 402,6
159,2 255,8 17,3 83,2 23,9 29,6 1.8 0,1 6,3 6,3 2,6 631,2 409,3
116,4 246,9 99,4 92,2 23,8 29,8 1,6 0,1 6,1 6,1 2,4 639,6 417,9
129,3 260,8 110,3 94,6 24,6 29,7 1,5 0,1 7,5 7.5 2,3 651,5 4271
156,4 258,8 102,2 101,4 241 29,6 1.4 0,1 7.2 7.2 2,6 658,0 440,3
17,4 251,4 97,3 97,8 25,4 29,5 1.3 0,1 7,9 7,9 2,7 654,9 446,8
105,6 260,2 104,8 99,5 25,0 29,7 1.2 0,1 7.7 7.7 2,6 670,7 458,1

95,9 268,2 106,1 106,5 24,9 29,5 1.1 0,1 7.3 7.3 2,6 671,6 452,8
90,0 260,0 96,6 109,2 23,7 29,5 0,9 0,1 7,6 7,6 2,9 680,0 457,6

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
8,1 16,1 1958,5 49571 29799 26,4 3503,6 0,0 10 840,5 14 260,2 14997,7 6842,7 180,3
17,0 171 1965,3 5043,1 3024,8 1.1 3550,3 0,0 10960,7 14390,6 15167,9 6 888,8 180,9
12,0 16,3 1960,3 5189,9 30245 | - 15,9 3499,0 0,0 11013,2 14 436,0 15208,7 6876,0 182,3
15,9 17,7 1979,7 52128 29976 | - 16,5 3480,9 0,0 11076,3 14 484,8 15233,7 6 864,2 187,4
23,0 17,6 1999,5 5409,6 29997 |- 494 3483,7 0,0 11143,4 14 565,2 15 366,5 6874,5 188,2
19,3 17,8 2 009,6 5499,4 30374 1.1 3681,3 0,0 11226,8 14 637,9 15451,7 6912,5 189,7
12,3 18,0 1989,3 5370,5 3026,8 12,7 3371,8 0,0 11346,9 14 759,5 15543,1 6 899,2 195,0
22,0 18,5 2008,7 5541,7 3001,7 22,9 3716,5 0,0 11310,7 14760,1 15 545,1 6907,4 196,0
33,4 57 2 005,7 5629,5 2994,0 16,8 37572 0,0 11386,8 14829,4 15584,4 6883,9 195,0
30,7 6,2 1989,8 5610,2 3003,0 38,0 39911 0,0 11 476,3 14 939,5 15 683,4 6879,4 195,1
39,0 16,2 2018,6 5747,7 29792 | - 2,7 4402,9 0,0 11 556,5 15 025,5 15810,2 6876,8 197,2
34,0 15,6 1988,4 57953 2915,9 15,6 4332,0 0,0 116183 15081,4 15 855,4 6782,0 199,0
47,8 14,4 2 007,0 57193 2905,2 25,9 4656,7 0,0 116791 15172,2 15942,0 6 786,6 199,4
15,1 16,4 2059,5 5862,8 2970,9 7,7 4320,5 0,0 11761,8 15310,5 16 065,4 6894,6 203,9
16,7 19,0 2077,8 5914,8 2890,5 339 4.808,0 0,0 11775,4 153771 16 136,7 6812,0 196,7
34,9 19,5 20991 5898,7 2 845,0 16,1 5114,8 0,0 11 681,0 15419,3 16179,6 6773,5 195,9
3,8 24,0 2102,8 6038,5 2819,3 389 4996,2 0,0 11519,5 15 336,1 16 114,0 6736,2 196,0
23,7 22,8 21125 5881,3 28573 66,8 4700,0 0,0 11 474,5 15337,0 16 165,7 6782,4 199,7
31,7 23,2 2111,2 5553,4 28179 57,5 4830,1 0,0 11396,7 15330,3 16 146,7 6749,5 192,2
17,6 27,8 2159,4 5636,6 2861,7 85,2 46883 0,0 11214,6 15230,8 16 062,3 6 840,5 1911
47,0 30,4 2181,8 5670,8 2810,9 81,4 4986,3 0,0 11082,0 15172,7 16 028,3 6813,2 191,8
54,0 30,4 2172,6 5657,4 2893,2 89,4 47053 0,0 10971,3 15173,5 16 032,9 6897,1 182,0
50,1 32,9 2170,0 56335 2885,4 113,5 4724,8 0,0 10914,2 15152,2 16 026,9 6 896,2 182,4
57,0 32,8 22101 57255 2908,2 158,1 48123 0,0 10 827,7 151191 16 007,2 6963,6 1781
55,8 32,9 2230,2 5583,1 2 885,6 148,8 4851,3 0,0 10 744,8 15136,6 16 015,9 6964,0 177,5
51,7 311 23214 5592,4 2906,6 187,5 4962,9 0,0 10 646,5 15 099,0 15999,8 7 078,9 176,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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 1031,5 795,8 | — 1075,6 1767,0 490,0 27939 3552,6 3581,2 1891,2 0,0
12,7 6,5 503,2 1068,1 793,5 | — 10884 1754,6 492,9 2814,8 3571,7 3602,8 1889,9 0,0
131 7.0 510,1 1165,5 781,6 | — 1156,2 1723,6 497,5 2820,3 3575,1 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 1744,2 504,5 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 19193 511,1 2876,4 36523 36804 1917,7 0,0
14,7 7,5 550,4 12758 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 37074 19214 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 7.1 574,8 1284,0 769,2 | - 11681 23256 523,3 28924 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 7.3 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 22898 526,8 29140 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 5789 1317,0 743,1 | - 12554 24798 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6,8 585,8 1287,5 779,7 | - 1189,6 2276,7 525,2 29419 37571 37973 1949,2 0,0
21,8 7.6 596,2 13493 7396 | - 1271,6 25401 513,5 2999,5 3826,5 3866,3 19191 0,0
27,5 8,1 604,3 1385,2 711,9 | - 12871 28583 516,8 29440 3811,2 3854,6 1899,2 0,0
19,1 9,7 605,0 1355,1 693,8 | — 1215,2 2.804,7 516,8 29121 38123 38488 1880,8 0,0
20,8 11,2 602,2 1310,2 714,6 | — 1191,2 2596,7 516,8 2920,8 3819,7 3862,5 1900,3 0,0
20,2 1,7 599,3 1265,7 690,1 | — 12304 27265 518,9 2881,6 37951 38359 1869,2 0,0
24,0 13,1 602,4 1226,5 689,1 | - 1117,5 26259 521,2 2849,3 3789,5 3835,2 1874,9 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 27872 522,2 2816,8 3782,0 3836,8 1860,1 0,0
36,2 17,5 604,3 1188,0 700,6 | — 1129,7 2641,2 524,5 2769,6 3756,4 3819,8 1897,7 0,0
37,0 18,5 599,4 1107,1 704,2 | - 10285 26378 526,4 2757,6 37594 3825,5 1899,8 0,0
41,3 19,6 609,9 1122,4 715,6 | — 1038,1 2 660,7 529,0 2752,4 3762,9 3834,1 1927,5 0,0
44,6 19,2 607,9 1099,9 709,8 | — 1026,8 27231 530,7 27226 3760,6 38342 1921,6 0,0
44,5 20,1 615,4 1070,5 7240 |- 996,4 28358 532,2 2699,8 3758,6 38337 1946,0 0,0

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

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

13°¢
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2021 Aug.
Sept.
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Nov.
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2022 Jan.
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Nov.
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Sept.
Okt.

Nov.
Dez.
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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
826,7 02 22132 0,0 43789 766,6 0,0 1499,9 635,7 790,4 37262 5992,8
835,1 02 2209,9 0,0 45123 738,5 0,0 1507,4 6713 833,7 3806,5 6052,4
839,2 02 22088 0.0 46556 745.0 0,0 15214 6283 9657 38433 6109,7
877,7 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 1550,6 6426 10911 39008 6197.3
913,2 04 2199,8 0,0 48892 714,9 0,0 1575,9 667,8 1116,7 39273 6218,1
934,2 05 21988 0,0 4939,1 6813 0,0 1591,5 624,1 11291 4046,1 6319,0
943,7 1,0 21494 0,0 49588 6787 0,0 1604,0 667,6 1158,0 39433 6226,0
950,1 1,7 21249 0,0 49548 707,0 0,0 1585,3 553,9 1249,2 3936,1 62285
955,8 4,0 21188 0,0 49483 4490,0 0,0 1563,7 536,7 1104,4 332,0 6385,7
960.4 19 19471 0.0 49461 45215 0.0 15608 4925 10669 2138 6296,2
940,4 1,2 13033 o1 4942,1 40516 0,0 1565,6 3728 1001,6 195,6 5812,7
9168 0.9 12333 0.0 49390 4103,0 0.0 1553,9 380.2 8618 191.1 5 848,0
945,0 14 17,7 01 4905,6 3996,1 0,0 1559,8 360,6 870,5 182,7 5738,6
948,2 16 1100,5 0.1 48841 41264 0,0 1563,7 256.4 806.6 181.6 5871,7
927,8 10,9 682,0 0.1 4853,0 3704,4 0,0 1567,0 254,4 770,5 1774 54489
Deutsche Bundesbank
199,0 01 436,7 0,0 950,8 210,7 0,0 365,0 2043 -240,8 1045,3 1621,0
200,3 01 439,1 0,0 9785 204,4 0,0 367,4 2177 -2352 1061,6 16333
201.3 0,0 440.3 0.0 1015.8 206.4 0.0 370,9 2204 -219.4 10771 16544
2124 03 421,7 0,0 1034,0 204,5 0,0 3746 2056 - 165,1 10488 1627,9
2156 01 4217 0.0 1057.9 2118 0.0 3781 1911 ~1937 11080 1698,0
223,9 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 1087,4 189,9 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 ~175.4 1109,7 16858
232,1 03 403,6 0,0 10768 2285 0,0 379,5 157,9 ~161,8 11088 17168
2317 038 400,5 0,0 1071,5 1304,0 0,0 379,0 127,2 -231,4 125,9 1808,8
2324 05 3525 0.0 1079,2 13466 0.0 3788 121.0 ~242.4 60,5 1785.9
229,8 04 231,9 01 1076,8 12346 0,0 377,2 77,8 - 205,4 54,8 1666,7
2289 0.4 2128 0.0 1077.0 1263,7 0.0 3745 69,2 -24205 54,2 16924
239,2 07 200,2 0,1 1066,1 12280 0,0 3757 73,4 -221,1 50,1 1653,9
2417 07 1989 0.1 1056.8 1256,3 0.0 377.2 54,7 -241.8 52,0 1685.4
236,2 15 142,4 01 10488 1175,5 0,0 3775 49,9 -222,5 48,4 1601,5

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

In diesen Fallen gibt es keine Werte. 2 Quelle: EZB. 3 Einschl. der geldpolitischen Wert-
papierankaufprogramme des Eurosystems. 4 Ab Aug. 2009 einschl. der durch Devisen-
swapgeschdfte des Eurosystems abgeschopften Liquiditat. 5 Ab 2002 Euro-Banknoten
sowie noch im Umlauf befindliche, von den nationalen Zentralbanken des Eurosystems
ausgegebene Banknoten. Entsprechend dem vom Eurosystem gewdhlten Rechnungs
legungsverfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher
Basis ein Anteil von 8% des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt.
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Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschopfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben-
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro- Ende der
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten Mindest-
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl. reserve-
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufUhrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest- Erfullungs-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschafte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8 | periode 1
Eurosystem 2
. . . . . . . . . .| 2021 Aug.
+ 50 + 01 + 172 + 00 + 1344 + 300 + 0,0 + 14, - 16,6 + 559 + 731 +117,3 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
+ 84 + 0,0 - 33 + 00 + 1334 - 281 + 00 + 75 + 35,6 + 433 + 803 + 59,6 Nov.
+ 41 + 00 - 11 + 00 + 143,3 + 6,5 + 00 + 14,0 - 43,0 + 132,0 + 36,8 + 57,3 Dez.
. . . . . . . . . . . .| 2022 Jan.
+ 385 + 0,1 - 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 - 694 + 88,5 + 110,2 Marz
+ 26,0 + 01 - 1,5 + 00 + 47,2 - 311 + 00 + 253 + 25,2 + 25,6 + 26,5 + 20,8 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 21,0 + 01 - 10 + 00 + 49,9 - 336 + 00 + 156 - 43,7 + 124 + 1188 + 100,9 Juni
+ 95 + 05 - 494 + 00 + 19,7 - 2,6 + 00 + 125 + 43,5 + 289 - 102,8 - 93,0 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 64 + 07 - 245 + 00 - 40 + 283 + 00 - 187 -113,7 + 91,2 - 72 + 25 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
+ 57 + 23 - 61 + 00 - 65 +3783,0 + 00 - 216 - 17,2 — 144,8 3604,1 + 157,2 Nov.
+ 46 - 21 - 1717 + 00 - 22 + 315 + 00 - 29 - 44,2 - 375 - 1182 - 895 Dez.
. . . . . . . . . 2023 Jan.
- 20,0 - 07 - 643,8 + 01 - 40 - 4699 + 00 + 48 -119,7 - 653 - 182 — 4835 Febr.
- 236 - 03 - 70,0 - 01 - 31 + 51,4 + 00 - 11,7 + 74 - 139,8 - 45 + 353 Marz
. . . . . . . . . . . . April
+ 282 + 05 - 115,6 + 01 - 334 - 106,9 + 00 + 59 - 19,6 + 87 - 84 - 109,4 Mai
+ 3.2 + 02 - 17,2 + 00 - 215 + 130,3 + 00 + 39 -104,2 - 63,9 - 11 + 1331 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 204 + 93 - 418,5 + 00 - 31,1 - 4220 + 00 + 33 - 20 - 36,1 - 42 - 422,8 Aug.
Deutsche Bundesbank
. . . . . . . . . . . 2021 Aug.
+ 1,6 + 0,1 + 24 + 0,0 + 32,3 + 6,5 + 0,0 + 3,0 - 25 + 29,9 - 09 + 8,6 Sept.
. . . . . . . . . . Okt.
+ 1,3 + 0,0 + 24 - 00 + 27,8 - 6,4 + 0,0 + 24 + 13,4 + 57 + 16,3 + 12,3 Nov.
+ 1,0 - 01 + 1,2 - 00 + 373 + 2,1 + 0,0 + 35 + 27 + 157 + 156 + 211 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 11,1 + 02 - 186 + 00 + 182 - 2,0 + 00 + 37 - 14,7 + 543 - 283 - 26,6 Febr.
+ 32 - 01 - 00 + 00 + 239 + 7.4 + 00 + 35 - 14,5 - 286 + 592 + 70,1 Marz
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 10,8 - 142 + 00 + 68 + 56 + 46 + 152 + 79 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 7,7 + 00 + 30 + 02 + 60 + 241 + 194 Juni
+ 13 + 02 - 11 - 00 - 31 - 41 + 00 + 24 + 18,0 + 77 - 377 - 395 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 04 + 00 - 55 - 00 - 75 + 42,7 + 00 - 108 - 57,1 + 13,5 - 09 + 31,0 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
- 05 + 05 - 31 + 00 - 53 +1075,5 + 00 - 06 - 30,7 - 69,6 - 982,9 + 92,0 Nov.
+ 07 - 04 - 480 + 00 + 77 + 42,7 + 0,0 - 01 - 62 - 11,0 - 654 - 229 Dez.
. . . . . . . . . . . 2023 Jan.
- 25 - 01 - 120,6 + 0,1 - 24 - 1120 + 00 - 16 - 43,2 + 37,0 - 56 - 1193 Febr.
- 10 + 00 - 191 - 00 + 02 + 29,1 + 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257 Marz
. . . . . . . . . . April
+ 10,3 + 02 - 127 + 00 - 11,0 - 357 + 00 + 1.2 + 41 + 214 - 41 - 385 Mai
+ 26 + 01 - 13 + 00 - 93 + 283 + 00 + 14 - 187 - 207 + 19 + 315 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 56 + 08 - 565 - 00 - 80 - 808 + 00 + 04 - 47 + 193 - 35 - 839 Aug.
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
2023 Febr. 10. 7872,2 593,0 503,7 230,2 273,5 171 12,3 12,3 -
17. 7 873,6 593,0 505,3 230,2 275,0 16,6 12,3 12,3 -
24. 7 839,4 593,0 507,8 230,5 277,3 15,6 12,4 12,4 -
Marz 3. 7 830,8 593,0 507,6 230,5 2771 15,1 121 12,1 -
10. 7829,4 593,0 506,6 230,5 276,1 15,4 12,5 12,5 -
17. 78319 593,0 507,7 230,5 277,2 14,8 13,0 13,0 -
24. 7 835,9 593,0 508,7 230,5 278,2 14,0 14,0 14,0 -
31. 7729,6 632,9 501,7 2291 272,6 15,2 13,6 13,6 -
April 7. 77293 632,9 501,5 2291 272,4 14,4 12,7 12,7 -
14. 7 730,9 632,9 501,8 2291 272,7 13,9 12,6 12,6 -
21. 7714,2 632,9 498,8 2291 269,6 15,7 12,6 12,6 -
28. 7719,8 632,9 499,0 229,4 269,6 14,2 12,9 12,9 -
Mai 5. 7716,9 632,9 500,7 230,3 270,5 13,2 12,8 12,8 -
12. 77285 632,9 499,0 230,4 268,7 14,5 12,9 12,9 -
19. 7730,1 632,9 500,6 230,4 270,2 13,7 129 12,9 -
26. 77137 632,8 500,2 230,4 269,9 13,9 13,8 13,8 -
Juni 2. 77127 632,8 500,8 230,5 270,3 13,9 13,4 13,4 -
9. 7714,4 632,8 500,5 231,0 269,6 14,1 13,4 13,4 -
16. 7709,7 632,8 502,4 231,0 271,4 13,1 13,7 13,7 -
23. 7710,6 632,8 500,3 2311 269,2 14,8 13,8 13,8 -
30. 7219,7 609,3 497,5 2291 268,5 13,3 15,8 15,8 -
Juli 7. 7 206,9 609,3 499,1 229,1 270,0 121 13,9 13,9 -
14. 7 205,5 609,3 497,7 229,0 268,6 13,7 141 14,1 -
21. 7 186,9 609,3 496,6 2289 267,6 14,3 14,2 14,2 -
28. 7189,3 609,3 497,8 229,0 268,8 12,9 14,2 14,2 -
Aug. 4. 7 164,6 609,3 497,0 2291 267,9 14,0 141 14,1 -
11. 7 166,5 609,3 498,2 229,6 268,6 13,3 14,2 14,2 -
18. 7 153,1 609,3 498,7 230,0 268,7 13,6 14,3 14,3 -
25. 7 154,9 609,3 497,9 230,0 268,0 139 14,3 14,3 -
Sept. 1. 7 168,2 609,3 498,7 231,3 267,4 14,2 141 14,1 -
Deutsche Bundesbank
2023 Febr. 10. 2772,5 184,0 92,1 58,1 34,0 0,0 - - -
17. 2760,1 184,0 91,8 58,1 33,7 0,0 - - -
24. 2709,2 184,0 92,9 58,1 34,9 0,0 - - -
Marz 3. 2736,1 184,0 92,3 58,1 34,2 0,0 - - -
10. 27257 184,0 92,0 58,1 33,9 0,0 - - -
17. 27388 184,0 92,3 58,1 34,3 0,0 - - -
24. 27138 184,0 92,5 58,1 34,4 0,0 0,3 0,3 -
31. 27751 196,4 91,7 57,4 34,3 0,0 0,3 0,3 -
April 7. 2723,0 196,4 91,6 57,4 34,2 0,0 0,0 0,0 -
14. 27184 196,4 91,6 57,4 34,2 0,0 - - -
21. 2673,2 196,4 91,8 57.4 34,3 0,0 - - -
28. 26759 196,4 91,8 57,4 34,4 0,0 - - -
Mai 5. 2 683,5 196,4 91,9 57.8 34,1 0,0 - - -
12. 2699,7 196,4 91,9 57,8 34,1 0,0 0,1 0,1 -
19. 2675,2 196,4 91,9 57,8 34,1 0,0 0,1 0,1 -
26. 2 689,2 196,3 91,9 57,8 34,1 0,0 0,1 0,1 -
Juni 2. 2675,0 196,3 91,9 57,8 34,1 0,0 - - -
9. 2 664,6 196,3 92,3 58,2 34,1 0,0 - - -
16. 26713 196,3 92,3 58,2 34,1 0,0 - - -
23. 2 646,6 196,3 92,4 58,2 34,2 0,0 - - -
30. 2590,6 189,0 91,8 57,9 33,9 0,0 1.9 1.9 -
Juli 7. 2569,4 189,0 91,8 57,9 33,8 0,0 - - -
14. 2551,9 189,0 91,7 57,9 33,9 0,0 - - -
21. 2550,2 189,0 91,7 57,9 33,8 0,0 - - -
28. 2547,0 189,0 91,7 57,9 33,8 0,0 - - -
Aug. 4. 2562,8 189,0 91,9 58,0 33,9 0,0 - - -
11. 2552,0 189,0 91,6 58,0 33,7 0,0 - - -
18. 2559,4 189,0 92,2 58,2 34,0 0,0 - - -
25. 2550,9 189,0 92,0 58,2 33,7 0,0 - - -
Sept. 1. 25773 189,0 91,9 58,2 33,6 0,0 - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen 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
1259,0 1,0 1258,0 - - 0,1 - 27,6 5121,5 4945,2 176,3 21,5 316,5 | 2023 Febr. 10.
12588 0,8 1258,0 - - 0,0 - 354 5119,0 4942,6 176,5 21,5 311,6 17.
12222 1,2 12209 - - 0,0 - 36,2 5121,0 4942,9 178,2 21,5 309,7 24.
1221,8 0,8 12209 - - 0,0 - 29,5 5116,0 4937,6 178,3 21,5 314,1 Marz 3.
1221,8 0,9 12209 - - - - 25,8 51153 4936,4 178,9 21,5 317,4 10.
12219 1.0 12209 - - 0,0 - 40,2 5108,7 4930,1 178,5 21,5 3111 17.
1222,0 1,0 12209 - - 0,1 - 45,3 5106,3 4928,2 178,2 21,5 311,1 24.
1102,4 1,7 1100,5 - - 0,2 - 41,1 5087,5 4909,7 177,9 21,5 313,8 31.
1101,7 1,2 1100,5 - - 0,0 - 36,9 5093,2 4914,8 178,4 21,5 314,5 April 7.
11021 1.6 1100,5 - - - - 35,7 5083,8 4905,1 178,7 21,5 326,6 14.
1102,0 1,5 1100,5 - - 0,0 - 37.1 5076,0 4.895,0 181,0 21,5 317,6 21.
1102,6 1,9 1100,4 - - 0,2 - 33,1 5078,5 4.895,7 182,8 21,5 325,2 28.
1101,6 1,2 1100,4 - - 0,0 - 37,1 5072,9 4892,5 180,4 21,5 324,3 Mai 5.
1101,8 1.3 1100,4 - - - - 37,2 5081,4 4900,1 181,2 21,5 327,5 12.
1101,9 1.4 1100,4 - - - - 38,2 5076,8 4.895,2 181,6 21,5 331,7 19.
1102,6 2,0 1100,4 - - 0,1 - 37,7 5064,0 4879,3 184,7 21,5 327,3 26.
1103,2 2,5 1100,7 - - - - 37,7 5067,3 4.881,1 186,2 21,5 322,2 Juni 2.
11021 1.3 1100,7 - - 0,1 - 36,4 5066,9 4 880,2 186,7 21,5 326,8 9.
1101,9 1,2 1100,7 - - 0,1 - 42,1 5054,0 4867,8 186,2 21,5 3283 16.
1102,0 1,2 1100,7 - - 0,1 - 43,1 5052,9 4 866,2 186,7 21,5 329,4 23.
616,7 18,6 598,0 - - 0,2 - 42,6 5045,1 48589 186,2 21,0 358,4 30.
610,5 12,5 598,0 - - 0,0 - 41,9 5047,8 4 860,1 187,7 21,0 351,2 Juli 7.
609,9 11,8 598,0 - - 0,1 - 33,6 5050,5 4 860,6 189,9 21,0 355,8 14.
608, 1 10,0 598,0 - - 0,1 - 38,2 5031,5 4841,8 189,8 21,0 353,7 21.
611,7 11,0 600,4 - - 0,2 - 33,9 5027,2 48373 189,8 21,0 361,4 28.
607,8 7.4 600,4 - - 0,0 - 35,6 5011,7 48224 189,4 21,0 354,1 Aug. 4.
606,1 57 600,4 - - 0,0 - 29,3 5014,2 4.824,7 189,4 21,0 361,1 11.
605,9 52 600,4 - - 0,3 - 30,2 4999,3 4 808,8 190,5 21,0 360,8 18.
606,4 59 600,4 - - 0,0 - 28,3 4999,8 4 .808,3 191,6 21,0 364,0 25.
608,9 7.0 601,9 - - 0,1 - 311 5001,9 4.809,5 192,4 21,0 369,1 Sept. 1.
Deutsche Bundesbank
222,5 0,4 2221 - - 0,1 - 7.7 10841 10841 - 4,4 1177,6 | 2023 Febr. 10.
222,4 0,3 2221 - - 0,0 - 7.8 10781 10781 - 4,4 11715 17.
208,9 0,7 208,2 - - 0,0 - 7.8 1075,4 1075,4 - 4,4 11357 24.
208,6 0,4 208,2 - - 0,0 - 9,2 1077,8 1077,8 - 4,4 1159,8 Marz 3.
208,6 0,4 208,2 - - 0,0 - 7.3 10723 10723 - 4,4 1157,0 10.
208,6 0,4 208,2 - - 0,0 - 7.4 10723 10723 - 4,4 1169,7 17.
208,7 0,6 208,2 - - - - 8,5 1071,0 1071,0 - 4,4 1144,2 24.
199,6 0,8 198,8 - - 0,1 - 7.1 1072,4 1072,4 - 4,4 1203,2 31.
199,2 0,4 198,8 - - 0,0 - 83 10743 10743 - 4,4 11488 April 7.
199,2 0,5 198,8 - - 0,0 - 8,4 1066,2 1066,2 - 4,4 1152,0 14.
199,3 0,5 198,8 - - 0,0 - 7.8 1057,6 1057,6 - 4,4 11159 21.
200,2 1.1 198,9 - - 0,2 - 9,0 1059,2 1059,2 - 4,4 11148 28.
199,7 0,8 198,9 - - 0,0 - 8,2 1061,6 1061,6 - 4,4 11214 Mai 5.
199,7 0,8 198,9 - - - - 57 1064,2 1064,2 - 4,4 11374 12.
199,6 0,7 198,9 - - - - 8,4 10558 1055,8 - 4,4 11186 19.
199,7 0,8 198,9 - - 0,1 - 8,8 10571 10571 - 4,4 11309 26.
199,9 1,0 198,9 - - - - 7.6 10584 10584 - 4,4 1116,5 Juni 2.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 9,1 1057,0 1057,0 - 4,4 1105,9 9.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 11,3 1050,0 1050,0 - 4,4 1117,5 16.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 10,3 1050,5 1050,5 - 4,4 1093,3 23.
134,0 2,8 1311 - - 0,2 - 10,3 10481 10481 - 4,4 1111,0 30.
132,6 1.5 1311 - - 0,0 - 11,6 10488 10488 - 4,4 1091,2 Juli 7.
132,5 1.3 131,1 - - 0,1 - 9,8 1048,9 1048,9 - 4,4 1075,6 14.
132,5 1.3 131,1 - - 0,1 - 11,4 1047,8 1047,8 - 4,4 1073,4 21.
133,2 1,7 131,2 - - 0,2 - 12,3 1048,6 1048,6 - 4,4 1067,8 28.
1321 0,9 131,2 - - 0,0 - 11,5 1049,2 1049,2 - 4,4 1084,6 Aug. 4.
131,9 0,7 131,2 - - 0,0 - 12,0 1050,2 1050,2 - 4,4 10729 11.
131,8 0,2 131,2 - - 0,3 - 13,0 1039,8 1039,8 - 4,4 1089,1 18.
132,2 1,0 131,2 - - 0,0 - 10,0 103838 103838 - 4,4 1084,5 25.
132,5 1.3 131,2 - - 0,1 - 12,0 1039,5 1039,5 - 4,4 1107,9 Sept. 1.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
78722 1555,7 4320,4 180,6 4138,6 - 1.3 34,4 - 452,5 356,1 96,4
7 873,6 1554,2 43337 165,0 4167,4 - 1.3 32,6 - 466,6 372,5 94,1
7 839,4 1553,8 4285,3 172,0 4112,0 - 1,3 29,5 - 496,1 402,5 93,6
7 830,8 1554,0 4310,5 170,7 4138,5 - 1.3 37,1 - 455,8 361,6 94,2
7 829,4 15534 4336,5 176,9 4158,3 - 1.3 29,7 - 444.8 354,8 90,0
78319 1554,5 4175,9 2349 3939,8 - 1,3 33,6 - 570,5 425,4 145,1
78359 1553,3 42237 174,9 4047,5 - 1.3 37,0 - 510,0 418,0 92,1
7729,6 1556,6 4034,3 197,4 3836,6 - 0,4 61,1 - 497,4 400,9 96,5
77293 1563,7 4167,8 158,7 4008,7 - 0,4 36,0 - 442,4 350,8 91,6
77309 1561,1 4172,9 155,7 4016,8 - 0,4 35,4 - 446,7 356,9 89,8
7714,2 15588 4181,6 164,9 4016,3 - 0,4 31,9 - 442,2 354,7 87,5
7719,8 1563,6 4163,5 181,2 39819 - 0,4 353 - 471,3 381,1 90,2
7716,9 1563,6 42712 204,8 4066,1 - 0,3 37,0 - 362,4 275,9 86,5
77285 1562,2 4302,7 171,2 4131,2 - 0,3 39,5 - 352,4 265,1 87,3
7 730,1 1562,2 4280,8 156,3 4124,2 - 0,3 40,8 - 375,4 289,9 85,4
77137 1563,6 4290,6 155,7 4134,6 - 0,3 39,5 - 349,4 261,5 87,9
77127 1565,5 43215 157,5 4163,7 - 0,3 40,7 - 327,4 233,4 94,1
77144 1565,5 4.343,6 162,5 4180,7 - 0,3 37,4 - 318,3 228,0 90,3
7709,7 1564,4 4309,6 193,6 4115,6 - 0,3 37,2 - 337,6 239,8 97,8
7710,6 1563,8 4289,7 185,2 4104,4 - 0,1 41,0 - 351,1 255,9 95,2
7219,7 1566,1 37513 174,5 3576,8 - 0,0 51,9 - 353,0 258,1 94,9
7 206,9 1568,2 3836,7 166,9 3669,8 - 0,0 34,3 - 318,44 230,9 87,6
7 205,5 1568,8 38278 156,4 36714 - 0,0 32,3 - 3389 250,6 88,2
7 186,9 1567,7 37913 157,3 36340 - 0,0 33,9 - 346,8 260,8 86,0
7189,3 1569,0 3770,2 185,1 3585,1 - 0,0 32,8 - 370,5 281,6 88,9
7 164,6 1569,4 38184 168,0 3650,3 - 0,0 30,9 - 305,9 219,0 86,9
7 166,5 1569,6 3821,8 177,2 3644,6 - 0,0 33,2 - 311,2 224,6 86,5
7 153,1 1567,0 38126 149,5 3663,0 - 0,0 33,7 - 305,5 219,0 86,5
7 154,9 1563,1 38158 148,6 3667,1 - 0,0 35,1 - 313,6 227,8 85,8
7 168,2 1562,3 3821,1 163,6 36575 - 0,0 37,2 - 311,9 220,8 91,1
Deutsche Bundesbank
27725 375,0 1340,8 52,9 1286,6 - 1.3 9,2 - 79,0 52,2 26,8
2760,1 374,8 13255 44,6 1279,6 - 1.3 9,5 - 98,9 72,2 26,6
2709,2 374,7 1301,2 45,3 1254,6 - 1,3 8,6 - 92,0 66,5 25,5
2736,1 374,2 13186 45,9 12715 - 1.3 13,2 - 94,8 70,6 24,2
27257 374,4 13334 50,2 12819 - 1.3 8,2 - 78,7 55,5 23,2
27388 374,9 1275,0 62,5 1211,3 - 1,2 10,5 - 127,7 103,7 24,0
27138 374,7 1276,1 48,7 1226,2 - 1,2 9,1 - 104,1 80,2 24,0
27751 374,3 1256,6 53,3 1203,0 - 0,3 18,4 - 125,6 100,9 24,7
27230 377.3 12833 38,8 12441 - 0,3 10,7 - 102,0 77,7 24,3
27184 376,1 1289,6 37,7 12515 - 0,3 12,3 - 96,4 73,8 22,7
2673,2 375,4 1265,2 42,6 12223 - 0,3 10,4 - 80,4 60,3 20,1
26759 376,0 12629 50,9 1211,7 - 0,3 12,4 - 91,7 68,5 23,2
2 683,5 3759 12989 66,2 12325 - 0,3 13,0 - 70,5 50,6 19,9
2699,7 376,3 1317,2 46,8 12701 - 0,3 11,8 - 74,1 53,8 20,3
2675,2 377,2 1300,0 39,7 1260,0 - 0,3 11,7 - 78,3 58,6 19,7
2689,2 378,4 13021 38,7 1263,1 - 0,3 11,3 - 91,3 711 20,2
2675,0 376,6 1314,2 38,7 12753 - 0,3 11,7 - 69,5 48,2 21,2
2 664,6 3773 1306,8 45,3 1261,2 - 0,3 11,5 - 71,6 49,8 21,8
26713 377,7 1312,0 58,1 1253,6 - 0,3 9,1 - 72,2 47,7 24,6
2 646,6 3773 12853 52,8 12324 - 0,0 10,6 - 73,5 51,0 22,5
2590,6 376,6 12025 49,1 1153,3 - 0,0 14,4 - 71,8 48,1 23,7
2569,4 377,7 12282 42,2 11859 - 0,0 10,6 - 64,6 42,1 22,5
25519 378,0 1201,0 41,8 1159,2 - 0,0 7.7 - 78,2 57,6 20,6
2550,2 377,5 1209,1 42,2 1166,9 - 0,0 9,1 - 65,8 45,0 20,8
2547,0 378,6 1193,6 59,1 11344 - 0,0 8,4 - 74,7 54,0 20,7
2562,8 378,1 12277 51,2 1176,5 - 0,0 6,8 - 57.1 37.9 19,2
2552,0 378,2 12216 63,1 11584 - 0,0 8,4 - 55,9 35,8 20,1
25594 3779 12225 35,6 1186,9 - 0,0 9,4 - 60,4 40,3 20,0
25509 377,7 12236 34,7 11888 - 0,0 93 - 56,8 38,4 18,5
25773 375,8 12443 42,7 1201,6 - 0,0 10,9 - 59,0 38,7 20,3

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europadischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
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NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf

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

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage
Eurosystem 3
311,5 10,9 51 51 182,4 293,7 - 589,1 116,4
289,6 10,9 5,0 5,0 182,4 293,0 - 589,1 116,4
278,8 10,8 6,1 6,1 182,4 290,9 - 589,1 116,4
280,7 10,3 5,6 5,6 182,4 284,6 - 589,1 120,7
275,2 10,3 53 53 182,4 282,0 - 589,1 120,7
305,0 10,4 54 54 182,4 2843 - 589,1 120,7
316,5 10,9 53 53 182,4 286,9 - 589,1 120,8
357,4 11 53 53 180,3 283,8 - 622,2 120,2
305,8 11,2 53 53 180,3 274,6 - 622,2 120,2
298,1 11,6 5,1 51 180,3 277,4 - 622,2 120,2
287,2 11,6 5.1 51 180,3 273,2 - 622,2 120,2
271,6 11,0 5,5 5,5 180,3 275,5 - 622,2 120,2
265,4 11,0 52 52 180,3 278,5 - 622,2 120,2
255,7 11,3 5,1 51 180,3 277,0 - 622,2 120,2
252,4 11,4 7.0 7,0 180,3 277,6 - 622,2 120,2
253,1 11,4 7,6 7,6 180,3 275,7 - 622,2 120,2
245,4 11,7 7,5 7,5 180,3 270,3 - 622,2 120,2
237,8 12,2 71 71 180,3 269,8 - 622,2 120,2
248,5 12,5 7.1 71 180,3 270,3 - 622,2 120,2
252,0 13,0 6,7 6,7 180,3 270,6 - 622,2 120,2
300,3 13,4 6,6 6,6 178,4 281,5 - 597,0 120,2
258,8 13,5 6,5 6,5 178,4 274,9 - 597,0 120,2
250,5 13,6 6,0 6,0 178,4 2721 - 597,0 120,2
2571 13,5 6,7 6,7 178,4 274,2 - 597,0 120,2
255,9 13,8 4,4 4,4 178,4 2771 - 597,0 120,2
253,5 13,7 3,8 3,8 178,4 273,4 - 597,0 120,2
2457 13,9 4,5 4,5 178,4 271,0 - 597,0 120,2
245,9 14,3 6,3 6,3 178,4 272,4 - 597,0 120,2
238,9 14,5 55 5,5 178,4 272,7 - 597,0 120,2
242,4 14,3 4,3 4,3 178,4 2791 - 597,0 120,2
Deutsche Bundesbank
177,2 0,2 0,1 0,1 47,0 35,3 521,2 181,7 57
160,3 0,2 -0,0 -0,0 47,0 35,3 521,2 181,7 57
141,3 0,2 0,9 0,9 47,0 34,7 521,2 181,7 ,
141,9 0,0 0,5 0,5 47,0 36,4 522,2 181,7 55
1384 0,0 -0,0 -0,0 47,0 35,9 522,2 181,7 5,5
158,7 0,0 -0,0 -0,0 47,0 354 522,2 181,7 5,5
158,4 0,0 -0,0 -0,0 47,0 34,8 522,2 181,7 5,5
196,8 0,2 0,0 0,0 46,5 33,4 524,5 193,2 55
147,6 0,2 0,0 0,0 46,5 32,1 524,5 193,2 5,5
142,6 0,2 0,0 0,0 46,5 31,4 524,5 193,2 55
141,7 0,2 0,2 0,2 46,5 30,0 524,5 193,2 55
131,2 0,1 0,3 0,3 46,5 29,6 526,4 193,2 5,5
1221 0,1 0,0 0,0 46,5 31,3 526,4 193,2 5,5
114,2 0,1 0,0 0,0 46,5 34,4 526,4 193,2 5,5
101,3 0,1 0,0 0,0 46,5 35,0 526,4 193,2 5,5
99,2 0,1 0,0 0,0 46,5 35,2 526,4 193,2 55
94,2 0,1 0,0 0,0 46,5 34,5 529,0 193,2 5,5
88,4 0,1 0,0 0,0 46,5 34,6 529,0 193,2 55
91,4 0,1 0,0 0,0 46,5 34,7 529,0 193,2 5,5
90,7 0,1 0,1 0,1 46,5 34,8 529,0 193,2 5,5
122,0 0,2 - - 46,0 35,4 530,7 185,5 5,5
85,1 0,2 - - 46,0 35,4 530,7 185,5 55
83,7 0,2 - - 46,0 354 530,7 185,5 5,5
85,2 0,1 - - 46,0 35,5 530,7 185,5 55
88,1 0,1 - - 46,0 35,7 530,7 185,5 55
88,4 0,1 0,2 0,2 46,0 35,0 532,2 185,5 5,5
83,3 0,1 0,0 0,0 46,0 35,1 532,2 185,5 55
82,7 0,1 0,5 0,5 46,0 36,5 532,2 185,5 55
76,6 0,1 0,5 0,5 46,0 37,0 532,2 185,5 5,5
77,9 0,1 0,2 0,2 46,0 36,7 535,1 185,5 5,5

Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 7802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 37199 33025 27274 2 440,0
2016 77926 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 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 3024,3 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
2022 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2021 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 266,1 488,5 355,4 133,1 4352,1 3856,4 3459,8 31389
Dez. 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 Jan. 9717,0 47,7 3029,2 25224 2 258,2 264,2 506,8 375,0 131,8 43781 38753 3484,8 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 3 066,9 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 31227 25926 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 25574 22915 266,0 528,6 396,8 131,8 45283 4008,2 36279 3293,6
Aug. 10627,2 23,6 3166,4 26253 2359,2 266,1 541,1 409,1 132,0 4555,4 4039,2 3664,4 33311
Sept. 11 063,0 20,7 3268,0 2714,2 24422 272,0 553,7 419,7 134,0 4579,6 4057,2 3685,0 3351,1
Okt. 11 036,0 20,0 3259,8 2696,8 24242 272,6 563,0 416,3 146,7 45911 4077,8 3699,7 33659
Nov. 10762,4 19,1 3180,1 2630,6 2360,1 270,5 549,5 403,2 146,2 4610,5 4089,4 37151 33793
Dez. 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 Jan. 10 585,0 18,2 3085,7 2550,5 22882 262,3 535,1 383,8 151,4 4600,1 4080,1 3706,1 33723
Febr. 10 760,9 18,0 3085,7 25414 22749 266,5 544,3 390,6 153,8 4614,2 4.094,2 37147 33813
Marz 10 553,8 17,9 30413 2497,8 22293 268,4 543,5 391,2 152,3 4620,6 4.094,7 37182 3386,0
April 10 564,3 18,9 3047,7 2507,0 22373 269,7 540,7 384,5 156,2 4630,5 4096,8 37217 3390,4
Mai 10 653,7 18,2 3091,2 2550,3 2279,7 270,6 541,0 383,44 157,5 4642,2 4103,4 37330 3400,9
Juni 10577,7 17,7 2967,0 24345 2166,3 268,2 532,5 371,5 161,0 4646,7 4108,0 37345 33971
Juli 10743,2 17,2 3002,4 2 456,4 21888 267,6 546,0 384,8 161,2 4651,1 4114,5 37382 3402,0
Veranderungen 3)
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 1286 - 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
2022 1170,5 - 297 149,5 103,7 100,5 3.2 45,8 33,1 12,7 242,4 2231 237,5 220,6
2021 Nov. 95,5 0,3 26,6 29,2 32,2 - 3,0 - 2,5 - 21 - 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
Mérz 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 0,0 108 10,6 02 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 - 206 - 1,6 - 6,0 - 53 - 0,6 32,9 19,9 22,0 23,7
Juli - 1779 - 9,5 - 128 - 142 - 150 0,8 1.4 1,4 0,0 29,7 36,0 36,0 22,6
Aug. 359,0 - 187 83,5 71,7 70,7 1,0 11,8 11,3 0,4 28,1 31,4 36,5 37,5
Sept. 428,4 - 2,9 99,8 88,6 82,4 6,2 11,3 9,0 23 27,0 17,2 19,5 18,7
Okt. - 193 - 0,7 - 6,7 - 17,0 - 177 0,6 10,3 - 2,4 12,7 12,4 21,1 15,3 15,5
Nov. - 2459 - 0,9 - 759 - 650 - 63,0 - 2,0 - 10,9 - 10,5 - 0,5 21,4 13,0 171 15,1
Dez. - 2251 0,9 — 240,0 - 196,2 - 189,2 - 7.1 - 438 - 41,2 - 2,6 - 24,0 - 8,4 - 9,9 - 116
2023 Jan. 87,5 - 1.8 155,0 122,2 119,3 2,8 32,8 24,0 8,9 22,8 6,5 8,1 8,0
Febr. 167,0 - 0,2 - 0,8 - 9.1 - 134 4,3 8,3 58 2,5 13,4 13,6 7.9 83
Marz - 1952 - 0,1 - 428 - 432 - 450 1,8 0,4 1.9 - 1,5 8,2 2,0 5,0 6,2
April 16,7 1,0 7,7 9,8 8,1 1,7 - 2,1 - 6,0 3,9 11,0 3,0 4,2 5.1
Mai 74,7 - 0,7 40,7 42,6 41,9 0,7 - 2,0 - 3,2 13 11,2 6,5 11,2 10,4
Juni - 659 - 0,5 - 121,0 - 1135 - 1125 - 11 - 7.5 - 11,0 3,5 4,7 5,5 2,5 - 1,7
Juli 166,4 - 0,5 35,4 21,9 22,5 - 0,5 13,5 13,3 0,2 55 7.5 4,5 5,7
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-

Abschnitt 1l. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 | 2022
319,9 395,1 249,7 145,4 489,5 356,0 2443 133,4 30,3 103,2 11346 889,6 910,9 | 2021 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 1171,3 925,2 1090,8 | 2022 Jan.
322,8 384,8 2447 140,0 507,2 3814 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
322,5 382,9 246,5 136,4 505,4 378,8 257,8 126,7 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
334,3 380,3 245,8 134,5 520,2 383,8 266,0 136,4 33,4 103,0 1199,9 941,5 14115 Juli
3333 374,8 243,4 131,4 516,2 387,1 268,6 129,1 33,7 95,4 1211,7 952,6 1670,0 Aug.
3339 372,2 244,5 127,7 522,4 390,5 2731 132,0 35,4 96,6 12209 961,0 1973,8 Sept.
333,8 378,1 246,0 1321 513,3 385,7 268,4 127,6 34,4 93,2 12342 975,7 1930,8 Okt.
335,9 374,2 246,3 1279 5211 394,0 276,5 1271 32,7 94,4 1224,6 963,4 17281 Nov.
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 Dez.
333,8 374,0 250,3 123,7 520,1 393,5 280,2 126,6 30,2 96,4 1161,9 904,0 1719,2 | 2023 Jan.
333,5 379,5 248,2 131,3 520,0 393,3 279,2 126,8 31,3 95,4 1167,6 904,4 1875,3 Febr.
332,2 376,5 248,9 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 Marz
331,2 375,1 250,9 124,2 533,7 405,8 280,9 128,0 32,3 95,7 1149,9 883,9 17173 April
332,1 370,5 249,8 120,7 538,7 407,7 284,6 131,0 31,9 99,1 1177,7 912,0 17244 Mai
337,4 373,4 248,7 124,7 538,7 403,1 279,6 135,6 31,0 104,5 1150,6 886,7 1795,7 Juni
336,2 376,4 252,1 1243 536,6 407,3 282,8 129,3 30,7 98,7 1156,3 895,0 1916,2 Juli
Veranderungen 3)
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 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 17 0,0 17 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
17,8 - 191 - 6,1 - 131 21,1 35,5 22,6 - 143 - 11 - 132 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
16,9 - 144 1.9 - 163 19,3 20,7 24,4 - 1.4 2,6 - 3,9 15,0 - 0,8 793,3 | 2022
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 | 2021 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 - 3.4 4,6 3,7 2,5 0,9 0,1 0,8 20,6 15,8 34,9 Febr.
- 0,4 5,5 0,5 5,0 3,8 - 1.7 - 3,3 55 0,4 51 - 222 - 192 123,7 Mérz
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 - 366 Mai
- 1,7 - 2,1 0,4 - 2,5 13,0 3,0 6,1 10,0 1,9 8,1 - 10,0 - 182 182,3 Juni
13,4 0,0 0,9 - 0,8 - 6,3 - 52 - 2,9 - 1.1 0,1 - 1.3 7.8 8,0 - 1932 Juli
- 1,0 - 51 - 23 - 2,8 - 3,3 3,4 2,5 - 6,7 0,4 - 7,0 7.2 6,5 258,9 Aug.
0,8 - 2,4 1.1 - 3,5 9,9 3,3 4,0 6,6 1,7 4,8 0,7 0,1 303,7 Sept.
- 0,3 59 1.4 4,4 - 8,7 - 4,4 - 4,6 - 4,3 - 1,0 - 3,3 19,7 20,4 - 44,0 Okt.
2,0 - 4,1 0,0 - 41 8,4 9,2 9,6 - 0,8 - 1.7 0,9 8,8 4,8 - 1993 Nov.
1.8 1,5 0,9 0,6 - 156 - 9,3 - 6,2 - 6,4 - 1.9 - 4,5 - 750 - 695 112,9 Dez.
0,1 - 1.6 2,3 - 3.9 16,3 9,4 10,0 6,9 - 0,6 7.5 33,4 27,8 - 121,8 | 2023 Jan.
- 0,4 5,6 - 2,0 7.7 - 0,2 - 0,7 - 1,4 0,5 11 - 0,7 - 1,7 - 6,6 156,4 Febr.
- 1,2 - 3,0 0,8 - 3,7 6,1 4,6 - 3,0 1.5 - 0,4 1.9 9,6 6,5 - 1701 Mérz
- 1,0 - 1,2 2,1 - 3,3 8,0 8,5 5,4 - 0,5 1,4 - 1,9 - 149 - 154 11,9 April
0,9 - 4,7 - 1,2 - 3,5 4,6 1,5 3,2 3,2 - 0,4 3,6 16,5 17,4 7.1 Mai
4,2 3,0 - 11 4,1 - 0,9 - 5,5 - 59 4,6 - 0,9 5,5 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 1,2 3,0 3.4 - 0,4 - 2,0 4,1 3,2 - 6,1 - 0,3 - 57 5,5 83 120,5 Juli

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verénde-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »

Passiva

Mrd €

Einlagen von Banken (MFls)
im Euro-Waéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken im Inland

Einlagen von Nicht-

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben

den Meldedaten
fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-

von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
75289 1345,4 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
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
7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
9172,2 1628,6 1338,6 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 721,3 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
10517,9 1618,6 12316 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
9395,0 1690,9 1364,7 326,2 4.140,0 3942,6 2 657,0 725,5 206,4 560,1 535,6 151,4 78,1
9495,5 17186 13749 343,8 41541 3956,1 26789 717,4 200,2 559,8 535,5 151,4 82,5
9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 721,3 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
9717,0 17252 1363,7 361,5 4195,2 3979,5 2 686,4 732,3 215,9 560,7 537,4 166,7 86,2
98427 1743,7 1369,7 374,0 4209,7 39939 2699,7 733,4 217,5 560,8 537,7 169,3 90,1
9962,9 17375 1367,8 369,8 42123 3990,1 2690,3 740,9 226,7 559,0 536,1 177,7 99,4
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
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
10428,9 1744,4 1384,7 359,7 4235,0 4008,2 27088 744,7 238,3 554,7 532,4 180,5 102,7
10 267,9 17721 13833 388,9 4267,6 4041,3 27228 765,6 259,2 552,9 530,7 179,5 99,0
10 627,2 17857 1403,5 382,2 4322,0 4089,0 2760,7 777,8 272,2 550,5 528,3 185,0 103,0
11063,0 18145 1415,7 398,8 4342,6 4105,7 27485 812,0 306,6 545,2 523,1 191,1 102,4
11 036,0 18374 1419,0 418,4 4359,6 4122,0 27416 838,3 334,6 542,1 519,8 190,0 92,4
10762,4 17737 1345,0 428,7 4.401,0 4132,6 27524 843,3 344,7 536,8 514,3 193,1 97,3
10517,9 1618,6 1231,6 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
10 585,0 1642,4 1231,2 411,2 4392,0 4124,2 2706,4 895,1 397,6 522,7 498,8 188,7 94,3
10 760,9 16335 1226,0 407,5 4391,4 4113,2 2670,6 926,7 428,4 515,9 490,8 191,2 97,2
10 553,8 1618,0 12104 407,6 4368,3 40921 26253 959,7 462,3 507,2 480,5 197,9 98,8
10 564,3 1632,8 12277 405,1 4370,1 4099,8 26209 980,3 482,3 498,6 470,4 199,5 93,6
10 653,7 16227 1229,8 392,9 4384,2 4108,2 2613,0 1004,7 504,1 490,6 460,2 201,6 97,9
10577,7 1530,6 1149,6 381,0 43781 41101 2586,3 1040,5 541,1 483,3 450,2 196,6 90,9
10 743,2 1563,1 1159,9 403,2 4.382,2 4115,4 2569,0 1070,5 571,9 475,9 439,9 197,0 90,1
Veranderungen 4
206,8 - 284 - 322 3,9 62,7 71,6 106,0 - 321 3,1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
- 1914 - 62,1 - 503 - 119 104,1 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 111 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7.2 18,7 1.8
207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
1170,5 - 156 - 1059 90,3 208,9 165,9 60,6 132,8 148,1 - 275 - 263 18,4 12,8
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
- 326,2 - 904 - 363 - 541 - 243 - 243 - 296 3,9 3,7 1.4 1,6 2,4 - 119
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
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
119,7 - 6,6 - 2,1 - 4,5 2,2 - 4,2 - 9,7 7.3 9,2 - 1,8 - 1,6 8,3 9,3
283,1 25,1 15,6 9,5 8,0 11,0 7,5 4,1 7.2 - 0,6 - 0,4 - 3,1 - 6,6
1.1 0,7 9,8 - 9,1 13,6 10,6 18,9 - 6,9 - 5,0 - 1.3 - 1.2 1,0 3,9
178,6 - 24,2 - 9,7 - 145 - 2,8 - 6,6 - 10,7 5,9 8,5 - 1,8 - 1,6 4,1 5,6
- 1779 24,6 - 1,6 26,2 29,3 30,8 13,0 19,6 19,9 - 1,8 - 1,7 - 2,0 - 3,9
359,0 15,5 23,0 - 7.5 53,6 471 37,2 12,4 129 - 2,4 - 2,4 53 3,8
428,4 25,2 11,7 13,5 19,0 15,4 - 133 34,0 34,1 - 53 - 53 5,6 - 0,9
- 193 24,2 3,8 20,3 17,2 16,2 - 7.3 26,6 28,2 - 3.1 - 3,3 - 0,7 - 9,7
- 2459 - 603 - 730 12,7 45,6 21,3 14,3 12,2 10,1 - 53 - 5,4 - 3,2 5,4
- 2251 - 152,7 - 112,77 - 40,0 - 554 - 373 - 392 5,6 9.4 - 3,7 - 4,1 - 119 - 128
87,5 23,3 0,0 23,3 49,1 30,9 - 104 46,7 44,0 - 5,5 - 6,4 82 10,1
167,0 - 10,3 - 5,6 - 4,7 - 1,8 - 11,8 - 364 31,3 30,7 - 6,7 - 7.9 2,1 2,7
- 1952 - 134 - 147 1.3 - 217 - 200 - 441 32,8 33,5 - 8,7 - 10,3 7.1 1.8
16,7 15,5 17,5 - 1.9 2,4 8,1 - 41 20,8 20,2 - 8,6 - 10,1 1.8 - 5,1
74,7 - 123 1,5 - 138 11,6 7.3 - 8,6 23,9 21,4 - 8,0 - 10,2 0,7 4,0
- 659 - 90,3 - 794 - 11,0 - 6,3 1,5 - 263 35,0 36,1 - 7.3 - 9,9 - 4,7 - 6,9
166,4 32,5 10,3 22,2 4,2 54 - 173 30,1 30,9 - 7.3 - 10,3 0,4 - 0,8

der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
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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
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 5353 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 11108 27,5 757,2 7323 809,0 | 2021
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
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 | 2021 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 1110,8 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 Marz
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 2,3 2,1 46,2 43,0 2,0 2,5 1164,7 32,2 945,7 752,0 1582,6 Juni
78,1 23,2 23 21 46,8 44,0 4,2 2,5 11771 35,9 926,6 743,6 1374,2 Juli
79,7 24,3 23 21 47,9 44,0 4,8 2,4 1183,7 38,6 950,2 741,8 1636,6 Aug.
86,4 31,2 2,3 2,1 45,9 43,3 3,2 2,5 12033 45,8 987,2 758,0 1951,6 Sept.
95,4 39,7 2,2 2,1 47,6 44,9 4,0 2,6 1202,6 39,4 980,8 751,8 1897,2 Okt.
93,5 31,3 2,2 2,0 75,4 711 4,7 2,6 1202,3 42,2 939,7 747,3 16911 Nov.
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 18171 Dez.
92,3 30,4 2,2 2,0 791 73,8 3,9 2,5 1205,2 47,4 890,6 7289 1719,6 | 2023 Jan.
91,8 30,0 2,2 1.9 87,0 82,5 5,0 2,4 12215 55,6 901,8 724,9 1880,4 Febr.
97,0 28,5 2.1 1.9 78,2 73.3 4,7 2,6 1231,2 64,6 863,1 734,8 1731,0 Mérz
103,7 33,9 2,1 1.9 70,8 65,9 5,4 2,8 12353 67,3 856,2 735,7 1726,0 April
101,6 30,7 2,1 1,8 74,4 62,4 6,0 2,6 1257,4 72,5 888,2 746,8 17458 Mai
103,6 32,5 2,0 1,8 71,4 64,0 4,8 2,6 12539 75,7 853,4 749,6 1804,7 Juni
104,8 33,2 2,0 1,7 69,8 62,1 6,5 2,9 12621 76,5 855,0 757,0 19144 Juli
Veranderungen 4
- 2,3 - 1,2 - 0,2 - 0,1 - 6,4 - 4,8 - 3,4 - 0,6 - 637 - 0,2 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 - 360 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 93 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3,1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 55 - 5,0 - 7.9 0,3 40,6 6,9 1249 16,6 - 207,9| 2021
58 8,5 - 0,3 - 0,2 24,6 23,0 1.2 0,4 67,2 12,6 45,6 50 857,7 | 2022
- 4,5 - 6,1 - 0,0 - 0,0 0,7 0,4 - 3,2 - 0,1 1.7 1.4 11,7 59 40,3 | 2021 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.
- 13 - 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 19,0 118,44 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
1,9 3,7 - 0,0 - 0,0 0,5 11 2,1 0,1 9,1 3,5 - 248 - 105 - 207,8 Juli
1.6 1,0 - 0,0 - 0,0 1.1 0,0 0,6 - 0,1 4,1 2,7 20,1 - 3,1 268,3 Aug.
6,5 6,7 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,7 - 1.6 0,1 15,8 7,0 31,8 14,9 323,1 Sept.
9,1 8,7 - 0,0 - 0,0 1.7 1.6 0,8 0,1 1.8 - 6,3 - 2,8 - 53 - 553 Okt.
- 8,6 - 83 - 0,0 - 0,0 27,5 25,8 0,8 0,0 7.4 2,4 - 299 - 1.1 - 2084 Nov.
1,0 0,9 - 0,0 - 0,0 - 6,3 - 4,3 - 1.3 0,1 - 15 - 1,2 - 1321 1,9 125,9 Dez.
- 1,9 - 1,8 - 0,0 - 0,0 9,9 6,9 0,5 - 0,2 22,4 6,6 95,0 - 17,6 - 85,0 | 2023 Jan.
- 0,6 - 0,6 - 0,0 - 0,0 7,9 8,7 1.2 - 0,1 13,0 8,1 6,9 - 5,0 163,2 Febr.
53 - 1.4 - 0,0 - 0,0 - 8,8 - 9,2 - 0,3 0,3 13,6 9,2 - 338 11,2 - 1512 Marz
6,9 5,5 - 0,0 - 0,0 - 7.4 - 7.4 0,7 0,1 57 2,7 - 4,9 1.8 - 4,7 April
- 33 - 3,5 - 0,0 - 0,0 3,6 - 3,5 0,6 - 0,1 16,8 5,0 25,6 9,2 23,2 Mai
2,1 2,0 - 0,0 - 0,0 - 3,0 1,6 - 11 - 0,0 0,4 4,1 - 283 3,6 56,2 Juni
1,2 0,6 - 0,0 - 0,0 - 1,6 - 1,9 1,7 0,3 7.7 0,2 1.6 8,0 110,4 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).
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April
Mai
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2023 Juni
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2023 Juni
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2023 Juni
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2023 Juni

Juli
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Juli

2023 Juni

Juli

2023 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
1385| 108257 74,4 36734 3187,8 481,7 4976,6 485,3 3779,4 0,2 693,0 96,1 2.005,1
1385 | 10617,5 72,8 3630,6 3143,2 483,4 4983,5 488,3 3777,1 0,2 701,1 96,4 1834,2
1384 | 10627,8 74,6 361838 3128,7 485,3 4991,8 492,5 3782,2 0,2 699,8 96,9 1845,7
1383 | 107168 68,0 3694,9 3203,2 487,4 5004,1 490,7 3797,9 0,2 698,6 97,4 1852,5
1375| 10639,8 70,5 3543,4 3053,2 485,6 5003,9 478,6 3795,4 0,2 711,0 97,4 19246
1370 | 108056 87,6 3563,9 3073,6 485,0 5011,3 486,5 3804,7 0,1 700,4 97,3 20454
Kreditbanken 6
241 4906,4 25,1 1649,2 1559,6 89,2 1624,4 316,2 10394 0,1 259,5 31,8 1576,0
241 5071,0 31,4 1680,5 1590,2 89,4 1626,3 322,7 1043,3 0,1 251,2 31,8 1701,0
GroBBbanken 7
3 2471,9 12,1 652,6 619,2 33,4 743,9 154,4 454,6 0,0 131,3 26,1 1037,2
3 25453 18,3 675.3 641,6 33,8 741,7 155,8 456,0 0,0 126,4 26,2 1083,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
131 1911,1 8,6 646,6 593,8 52,4 727,9 112,2 491,8 0,1 119,2 4,1 523,8
131 2015,0 9,7 665,3 612,2 52,3 733,4 118,5 494,4 0,1 115,9 4,0 602,5
Zweigstellen auslandischer Banken
107 523,5 4,4 350,0 346,6 3,4 152,6 49,6 93,0 - 9,0 1,6 14,9
107 510,7 3,4 339,8 336,5 3,3 151,2 48,4 92,9 - 8,9 1,6 14,7
Landesbanken
6 931,8 3,6 355,8 301,8 53,4 434,4 46,6 346,7 0,0 36,1 9,6 128,4
6 937,7 10,0 357,1 302,9 53,3 435,8 47,3 347,5 0,0 35,3 9,6 125,2
Sparkassen
358 1548,9 21,7 269,0 150,5 118,6 1216,7 54,1 994,3 - 167,7 16,3 25,2
356 1551,9 20,7 271,1 152,9 118,2 12187 54,7 996,0 - 167,5 16,3 25,1
Kreditgenossenschaften
727 1155,7 13,8 207,4 97,8 109,1 885,1 34,7 730,8 0,0 119,6 19,9 29,6
724 1157,6 12,2 210,3 100,8 108,9 885,9 34,0 732,9 0,0 119,0 20,0 29,3
Realkreditinstitute
7 2223 0,2 16,9 10,0 6,8 199,9 3,6 182,1 - 14,2 0,1 53
7 222,0 0,1 16,4 9,5 6,9 199,7 3,8 181,8 - 14,2 0,1 5,7
Bausparkassen
18 259,5 0,2 44,0 28,2 15,8 211,4 1,4 187,6 . 22,4 0,3 3,7
18 259,5 0,2 43,7 27,9 15,8 211,6 1.3 188,0 . 22,3 0,3 3,8
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1615,1 5,9 1001,1 905,4 92,7 4321 22,0 314,5 0,0 91,5 19,5 156,5
18 1605,9 13,0 984,9 889,3 92,6 433,4 22,7 315,2 - 91,0 19,4 155,3
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
138 24485 1,7 891,9 853,6 37,9 701,3 151,6 415,8 0,1 127,2 43 839,2
138 2562,9 10,7 890,8 852,1 37,8 706,0 157,3 417,7 0,1 124,1 4.2 951,1
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
31 1925,0 73 541,9 507,0 34,5 548,8 102,0 322,9 0,1 118,2 2,7 824,3
31 2052,2 7,4 551,0 515,7 34,5 554,7 108,8 324,8 0,1 115,2 2,7 936,4

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

(Handelsbestandsderivate) i.S. des §340e Abs. 3 Satz 1 HGB iV.m. §35 Abs. 1 Nr.1a
RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate finden Sie in der
Statistischen Fachreihe Bankenstatistiken in den Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir "Bausparkas-
sen": Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 In den Termineinlagen
enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 Einschl. 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.
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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
23129 740,8 1572,0 4615,5 2906,1 486,7 655,8 78,5 521,1 495,5 45,8 1296,2 592,4 2008,6 | 2023 Febr.
22704 713,0 1557,4 4579,8 2 856,6 496,6 662,4 76,8 512,3 485,1 52,1 13124 596,4 18584 Mérz
2270,3 681,4 1588,9 4590,6 2 840,7 520,8 666,9 82,4 503,5 4749 58,7 1308,3 598,5 1860,2 April
2288,9 733,9 15549 4608,9 28432 531,5 672,8 86,6 495,5 464,5 65,9 13421 603,8 18732 Mai
21754 699,0 1476,4 4587,8 2 806,5 548,2 672,4 73.8 488,1 454,5 72,6 13321 608,1 1936,3 Juni
22124 717,3 14951 4591,0 2786,1 572,0 672,5 81,2 480,7 4441 79,7 13351 610,3 2 056,8 Juli
Kreditbanken ©
1144,2 540,6 603,5 18337 11943 288,8 246,3 72,0 84,4 74,3 20,0 202,9 210,8 1514,7 | 2023 Juni
11711 555,5 615,6 18471 11925 302,8 245,8 79.1 84,7 72,1 21,3 205,1 212,2 16355 Juli
GroRBbanken 7)
406,4 172,3 234,0 852,3 528,5 172,8 76,4 37,3 73,5 64,1 11 152,2 79,6 981,4 | 2023 Juni
4271 186,2 240,9 861,1 529,6 180,1 76,2 42,9 74,2 62,4 1.1 154,1 79,6 10234 Juli
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
455,8 208,5 247,2 774,6 521,3 74,6 149,2 34,6 10,7 9,9 18,8 49,9 1141 516,7 | 2023 Juni
473,6 223,0 250,6 780,0 519,3 81,1 149,2 36,1 10,2 9,4 20,1 50,3 115,6 595,6 Juli
Zweigstellen auslandischer Banken
282,1 159,8 122,3 206,9 144,5 41,3 20,7 0,0 0,3 0,3 0,1 0,8 171 16,7 | 2023 Juni
270,4 146,2 1241 206,0 143,7 41,5 20,5 0,0 0,3 0,3 0,1 0,7 171 16,5 Juli
Landesbanken
2453 47,2 198,1 294,6 145,2 72,3 71,7 1.2 4,8 4,8 0,5 206,5 43,1 142,3 | 2023 Juni
252,6 50,2 202,3 295,5 144,6 74,6 711 1,6 4,7 4,7 0,6 207,7 43,1 138,8 Juli
Sparkassen
173,4 3,7 169,6 1163,0 806,0 60,5 15,1 - 242,5 225,8 38,9 19,4 140,3 52,8 | 2023 Juni
175,7 4,6 171,2 1161,3 799,7 64,7 15,4 - 238,3 221,4 43,2 19,8 140,8 54,3 Juli
Kreditgenossenschaften
163,3 3,7 159,6 846,1 576,8 74,4 26,3 - 155,9 149,2 12,8 8,1 104,8 33,4 | 2023 Juni
163,7 3,7 160,1 846,3 570,2 81,4 27,9 - 152,6 145,5 14,2 8,1 104,9 34,6 Juli
Realkreditinstitute
44,4 3,5 40,8 56,3 2,9 6,9 46,4 0,5 - - 105,7 8,9 7,0 | 2023 Juni
42,8 3,5 39,3 55,7 2,8 6,6 46,2 0,4 - - 107,0 8,9 7.5 Juli
Bausparkassen
36,8 3,0 33,9 194,8 3,9 2,1 188,2 - 0,4 0,4 0,2 6,1 13,0 8,8 | 2023 Juni
37,5 3,6 33,9 194,2 3,8 2,0 187,8 - 0,4 0,4 0,2 6,1 13,0 8,7 Juli
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
368,1 97,3 270,8 199,3 77,4 43,2 78,3 0,1 - - 783,2 87,2 177,3 | 2023 Juni
369,0 96,2 272,8 190,9 72,5 39,9 78,3 0,2 - - 781,3 87,2 177,4 Juli
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
696,1 368,5 327,5 764,7 519,9 121,4 102,4 40,1 11,5 111 9,5 49,6 99,0 839,2 | 2023 Juni
701,8 368,9 3329 761,7 511,6 126,3 102,2 42,1 11,0 10,6 10,5 50,0 100,3 949,1 Juli
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
414,0 208,7 205,3 557,8 375,4 80,1 81,7 40,1 11,2 10,8 9,5 48,8 81,9 822,5 | 2023 Juni
431,4 222,6 208,8 555,7 368,0 84,8 81,7 42,0 10,7 10,3 10,4 49,3 83,2 932,7 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-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Minzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von | von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
189 81,3 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 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 1,9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 2475 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 245,3 10,3 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
19,8 67,3 2347,0 21014 - 1,0 244.6 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
47,2 1094,0 1453,6 1204,6 - 0,3 248,7 10,0 3826,5 3426,0 0,2 5,0 3953
49,5 1086,3 1442,6 11951 - 0,3 247,3 10,0 3853,8 3449,0 0,2 3.3 401,3
50,4 1200,5 1360,3 1112,8 - 0,6 246,9 9,9 3 866,6 3470,0 0,2 3,5 392,9
49,4 11228 14527 12029 - 0,7 249,1 9,9 3886,7 3488,9 0,2 3,2 394,4
51,1 1090,9 1462,8 12148 - 0,8 247,2 9,8 3906,6 35134 0,2 3,7 389,3
41,6 1084,2 1454,9 1206,8 - 0,8 247,2 98| 39450 3539,1 0,2 3,6 402,2
23,1 1126,7 1480,7 1232,0 - 1.3 247,5 99| 39760| 35743 0,1 3,9 397,7
20,4 122,4 25739 23192 - 1,4 253,2 98| 39936| 35953 0,2 3,6 394,5
19,7 86,6 25923 2337,0 - 1.5 253,7 10,0 40141 3611,6 0,2 4,3 398,0
18,8 88,4 2524,4 2271,2 - 1.5 251,7 11 40257 36253 0,2 3,6 396,7
19,8 67,3 2347,0 2101,4 - 1,0 2446 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
18,0 89,5 24436 2198,1 - 1,0 244,5 127 | 40162 | 36224 0,1 43 389,4
17,8 52,2 2471,9 22222 - 1,0 248,8 128| 40302| 36294 0,1 2,9 397,9
17,7 53,5 2426,8 2175,1 - 1,0 250,7 126| 40305| 36347 0,1 43 391,4
18,7 54,2 24347 21823 - 1.1 251,3 12,7 40325 3641,2 0,1 3,2 388,1
18,1 48,7 2483,6 22304 - 0,8 252,4 12,7 4039,0 3650,5 0,1 2,2 386,2
17,5 51,6 2 366,1 21141 - 0,9 251,0 12,7 40421 3645,6 0,1 2,9 393,5
17,0 69,9 2369,8 21184 - 1.1 250,3 12,8 4.048,7 3653,9 0,1 3,2 391,6
Veranderungen *
+ 04 - 4,3 - 1193 - 871 + 0,0 + 0,4 - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 737 - 80,7| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01| + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 + 1291 + 481| + 669 - - 09| - 179 + 04| + 437| + 628 - 01 - 01| - 189
+ 6,1 + 1084| + 503| + 704 - 0,0 + 00| - 201 - 01| + 570| + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 810| - 766 + 0,0 + 01| - 44 + 38| + 715| + 1054 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 597| - 30| - 61,1 - 00 - 02| - 16 - 14| +1267| + 1291 + 01 + 31| - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 00 + 0,0 + 9,6 + 4,3 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 22 + 1118 + 441 + 46,3 - 00 - 0,2 - 20 + 15 + 152,2 + 147,8 + 0,0 - 2,2 6,6
- 29,6 - 8366 + 9380 + 9381 - + 0,2 - 03 + 1,7 + 216,7 + 2201 - 01 + 0,1 3,3
- 02 + 28,0 + 131 + 11,5 - - 0,4 + 20 - 01 + 151 + 184 + 00 + 1.9 - 5,2
2,3 - 7.8 - 10,9 - 9,5 - - 0,0 - 1.4 - 00 + 273 + 23,0 - 00 - 1.7 6,0
+ 09 + 1142 - 823 - 823 - + 0,3 - 04 - 00 + 131 + 213 + 00 + 0,2 - 84
- 10 - 77,7 + 924 + 90,0 - + 0,1 + 23 - 00 + 20,1 + 189 - 01 - 0,3 + 1.5
1.7 - 31,9 + 10,1 + 11,9 - + 0,1 - 1.9 - 01 + 19,9 + 245 0,0 + 0,5 - 5,1
- 95 - 6,8 - 7.5 - 7.6 - + 0,1 - 00 - 01 + 36,1 + 235 + 00 - 0,1 + 12,7
- 185 + 42,5 + 29,0 + 283 - + 0,2 + 05 + 0,1 + 309 + 351 - 00 + 0,3 - 45
- 27 - 1004,3 +1092,9 +1087,0 - + 0,2 + 57 - 00 + 16,5 + 19,9 0,1 - 0,3 - 32
- 07 - 35,8 + 18,5 + 17,8 - + 0,1 + 06 + 0,2 + 20,7 + 16,6 - 00 + 0,7 + 35
- 08 + 1,8 - 676 - 655 - - 0,0 - 21 + 1,1 + 12,0 + 13,9 - 00 - 0,7 - 1.3
1,0 - 19,9 - 1774 - 1699 - - 0,5 - 70 + 1,0 - 96 - 117 0,0 - 0,9 2,9
- 18 + 22,2 + 96,7 + 96,7 - + 0,0 - 01 + 0,6 + 06 + 92 - 01 + 1,6 - 103
- 02 - 37,4 + 286 + 243 - + 0,0 + 43 + 0,2 + 133 + 63 - 00 - 1,5 + 85
- 01 + 1.3 - 451 - 47,0 - + 0,0 + 1,9 - 01 + 09 + 60 0,0 1.4 - 65
+ 1,0 + 0,7 + 7.8 + 7,2 - + 0,1 + 0,6 + 0,1 + 2,1 + 6,5 + 0,0 - 1,2 - 3,2
- 07 - 55 + 48,9 + 48,1 - - 0,3 + 11 - 00 + 6,5 + 9,4 + 0,0 - 1,0 - 1,9
0,5 + 29 - 116,9 - 115,77 - + 0,1 - 1,3 + 0,0 + 4,4 - 3,7 - 00 + 0,7 + 7,4
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 0,8 + 0,1 + 6,6 + 8,3 - 00 + 0,2 - 1,9
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

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

die im folgenden Monatsbericht

erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht bérsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (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 *
- 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 16737 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5.6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 | 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 11116 0,0 13,1 3885,2 2513,0 7833 560,6 28,3 34,4 | 2020
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 | 2021
- 25,6 80,3 12316 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 | 2022
- 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 | 2022 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 13937 142,7 1251,0 0,0 171 4 056,8 27243 752,1 556,6 23,8 33,6 Mai
- 26,1 78,8 1384,7 1471 12376 0,0 16,9 4051,8 27144 758,8 554,8 23,8 33,4 Juni
- 25,9 80,3 1383,3 134,3 1249,0 0,0 16,6 4 086,4 2729,0 780,4 553,0 241 33,0 Juli
- 25,9 79,8 14035 136,0 1267,5 - 16,5 41343 2766,8 792,0 550,6 25,0 33,0 Aug.
- 25,8 80,2 1415,7 149,2 1266,5 0,0 16,7 4149,9 27556 823,1 545,2 25,9 33,2 Sept.
- 25,8 80,4 1419,0 138,1 1280,9 0,0 16,1 41684 27487 849,3 542,2 28,1 33,6 Okt.
- 25,9 80,2 1345,0 135,4 1209,6 0,0 16,1 4205,6 27679 869,3 536,9 31,5 34,8 Nov.
- 25,6 80,3 1231,6 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 Dez.
- 25,6 80,0 1231,2 142,6 1088,7 0,0 15,6 4199,7 27228 913,5 522,7 40,6 36,9 | 2023 Jan.
- 25,6 80,2 1226,0 140,7 1085,3 0,0 15,6 41971 26877 947,9 516,0 45,5 37,2 Febr.
- 24,6 80,3 12104 137,0 1073,4 0,0 15,2 4167,4 2639,8 968,6 507,2 51,7 36,4 Marz
- 24,7 80,9 1227,7 140,8 1086,9 0,0 15,2 4167,3 2632,0 978,5 498,6 58,3 36,5 April
- 24,7 81,1 12298 137,8 1091,9 0,0 151 4172,9 26239 993,0 490,6 65,4 36,6 Mai
- 24,4 81,2 1149,6 134,0 1015,6 0,0 14,6 4176,3 2600,9 1020,0 483,3 72,1 36,5 Juni
- 24,4 81,0 1159,9 134,9 1025,0 0,0 14,6 4180,1 2582,2 1042,8 475,9 79.1 36,7 Juli
Veranderungen
- - 19 + 20| - 290 + 22| - 31,2 - 00 - 06| + 697| +1079| - 253| - 24| -106 - 20| 2014
- - 21 - 43| - 466 + 33 - 50,0 + 0,0 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 11,3 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15 - 17 + 03 - 20 + 00 - 05 +104,7 + 124,5 - 69 - 79 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16 + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05 + 1031 +1428| - 275| - 56 - 67 + 04| 2017
- - 1,0 + 31 - 250 - 31 - 21,9 + 00 - 04| + 1177 +139,3 - 108| - 43 - 65 + 39| 2018
- - 07 + 01| - 86| + 16| - 102 + 00 - 03| +1225| +1558| - 257| - 34| - 41 - 1,4 2019
- + 57 - 33 + 3134 + 23,2 + 290,2 - 00 + 82 + 221,6 + 2737 - 32,7 - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 23 + 1,0 + 105,2 - 74| +1126 + 0,0 + 33 + 953 + 1443 - 46,2 + 07 - 35 - 02| 2021
- - 0,1 + 17| -1046 + 88| -1134 - 00 - 06 +191,8| + 658 +143,4| - 275 + 101 + 1,7 | 2022
- + 0,0 + 0,1 + 6,0 + 33 + 27 - 00 + 0.2 + 119 + 13,6 - 16 + 0,1 - 02 - 0,2 | 2022 Febr.
- + 0,1 + 0,0 - 19 - 28 + 08 - - 00 - 41 - 90 + 6,6 - 18 + 00 - Marz
- + 0,2 0,0 + 16,7 + 3,0 + 13,7 - + 0.2 + 13,0 + 95 + 4,2 - 06 - 01 + 0,0 April
- + 03 - 01 + 94| + 22 + 7.2 - 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 - 11 - 124 + 11,2 - - 03 + 335 + 143 + 20,7 - 18 + 03 - 05 Juli
- - 0,0 + 0,1 + 23,3 + 1,8 + 216 - 00 - 01 + 48,1 + 37,8 + 11,8 - 24 + 09 + 0,0 Aug.
- - 0,0 + 04 + 12,2 + 13,2 - 09 + 0,0 + 01 + 15,6 - 114 + 31,3 - 53 + 09 + 0,2 Sept.
- - 0,0 + 01 + 35 - 109| + 144 + 00 - 05 + 174 - 80| + 262 - 31 + 2,2 + 04 Okt.
- + 01 - 01 - 739 - 26| - 73 - 00 - 01 + 4573 + 20,9 + 26,3 - 53 + 34 + 1,3 Nov.
- - 03 + 0,1 - 1132 - 85 -104,7 - 00 - 04 - 434 - 471 + 42 - 37 + 32 + 1,1 Dez.
- - 0,0 - 04| - 03 + 58| - 61 + 00 - 01 + 376 - 29 + 400| - 55 + 60 + 1,0 | 2023 Jan.
- - 00 + 0.2 - 52 - 19| - 34 - - 00 - 25 - 350| + 344| - 67 + 48 + 0,4 Febr.
- -03 + 01 - 152 - 37 - 115 - - 04)] - 296| - 473 + 20,2 - 87 + 62 - 0.1 Marz
- + 00 + 11 + 17,3 + 38| + 135 - 00 - 00 - 01 - 79 + 98| - 86 + 66 + 0,0 April
- + 0,0 + 0.2 + 21 - 30 + 50 - 00 - 01 + 56| - 79 + 145 - 80 + 71 + 0,1 Mai
- - 04 + 01 - 797 - 37 - 76,0 + 00 - 05 + 23 - 230| + 260 - 73 + 67 - 0.1 Juni
- + 0,0 - 01 + 10,3 + 09 + 94 - - 00 + 3.8 - 187 + 229 - 73 + 7,0 + 0,2 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 *
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 79 232,5 1,1 7351 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 4243 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 7953 513,1 111,0 402,1 7,7 274,5
2020 0,2 1024,3 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
2021 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 0,4 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2022 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2022 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
Mérz 0,5 1224,2 999,2 729,8 269,4 1,0 2241 3,6 906,5 597,4 171,8 425,6 10,3 298,9
April 0,6 1229,5 1003,6 7341 269,6 1,6 224,3 3,6 914,4 612,0 180,9 4311 131 289,2
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
Aug. 0,5 1266,1 1038,5 756,2 282,4 3,4 224,2 3,4 931,5 624,9 183,9 441,0 13,4 293,2
Sept. 0,3 1287,8 1057,9 7719 286,0 4,2 225,8 3,8 935,5 629,4 185,2 444,2 12,4 293,7
Okt. 0,3 1296,6 1065,2 7873 277,9 3,1 228,3 3,4 931,2 629,3 182,0 447,3 12,5 289,5
Nov. 0,2 12737 1043,2 766,3 276,9 2,9 227,6 3,5 938,8 631,7 187,5 444,2 12,5 294,6
Dez. 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 Jan. 0,2 11953 963,1 700,1 263,0 2,7 229,5 4,0 941,0 633,6 190,9 442,7 20,1 287,3
Febr. 0,2 1201,5 965,7 701,9 263,8 2,9 232,9 4,2 946,4 635,5 190,5 444,9 15,8 295,1
Marz 0,2 1203,8 968,2 704,1 264,0 2,9 232,7 4,3 953,0 630,8 187,8 443,0 12,5 309,8
April 0,2 11841 946,5 681,7 264,8 3,6 234,0 4,2 959,3 633,6 191,7 441,9 13,9 311,8
Mai 0,2 1211,3 972,8 706,0 266,8 3,4 235,1 4,2 965,1 638,1 193,4 4447 14,6 312,4
Juni 0,2 11773 939,1 681,7 257,4 3,6 234,6 4,3 961,8 628,4 181,4 447,0 15,8 317,6
Juli 0,2 11941 955,3 694,8 260,5 41 234,7 4,3 962,7 637,4 190,4 447,0 16,4 308,9
Veranderungen *
2014 - 00| + 8,1 + 801| + 632 + 16,8 + 07 + 53 -06| + 57 - 10,2 -128 + 27 - 18 +17,7
2015 + 0,1 - 91,8 - 86,0 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
2016 + 0,0 - 255 - 145 - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00 + 17,4 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 487 - 61,5 + 12,8 + 0,0 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 07 - 184
2018 + 0,0 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 18,3 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00 - 41 - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 199 + 12,7 + 7,3 + 3,0 + 3,8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 0,3 + 34,4 + 14,7 + 9,0 + 57 + 36 + 16,1
2021 + 0,0 + 52,8 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 15,8 - 05 + 37.8 + 39,7 + 298 + 99 - 32 + 14
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 17,9 + 26 + 1,3 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 67 - 67
2022 Febr. + 02| + 232 + 221| + 208 + 1.2 + 04 + 07 +00| + 127 + 52 + 46 + 05 - 08 + 84
Marz - 00 - 00 - 15 - 58 + 43 - 06 + 2,1 + 0,0 - 183 - 189 - 201 + 1,2 + 08 - 02
April + 0,1 - 97 - 10,2 - 46 - 56 + 06 - 01 + 0,0 - 17 + 68 + 68 + 0,0 + 28 - 11,3
Mai + 0,0 - 11 - 1.8 - 01 - 17 + 0,1 + 05 + 0,0 + 37 + 11 + 22 - 11 + 04 + 22
Juni + 00 - 154 - 144 - 10,3 - 41 + 05 - 1,6 + 0,0 + 97 - 1,7 - 23 + 0,6 + 02 + 11,2
Juli - 00 + 84 + 73 + 1,7 + 5,6 + 0,5 + 0,7 - 01 - 4,7 - 07 - 53 + 4,6 - 11 - 29
Aug. - 01 + 139 + 13,2 + 6,0 + 7,2 + 07 - 00 - 0.2 + 01 + 7,7 + 6,3 + 14 + 07 - 84
Sept. - 02 + 15,0 + 12,6 + 11,8 + 08 + 08 + 16 + 0,4 + 3,2 + 1.4 - 02 + 1,6 - 10 + 2,9
Okt. + 0,0 + 134 + 11,9 + 18,2 - 63 - 10 + 25 - 03 - 22 + 14 - 29 + 43 + 00 - 36
Nov. - 01 - 94 - 87 - 134 + 47 - 02 - 04 + 0,1 + 16,5 + 97 + 55 + 42 - 00 + 68
Dez. - 00 -112,4 - 106,8 - 104,0 - 28 - 12 - 44 + 0,2 - 19,9 - 11,2 =127 + 15 + 24 - 111
2023 Jan. - 00 + 48,2 + 40,6 + 46,3 - 57 + 1,1 + 65 + 0,3 + 30,0 + 19,5 + 18,6 + 09 + 53 + 52
Febr. + 0,0 + 06 - 28 - 1,2 - 16 + 0,1 + 3.3 + 0,2 + 1,6 - 12 - 13 + 0,1 - 44 + 7,2
Mérz - 00 + 92 + 92 + 62 + 3,0 - 00 - 01 + 0,1 + 11,2 - 11 - 15 + 04 - 33 + 15,5
April + 00 - 17,0 - 19,0 - 209 + 19 + 07 + 13 - 01 + 82 + 44 + 45 - 01 + 15 + 24
Mai + 00 + 16,9 + 16,2 + 18,0 - 18 - 02 + 09 - 00 + 15 + 14 + 1,3 + 0,1 + 06 - 05
Juni + 0,0 - 17,7 - 17,6 - 99 - 76 + 0,2 - 03 + 0,1 - 19 - 87 - 111 + 24 + 1,2 + 56
Juli - 00 + 20,2 + 19,5 + 15,0 + 45 + 05 + 02 + 0,0 + 3,0 + 10,5 + 96 + 09 + 07 - 82
* 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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IV. Banken
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 *
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 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
131 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 | 2017
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 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 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 | 2020
11 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 | 2021
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022
11 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 | 2022 Febr.
11 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
11 15,7 11275 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 1100,2 625,5 474,7 340,6 134,1 0,0 387,6 222,7 164,9 82,5 82,4 0,3 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
10,6 15,8 11204 610,9 509,5 360,5 149,0 0,0 400,4 2313 169,2 87,4 81,8 0,2 Aug.
10,6 15,9 1169,6 639,0 530,6 373,0 157,6 0,0 409,1 231,4 177,7 95,7 82,0 0,2 Sept.
10,6 15,9 11889 657,6 531,3 3721 159,2 0,0 401,8 220,0 181,8 100,0 81,8 0,2 Okt.
10,6 15,8 1150,7 612,1 538,7 385,9 152,7 - 4141 235,1 179,0 91,2 87,7 0,1 Nov.
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 Dez.
10,4 15,6 1089,4 601,2 488,3 344,5 143,8 - 405,1 213,5 191,5 101,9 89,6 0,2 | 2023 Jan.
10,4 15,8 1086,8 600,1 486,7 345,1 141,6 - 418,4 218,4 200,0 109,9 90,1 0,2 Febr.
10,4 15,9 1 060,0 576,0 484,0 329,3 154,7 - 412,5 216,8 195,7 98,9 96,9 0,3 Marz
10,4 15,9 1042,6 540,6 502,0 343,8 158,2 - 423,3 208,8 214,6 116,6 97,9 0,3 April
10,4 16,1 1059,1 596,1 462,9 299,9 163,0 0,0 436,0 219,3 216,7 116,7 100,0 0,3 Mai
10,2 16,0 1025,8 565,0 460,8 302,6 158,2 0,0 411,5 205,6 205,9 107,3 98,6 0,4 Juni
10,2 16,1 10525 582,4 470,1 3111 159,0 0,0 410,9 203,9 207,0 107,9 99,1 0,3 Juli
Veranderungen *
+ 0,1 - 38 + 76,3 + 47,8 + 285 + 39,0 - 10,5 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61 - 154 + 40,6 - 56,0 - 48,6 - 74 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 - 234 - 04 + 21 - 26 - 0,0 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 - 49,4 + 398 + 280 + 11,8 - 00 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 838 + 87,8 - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 7.1 + 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 - 00| 2021
- 07 - 10 + 858 + 29,1 + 56,7 + 69,6 - 13,0 - 00 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
+ 0,0 - 00 + 334 + 57 + 278 + 283 - 05 - + 21,2 + 17,0 + 4,2 + 50 - 08 — | 2022 Febr.
- 01 - 03 - 183 - 85 - 98 - 07 - 91 - - 01 + 53 - 54 - 53 - 01 - 00 Marz
+ 0,0 - 01 - 13,2 - 39,6 + 26,4 + 27,6 - 11 - + 19,2 - 06 + 19,8 + 19,1 + 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 - 1,2 - 34 + 2,2 + 0,0 Juni
- 05 - 01 - 03 - 20,0 + 19,7 + 16,2 + 35 + 0,0 + 0,1 - 22 + 2,3 + 4,0 - 18 - 00 Juli
+ 0,1 + 00 + 97 + 03 + 94 + 03 + 92 - 00 + 89 + 91 - 02 - 07 + 05 - 00 Aug.
+ 0,0 + 00 + 425 + 25,4 + 17,2 + 94 + 7,7 - + 6,9 - 07 + 75 + 75 - 0,0 + 0,0 Sept.
- + 00 + 22,6 + 20,5 + 22 + 02 + 19 - - 59 - 10,8 + 5,0 + 49 + 0,1 - 01 Okt.
- 00 - 00 - 241 - 413 + 17,2 + 17,4 - 02 - 00 + 53 + 13,1 - 79 - 74 - 05 - 00 Nov.
- 02 - 00 - 145,0 -128,3 - 16,7 - 69 - 98 - - 40,7 - 37,2 - 35 - 6,2 + 2,7 - 0,0 Dez.
- 00 - 01 + 93,8 +122,3 - 284 - 30,8 + 24 - + 35,9 + 18,1 + 17,8 + 17,9 - 01 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 0,0 + 02 - 70 - 35 - 35 - 09 - 26 - + 11,6 + 4,1 + 7,5 + 7.2 + 03 + 0,1 Febr.
+ 0,0 + 02 - 21,8 - 21,5 - 03 - 139 + 13,6 - - 39 - 08 - 31 - 10,0 + 7,0 + 0,1 Marz
+ 0,0 + 00 - 153 - 343 + 19,0 + 152 + 38 - + 11,7 - 77 + 19,3 + 18,1 + 1,2 - 00 April
+ 0,0 + 02 + 10,1 + 52,6 - 425 - 46,3 + 38 + 0,0 + 92 + 95 - 03 - 1,2 + 09 - 00 Mai
- 02 - 00 - 264 - 26,1 - 03 + 39 - 42 - - 23,1 - 131 - 99 - 87 - 12 + 0,1 Juni
- 00 + 01 + 29,1 + 18,5 + 10,7 + 95 + 11 - + 04 - 13 + 17 + 1.1 + 06 - 00 Juli
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IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs) *

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit borsen- ohne borsen-
fahigen Geld- | fahige Geld- borsen-
marktpapieren, | marktpapiere, fahige
Wertpapieren, | Wertpapiere, Buchkredite | Geld-
Ausgleichs- Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 34038 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 3548,4 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2022 Febr. 3826,5 3426,2 267,4 246,9 246,1 0,8 20,5 16,3 4,2 35591 31953
Marz 38538 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 32262
Mai 3886,7 34891 280,1 262,5 261,5 1,0 17,6 15,4 2,2 3606,6 3242,6
Juni 3906,6 35135 290,8 271,4 270,5 0,9 19,5 16,6 2,8 36157 32558
Juli 3945,0 35393 291,4 271,8 270,9 0,8 19,6 16,8 2,8 36537 32935
Aug. 3976,0 3574,4 305,0 287,3 286,4 0,8 17,7 14,7 31 3671,0 33143
Sept. 3993,6 3595,5 311,0 292,8 292,2 0,6 18,2 15,2 3,0 3682,6 33291
Okt. 40141 3611,8 308,7 288,9 288,4 0,5 19,9 16,1 3,8 37053 33475
Nov. 4025,7 36254 310,7 292,9 292,6 0,4 17,7 14,5 3,2 37150 3359,0
Dez. 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2023 Jan. 4016,2 3622,5 303,2 282,5 281,9 0,5 20,7 17,0 3,8 37131 3360,2
Febr. 4030,2 3629,5 297,8 279,9 279,2 0,7 18,0 15,8 2,2 37324 33712
Marz 4030,5 36348 305,0 285,1 284,4 0,7 19,9 16,3 3,6 37255 33693
April 40325 3641,3 304,1 283,3 282,8 0,6 20,8 18,2 2,6 37284 3374,4
Mai 4039,0 3650,6 299,7 281,0 280,2 0,8 18,7 17,4 13 37393 3388,0
Juni 40421 36457 300,3 280,5 279,6 0,9 19,8 17,8 2,0 37418 33887
Juli 4048,7 36539 299,4 277,4 276,6 0,9 21,9 19,6 2,3 37493 33955
Veranderungen *
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 + 56 + 0,0 - 12,1 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 129,1 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 3,1 + 115,0 + 132,8
2020 + 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
2022 + 216,7 + 220,0 + 476 + 485 + 485 + 00| - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 1691 + 1848
2022 Febr. + 151 + 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 - 0,0 - 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 + 00| - 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 + 36,1 + 23,5 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 35,8 + 35,6
Aug. + 30,9 + 35,1 + 13,7 + 15,5 + 15,5 + 0,0 - 1,9 - 21 + 0,3 + 17,2 + 20,8
Sept. + 16,5 + 20,0 + 4,8 + 4,4 + 4,6 - 0,2 + 0,5 + 06| - 0,1 + 1,7 + 14,8
Okt. + 20,7 + 16,6 - 2,0 - 3,6 - 3,5 - 0,1 + 1,6 + 0,8 + 08| + 22,7 + 18,5
Nov. + 12,0 + 13,9 + 2,2 + 4,4 + 4,5 - 0,1 - 2,1 - 1,5 - 0,6 + 9,7 + 11,8
Dez. - 9,6 - 11,7 - 13,9 - 12,8 - 12,7 - 00| - 11 - 0,2 - 0,9 + 4,2 + 1,8
2023 Jan. + 0,6 + 9,2 + 6,7 + 2,6 + 2,4 + 0,2 + 4,1 + 2,6 + 1,4 - 6,1 + 0,3
Febr. + 13,3 + 6,3 - 6,0 - 3,2 - 3.3 + 0,1 - 2,8 - 1,2 - 1,6 + 19,3 + 11,0
Marz + 0,9 + 6,0 + 7.6 + 57 + 57 - 0,0 + 1.9 + 0,5 + 1.4 - 6,7 - 1.8
April + 21 + 6,5 - 0,9 - 1,7 - 1,7 - 0,1 + 0,9 + 19| - 1.1 + 3,0 + 5.1
Mai + 6,5 + 9,4 - 4,4 - 23 - 2,6 + 0,3 - 2,1 - 08| - 1,2 + 10,9 + 13,6
Juni + 4,4 - 3,7 + 1,7 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 11 + 0,4 + 0,7 + 2,7 + 0,9
Juli + 6,6 + 8,3 - 1,0 - 3.1 - 3,1 - 0,0 + 2,1 + 1.9 + 0,2 + 7,5 + 6,9
* 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 *
21369 248,0 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 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
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 239 245,5 226,4 - 1,8 | 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 - 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 - 1,4 | 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 2019
27718 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 - 1,1 | 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 - 1,0 | 2021
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 - 1,0 | 2022
29354 313,8 2621,6 259,9 24,6 363,8 228,5 13,9 214,5 135,4 - 1,1 ] 2022 Febr.
2950,1 316,1 2633,9 259,4 24,7 370,7 228,8 13,7 215,1 141,8 - 1.1 Mérz
2 966,8 317,3 2 649,5 259,4 24,9 362,9 229,5 13,7 215,8 133,5 - 1,0 April
2983,1 319,7 2 663,4 259,5 25,1 364,0 229,1 13,7 215,4 134,9 - 1,0 Mai
2998,2 322,2 26759 257,6 25,0 360,0 228,2 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
3044,6 3354 2709,1 269,8 24,9 356,6 228,7 13,5 215,2 127,9 - 1,0 Aug.
30588 339,5 27193 270,2 24,8 353,5 229,3 13,8 215,4 1243 - 1,0 Sept.
30774 344,8 27327 270,1 24,8 357,8 229,9 13,8 216,1 127,9 - 1,0 Okt.
3 086,6 344,9 27417 272,4 24,8 356,0 231,7 13,9 217,8 1243 - 1,0 Nov.
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 - 1,0 Dez.
3090,3 349,9 2740,4 269,9 24,6 352,9 233,4 13,8 219,5 119,5 - 1,0 | 2023 Jan.
3102,0 355,3 2746,7 269,2 24,5 361,2 232,5 13,7 218,8 128,7 - 1.1 Febr.
3101,5 354,8 2746,7 267,8 23,6 356,2 232,6 13,6 219,0 123,6 - 1,0 Marz
3107,6 355,6 2752,0 266,8 23,6 354,0 232,7 13,9 218,8 121,2 - 1,0 April
3120,7 360,8 2760,0 267,2 23,7 351,4 232,4 13,6 218,8 119,0 - 1,0 Mai
31174 360,0 2757,5 2713 233 353,1 230,9 13,4 217,6 122,2 - 1,0 Juni
31253 362,1 27633 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 2189 121,4 - 1,0 Juli
Veranderungen *
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 12,5 - 1,8 - 41 - 8,5 - 51 - 3,4 + 4,3 - - 02 2014
+ 59,0 + 4,5 + 54,6 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 65,4 + 4,7 - 09 - 30,9 - 7.3 - 4,0 - 33 - 236 - - 041 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 01 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 9.3 - 294 - - 0,1] 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 6,7 - 09 - 37,1 - 105 - 2,7 - 7.8 - 26,6 - - 00| 2018
+ 1260 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08 - 17,8 - 55 - 2,6 - 2,9 - 123 - + 0,1 2019
+ 1450 + 9.4 + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 1.1 - 1.5 + 0,4 - 1.7 - - 04| 2020
+ 1401 + 5,6 + 1345 + 178 + 23 - 14,6 - 3,3 - 1.3 - 2,0 - 1.3 - - 00| 2021
+ 1699 + 335 + 1364 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 3.3 - 182 - - 00| 2022
+ 14,8 + 1,0 + 13,8 + 0,1 + 00 - 6,0 - 0,7 - 0,0 - 0,6 - 53 - - 0,0 | 2022 Febr.
+ 14,7 + 2,3 + 12,4 - 0,5 + 01 + 6,8 + 0,4 - 0,2 + 0,6 + 6,5 - - 00 Marz
+ 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 + 131 - 02 + 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,8 - 0,5 - - 00 Juli
+ 22,0 + 7.7 + 14,3 - 1,2 - 00 - 3,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 3,3 - + 00 Aug.
+ 14,3 + 4,0 + 10,4 + 0,5 - 01 - 3,1 + 0,5 - 0,2 + 0,7 - 3,6 - + 0,0 Sept.
+ 18,6 + 53 + 13,4 - 0,2 - 00 + 4,2 + 0,6 - 0,0 + 0,6 + 3,6 - - 00 Okt.
+ 9,4 + 0,1 + 9,3 + 2,4 + 0,0 - 2,1 + 1,6 + 0,1 + 1,4 - 3,6 - + 0,0 Nov.
+ 0,3 + 4,0 - 3,7 + 1,6 - 03 + 2,4 + 1,0 + 0,2 + 0,9 + 1,4 - - 00 Dez.
+ 4,4 + 1.2 + 33 - 4,2 + 00 - 6,4 - 0,3 - 0,3 - 0,0 - 6,1 - - 0,0 2023 Jan.
+ 11,7 + 54 + 6,4 - 0,7 - 01 + 8,3 - 0,9 - 0,1 - 0,7 + 9,2 - + 01 Febr.
- 0,4 - 0,5 + 0,0 - 1.4 - 03 - 4,8 + 0,3 - 0,0 + 0,3 - 51 - - 00 Mérz
+ 6,1 + 0,8 + 5,3 - 1,0 + 00 - 2,1 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 2,3 - + 00 April
+ 13,2 + 5,2 + 8,0 + 0,4 + 01 - 2,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 2,3 - - 00 Mai
- 3,2 - 1,3 - 2,0 + 4,1 - 03 + 1.8 - 1,5 - 0,2 - 1,2 + 3,2 - - 00 Juni
+ 8,0 + 1,8 + 6,2 - 1.1 + 0,0 + 0,7 + 1,5 + 0,2 + 1,3 - 0,8 - - 0,0 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 (MFIs) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche *

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbsténdige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur | schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fir den Verarbei- | von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stlicke nungsbau | zusammen | nungsbau | Gewerbe | und Erden | gewerbe | zeugen kultur mittlung nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2021 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 17015 477,2 146,1 128,3 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2022 2Vj. 32687 1636,4 1731,4 1412,8 318,5 1784,8 494,5 160,2 132,6 104,4 153,4 57,0 56,4 200,2
3Vj. 3351,0 1659,4 17583 1433,0 325,2 18453 503,1 163,6 147,5 107,3 163,3 56,9 64,9 202,3
4Vij. 33653 1676,5 17739 1448,0 325,8 1852,2 509,1 160,0 137,7 108,8 155,1 56,3 65,2 211,9
2023 1Vj. 33859 1687,3 1779,0 1457,3 321,7 1872,4 512,9 162,8 138,1 110,9 157,5 56,1 63,1 222,8
2Vj. 3397,0 1701,4 17876 1471,4 316,3 1879,4 517,7 162,6 137,7 112,5 159,2 56,3 61,9 221,5
Kurzfristige Kredite
2021 231,8 - 6,9 - 6,9 202,7 4,4 31,6 9,1 18,0 36,4 33 3,9 35,0
2022 2Vj. 270,5 - 7,0 - 7,0 239,5 4,6 44,7 11,6 20,1 42,2 39 4,3 42,2
3Vj. 292,2 - 7.4 - 7.4 260,7 4,9 46,2 24,4 211 45,3 3,6 4,2 42,2
4Vj. 279,4 - 7.4 - 7.4 248,9 5.0 41,6 12,1 20,8 44,7 33 38 49,8
2023 1Vj. 284,4 - 7,6 - 7,6 253,6 53 43,4 8,1 21,9 46,5 34 37 54,0
2Vj. 279,6 - 7,6 - 7,6 248,9 5.4 42,3 7,7 22,6 46,8 38 3,6 50,4
Mittelfristige Kredite
2021 314,5 - 40,5 - 40,5 239,5 20,6 283 5.4 19,3 20,8 43 12,3 52,0
2022 2Vj. 322,2 - 42,0 - 42,0 249,2 22,2 29,1 5.8 21,0 22,3 43 13,3 53,7
3Vj. 339,5 - 43,2 - 43,2 265,9 231 30,5 6,0 21,6 23,4 43 22,2 54,4
4Vj. 348,7 - 43,4 - 43,4 275,8 23,5 31,2 6,5 22,2 24,3 41 23,0 56,2
2023 1Vj. 354,8 - 42,8 - 42,8 283,5 23,7 32,5 9,2 22,4 24,8 41 21,0 59,3
2Vj. 360,0 - 42,8 - 42,8 289,3 241 34,0 8,0 22,8 26,9 41 19,1 61,3
Langfristige Kredite
2021 2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 113,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
2022 2Vj. 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
3Vj. 27193 1659,4 1707,6 1433,0 274,6 13186 4751 86,8 171 64,7 94,6 49,0 38,6 105,6
4Vj. 27371 1676,5 17231 1448,0 2751 13275 480,6 87,2 119,0 65,8 86,1 48,9 38,4 105,9
2023 1Vj. 2746,7 1687,3 17286 1457,3 271,3 13353 483,9 86,9 120,8 66,6 86,1 48,6 38,4 109,5
2\Vj. 27575 1701,4 17372 14714 265,9 1341,2 488,2 86,3 1221 67,1 85,5 48,5 39,2 109,7
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2022 2Vj. + 65,0 + 22,2 + 299 + 205 + 94| + 427 + 91 + 94| - 17 + 32 + 82 + 07 + 15 + 71
3Vj. + 79,0 + 234 + 269 + 205 + 64 + 585 + 86 + 25 + 149 + 27 + 96 - 01 + 85 + 20
4Vj. + 16,5 + 17,2 + 154 + 148 + 06 + 89 + 59| - 32 - 99 + 14 - 27 - 06| + 03 + 10,2
2023 1Vj. + 204) + 113 + 48| + 86| - 38 + 199 + 35 + 28| + 04| + 21 + 21 - 02 - 21 + 10,6
2Vj. + 124) + 115 + 91 + 115 - 24] + 82 + 53 - 01 - 04] + 16 + 1,7 + 02 - 09 - 02
Kurzfristige Kredite
2022 2Vj. + 16,6 -l + 00 -1 + 00 + 154 + 01 + 82 - , + 06 + 29 + 03 + 02 + 42
3Vj. + 20,2 -1 + 03 -1 + 03 + 198 + 03 + 07 + 128 + 09 + 28] - 03 - 02 + 0,1
4Vj. - 11,8 -1 - 00 - - o00| - 108 + 01 - 43 - 123 - 03 - 05 - 03 - 03 + 78
2023 1Vj. + 47 -1 + 02 -1 + 02 + 47 + 03 + 18] - 40 + 11 + 19 + 02 - 01 + 39
2Vj. - 37 -1 - 00 -1 - 00| - 36 + 01 - 11 - 05 + 08 + 02 + 03 - 00 - 24
Mittelfristige Kredite
2022 2Vj. + 64 - + 1.2 - + 1.2 + 73 + 1,2 + 0.2 + 0.2 + 1,0 + ,3 + 01 + 16 + 09
3V;j. + 16,1 - + 09 - + 09 + 16,1 + 09 + 15 + 0.2 + 05 + 11 - 00 + 89 + 08
4Vj. + 93 - + 01 - + 0,1 + 10,0 + 05 + 07 + 05 + 07 + 09 - 01 + 08 + 19
2023 1Vj. + 61 -1 - 05 -1 - 05 + 76 + 03 + 1,2 + 27 + 02 + 05 - 01 - 20 + 30
2\Vj. + 47 - - 00 - - 00 + 54 + 04 + 16 - 13 + 04 + 20 - 00 - 16 + 21
Langfristige Kredite
2022 2Vj. + 42,0 + 22,2 + 287 + 205 + 81 + 199 + 79 + 10 + 04 + 15 + 49 + 03 - 03 + 21
3V;j. + 42,7 + 234 + 25,7 + 20,5 + 52 + 22,6 + 74 + 03 + 19 + 1,3 + 57 + 03 - 02 + 1.2
4Vj. + 19,0 + 17,2 + 153 + 14,8 + 05 + 97 + 53 + 03 + 19 + 11 - 3,1 - 01 - 02 + 05
2023 1Vj. + 96 + 11,3 + 51 + 86 - 35 + 76 + 29 - 03 + 17 + 08 - 02 - 03 - 00 + 37
2\Vj. + 11,3 + 115 + 91 + 11,5 - 24 + 64 + 48 - 06 + 1,3 + 05 - 05 - 01 + 08 + 01

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen nach ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen betrachten; Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstéandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fir den und fur den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen | nehmen schaften wesen standige 2) | Handwerk | zusammen | nungsbau | zusammen | kredite 3) konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende * Kredite insgesamt
890,8 308,6 63,8 207,9 483,8 48,3 14293 1196,6 232,7 184,1 6,9 16,7 4,4 | 2021
920,4 322,8 68,0 211,5 494,9 49,4 1467,0 12324 234,6 184,6 73 16,9 4,5 | 2022 2Vj.
939,6 3291 71,2 215,5 500,0 54,1 1488,6 1250,6 238,0 187,3 7,5 17,1 4,6 3Vj.
957,4 334,0 79,9 218,2 501,7 54,1 1495,8 1260,1 235,7 185,9 7.1 17,3 4,6 4Vj.
961,2 336,3 78,6 220,4 503,4 54,2 1496,2 12614 234,7 185,5 73 17,4 4,7 | 2023 1Vj.
967,7 340,4 781 220,8 504,3 55,0 1500,1 1265,2 234,9 186,0 73 17,5 47 2Vj.
Kurzfristige Kredite
65,5 14,5 13,0 10,0 19,7 3,8 28,6 2,5 26,1 1,4 6,9 0,5 0,0 | 2021
70,5 15,9 13,7 11 20,8 4,5 30,3 2,5 27,9 1,7 7.3 0,7 0,0 | 2022 2Vj.
73,8 15,8 14,9 11,2 20,9 53 30,8 2,5 28,3 1,7 7,5 0,6 0,0 3Vj.
73,0 16,1 15,6 10,8 20,4 5,0 29,9 2,4 27,5 1,7 71 0,6 - 4Vj.
72,5 16,5 14,9 11,6 21,0 53 30,2 2,3 27,9 2,1 73 0,6 | 2023 1v;j.
71,7 16,5 14,2 11,0 21,0 6,7 30,1 2,2 27,9 2,3 73 0,6 - 2Vj.
Mittelfristige Kredite
97,0 231 15,2 271 30,0 33 74,4 19,8 54,6 50,6 - 0,6 0,1 | 2021
99,8 241 171 26,6 29,9 3,2 72,5 19,8 52,7 48,6 - 0,5 0,1 | 2022 2V;j.
103,6 25,2 17,7 27,5 30,4 6,4 73,0 20,1 52,9 48,7 - 0,5 0,1 3Vj.
108,2 25,4 201 28,4 30,1 6,5 72,3 19,8 52,5 48,0 - 0,6 0,1 4Vj.
110,3 253 21,4 29,0 30,3 6,4 70,8 19,0 51,8 47,3 - 0,5 0,1 | 2023 1Vj.
1131 25,9 22,0 29,5 30,9 6,2 701 18,6 51,5 46,9 - 0,6 0,1 2Vj.
Langfristige Kredite
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 13263 11743 152,0 1321 - 15,6 4,3 | 2021
750,0 282,8 37,3 173,8 444,2 41,7 1364,2 12101 154,1 134,4 - 15,7 4,4 | 2022 2Vj.
762,2 288,0 38,5 176,7 448,7 42,5 1384,8 1228,0 156,7 137,0 - 15,9 4,5 3Vj.
776.2 292,6 44,2 179,0 4511 42,6 13935 12379 155,6 136,2 - 16,1 4,6 4Vj.
778,4 294,6 42,4 179,7 4521 42,5 1395,1 1240,1 155,1 136,1 - 16,3 4,6 | 2023 1Vj.
782,8 298,0 41,9 180,3 452,3 42,1 1399,9 1244,4 155,5 136,8 - 16,3 4,6 2Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 144 + 7.4 + 1,6 + 1,8 + 58 + 0,4 + 222 + 208 + 1.4 + 0,4 + 0,3 + 0,1 + 0,0 | 2022 2Vj.
+ 183 + 6,2 + 31 + 3,9 + 4,3 + 0,2 + 204 + 18,2 + 21 + 1,5 + 0,1 + 0,2 + 0,1 3Vj.
+ 13,3 + 4,9 + 3,5 + 2,4 + 2,1 - 0,1 + 7,5 + 9,5 - 2,0 - 1,3 - 0,4 + 0,2 + 0,0 4Vj.
+ 4,1 + 25 - 1,4 + 2,2 + 1,5 + 0,2 + 0,4 + 1,3 - 0,8 - 0,8 + 0,3 + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vj.
+ 6,2 + 4,1 - 0,6 + 0,4 + 0,7 + 0,1 + 41 + 3,8 + 0,3 0,5 - 0,0 + 0,1 + 0,0 2\Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 1.4 + 0,6 - 0,3 + 0,6 + 0,4 + 0,1 + 1.1 - 0,1 + 1,2 + 0,1 + 0,3 + 0,0 - 0,0 | 2022 2Vj.
+ 3,1 - 0,0 + 1,3 + 0,1 - 0,1 - 0,1 + 0,5 + 0,0 + 0,4 + 0,0 + 0,1 - 0,1 - 3V,j.
- 06| + 0,2 + 0,7 - 0,3 - 0,1 - 0,2 - 09| - 0,1 - 08| - 00| - 04| - 0,1 - 0,0 4Vj.
- 0,1 + 04| - 0,7 + 0,7 + 0,5 + 0.3 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,3 - -1 2023 1v;j.
- 10 + 00| - 08| - 06| - 0,1 + 0,2 - 00| - 0,2 + 0,1 + 0,2 - 00| + 0,0 - 2Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 30| + 1,3 + 16 - 06| - 0,1 - 00| - 0,9 + 0,1 - 1, - 11 -1 + 00| - 0,0 | 2022 2V;j.
+ 3,2 + 100 + 06| + 0,9 + 0,1 + 00| - 0,1 - 00| - 0,1 - 0,2 - + 00| + 0,0 3Vj.
+ 4,6 + 0,1 + 2,4 + 0,8 + 0,1 + 0,1 - 0,7 - 0,3 - ,4 - 0,6 - + 0,0 - 0,0 4Vj.
+ 2,1 - 0,1 + 13 + 0,7 + 0,2 - 0.1 - 16 - 08| - 07| - 0,7 -1 - 0,0 -1 2023 1v;j.
+ 2,3 + 0,7 + 06| + 0,4 + 0,3 - 00| - 0,7 - 04| - 03| - 04 - + 00| - 0,0 2Vj.
Langfristige Kredite
+ 100 + 5.5 + 0,3 + 1,8 + 54| + 0.3 + 22,0 + 208 + 1,3 + 1,4 -1 + 0,1 + 0,1 | 2022 2Vj.
+ 12,0 + 52 + 1,2 + 2,9 + 4,3 + 0,3 + 200 + 182 + 1,7 + 1,7 - + 0,2 + 0,1 3Vj.
+ 9.3 + 4,6 + 0,5 + 1,9 + 21 + 0,1 + 9,1 + 9,9 - 0,9 - 0,7 - + 0,2 + 0,1 4Vj.
+ 2,1 + 2,2 - 20| + 0,8 + 09| - 0.1 + 1,9 + 2,1 - 0,2 - 0,1 - + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vj.
+ 4,9 + 3,4 - 0,5 + 0,6 + 0,6 - 0,1 + 4,8 + 4,3 + 0,5 0,7 - + 0,1 + 0,0 2Vj.
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Treuhandkredite. Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewéhrt worden sind.

2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fir den
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) »

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
2020 3885,2 2513,0 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
2021 3976,3 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2022 4162,0 2720,6 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2022 Aug. 41343 2766,8 792,0 226,8 565,1 50,4 514,7 550,6 25,0 33,0 17,5 1.4
Sept. 4149,9 2755,6 823,1 263,8 559,3 45,5 513,8 545,2 25,9 33,2 183 1,0
Okt. 4168,4 27487 849,3 290,1 559,3 45,6 513,7 542,2 28,1 33,6 18,3 1.6
Nov. 4205,6 27679 869,3 309,6 559,7 46,8 512,9 536,9 31,5 34,8 18,4 4,4
Dez. 4162,0 27206 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2023 Jan. 4199,7 27228 913,5 351,2 562,3 52,1 510,2 522,7 40,6 36,9 18,6 2,1
Febr. 41971 2 687,7 947,9 381,5 566,4 54,2 512,3 516,0 45,5 37,2 18,7 2,9
Marz 41674 2639,8 968,6 402,4 566,3 55,7 510,6 507,2 51,7 36,4 18,7 3,3
April 4167,3 26320 978,5 408,7 569,7 59,4 510,3 498,6 58,3 36,5 189 3,0
Mai 41729 26239 993,0 419,3 573,6 61,7 511,9 490,6 65,4 36,6 20,4 4,1
Juni 4176,3 26009 1020,0 445,4 574,6 64,4 510,2 483,3 72,1 36,5 20,3 2,8
Juli 4180,1 2582,2 1042,8 468,5 574,3 65,8 508,5 475,9 79.1 36,7 19,9 3,5
Verdnderungen *
2021 + 953 + 1443 - 46,2 - 273 - 189 + 1,5 - 205 + 0,7 - 3,5 - 0,2 + 2,7 + 1.2
2022 + 191,8 + 658 + 1434 + 1525 - 9,1 + 0,6 - 9,7 - 275 + 101 + 1.7 + 1,2 + 2,6
2022 Aug. + 48,1 + 37,8 + 11,8 + 131 - 1,3 - 0,4 - 0,9 - 2,4 + 0,9 + 0,0 + 0,2 + 0,2
Sept. + 15,6 - 11,4 + 313 + 370 - 57 - 4,9 - 0,8 - 53 + 0,9 + 0,2 + 0,8 - 0,4
Okt. + 17,4 - 8,0 + 26,2 + 26,3 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 3.1 + 2,2 + 0,4 + 0,0 + 0,5
Nov. + 45,3 + 20,9 + 26,3 + 18,7 + 7,7 + 1,3 + 6,4 - 53 + 3,4 + 1,3 + 0,1 + 2,9
Dez. - 434 - 471 + 4,2 + 52 - 1,0 + 3, - 4,7 - 3,7 + 3,2 + 1.1 + 0,0 - 0,6
2023 Jan. + 376 - 2,9 + 40,0 + 364 + 3,6 + 1.6 + 2,0 - 55 + 6,0 + 1,0 + 0,1 - 1.8
Febr. - 2,5 - 350 + 344 + 303 + 41 + 2,1 + 2,0 - 6,7 + 4,8 + 0,4 + 0,1 + 0,8
Marz - 296 - 473 + 202 + 203 - 0,1 + 1,5 - 1,6 - 8,7 + 6,2 - 0,1 - 0,0 + 0,3
April - 0,1 - 7.9 + 9,8 + 6,4 + 3,4 + 3,7 - 0,3 - 8,6 + 6,6 + 0,0 + 0,1 0,2
Mai + 5,6 - 7.9 + 14,5 + 10,5 + 3,9 + 2,3 + 1,6 - 8,0 + 71 + 0,1 + 1,6 + 1.1
Juni + 2,3 - 23,0 + 26,0 + 25,4 + 0,7 + 2, - 1,7 - 7.3 + 6,7 - 0,1 - 0,1 - 1,3
Juli + 38| - 187 + 229| + 232 - 03 + 14l - 17| - 73 + 70| + 02 - 05 + 07
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
2022 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 23,1 61,7 2,0 3,7 27,3 1,9 4
2022 Aug. 272,6 89,1 177,8 96,2 81,5 24,8 56,7 2,4 3.4 25,5 1.9 -
Sept. 273,0 86,6 180,6 104,6 76,0 20,0 56,1 2,3 3,5 25,7 1.9 -
Okt. 271,2 86,8 178,6 101,2 77,4 19,6 57,8 2,3 3,5 25,7 1.9 -
Nov. 304,5 106,0 192,8 109,6 83,2 20,8 62,4 2,1 3,7 26,6 1.9 2,4
Dez. 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 23,1 61,7 2,0 3,7 27,3 1,9 2,4
2023 Jan. 299,4 94,5 199,3 114,4 84,9 23,1 61,8 1.8 3.8 27,5 1.9 0,3
Febr. 317,8 101,4 211,0 1233 87,6 23,9 63,8 1.7 3,8 27,5 1,9 1.3
Mérz 308,9 92,6 211,0 123,9 87,1 23,4 63,7 1,6 3,8 26,8 1.9 1.1
April 295,1 85,4 204,4 116,3 88,1 24,7 63,4 1.5 3,8 26,8 1.9 1.4
Mai 300,1 92,2 202,7 115,0 87,7 24,3 63,4 1,3 3,9 26,8 1,9 1,7
Juni 308,1 95,9 207,0 119,2 87,7 24,2 63,5 1.2 4,0 26,6 1.8 0,5
Juli 298,4 85,7 207,6 121,2 86,4 23,0 63,4 1.1 4,0 26,7 1.8 0,8
Veranderungen *
2021 - 17,9 + 3.4 - 208 - 17,7 - 3,0 + 2,9 - 6,0 - 0,2 - 0,4 + 0,4 - 0,0 + 1,0
2022 + 69,1 + 0,2 + 69,2 + 64,7 + 4,5 - 0,9 + 5,4 - 0,6 + 0,3 + 1,5 - 0,1 + 1.4
2022 Aug. + 14,3 + 11 + 3,2 + 3,2 - 0,0 + 0,2 - 0,3 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,0 -
Sept. + 0,4 - 2,4 + 2,8 + 83 - 5,5 - 4,9 - 0,6 - 0,0 + 0,1 + 0,2 - 0,0 -
Okt. - 1.9 + 0,2 - 2,1 - 3,4 + 1,3 - 0,4 + 1,7 - 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 -
Nov. + 33,0 + 19,2 + 13,9 + 83 + 5,6 + 1,0 + 4,6 - 0,2 + 0,1 + 0,8 - 0,0 + 2,4
Dez. - 247 - 235 - 1.1 - 2,8 + 1.7 + 2,4 - 0,7 - 0,1 - 0,0 + 0,7 - 0,0 -
2023 Jan. + 19,7 + 11,9 + 7.7 + 7.6 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,2 + 0,2 - 0,0 - 2,1
Febr. + 183 + 6,8 + 116 + 89 + 2,7 + 0,8 + 1,9 - 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,0 + 1,1
Marz - 8,9 - 8,8 - 0,1 + 0,6 - 0,6 - 0,5 - 0,2 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,2
April - 141 - 7.1 - 6,9 - 7,9 + 1,0 + 1.3 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2
Mai + 5,0 + 6,6 - 1.6 - 1.3 - 04 - 0,4 + 0,0 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,4
Juni + 8,0 + 3,8 + 4,2 + 4,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 1,3
Juli - 97| - 02| + o6 + 19| - 13| - 12| - o1| - 02| + 00| + 00 - + 04
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-



Zeit

2020

2021

2022

2022 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

2021

2022

2022 Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

2020

2021

2022

2022 Aug.
Sept.

Okt.

Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

2021

2022

2022 Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
September 2023
35°¢
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
36557 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3766,2 2572,2 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
3882,2 26381 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
3861,7 2677,7 614,2 130,6 483,6 25,6 458,0 548,2 21,6 7.5 15,6 1.4
38769 2 669,0 642,5 159,2 483,3 25,5 457,7 542,9 22,5 7.5 16,3 1,0
3897,2 26619 670,8 188,9 481,9 259 455,9 539,9 24,6 7.9 16,4 1,6
39011 26619 676,5 200,0 476,5 26,0 450,5 534,8 27,8 83 16,4 2,1
3882,2 2638,1 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
3900,2 26283 714,2 236,8 477,4 29,0 448,4 520,9 36,8 9,4 16,7 1.9
3879,3 2586,4 737,0 258,2 478,8 30,3 448,5 514,3 41,7 9,7 16,8 1.6
3 858,5 25473 757,6 278,4 479,2 32,3 446,9 505,7 47,9 9,7 16,9 2,2
38722 2 546,5 7741 292,5 481,6 34,7 446,9 4971 54,5 9,7 17,0 1,7
38728 25318 790,2 304,3 485,9 37,4 448,5 489,2 61,5 9.8 18,5 2,4
3868,2 2505,0 813,1 326,1 486,9 40,2 446,7 482,0 68,1 9,9 18,5 2,3
3881,7 2 496,5 835,2 347,3 487,9 42,8 445,1 474,9 75,1 10,0 18,0 2,7
Veranderungen *
+ 1132 + 1409 - 25,5 - 9,6 - 159 - 1.4 - 145 + 0,9 - 3,1 - 0,6 + 2,8 + 0,2
+ 122,77 + 656 + 74,2 + 878 - 136 + 1,4 - 151 - 270 + 9,8 + 0,2 + 1.3 + 1.3
+ 338 + 26,7 + 8,6 + 9,8 - 1,2 - 0,6 - 0,6 - 2,4 + 0,9 - 0,1 + 0,2 + 0,2
+ 15,1 - 8,9 + 28,5 + 287 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 53 + 0,9 + 0,0 + 0,8 - 0,4
+ 19,2 - 8,2 + 28,3 + 29,7 - 1,4 + 0,4 - 1,8 - 3,0 + 2,1 + 0,4 + 0,0 + 0,5
+ 12,2 + 1,7 + 12,4 + 10,3 + 2,1 + 0,3 + 1,8 - 5.1 + 3,3 + 0,4 + 0,1 + 0,5
- 18,7 - 23,7 + 5,4 + 8,0 - 2,7 + 1.4 - 4,0 - 3,6 + 3,2 + 0,3 + 0,0 - 0,6
+ 17,9 - 14,9 + 32,3 + 28,7 + 3,6 + 1,7 + 1,9 - 5,3 + 5,8 + 0,8 + 0,1 + 0,3
- 20,8 - 49 + 22,8 + 214 + 1.4 + 1.3 + 0,1 - 6,6 + 4,9 + 0,3 + 0,2 - 0,3
- 20,7 - 38,5 + 20,3 + 19,7 + 0,6 + 2,0 - 1.4 - 8,6 + 6,2 - 0,1 + 0,0 + 0,5
+ 14,0 - 0,7 + 16,7 + 14,3 + 2,4 + 2,4 - 0,0 - 8,5 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,5
+ 0,6 - 14,6 + 16,1 + 11,8 + 4,3 + 2,7 + 1.6 - 7.9 + 7.1 + 0,0 + 1.6 + 0,7
- 5,6 - 26,8 + 21,8 + 211 + 0,7 + 2,4 - 1.8 - 7.2 + 6,6 + 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 13,6 - 8,5 + 22,2 + 212 + 1,0 + 2,6 - 1.6 - 7.2 + 7,0 + 0,1 - 0,5 + 0,3
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11161 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 2,3 9,7 0,1
1142,7 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
1193,5 783,4 3971 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1,9 13,5 1,5
1205,4 826,9 365,4 96,1 269,3 16,8 252,4 51 8,0 1.9 12,6 1.4
12157 815,8 386,8 17,9 268,9 16,6 252,3 5,0 8,1 1.9 13,4 1,0
12328 809,3 410,4 143,0 267,4 16,7 250,7 4,9 8,2 1.9 13,3 1.6
12239 805,3 405,5 1441 261,4 16,2 2451 4,7 8,4 1.9 13,3 2,1
11935 783,4 397,1 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1.9 13,5 1,5
1220,2 792,5 414,7 156,8 257,9 171 240,8 4,3 8,7 2,0 13,5 1.9
1199,2 761,5 424,4 166,8 257,6 17,0 240,6 4,3 9,1 2,0 13,6 1.6
1192,4 749,3 429,7 1741 255,5 16,8 238,8 4,1 9,3 19 13,6 2,2
1190,6 7431 433,9 178,0 255,9 17,4 238,6 4,0 9,6 2,0 13,7 1,7
1189,3 742,5 433,2 175,7 257,5 17,9 239,6 3,9 9,7 2,0 15,2 2,4
1181,8 726,7 441,4 185,1 256,2 18,3 237,9 3,8 9,9 2,0 15,1 2,3
1188,8 7273 447,7 192,5 255,1 18,6 236,5 3,7 10,1 2,1 14,6 2,7
Veranderungen *
+ 285| + 471 - 168| - 12| - 157 + 05 - 162 - o5 - 13 + 00 + 26 + 02
+ 56,2 + 17,7 + 38,8 + 52,1 - 133 + 1,0 - 143 - 0,9 + 0,6 - 0,5 + 1,0 + 1,3
+ 36,6 + 299 + 6,6 + 7.6 - 1,0 - 0,7 - 0,4 - 0,0 + 0,2 - 0,0 + 0,1 + 0,2
+ 10,2 - 11,4 + 21,6 + 218 - 0,2 - 0,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,7 - 0,4
+ 16,0 - 7,6 + 23,6 + 25,1 - 1,5 + 0,1 - 1,5 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,5
- 0,5 - 2,3 + 1,7 + 0,3 + 1.4 - 0,3 + 1,7 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,0 + 0,5
- 30,3 - 21,7 - 8,5 - 3,3 - 52 + 0,6 - 57 - 0,3 + 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,6
+ 26,5 + 9,0 + 17,4 + 15,9 + 1,5 + 0,3 + 1,3 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,3
- 21,0 - 31,0 + 9,7 + 10,0 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,0 + 0,4 - 0,0 + 0,1 - 0,3
- 6,6 - 11,8 + 5,1 + 6,9 - 1.8 - 0,2 - 1.6 - 0,1 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,5
- 1.6 - 6,2 + 4,5 + 4,1 + 0,4 + 0,6 - 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,0 + 0,1 - 0,5
- 1.2 - 0,5 - 0,7 - 2,3 + 1,6 + 0,5 + 1.1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 1,5 + 0,7
- 8,5 - 15,9 + 7,3 + 89 - 1,6 + 0,1 - 1,7 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,1 - 0,1
+ 7.1 + 0,6 + 6,4 + 7.4 - 1.1 + 0,3 - 1.4 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,5 + 0,3

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
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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 *
2020 2539,5 17138 16727 291,1 1215,4 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2021 2623,6 1807,1 1762,4 308,6 1288,4 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 2 688,7 1854,7 1.809,9 307,3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 37,1
2023 Febr. 2680,1 18249 1780,9 300,0 13253 155,6 44,0 312,6 295,4 38,1 218,1 39,2
Marz 2 666,0 1798,0 1754,4 290,0 13109 153,5 43,5 328,0 309,7 42,2 227,2 40,2
April 2681,6 18035 1761,0 291,7 1315,1 154,3 42,4 340,2 321,6 45,2 2355 40,9
Mai 26835 1789,3 1746,6 290,0 1304,9 151,7 42,7 357,0 337,2 48,7 246,6 41,9
Juni 2686,4 17783 1736,0 282,4 1302,6 151,1 42,3 371,7 351,9 52,1 256,8 43,1
Juli 26928 1769,2 17282 285,8 1293,2 149,1 41,0 387,5 367,2 56,1 267,2 43,9
Veranderungen *
2021 + 847 + 938 + 903 + 173 + 737 - 06 + 35 - 8,6 - 7.2 - 11 - 47 - 13
2022 + 665 + 48,0 + 478 - 1,5 + 541 - 47 + 0.1 + 354 + 314 + 129 + 17,2 + 12
2023 Febr. + 0,1 - 10,9 - 10,9 - 53 - 41 - 1,5 - 00 + 131 + 125 + 3,6 + 80 + 09
Marz - 141 - 268 - 263 - 104 - 144 - 1,5 - 05 + 152 + 141 + 40 + 91 + 1,0
April + 156 + 55 + 66 + 16 + 40 + 09 - 11 + 12,2 + 11,9 + 30 + 82 + 08
Mai + 19 - 141 - 144 - 18| - 103 - 24 + 03 + 168| + 155 + 35 + 11,1 + 1,0
Juni + 29| - 109| - 104| - 76| - 22 - 06 - 05 + 145 + 147 + 33 + 10,1 + 13
Juli + 6,5 - 9,1 - 7.9 + 3.4 - 9,3 - 19 - 12 + 158 + 153 + 40 + 104 + 09
* 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
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 14,1
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 1,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 141
2022 279,8 66,8 7.9 24,2 34,6 0,1 11,4 53,8 171 25,2 10,9 0,5 15,9
2023 Febr. 317,8 82,5 16,4 29,5 36,6 0,0 11,4 70,3 24,2 34,2 11,4 0,5 16,1
Mérz 308,9 733 13,4 23,3 36,6 0,0 11,4 67,7 22,7 33,5 11 0,5 15,4
April 295,1 65,9 10,3 19,2 36,4 0,0 11,4 61,6 18,2 32,1 10,9 0,5 15,4
Mai 300,1 62,4 9,7 16,4 36,2 0,0 11,4 59,5 18,6 29,6 10,8 0,5 15,5
Juni 308,1 64,0 13,8 13,8 36,5 0,0 11 70,0 23,9 34,9 10,7 0,5 15,5
Juli 298,4 61,5 11,6 13,5 36,3 0,0 11 68,6 21,6 36,0 10,7 0,4 15,5
Veranderungen *
2021 - 179 - 50 - 05 - 41 - 04 + 00 + 0,3 + 10 + 06 + 23 - 18 - 01 + 0,0
2022 + 69,1 + 23,0 + 3,5 + 20,9 - 14 - 00 - 03 + 64 - 46 + 11,3 - 03 - 01 + 1,8
2023 Febr. + 183 + 87 + 09 + 58 + 20 - 00 + 0,0 + 4,7 + 20 + 29 - 02 - 00 + 0,0
Marz - 89 - 92 - 30 - 62 - 00 - 00 + 0,0 - 25 - 14 - 07 - 04 - 00 - 00
April - 141 - 74 - 31 - 40 - 02 - - 00 - 64 - 45 - 17 - 02 + 0,0 + 0,0
Mai + 5,0 - 35 - 05 - 28 - 01 - 00 - 00 - 21 + 05 - 25 - 01 - 00 + 0,1
Juni + 80 + 16 + 4,1 - 27 + 02 - - 0,2 + 10,5 + 53 + 53 - 01 - 00 + 0,0
Juli - 9,7 - 25 - 21 - 02 - 01 - + 0,0 - 13 - 23 + 11 - 01 - 00 + 0,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 51 22,4 6,8 3,1 - | 2022
17,2 91,4 2213 13,3 207,9 510,0 505,2 4,8 32,6 7.8 3,2 — | 2023 Febr.
18,3 104,3 223,7 15,5 208,2 501,5 496,9 4,6 38,6 7.8 33 - Marz
18,6 114,5 225,7 17,3 208,4 493,1 488,6 4,5 44,9 7.7 33 - April
19,9 128,7 228,4 19,5 208,8 485,3 481,0 4,4 51,8 7,7 33 - Mai
19,7 141,0 230,7 21,9 208,8 478,2 474,0 4,2 58,2 7.8 3,4 - Juni
20,3 154,8 232,7 241 208,6 4711 467,1 4,0 65,0 7.9 3,4 - Juli
Veranderungen
- 1.4 - 8,4 - 0,2 - 19 + 1.6 + 1.4 + 1,5 - 01 - 1.9 - 06 + 02 - | 2021
+ 4,0 + 357 - 0,3 + 05 - 0,8 - 26,1 - 250 - 11 + 9,2 + 07 + 03 - | 2022
+ 0,6 + 11,3 + 1,8 + 14 + 0,4 - 6,6 - 6,5 - 01 + 4,5 + 03 + 0,0 — | 2023 Febr.
+ 11 + 12,8 + 2,4 + 2.2 + 0,2 - 8,5 - 83 - ,2 + 5,9 - 00 + 0,0 - Mérz
+ 0,3 + 10,2 + 2,0 + 1,8 + 0,2 - 8,4 - 8,3 - 01 + 6,3 - 00 + 0,0 - April
+ 1.3 + 141 + 2,7 + 2,2 + 0,5 - 7.8 - 7.6 - 02 + 7,0 - 00 + 00 - Mai
- 0,1 + 12,2 + 2,3 + 24 - 0,1 - 71 - 7.0 - 01 + 6,3 + 01 + 00 - Juni
+ 0,6 + 13,8 + 2,1 + 23 - 0,2 - 71 - 6,9 - 02 + 6,8 + 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 *
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
80,0 49,2 12,5 13,8 4,4 0,0 79,2 83 44,9 25,5 0,6 - | 2022
76,6 42,9 15,4 14,0 4,3 0,0 88,5 17,9 44,3 25,7 0,7 — | 2023 Febr.
73,9 39,1 16,6 14,0 4,2 0,0 94,0 17,4 50,5 25,4 0,7 - Mérz
73,6 38,7 16,8 14,1 4,0 0,0 94,0 18,4 48,2 26,7 0,7 - April
80,2 43,7 18,2 14,3 4,0 0,0 98,1 20,1 50,8 26,4 0,8 - Mai
75,1 38,3 18,6 141 4,0 0,0 99,0 19,9 51,9 26,4 0,7 - Juni
70,8 34,3 18,5 14,2 3,9 0,0 97.4 18,2 53,2 25,3 0,7 - Juli
Veranderungen *
+ 2,8 + 5,6 - 2,0 - 0,2 0,5 - - 16,8 - 2,2 - 139 - 0,6 + 0,1 - | 2021
+ 10,2 + 0,9 + 7.9 + 1.3 + 0,1 - + 29,6 + 0,3 + 24,5 + 4,9 - 0,2 - | 2022
+ 52 + 3,4 + 1.8 + 0,1 - 0,1 - - 0,3 + 0,5 - 1.6 + 0,8 - 0,0 — | 2023 Febr.
- 2,6 - 3,8 + 1,2 + 0,1 - 0,1 - + 5,4 - 0,5 + 6,2 - 0,3 + 0,0 - Marz
- 0,3 - 0,4 + 0,2 + 0,1 - 0,2 - - 0,1 + 1,0 - 2,3 + 1.3 - 0,0 - April
+ 6,5 + 5,0 + 1,4 + 0,2 - 0,1 - + 41 + 1,7 + 2,6 - 0,3 + 0,0 - Mai
- 51 - 54 + 0,4 - 0,1 + 0,0 - + 0,9 - 0,2 + 1.1 - 0,0 - 0,0 - Juni
- 4,3 - 4,0 - 0,2 + 0,1 - 0,1 - - 1,6 - 1,7 + 1,3 - 1,2 - 0,0 - Juli
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei- Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi- schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe

gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”, auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inlandern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
566,8 560,6 5333 288,0 27,3 18,0 6,3 5.7 1,8 30,2 28,3 221 1,9
567,1 561,2 537,1 269,0 241 14,8 5.9 54 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
538,5 533,2 510,3 254,2 22,9 14,2 53 4.8 1,4 34,9 34,6 20,8 0,2
512,3 507,2 480,6 229,4 26,7 18,4 5,0 4,5 0,1 52,1 51,7 22,9 4
503,5 498,6 470,4 2143 28,2 20,1 4,9 4,4 0.1 58,7 58,3 23,7 04
495,5 490,6 460,2 210,0 30,4 22,3 4,9 43 0.1 65,9 65,4 24,5 0,5
488,1 483,3 450,2 206,0 33,0 25,1 4,8 4,2 0.1 72,6 721 25,4 0,5
480,7 475,9 439,9 202,7 36,0 28,2 4,8 4,2 0,1 79,7 79,1 26,1 A
Veranderungen *
+ 03 + 07 + 39 - 185 - 32 - 32 - 04 -03 - 52 - 3, - 23 - 1,7
- 28,1 - 275 - 264 - 146 1,2 - 06 - 06 - 06 + 10,2 + 101 + 13 + 01
- 88 - 87 - 103 - 39 + 16 + 1,7 - 0,1 - 01 + 6 + 6 + 08 + 00
- 87 - 86 - 10,1 - 47 + 15 + 1,6 - 01 - 0,1 + 6,6 + 66 + 08 + 00
- 81 - 80 - 10,2 - 42 + 22 + 22 - 01 - 01 + 7,2 + 71 + 09 + 01
- 74 - 73 - 99 - 40 + 26 + 28 - 01 - 0,1 + 67 + 6 + 08 + 01
- 74 - 73 - 103 - 33 + 3,0 + 31 - 0,0 - 01 + 7, + § + 08 + 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

Anderungen  durch

die

im  folgenden

Monatsbe-

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige
Inhaberschuldver-
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit Nach-
Nach- rangig
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre rangig begebene
begebene | nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter | borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1119,0 1171 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3,1 1000,9 11 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
12315 92,8 15,0 307,8 88,6 98,6 1,4 26,6 3,4 1106,4 0,8 0,7 37,8 0,1
12747 86,0 14,3 300,0 95,3 11,6 1,4 34,2 3,6 11289 0,8 0,8 37,7 0,1
1270,7 85,9 13,6 282,8 91,5 107,1 1.4 33,1 3,7 11304 0,8 0,8 37,6 0,1
1305,4 85,9 13,4 299,8 104,6 121,4 1,5 35,8 3,8 11483 0,8 0,8 36,7 0,1
12945 84,0 14,7 299,6 98,4 1181 1.4 35,9 33 1140,5 0,5 0,5 37,7 0,1
1297,0 84,0 15,9 298,6 91,1 12,8 1,5 36,7 3,4 11475 0,5 0,5 38,2 0,1
Veranderungen *
+ 54,0 - 10,3 + 0,8 + 17,6 + 94 + 12,6 + 0,4 - 59 + 1,3 + 47,3 + 0,4 + 0,3 - 02 - 03
+ 591 - 12,7 + 11 - 236 - 99 - 83 - 0,5 + 85 - 11 + 589 - 01 + 0,1 + 35 -
+ 16,5 - 82 + 01 - 03 + 10,6 + 13,2 + 0,0 + 23 + 00| + 10 - 00 + 0,0 -03 -
- 41 - 01 - 07 - 17,2 - 38 - 46 + 0,0 - 11 + 0,1 + 16 - 0,0 - 00 - 0,1 -
+ 34,7 + 0,1 - 02 + 17,0 + 13,1 + 14,3 + 0,1 + 2,6 + 0,1 + 17,8 + 0,0 + 0,0 -09 -
- 95 - 12 + 1,3 - 02 - 62 - 32 + 0,0 + 07 - 00 - 71 - 00 - 00 + 1,0 -
+ 25 - 00 + 1,2 - 10 - 73 - 53 + 0,1 + 08 + 01 + 70 - 00 - 00 + 05 -

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

5 Borsenfahige

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

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.
Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer
Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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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
18 259,7 30,6 0,0 15,4 1,1 135,0 40,5 22,9 2,5 36,1 185,3 93 52 12,3 91,3
18 260,2 29,7 0,0 15,7 12,7 134,8 40,7 22,5 1.8 35,5 184,9 10,4 6,1 13,0 8,4
18 259,5 28,3 0,1 15,8 13,1 135,0 40,8 22,4 1.7 35,1 184,5 10,3 6,1 13,0 83
18 259,5 28,0 0,1 15,8 13,6 134,9 40,8 22,3 1.5 36,0 183,9 10,3 6,1 13,0 8,0
Private Bausparkassen
10 183,6 15,4 0,0 83 8,9 104,7 34,7 9,0 0,9 33,0 119,2 10,1 6,1 8,9 57
10 182,9 14,1 0,0 8,4 9,2 104,9 34,8 8,9 0,8 32,4 118,9 9,9 6,1 8,9 5,6
.10 182,8 13,7 0,1 8,5 9,5 104,7 34,7 8,9 0,7 33,1 118,5 9,9 6,1 8,9 53
Offentliche Bausparkassen
8 76,5 14,3 0,0 7.5 3.8 30,1 6,0 13,5 0,9 2,5 65,7 0,3 - 4,1 2,8
8 76,6 14,2 0,0 7.4 4,0 30,2 6,1 13,5 0,8 2,7 65,6 0,3 - 41 2,7
8 76,7 14,2 0,0 7.3 4,2 30,2 6,1 13,4 0,8 2,9 65,5 0,3 - 4,1 2,7
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 10) | Vor- und | Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- | finan- richtlich:
einlagen 16sung |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
27,5 2,0 8,7 51,5 30,7 48,5 20,2 4,1 53 3,8 23,0 16,4 6,7 5,4 4,1 0,2
2,5 0,1 0,6 4,2 3,2 4,1 2,1 0,3 0,7 0,3 1,3 14,6 7.1 0,4 0,0
2,3 0,1 0,6 4,6 3,5 4,3 2,2 0,4 0,8 0,3 1.4 14,3 7.2 0,4 1,0 0,0
21 0,1 0,5 4,6 3,5 4,4 2,3 0,4 0,8 0,4 13 14,1 7.2 0,4 0,0
Private Bausparkassen
1,6 0,0 0,3 2,9 2,1 2,9 1.4 0,2 0,4 0,3 1,0 9,8 3,8 0,3 0,0
1,5 0,0 0,3 3,2 2,4 3,0 1,5 0,3 0,5 0,3 1.1 9,7 4,0 0,3 0,7 0,0
. 1,3 0,1 0,3 3,2 2,4 3,2 1,6 0,3 0,5 0,3 1,0 9,5 3,9 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,9 0,0 0,3 1,3 1.1 1.2 0,7 0,1 0,2 0,1 0,3 4,8 3,3 0,1 0,0
0,8 0,0 0,3 1,4 1.1 1,3 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,7 3,2 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,2 1,4 1,2 1,3 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,6 33 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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IV. Banken

13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 12,9 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 47 202 16255 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2022 Sept. 50 208 1889,5 536,3 522,4 354,4 168,0 13,9 563,5 488,9 10,6 478,3 74,6 789,8 632,4
Okt. 50 207 1873,5 533,0 519,9 359,7 160,2 131 562,1 487,8 11,2 476,5 74,4 778,4 625,8
Nov. 50 207 1757,8 511,2 498,6 347,3 151,3 12,6 548,7 475,2 10,5 464,7 73,6 697,9 526,6
Dez. 47 202 16255 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2023 Jan. 47 201 16384 503,3 488,3 346,1 142,2 14,9 510,1 439,4 9,5 429,9 70,7 625,0 462,3
Febr. 47 200 1663,9 493,1 477,4 337,8 139,6 15,6 509,2 440,0 9,6 430,5 69,2 661,6 509,3
Marz 47 199 1565,2 471,2 454,2 313,9 140,3 17,0 500,4 432,5 9,3 423,2 67,9 593,7 437,7
April 47 196 1566,1 470,6 453,1 312,2 141,0 17,4 499,2 4321 8,6 423,5 67,1 596,3 440,8
Mai 47 201 1616,3 478,9 459,4 310,3 149,1 19,5 506,8 434,7 6,3 428,3 72,1 630,7 462,3
Juni 47 200 1623,2 466,6 447,7 298,0 149,7 18,9 496,6 426,5 6,1 420,4 70,1 660, 1 492,7
Veranderungen
2021 + 1 + 1 - 484 + 87,3 + 87,1 +849 | + 22 +0,3 -26,2 - 65 - 13 - 51 -19,7 - 1369 - 1281
2022 -4 -5 +124,1 - 13,3 - 14,3 +17,8 | - 321 +1,0 + 6,7 + 17,5 - 3,2 + 20,6 -10,8 + 1081 + 103,0
2022 Okt. + 0 -1 - 152 - 16 - 08 + 53| - 61 -08 + 3,0 + 27 + 06 + 2,1 + 03 - 10,6 - 6,0
Nov. + 0 - -113,5 - 179 - 175 -124| - 50 -04 - 04 - 08 - 08 - 00 + 0,5 - 783 - 97,0
Dez. -3 -5 -131,0 - 46,9 - 48,7 -31,7| - 17,0 +1,.8 -23,6 - 199 - 07 - 19,2 - 37 - 496 - 119
2023 Jan. + 0 - + 13,3 + 42,5 + 42,0 +305| + 115 +0,5 - 27 - 48 - 03 - 46 + 2,1 - 21,6 - 504
Febr. + 0 -1 + 24,5 - 11,7 - 124 - 83| - 41 +0,7 - 57 - 37 + 0,1 - 38 - 20 + 35,6 + 46,2
Marz + 0 -1 - 974 - 20,0 - 213 -240| + 26 +1,3 - 29 - 23 - 03 - 20 - 07 - 66,6 - 704
April + 0 -3 + 13 + 04 - 00 - 17| + 16 +0,5 + 1.6 + 2,1 - 07 + 2.8 - 05 + 3,1 + 35
Mai + 0 + 5 + 48,9 + 58 + 3.8 - 19| + 57 +2,1 + 0,6 - 37 - 23 - 14 + 4,3 + 330 + 201
Juni + 0 -1 + 7.8 - 10,5 - 99 -123| + 24 -0,6 - 6,1 - 45 - 03 - 42 - 16 + 30,3 + 31,2
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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
2022 1" 32 256,7 61,5 52,0 20,5 31,4 9,5 145,8 124,5 13,3 11,2 21,3 49,4 0,0
2022 Sept. 11 33 260,5 53,0 47,9 20,8 271 52 149,3 126,0 13,1 1129 23,3 58,2 0,0
Okt. 11 33 258,2 53,0 47,0 19,3 27,7 6,0 149,1 127,0 13,3 113,7 22,0 56,1 0,0
Nov. 11 33 258,2 58,1 49,5 19,4 30,1 8,6 148,4 127,0 13,4 113,6 21,4 51,7 0,0
Dez. 1 32 256,7 61,5 52,0 20,5 31,4 9,5 145,8 124,5 13,3 111,2 21,3 49,4 0,0
2023 Jan. 11 32 253,0 60,0 49,9 20,0 29,9 10,1 145,3 124,5 13,3 11,3 20,7 47,8 0,0
Febr. 11 32 254,8 60,7 50,6 22,4 28,2 10,1 146,1 125,4 13,4 11,9 20,7 47,9 0,0
Marz 11 32 253,9 62,2 51,7 20,7 31,0 10,5 146,5 126,2 13,3 112,9 20,2 45,2 0,0
April 11 31 250,9 64,4 53,3 22,4 30,9 1,1 145,3 125,6 13,0 112,6 19,8 41,2 0,0
Mai 1" 31 250,9 59,3 48,8 21,5 27,2 10,5 146,2 126,3 12,8 113,5 19,9 45,5 0,0
Juni 12 32 253,3 64,2 52,8 22,4 30,4 11,5 146,6 126,7 12,7 1139 19,9 42,5 0,0
Veranderungen *
2021 + 0 -1 + 12,0 + 3.8 + 2.8 + 34| - 05 +1,0 - 25 - 05 - 05 - 00 - 2,1 + 10,8 + 0,0
2022 -1 -3 + 65 + 8.2 + 5.2 - 02 5,6 +2,8 + 50 + 69 + 0,7 + 63 - 19 - 6,5 + 0,0
2022 Okt. - - - 12 + 06 - 04 - 150 + 11 +1,0 + 0,3 + 15 + 0,2 + 14 - 1,2 - 2,1 + 0,0
Nov. - - + 17 + 54 + 2,6 + 01| + 26 +2,8 + 0,7 + 14 + 0,1 + 1,2 - 07 - 4,4 + 00
Dez. - -1 + 02 + 4,1 + 3,0 + 121 + 18 +1,1 - 1,7 - 16 - 02 - 15 - 00 - 2,2 + 0,0
2023 Jan. - - - 27 - 10 - 1,7 - 06| - 12 +0,7 - 00 + 06 - 00 + 06 - 06 - 1,6 + 0,0
Febr. - - + 0,6 + 0,3 + 04 + 24| - 21 -0,1 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,0 - 0,0 + 0,1 + 0,0
Marz - - + 04 + 2,0 + 1,5 - 1,7 3,2 +0,6 + 1,1 + 1,6 - 01 + 1,7 - 0,5 - 2,7 + 0,0
April - -1 - 27 + 2,2 + 16 + 1,71 - 01 +0,6 - 08 - 04 - 03 - 01 - 05 - 41 + 0,0
Mai - -1 - 15| - 57| - 49| - 08| - 41 -07| -o01| - 03| -02 00| +01| + 43| = o0
Juni + 1 + 1 + 3,2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 09 + 09 - 00 0,9 + 0,0 - 3,0 + 0,0
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fur den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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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
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
943,4 573,6 435,2 138,5 369,8 10,4 8,9 1.5 359,4 61,7 63,1 557,4 512,9 | 2022
10725 661,9 480,1 181,8 410,6 11,3 9,5 1.9 399,3 89,6 55,4 672,1 629,1 | 2022 Sept.
1054,2 645,1 466,6 178,5 409,1 10,7 8,9 1,8 398,4 85,7 66,2 667,4 622,7 Okt.
10411 639,9 457,8 182,1 401,2 10,2 8,6 1,6 391,0 82,6 65,5 568,6 523,8 Nov.
943,4 573,6 435,2 138,5 369,8 10,4 8,9 1.5 359,4 61,7 63,1 557,4 512,9 Dez.
985,2 595,5 432,8 162,6 389,7 9,5 8,3 1.2 380,2 85,2 63,2 504,8 462,6 | 2023 Jan.
960,9 578,2 420,7 157,5 382,7 9,0 7,8 1.2 373,7 87,3 63,5 552,1 509,9 Febr.
950,4 574,0 425,9 148,1 376,3 7.8 6,6 1,2 368,6 71,7 63,4 479,7 439,4 Marz
940,7 561,4 407,2 154,2 379,3 7.5 6,3 1,2 371,8 79,9 62,9 482,6 4421 April
958,9 576,0 416,7 159,4 382,9 7.8 6,5 1.2 375,1 81,4 63,4 512,7 462,9 Mai
946,8 571,3 412,7 158,6 375,5 7.8 6,6 1.2 367,7 68,6 65,2 542,6 493,9 Juni
Veranderungen *
+ 71,1 + 431 + 31,0 + 12,0 + 281 - 3,6 - 3,9 + 03 + 31,7 + 01 + 14 - 130,8 - 119,7 | 2021
- 6,2 - 64,2 - 22,2 - 42,0 + 58,0 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 + 109,5 | 2022
- 159 - 145 - 134 - 11 - 1.4 - 0,6 - 0,6 - 01 - 08 - 30 + 109 - 4,7 - 6,4 | 2022 Okt.
- 79 - 05 - 88 + 83 - 7.4 - 0,5 - 0,3 - 02 - 69 - 09 - 08 - 988 - 98,9 Nov.
- 943 - 63,2 - 22,6 - 40,6 - 311 + 0,2 + 0,3 - 01 - 313 - 19,6 - 24 - 1.2 - 10,9 Dez.
+ 43,3 + 23,2 - 23 + 25,5 + 20,1 - 0,8 - 0,6 - 02 + 209 + 24,0 + 0,1 - 525 - 50,3 | 2023 Jan.
- 265 - 193 - 12,2 - 71 - 7.2 - 0,5 - 0,5 + 00 - 67 + 11 + 04 + 47,2 + 47,3 Febr.
- 78 - 1,8 + 52 - 70 - 6,0 - 0,2 - 0,2 - 00 - 58 - 143 - 02 - 723 - 70,5 Marz
- 83 - 114 - 187 + 73 + 3,1 - 0,3 - 0,3 - 00 + 34 + 86 - 05 + 2,9 + 2,7 April
+ 151 + 11,7 + 94 + 23 + 3,4 + 0,3 + 0,2 + 01 + 3,1 + 01 + 05 + 300 + 20,8 Mai
- 98 - 25 - 39 + 14 - 7.3 + 0,1 + 0,1 - 00 - 73 - 11,9 + 19 + 299 + 31,0 Juni
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
163,4 59,6 341 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 4,9 2,4 1071 16,4 20,3 30,7 0,0 | 2021
189,4 67,5 38,6 28,9 122,0 6,9 4,6 2,3 1151 13,5 20,1 33,7 0,0 | 2022
191,4 68,3 37,1 31,2 123,0 7.7 53 2,3 115,4 14,8 20,0 34,4 0,0 | 2022 Sept.
188,7 68,1 37,5 30,6 120,6 7.4 51 2,3 113,2 13,8 20,3 35,4 0,0 Okt.
190,2 68,8 38,7 30,1 121,5 7.1 4,8 2,3 114,4 131 20,4 34,4 0,0 Nov.
189,4 67,5 38,6 28,9 122,0 6,9 4,6 2,3 1151 13,5 20,1 33,7 0,0 Dez.
186,2 66,7 38,5 28,2 119,6 7.0 4,5 2,5 112,6 12,8 20,1 33,9 0,0 | 2023 Jan.
187,2 69,3 40,3 29,1 17,9 6,9 4,4 2,5 110,9 12,7 20,2 34,7 0,0 Febr.
186,6 71,2 42,2 29,1 115,4 6,8 4,3 2,5 108,5 12,3 20,3 34,8 0,0 Marz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 121 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 13,7 6,6 4,2 2,4 107,1 10,6 20,5 36,6 0,0 Juni
Veranderungen *
+ 12,1 + 32 - 11 + 43 + 89 + 06 + 06 - 01 + 83 - 03 + 0,1 + 0,2 + 0,0 | 2021
+ 77 + 1,4 + 5,6 - 4,2 + 63 - 04 - 0,3 - 01 + 67 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
- 20 + 0,0 + 04 - 04 - 20 - 03 - 0,2 - 00 - 1,7 - 1,0 + 03 + 1,4 + 0,0 | 2022 Okt.
+ 27 + 06 + 1,2 - 06 + 21 - 03 - 03 - 00 + 24 - 07 + 0,1 - 0,4 + 0,0 Nov.
+ 04 - 09 - 01 - 08 + 13 - 02 - 02 + 00 + 15 + 03 - 02 - 0,3 + 0,0 Dez.
- 26 - 06 - 01 - 05 - 20 + 01 - 01 + 02 - 21 - 07 + 0,0 + 0,5 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 01 + 24 + 1,8 + 06 - 22 - 01 - 0,1 + 00 - 22 - 01 + 01 + 0,5 + 0,0 Febr.
+ 0,3 + 2.2 + 1,9 + 0,3 - 1,9 - 01 - 0,1 + 0,0 - 1,8 - 04 + 0,0 + 0,4 + 0,0 Marz
- 27 - 01 + 1,8 - 19 - 26 + 01 + 02 - 00 - 27 - 01 - 01 + 0,2 + 0,0 April
0,6 - 03 - 04 + 0.2 - 04 - 00 - 00 + 00 - 04 - 00 + 04 - 1.2 + 0,0 Mai
2,3 + 10 + 1.8 - 09 + 13 - 03 - 03 - 00 + 16 - 16 - 01 + 2,5 + 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, Funote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Juni P
Juli
Aug. P

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Juni P
Juli
Aug. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Juni
Juli
Aug.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Juni
Juli
Aug.

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
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
134854 134,9 134,5 1623,7 1489,3 0,0
14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 36569 0,1
16 843,0 168,4 168,0 195,6 28,1 0,0
16 548,3 165,5 165,1 177,4 12,3 0,1
16 563,5 165,6 165,3 ‘ '
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands ;
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
4 664 630 27,7 46 646 46 512 54 848 8337 5
4503 620 27,2 45 036 44 902 48 416 3514 43
4535644 27,4 45 356 45223 ' '
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
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8 151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
9113 6713 2943 13 682 8028 109 1876
9814 7 396 3216 14 465 8295 117 2471
9115 7335 2952 14 343 8193 137 2403
9142 7079 3458 14163 8176 141 2538

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

2203 100
2338161
2 458 423
2627 478

2923 462
3079722
3352177

3380 000

3396 556

1595

628
1162
1272

1607
9030
12 609

16017

16 278

447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410 338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561608 101 907
566 227 543 694 116 094
446 421 499 682 119 057
455301 484 000 130799

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 fiir Verbindlichkeiten mit einer

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2011 13. April 0,50 1,25 - 2,00|2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 2006 1. Jan. 1,37 12012 1. Jan. 0,12
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 1,95
9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00|2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25 2013 1. Jan. -0,13
14. Dez. 0,25 1,00 - 1,75 2007 1. Jan. 2,70 1. Juli -0,38
2022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75 1. Juli 3,19
2012 11, Juli 0,00 0,75 - 1,50 14. Sept. 0,75 1,25 - 1,50 2014 1. Jan. -0,63
2. Nov. 1,50 2,00 - 2,25(12008 1. Jan. 3,32 1. Juli -0,73
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 21. Dez. 2,00 2,50 - 2,75 1. Juli 3,19
13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 2015 1. Jan. -0,83
2023 8. Feb. 2,50 3,00 - 3,2512009 1. Jan. 1,62
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 22. Marz 3,00 3,50 - 3,75 1. Juli 0,12 12016 1. Juli -0,88
10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 10. Mai 3,25 3,75 - 4,00
21. Juni 3,50 4,00 - 4,2512011 1. Juli 0,37 2023 1. Jan. 1,62
2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 2. Aug. 3,75 4,25 - 4,50 1. Juli 3,12
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
2023 2. Aug. 7 367 7 367 4,25 - - - 7
9. Aug. 5691 5691 4,25 - - - 7
16. Aug. 5152 5152 4,25 - - - 7
23. Aug. 5891 5891 4,25 - - - 7
30. Aug. 7 036 7 036 4,25 - - - 7
6. Sep. 3946 3946 4,25 - - - 7
13. Sep. 3966 3966 4,25 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2023 29. Juni 4327 4327 2) - - - 91
27. Juli 3165 3165 2) - - - 91
31. Aug. 2205 2205 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) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
7,902 7,89 7,98 2,35 2,86 3,34
2,275 2,30 2,37 2,64 3,14 3,53
2,572 2,57 2,71 2,91 3,27 3,65
2,900 2,88 2,96 3,18 3,52 3,76
3,080 3,09 3,15 3,37 3,68 3,86
3,238 3,25 3,34 3,54 3,83 4,01
3,402 3,40 3,47 3,67 3,94 4,15
3,642 3,63 3,63 3,78 3,94 4,07

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

1 Euro Short-Term Rate: Seit 2. Oktober 2019 verdffentlicht die Europaische Zentral-
bank auf Basis von getatigten Einzeltransaktionen vom vorherigen Handelstag, die in
Euro denominiert sind, den €STR. Diese werden von berichtspflichtigen Banken im Zuge
der Geldmarktstatistik gemeldet. Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank. 2 Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank auf der Grundlage der vom European Money Markets Institute
(EMMI) ermittelten Euribor ® Tageswerte. Bitte beachten Sie, dass eine kommerzielle
Nutzung der Euribor®-Tageswerte eine Lizenzvereinbarung mit dem European Money
Markets Institute (EMMI) voraussetzt. Informationen zu dessen Nutzungsbedingungen
sind unter dem unten angefihrten Link abrufbar.
https://www.emmi-benchmarks.eu/terms-of-use
https://www.emmi-benchmarks.eu/benchmarks/euribor/
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Stand am
Monatsende

2022 Juli
Aug.
Sept.
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Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
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Stand am
Monatsende
2022 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
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2023 Jan.
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Marz
April
Mai
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Stand am
Monatsende
2022 Juli
Aug.
Sept.
Okt.
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Dez.
2023 Jan.
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Marz
April
Mai
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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 €
0,24 40 392 0,86 217 843 0,04 72141 0,86 24 213
0,30 42 949 0,86 217 606 0,17 79 349 0,92 24 813
0,46 50 096 0,86 217 608 0,52 95 994 0,97 24 605
0,67 56 389 0,85 217 771 0,76 116 977 1,00 24179
0,94 69 368 0,85 218 426 1,13 121576 1,00 23542
1,16 84147 0,86 220 466 1,39 123678 1,02 22 605
1,37 103 036 0,87 221773 1,67 131363 1,05 23299
1,57 119 894 0,87 222 671 1,98 140 254 1,07 23 409
1,77 140 046 0,88 223 661 2,29 148 756 1,09 22 527
1,91 157 796 0,89 224 586 2,44 155 233 1,12 22 140
2,07 180323 0,90 225 884 2,65 153 693 1,17 22199
2,23 200 501 0,91 226 645 2,86 162 035 1,20 22133
2,37 222528 0,92 227 182 3,01 168 779 1,24 21499

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 gebietsansassigen 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 €
2,28 3687 1,70 27 244 1,70 1508 724 6,58 46 813 3,39 77 074 3,27 333017
2,43 3713 1,76 27 275 1,70 1515561 6,75 47 402 3,41 76 990 3,29 334182
2,61 3627 1,86 27 290 1,70 1522592 6,95 48 339 3,46 77 011 3,32 333384
3,06 3689 2,06 27 325 1,72 1528 186 7,39 47 749 3,53 76 686 3,42 333308
3,35 3604 2,21 27 320 1,73 1533123 7,51 47 012 3,60 75908 3,46 333366
3,66 3497 2,37 26984 1,74 1535823 7,73 47 250 3,68 76 467 3,49 331711
4,10 3550 2,52 26 527 1,76 1534 684 8,20 46 598 3,78 75973 3,55 332 207
4,32 3429 2,64 26317 1,77 1536 492 8,44 47 291 3,84 75 755 3,59 332184
4,45 3493 2,77 26 266 1,78 1540 365 8,67 48 137 3,94 75 854 3,64 330 164
4,72 3490 2,94 26 102 1,79 1542 767 8,86 47 023 4,05 75742 3,72 330 568
4,93 3423 3,03 25960 1,81 1544 206 9,12 47 513 4,14 75472 3,77 330677
5,10 3298 3,13 25 865 1,82 1546 102 9,25 48 284 4,24 76 260 3,83 329 576
5,34 3413 3,26 25707 1,83 1547 325 9,44 47 254 4,35 76 472 3,90 331334
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 €
2,07 194 397 1,69 218875 1,66 854793
2,24 209 826 1,74 226 447 1,68 861 022
2,63 211369 2,00 230393 1,80 865 922
3,05 209 961 2,26 237 078 1,92 874 758
3,49 213334 2,49 236 253 1,96 879122
3,70 192 635 2,83 240 161 2,01 872949
4,04 199 612 3,07 241 498 2,05 876 315
4,28 194 396 3,22 246 124 2,07 878910
4,66 193 205 3,45 245 152 2,13 876723
4,98 194 154 3,65 247 337 2,19 879 353
5,19 194 261 3,76 252 289 2,22 885 481
5,42 193 968 3,95 250 107 2,29 883 229
5,62 194 722 4,09 251312 2,35 887 112

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

b) Neugeschaft +

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen
privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite,
Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
-0,00 1854 420 0,31 3227 0,83 776 0,75 1128 0,07 530 302 0,15 22 255
0,00 1852118 0,49 4742 1,04 925 0,95 1582 0,08 527 959 0,16 22201
0,01 1854 045 0,84 7 457 1,49 915 1,29 1289 0,09 522 685 0,19 22155
0,01 1853933 1,06 10188 1,89 1332 1,49 1549 0,11 519453 0,27 22 383
0,02 1858811 1,34 17 255 1,99 1783 1,70 1958 0,13 514 161 0,33 22 556
0,07 1857 241 1,53 20197 2,01 1738 1,52 2138 0,16 510 188 0,40 22970
0,09 1839 201 1,68 26 082 2,14 2941 1,97 2504 0,20 498 875 0,53 23945
0,12 1828 243 1,95 25533 2,24 2 346 2,09 1853 0,26 490 990 0,67 25179
0,17 1801473 2,19 29674 2,36 3672 2,07 2194 0,30 480 790 0,84 26 746
0,22 1807 037 2,33 28 088 2,47 3409 2,35 2 055 0,35 470731 0,96 28 261
0,30 1792 902 2,58 35359 2,67 4281 2,39 2371 0,39 460 587 1,13 30499
0,34 1782329 2,78 34 870 2,91 4260 2,53 1999 0,43 450713 1,28 33163
0,41 1773 505 2,94 38938 2,98 3412 2,59 2 044 0,50 440 519 1,48 36 162
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 €
-0,07 604 802 -0,11 26 039 1,15 678 1,90 1466
—-0,01 636 259 0,07 51099 0,92 467 . .
0,03 615 838 0,62 73349 1,93 494 2,75 1111
0,04 617 742 0,81 99 703 1,34 707 1,89 146
0,10 612 760 1,43 90 346 2,66 631 1,94 189
0,11 601728 1,66 65 813 2,94 734 2,42 252
0,19 595 205 1,96 89 287 2,92 671 2,41 89
0,28 580 954 2,31 100 034 3,09 539 2,17 238
0,44 568 777 2,58 89971 2,95 723 2,62 292
0,48 558 564 2,82 79 535 3,14 655 2,83 210
0,55 558 743 3,01 81462 2,86 625 2,64 225
0,63 548 727 3,20 88967 3,48 703 2,90 206
0,72 550 589 3,34 79 832 3,53 614 3,26 252
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 €
6,15 6,12 9 064 6,97 1771 8,76 314 4,80 2968 6,65 5782
6,33 6,31 8927 7,25 1765 8,79 349 4,92 2931 6,88 5647
6,43 6,43 8562 7,37 1613 8,64 346 4,96 2922 7,09 5294
6,74 6,75 7 362 7,57 1339 8,79 366 5,28 2 546 7,43 4 450
6,81 6,87 7913 7,92 1330 7,51 385 5,37 2 868 7,74 4659
6,62 6,71 7270 7,69 1091 7,64 465 5,26 3083 7,79 3722
7,49 7,54 8159 8,43 1607 7,95 406 6,01 2728 8,34 5025
7,56 7,52 7 505 8,42 1364 8,96 307 6,13 2 664 8,24 4534
7,74 7,70 8778 8,62 1592 8,71 322 6,39 3150 8,42 5306
8,10 7,99 7 348 8,87 1351 9,77 278 6,69 2551 8,62 4519
8,13 8,07 8269 9,00 1505 9,98 296 6,79 2819 8,66 5154
8,05 7,99 9277 9,15 1568 10,32 316 6,62 3493 8,72 5468
8,40 8,35 8628 9,32 1610 10,91 295 7,04 2974 8,94 5359

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

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

b) Neugeschaft +

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

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

Kredite an private Haushalte
2,62 4 606 1,97 1195 2,06 1980 3,24 629 2,97 1997
2,94 4474 2,33 777 2,24 1627 3,48 730 3,30 2117
2,95 4255 2,51 1090 2,60 2 250 3,39 610 3,33 1395
3,40 3728 2,68 1190 3,06 1805 4,00 541 3,61 1382
3,78 3938 3,28 947 3,52 1808 4,18 746 3,90 1384
3,90 5403 3,43 1210 3,86 3026 4,24 762 3,80 1615
4,10 3906 3,74 1286 3,98 2082 4,55 621 4,07 1203
4,35 3065 4,03 814 4,36 1467 4,83 508 4,10 1090
4,56 4852 4,29 1293 4,66 2388 4,87 761 4,28 1703
4,64 3803 4,45 1210 4,76 1767 4,92 744 4,31 1292
4,83 3400 4,62 997 5,08 1511 5,10 710 4,37 1179
4,93 4341 4,68 1388 5,26 1974 5,19 892 4,33 1475
4,96 4175 4,57 1249 5,37 1854 512 934 4,31 1387

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

2,76 2994 . 2,21 1252 3,36 474 3,08 1268
2,94 2573 2,38 1063 3,68 435 3,19 1075
3,09 2843 2,76 1446 3,53 465 3,37 932
3,44 2570 3,05 1244 4,19 405 3,63 921
3,91 2 684 3,69 1175 4,32 563 3,94 946
4,11 3777 4,10 2187 4,51 554 3,89 1036
4,18 2830 4,06 1489 4,75 465 4,07 876
4,44 2297 4,47 1105 4,94 411 4,15 781
4,69 3544 4,75 1822 5,13 567 4,37 1155
4,77 2 657 4,90 1207 5,01 575 4,44 875
4,98 2473 5,28 1072 5,24 547 4,44 854
5,04 3178 5,36 1535 5,36 633 4,35 1010
5,09 3051 5,45 1424 5,48 593 4,37 1034

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

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

Anmerkung 11s.S. 47¢

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2,85 2,80 21054 2,48 3828 2,33 2814 2,64 1592 2,73 8023 3,04 8626
2,89 2,84 18 491 2,57 3215 2,55 2488 2,78 1512 2,74 6 880 3,04 7610
3,08 3,01 16113 2,81 2719 2,73 2186 2,93 1366 2,96 5969 3,18 6593
3,31 3,25 14 926 2,79 3204 2,90 2522 3,23 1363 3,19 5433 3,48 5607
3,67 3,60 13 557 3,32 2 689 3,40 2330 3,75 1209 3,51 4846 3,75 5172
3,60 3,52 13514 3,17 2756 3,57 2620 3,74 1267 3,41 4837 3,55 4790
3,73 3,66 12735 3,47 3076 3,95 2244 3,80 1196 3,45 4531 3,70 4764
3,85 3,79 12 055 3,73 2724 4,16 2 097 3,99 1207 3,60 4229 3,74 4522
3,95 3,88 15 260 3,76 3248 4,44 2 459 4,10 1524 3,64 5388 3,80 5889
3,98 3,93 12 999 4,06 2870 4,63 2109 4,23 1276 3,70 4471 3,77 5144
3,99 3,94 13 657 3,92 2945 4,82 2148 4,27 1359 3,66 5038 3,76 5112
4,12 4,06 13983 4,28 2 565 5,05 2301 4,38 1450 3,73 4986 3,84 5246
4,08 4,02 14 334 4,03 2 844 5,20 1949 4,37 1469 3,71 5352 3,82 5564
darunter: besicherte Kredite 11
2,69 9711 2,19 1031 2,51 802 2,63 379 2,91 4084
2,74 8203 2,36 820 2,63 711 2,68 3215 2,92 3457
2,90 7 168 2,54 746 2,80 638 2,84 2725 3,05 3059
3,15 6622 2,78 916 3,20 661 3,10 2482 3,31 2563
3,47 6083 3,22 806 3,62 563 3,42 2402 3,57 2312
3,43 5975 3,46 923 3,64 554 3,36 2213 3,42 2285
3,51 5615 3,85 813 3,66 584 3,38 2136 3,47 2082
3,64 5134 4,04 763 3,84 556 3,49 1928 3,58 1887
3,74 6734 4,30 841 4,05 752 3,56 2520 3,65 2621
3,79 5967 4,61 824 4,02 601 3,59 2141 3,62 2 401
3,82 5821 4,68 789 4,14 629 3,59 2225 3,66 2178
3,85 6185 4,81 836 4,13 648 3,61 2314 3,67 2387
3,88 6591 5,08 728 4,20 661 3,63 2384 3,72 2818
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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 €
7,04 37 549 6,98 28 881 14,80 4246 2,68 93 897 2,69 93 495
7,17 38113 7,17 29170 14,94 4 305 2,73 96 714 2,74 96 288
7,31 39138 7,36 30018 14,97 4359 3,04 97 298 3,05 96 819
7,78 38898 7,74 30031 15,66 4479 3,39 97 186 3,40 96 732
8,44 38 580 8,20 27 368 15,61 6 475 3,74 97 850 3,76 97 371
8,70 38 597 8,53 27 493 15,55 6515 3,99 94 611 4,01 94 205
9,16 38116 8,95 27 199 16,34 6 480 4,31 98 205 4,32 97 791
9,40 38538 9,32 27 356 16,60 6 475 4,63 98 285 4,65 97 859
9,56 39 280 9,54 28 281 16,58 6390 5,08 98 123 511 97 659
9,78 38 352 9,76 27177 17,13 6 407 5,44 99 534 5,47 99 094
9,98 38 906 10,10 27 431 17,19 6478 5,61 99 175 5,63 98 709

10,11 39 692 10,30 28 067 17,23 6528 5,83 99 351 5,86 98 897
10,32 38818 10,48 27182 17,58 6 580 6,00 98 185 6,03 97 770

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
1,89 80810 1,76 22 550 1,95 10 057 3,12 1435 2,91 1400 1,66 53 206 2,43 3997 2,50 10715
1,97 87 373 1,54 20 380 2,17 9306 3,36 1327 2,96 1241 1,80 64 748 2,47 2987 2,56 7764
2,67 | 99740 2,23 | 28861 2,60 | 10891 3,85 1435 3,19 1075 2,61 75992 2,99 3670 2,96 6677
2,86 | 88486 2,60 | 25332 3,12 | 10741 4,26 1591 3,55 989 2,67 | 64795 3,83 3917 3,34 6453
3,14 | 76430 3,14 | 20220 3,53 | 10542 4,71 1587 3,80 1046 2,94 | 51493 3,51 3923 3,33 7 839
3,45 | 107 068 3,42 | 32607 3,91 11995 4,98 1854 3,81 1138 335| 75616 3,55 6334 3,25 | 10131
3,59 | 81688 3,66 | 23420 4,41 10 450 5,10 1586 3,88 1021 3,42 | 60491 3,85 2968 3,24 5172
3,88 | 85530 3,83 | 19830 4,84 10275 5,58 1480 4,06 863 3,70 | 64785 4,07 2789 3,66 5338
4,36 | 102182 4,20 | 29585 518 | 12826 5,70 2212 4,13 1223 4,24 70035 4,41 5308 3,91 10578
4,45 73 584 4,46 23 051 5,24 9722 5,84 1572 4,32 999 4,36 51380 4,18 3476 3,77 6435
4,65 | 79772 4,62 | 21546 537 11322 6,13 1607 4,22 1060 4,59 | 55568 4,00 3590 4,00 6 625
4,88 | 100910 4,89 | 33256 558 | 12583 6,39 1760 4,31 1219 4,85| 72375 4,70 4371 3,95 8602
5,07 | 86605 4,89 | 28604 6,39 | 10770 6,54 1840 4,35 1167 4,92 | 61863 5,35 4155 3,94 6810
darunter: besicherte Kredite 11
2,00 | 11739 2,03 487 2,84 102 2,67 398 1,64 7 081 2,99 1130 2,41 2541
2,20 7929 2,25 501 2,97 91 2,74 319 2,02 4945 2,99 603 2,30 1470
. . 2,86 608 3,37 78 3,01 299 . 3,16 1131 2,99 1712
2,82 10 559 3,01 572 3,48 95 3,32 261 2,71 7 209 3,43 750 2,82 1672
3,50 9542 3,45 462 3,93 93 3,49 269 3,56 6290 3,81 739 3,12 1689
3,41 17 202 3,72 588 4,08 126 3,41 291 3,41 10703 4,20 1417 3,08 4077
. . 4,00 553 3,72 123 . . 3,92 6 635 4,01 652 3,07 1196
3,93 8371 4,34 400 4,37 96 3,61 208 4,03 6148 3,87 514 3,20 1005
4,15 | 14364 4,60 641 4,73 117 3,62 331 4,22 | 10350 4,11 1117 3,64 1808
4,48 | 10295 4,88 452 4,52 120 3,81 269 4,71 6760 4,81 541 3,69 2153
. . 5,06 456 4,80 108 3,80 268 . . 4,37 876 3,77 1623
. 5,14 573 4,75 99 3,87 340 . 5,16 1293 3,75 1183
4,91 11569 5,44 491 4,92 127 3,98 325 4,94 7 242 5,87 1612 3,94 1772

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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2023

48°

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2020 3V].
avj.
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2V,
3V,
avj.
2023 1V,

2020 3Vj.
4Vj.
2021 1Vj.
2V,
3V
4V,
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
avj.
2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4vj.
2022 1Vj.
2V,
3Vi.
4vj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
avj.
2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,
2023 1Vj.

2020 3Vj.
4V,
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2023 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
2561,3 311,1 476,9 373,8 410,1 819,8 4,4 67,1 39,0 58,9
2 605,6 301,7 485,5 370,6 425,0 853,2 4,7 68,1 38,2 58,7
25923 292,4 470,7 361,7 437,4 858,1 3,9 71,9 38,9 57,2
2609,9 280,5 470,3 361,2 449,2 879,6 3.4 72,5 38,9 54,2
2 653,1 271,7 474,2 358,2 463,4 899,8 33 87,8 383 56,3
2667,2 261,3 468,6 355,1 472,4 921,6 3,2 85,0 40,8 59,3
25473 243,7 440,2 333,2 468,7 870,5 2,7 87,5 41,0 59,8
2369,7 215,6 390,3 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,5
2296,2 202,0 369,9 289,1 461,2 776,7 4,0 84,2 41,4 67,6
22747 189,5 373,7 279,7 465,8 772,2 3.4 79,5 38,7 72,2
23269 201,7 380,8 280,2 472,3 790,3 3,6 85,2 38,5 74,4
Lebensversicherung
13781 188,4 243,6 225,7 66,0 599,5 3,0 13,6 20,6 17,6
1406,7 183,5 246,4 229,9 70,2 623,8 33 14,3 20,8 14,5
13728 170,4 2343 219,6 74,3 623,1 2,1 14,2 21,5 13,2
1384,9 164,4 2341 219,4 78,0 637,6 2,0 141 21,5 13,8
1400,1 159,2 233,8 214,8 87,7 654,6 19 13,4 20,8 13,8
14111 152,4 2319 211,8 93,4 669,1 1,7 14,6 21,9 14,3
1317,7 136,8 211,5 193,1 99,7 626,1 0,9 13,9 22,0 13,8
12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 22,1 17,9
1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 11 12,3 22,3 21,7
1130,1 103,6 170,5 155,6 11,4 540,0 11 11,5 19,5 16,8
1147,9 105,1 170,4 155,6 113,3 553,4 1,0 121 19,4 17,5
Nicht-Lebensversicherung
697,6 109,3 139,2 83,3 82,6 206,1 0,4 38,5 121 26,3
709,4 105,9 1419 84,5 85,1 214,2 0,5 37,5 12,7 27,3
721,2 108,1 140,2 83,6 88,7 218,9 0,4 40,0 12,8 28,6
724,6 103,3 141,0 83,4 90,5 225,7 0,4 40,3 12,7 27,2
733,1 98,7 141,0 83,8 93,7 228,4 04 46,4 12,8 27,7
738,4 94,6 140,1 84,7 97,5 234,3 0,3 44,6 14,0 28,4
722,4 91,4 133,4 80,8 98,5 227,7 0,2 45,7 13,9 30,7
681,6 81,9 122,0 74,8 98,6 216,5 0,1 44,0 141 29,5
661,1 76,2 116,0 70,3 99,2 212,2 0,1 43,1 141 29,7
659,0 72,7 115,2 69,1 99,8 215,5 0,2 42,4 14,2 30,1
687,2 81,3 121,2 69,5 102,7 219,8 0,1 45,2 14,2 33,2
Rickversicherung 4
485,6 13,5 94,1 64,9 261,4 14,3 1,0 15,0 6,3 15,1
489,5 12,3 97,2 56,3 269,7 15,2 1,0 16,3 4,7 16,9
498,4 13,9 96,3 58,5 274,4 16,2 1.4 17,7 4,7 15,3
500,4 12,8 95,2 58,4 280,7 16,4 1,0 18,1 4,6 13,2
519,9 13,9 99,3 59,6 282,0 16,7 1,0 28,0 4,7 14,8
517,7 14,3 96,6 58,6 281,4 18,2 11 25,9 4,9 16,7
507,1 15,5 95,3 59,3 270,4 16,7 1,6 27,9 5,0 15,3
486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 1.9 27,9 51 15,1
485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 51 16,2
485,6 13,2 88,0 55,0 254,6 16,7 2.1 25,7 5,0 25,3
491,8 15,3 89,2 55,0 256,3 171 2,4 27,8 4,8 23,7
Pensionseinrichtungen 5
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 86,1 58,7 48,6 10,8 427,9 0,2 12,1 17,6 2,3
683,2 85,0 60,2 49,3 11,2 445,2 0,1 121 17,8 2,3
689,8 82,9 60,4 48,9 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
709,9 82,1 60,0 48,7 11,2 473,5 0,1 12,4 18,5 33
689,0 75,7 56,6 46,2 11,9 465,3 0,0 12,5 18,5 2,2
664,2 70,2 52,8 43,2 12,3 452,2 0,0 12,4 18,6 2,5
654,6 67,6 51,8 42,0 12,7 446,0 0,0 13,2 18,7 2,6
660,9 67,3 53,0 41,8 12,8 450,2 0,0 13,6 18,8 3,4
664,9 65,7 55,0 41,8 13,2 454,3 0,0 13,5 18,8 2,6
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Riickversicherungs-

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

geschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 5 Der Begriff
.Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorge-
einrichtungen” des Européischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie
umfassen demnach Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungs-
werke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.



Stand am
Jahres-bzw.
Quartalsende

2020 3Vj.
4vj.
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
4vj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4vj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
4vj.
2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4vj.
2022 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
4vj.
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2V,
3Vi.
4vj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
4vj.
2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.
2023 1Vj.

2020 3Vj.
avj.
2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.
2023 1Vj.
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2. Passiva
Mrd €
Technische Ruickstellungen
Leben /
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt 2) richtungen 3) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 6)
Versicherungsunternehmen
2561,3 34,3 80,0 515,8 1785,6 1549,2 236,4 1,7 144,0 -
2 605,6 36,6 79,7 540,4 17989 1579,2 219,8 1.6 148,5 -
25923 34,8 81,4 551,7 17786 15413 237,3 2,5 143,4 -
2609,9 33,0 81,3 558,7 1793,5 1556,3 2371 2,2 1411 -
2653,1 35,4 82,8 567,0 1817,7 1569,1 248,7 2,5 147,6 -
2 667,2 36,0 81,9 579,3 1820,7 15783 2423 2,5 146,8 -
25473 34,4 82,1 563,1 17259 1472,6 2533 4,0 137,7 -
2369,7 33,6 78,7 541,6 1574,4 1326,8 247,5 6,0 135,3 -
2296,2 33,8 73,6 537,4 1506,0 12623 243,7 7.4 138,0 -
2274,7 32,3 70,1 543,7 1486,5 12487 237,8 5,6 136,5 -
23269 33,1 71,2 544,7 15391 12771 261,9 4,4 134,4 -
Lebensversicherung
13781 3,9 19,5 136,8 1164,7 1164,7 - 0,5 52,7 -
1406,7 3,9 20,7 142,8 1185,6 1185,6 - 0,5 53,2 -
13728 3,3 19,9 143,1 11543 11543 - 1,0 51,2 -
1384,9 3.3 20,4 144,2 1164,9 1164,9 - 1,0 51,1 -
1400,1 3.3 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 11 51,9 -
14111 3,3 20,7 148,2 1185,5 11855 - 0,9 52,5 -
1317,7 3,2 19,9 142,9 1101,6 1101,6 - 1.4 48,8 -
12021 3,1 19,0 141,4 984,5 984,5 - 2,7 51,3 -
1149,6 3,0 17,0 138,0 936,9 936,9 - 3,1 51,8 -
11301 2,7 16,6 136,0 924,9 924,9 - 2,3 47,7 -
1147,9 2,8 17,8 133,0 945,8 945,8 - 1,9 46,6 -
Nicht-Lebensversicherung
697,6 1,2 9,6 151,9 482,1 362,3 119,8 0,1 52,7 -
709,4 1.3 9,7 158,0 482,9 368,7 114,2 0,0 57,6 -
721,2 1,2 10,6 162,7 491,5 362,6 128,9 0,1 55,1 -
724,6 1,2 10,5 166,2 493,4 366,2 1271 0,1 53,1 -
733,1 1,2 10,5 168,9 498,7 367,8 130,9 0,2 53,7 -
738,44 1.4 10,7 175,8 492,6 367,6 125,0 0,2 57.8 -
722,4 1.3 11,7 1731 483,0 3471 135,9 0,3 53,0 -
681,6 1,2 11 167,6 451,9 322,7 129,2 0,5 49,2 -
661,1 1,2 10,5 167,9 430,4 307,4 123,0 0,5 50,5 -
659,0 1,2 10,4 170,2 4251 306,7 118,4 0,4 51,7 -
687,2 1,2 10,7 173,0 451,0 314,4 136,7 0,4 51,0 -
Riickversicherung 4
485,6 29,2 50,9 2271 138,8 22,1 116,7 1,0 38,6 -
489,5 31,4 49,3 239,6 1304 24,8 105,6 1,0 37,7 -
498,4 30,2 50,9 245,8 132,8 24,4 108,4 1,4 37,2 -
500,4 28,5 50,4 2483 135,2 25,2 110,0 1.1 36,9 -
519,9 30,9 53,0 250,1 142,7 24,9 117,8 1.3 42,0 -
517,7 31,4 50,5 255,3 142,6 253 117,3 1,4 36,5 -
507,1 30,0 50,4 2472 141,3 23,9 117,4 2,3 35,9 -
486,0 29,3 48,6 232,6 138,0 19,6 118,4 2,8 34,7 -
485,5 29,7 46,2 231,5 138,7 18,0 120,7 3,8 35,7 -
485,6 28,4 43,1 237,5 136,5 17.1 119,4 2,9 37,1 -
491,8 29,2 42,8 238,7 142,2 17,0 125,3 2,1 36,8 -
Pensionseinrichtungen 5
638,5 - 1,6 27,8 510,5 509,9 - 0,3 9,2 89,0
662,9 - 1,6 28,4 528,5 527,9 - 0,3 9,0 95,1
664,3 - 1.7 29,1 530,3 529,2 - 0,3 9,0 94,0
683,2 - 1.8 31,3 536,7 535,0 - 0,2 9,2 104,0
689,8 - 1,9 31,9 539,8 537,6 - 0,2 9,3 106,8
709,9 - 1.9 32,0 560,2 557,3 - 0,1 8,9 106,8
689,0 - 2,0 26,8 559,0 556,8 - 0,1 11,2 89,9
664,2 - 1,8 23,4 559,7 558,1 - 0,1 11,6 67,7
654,6 - 1,9 21,2 561,1 560,2 - 0,1 13,0 57,2
660,9 - 1,8 24,3 580,8 580,5 - 0,1 11,5 42,5
664,9 - 1.8 24,7 578,9 578,6 - 0,1 11,4 48,1
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten geflhrte  Ruckversicherungsgeschéft, welches unter den jeweiligen Sparten

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

ausgewiesen wird. 5 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff ,Pensionseinrichtungen”
bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Euro-
paischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 6 Das Eigenkapital entspricht
der Summe aus ,Reinvermégen” und , Aktien und sonstige Anteilsrechte”.
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Zeit
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2022 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli

Zeit
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2022 Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2023 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mal
Juni
Juli

VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in

Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
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
58 735 - 31962 — 47 404 - 1330 16776 90 697 44 384 - 12124 - 11951 68 459 14 351
15219 - 36010 - 65778 26 762 3 006 51229 99 225 - 66330 121 164 44 391 - 84006
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 33251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
139611 68 536 29 254 32505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
451 409 374 034 14 462 88703 270870 77 374 285318 18 955 226 887 39 476 166 091
233453 221648 31941 19754 169 953 11 805 255702 - 41852 245 198 52 356 - 22249
155 940 156 190 59322 35221 61648 - 219 155 609 2915 49774 102 920 331
15672 22 057 2780 2225 17 052 - 6 385 - 3617 - 10189 - 726 7 298 19 289
9558 15007 32705 3897 - 21595 - 5449 18 638 7 491 - 3147 14 294 - 9 080
- 1614 - 3868 - 6143 - 2570 4 846 2 254 17 813 4260 3619 9934 - 19427
45 419 36 891 2672 5087 29133 8528 13173 193 4041 8940 32 246
- 27425 - 31394 - 15450 - 6091 - 9853 4001 11231 - 18577 - 6015 35823 - 38656
58 333 26 856 19 250 4335 3270 31477 41 346 10522 7783 23 041 16 987
24581 11 680 5 466 - 1673 7 886 12901 25280 13504 - 4961 16 736 - 699
59 563 39989 22 802 - 1704 18 892 19573 18732 8 063 - 1710 12379 40 831
8074 - 4404 - 1130 - 3176 - 97 12 477 12 253 - 747 - 13293 26 292 - 4179
49 437 34 077 28 468 3010 2 599 15359 12 041 1206 - 1655 12 490 37 395
44 247 22910 - 6490 5312 24 089 21337 38527 16773 - 8853 30 607 5720
27 453 27 963 969 7 26 987 - 511 1496 - 8514 324 9 686 25956
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)
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 337 11991 5346 2 851
43 488 18778 24710 43 930 17 203 26727 - 443
56 979 7 668 49 311 46 721 - 5421 52 142 10 258
39133 4409 34724 39 265 - 5143 44 408 - 132
52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28 224
54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44189 11759
72321 17771 54 550 105 483 27 105 456 - 33162
115 746 49 066 66 681 102 927 10 869 92 058 12819
- 14 234 27 792 - 34 858 - 7 006 - 8262 1256 - 7228
- 1603 87 - 1690 1049 165 884 - 2 652
- 986 1166 - 2152 - 12 004 - 529 - 11475 11018
- 1785 154 - 1939 - 4007 - 1588 - 2419 2222
- 5647 247 - 5894 - 8903 1414 - 10317 3256
14 926 20925 1169 16 366 - 3089 19 455 - 1440
6525 133 6393 8105 2935 5170 - 1580
4863 2371 2492 6 098 4494 1604 - 1235
- 1346 1696 - 3042 650 1985 - 1335 - 1996
5001 2576 2426 6321 3235 3086 - 1320
- 708 592 - 1299 377 - 2 497 2874 - 1084
- 4220 1067 - 5287 - 278 - 3322 3044 - 3942
4 650 478 4172 1797 - 136 1933 2 852

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

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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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
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 783977 38984 9 587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87116 139 775 722 958
1683 265 861 989 66 811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
152777 70 448 2 969 91 55905 11482 20 625 61705
80 590 49 026 2329 979 39181 6538 11536 20028
132 817 74019 10797 929 52 888 9405 14710 44 088
155 676 81678 2 245 1729 63 385 14319 12 146 61853
190 528 99938 1252 60 89 786 8 840 11158 79 431
129 401 69 020 2954 543 60 740 4783 10 608 49 772
169 866 97 645 4531 760 83511 8844 16 336 55 885
171 957 84 953 3264 1556 70 601 9532 21526 65 478
121 569 53 803 2876 130 43 766 7 031 14133 53632
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414 593 179 150 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 7427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
485 287 164 864 41052 7139 91143 25530 56 491 263 932
34 411 7379 1895 - 2 006 3478 9336 17 696
6561 2256 54 4 711 1488 304 4000
47 131 21923 4927 529 14197 2271 3408 21 800
51443 14 927 820 310 10272 3525 3065 33450
46 975 14 091 1147 - 11 809 1136 1658 31225
33709 10 326 2769 500 6 367 690 2683 20 700
49 315 14703 2898 - 9458 2347 4527 30 085
53 960 12 885 2 664 498 9123 600 10 475 30 600
34136 10123 430 2 7 955 1736 2298 21715
Netto-Absatz 5
- 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 12 383
- 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 - 6564 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
135853 36 883 23 894 - 9399 15944 6444 30671 68 299
37 459 - 2 300 - 2165 - 944 - 2 680 3488 6015 33744
- 42 448 - 23318 - 3643 - 3697 - 16 193 216 - 1825 - 17 306
24 590 14 006 6314 - 1551 4428 4815 3554 7 030
9 644 2700 - 2433 1512 - 2 861 6482 - 2541 9 486
46 022 19 989 - 2032 - 1517 18332 5206 - 1614 27 647
- 26 464 - 2812 1244 - 5 - 3074 - 976 - 3714 - 19938
40 674 26 575 1932 254 20 562 3826 2 259 11 840
25517 - 7752 - 509 11 - 9 065 1811 7 559 25710
30257 691 - 53 110 - 511 1146 - 697 30263

* 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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2023

52°

VIII. Kapitalmarkt

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
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1) 548 109 | 1 220456 | 1 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 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 | 12 313 527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 2 342 325 1584 136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55 959 687710 | 2 247169 | 2 379342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253828 414 791 2116 406
2022 3930390 1302 028 225 854 54 199 761 047 260 928 441 234 2187127
2022 Nov. 3981275 1333432 229 589 57912 784 494 261438 444 010 2203833
Dez. 3930390 1302 028 225854 54 199 761047 260928 441 234 2187 127
2023 Jan. 3948 426 1313581 232105 52 647 763 260 265 568 444 529 2190316
Febr. 3963 852 1320844 229 851 54 180 764 148 272 666 442 389 2200618
Mérz 4005 403 1335 447 227 451 52 890 777 696 277 410 440 399 2229557
April 3977 194 1330812 228 764 52910 772714 276 424 436 591 2209790
Mai 4027 974 1364 889 230966 53237 799 875 280 811 439 299 2223786
Juni 4052214 1354 415 230474 53223 788 438 282 281 446 780 2251019
Juli 4076 591 1353 000 230 443 53389 786 385 282783 445 947 2277 643
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Juli 2023
bis unter 2 1228454 500 267 59 023 19013 327 951 94 281 84 972 643 215
2 bis unter 4 744 212 316 635 69 166 15691 162 527 69 251 76 441 351135
4 bis unter 6 612 906 219121 51398 6391 116 855 44 476 70 056 323729
6 bis unter 8 434 930 131 369 24 434 5211 74 935 26 789 42 653 260 908
8 bis unter 10 300 388 82 164 14 259 2873 49 433 15598 29233 188 991
10 bis unter 15 245 827 58 389 7973 3841 36 767 9 808 31435 156 003
15 bis unter 20 113535 14 246 3423 283 8424 2116 14755 84 534
20 und dartiber 396 339 30811 768 87 9493 20 463 96 401 269 128

* 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 fir 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 Auflosung zeitraums 2)
2012 178 617 1449 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6879 2971 718 476 | - 1432 ) - 619 | - 8992 1432 658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | — 2535 1614442
2016 176355 | — 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 - 1865 1676 397
2017 178 828 247 3894 776 533 | - 457 | - 661 | — 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 ) - 11| - 946 1634155
2019 3)4) 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| — 2775 1950224
2020 4 181881 | - 2872 1877 219 178 | - 2051 ) - 460 | - 2635 1963 588
2021 186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
2022 199 789 12272 14 950 224 371 | - 29| - 293 | - 2952 1858 963
2022 Nov. 186351 | — 57 31 13 - - -1 - 102 1918 565
Dez. 199 789 13 437 13584 - - - -1 - 147 1858963
2023 Jan. 199778 | - "1 16 - - -1 - o - 27 2027 004
Febr. 198 334 162 149 - 50 -1 - 0| - 37 2 064 749
Marz 198 157 | - 185 178 - - - -1 - 363 2080 189
April 198 426 267 431 - -1 - o] - 6| - 157 2086 578
Mai 198 497 71 153 - -1 - 0 -1 - 82 2048 166
Juni 198 505 8 422 - -1 - 262 | - 17| - 135 2061 065
Juli 198406 | - 99 52 - -1 - ol - 89| - 62 2113570

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

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

Emissionsrenditen Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Anleihen der 6ffentlichen Hand Bankschuldverschreibungen
borsennotierte
Bundeswertpapiere
darunter Anleihen
boérsennotierte mit Restlaufzeit mit Restlauf- von Unter-
Bundeswert- | Bankschuld- von 9 bis zeit Uber 9 bis | nehmen
insgesamt zusammen papiere verschreibungen| insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 2) zusammen 10 Jahre (Nicht-MFls)
% p.a.
2,7 2,5 23 3,0 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43
1,6 1,3 1,2 1,8 1,4 13 1.3 1,5 1.6 2,1 3,7
1,6 1.3 1.2 1.8 1,4 1.3 13 1,6 1.3 21 3,4
1,2 11 0,9 1,3 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0
0,7 04 0,4 0,7 0,5 04 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 04 0,2 0,6 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7
0,7 0,6 0,4 0,6 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5
0,2 - 0,1 - 0,3 0,4 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5
0,1 - 0,3 - 0,5 0,1 - 0,2 - 04| - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7
00| - 0,2 - 0,3 0,1 - 0,1 - 0,3 - 04| - 04| - 0,1 0,2 0,9
1,6 1,3 1,2 1,9 1,5 1,2 11 11 1,9 1,9 33
2,46 2,13 2,13 3,38 2,53 2,19 2,07 2,09 2,98 2,86 4,18
2,69 2,32 2,32 2,88 2,65 2,34 2,23 2,19 3,06 2,95 4,15
2,86 2,67 2,67 3,33 2,82 2,52 2,41 2,37 3,21 3,07 4,15
2,78 2,53 2,53 3,13 2,89 2,55 2,43 2,38 3,33 3,15 4,39
2,89 2,47 2,47 3,06 2,84 2,53 2,40 2,36 3,29 3,1 4,19
2,80 2,41 2,41 3,16 2,82 2,50 2,37 2,34 3,26 3,11 4,17
2,89 2,55 2,55 3,31 2,88 2,58 2,46 2,38 3,32 3,12 4,24
2,98 2,61 2,61 3,64 2,97 2,67 2,55 2,46 3,43 3,24 4,25

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

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) 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-
samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds4) | sammen |sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
106190 | 84906 | 13381 | - 148 8683 1897 | 71345 21284 102591 3873 6290 | 98718 | 14994 3598
46 512 45221 ) - 1340} - 379 | - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
123736 91337 9184 - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
137 294 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 39583 141134 819 | - 1745 140 315 41328 | - 3841
189 802 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 43 665 181932 7 362 494 174 570 43171 7870
149 288 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 29919 156 236 2877 - 3172 153 359 33091 | - 6948
148 214 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 53292 150 740 4938 1048 145 802 52244 | - 2526
108 293 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 4599 114973 2979 | - 2306 111994 6905 | - 6680
171 666 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 49 120 176 210 2719 - 812 173 491 49932 | — 4544
151 960 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 35932 150 998 336 | - 1656 150 662 37 588 962
274 261 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 116 401 282 694 13154 254 269 540 116147 | - 8433
112 637 79 022 6 057 482 444 5071 72991 33614 115872 3170 - 1459 112702 35073 | - 3235
24 523 11942 431 108 | - 17 322 11513 12 581 23320 1885 - 534 21435 13115 1203
14 093 8014 2506 | - 218 2185 557 5508 6079 13890 | — 4078| - 672 17 968 6751 203
13837 10533 2090 | - 167 2077 137 8 444 3304 12862 | — 426 | - 507 13288 3811 975
3720 2204 1226 300 814 164 984 1516 39%6| - 1018 - 416 4984 1932 | - 246
3367 1130 297 146 | - 61 235 833 2237 3340 | - 247 96 3587 2141 28
8348 6261 1228 - 144 1301 21 5035 2 087 8074 | - 49 42 8123 2045 274
- 1800 - 2213 | - 312 - 31 - 628 271 - 1901 413 | - 437 85| - 19| - 522 432 | - 1363
16 871 6 405 433 280 69 90 5972 10 467 17812 | - 437 | - 167 18 249 10634 | — 941
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

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

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2021 2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1. Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 9682 4619| 679 2603| 1390]| - 269 | 51,95| 2896| - 2580
Schuldverschreibungen insgesamt 2,99 3,11 4,12 1,16 064 | - 0,10 3,52 0,05 4,43
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,27 2,27 1,23 1,12 039 - 194 3,00 - 022 1,92
langfristige Schuldverschreibungen 1,72 0,85 2,88 0,05 0,25 1,84 0,53 0,26 2,51
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 1,38 1,34 340 | - 0,64 0,34 0,98 1,65 0,43 3,82
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,74 087 | - 0,57 017 | - 0,17 0,74 0,14 0,76
Finanzielle Kapitalgesellschaften 0,12 1,08 1,78 0,56 0,44 0,73 0,66 | — 0,05 1,44
Staat 1,44 | - 048 074| - 063| - 027 0,43 0,25 0,34 1,63

Schuldverschreibungen des Auslands 1,61 1,78 0,72 1,80 031 | - 1,08 1,88 - 038 0,60

Kredite insgesamt - 735 63,01 44,17 35,29 4,29 16,30 31,37 | - 7,78 28,55
kurzfristige Kredite - 4,27 44,68 27,96 18,60 2,69 12,28 27,97 | - 14,97 20,00
langfristige Kredite - 3,09 18,34 16,22 16,69 1,60 4,02 3,40 7,19 8,55
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren - 012 10,10 22,99 16,16 8,25 2,92 1454 | - 2,72 37,02
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 13,38 2,44 5,52 8,47 7,51 29,88
Finanzielle Kapitalgesellschaften 11,58 238 - 1,29 2,63 573 - 2,68 598 | - 10,31 7,13
Staat 0,57 0,61 0,34 0,15 0,08 0,08 0,08 0,08 0,00

Kredite an das Ausland - 723 52,92 21,18 19,13 - 397 13,38 16,83 | - 507 | - 847

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 100,72 166,19 117,27 43,95 40,46 47,34 3,31 26,15 0,40
Anteilsrechte insgesamt 87,95 144,41 117,12 35,66 38,25 49,16 5,55 2416 | - 094

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 77,97 15,33 44,06 16,59 6,03 7,40 3433 | - 3,70 | - 10,61
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,77 18,30 5,58 7,12 3491 ) - 3,84| - 10,53
finanzielle Kapitalgesellschaften 009 - 1,56 029 - 1,70 0,46 028 - 0,58 0,13 - 0,07

Borsennotierte Aktien des Auslands 5,01 5,11 5,53 070 - 0,26 3,16 0,08 255| - 7,75

Ubrige Anteilsrechte 1) 160,91 123,97 67,52 18,37 32,47 38,60 | — 28,86 25,31 17,41

Anteile an Investmentfonds 12,77 21,78 0,16 8,29 222 - 18| - 224 1,99 1,34
Geldmarktfonds 3,79 066 | - 0,38 1,73 - 1,22 - 042| - 1,12 237| - 080
Sonstige Investmentfonds 8,99 21,12 0,53 6,56 344 - 140) - 112 - 0,38 2,14

Versicherungstechnische Riickstellungen | 037 | 1801 | 1,61 | 4,47 | 499 | - 120 - 100] - 119] 6,30

Finanzderivate | - 2754 1554| 2909 - 109| 2127 2828 10,09 | - 3054 | 0,21

Sonstige Forderungen 59,32 71,29 27,54 53,16 | — 11,30 | — 36,19 | — 54,45 129,48 85,66

Insgesamt 225,34 383,33 291,71 162,97 74,25 27,54 44,79 145,13 99,74

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 36,89 20,86 14,16 | - 1,12 10,95 3,77 137 | - 1,93 1,38
kurzfristige Schuldverschreibungen - 4,40 251 - 036 - 1,02 3,85 121 - 273| - 269| - 0,16
langfristige Schuldverschreibungen 41,29 18,35 14,52 | - 0,10 7,10 2,56 4,10 0,76 1,54
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 18,06 9,14 5,87 1,76 5,64 1,62 0,19 - 1,58 1,74
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,74 087 | - 0,57 017 | - 017 0,74 0,14 0,76
Finanzielle Kapitalgesellschaften 19,80 9,09 4,48 2,59 534 1.86| - 075) - 197 0,41
Staat - 022 009| - 007| - 010} - 001| - 0,08 0,01 0,01 | - 0,00
Private Haushalte - 135 - 079 059 | - 0,15 0,14 0,01 0,19 0,24 0,57

Schuldverschreibungen des Auslands 18,83 11,73 828 | - 287 5,31 2,15 1,18 - 035] - 036

Kredite insgesamt 96,76 135,74 181,21 71,37 34,58 41,22 67,15 38,27 15,31
kurzfristige Kredite - 2,80 81,44 105,44 29,93 29,26 21,74 46,53 791 | - 18,11
langfristige Kredite 99,56 54,30 75,78 41,44 5,32 19,48 20,62 30,35 33,42
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 38,42 77,53 157,66 40,57 37,71 36,35 59,41 24,18 48,92
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 13,38 2,44 5,52 8,47 7,51 29,88
Finanzielle Kapitalgesellschaften 15,00 56,63 118,38 24,23 33,71 28,07 36,60 20,00 24,15
Staat 35,68 13,79 15,34 2,96 1,57 2,77 1434 - 333| - 51

Kredite aus dem Ausland 58,34 58,21 23,55 30,79 | - 3,14 4,87 7,73 14,08 | - 33,61

Anteilsrechte insgesamt 60,37 61,44 15,39 20,38 3,11 8,99 348 | - 019| - 3,47
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 62,25 26,37 57,07 24,51 12,91 10,14 33,32 0,70 | - 13,14

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,77 18,30 5,58 7,12 3491 | - 3,84 | - 10,53

Finanzielle Kapitalgesellschaften 346 | - 239 229 | - 067 517 | - 143 | - 4,47 301 - 062

Staat 0,26 | - 0,09 0,76 0,04 0,18 0,24 0,25 010| - 1,18

Private Haushalte 12,08 11,96 10,24 6,84 1,98 4,21 2,63 1,43 | - 082

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,09 1896 | - 957| - 663 - 12,75| - 2,10 805| - 278 3,95
Ubrige Anteilsrechte 1) 112,54 16,11 | - 32,10 2,50 2,95 095 | - 37,89 1,88 5,72

Versicherungstechnische Riickstellungen | 583 | 4,25 | 4,25 | 1,06 | 1,06 | 1,06 | 1,06 | 1,06 | 1,06

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 0,54 | 14,32 | - 14,10 | 093] - 228| - 027 180 | - 13,34| - 357

Sonstige Verbindlichkeiten 22,28 136,29 63,75 49,28 13,84 11,85 20,34 17,73 9,28

Insgesamt 222,68 372,91 264,67 141,90 61,26 66,62 95,20 41,59 19,99

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 €
2021 2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1. Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 7174 7275| 7953 7275| 731,7| 6987 7674 7953 | 7443
Schuldverschreibungen insgesamt 51,5 54,3 53,8 54,3 53,4 51,3 53,7 53,8 58,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,8 71 8,4 71 7,5 5,6 8,6 8,4 10,3
langfristige Schuldverschreibungen 46,7 47,2 45,5 47,2 45,9 45,7 45,1 45,5 48,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 22,1 23,3 24,7 23,3 23,0 23,0 24,1 24,7 28,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 53 52 4,9 5,5 58 6,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,4 14,5 15,0 14,5 14,6 14,7 14,9 15,0 16,6
Staat 4,0 3,5 3,9 3,5 3,2 3,5 3,6 3,9 5,6

Schuldverschreibungen des Auslands 29,4 31,0 29,2 31,0 30,4 28,2 29,7 29,2 30,1

Kredite insgesamt 7251 780,5 827,2 780,5 785,9 806,5 840,9 827,2 855,2
kurzfristige Kredite 5711 611,2 640,8 611,2 614,9 629,8 660,0 640,8 660,1
langfristige Kredite 154,0 169,2 186,3 169,2 171,0 176,7 180,9 186,3 195,0
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 412,5 422,6 445,5 422,6 430,8 433,7 448,3 445,5 482,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 334,7 3372 342,7 351,1 358,7 388,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 76,9 79,3 78,0 79,3 85,0 82,4 88,3 78,0 85,2
Staat 7,9 8,5 8,9 8,5 8,6 8,7 8,8 8,9 8,9

Kredite an das Ausland 312,7 357,9 381,6 357,9 355,1 372,7 392,6 381,6 372,6

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 25727 29215 2707,2 29215 28453 27853 2756,1 2707,2 27831
Anteilsrechte insgesamt 2 368,0 2681,3 24946 2681,3 2613,1 25679 25443 2494,6 25639
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 307,0 393,0 331,2 393,0 350,1 305,0 307,5 331,2 361,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,4 384,9 342,4 298,2 301,7 324,4 353,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 8,1 8,0 6,7 8,0 7.7 6,8 57 6,7 7.4
Borsennotierte Aktien des Auslands 66,6 71,5 69,7 71,5 67,0 66,8 65,4 69,7 64,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 1994,4 2216,8 2093,8 2216,8 2196,0 2196,1 21714 2093,8 21388
Anteile an Investmentfonds 204,7 240,2 212,6 240,2 232,3 217,5 211,9 212,6 219,2
Geldmarktfonds 7,0 7,6 7,2 7.6 6,4 6,0 4,9 7.2 6,5
Sonstige Investmentfonds 197,7 232,6 205,4 232,6 2259 211,5 207,0 205,4 212,7
Versicherungstechnische Riickstellungen | 62,1 | 64,8 | 41,0 | 64,8 | 47,8 | 45,2 | 4238 | 41,0 | 47,2
Finanzderivate | 309| 1060 | 922| 1060| 1478 1644 1990 | 92,2 | 65,3
Sonstige Forderungen 12439 1456,5 15204 1456,5 1493,1 1519,1 1531,0 15204 1574,4
Insgesamt 5403,7 6111,0 6 037,1 6111,0 6105,0 6 070,5 6191,0 6037,1 6128,2
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 238,3 252,3 228,7 252,3 245,3 229,7 226,7 228,7 231,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 7.1 9,6 9,3 9,6 13,4 14,7 12,0 9,3 9,1
langfristige Schuldverschreibungen 231,2 242,7 219,4 242,7 231,8 215,1 214,7 219,4 2221
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 96,1 100,6 90,7 100,6 98,6 92,5 90,3 90,7 93,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 53 52 4,9 55 58 6,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 78,2 83,2 73,4 83,2 81,7 76,7 73,8 73,4 74,4
Staat 0,4 0,4 0,3 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Private Haushalte 12,8 11,8 11,3 11,8 11,2 10,6 10,7 11,3 11,9

Schuldverschreibungen des Auslands 142,3 151,7 137,9 151,7 146,7 137,2 136,4 137,9 138,0

Kredite insgesamt 2270,6 2403,4 25879 2403,4 24399 2485,5 2559,6 25879 2602,7
kurzfristige Kredite 830,0 903,1 1011,2 903,1 933,5 959,0 1010,0 1011,2 991,1
langfristige Kredite 1440,5 1500,3 1576,7 1500,3 1506,4 1526,5 1549,6 1576,7 1611,6
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1391,8 1470,5 1627,8 1470,5 1508,8 1542,6 1603,2 1627,8 1675,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 334,7 337,2 342,7 351,1 358,7 388,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 962,2 1020,3 11385 1020,3 1054,8 1080,3 11181 1138,5 1160,7
Staat 102,0 115,6 130,7 115,6 116,9 119,6 1339 130,7 125,8
Kredite aus dem Ausland 878,8 932,9 960,2 932,9 931,1 942,9 956,4 960,2 927,7
Anteilsrechte insgesamt 3260,9 3689,0 2988,1 3689,0 33919 2994,2 28431 2988,1 3264,2
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 739,9 924,8 760,4 924,8 840,0 733,3 691,4 760,4 854,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,4 384,9 342,4 298,2 301,7 324,4 353,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 171,9 210,3 151,1 210,3 194,3 161,8 138,1 151,1 182,0
Staat 56,3 69,9 69,2 69,9 70,0 70,7 61,4 69,2 78,9
Private Haushalte 212,8 259,7 215,7 259,7 2333 202,6 190,2 215,7 239,6
Borsennotierte Aktien des Auslands 995,6 1126,3 824,1 1126,3 984,0 795,9 732,0 824,1 942,8
Ubrige Anteilsrechte 1) 15255 16379 1403,6 16379 1567,9 1465,0 1419,7 1403,6 1467,2
Versicherungstechnische Ruickstellungen | 2831 2874| 2916| 2874 2884| 2895| 2906| 291,6| 2927
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 83,4 | 137,9 | 62,6 | 137,9 | 1435 | 1371 | 161,0 | 62,6 | 34,0
Sonstige Verbindlichkeiten 1275,8 1525,4 1603,4 1525,4 1546,6 1566,4 1651,6 1603,4 1603,3

Insgesamt 74121 82955 77622 82955 8055,6 7702,4 77325 77622 8028,1

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

Mrd €
2021 2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1. Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 213,31 146,16 109,27 32,62 10,73 27,30 33,05 38,20 | — 16,08
Bargeld 61,94 60,55 44,93 16,24 13,63 11,48 13,67 6,14 2,80
Einlagen insgesamt 151,36 85,61 64,34 16,38 | — 2,90 15,81 19,37 32,06 | — 18,88

Sichteinlagen 165,34 90,84 47,63 1635| - 099 23,73 20,48 4,41 | - 60,51

Termineinlagen 1,29 - 5,09 3266 | - 0,17 016 | — 4,31 6,22 30,59 45,14

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1526 | - 0,13 | - 1594 020 - 207 - 361} - 732| - 29| - 3,552

Schuldverschreibungen insgesamt - 594 - 5,89 24,97 | - 0,62 2,81 4,85 5,36 11,96 29,66
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,08 0,31 1,99 0,03| - 0,02 0,05 0,17 1,79 7,86
langfristige Schuldverschreibungen - 602| - 620 22,98 | - 0,64 2,83 4,80 518 10,17 21,80
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 256| - 3,70 2030 | - 0,39 2,26 3,77 3,76 10,52 25,63
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 132| - 083 049 | - 0,16 0,08 - 0,02 0,21 0,23 0,53
finanzielle Kapitalgesellschaften - 126 - 257 17,47 | - 0,23 2,34 3,18 2,94 9,01 21,58
Staat 002| - 030 2,35 000| - 0,16 0,61 0,61 1,29 3,53

Schuldverschreibungen des Auslands - 338| - 219 4,67 | - 023 0,55 1,08 1,60 1,44 4,03

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 90,18 136,54 78,00 42,10 30,64 22,35 9,21 15,82 13,45
Anteilsrechte insgesamt 48,53 31,76 27,00 14,30 7.82 10,01 3,98 5,19 1,34

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 16,05 14,21 12,31 6,29 2,70 5,55 3,36 0,70 0,05
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 11,92 12,64 9,91 6,12 1,97 3,90 2,68 1,36 - 1,09
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,14 1,58 2,40 0,17 0,74 1,64 0,67 | — 0,66 1,14

Borsennotierte Aktien des Auslands 23,29 10,87 8,70 5,26 3,47 2,46 | — 0,45 3,22 0,54

Ubrige Anteilsrechte 1) 9,19 6,68 5,98 2,76 1,64 2,01 1,07 1,26 0,75

Anteile an Investmentfonds 41,65 104,79 51,01 27,80 22,82 12,34 5,23 10,63 12,12
Geldmarktfonds 0,09 0,18 0,82 018 | - 0,02 0,28 0,12 0,44 0,44
Sonstige Investmentfonds 41,56 104,61 50,19 27,62 22,84 12,05 511 10,19 11,68

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 18,34 20,31 | - 0,49 5,60 449 - 18| - 131 - 1,81 6,37

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 47,71 51,63 31,69 11,00 6,57 5,62 12,12 7,39 1,42

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 33,69 27,36 49,78 10,57 15,74 12,87 8,92 12,25 12,36

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

Sonstige Forderungen 2) - 1044 | - 132 - 533| - 2544 1406 | - 029} - 093 | - 18,18 22,71

Insgesamt 386,85 374,80 287,90 75,84 85,04 70,83 66,41 65,60 69,88

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 83,95 98,17 83,67 23,13 20,37 27,92 25,87 9,50 2,64
kurzfristige Kredite - 561 0,86 259 | - 1,61 0,66 1,09 0,74 0,10 0,74
langfristige Kredite 89,55 97,31 81,08 24,74 19,71 26,83 25,14 9,40 1,91
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 85,72 99,89 79,69 25,21 19,24 26,63 23,30 10,53 2,88

Konsumentenkredite - 429| - 089 4,60 | - 2,04 0,23 0,91 2,59 0,87 0,54

Gewerbliche Kredite 251 - 083| - 061| - 004 0,91 039 - 001} - 19| - 078

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 83,17 94,32 82,56 23,91 20,70 27,94 24,46 9,45 1,80

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 0,78 3,85 1,11 - 078 - 033| - 0,02 1,41 0,05 0,84

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,01 0,90 2,97 063| - 094 0,80 1,18 193] - 0,59

Insgesamt 83,96 99,07 86,65 23,76 19,43 28,73 27,06 11,43 2,06

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2021 2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2V. 3V. 4Vj. 1.Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen 2 860,4 3005,5 3116,9 3005,5 30173 3047,4 3084,0 3116,9 3099,6
Bargeld 324,5 385,1 430,0 385,1 398,7 410,2 423,9 430,0 432,8
Einlagen insgesamt 25358 2620,5 2 686,9 2620,5 26186 2637,2 2 660,1 2 686,9 2 666,8

Sichteinlagen 16741 1764,4 1811,7 1764,4 1763,5 1786,7 1807,3 1811,7 1756,0

Termineinlagen 302,8 297,3 332,9 297,3 298,5 297,9 307,6 3329 3771

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 558,9 558,8 542,3 558,8 556,7 552,6 545,3 542,3 533,8

Schuldverschreibungen insgesamt 113,3 109,6 125,1 109,6 109,5 107,8 110,4 125,1 156,9
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,6 1,8 3,9 1,8 1,7 1,7 1,9 3,9 11,7
langfristige Schuldverschreibungen 11,7 107,8 121,2 107,8 107,7 106,1 108,5 121,2 145,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 76,7 75,3 88,4 75,3 75,2 74,7 76,1 88,4 116,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 10,9 9,8 9,5 9,8 9,4 8,9 8,9 9,5 10,1
finanzielle Kapitalgesellschaften 63,3 63,2 74,6 63,2 63,8 63,3 64,2 74,6 98,2
Staat 2,6 2,2 4,2 2,2 2,0 2,5 3,0 4,2 7.8

Schuldverschreibungen des Auslands 36,6 34,3 36,7 34,3 34,3 33,1 34,3 36,7 40,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1536,4 1900,5 1730,9 1900,5 1841,4 1694,5 1661,2 1730,9 18229
Anteilsrechte insgesamt 801,8 968,0 874,9 968,0 927,8 845,3 828,2 874,9 930,2

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 243,3 296,0 255,8 296,0 271,0 236,1 223,2 255,8 281,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 204,0 250,4 207,9 250,4 224,7 1951 183,3 207,9 231,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 39,2 45,6 47,9 45,6 46,3 41,0 39,9 47,9 50,6

Borsennotierte Aktien des Auslands 180,6 249,3 213,7 249,3 2411 210,7 210,2 213,7 226,7

Ubrige Anteilsrechte 1) 378,0 422,7 405,3 422,7 415,7 398,5 394,8 405,3 4219

Anteile an Investmentfonds 734,6 932,5 856,0 932,5 913,6 849,3 833,0 856,0 892,7
Geldmarktfonds 2,3 2,5 3,3 2,5 2,5 2,8 2,9 3,3 3,7
Sonstige Investmentfonds 732,2 930,0 852,7 930,0 911,1 846,5 830,1 852,7 888,9

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 412,2 432,5 11,3 432,5 50,2 46,8 44,0 11,3 47,5

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 11121 1162,2 1087,0 1162,2 1276,4 1152,8 1096,9 1087,0 11125

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 956,8 986,2 11189 986,2 11241 1115,0 1110,8 11189 1126,3

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

Sonstige Forderungen 2) 27,9 27,5 26,5 27,5 26,0 27,8 27,5 26,5 27,0

Insgesamt 7019,0 7 624,0 7 246,6 7 624,0 7 444,8 71921 7134,7 7 246,6 7392,6

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 19238 20243 2111,8 20243 20454 2 074,6 2102,7 2111,8 2114,5
kurzfristige Kredite 53,2 53,0 55,5 53,0 53,7 54,8 55,8 55,5 56,6
langfristige Kredite 1870,6 19713 2 056,3 19713 1991,7 2019,8 2047,0 2 056,3 20579
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 14475 1549,3 1632,3 1549,3 1569,5 1597,8 1621,3 1632,3 1636,2

Konsumentenkredite 226,1 224,5 228,9 224,5 224,9 225,5 228,1 2289 229,7

Gewerbliche Kredite 250,2 250,5 250,6 250,5 251,1 251,3 253,4 250,6 248,6

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1824,6 1920,3 2004,0 1920,3 1941,0 1968,8 1995,3 2004,0 2005,8

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 99,1 104,0 107,8 104,0 104,4 105,8 107,4 107,8 108,8

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 19,5 20,3 23,6 20,3 19,5 20,4 21,6 23,6 23,0

Insgesamt 19433 2 044,6 21354 2 044,6 2 064,9 20950 2124,4 21354 21376

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

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in %

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 43,7 + 79 + 13,9 + 10,7 + 11,1 + 1,3 + 0,2 + 04 + 0,3 + 0,3
+ 65,6 + 21,0 + 12,0 + 16,7 + 16,0 + 19 + 0,6 + 04 + 0,5 + 0,5
+ 53,0 + 215 + 14,0 + 84 + 9,1 + 1,5 + 0,6 + 0,4 + 0,2 + 0,3
- 147,7 - 871 - 32,6 + 69 - 34,8 - 43 - 2,6 - 1,0 + 0,2 - 1,0
- 1297 - 1442 + 56 + 6,2 + 2,6 - 36 - 40 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 96,9 - 1243 + 14,4 + 47 + 83 2,5 - 32 + 0,4 + 0,1 + 0,2
- 759 - 61,0 - 30 + 1,3 - 13,2 - 43 - 35 - 0.2 + 0,1 - 08
- 538 - 832 + 87 + 49 + 158 - 29 - 44 + 0,5 + 03 + 0,
- 46 - 36,2 + 18,2 + 58 + 7,7 - 0,2 - 19 + 1,0 + 0,3 + 04
- 923 - 88,0 - 38 - 11 + 06 - 47 - 44 - 02 - 0,1 + 0,0
- 421 - 39,2 - 31 - 68 + 7,0 - 21 - 19 - 0,2 - 03 + 0,3
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2130,5 1361,7 616,8 168,3 0,8 65,2 41,7 189 52 0,0
20834 1334,7 603,1 161,7 0,7 61,9 39,7 17,9 4,8 0,0
2 068,8 1312,7 612,6 160,3 0,7 59,5 37,8 17,6 4,6 0,0
23399 15271 664,3 162,0 7.5 68,7 44,9 19,5 4,8 0,2
2494,6 1679,8 665,1 164,1 0,4 69,0 46,4 18,4 4,5 0,0
2563,1 1776,9 636,6 171,2 2,2 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
23689 1552,6 667,5 162,0 16,2 69,6 45,6 19,6 4,8 0,5
24188 1602,7 667,8 163,2 21,2 69,1 45,8 19,1 4,7 0,6
2452,5 1630,6 673,1 162,6 24,3 68,9 45,8 189 4,6 0,7
2494,6 1679,8 665,1 164,1 0,4 69,0 46,4 18,4 4,5 0,0
2 498,8 1684,9 664,0 163,7 3.1 67,6 45,6 18,0 4,4 0,1
2536,6 17241 660,2 165,8 33 67,4 45,8 17,5 4,4 0,1
25515 1757,8 644,9 165,6 3,7 66,8 46,0 16,9 4,3 0,1
2563,1 1776,9 636,6 171,2 2,2 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
2589,0 1799,7 633,2 173,4 3,0 65,7 45,7 16,1 4,4 0,1

des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

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

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrdge sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1486,9 773,3 549,5 164,2 443,3 784,8 250,6 169,5 71,6 33,8 132,9 + 43,7 1329,5
1557,2 808,1 572,6 176,6 1491,6 805,6 260,3 176,4 78,5 31,2 139,7 + 65,6 1387,7
1616,5 834,7 598,2 183,6 563,4 846,2 273,6 187,4 84,2 27,4 144,5 + 53,0 1440,0
1569,9 781,7 608,1 180,1 717,6 904,5 285,2 211,3 92,9 21,7 201,9 - 147,7 1396,7
1712,9 889,0 632,1 191,8 842,6 941,1 295,4 226,6 92,5 21,1 266,0 - 129,7 15287
1821,2 955,9 666,8 198,6 18,1 974,0 307,9 238,4 100,9 26,5 270,4 - 96,9 1633,4
in % des BIP
45,5 23,7 16,8 5,0 44,2 24,0 7,7 52 2,2 1,0 41 + 13 40,7
46,3 24,0 17,0 5.2 44,3 23,9 7,7 52 2,3 0,9 4,1 + 19 41,2
46,5 24,0 17,2 53 45,0 24,4 7.9 54 2,4 0,8 4,2 + 15 41,4
46,1 23,0 17,9 53 50,5 26,6 8,4 6,2 2,7 0,6 59 - 43 41,0
47,3 24,6 17,5 53 50,9 26,0 82 6,3 2,6 0,6 7,4 - 36 42,3
47,0 24,7 17,2 5.1 49,5 25,1 7.9 6,1 2,6 0,7 7,0 - 25 42,1
Zuwachsraten in %
+ 4,2 + 4,6 + 48 + 05 + 38 + 4,0 + 4,1 + 43 + 51 - 93 + 45 + 47
+ 47 + 45 + 42 + 76 + 33 + 2,6 + 39 + 41 + 97 - 78 + 51 + 44
+ 3,8 + 3,3 + 45 + 4,0 + 4,8 + 5,1 + 5,1 + 6,2 + 7,2 - 12,0 + 3,5 + 3,8
- 29 - 63 + 16 - 19 + 99 + 69 + 42 + 12,7 + 10,4 - 20,8 + 39,7 - 30
+ 91 + 13,7 + 3,9 + 65 + 7.3 + 4,1 + 3,6 + 7,2 - 05 - 31 + 31,7 + 94
+ 6,3 + 75 + 5,5 + 3,6 + 4.1 + 3,5 + 4.3 + 5.2 + 9,0 + 25,8 + 1,7 + 6,9




Zeit

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022 p)

2020 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,

2021 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4vj.

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.m

Zeit

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2020 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4vj.

2021 1V,
2Vi.
3Vi.
avij.

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avij.

2023 1V,

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2023

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)

59°

Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- | Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- aus- investi- | aktio- Einnah- | Aus- Ein- Aus-
gesamt 4| Steuern | nen 5) gesamt 4)| gaben schiisse | gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) | gaben Saldo nahmen | gaben Saldo
859,7 705,8 8,8 842,8 251,3 320,8 43,3 48,3 11,7 + 16,8 601,8 594,8 + 7,1 13525| 13286 + 239
897,6 734,5 7.7 867,8 261,5 327,2 41,9 51,7 13,8 + 298 631,5 622,0 + 95| 14149 | 13756 + 39,3
949,2 776,3 6,0 904,0 272,4 337,3 39,1 55,1 16,1 + 452 656,2 642,5 + 13,6 | 1488,1 | 14293 + 58,8
1007,7 799,4 11,0 973,9 285,9 348,9 33,5 62,2 16,8 + 337 685,0 676,7 + 83| 1571,2| 15292 + 42,0
944,3 739,9 13,7 1109,7 299,4 422,0 25,8 68,6 59,9 - 1654 719,5 747,8 - 283 1516,2 | 17099 -193,7
1105,4 833,3 253 12399 310,7 530,7 21,0 69,3 26,1 - 1345 769,2 7771 - 79| 17015 18439 -142,4
1146,2 895,9 32,4 | 12846 325,6 500,9 33,5 72,4 74,4 - 1384 800,6 794,8 + 59| 17740 | 1906,5 -132,5
244,8 197,5 2,5 236,4 72,9 90,5 11,9 12,0 2,6 + 84 |p 1683 |p 1757 |p - 7,4 |p 3800 |pP 3791 |P + 09
215,6 158,1 2,7 275,4 72,2 119,1 8,6 15,4 3,4 - 598|P 1759 |p 187,0 | P — 11,1 | P 358,1 | p) 429,0 | ) — 70,9
227,5 181,4 4,0 282,1 72,4 101,9 1,4 18,3 34,3 - 545|p 181,1 | P 1950 |p — 13,9 |p 3699 |p) 4383 |p - 68,4
259,3 201,9 4,5 315,4 81,4 109,2 59 22,8 19,6 - 56,11 1860 |P 1896 |P — 3,5|p 410,6 | P 470,2 | P - 59,6
240,7 185,3 4,3 300,6 75,5 130,8 7,3 11,1 14,6 - 599 |p 1824 |p 1963 | P — 13,9 |p) 3852 |p 4589 |p - 73,8
267,0 195,8 7,5 297,1 74,8 122,7 10,7 15,2 10,5 - 30,2|P 1859 |P 197,0 | — 11,1 | P 414,71 | p) 4553 | p) — 41,2
270,9 210,7 7.4 290,2 75,8 116,3 -04 16,5 10,4 - 193|mM1834|pmM1919|pP - 86 |P 4135|p 4414 |p - 278
332,9 237,7 6,1 347,8 84,1 153,4 3.1 26,4 -94 - 149 |mM1973 | 1904 |P + 69 |p 492,6|p 5006 |p - 80
278,2 224,0 5,0 279,3 79,6 116,8 55 11,9 7,0 - 1,0 P 1938 | P 1998 | P - 6,0 |p 4303 |p 4373 |p - 71
288,0 2246 51 294,2 77,8 126,4 10,6 15,3 59 - 6,2 | P 1999 |p 1967 | P + 3,2 |0 4447 | p 4477 | P - 3,1
272,3 207,0 13,3 303,4 78,1 117,0 10,8 17,7 10,8 - 31,0|P 1940 | P 197,6 | P — 3,6 | P 423,1 | p) 457,7 | p) — 34,6
314,6 244,5 9,0 409,6 89,7 139,0 6,5 27,5 55,6 - 950 210,5 198,1 + 12,4 481,8 564,4 - 825

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemal8 den Vierteljahresangaben des Statistischen Bundesam-
tes, Daten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte. 2 Die Jahres-
ergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzteren
stets um vorlaufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenarten

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

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

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
344,7 3384 + 62 380,2 372,0 + 82 2471 241,7 + 54
357,8 352,8 + 50 396,7 385,5 + 113 258,5 247,7 + 10,7
374,4 363,5 + 10,9 419,6 399,8 + 19,9 270,0 260,1 + 98
382,5 369,2 + 133 436,3 419,3 + 17,0 282,4 276,7 + 57
341,4 4721 -130,7 455,5 489,0 - 336 295,2 2932 + 20
370,3 585,9 - 2156 509,3 508,7 + 05 308,0 303,4 + 46
399,6 515,6 - 116,0 534,3 523,7 + 10,6 328,5 325,8 + 27
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 - 19,8 69,4 69,4 + 01
83,7 105,4 21,7 1129 113,7 0,8 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
115,1 206,3 - 91,2 145,6 144,5 + 1,2 97,6 87,0 + 10,6
94,7 114,0 - 193 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54
99,7 123,5 - 237 133,2 123,6 + 96 81,0 77,3 + 37
89,0 127,8 - 387 126,1 121,4 + 47 81,1 80,3 + 08
116,1 150,4 - 34,2 139,6 153,4 - 138 98,0 94,5 + 35
96,2 116,9 - 20,7 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 - 77

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

Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt wird,

bleibt sie hier unberiicksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. 3 Da-
ten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Zeit

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2021 1V,
2Vi.
3V,
avj.

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avij.

2023 1V,
2Vi.

2022 Juli
2023 Juli

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)

705 797 606 965 316 854 260 837 29 273 98 648 + 186 27 836
734 540 629 458 336 730 271046 21682 105 158 - 76 27 368
776 314 665 005 349 134 287 282 28589 111308 + 1 26 775
799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
739911 632 268 313 381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
833337 706 978 342988 325768 38222 125 000 + 1359 29321
895 854 760 321 372121 349 583 38617 134 146 + 1387 34911
189 316 159 271 72814 73137 13320 19 882 + 10163 6 887
191 931 163 158 81129 74 024 8005 29 609 - 835 7438
211364 180 378 87 603 84312 8464 29726 + 1260 7823
240726 204171 101 442 94 295 8433 45784 - 9229 7173
224006 189 158 92 112 87 240 9 806 24772 + 10077 7261
224 538 190 982 94 153 86 852 9977 34149 - 594 11576
205 544 174 232 84078 80 020 10133 33618 - 2306 7953
241767 205 950 101778 95 471 8702 41 607 - 5790 8121
220950 186 173 93 366 83536 9271 26 505 + 8271 7 665
186 597 94 492 82961 9144 8959

56 770 27314 26 153 3303 3183

65 445 32791 29 498 3157 3378

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Uberwiesenen Bundes-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fur die
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrdge siehe
letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten

Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteu-
ern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz zwi-
schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemein-
deanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im glei-
chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Funote
1 genannten Positionen.

Zeit

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

2021

2022

2023

2022
2023

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

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

1Vj.
2Vi.

Juli

Juli

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
Insgesamt 1) | sammen steuer 3) steuer 4) steuer 5) steuer 6) sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25 391 217 090 165932 51157 7831 | 104 441 22 342 5113 41 345
674 598 312 462 195 524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234 800 175 437 59 363 9078 | 108586 23913 5057 48 571
735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243 256 183113 60 143 8114 | 109548 25 850 5085 51379
682 376 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219 484 168 700 50 784 3954 | 105632 27775 4734 50 107
760 953 370 296 218 407 72 342 42124 37 423 250 800 187 631 63 169 4951 98 171 31613 5122 53976
814 886 390 111 227 205 77 411 46 334 39161 284 850 198 201 86 649 6347 96 652 30097 6829 54 565
171974 86 381 50 854 17 826 10 203 7 498 54795 45 403 9392 252 21712 7757 1076 12703
175 242 84 505 50783 14 347 8860 10515 57 634 43 399 14 235 1215 23210 7398 1281 12 085
193910 90 619 53 857 17 973 9853 8936 69 528 49 052 20 476 1189 23 469 7813 1292 13532
219 827 108 791 62913 22196 13208 10 474 68 843 49 777 19 066 2295 29780 8645 1473 15 656
203130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73584 54 234 19 350 615 22 252 8975 1459 13972
204 740 101 822 60 363 17 194 11246 13019 67 763 46 755 21008 1521 24 441 7 564 1630 13758
185 552 82392 43 431 17 598 10724 10 639 71164 49 323 21841 1471 21657 7115 1753 11320
221 464 109 652 67 205 21704 13186 7 557 72 339 47 889 24 451 2740 28 302 6 444 1987 15514
199 764 94 453 55 669 19728 10 700 8357 73522 52197 21325 370 23110 6815 1494 13591
199 993 98917 59 538 15 467 12 406 11 506 67 260 47 855 19 405 1499 24740 6142 1435 13396
60 179 25436 17 708 204 308 7216 23610 16 034 7575 1212 7113 2287 521 3409
69 269 30941 20130 - 185 - 282 11278 26792 20301 6491 1245 7 689 2104 498 3824

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

sorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage.
5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2022: 46,6/50,5/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fur 2022: 41,4/58,6.
9 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- | daritdts- | Tabak- cherung- | zeug- Strom- Alkohol- erwerb- | schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
steuer zuschlag | steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern

40 091 16 855 14 186 12763 8952 6 569 2070

40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133
40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118

37 635 18 676 14 651 14553 9526 6561 2238
37120 11028 14733 14 980 9 546 6691 2 089
33667 11978 14 229 15672 9499 6830 2191
4126 3171 2585 6776 2567 1692 395
8717 2 546 4053 2843 2 469 1640 528
9532 2338 3636 2911 2 381 1618 514
14745 2972 4458 2449 2130 1741 651
4452 2 840 2372 7175 2594 1785 531
9092 3518 3648 2872 2433 1722 505
7103 2571 3742 3059 2325 1598 549
13020 3049 4 467 2 567 2147 1725 606
4362 2 888 2 669 7637 2632 1749 530
8796 3649 3830 3091 2475 1669 517
2 831 535 1183 815 837 500 183
3038 550 1403 91 783 579 188

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.

41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 | -4695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966

2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654

2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439

1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14 676
1984 18335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
2 585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15282

400 4716 2110 578 353 17 594 13798 3503
413 4231 2374 538 255 17 904 13 692 4034
538 4571 2 457 516 269 18 643 14 215 4133
633 4816 2884 700 244 23194 19 546 3316
503 5061 2827 701 385 21492 17 454 3577
651 4 406 2238 661 259 21318 16 839 4077
710 4100 2138 596 281 21463 16792 4249
722 3555 2023 611 254 23043 19298 3380
643 3362 2 368 666 420 21555 17 471 3610
712 2937 2323 615 267

230 1318 674 205 90

237 988 841 183 92

8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermogen 3)
darunter: darunter: Beteili-
gungen, Nach-
Kranken- Saldo der Darlehen richtlich:
Zahlungen versiche- Einnahmen und Verwal-
des rung der und Hypo- Grund- tungsver-
insgesamt | Beitrdge 2) | Bundes insgesamt | Renten Rentner Ausgaben | insgesamt | Einlagen 4 | Wertpapiere | theken 5) stiicke mogen
286 399 202 249 83154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18 028 + 529 35366 33740 1335 238 53 4032
312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
327 298 232014 94 467 325436 277 282 20 960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38196 1286 344 55 3901
348 679 245185 102 772 347 486 296 343 22734 + 1192 42014 40 320 1241 400 52 3807
363 871 258 269 104 876 360 436 308 168 23792 + 3435 46 087 44181 1399 457 51 3746
80578 55999 24 436 82 622 70 829 5346 - 2045 40 840 38636 1848 300 56 3966
82 098 57 515 24413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 1446 304 55 3949
82 689 58 109 24418 86 497 74 054 5591 - 3808 36 898 35197 1333 313 55 3925
88978 64 375 24412 86 605 73 879 5576 + 2373 39 847 38186 1286 321 55 3916
83 066 57 351 25542 86 048 73799 5 600 -2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
86 386 60 666 25 545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 345 53 3871
85 535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34670 973 345 53 3840
92818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40 310 1241 370 52 3835
86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39 952 1367 399 65 3783
90 040 63978 25879 87138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 406 65 3761
89 284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 415 51 3775
96 931 70 750 25995 93 444 79 944 6170 + 3487 46 082 44 186 1399 446 51 3767
91370 64 171 26972 92 422 79 330 6142 - 1052 45 109 43030 1569 460 51 3724
94 735 67 459 26942 92 585 79177 6165 + 2151 47 245 45 043 1693 461 48 3705

Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche
Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen
in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da
Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse

der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrage fir Empfanger offentlicher Geldleistungen.
3 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
teljahresende. 4 Einschl. Barmittel. 5 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-
ger.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
September 2023

62°

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung

Mio €

Einnahmen Ausgaben Nachrichtlich:

Zuschuss

darunter: darunter: zum Defizit-
Saldo der ausgleich
Ver- Einnahmen | oder
Insolvenz- Bundes- Arbeitslosen- | Kurzarbeiter- | berufliche Insolvenz- waltungs- und Darlehen
Zeit insgesamt 1) | Beitrage geldumlage | beteiligung | insgesamt geld 2) geld 3) Forderung 4 | geld ausgaben 5) | Ausgaben des Bundes

2016 36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314 + 5463 -
2017 37819 32501 882 - 31867 14 055 769 7 043 687 6444 | + 5952 -
2018 39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
2019 35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28 236 630 - 61013 20617 22719 7 384 1214 6076 | - 27335 6913
2021 35830 29571 1302 - 57 570 19 460 21003 7 475 493 6080 | - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 - 37 530 16 588 3865 7125 534 6256 | + 300 423
2020 1Vj. 8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470 | - 1179 -
2Vj. 7 906 6691 151 - 17 005 4869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
3Vj. 8350 6934 153 - 18619 5737 8637 1701 472 1414 - 10269 -
4Vj. 9299 7760 174 - 16 088 5543 5712 1957 251 1785 - 6789 6913
2021 1Vj. 8228 6747 289 - 18 260 5956 8006 1935 184 1391 - 10033 -
2Vj. 8830 7 301 324 - 16 720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7890 -
3Vj. 8791 7 290 330 - 12 042 4447 3631 1744 91 1452 - 3251 -
4Vj. 9982 8234 359 - 10 547 4028 1871 1884 110 1785 - 565 16 935
2022 1Vj. 8 827 7374 251 - 10 685 4424 2087 1821 135 1412 - 1858 -
2\Vj. 9327 7 857 262 - 9457 4091 1215 1794 147 1450 - 130 -
3Vi. 9278 7 740 261 - 8401 4 056 408 1621 107 1506 + 877 -
4Vj. 10 398 8679 289 - 8987 4016 156 1889 145 1888 | + 141 423
2023 1Vj. 9 836 8442 178 - 9942 4727 592 1858 376 1550 | - 106 -
2Vj. 10 387 8976 186 - 9661 4604 380 1902 271 1689 + 726 -

Quelle: Bundesagentur flir Arbeit und eigene Berechnungen. * Einschl. der Zufiihrungen dung, Férderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Integration, Entgeltsicherung
an den Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschisse zum Defizitausgleich oder Darlehen des und Forderung von Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergutung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
beitergeld, Transfermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bil- Arbeitsuchende.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
zahn- Saldo der
arztliche Ver- Einnahmen
Bundes- Krankenhaus-| Arznei- arztliche Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und
Zeit insgesamt Beitrage mittel 2) insgesamt behandlung | mittel Behandlung | lung 3) Hilfsmittel geld ausgaben 4 | Ausgaben
2016 223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
2017 233814 216 227 14 500 230773 72 303 37389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
2018 242 360 224912 14 500 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564 | + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41541 15010 17 656 14 402 11136 | - 1145
2020 269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44131 14 967 18133 15956 11 864 - 6110
2021 289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20163 16 612 11727 - 5332
2022 315 248 262 367 50223 310 594 85 061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2020 1Vj. 61949 57 419 3625 66 438 20 049 11086 10 806 3804 4470 4061 2816 | - 4489
2Vj. 68 108 58 096 9359 69 487 17 674 10 492 10 908 3389 3986 4143 2980 | - 1378
3Vj. 70130 59 403 10 151 71063 20913 10 567 11 642 3774 4852 3829 2970 | - 934
4Vj. 68 645 62672 4805 67 987 19 887 10729 11019 3891 4725 3920 3039 + 658
2021 1Vj. 72970 59 338 13303 72 660 19 631 11175 11564 4069 4 564 4287 2967 + 310
2Vj. 71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5 085 4120 2 850 - 2529
3Vj. 70 592 61899 7942 73 569 20748 11756 10 730 4060 5085 4004 2849 | - 2977
4Vj. 74 020 66 678 5767 73 209 21340 12043 11252 4062 5290 4200 3109 + 810
2022 1Vj. 79 253 62142 17 049 81493 20 550 11891 11 847 4286 5216 4574 3510 | - 2240
2Vj. 79112 64611 14 280 79 269 21080 12 053 11753 4249 5335 4457 2958 | - 158
3V;j. 75516 65 242 9804 75011 21164 12221 11384 3956 5352 4441 2996 + 505
4Vj. 81512 70384 9091 74 894 21659 12 242 11566 4310 5442 4 486 3148 + 6617
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22196 12 209 12012 4370 5621 4927 3169 | - 3875
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit und eigene Berechnungen. 1 Die endgdlti- Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
gen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor veroffentlichten hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen flir den

Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. Ohne Einnahmen und Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung *
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Saldo der
stationdre Beitrage zur Einnahmen
Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- und
insgesamt Beitrage insgesamt sachleistung insgesamt 2) Pflegegeld sicherung 3) ausgaben Ausgaben
32171 32100 30936 4904 13539 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 6923 16 034 10010 1611 1606 - 2 557
37 949 37 886 41 265 7703 16216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8 257 16717 11 689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53 903 9573 16511 13 865 3070 2024 - 1330
57 944 52 604 60 100 10 405 20 542 14872 3223 2 166 2156
11693 11473 11444 2186 4214 3067 633 489 + 249
11921 11732 11816 2051 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
12 093 11831 13344 2355 3971 3387 725 512 1251
12933 12329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13390 2393 4182 3 466 783 509 - 767
14 853 13 242 13595 2 475 4270 3646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523
13708 13021 15 387 2638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13169 14 698 2876 5377 3 846 843 570 - 415

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

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

12. Maastricht-Verschuldung nach Glaubigern

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

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonstige inlandische finanzielle
Bundesbank inlandische MFls Unternehmen sonstige Inlander-Glaubiger Ausland
darunter: darunter: darunter: darunter: darunter:
Insgesamt insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere
2161570 205 391 191 880 585 456 223 407 211515 111 843 48 630 14181 1110579 1012275
2130519 319 159 305 301 557 949 194 619 180 104 81125 45 106 10 456 1028 201 941 750
2083367 364 731 350 487 516113 167 506 186 346 89794 44124 8724 972 053 892 223
2068 810 366 562 352025 480 190 158 119 183714 88771 48738 7224 989 607 908 750
2339934 522 392 507 534 517 602 157 828 191 231 99 840 41093 8372 1067 616 996 418
2 494 587 716 004 700 921 509 199 144 646 191 580 103 049 39444 7 436 1038 360 969 252
2 563 081 741 363 726 147 521043 126 890 210 888 126 042 43796 8972 1045 990 980 812
2114285 371076 356 469 492 265 163 767 185 789 92790 49 820 7746 1015334 935611
2284382 424141 409 393 558 876 172 257 186 352 93 968 49 942 8 600 1065 069 983910
2358574 468 723 453 952 531714 167 754 189 475 97 660 51791 8 100 1116 871 1046 047
2339934 522 392 507 534 517 602 157 828 191 231 99 840 41093 8372 1067 616 996 418
2368916 561443 546 539 491 995 162 961 190 136 99333 50 869 8 060 1074473 1010644
2418789 620 472 605 429 494 443 151182 189 992 99 734 39995 7 700 1073 887 1008 537
2452516 669 659 654 600 496 368 152 068 191 571 101 742 41 857 8069 1053061 987 742
2 494 587 716 004 700 921 509 199 144 646 191 580 103 049 39444 7 436 1038 360 969 252
2 498 760 737 978 722843 493 359 143 411 194 096 106 165 37842 6959 1035 484 968 957
2536 603 759 385 744213 497 517 133999 202 680 115576 39891 8086 1037128 971 366
2551520 741 360 726 147 528 509 126 865 202 277 116 267 39610 8986 1039 763 969 223
2563 081 741363 726 147 521043 126 890 210 888 126 042 43796 8972 1045 990 980 812
2589018 741 587 726 326 495 838 129 371 209 058 124774 49918 16 123 1092617 1029 687

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

desamts.
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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2016
2017
2018
2019

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2021 1Vj.
2\Vj.
3Vj.
4Vj.

2022 1Vj.p)
2Vj.p
3Vj.p
4Vj.p)

2023 1Vj.p)

2016
2017
2018
2019

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

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

2022 1Vj.p)
2Vj.p
3Vj.p
4Vj.p

2023 1Vj.p)

2016
2017
2018
2019

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

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

2022 1Vj.p)
2Vj.p
3Vj.p
4Vj.p

2023 1Vj. p)

2016
2017
2018
2019

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

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

2022 1Vj.p)
2Vj.p
3Vj.p
4Vj.p)

2023 1Vj. p)

X. Offentliche Finanzen in Deutschland

13. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegenliber anderen | gegeniber anderen
Insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2161570 15 491 69715 1483871 96 254 496 239
2130519 14 298 48 789 1484 462 88 841 494 129
2083 367 14 680 52572 1456 160 79171 480 783
2068 810 14 449 56 350 1458 540 64 464 475 007
2114285 11410 84160 1472222 74813 471 680
2284 382 13120 134 272 1533857 133 665 469 468
2358574 11 886 190 939 1582574 104 075 469 099
2339934 14 486 173 851 1596 141 85384 470 072
2368916 12 283 190 022 1637516 62725 466 371
2418789 13 065 182 660 1689 923 69 272 463 869
2452516 13 565 192 481 1711741 70 629 464 100
2 494 587 17 743 195 420 1729884 88 684 462 855
2 498 760 15 676 172 881 1775 454 70 285 464 464
2536 603 17 793 161918 1811322 75 954 469 616
2551520 22 631 150 016 1797 472 82 941 498 460
2563 081 16 985 150 704 1818 159 92781 484 452
2589018 14913 145 846 1880 435 86 529 461294
Bund
1365579 15 491 55208 1123853 50 004 121022 556 8567
1361680 14 298 36 297 1131896 48 305 130 885 1131 10618
1334661 14 680 42 246 1107 140 43 067 127 528 933 9975
1312675 14 449 38480 1101 866 29 956 127 924 605 10 301
1340794 11410 56 679 1103934 40120 128 652 605 8119
1487 263 13120 109 217 1139510 96 960 128 457 585 7026
1550 507 11 886 166 559 1178 687 64 470 128 905 605 1713
1527 062 14 486 154 498 1180 683 48 414 128 981 609 14521
1552615 12 283 167 485 1212495 31284 129 068 602 22929
1602 675 13 065 165 374 1259 206 36 297 128734 643 29 448
1630577 13 565 170 962 1280 586 37 116 128 348 687 31382
1679 842 17 743 176 428 1300416 57 806 127 448 640 8080
1684 879 15 676 155119 1340 340 41903 131 841 531 10 451
1724 097 17 793 147 674 1373617 47 652 137 362 604 10552
1757 787 22 631 144 987 1369 630 56 254 164 285 768 13 203
1776883 16 985 146 974 1391710 71 867 149 348 8826 9159
1799711 14913 140 484 1456 149 60 887 127 278 3686 10 642
Lander
642 291 - 14515 361996 20 482 245 298 11273 1694
616 790 - 12 543 354 688 19790 229769 14038 2 046
603 143 - 10 332 351994 19 250 221567 14 035 1891
612 559 - 17 873 360 495 19076 215115 14934 1826
626 402 - 27 484 372021 16 329 210568 12 292 1783
648 455 - 25 056 398 404 17 267 207 728 11 059 2085
659 035 - 24382 408 310 20 208 206 136 11701 2090
664 284 - 19 354 419 862 19 481 205 587 11924 1410
667 504 - 22538 429 641 14 367 200 958 10 942 1998
667 750 - 17 287 435726 16 169 198 568 12 454 2047
673 140 - 21521 436 506 16 312 198 801 11414 2119
665 104 - 18 994 434 930 14313 196 866 12 441 1766
663 981 - 17 765 440 766 12 390 193 061 11697 1935
660 246 - 14 247 443 413 12 056 190 530 11 449 1777
644911 - 5031 433503 14 826 191 552 14 099 2200
636 554 - 3732 432 252 11782 188 788 11704 1701
633211 - 5366 430 184 11 800 185 861 12 020 2365
Gemeinden
166 205 - - 2 404 27 002 136 798 1819 431
168 305 - - 3082 24909 140 314 1881 466
161729 - 1 3046 20903 137 779 1884 497
160 250 - - 2996 19 607 137 647 1856 532
161 020 - - 3128 20 257 137 636 1824 508
161 393 - - 3094 20 236 138 063 2084 350
162 760 - - 2961 21108 138 691 2106 339
161974 - - 3366 18 520 140 088 1402 330
161985 - - 3121 18 025 140 839 2 009 320
163 157 - - 3121 19 079 140 957 2070 313
162 609 - - 3000 18311 141 298 2127 306
164118 - - 3241 17978 142 899 1768 293
163 678 - - 3052 16 821 143 804 1933 315
165 754 - - 2902 16 961 145 891 1823 361
165 560 - - 2 856 15926 146 778 2247 358
171 150 - - 2883 18210 150 057 1748 470
173 432 - - 2883 18525 152 024 2355 487

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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noch: 13. 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 | gegenuber anderen
Quartalsende | Insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
2016 1232 - - - 562 670 89 3044
2017 807 - - - 262 545 15 3934
2018 704 - - - 388 316 16 4506
2019 738 - - - 375 363 16 4753
2020 1Vj. 806 - - - 287 519 16 4328
2Vj. 1015 - - - 581 433 16 4284
3Vj. 4 640 - - - 4210 430 3956 4226
4Vj. 7 480 - - - 7128 352 6931 4 606
2021 1Vj. 16 220 - - - 15985 235 15 853 4160
2Vj. 21234 - - - 20995 239 20 860 4220
3Vj. 24 288 - - - 24053 235 23872 4292
4Vj. 392 - - - 131 261 19 4729
2022 1Vj.p) 3104 - - - 2 863 240 2720 4181
2Vj.p) 3320 - - - 3078 242 2939 4124
3Vj.p 3686 - - - 3439 247 3311 4 665
4Vj.p) 2196 - - - 1589 607 1424 12372
2023 1Vj.p) 2971 - - - 1895 1076 2245 6812
Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun- Uber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehungen auch
desamts und der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH. 1 Insbesondere die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Gesamtstaat, da
Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten gegen- Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konsolidiert sind.
14. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten
Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
konven- Kapitalin-
konven- konven- tionelle Unver- inflations- | dexierung
Stand am tionelle tionelle Bundes- zinsliche Grine indexierte | inflations- | Kredit-
Jahres- bzw. Tages- Bundes- Bundes- schatzan- Schatzan- Bundes- Bundes- Bundeswert{ indexierter | verschul-
Quartalsende | Insgesamt 1| insgesamt 1| anleihe insgesamt 1| anleihen obligationen| weisungen 4) | weisungen 5) | schatzbriefe | wertpapiere | papiere 6) | Wertpapiere| dung 1)
2007 987 909 6675 . 917 584 564 137 173 949 102 083 37 385 10 287 13 464 506 63 650
2008 1019 905 12 466 3174 928 754 571913 164 514 105 684 40 795 9649 19 540 1336 78 685
2009 1086173 9981 2495 1013072 577 798 166 471 113 637 104 409 9471 24730 1369 63 121
2010 1337 160 10 890 1975 1084019 602 624 185 586 126 220 85 867 8704 35906 2396 242 251
2011 1346 869 10429 2154 | 1121331 615 200 199 284 130 648 58 297 8208 44 241 3961 215109
2012 1390377 9742 1725) 1177 168 631425 217 586 117 719 56 222 6818 52119 5374 203 467
2013 1392735 10 582 1397 | 1192025 643 200 234759 110 029 50 004 4488 51718 4730 190 127
2014 1398 472 12 146 1187 | 1206203 653 823 244 633 103 445 27 951 2375 63 245 5368 180 123
2015 1371933 13949 1070 | 1188463 663 296 232387 96 389 18 536 1305 74 495 5607 169 521
2016 1365579 15 491 1010 | 1179062 670 245 221551 95 727 23 609 737 66 464 3602 171 026
2017 1361680 14 298 966 | 1168 193 693 687 203 899 91013 10 037 289 72 855 4720 179 190
2018 1334661 14 680 921 | 1149386 710513 182 847 86 009 12 949 48 64 647 5139 170 595
2019 1312675 14 449 —| 1140346 719 747 174719 89 230 13 487 . . 69 805 6021 157 880
2020 1527 062 14 486 1335181 801910 179 560 98 543 113141 9876 58 279 3692 177 395
2021 1679 842 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 185 255
2022p) 1776 833 16 985 1538 683 947 349 198 084 113141 137 990 36411 72 357 15 844 221215
2020 1Vj. 1340794 11410 1160613 721 343 182 095 91 084 23572 71028 5310 168 772
2Vj. 1487 263 13120 1248728 774 587 178 329 95 622 79 987 . 56 061 3752 225416
3Vj. 1550 507 11 886 1345 246 790 288 191 388 99 276 127 478 6 050 57 144 3737 193 375
4Vj. 1527 062 14 486 1335181 801910 179 560 98 543 113 141 9876 58 279 3692 177 395
2021 1Vj. 1552615 12 283 1379980 814 864 189 935 103 910 134 800 11026 60 687 3857 160 352
2Vj. 1602 675 13 065 1424579 861 455 184 413 104 997 139 451 16 526 62 569 5056 165 031
3Vj. 1630577 13 565 1451549 869 195 198 692 105 398 146 533 19 824 63 851 5456 165 464
4Vj. 1679 842 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 185 255
2022 1Vj.p) 1684879 15676 1495 459 911 280 204 534 108 702 140 427 23961 67 776 7 809 173 744
2Vj.p 1724097 17793 1521291 937 949 198 472 111343 138 495 29425 70217 11209 185014
3Vj.p 1757787 22631 1514617 918 838 208 509 111675 137 740 35527 71498 12 879 220539
4Vj.p) 1776 883 16 985 1538683 947 349 198 084 113141 137 990 36411 72 357 15 844 221215
2023 1Vj.p) 1799711 14913 1596 633 987 363 213514 120 904 127 143 39459 73 591 15 497 188 164

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundesamt,
eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h. neben dem
Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatlichen Bad Bank
,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund nach MaRgabe des
Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG) 2010 aus
O6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Verbindlichkeiten aus dem

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

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2021 2022 2023
2020 2021 2022 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj | 2.Vj. | 3Vj. | 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 100,8 108,2 1076| - 7.0 74| -05 5.2 1,6 07| -09 03| - 21 0,4
Baugewerbe 102,8 97,4 94,1 25| -53| -33| -22| -96 43| -37| -49| -70| -15
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 101,6 102,8 106,3 - 7.1 1,2 3,3 0,6 3,1 8,3 5,1 1,6 - 09 0,5
Information und Kommunikation 120,7 130,1 136,5 0,2 7,8 5.0 7,9 7,2 51 4,1 6,8 3,8 3,2
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 94,4 100,8 1050| - 09 6,8 4,2 8,7 55 4,6 3,0 2,9 6,3 2,2
Grundstticks- und Wohnungswesen 101,3 102,6 103,5 0,2 1,4 0,8 0,5 1,6 1,6 1,2 08| -03 1,1
Unternehmensdienstleister 1) 104,9 109,7 112,5 - 51 4,6 2,6 5,6 4,8 6,7 1,5 1,0 1,0 ,2
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,5 106,8 1096 | - 1.2 1,2 27| -07 15 2,6 2,4 2,5 3,1 15
Sonstige Dienstleister 90,2 90,3 95,7 -12,8 0,2 6,0 0,7 29 8,8 7,5 2,4 57 1,9
Bruttowertschopfung 102,7 106,1 107,9 - 4,0 3,3 1,7 2,6 2,0 3,7 1,7 1,3 0,3 0,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,0 106,3 108,2 - 38 3,2 1.8 2,4 1,6 4,3 1,6 1,2 0,2 0,1
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 100,9 102,4 106,4 - 59 1,5 39 2,0 41 8,4 6,0 1,8 0,2 0,2
Konsumausgaben des Staates 113,9 17,5 119,3 4,1 3,1 1.6 1,7 1,5 4,5 1,6 0,1 0,1 - 34
Ausrlstungen 100,6 103,4 107,5| -111 2,8 40| -28| - 30 0,9 0,7 9,5 4,9 71
Bauten 112,9 110,0 108,0 39| -26| -18| -24| -59 32| -36| -16| -48| -34
Sonstige Anlagen 4) 14,3 116,7 1158 | - 4,0 21 - 07 2,8 141 -16) -13| -13 1.0 -08
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 0,2 0,9 0,7 1,4 1,2 - 04 0,2 1,7 1,3 0,2
Inléndische Verwendung 105,8 108,4 1M,8| - 31 2,5 32 2,7 2,9 53 3,2 3,1 12| -04
Aufenbeitrag 6) . . . - 1,0 0,9 - 1,2 - 0,1 - 1,1 - 07 - 1,5 - 18 - 09 0,3
Exporte 102,0 11,8 155 - 93 9,7 33 7,4 73 4,6 3,7 53] -02 1,8
Importe 108,4 118,0 1259 | - 83 8,9 6,6 8,8 11,5 71 7,8 10,3 1,8 1,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,0 106,3 1082 | - 38 32 1.8 2,4 1,6 4,3 1,6 1.2 0,2 0,1
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1708,7 | 17855 | 19793 - 53 4,5 10,9 5,8 8,8 13,4 12,8 9,3 8,5 8,3
Konsumausgaben des Staates 749,6 796,8 850,9 6,6 6,3 6,8 59 59 9,3 6,5 57 58 2,0
Ausrustungen 2171 227,5 253,4 -10,0 4,8 11,4 - 11 -03 6,4 7.6 18,1 131 15,1
Bauten 384,6 | 4065| 4635 59 57 14,0 10,2 7,9 18,8 14,8 13,3 9,9 10,8
Sonstige Anlagen 4) 131,4 136,5 1393 | - 35 3,8 2,1 4,6 3,5 2,3 2,0 1.9 2,2 1,6
Vorratsveranderungen 5) 14,6 69,4 1141 . . . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 3206,1 | 3422,2 | 38005 - 19 6,7 11 83 10,1 12,9 12,2 11,3 8,1 5,5
Aufenbeitrag 197,6 195,3 76,3 . . . . . . . . . .
Exporte 1479817103 | 19742 | - 9,6 15,6 15,4 15,0 17,2 16,6 17,8 19,0 9,1 6,5
Importe 12822 1515018979 | -104 18,2 25,3 19,9 27,9 26,8 29,6 33,3 13,4 4,2
Bruttoinlandsprodukt 2) 3403,7 3617538768 | - 2,0 6,3 7,2 6,9 6,5 9.1 7.7 5.8 6,2 6,6
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 105,7 108,8 116,1 0,6 3,0 6,7 3,7 4,5 4,6 6,4 7,4 83 8,1
Bruttoinlandsprodukt 109,2 12,5 118,4 1,9 3,0 53 4,4 4,8 4,6 6,0 4,5 6,0 6,5
Terms of Trade 102,8 99,8 95,0 20 -29| -49| -28| -47| -59| -55| -65| -19 1,6
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1853619183 |20236| - 0,1 3,5 5.5 4,7 4,6 6,8 5.5 43 5.4 6,6
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 712,1 851,0| 8674 - 71 19,5 1,9 13,0 16,6 46| - 05 38| -06 10,9
Volkseinkommen 2565727693 (28909 | - 22 7,9 4,4 7,2 7,8 6,1 3,7 4,2 3,7 8,0
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3500,9 | 37568 | 40276 | - 29 73 7,2 8,4 7.8 9,6 7.6 5.8 6,0 6,4
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023. 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 Bruttowertschdpfung zuziiglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2015 =100
Gewicht in % 1) 100 14,04 6,37 79,60 29,44 36,96 2,28 10,92 10,27 9,95 12,73 14,14
Zeit
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 95,0 116,2 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 87,0 96,5 102,6 90,5 103,6 99,1 98,9 108,7 95,9 73,9
2022 97,9 12,5 85,5 96,3 99,5 92,3 105,4 99,6 96,5 114,0 96,7 76,7
2022 2Vj. 97,5 115,0 82,7 95,6 101,8 89,6 105,5 97,2 98,1 11,2 94,1 75,0
3Vj. 98,0 116,5 79,7 96,2 99,8 91,6 105,4 100,0 95,9 17,9 96,5 75,2
4Vj. 100,3 119,9 84,3 98,0 93,2 100,3 106,9 101,4 93,0 116,9 105,7 83,0
2023 1V;j. 95,9 96,7 85,1 96,7 98,0 95,8 104,7 95,0 95,8 17,6 92,9 90,4
2Vj. % 97,3 1139 66,1 96,9 96,3 97,0 101,8 96,8 95,7 116,1 95,3 88,8
2022 Juli 2 99,1 121,0 82,2 96,6 102,2 91,5 101,4 97,4 97,5 115,5 95,4 75,9
Aug. 2 91,5 110,4 78,1 89,2 95,0 81,7 98,2 96,7 90,0 112,0 89,4 60,2
Sept. 103,4 118,1 78,7 102,8 102,2 101,6 116,6 105,9 100,3 126,1 104,6 89,6
Okt. 101,6 121,8 80,8 99,7 100,4 96,7 11,5 105,3 100,7 118,6 98,4 83,7
Nov. 105,8 124,0 85,1 104,2 100,6 106,2 113,6 104,9 100,1 124,2 106,3 95,4
Dez. 93,4 13,9 86,9 90,2 78,6 98,0 95,7 93,9 78,2 108,0 112,3 69,9
2023 Jan. 88,0 80,1 89,2 89,3 93,7 84,7 94,2 92,0 90,3 108,4 83,2 78,3
Febr. 95,1 97,0 82,2 95,8 96,6 96,1 103,2 91,4 94,1 115,9 91,8 93,9
Marz 104,7 113,0 83,9 105,0 103,6 106,5 116,6 101,5 102,9 128,6 103,7 99,1
April » 96,3 12,5 731 95,4 96,1 94,2 104,1 95,5 95,7 13,7 91,8 87,1
Mai %) 96,4 13,8 64,2 96,0 95,7 96,5 98,4 94,5 95,1 114,3 93,2 90,5
Juni % 99,1 115,4 61,1 99,2 97.1 100,3 103,0 100,3 96,4 120,4 101,0 88,7
Juli 2x)p) 97,0 1211 65,3 95,3 96,3 93,4 96,5 98,8 94,4 115,5 93,9 79,6
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2019 - 2,3 + 3,5 - 7,2 - 2,9 - 3,5 - 1,9 + 0,0 - 55 - 4,2 - 2,3 - 2,9 - 5.0
2020 - 7,7 + 3,1 - 6,6 9,8 - 6.8 - 140 - 8,1 - 3,8 - 19 - 7,5 - 134 20,0
2021 + 3,6 - 1,6 + 3,1 + 47 + 8,1 + 2,6 + 6,1 + 2,0 + 9,2 + 104 + 7,2 2,6
2022 - 0,5 - 1,6 - 1,7 - 0,2 - 3,0 + 2,0 + 1,7 + 0,5 - 2,4 + 4,9 + 0,8 + 3,8
2022 2Vj. - 1,5 - 2,7 + 11 - 1,4 - 3,4 - 0,6 + 2,5 + ,7 - 3,5 + 2,3 - 1.4 + 0,3
3Vj. + 1,2 - 2,4 - 11 + 2,1 - 2,5 + 7.7 + 3,5 - 1,6 - 2,0 + 8,1 + 1,9 + 219
4Vj. - 1,2 - 4,0 - 9,8 + 0,1 - 5.7 + 5.5 - 1,7 - 13 - 31 + 6,7 + 3,4 + 1.8
2023 1Vj. + o1 - 21| - 108 + 13| - 50| + 95| + o9 - 48| - 31| + 70| + 26| + 232
2Vj. 0 - 03| - 09| - 200| + 13| - 54| + 82| - 35| - o4 - 24| + 44| + 13| + 183
2022 Juli 2 - 13 - 2.1 + 57 - 1,5 - 3,2 + 0,5 - 0,9 - 3,6 - 38 + 53 - 2,7 + 3,1
Aug. 2 + 1,6 - 2,0 - 2,6 + 2,6 - 2,9 + 9,7 + 7,3 - 1,6 - 13 + 71 + 3,4 + 309
Sept. + 3,3 - 3,0 - 59 + 53 - 1,4 + 134 + 4,4 + 0,4 - 0,9 + 11,8 + 5,0 + 36,6
Okt. - 0,5 - 1,5 - 123 + 0,6 - 39 + 55 - 1,3 - 0,9 - 0,8 + 7,2 + 2,2 + 14,0
Nov. + 00 - 2,7 - 8,6 + 1,2 - 37 + 6,5 - 0,8 - 2,6 - 3,2 + 9,8 + 4,4 + 137
Dez. - 31 - 7.8 - 8,7 - 1,6 - 103 + 4,5 - 3,1 - 0,3 - 5.7 + 2,8 + ¥ + 6,7
2023 Jan. - 1,7 - 21 - 9,8 - 1,0 - 6,0 + 4,8 - 1,4 - 3,2 - 4,2 + 5,6 + 2,5 + 11,7
Febr. + 0,4 + 0,2 - 132 + 1.5 - 4,5 + 9,0 - 1,3 - 4,0 - 3,6 + 7,2 + 2,8 + 189
Marz + 1,4 - 3,9 - 9,5 + 3,2 - 4,5 + 14,0 + 5.0 - 71 - 1,7 + 8,2 + 2,5 + 394
April ® + 0,7 + 0,3 - 181 + 2,4 - 5.1 + 102 - 1,2 + 0,5 - 1,7 + 5.7 + 3,1 + 225
Mai %) + 00 - 0,2 - 207 + 1,6 - 5.5 + 10,0 - 6,2 - 2,3 - 2,5 + 3,5 + 1,6 + 226
Juni % - 1,5 - 2,8 - 214 + 0,0 - 55 + 4.8 - 3,0 + 04 - 3,0 + 41 - 0,6 + 10,6
Juli 2xp) - 21 + 0,1 - 206 - 13 - 5.8 + 2.1 - 4,8 + 1,4 - 3,2 + 0,0 - 1,6 + 4,9
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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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Zeit 2015 =100 | Vorjahrin % | 2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2019 104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 4,2 107,0 - 2,7 1233 + 3,7 101,7 - 5,0
2020 97,2 - 7.3 97,9 - 5,4 95,6 - 9.3 105,7 - 1.2 124,4 + 0,9 99,6 - 2,1
2021 119,3 + 227 124,6 + 273 116,3 + 21,7 117,5 + 11,2 146,5 + 178 107,9 + 83
2022 126,2 + 5,8 138,4 + 111 118,3 + 1,7 129,0 + 9,8 164,8 + 125 117,2 + 8,6
2022 Juli 127,7 - 0,3 143,6 + 123 118,9 - 7,5 120,7 - 5,2 149,9 - 0,7 111,0 - 7.1
Aug. 114,5 + 7.6 128,4 + 111 104,9 + 4,8 122,2 + 9,9 161,0 + 189 109,4 + 59
Sept. 123,7 + 0,9 132,0 + 6,2 1171 - 4,6 134,4 + 17,9 166,4 + 195 123,9 + 17,2
Okt. 125,5 + 7.1 134,8 + 8,0 119,3 + 6,3 129,0 + 7,7 173,5 + 223 114,2 + 1,5
Nov. 124,4 - 0,7 135,4 + 1.9 117,0 - 3.1 129,4 + 3,9 149,6 - 0,1 122,8 + 57
Dez. 121,3 - 1.9 127,6 + 6,2 118,6 - 6,5 112,0 - 2,2 139,8 - 6,2 102,9 - 0,2
2023 Jan. 125,8 - 53 139,2 - 3,5 118,1 - 6,9 122,2 - 3,4 135,6 - 1,9 117,8 + 0,3
Febr. 128,9 + 0,1 133,7 - 2,1 126,3 + 1,9 125,8 - 2,4 154,0 + 0,1 116,6 - 3,4
Marz 130,2 - 6,3 138,7 - 9,4 124,8 - 3.4 132,5 - 8,9 168,5 - 131 120,6 - 6,9
April 115,9 - 6,1 128,6 - 10,0 107,6 - 1.9 118,6 - 13,0 156,3 - 17,2 106,1 - 109
Mai 121,4 - 2,0 124,5 - 10,8 120,1 + 5,5 1171 - 8,2 133,2 - 255 11,8 + 1,2
Juni 136,6 + 5,6 128,4 - 9,8 142,7 + 185 128,6 - 5,4 153,2 - 9,0 120,6 - 3,8
Juli P 115,9 - 9,2 120,4 - 16,2 112,4 - 5,5 122,0 + 1.1 128,4 - 143 120,0 + 8,1
aus dem Inland
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - 3.4 101,2 - 1,7 116,2 + 13 96,2 - 2,7
2020 94,9 - 6,2 94,2 - 4,9 95,1 - 7,7 97,9 - 3,3 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
2021 115,5 + 217 119,6 + 27,0 113,1 + 189 108,0 + 10,3 114,9 + 8,9 105,6 + 10,7
2022 122,7 + 6,2 1354 + 13,2 112,6 - 0,4 118,2 + 9,4 125,0 + 8,8 115,9 + 9,8
2022 Juli 124,5 - 33 143,8 + 14,0 110,1 - 16,7 110,5 - 8,9 124,7 + 7.5 105,7 - 141
Aug. 110,2 + 5,5 125,0 + 121 97,9 - 0,5 108,2 + 2,1 121,3 + 9,4 103,7 - 0,7
Sept. 120,7 + 9,7 128,9 + 9,2 112,9 + 8,2 125,7 + 219 123,5 + 16,3 126,4 + 239
Okt. 120,4 + 4,2 133,7 + 8,7 108,9 - 1,0 121,8 + 10,2 123,7 + 159 1211 + 83
Nov. 123,2 + 3,2 1344 + 6,1 113,3 - 0,4 125,7 + 8,9 128,2 + 9,0 124,8 + 8,9
Dez. 115,5 - 3,0 127,6 + 144 108,6 - 149 92,1 - 126 99,3 - 2,6 89,7 - 159
2023 Jan. 121,5 - 2,6 137,4 - 0,9 110,5 - 3,0 105,0 - 10,7 105,7 - 9,0 104,8 - 113
Febr. 125,8 + 2,0 1333 + 0,8 121,4 + 4,3 111,8 - 5,6 113,6 - 3.4 11,2 - 6,3
Marz 130,1 - 6,0 137,0 - 7.9 126,0 - 3,7 118,6 - 8,9 133,1 - 6,8 113,7 - 9,8
April 117,5 - 4,9 132,5 - 4,3 106,9 - 2,6 102,9 - 211 118,9 - 13,7 97,5 - 239
Mai 122,9 + 0,3 124,7 - 8,6 124,0 + 10,7 104,9 - 7.3 110,5 - 199 103,0 - 1.7
Juni 125,2 - 0,3 120,3 - 122 132,6 + 143 104,3 - 164 103,1 - 191 104,7 - 154
Juli 113,9 - 8,5 118,6 - 175 110,8 + 0,6 107,2 - 3,0 107,8 - 13,6 107,0 + 1,2
aus dem Ausland
2019 107,6 - 4,8 108,3 - 55 106,9 - 4,6 111,5 - 3,5 129,0 + 5,6 105,9 - 6,6
2020 98,9 - 8,1 102,0 - 5,8 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,6 + 8,2 102,8 - 2,9
2021 122,2 + 23,6 130,1 + 275 118,2 + 233 124,8 + 11,6 171,9 + 231 109,6 + 6,6
2022 128,8 + 5,4 141,6 + 8,8 121,8 + 3,0 137,4 + 10,1 196,8 + 145 118,2 + 7.8
2022 Juli 130,2 + 2,0 143,4 + 104 124,2 - 1,7 128,6 - 2,5 170,2 - 4,9 1151 - 1,4
Aug. 17,7 + 9.1 132,0 + 9,9 109,1 + 7.9 1331 + 155 193,0 + 244 113,7 + 11,0
Sept. 125,9 - 4,8 135,4 + 33 119,6 - 106 141,2 + 154 200,9 + 21,2 121,9 + 124
Okt. 129,3 + 9,1 136,0 + 7.3 125,5 + 10,6 134,5 + 5,9 213,6 + 255 109,0 - 3,6
Nov. 1253 - 3,5 136,5 - 2,2 119,2 - 4,6 132,3 + 0,6 166,8 - 5,0 121,2 + 3,2
Dez. 125,7 - 1.1 127,7 - 1,5 124,6 - 1,5 127,4 + 4,9 172,4 - 7.8 113,0 + 125
2023 Jan. 129,1 - 7.3 141,2 - 6,0 122,7 - 8,9 135,6 + 1,6 159,7 - 133 127,8 + 9,3
Febr. 131,3 - 1,2 134,2 - 5,0 129,2 + 0,6 136,7 - 0,2 186,5 + 1,9 120,7 - 1,2
Marz 130,3 - 6,4 140,5 - 11,0 124,0 - 33 143,2 - 9,0 197,0 - 16,1 125,9 - 4,8
April 114,6 - 7.0 124,3 - 158 108,1 - 1.4 130,7 - 7.2 186,4 - 189 112,7 + 0,4
Mai 120,3 - 3,8 124,2 - 13,0 17,7 + 2,4 126,5 - 8,7 151,4 - 285 118,5 + 3.1
Juni 145,2 + 9,9 1371 - 7.5 148,8 + 21,0 147,5 + 1.9 193,5 - 3.8 132,7 + 5,0
Juli P 17,5 - 9.8 122,3 - 147 13,3 - 8,8 133,5 + 3,8 144,9 - 149 129,9 + 129

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
I11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

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

146,2 | + 82 1453 | +10,3 1504 | + 9,7 142,6 | +10,8 1389 |+ 10,9 1471 + 59 148,1| + 88 1413| + 66
1456 | - 04 1442 | - 08 1608 | + 6,9 1302 | - 87 14151+ 19 1473 + 01 1396 | - 57 1433 + 14
1590 ) + 9,2 164,1 +13,8 1743 |+ 8,4 156,6 | +20,3 158,55 | + 12,0 1530 + 3,9 1615 +15,7 146,7 | + 24
166,8 | + 4,9 161,7| - 15 167,7 | - 3.8 1550 - 1,0 166,8 | + 5.2 172,7 | +12,9 1719 + 64 160,5| + 9.4
1752 | + 64 166,3 | + 0,7 1779 |+ 0.2 1533 | - 43 176,6 | + 24,0 1856 | +13,1 1775 + 65 171,0 | +10,7
180,6 | +12,9 1793 | + 6,5 1711 |- 45 1780 | + 87 2115 |+ 404 182,1 +21,2 190,1 +19,9 1755 ) +171
1572 - 11 148,2 | - 88 145,1 | - 13,2 1430 | —-12,4 178,0 | + 23,6 1676 | + 83 1559 | - 16 1659 | + 7.4
1642 | - 93 159,4 | -15,6 162,5 | - 151 153,9 | —-20,3 1695 |+ 26 1699 | - 11 166,1 | —13,8 1632 + 1.3
1618 + 2,0 1451 -141 1483 |- 12,3 140,2 | -18,4 1530 |- 27 1813 +235 1725) + 05 1579 +14,8
1483 | + 2,1 1347 | - 57 1309 | - 17,9 1270 - 4.2 176,1 | + 38,6 164,0 | +10,7 1552 | - 2,7 150,9 | +253
166,0 | —10,3 162,2 | -21,0 154,8 | - 211 1655 | - 44 174,5 | - 50,9 1704 | + 54 1886 | + 1,0 146,9 | -16,8
1322 - 74 1257 | -13,6 126,8 | - 23,5 1284 | - 43 121 |- 75 1397 - 01 1458 | - 23 1198 - 1,6
151,8 | - 25 130,4 | -19,0 127,4 | - 27,6 133,0 | —-159 1309 |+ 75 176,6 | +18,1 1676 | + 15 1485 +12,1
192,7| - 80 179,4 | -14,0 155,1 | - 29,3 197,2| - 2,0 193,1 |- 35 2082 | - 11 2169 | - 0,1 187,8| - 35
1699 | + 35 1476 | - 64 1446 | - 188 1416| - 08 179,7 | + 22,7 1959 | +14,0 1784 +15,8 1756 | + 48
176,1 + 0,1 153,5| -10,8 1539 | - 15,5 1474 | - 9,6 17511+ 09 202,41 +12,3 1875) + 98 1765 - 0,8
181,0| + 3.3 1641 - 13 1653 |- 71 1355 | —-11.6 266,8 | + 51,1 2006 | + 81 1786 | + 06 193,1 | +12,9

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

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.

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{ %
1150 | + 3,9 11,0 | + 33 1122 | + 24 106,7 |+ 1,0 1089 | + 1,6 107,1| + 40 188 | + 57 1383 | + 83
121,4) + 56 1159 | + 44 1214 | + 82 81,9 |- 232 1069 | - 1,8 1M171) + 93 1254 ) + 5,6 169,0 | +22,2
1247 + 2,7 116,7 | + 0,7 121,7 | + 0,2 78,1 4,6 954 | -108 1105) - 5,6 1352 | + 7.8 189,9 | +12,4
1343 | + 7,7 1158 | - 0,8 1283 | + 54 102,9 | + 31,8 107,6 | +12,8 122,8 | +11,1 144,7| + 7,0 1886 | - 0,7
1356 | + 80 16,1 - 1.3 1309 | + 85 106,1 |+ 3,3 1002 | - 09 1220 + 0,1 1490 | + 93 182,0 | +14,0
1302 | + 6,2 1106 | - 3,8 126,2 | +10,0 985 |- 20 985 | - 24 143 | - 37 1429 | + 67 1731 + 43
1334 | +10,7 112,0| - 0,2 1253 | +11,9 116,6 | + 16,5 108,7 | + 6,2 1190 | + 49 144,7 | +10,5 186,7 | + 9.2
1385| + 64 1150 | - 46 132,7 | +11,0 165 |+ 15 11,8 + 24 1260 + 0,1 1455 | + 3,1 1931 + 1,4
1484 | + 58 1236 | - 438 133,6 | +10,0 17,0 |+ 11,4 1371 + 1,4 1299 | + 0,1 156,6 | + 6,5 2364 | + 06
1525| + 438 126,7 | - 57 1470 | + 6,9 1251 | + 28,2 1494 | + 11 1235 + 11 161,2| + 35 2104 | - 43
1251 | + 3,7 1044 | - 58 123,7| + 6,5 87,0 |+ 21,7 122 | + 06 1092 - 1,0 1402 | + 1,1 1718| - 54
1234 | + 43 101,8| - 55 1239 | + 80 851 |+ 17,7 1003 | + 3,8 1089 | - 29 1362 | + 40 1659 | - 3,1
139,17 + 1,0 135 - 73 1385 | + 4.8 1004 |+ 7.3 1048 | + 3.4 1305| - 4.0 1498 | + 2,7 1834 | - 45
137,7| + 40 11,8 - 40 137,8| + 85 1092 |+ 7.2 935| - 04 1289 - 1,8 1472 | + 55 1766 | - 2,4
1400 | + 47 136 - 1.9 1392 | + 9,2 1134 |+ 35 89,2| - 0.2 130,1| + 0,2 1496 | + 68 1794 - 08
1373| + 50 1M,5| - 1,0 136,7 | + 7,7 1193 |+ 129 93,6 0,9 1210 + 1,3 1498 | + 59 1723 - 1.3
1390 | + 25 134 | - 23 1400 | + 7,0 1122 |+ 57 96,0 | - 4.2 19,7 - 19 1546 | + 3,8 1774 - 25

2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab
Januar 2022 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Zeit

2018
2019

2020
2021
2022

2020 2Vj.
3V
4Vj.

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

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

2023 1Vj.
2Vj.

2020 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.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.

XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Endstdnde.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Statistischer Bruch aufgrund von
Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechtskreis SGB II. 8 Ursprungswerte von 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
44 866 + 1,4 32964 +23 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
45 276 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 | 7 2267 827 |71 5,0 774
44 915 -08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44 984 +0,2 33897 + 09 9344 23 602 702 4101 1852 1744 2613 999 57 706
45 596 + 1,4 34 507 + 1,8 9400 24135 721 4125 426 337 2418 808 53 845
44723 1.1 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
44 994 -13 33836 -03 9395 23518 676 4194 2433 2361 2722 1167 59 595
44 518 - 14 33568 -02 9294 23376 665 4051 3473 3157 2878 1248 6,3 586
44 815 +0,2 33718 + 09 9322 23 446 697 4 066 2164 2143 2691 1024 59 658
45 161 + 0,8 33929 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 5,5 774
45 443 + 1,0 34 374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 51 804
45 199 + 1,5 34 242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 53 818
45519 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 5,0 864
45 707 + 1,2 34522 + 1,7 9 405 24133 724 4159 103 92 2501 804 5,5 880
45 959 + 1,1 34 864 + 1,4 9475 24 409 730 4166 229 139 2443 778 53 817
45619 +09|8 34610 |8 + 1,18 93958 24285|8 695 | 8 4149 .| ® 154 2610 900 57 773
9 45859 |9 + 0,78 34680|8 +08|8 9406 |8 243388 685 |8 4193 .| ® 152 2561 839|100 56 770
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
44 991 - 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
45 031 - 13 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2 386 2699 1152 5,9 601
44 874 - 13 33700 - 01 9327 23478 666 4134 2 856 2676 2707 1166 59 581
44 493 - 15 33515 -03 9282 23347 657 4045 3638 3294 2901 1298 6,3 566
44 490 - 15 33521 -03 9281 23343 662 4026 3766 3358 2904 1270 6,3 583
44 570 - 11 33636 - 00 9309 23397 685 4032 3016 2818 2827 1177 6,2 609
44 680 -03 33689 + 0,8 9324 23427 687 4039 2583 2 560 2771 1091 6,0 629
44799 + 0,3 33747 + 1,3 9326 23 461 703 4067 2342 2320 2 687 1020 59 654
44 966 + 0,6 33802 + 1,4 9324 23504 716 4151 1568 1548 2614 961 57 693
45 030 + 0,7 33731 + 1,5 9304 23458 715 4194 1088 1068 2590 956 5,6 744
45101 + 0,8 33994 + 1,5 9358 23 658 722 4153 857 838 2578 940 5,6 779
45 352 + 08 34323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 54 799
45 440 + 0,8 34369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 5,2 809
45 496 + 1,0 34449 + 1,6 9423 24 039 739 4133 767 750 2317 789 51 808
45 393 + 1,2 34284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 5,1 794
45126 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45187 + 1,6 34243 + 2,2 9346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 284 + 1,6 34334 + 2,1 9369 23999 719 4061 888 727 2362 835 5,1 839
45 399 + 1,6 34 368 + 2,0 9 366 24 037 713 4091 453 439 2309 800 50 852
45 536 + 1,6 34 445 + 2,1 9376 24 089 719 4131 318 305 2260 771 4,9 865
45 623 + 1,5 34 445 + 19 9376 24 084 724 4164 241 228 2363 761 52 877
45 584 + 1,2 34 322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 643 + 1,2 34571 + 1,7 9417 24 169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 894 + 1,2 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2486 782 5,4 873
45990 + 1,2 34 893 + 1,5 9489 24 414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 006 + 1,1 34 897 + 1,3 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45 882 + 1,1 34 705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
45573 + 1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
45613 + 0,9 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 5,7 778
45 672 + 098 346558 +09|8 9408 |8 24316 |8 690 | 8 4142 .| ® 161 2594 878 57 777
45 766 + 088 34666 |8 +09|8 9406 |8 24329 |8 682 |8 4172 .| ® 144 2586 855 5,7 773
45 875 + 078 34708 |8 +08|8 9409 |8 24358 |8 685 |8 4214 .| ® 150 2544 829 |10 55 767
9 459369 + 0,78 34679 |8 +0,7|8 9399 |8 243388 686 | 8) 4247 .| ® 163 2555 833 5,5 769
9 459239 + 0,7 2617 878 57 772
. 2696 910 58 771

Bundesagentur flir Arbeit geschatzt. Die Schatzwerte flir Deutschland wichen im Betrag
in den Jahren 2021 und 2022 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um
maximal 0,1 %, bei den ausschlieRlich geringfiigig entlohnten Beschaftigten um maxi-
mal 0,5 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 61,3 %
von den endgiiltigen Angaben ab. 9 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bun-
desamtes. 10 Ab Mai 2023 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
AufRenhandel preise flr 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 V) | zahlungen | Abgrenzung) |index absatz 3) | dukte 3) Ausfuhr Einfuhr Energie 5) | 6)
Zeit 2015 =100 2020=100 |2015=100 2020 =100
Indexstand
2020 7) 1058 |72 11097 1041 |72 990|7 1069 1076 | D 100,0 | 7 117,0 103,8 108,0 101,7 97,3 100,0 100,0
2021 7) 1092 |? 1141 |7 1067 |7 109,07 1090 109,0 | 103,1 | 7 127,0 114,7 17,5 107,4 110,4 220,7 137,6
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 148,3 152,4 | 8 156,2 1231 1394 430,8 164,0
2021 Okt. 7 1107 |? 1145|727 1080|727 1146 |7 1100 1095 |7 104,3 122,8 120,7 111,0 118,2 379,6 141,0
Nov. 7) 111,072 114972 1084 |7 1167 |7 1095 109,57 104,517 1322 123,8 125,6 11,9 121,7 351,0 144,6
Dez. 7 111,317 1157 |7 1086 |7 1150|7 1103 109,6 | 7 104,7 130,0 127,2 113,0 121,8 422,9 150,1
2022 Jan. 112,3 117,2 108,4 123,7 109,8 109,9 105,2 132,8 129,2 115,0 127,0 370,5 159,0
Febr. 13,3 118,2 109,1 127,4 110,2 110,0 106,0 138,1 134,6 133,4 116,1 128,6 3783 167,8
Marz 116,1 119,1 110,4 146,1 110,6 110,2 108,1 141,2 153,6 120,7 135,9 552,9 188,4
April 116,9 122,2 11,3 142,7 11,7 110,4 108,8 145,2 162,3 121,7 138,3 464,4 189,3
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 109,8 147,9 147,5 160,7 122,4 139,5 455,5 177,6
Juni 118,1 125,4 112,5 147,8 111,0 110,8 109,8 148,4 157,5 123,5 140,9 508,7 164,9
Juli 119,0 127,6 112,6 147,8 1121 110,9 110,3 156,3 156,5 126,0 142,9 661,4 152,8
Aug. 119,5 129,1 113,0 148,6 112,2 111 110,7 151,7 168,6 159,8 128,7 149,1 805,0 156,3
Sept. 1221 130,9 114,5 158,8 113,9 111,2 12,7 172,5 |8 164,7 127,9 147,8 689,1 154,1
Okt. 123,5 132,2 115,8 164,5 1143 11,4 113,5 165,2 166,5 125,5 146,0 395,2 151,4
Nov. 123,5 133,6 116,3 163,5 13,7 11,6 13,7 155,4 158,7 165,7 1249 139,4 436,2 147,3
Dez. 122,0 134,6 116,6 143,9 114,8 11,7 113,2 158,1 165,1 125,0 1371 459,1 146,0
2023 Jan. 122,6 136,7 116,4 154,8 113,8 112,1 114,3 154,8 161,9 124,0 135,4 327,7 148,0
Febr. 123,8 139,5 117,0 154,9 115,0 112,2 115,2 159,7 152,8 160,6 123,8 132,2 296,2 150,4
Marz 125,1 141,3 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 150,6 155,3 123,5 130,8 264,3 146,0
April 125,8 1411 119,0 156,1 1171 112,6 116,6 1511 151,8 123,0 128,6 263,3 142,2
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 161,0 149,0 148,4 122,5 126,8 2213 136,6
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 148,6 149,6 122,4 124,8 221,7 136,9
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 17,1 147,0 150,7 122,0 1241 2189 135,0
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 17,5 241,7 132,6

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

2020 7N+ 041D+ 23D - 01D - 45|D + 1,2 + 147 + 057+ 14 - 10 - 31 - 07 - 43 - 334 + 13
2021 7N+ 32D+ 29D+ 25|17 +101 |7 + 20 + 1,37 + 317D + 86 + 10,5 + 88 + 56 + 13,5 +120,7 + 37,6
2022 + 87 + 10,6 + 57 + 34,7 + 29 + 1,7 + 69 + 16,8 +329 |8 +329 + 14,6 + 26,3 + 952 + 19,2
2021 Okt. 7+ 467D+ 397D+ 3917 +181 |7 + 22 + 1417 + 4,4 +18,4 +16,3 + 95 +21,7 +258,5 + 342
Nov. 7+ 607D+ 427D+ 427 +216|7 + 38 + 1,37 + 487 +14,0 + 19,2 +20,9 + 99 + 24,7 +220,0 + 341

Dez. 7+ 571D+ 53|17+ 5017 +181|7 + 32 + 1,37 + 49 + 24,2 + 22,1 +10,9 + 24,0 +2389 + 31,2
2022 Jan. + 5,1 + 44 + 3,1 + 20,6 + 2,7 + 14 + 4,2 + 25,0 + 21,0 + 11,9 + 26,9 +159,3 + 30,9
Febr. + 55 + 4,6 + 34 + 22,4 + 2,7 + 14 + 43 + 13,9 + 25,9 + 22,5 + 12,4 + 26,3 +156,5 + 36,1

Mérz + 7.6 + 53 + 44 + 37,6 + 28 + 15 + 59 + 30,9 + 34,7 + 15,9 + 31,2 + 255,6 + 454

April + 7.8 + 6,7 + 52 + 34,5 + 3,1 + 1,6 + 63 + 335 + 40,0 + 16,0 + 31,7 +186,8 + 42,7

Mai + 87 + 88 + 5,6 + 37,5 + 3,0 + 1,6 + 7,0 + 18,2 + 33,6 + 35,6 + 15,9 + 30,6 +157,6 + 243

Juni + 82 + 99 + 56 + 37,4 + 1,7 + 1,7 + 6,7 + 32,7 + 33,8 + 16,1 + 29,9 +157,7 + 18,0

Juli + 85 + 11,5 + 58 + 35,6 + 1,7 + 1,6 + 67 + 37,2 + 33,5 +17,0 + 28,9 +201,2 + 121

Aug. + 88 +12,8 + 6,1 + 35,8 + 17 + 1,7 + 7,0 +17,2 + 45,8 + 34,6 + 18,6 + 32,7 +240,8 + 16,3
Sept. + 10,9 + 14,4 + 64 + 44,2 + 3,6 + 1,7 + 86 + 45,8 | 8 + 40,3 + 16,8 + 29,8 +131,9 + 159

Okt. + 11,6 + 15,5 + 7,2 + 43,5 + 39 + 1,7 + 88 + 34,5 + 379 + 13,1 + 23,5 + 4.1 + 74

Nov. + 11,3 + 16,3 + 7,3 + 40,1 + 3,8 + 19 + 838 + 17,5 + 28,2 + 319 + 11,6 + 14,5 + 243 + 19

Dez. + 96 + 16,3 + 74 + 25,1 + 4,1 + 19 + 8,1 + 21,6 + 29,8 + 10,6 + 12,6 + 86 - 27
2023 Jan. + 9.2 + 16,6 + 7,4 + 25,1 + 3,6 + 2,0 + 87 + 16,6 + 25,3 + 7,8 + 6,6 - 11,6 - 69
Febr. + 93 + 18,0 + 7,2 + 21,6 + 44 + 2,0 + 87 + 15,6 + 13,5 +204 + 6,6 + 2,8 - 21,7 - 10,4
Marz + 78 + 18,6 + 7,2 + 6,1 + 5,0 + 2,1 + 74 + 6,7 + 11 + 2,3 - 38 - 52,2 - 225

April + 76 + 15,5 + 69 + 94 + 438 + 2,0 + 7,2 + 41 - 65 + 11 - 70 - 433 - 249

Mai + 63 + 13,6 + 6,2 + 50 + 44 + 2,0 + 6,1 + 89 + 1,0 - 77 + 0,1 - 9,1 - 514 - 231

Juni + 68 + 12,6 + 6.2 + 40 + 6,1 + 2,0 + 64 + 01 - 50 - 09 -11,4 - 56,4 - 17,0

Juli + 6,5 + 10,7 + 5,5 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 6, - 3,7 - 3.2 -13,2 - 66,9 - 11,6
Aug. + 64 + 9,2 + 55 + 53 + 68 + 2,2 + 6,1 . - 70,0 - 152
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung ne Umsatzsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis. 5 Kohle, Rohél

von Angaben des Statistischen Bundesamtes; fur 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 EinschlieBBlich alkoholischer Getréanke und Tabakwaren. 3 Oh- September 2022 vorlaufig.
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8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetére Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1 -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
2015 12855 4,2 863,3 4,0 410,5 4,2 12738 4,0 17823 2,8 179,4 5.1 10,1
2016 1337,4 4,0 896,3 38 426,2 3,8 13225 3,8 1841,5 33 187,8 4,7 10,2
2017 1395,4 43 932,5 4,0 441,8 3,6 13743 3,9 1905,2 3,5 202,8 8,0 10,6
2018 1462,7 4,8 976,1 4,7 455,2 3,0 14313 41 1976,6 3,7 223,2 10,1 1,3
2019 1524,7 4,2 1021,8 4,7 477,5 4,9 1499,3 4,8 20244 2,4 219,8 - 15 10,9
2020 15153 - 06 10211 - 01 5239 9,7 1545,0 3,0 2046,9 11 338,2 53,9 16,5
2021 1571,3 3,7 1062,9 4,1 534,1 19 1597,0 3,4 2098,5 2,5 313,0 - 75 14,9
2022 1661,8 5.8 11188 5.3 541,8 1,4 1660,6 4,0 22275 6,1 248,2 - 207 1M1
2022 1Vj. 389,3 7,5 261,8 7,0 134,8 - 23 396,6 3,7 542,4 3,7 77,5 - 315 14,3
2Vj. 399,3 5.8 262,3 4,6 132,0 - 24 394,3 2,2 544,2 5.0 55,9 - 343 10,3
3Vj. 410,2 43 282,7 41 138,5 53 421,2 4,5 565,8 8,4 54,6 1,3 9,6
4Vj. 463,0 5,5 312,0 5,4 136,6 55 448,6 5,5 5751 7.4 60,2 - 11 10,5
2023 1Vj. 416,6 7,0 285,7 9,1 143,9 6.8 429,7 8,4 581,3 7,2 77,8 0,3 13,4
2\Vj. 429,5 7,6 287,5 9,6 141,6 7.3 429,1 8,8 580,7 6,7 64,7 15,7 111
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023. * Private Haushalte Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebsiiberschuss, Selbstandigenein-
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug kommen, Vermdgenseinkommen (netto), lbrige empfangene laufende Transfers, Ein-
der von den Bruttoldhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi- kommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern (ohne
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor- Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers.
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche- Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zunahme be-
rungssystemen, abziiglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern trieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkommens.
und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene monetare
9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft
Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
Zeit 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr
2015 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
2016 102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
2017 104,5 2,3 104,5 2,3 104,6 2,3 104,7 2,4 105,1 2,6
2018 107,6 3,0 107,6 3,0 107,5 2,8 107,6 2,8 108,4 3,2
2019 110,8 3,0 110,8 3,0 110,6 2,9 110,4 2,6 11,7 3,0
2020 113,2 2,1 113,2 2,2 112,9 ,0 112,6 ,0 111,6 - 0,1
2021 14,9 1,5 14,9 1,5 14,7 1,6 14,3 1,5 115,3 33
2022 1179 2,7 1179 2,6 117,3 2 116,7 1 120,1 4,1
2022 1Vj. 110,8 4,3 110,8 4,2 108,9 2,2 115,5 1,5 13,4 5,6
2Vj. 109,9 2,0 109,9 1.9 109,3 2,2 116,6 2,2 115,6 4,0
3Vj. 120,9 2,6 120,9 2,5 120,9 2,5 116,9 2,2 118,5 2,9
4Vj. 130,1 2,0 130,1 2,0 130,1 2,0 17,8 2,4 132,6 4,2
2023 1Vj. 115,1 3,9 115,1 3,9 11,7 2,6 118,7 2,7 120,1 59
2Vj. 14,3 3,9 114,2 3,9 12,1 2,5 119,5 2,5 123,3 6,7
2023 Jan. 1159 6,8 1159 6,8 110,9 2,7 118,6 2,7
Febr. 17,6 6,5 17,6 6,5 13,4 2,6 118,6 2,7
Marz 11,8 - 1,5 11,8 - 1,5 110,9 2,6 118,7 2,7
April 12,3 2,5 12,3 2,5 112,0 2,4 119,2 2,4
Mai 113,0 1,6 113,0 1,6 11,8 2,3 119,3 2,2
Juni 17,4 7.7 117,4 7.7 112,4 3,0 120,1 2,9
Juli 150,8 4,8 150,8 4,8 148,8 3,6 120,3 3,0

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

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023.
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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 €)
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,0| 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,6 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 3292,0| 19716 680,1 773,8 3679 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 391,8 236,7
2022p) 3432,3| 2057,2 713,5 804,4 368,5| 13751 326,0 268,1 2443 | 1133,7 | 22986 | 11957 760,3 | 11028 331,7 273,2
2021 1.Hj. 3017,6 | 1877,0 649,3 745,0 343,7 | 1140,6 256,2 2423 238,5 9069 | 2110,7 | 11786 763,1 932,1 330,3 206,9
2.Hj. 3292,0| 19716 680,1 773,8 3679 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 391,8 236,7
2022 1.Hj. 35936 | 21081 719,1 796,3 387,5| 14855 322,4 284,8 225,41 10754 | 25182 | 12370 8479 | 12812 430,7 260,7

2.Hj.p) 3432,3| 2057,2 713,5 804,4 368,5| 13751 326,0 268,1 2443 ) 1133,7 | 22986 | 11957 760,3
in % der Bilanzsumme

102,8 331,7 273,2

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 4,5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 7,9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 11,9 7.2
2022p) 100,0 59,9 20,8 23,4 10,7 40,1 9,5 7.8 7.1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2021 1.Hj. 100,0 62,2 21,5 24,7 11,4 37,8 8,5 8,0 7.9 30,1 70,0 39,1 25,3 30,9 10,9 6,9

2Hj. 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 7.9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 11,9 7.2
2022 1.Hj. 100,0 58,7 20,0 22,2 10,8 41,3 9,0 7,9 63 29,9 70,1 34,4 23,6 35,7 12,0 7.3

2Hjp 100,0 59,9 20,8 23,4 10,7 40,1 9,5 7.8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2019 2302,9| 13964 4196| 5654 3197| 9065| 2438| 1885| 1368| 6622 1640,7| 8875| 5238| 7532 2575| 1580
2020 22650 | 13549 3991 | 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 1879| 6363 16288 9047 | 5370| 7240| 2673| 1498
2021 26263 | 14793 | 441,7| 5739 3466| 11470| 2544| 2063| 2042| 7647 1861,6| 9185| 5485| 9432 3563 | 1840
2022p) 2731,4| 15385 461,6| 591,8| 3467 | 11929| 3075| 2090| 1864| 8802 1851,2| 9128 5344 9385| 291,1| 2150
2021 1.Hj. 23928 | 13983 416,6 551,0 322,5 994,6 240,6 190,9 190,1 703,5| 16894 892,3 543,2 7971 294,2 162,1

2.Hj. 26263 | 14793 441,7 573,9 346,6 | 1147,0 254,4 206,3 204,2 764,7 | 1861,6 918,5 548,5 943,2 356,3 184,0
2022 1.Hj. 28983 | 15825 4624 | 5838 3628| 13159 3036| 2225| 1772| 8309 20674| 9452 6166 11222 3898| 2076

2.Hj.p) 2731,4| 15385 461,6 591,8 346,7 | 11929 307,5 209,0 186,4 880,2 | 1851,2 912,8 534,4 938,5 2911 215,0
in % der Bilanzsumme

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 79 8,3 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 7,9 7,8 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 13,6 7,0
20220 100,0 56,3 16,9 21,7 12,7 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 79
2021 1.Hj. 100,0 58,4 17,4 23,0 13,5 41,6 10,1 8,0 79 29,4 70,6 37,3 22,7 333 12,3 6,8
2.Hj. 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 7,9 7.8 29,1 70,9 35,0 20,9 359 13,6 7,0
2022 1.Hj. 100,0 54,6 16,0 20,1 12,5 45,4 10,5 7,7 6,1 28,7 71,3 32,6 21,3 38,7 13,5 7,2
2.Hj.p) 100,0 56,3 16,9 21,7 12,7 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
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 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 371 46,3
2021 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 55,2 57,3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 52,6
20220 700,9 518,7 251,9 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
2021 1.Hj. 624,7 478,7 232,6 194,1 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. 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 55,2 57.3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 52,6
2022 1.Hj. 695,3 525,7 256,7 212,5 24,8 169,6 18,8 62,2 48,2 244,5 450,8 291,8 231,4 159,0 40,9 53,1
2.Hj.p) 700,9 518,7 251,9 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
in % der Bilanzsumme
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 79
2021 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 83 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 79
20220 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
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. 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 83 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 79
2022 1.Hj. 100,0 75,6 36,9 30,6 3,6 24,4 2,7 9,0 6,9 35,2 64,8 42,0 33,3 22,9 59 7,6
2.Hj.p) 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalenten. 2 Einschl.

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

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse 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
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 6,7 11,4 17,9 11,7 9,0 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1719,3 51 243,4 14,6 14,2 1.2 7,0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -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 58 11,8
16328 -838 213,6 =77 131 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -08 4,9 10,5
1994,7 20,4 297,7 37,7 14,9 1,9 7.8 13,4 19,9 161,5 212,6 8,1 5,0 2,9 8,2 12,2
24303 20,8 324,6 7.8 13,4 -16 6,2 11,8 18,4 170,8 4,0 7.0 -11 1.6 6,5 12,4
848,2 -0,1 120,8 -2 14,2 -03 51 10,6 18,2 72,7 =53 8,6 -0,5 1,7 6,4 12,5
869,4 1.4 114,4 0,5 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,0 -76 6,7 -0,6 2,1 6,8 12,5
861,3 27| 1123 -4,0 13,0 -0,9 6,5 11,8 18,6 534 | -233 6,2 -2,1 1,5 5.7 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
744,5 -14,4 78,2 -34.1 10,5 -3,0 4,8 9,9 16,7 7.9 —-88,0 1.1 -53 -2, 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 171 15,2 2,8 7.6 13,2 19,8 44,2 8,6 5,0 0,7 1,7 6,5 11,6
920,0 20,3 151,5 87,2 16,5 59 7.4 12,6 19,5 84,5 . 9,2 83 2,3 7.8 12,2
1075,6 20,4 146,4 8,1 13,6 -1,6 7.9 13,2 20,8 77,0 731 7.2 2,2 2,9 7.7 13,4
1149,7 23,5 161,0 48 14,0 -25 6,1 11,5 18,4 84,9 -1,6 7.4 -1,9 1,6 6,4 11,8
12824 18,4 163,7 10,9 12,8 -0,9 55 11,6 189 86,0 10,2 6,7 -0,5 1,7 6,7 12,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
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
12959 -08| 1619 6.3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 4,2 6,5 03 2,8 6.3 10,5
13959 5,5 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -03 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 10,1
1285,2 -9,4 143,6 -8,6 11,2 0,1 57 10,6 16,5 29,1 —48,1 2,3 -23 -0,7 4,3 9,8
1585,8 22,4 208,9 45,9 13,2 2,1 7.9 12,8 17,9 118,6 325,8 7.5 54 2,8 7.8 11
1956,4 21,6 2227 4,6 11,4 -1.9 6,8 11,3 16,4 1171 -4,0 6,0 -16 1.8 6,3 10,7
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 11,1 16,2 42,1 -87 6,1 -07 2,0 6,4 1,4
689,9 2,4 83,3 -88 12,1 -15 7.1 10,9 16,1 41,9 -26,8 6,1 -24 1.8 6,0 9,5
721,0 1.7 84,8 0,3 11,8 -0.2 6,1 10,8 16,9 34,4 -19,7 4,8 -1.3 0,6 52 11
580,6 -16,0 49,0 -42,4 8,4 -38 4,4 8,8 14,9 02| -101,7 0,0 -6,2 -2 3,1 7.8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 3,4 7.0 12,1 18,6 28,9 19,6 4,1 1.1 0,3 6,0 10,4
7319 24,0 11,2 126,9 15,2 6,9 8.2 12,6 18,6 66,7 . 9,1 9.3 2,9 7,9 12,1
854,2 211 97,7 3,8 11,4 -19 7.8 12,3 17,5 51,9 80,8 6,1 2,0 2,6 7,0 11,5
923,4 23,8 110,9 -25 12,0 -33 7,7 11,5 16,3 59,0 -14,2 6,4 -28 2,3 6,4 10,4
10348 19,7 112,0 12,8 10,8 -07 59 10,7 16,7 58,2 9,3 5,6 -05 1.3 6,3 11,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 1,1 22,1 22,3 -38 6,9 -0,7 1,3 6,7 13,9
3284 1.3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1.5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 8,3 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7,2 15,1
339,2 -06 57.1 1.3 16,8 0,3 5,5 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1,7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 8,3 -0,2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6, 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 13,3 22,1 230 -221 6,6 -1.4 -1,2 6,5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
473,9 17,4 101,9 15,3 21,5 -04 5,2 13,1 22,8 53,8 26,4 11,3 0,8 1,0 6,9 14,4
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 -1.3 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 49 14,5
182,7 55 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 =22 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
226,3 22,0 50,1 253 22,2 0,6 4,6 11,6 20,9 25,9 46,4 11,5 1,9 -0,5 6.3 13,5
247,6 13,4 51,8 7,0 20,9 -13 5.2 14,1 24,0 27,8 12,1 11,2 -0,1 2,2 7,5 154

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 6.
5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab 2018: signifikante
IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschrénken.
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XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2022 2023
Position 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2Vj.n April ) Mai 1) Juni p)
I Leistungsbilanz + 201555 | + 351748 | - 100626 | + 8516 | + 32220 + 27321 | + 3013 — 12461 | + 36769
1. Warenhandel
Einnahmen 2177 403 2 493 451 2929483 775 677 737 065 740 356 228 281 250 705 261 370
Ausgaben 1846 539 2219306 3008 746 768 244 686 809 659 610 213616 227 363 218 631
Saldo + 330862 | + 274146 | - 79264 | + 7433 | + 50257 | + 80746 | + 14665 + 23342 | + 42739
2. Dienstleistungen
Einnahmen 883410 1029838 1258196 329 297 295093 320 467 101 540 105 748 113179
Ausgaben 890 695 926 414 1131753 303 119 281 290 292 586 94 585 96 921 101 080
Saldo - 7286 | + 103423 | + 126446 | + 26179 | + 13802 | + 27830 | + 6955 | + 8827 | + 12098
3. Primareinkommen
Einnahmen 733 848 856 413 948 766 261 644 259 035 268 270 82988 85928 99 354
Ausgaben 698 616 722 662 927 128 247 471 248 597 315935 89 200 121814 104 921
Saldo + 35231 + 133751 | + 21637 | + 14173 | + 10440 | — 47666 | — 6213 | - 35886 | - 5567
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 129 435 159 349 164 740 44 833 39199 45 002 13020 16 302 15 680
Ausgaben 286 683 318921 334183 84101 81477 78 642 25414 25047 28181
Saldo - 157250 | - 159574 | - 169443 | - 39268 | — 42279 | - 33640 | - 12394 | - 8744 | - 12502
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 4591 | + 51732 + 146524 ) + 22555 | + 3525 | + 6011 | + 673 | + 1115 | + 4223
II. Kapitalbilanz 1) + 183185 ) + 377580 | + 85607 | + 58615| + 47610 | + 70341 | - 29781 | + 22052 | + 78070
1. Direktinvestitionen - 217132 | + 335674 | + 232193 | — 14759 | + 54639 | — 14213 | + 8950 | - 36528 | + 13365
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums - 66615 | + 243047 | - 57545| - 265500 | + 58343 | + 43595 | + 848 | + 19641 | + 23106
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 150518 | — 92628 | — 289741 | — 250741 | + 3704 ) + 57807 | - 8102 | + 56169 | + 9740
2. Wertpapieranlagen + 513135 | + 321215 - 290271 | + 8838 | - 96443 | + 78264 | + 33694 + 58816 | - 14246
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 698531 | + 794327 | - 229900 | + 95518 | + 61565 + 155063 | + 40390 | + 37268 | + 77405
Aktien und
Investmentfondsanteile + 321263 | + 369850 | - 188019 | - 811 | + 32175 + 10326 | + 16983 | + 333 - 6990
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 125759 | + 119360 | — 108725 + 58503 | - 5939 | + 93954 | + 9576 | + 17946 | + 66432
langfristige
Schuldverschreibungen + 251509 | + 305114 | + 66844 | + 37825| + 8878 | + 50784 | + 13831 | + 18990 | + 17963
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 185394 | + 473110 + 60371 | + 86681 | + 158007 | + 76799 | + 6696 | — 21548 | + 91651
Aktien und
Investmentfondsanteile + 189142 | + 641855 + 35137 | + 111458 | + 24295| - 8483 | - 9251 | - 19987 | + 20755
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 116321 + 30111 | - 66129 | — 23830 | - 2070 | — 20605 | + 4444| - 11693 | - 13356
langfristige
Schuldverschreibungen - 120070 | — 198853 | + 91362 | - 947 | + 135782 | + 105886 | + 11503| + 10131 | + 84252
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 16737 | + 57745 + 62512 - 4106 | + 15518 | + 6961 | + 951 | + 13307 | - 7 297
4. Ubriger Kapitalverkehr - 142738 | — 467427 ) + 63209 + 59377 | + 92355| - 2574 - 71527 ) - 14902 | + 83855
Eurosystem — 205598 | — 449195 + 180651 | — 69841 | + 167664 | + 76913 | + 87972 | + 30654 | — 41713
Staat - 15336 | - 80350| - 51039 + 4630 | + 4459 - 1865 | — 1753 | - 4497 | + 4385
Monetare Finanzinstitute 2) + 17691 | — 123761 | - 287895 | + 75957 | - 10704 | — 55688 | - 143015 - 1215 | + 88542
Unternehmen und Privatpersonen + 60505 + 185883 | + 221493 | + 48632 | - 69063 | — 21934 - 14733 | - 39844 | + 32643
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 13182 | + 130370 | + 17964 | + 9267 | - 18459 | + 1902 | - 1849 | + 1358 | + 2393
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen - 22963 | - 25899 | + 39708 | + 27544 | + 11864 | + 37008 | — 33468 + 33398 | + 37078

* 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)
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 | - 55760
2011 + 167340 | + 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 + 211477 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 58646 | — 41495 | + 3255 | + 230931 | - 2564 | + 16 200
2015 + 259781 + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69324 - 39420 | + 265 | + 237733 | - 2213 | - 22313
2016 + 270200 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 77258 | - 38480 | + 2451 | + 258906 | + 1686 | — 13744
2017 + 255964 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 77 046 | - 52165 | - 2653 | + 268306 | — 1269 | + 14 996
2018 + 267609 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 112389 | - 50958 | + 914 | + 242889 | + 392 | - 25634
2019 + 283849 | + 219548 | - 32263 | - 13553 | + 128602 | — 50747 | - 3705 | + 200312 | - 544 | - 79 832
2020 + 240239 | + 191031 | - 8907 | + 7418 | + 96014 | - 54224 | - 9120 | + 191481 | - 51| - 39638
2021 + 278689 | + 194388 | + 4757 | + 4802 | + 138545 | - 59046 | - 1179 | + 248551 | + 31892 28959
2022 + 162033 | + 111887 | + 9999 | - 31036 | + 150017 | - 68835 | - 18644 | + 227707 | + 4426 84319
2020 3Vj. + 62279 | + 55197 | - 933 | - 4752 | + 22659 | - 10824 | - 2450 | + 66302 | - 1276 | + 6473
4Vj. + 76342 | + 55114 | - 2996 | + 7417 | + 32628 | - 18816 | — 4181 | + 84069 | + 848 | + 11908
2021 1Vj. + 77373 | + 57527 | + 679 | + 5095 | + 32650 | — 17899 | - 834 | + 72025 | + 385 | - 4514
2Vj. + 67702 | + 48292 | + 868 | + 7141 | + 21166 | - 8897 | - 2336 | + 87467 | + 58 | + 22 101
3Vj. + 65695 | + 49316 | + 145 | - 5830 | + 37736 | - 15527 | + 1985 | + 16702 | + 31199 | - 50977
4Vj. + 67919 | + 39252 | + 3064 | - 1604 | + 46994 | - 16723 | + 7|+ 72358 | + 250 | + 4432
2022 1Vj. + 59579 | + 34428 | + 3927 | + 3038 | + 40362 | - 18249 | - 3021 | + 78775 | + 2200 | + 22216
2Vj. + 30458 | + 27027 | + 7766 | — 5314 | + 22259 | - 13513 | - 4780 | + 67323 | + 597 | + 41 645
3Vj. + 19883 | + 19911 | - 361 - 22180 | + 39507 | - 17356 | - 5860 | — 30017 | + 784 | - 44 040
4Vj. + 52112 | + 30520 | - 1333 - 6579 | + 47889 | - 19718 | - 4984 | + 111625 | + 845 | + 64 497
2023 1Vj. » + 69937 | + 55177 | - 13% | - 6692 | + 41057 | - 19605 | - 11325 | + 99813 | + 224 | + 41 200
2Vj. n + 58912 | + 55857 | - 983 | - 14337 | + 26742 | - 9349 | - 4047 | + 63794 | + 109 | + 8929
2021 Febr. + 22176 | + 18147 | + 391 + 1739 + 9312 | - 7022 | - 159 | + 22939 | + 102 | + 2 360
Marz + 33795 | + 24219 | + 441 | + 1802 | + 12206 | - 4432 1430 | + 32038 | - 460 | - 3186
April + 24445 | + 16424 | + 441 | + 3520 | + 8407 | - 3905 | - 897 | + 29252 | - 251 | + 5705
Mai + 16786 | + 14730 | - 102 ) + 2453 | + 1511 ) - 1908 | - 528 | + 23514 | + 211 | + 7 257
Juni + 26471 | + 17139 | + 530 | + 1168 | + 11248 | - 3084 | - 911 | + 34700 | + 98 | + 9140
Juli + 21623 | + 18516 | - 472 | - 1848 | + 10917 | - 5962 | - 487 | + 1156 | + 102 | - 19980
Aug. + 18381 | + 12984 | + 897 | - 3024 | + 13086 | - 4665 | + 532 | + 17522 | + 31254 | - 1391
Sept. + 25690 | + 17816 | - 280 | - 958 | + 13733 | - 4901 | + 1939 | - 1977 | - 158 | - 29 606
Okt. + 18128 | + 15135 | + 1038 | - 4720 | + 13280 | - 5567 506 | + 13955 | + 261 | - 4680
Nov. + 22113 | + 14414 | + 759 | + 138 | + 13670 | - 6108 | - 1007 | + 33852 | + 963 | + 12 746
Dez. + 27678 | + 9704 | + 1266 | + 2978 | + 20043 | - 5048 508 | + 24551 | - 974 | - 3634
2022 Jan. + 16699 | + 6950 | + 803 | + 1740 | + 14181 | - 6173 | - M7 | + 29438 | + 309 | + 13156
Febr. + 23254 | + 15092 | + 1472 | + 2099 | + 11673 | - 5609 | - 1637 | + 48042 | + 1161 | + 26424
Marz + 19626 | + 12386 | + 1653 - 801 | + 14508 | — 6467 | - 968 | + 1295 + 730 | - 17 363
April + 11358 | + 5271 | + 2536 | - 917 | + 12425 | - 5421 - 1556 | + 19988 | + 83| + 10 186
Mai + 3627 | + 11096 | + 4323 - 1959 | - 3881 | - 1628 | — 2724 | + 893 | + 161 | - 10
Juni + 15474 | + 10661 | + 906 | - 2438 | + 13715 | - 6464 | — 501 | + 46 441 | + 353 | + 31469
Juli + 7849 | + 7849 | + 382 - 6089 | + 13001 | - 6912 | - 2321 | - 23333 | - 484 | - 28861
Aug. + 660 | + 209 | - 567 | — 9555 | + 14077 | - 5957 | - 1261 | + 16672 | + 81| + 17 273
Sept. + 11374 + 9967 | - 176 | - 6536 | + 12429 | - 4486 | — 2277 | - 23355 | + 1187 | - 32452
Okt. + 8585 | + 6243 | - 341 - 5287 | + 13076 | - 5447 | - 2212 | + 44969 | + 672 | + 38 596
Nov. + 18533 | + 13428 | + 731 - 2077 | + 13661 | - 6479 | - 2129 | + 466 | + 425 | - 15938
Dez. + 24994 | + 10849 | - 2030 | + 785 | + 21152 | - 7792 | - 643 | + 66191 | - 252 | + 41839
2023 Jan. » + 16964 | + 11678 | + 233 - 1534 + 12362 | - 5542 | - 4700 | + 12744 | - 341 | + 481
Febr. + 22466 | + 18505 | — 163 | - 2175 | + 12175 | - 6039 | - 1789 | + 32485 | + 143 | + 11 808
Marz n + 30508 | + 24994 | - 1466 | - 2983 | + 16520 | - 8023 | - 4835 | + 54584 | + 423 | + 28911
April » + 22352 | + 16296 | + 301 - 3330 | + 14455 | - 5069 | - 640 | - 11298 | + 88| - 33010
Mai + 8169 | + 15803 | + 281 - 6134 | - 1421 | - 79| - 2309 | + 15902 | + 45 | + 10 042
Juni » + 28392 | + 23757 | - 1566 | — 4874 | + 13709 | - 4200 | - 1099 | + 59190 | + 962 | + 31897
Juli P + 18693 | + 18781 | - 638 | - 8072 | + 13383 | - 5399 | - 4159 | + 6635 | - 18| - 7 899

-

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

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermdgensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2023
Landergruppe/Land 2020 2021 2022 Februar Mérz April Mai Juni Juli
Alle Lander 1 Ausfuhr 1206 928 1379 346 1576783 132676 146 301 122 489 131342 138 869 126 018
Einfuhr 1026 502 1204 050 1494510 115953 123740 108 923 117 739 116 639 107 937
Saldo + 180427 | + 175296 | + 82273 | + 16723 | + 22561 | + 13566 | + 13602 | + 22231 | + 18081
I. Europdische Lander Ausfuhr 824 921 949 744 1074139 90 667 98 385 84127 89 377 93743 84274
Einfuhr 682 477 803 687 966 505 75 945 80908 69 763 76 906 76 228 69 726
Saldo + 142444 | + 146057 | + 107634 | + 14721 ) + 17477 | + 14364 | + 12471 | + 17515 + 14548
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 635 741 751 322 861 164 72 967 76 917 68 565 71587 75516 67 386
Einfuhr 546 655 638 064 735 956 62 022 65 828 57 231 63015 62 966 57 261
Saldo + 89087 | + 113259 | + 125208 | + 10945 | + 11089 | + 11334 + 8572 + 12550 | + 10124
Euroraum (20) Ausfuhr 445 225 525 992 605 810 51838 54 224 48 244 50 200 53194 48 157
Einfuhr 372 855 440 248 507 572 41 256 43 994 38 065 42 294 41770 38 481
Saldo + 72370 | + 85744 | + 98238 | + 10582 | + 10230 | + 10179 | + 7906 | + 11425| + 9676
darunter:
Belgien und Ausfuhr 48 824 58 080 69 637 5950 6079 5 406 5694 6149 5851
Luxemburg Einfuhr 39 584 55726 66 503 4717 4763 4626 5270 4703 4343
Saldo + 9240 | + 2354 | + 3134 | + 1232 ) + 1316 | + 781 | + 424 | + 1446 | + 1508
Frankreich Ausfuhr 90910 102 741 116 034 10135 10 475 9 604 9744 10741 9227
Einfuhr 56 364 61921 69 279 6216 6575 5581 5904 6285 5572
Saldo + 34546 | + 40820 + 46755 | + 3919 + 3900 | + 4023) + 3840 | + 4456 | + 3655
Italien Ausfuhr 60 634 75526 87 505 7 858 8018 6534 7 180 7 370 6 827
Einfuhr 53 906 65 389 72 308 6143 6819 5766 6294 6336 6 255
Saldo + 6728 + 10137 | + 15197 | + 1715 + 1199 | + 769 | + 836 | + 1034 + 572
Niederlande Ausfuhr 84 579 101 050 110612 9418 9 894 9298 9202 9736 8643
Einfuhr 87 024 105113 119517 8658 9552 8082 9036 9 455 8547
Saldo - 2445 | - 4063 | - 8905 | + 760 | + 342 | + 1215 + 165 | + 281 | + 95
Osterreich Ausfuhr 60 118 72 385 88 685 6843 7 407 6483 6 663 6878 6251
Einfuhr 40 454 47 492 57 642 4698 5097 4503 4 850 4895 4434
Saldo + 19663 | + 24893 | + 31043 | + 2145 | + 2310 + 1980 | + 1813 + 1983 | + 1818
Spanien Ausfuhr 37618 43 932 49 021 4504 4765 4221 4577 4750 4433
Einfuhr 31281 34180 37 408 3368 3719 3 046 3753 3315 3011
Saldo + 6337 | + 9752 | + 11613 | + 1136 | + 1046 | + 1175 + 824 | + 1435 | + 1421
Andere Ausfuhr 190 517 225 331 255 354 21129 22 693 20321 21388 22 322 19 229
EU-Lander Einfuhr 173 800 197 815 228 383 20 766 21834 19 165 20721 21196 18 780
Saldo + 16717 | + 27515 + 26971 | + 363 | + 860 | + 1155 ) + 666 | + 1126 | + 449
2. Andere europdische Ausfuhr 189 180 198 421 212975 17 700 21468 15562 17 790 18 227 16 888
Lander Einfuhr 135 822 165 623 230550 13924 15 080 12532 13 891 13 262 12 465
Saldo + 53358 | + 32798 - 17575| + 3777| + 6383 | + 3030 + 3898 + 4965| + 4423
darunter:
Schweiz Ausfuhr 56 265 60 638 70 628 5699 6517 4913 5559 5746 5352
Einfuhr 45 556 49 247 55 347 4 045 4663 3733 4556 4561 3932
Saldo + 10708 | + 11391 ) + 15280 | + 1654 | + 1854 | + 1180 | + 1003 | + 1185 | + 1420
Vereinigtes Ausfuhr 67 086 65 002 73787 6316 7 559 5598 6476 6779 6220
Konigreich Einfuhr 35018 32245 37918 3160 3466 2938 3230 3080 2908
Saldo + 32068 | + 32757 | + 35869 | + 3156 ) + 4093 | + 2660 | + 3246 | + 3699 | + 3311
II. AuBereuropéische Ausfuhr 380 292 427 430 497 588 41 651 47 537 37 995 41 581 44 747 41 336
Lander Einfuhr 343 270 399 604 527 050 39911 42716 39 046 40 686 40 236 38039
Saldo + 37022 | + 27827 | - 29463 | + 1740 ) + 4820 | - 1051 + 896 | + 4511 | + 3298
1. Afrika Ausfuhr 20 086 23 068 26 464 2334 2577 2078 2716 2976 2148
Einfuhr 18 758 26 241 33549 2 606 2989 2758 2951 2872 2161
Saldo + 1328 - 3173 | - 7085 | - 272 | - 411 ) - 680 | - 235 | + 104 | - 13
2. Amerika Ausfuhr 141 375 167 735 210 646 17 859 20677 16 350 17 252 19 047 18436
Einfuhr 94 005 101 525 130 591 10 390 11942 10 543 10670 10 480 10532
Saldo + 47370 + 66210 + 80055 | + 7469 | + 8735 + 5807 | + 6582 | + 8567 | + 7 904
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 103 476 121 980 156 191 13129 14611 11952 12 508 13777 13620
Einfuhr 67 694 72 316 92 290 7 435 8793 7728 7 608 7 598 7523
Saldo + 35782 | + 49664 | + 63900 | + 5694 | + 5818 | + 4224 + 4900)| + 6178 | + 6 097
3. Asien Ausfuhr 208 146 224 897 246 458 20 085 22 856 18 565 20438 21528 19614
Einfuhr 226 646 267 604 355479 26277 27 230 25199 26 447 26 494 24 804
Saldo - 18500 | - 42707 | — 109021 | - 6191 | - 4373 | - 6634 | - 6009 | — 4966 | - 5190
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 25 882 26 090 29 658 2642 3124 2331 2389 2663 2517
und mittleren Einfuhr 6721 7 509 12 803 1508 1682 1577 1597 1062 1100
Ostens Saldo + 19161 | + 18582 | + 16855 | + 1134 ) + 1441 | + 754 | + 792 | + 1601 | + 1416
Japan Ausfuhr 17 396 18 245 20514 1747 1942 1536 1659 1794 1742
Einfuhr 21427 23 477 25282 2118 2404 2 067 2 030 2301 2021
Saldo - 4032 | - 5232 - 4768 | - 371 | - 461 | - 531 | - 371 | - 507 | — 279
Volksrepublik Ausfuhr 95 840 103 564 106 879 7 941 9020 7729 8729 8738 8271
China 2) Einfuhr 117 373 142 964 192 006 12 949 13028 12 051 12 880 13750 12 430
Saldo - 21533 | - 39400| - 85127 | - 5008 | - 4008 | - 4321| - 4151 | - 5012 - 4159
Neue Industriestaaten Ausfuhr 50 590 55295 63 383 5413 5986 4 865 4811 5858 4853
und Schwellenlander Einfuhr 48 222 55 441 70 583 5647 5965 5828 6076 5457 5225
Asiens 3) Saldo + 2368 | - 146 | — 7200 | - 233 | + 22 | - 963 | - 1266 | + 401 | - 372
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 685 11731 14019 1372 1426 1002 1175 1196 1139
Polarregionen Einfuhr 3861 4233 7 431 639 556 545 618 390 542
Saldo + 6824 | + 7497 | + 6588 | + 734 | + 870 | + 457 | + 558 | + 806 | + 597
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei

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

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2018 - 15806 | — 2044 | - 44543 | + 10059 | + 17219 - 7060 | + 723 | + 3322 | + 671 + 112410 - 692
2019 - 13553 | + 3607 | - 45947 | + 10755| + 18368 | - 9763 | - 2948 | + 3489 | + 492 | + 128990 | - 880
2020 + 7418 | - 5302 | - 14678 + 10051 | + 17665 — 7770 | - 4426 | + 3368 | + 3196 | + 94205 | - 1387
2021 + 4802 | - 6635 | - 24323 | + 8306 | + 32834 - 8466 | — 9361 | + 3531 | + 2664 | + 137881 | - 1999
2022 - 31036 - 8643 | — 55244 | + 9464 | + 31406 | - 11241 - 10085 | + 4078 | + 1993 | + 152926 - 4902
2021 4Vj. - 1604 | - 3073 | - 8636 | + 2551 | + 9344 | - 1551 | - 3757 | + 763 | + 824 + 43098 | + 3071
2022 1Vj. + 3038 | - 2849 | - 6033 | + 1996 | + 11530 - 3704 | - 1520 | + 1063 | + 1288 | + 40527 | - 1453
2Vj. - 5314 | - 187 | — 13125 | + 2270 | + 7307 | - 2182 | - 2722 | + 1062 | + 425 + 25841 | - 4007
3Vj. - 22180 | - 3727 | - 22632 | + 2159 | + 5874 | - 3429 - 3712 | + 1100 | - 82| + 41295 | - 1705
4Vj. - 6579 | - 1880 | - 13454 + 3039 | + 6695 | - 1926 | - 2131 | + 853 | + 362 | + 45264 + 2263
2023 1Vj. - 6692 | - 2788 | — 8001 + 1777 ) + 5263 | - 3682 | - 3001 + 1051 + 1224 ) + 41509 | - 1676
2Vj. - 14337 | - 1754 | - 14337 + 2074 | + 4748 | - 2553 | - 4963 | + 776 | + 393 + 29351 - 3002
2022 Sept. - 6536 | - 706 | - 8123 | + 679 | + 2659 | - 1199 | - 1090 | + 457 | - 71 + 13013 - 577
Okt. - 5287 | - 315 | - 7710 | + 642 | + 2127 | - 1050 | - 108 | + 335 | + 93| + 13662 | — 680
Nov. - 2077 | - 836 | - 3469 | + 956 | + 1859 | - 371 | - 1446 | + 327 | + 740 + 14226 | - 639
Dez. 785 | - 729 | - 2276 | + 1441 + 2710 - 505 | - 577 | + 192 | + 194 + 17376 | + 3582
2023 Jan. - 1534 ) - 637 | - 2326 | + 771 ) + 1928 | - 1434 | - 1302 ) + 391 | + 449 | + 12557 | - 644
Febr. - 2175 ) - 1101 | - 2334 + 542 | + 946 | - 910 | - 398 | + 351 + 409 | + 12290 | - 524
Marz - 2983 | - 1050 | - 3341 | + 463 | + 2388 | - 1338 | - 1301 ) + 309 | + 366 | + 16661 | - 507
April - 3330 | - 452 | - 3406 | + 553 | + 2362 | - 1519 | - 1599 | + 227 | + 04| + 14820 - 469
Mai - 6134 | - 707 | - 5027 | + 677 | + 1127 | - 1234 | - 1685 + 220 | + M| - 666 | — 867
Juni - 4874 | - 595 | - 5904 | + 843 | + 1259 + 199 | - 1679 | + 328 | + 178 | + 15197 | - 1666
Juli P - 8072 | - 597 | - 6694 | + 625 | + 1029 | - 1530 - 1678 | + 193 | - 55 + 13864 | - 426
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 Vermoégens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Gberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2018 - 50958 | — 33109 | - 10849 | + 9753 | - 17 848 - 5142 | + 914 | + 3349 | - 2435
2019 - 50747 | - 30251 | - 11473 | + 11591 | - 20 496 - 5431 | - 3705 | - 298 | - 3407
2020 - 54224 | - 36074 | - 13498 | + 10767 | - 18 150 - 5908 | - 9120 | - 3418 | - 5702
2021 - 59046 | - 36974 | - 11303 | + 11888 | - 22072 - 6170 | - 1179 | - 392 | - 787
2022 - 68835 | - 41923 | - 17878 | + 14 041 - 26913 - 7149 | - 18644 | - 14397 | - 4247
2021 4Vj. - 16723 | - 11058 | - 5349 | + 2135 | - 5 664 - 1543 | + 71 + 963 | - 956
2022 1Vj. - 18249 | - 10960 | - 3153 | + 2477 | - 7288 | - 1995 | - 1719 | - 3021 | - 2865 | - 156
2Vj. - 13513 | - 5957 | - 3247 | + 7339 | - 7 556 - 1810 | - 4780 | - 3988 | - 792
3Vj. - 17356 | — 11401 | - 3727 | + 2138 | - 5955 - 1810 | - 5860 | - 4533 | - 1326
4Vj. - 19718 | - 13604 | - 7751 | + 2086 | - 6113 - 1810 | - 4984 | - 3011 | - 1973
2023 1Vj. - 19605 | - 10860 | - 3352 | + 2580 | - 8744 - 1731 - 11325 | - 10563 | - 762
2Vj. - 9349 | - 3481 | - 1697 | + 7492 | - 5 868 - 1691 | - 4047 | - 3083 | - 964
2022 Sept. - 4486 | - 2589 | - 587 | + 1271 | - 1897 - 603 | - 2277 | - 1555 | — 722
Okt. - 5447 | - 3509 | - 1505 | + 524 | - 1938 ] - 600 | - 2212 | - 1559 | - 653
Nov. - 6479 | - 4468 | - 1623 | + M7 | - 2010 | - 619 | - 600 | - 2129 | - 1846 | - 283
Dez. - 7792 | - 5628 | - 4623 | + 1145 ) - 2165 | - 616 | — 611 | - 643 | + 394 | - 1037
2023 Jan. - 5542 | - 3794 | - 1910 | + 654 | - 1749 | - 604 | - 603 | - 4700 | - 4169 | - 532
Febr. - 6039 | - 3879 | - 923 | + 991 | - 2161 | - 564 | - 564 | - 1789 | - 1776 | - 13
Marz - 8023 | - 3188 | - 519 | + 935 | - 4835 - 564 | - 4835 | - 4618 | - 217
April - 5069 | - 3264 | - 1060 | + 1070 | - 1806 - 564 | — 640 | — 182 | - 458
Mai - 79| + 1974 | - 254 | + 5166 | - 2053 - 564 | - 2309 | - 2114 | - 195
Juni - 4200 | - 2191 | - 383 | + 1256 | - 2010 - 564 | - 1099 | - 787 | - 312
Juli P - 5399 | - 3571 - 1017 | + 534 | - 1828 - 564 | - 4159 | - 3546 | — 613

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 €
2022 2023
Position 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj.n 2Vj.n Mai 1 Juni Juli p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 724008 | + 819754 | + 328088 | — 66050 | + 129843 | + 38191 | + 46537 | + 33308 | + 20527
1. Direktinvestitionen + 134017 | + 180852 | + 169006 | + 10260 | + 27883 | + 3489 | - 4809| + 31076 | - 2396
Beteiligungskapital + 89898 | + 121136 | + 114061 | + 32688 | + 23029 | + 23725| + 7030 ) + 7642 + 1869
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17533 ) + 59185 | + 69943 | + 12154 | + 16481 | + 14343 | + 1306 | + 5791 | + 5 847
Direktinvestitionskredite + 44119 ) + 59716 | + 54945 | — 22429 | + 4859 | + 11172 | — 11839 + 23434 | - 4 266
2. Wertpapieranlagen + 166417 | + 174958 | + 16697 | + 23963 | + 78923 | + 49343 | + 15459 | + 16953 | + 12172
Aktien 2) + 53110 + 46753| - 16698 | — 9357 | + 4072 - 4568 | - 1987 | - 4797 | + 2216
Investmentfondsanteile 3) + 35932 | + 116401 | + 33614 + 18537 | + 10899 | + 4737 | + 2087 | + 413 | + 10467
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 10507 | - 107 | + 12340 + 5126 | + 7640 | + 2892 | + 451 | + 481 | - 629
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 66867 | + 11912 - 12559 | + 9657 | + 56312 | + 46281 | + 14909 | + 20856 | + 118
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 94579 | + 60178 | + 42677 — 2054 | + 20246 | + 11251 | + 9554 - 3595| - 1229
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 329046 | + 371874 | + 95282 | - 99063 | + 2562 | — 58395 | + 26283| — 12088 | + 12098
Monetare Finanzinstitute 8) - 4313 | + 112903 | + 59476 | - 103228 | + 65798 | — 23037 | + 16899 | — 25917 | + 29330
kurzfristig + 3683 | + 99380 | + 34961 | - 109790 | + 68459 | — 18346 | + 18361 | — 20624 | + 23836
langfristig - 8021 | + 13204 + 24474 + 6490 | — 2691 | - 4705 | - 1471 ) - 5296 | + 5484
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 88179 | + 143700 + 46596 | — 5531 | + 33033 + 64871 | + 10836 | + 22081 | + 899
kurzfristig + 44218 | + 113230 | + 23769 | — 13198 | + 28685| + 60315| + 8347 | + 21006 | - 614
langfristig + 22325 - 13944| - 7625| - 244 | + 594 | + 563 | + 1182 | - 772 | + 596
Staat + 2069 | - 8123| - 24958 | + 645 | + 9444 | - 2659 | - 874 | + 465 | + 27
kurzfristig + 3461 | - 7256 | — 23451 + 920 | + 3286 | — 1897 | - 691 | + 1014 | - 41
langfristig - 2485 | - 2327 2883 | - 274 | + 4337 - 1000 | - 183 | - 780 | - 409
Bundesbank + 243112 | + 123394 | + 14167 | + 9051 | - 105713 - 97571 | - 574 | - 8716 | - 18159
5. Wahrungsreserven - 51| + 31892 | + 4426 + 845 | + 224 | + 1096 | + 45 | + 962 | - 18
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 532526 | + 571203 | + 100381 | — 177676 | + 30030 | - 25603 | + 30634 | — 25882 | + 13892
1. Direktinvestitionen + 138902 | + 80483 | + 43725 - 15589 | — 10209 | + 21404)| - 1074 ) + 15202 | - 6234
Beteiligungskapital + 45841 ) + 41374 + 14811 + 3618 | + 13182 + 3229 | - 2243 | - 1499 | - 4018
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 707 | + 7659 | + 7123 | + 1344 | + 5976 | — 4384 | - 4402 | - 159 | - 475
Direktinvestitionskredite + 93061 | + 39109 | + 28914 - 19207 | - 23391 | + 18174 | + 1170 | + 16701 | - 2216
2. Wertpapieranlagen + 150014 | - 28581 | - 7600 — 23214| + 53182 + 32870 | + 36346 | + 1996 | + 27866
Aktien 2) - 17040 + 2101 | - 4695| + 2941 | - 4868| - 5005| - 1323| - 2361 | + 2851
Investmentfondsanteile 3) + 962 | - 8433 - 3235| - 318 | + 932 | - 1061 | + 274 | - 1363 | - 941
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 84459 | + 29313 | - 37218 — 2469 | + 1551 + 9964 | + 14261 | - 509 | + 422
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 81632 | - 51563 | + 37548 | — 1142 | + 55568 | + 28973 | + 23134| + 6229 | + 25534
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 243611 | + 519301 | + 64255| — 138873 | - 12943 | - 79877 | - 4638| — 43080 | - 7740
Monetére Finanzinstitute 8) + 108426 | + 161287 | + 152946 | — 187546 | + 108354 | — 33858 | + 18973 | — 49315 | + 29425
kurzfristig + 74908 | + 115265 | + 160854 | — 181523 | + 88506 | — 37871 | + 14243 | - 43750 | + 27687
langfristig + 33579 | + 46044 - 7910 | - 6025 | + 19847 | + 4015 | + 4730 | - 5563 | + 1738
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 32084 | + 135961 | + 6958 — 36507 | + 5051 | + 26516 | + 1168 | - 9029 | - 9681
kurzfristig + 14969 | + 99877 | - 9271 - 46236 | - 711 | + 20334 | - 840 | - 12425| - 9590
langfristig + 13511 ) + 12382 | + 8907 | + 8020 + 4498 + 4758| + 1550 | + 2834 - 562
Staat - 7840 | - 4742 | - 4931 | - 7399 | + 1074 | + 143 | + 1338 ) - 2268 | + 1155
kurzfristig - 7557 | - 2134 ) - 2478 | - 7371 | + 1683 | + 143 | + 1324 ) - 2264 | + 1325
langfristig - 280 | - 2605 | - 2451 ) - 25| - 609 | + 0] + 13| - 41 + 21
Bundesbank + 110941 | + 226796 | - 90717 | + 92579 | - 127423 | - 72678 | - 26117 | + 17532 | - 28640
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 191481 | + 248551 | + 227707 | + 111625 + 99813 | + 63794 | + 15902 | + 59190 | + 6 635

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
95 394 76 680 36533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 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 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 527 474318
1209982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781 339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55285 1009 488 583334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269 076 50 251 919 441 697 614
1364 046 209 400 155 323 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 1042015 1024970 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 861 258 815 170 460 46 375 8405 33575 1142719 1127 545 55327 773 217 683 644
1592 822 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 1163561 1149 868 54 168 807 889 671 805
1491552 273726 184 255 46 854 8711 33905 1164 098 1149722 53729 774 786 716 766
1516 744 277782 187 779 47 375 8663 33965 1184501 1169952 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 826 280 739 819
1514570 280910 185 950 49 465 9 086 36 409 1179431 1166 155 54229 810 881 703 689
1590572 280 160 184 794 49614 9300 36 451 1258187 1245014 52 225 842 576 747 996
1613008 281258 184 022 50 287 9358 37 592 1281266 1266 647 50 483 829 129 783 879
1569 272 274 421 178 101 49 675 9527 37119 1243873 1230005 50 977 811035 758 237
1577175 277 458 183 052 49 168 9315 35923 1248 088 1233980 51629 810314 766 861
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269076 50 251 919 441 697 614
1508 507 281692 190 062 48 256 9437 33938 1176 042 1162 354 50772 793716 714791
1455724 276 016 183 755 48 582 9 480 34199 1130353 1114888 49 356 743 006 712718
1522539 288 131 196 405 48 039 9373 34314 1184 604 1170620 49 804 791 478 731061
1431180 285 667 194 679 47 642 9297 34049 1096 324 1081284 49 189 726 986 704 194
1435 049 290 368 197 915 48 658 9379 34 416 1095 750 1081900 48 931 701 467 733582
1416292 280 820 188 991 48 618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399 374 282 438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 48 979 9218 33253 1074 575 1056 420 47 725 687 342 719 322

* 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 gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2019 968 277 227 767 740 510 503 698 236 812 220 465 16348 | 1312974 167 925 | 1 145 050 932 555 212 495 136 829 75 666
2020 1030962 244 325 786 637 546 252 240 385 213 568 26816 | 1419220 172112 | 1247 108 | 1028 217 218 891 130 165 88726
2021 1163 639 256 764 906 875 616 964 289 911 261752 28 159 | 1576 549 215064 | 1361485 | 1105049 256 436 159 446 96 990
2022 1232675 251 857 980 818 661948 318870 289 264 29 606 | 1607 074 174307 | 1432767 | 1139934 292 833 189 258 103 576
2023 Febr. » 1288815 294 730 994 085 681 436 312 649 282 699 29950 | 1639 386 203036 | 1436350 | 1158439 277 911 170 382 107 529
Marz n 1258723 285902 972 822 650 929 321892 291 477 30415 | 1591228 184372 | 1406856 | 1120422 286 434 180 614 105 820
April n 1287 498 326 535 960 963 657 274 303 689 273 260 30429 | 1627 060 207 609 | 1419450 | 1142 227 277 223 170 765 106 458
Mai » 1291982 337758 954 224 650 906 303318 271538 31780 | 1634912 222301 | 1412611 | 1136125 276 486 170 424 106 061
Juni 1330191 353 858 976 333 665 732 310 602 278 874 31727 | 1640 255 203 806 | 1436449 | 1152 362 284 087 176 562 107 525
Juli » | 1325613 357 169 968 444 667 844 300 600 268 608 31992 | 1625118 202705 | 1422413 | 1149539 272 874 165 222 107 652

EU-Lander (27 ohne GB)

2019 573 453 176 913 396 539 304 545 91994 83227 8768 841017 91513 749 504 663 166 86 337 63 664 22674
2020 612 885 185 565 427 320 333594 93725 80717 13 008 899 482 97 582 801 899 712 252 89 647 61761 27 886
2021 660 557 194 046 466 511 358 320 108 191 95 340 12 851 988 142 151193 836 949 733188 103 761 74174 29587
2022 703 663 192 412 511 251 387 897 123 354 109 914 13 440 991 655 125 880 865 775 750939 114 836 82671 32165

2023 Febr. 1 748 489 237 252 511237 385937 125 300 111832 13 468 981 655 119121 862 533 747 403 115130 81543 33588
Marz n 746 393 231542 514 851 383998 130 854 116916 13937 972 305 114 893 857 411 738 453 118 958 86 201 32757

April » 783 061 262 600 520 462 394 679 125782 111 680 14 102 996 850 119 224 877 627 762 940 114 686 81522 33165
Mai » 789 513 280 245 509 267 385234 124 033 109 647 14 386 985 185 124 431 860 754 747 268 113 487 81388 32099
Juni 807 519 288 895 518 624 392072 126 552 112 044 14508 | 1015 255 128 117 887 137 768 463 118 675 86 648 32027

Juli P 808 151 290 784 517 368 396 050 121317 106 305 15012 996 479 118 245 878 234 766 858 111376 79 076 32299

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2019 394 824 50 853 343 971 199 153 144 818 137 238 7 580 471958 76412 395 546 269 388 126 157 73 165 52992
2020 418 077 58 760 359317 212 658 146 659 132 851 13 808 519738 74530 445 208 315965 129 244 68 404 60 840
2021 503 082 62718 440 364 258 644 181720 166 411 15309 588 407 63 871 524 536 371 861 152 675 85271 67 403
2022 529 012 59 445 469 567 274 050 195517 179 351 16 166 615419 48 427 566 992 388995 177 997 106 587 71410

2023 Febr. 1 540 325 57 477 482 848 295 498 187 350 170 867 16 483 657 732 83915 573 817 411036 162 781 88 839 73942
Marz n 512 330 54 360 457 970 266 932 191039 174 561 16 477 618 923 69 479 549 444 381969 167 476 94 413 73 062

April 504 437 63 935 440 502 262 595 177 907 161 580 16 327 630 209 88 386 541 824 379 287 162 537 89244 73293
Mai 502 469 57 512 444 957 265671 179 286 161 892 17 394 649 727 97 870 551 857 388 858 162 999 89 036 73963
Juni N 522 673 64 963 457710 273 660 184 050 166 831 17 219 625 000 75 689 549 311 383899 165 412 89914 75 498

Juli P 517 462 66 386 451076 271794 179 283 162 303 16 980 628 639 84 459 544179 382 681 161 498 86 145 75353

Euroraum (20)

2019 494 383 158 182 336 201 264 821 71380 63 742 7 638 764 929 71012 693 917 626 886 67 031 49 802 17 229
2020 526 584 164 691 361893 288 485 73 408 61662 11746 812136 75 869 736 267 666 749 69518 47 547 21971
2021 555 081 172 032 383 050 297 861 85189 73511 11678 904 888 129783 775105 693 366 81739 58 280 23 459
2022 597 491 173 395 424 096 328 761 95336 83 244 12 092 903 757 105 435 798 322 709 668 88 654 63579 25075

2023 Febr. 1 644 861 220008 424 854 328128 96 725 84 652 12 074 893 319 100 251 793 068 705928 87 140 61107 26 033
Mérz 641632 214 675 426 957 325761 101197 88 646 12 550 883 244 95 565 787 679 698 040 89 639 64217 25422

April » 679 900 246 187 433713 336 129 97 584 84 845 12739 909 076 99 419 809 658 723243 86 415 60 837 25578
Mai » 686 342 262 375 423 967 327 377 96 590 83 622 12 967 896 990 105 532 791 459 705 854 85 604 61181 24 423
Juni » 702 858 272 835 430023 331855 98 168 85070 13098 924 605 108 954 815652 725 476 90176 65920 24 256

Juli P 705 301 275070 430 231 335490 94741 81133 13 608 909 201 100 002 809 200 724 453 84 746 60 260 24 486

Extra-Euroraum (20)

2019 473 894 69 585 404 309 238877 165 432 156 723 8709 548 045 . . . 145 464 87 027 58 437
2020 504 378 79 634 424743 257 766 166 977 151907 15070 607 084 96 243 510 840 361467 149 373 82618 66 755
2021 608 558 84732 523 826 319103 204723 188 241 16 481 671661 85 281 586 380 411683 174 697 101 165 73532
2022 635 184 . . . 223535 206 021 17514 703 317 . . . 204 179 125679 78 501
2023 Febr. 1 643 953 . . . . . . 746 067 . . . 190 771 109 275 81497
Marz 1 617 092 . . . . . . 707 984 . . . 196 795 116 397 80398
April » 607 598 . . . . . . 717 983 . . . 190 808 109 928 80 880
Mai » 605 640 . . . 206 729 187 916 18813 737 921 . . . 190 881 109 243 81638
Juni n 627 333 . . . 212434 193 805 18 629 715 649 . . . 193911 110 642 83 269
Juli P 620312 . . . 205 859 187 475 18 384 715916 . . . 188 128 104 961 83 166

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem dingte Zu- und Abgénge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Konigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,2311 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,1117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
2020 1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
2021 1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
2022 1,5167 7,0788 7,4396 138,03 1,3695 10,1026 10,6296 1,0047 1,0530 0,85276
2022 April 1,4663 6,9605 7,4391 136,61 1,3652 9,6191 10,3175 1,0211 1,0819 0,83655
Mai 1,4995 7,0830 7,4405 136,24 1,3588 10,1453 10,4956 1,0355 1,0579 0,84969
Juni 1,5044 7,0734 7,4392 141,57 1,3537 10,2972 10,6005 1,0245 1,0566 0,85759
Juli 1,4856 6,8538 7.,4426 139,17 1,3180 10,1823 10,5752 0,9876 1,0179 0,84955
Aug. 1,4550 6,8884 7,4393 136,85 1,3078 9,8309 10,5021 0,9690 1,0128 0,84499
Sept. 1,4820 6,9508 7,4366 141,57 1,3187 10,1697 10,7840 0,9640 0,9904 0,87463
Okt. 1,5474 7,0687 7,4389 144,73 1,3477 10,3919 10,9503 0,9791 0,9826 0,87058
Nov. 1,5455 7,3171 7,4387 145,12 1,3708 10,3357 10,8798 0,9842 1,0201 0,86892
Dez. 1,5685 7,3859 7,4377 142,82 1,4379 10,4480 10,9859 0,9865 1,0589 0,86950
2023 Jan. 1,5523 7,3173 7.4383 140,54 1,4474 10,7149 11,2051 0,9961 1,0769 0,88212
Febr. 1,5514 7,3244 7,4447 142,38 1,4400 10,9529 11,1725 0,9905 1,0715 0,88550
Marz 1,6034 7,3807 7,4456 143,01 1,4649 11,2858 11,2276 0,9908 1,0706 0,88192
April 1,6389 7,5561 7,4518 146,51 1,4792 11,5187 11,3370 0,9846 1,0968 0,88115
Mai 1,6346 7,5948 7,4485 148,93 1,4687 11,7330 11,3697 0,9751 1,0868 0,87041
Juni 1,6157 7,7653 7,4492 153,15 1,4414 11,7164 11,6766 0,9764 1,0840 0,85861
Juli 1,6423 7,9482 7,4508 155,94 1,4618 11,3474 11,6343 0,9663 1,1058 0,85856
Aug. 1,6818 7,9096 7,4522 157,96 1,4703 11,4127 11,8117 0,9588 1,0909 0,85892
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung ISO-Wahrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegenliber den Wahrungen des Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
Weiten EWK- auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
Erweiterten EWK-Landerkreises 1) Landerkreises 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 27 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 27 ausge-
auf Basis der| des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher-| inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal | preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal | preisindizes |insgesamt | Euro-Lander | Euro-Lander | 37 Landern 5) | landern 4 | 37 Landern 5) | 60 Landern 6)
96,2 96,1 95,8 96,1 96,5 95,9 97,9 99,6 95,7 97,7 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,6 88,0 86,1 91,9 97,5 85,4 91,1 93,1 92,3 91,2
87,4 87,1 86,6 84,4 90,1 86,9 91,7 96,6 86,0 90,5 93,0 91,7 91,0
89,7 90,3 89,7 88,0 94,4 90,6 92,3 95,7 88,4 91,0 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 101,0 99,2 106,5 101,7 95,8 94,8 97,5 95,3 97,0 96,7 96,8
104,3 105,6 104,2 102,6 11,0 105,6 96,1 93,6 99,9 95,6 98,5 98,2 98,4
102,9 104,3 102,1 100,8 109,1 103,2 94,7 92,0 98,7 93,3 98,5 97,2 96,7
102,9 104,3 101,6 99,8 109,3 102,6 93,5 90,4 98,1 91,6 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 103,9 101,5 12,9 104,8 94,5 89,6 102,0 92,0 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,2 105,5 117,8 107,3 94,9 88,4 105,1 91,3 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,2 109,1 120,8 108,3 95,2 89,2 104,6 92,0 101,9 98,6 97,9
104,6 103,3 99,0 101,6 12,1 99,3 92,5 88,7 98,1 88,1 98,8 94,3 92,5
104,4 102,4 97,1 99,8 112,9 98,8 92,1 88,4 97,5 87,3 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,5 94,0 107,6 94,0 90,0 88,3 92,4 84,7 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,6 96,8 112,4 97,0 92,3 88,8 97,4 86,6 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,5 97,0 114,7 97,4 92,9 89,6 97,7 87,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,7 85,8 86,3 106,1 88,7 89,7 90,2 88,9 83,5 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 88,1 | P 87,5 110,1 90,7 90,6 90,7 90,4 84,9 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,3 | P 88,2 112,5 92,0 91,8 90,8 93,3 85,6 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 90,9 | P 89,9 17,3 95,2 93,1 91,0 96,4 86,7 97,7 91,1 90,8
98,1 93,3 89,1 | p 87,2 115,5 92,5 92,2 91,1 93,5 85,8 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 89,8 | P 88,1 119,2 93,9 92,4 91,5 93,5 86,5 96,4 90,1 90,1
99,6 93,7| » 890| M@ 86,4 120,5 94,3 93,5 92,0 95,6 86,8 97,4 90,6 90,9
953| » 908| P 839]| P 81,4 16,1 | » 90,9 92,1 91,9 92,3 85,2 95,9 89,1 | P 89,0
100,4 94,4 1211 94,9 97,7 91,1 91,3
100,7 94,5 121,7 95,2 97,9 91,2 91,6
100,9 94,6 89,7 | ® 87.1 1221 95,3 93,3 91,5 96,0 86,7 98,1 91,3 91,6
100,3 94,1 121,3 94,7 98,0 91,1 91,4
99,8 93,8 120,6 94,3 97,7 91,0 91,2
99,4 93,5 m 838 | n 86,1 120,2 93,9 93,7 92,2 95,8 87,0 97,4 90,6 90,8
99,5 93,6 120,1 93,9 97,3 90,6 90,6
98,5 92,7 119,2 93,1 96,7 90,0 90,1
97,6 920 | » 869 P 84,0 118,4 92,6 93,6 92,7 94,8 86,5 96,1 89,3 89,6
97,0 91,4 118,6 92,4 95,7 88,9 89,3
96,6 91,3 182 » 922 96,0 889 | P 89,3
96,8 91,8 » 852 | P 82,8 1185| » 926 92,8 92,1 93,7 85,6 96,1 89,0 | P 89,4
95,8 91,5 117,9| P 926 96,3 89,5 | P 89,9
95,0 90,1 116,0| » 90,3 96,1 839 | p 88,8
95,4 95| » 837| P 81,1 1158 | P 90,2 92,1 91,7 92,5 84,8 96,5 89,5 | P 89,2
95,7 90,7 116,1 p) 90,3 95,7 837 | » 88,4
93,9 89,2 1141 | » 889 94,9 879 | P 87,5
93,4 889 | m 80| M@ 79,7 1136 | P 887 91,4 91,8 90,6 84,6 94,4 876 | P 87,2
939| » 898 1139| » 893 95,9 89,1 | P 88,6
94,5 | n 91,2 1148 | P 90,7 96,0 89,7 | » 89,3
957 | ® 921 | P 847 P 81,9 166 » 91,9 92,2 91,9 92,5 85,6 97,0 90,6 | P 90,3
9,8 | » 925 186 » 927 96,2 89,7 | P 89,7
97,1 » 926 1192 | » 929 97,4 90,3 | P 90,3
970 » 927| » 85| P 84,2 1193 | » 931 93,0 91,7 94,9 86,1 97,6 90,4 | P 90,5
973 | » 929 1197 | » 934 98,0 90,9 | P 91,0
984 | » 938 12151 P 94,6 98,5 | P 91,6 | P 91,9
980 | » 932 1209 | » 939 m 939 M 924 9,1 | » 87,0 98,0 | P 91,0 | P 91,3
982 | » 935 12,8 | P 94,5 P 983 | p 91,4 | P 91,9
992 | P 946 1237 | » 959 P 983| p 91,8 | P 92,4
990 | » 948 1237 | P 96,1 P 983 | p 91,8 | P 92,5

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

Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Stdafrika,
Taiwan, Thailand, Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB hat die
Verdéffentlichung des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Mérz 2022
bis auf Weiteres ausgesetzt. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die
Russische Foderation ab diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den
taglichen von der Bank of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem
jeweiligen Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 3 Jahres- bzw. Viertel-
jahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl.
Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen, ab 2023 einschl.
Kroatien) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe des Erweiterten EWK-Landerkreises. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammen-
setzung) sowie die Lander der Gruppe des Weiten EWK-Landerkreises.
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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 Statistischen Fachreihen
Daten in einer veranderten 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 2022 verdffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

Dezember 2022

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2023 bis 2025

— Energiepreisanstieg, Wechselkurs des Euro
und preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutsch-
lands

— Zugang zu Bargeld in Deutschland — Ergeb-
nisse einer reprasentativen Bevolkerungs-
befragung

Januar 2023

— Von der monetaren Saule zur monetaren
und finanziellen Analyse

— Zinsstrukturkurven in der volkswirtschaft-
lichen Analyse

— Die Nutzung von Mobile Payments in Deutsch-
land

— Zugang zu Bargeld in Deutschland: Auswer-
tungen zur raumlichen Verflgbarkeit von
Abhebeorten

Februar 2023
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2022/23

Marz 2023

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2022

— Zur Bedeutung der Digitalisierung fur die
Entwicklung der Arbeitsproduktivitat

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2021

April 2023
— Geldmarktbedingungen und Verzinsung der
Einlagen offentlicher Haushalte
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Vermogen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermdgens-
befragung 2021

Zeitenwende im Zahlungsverkehr
Nachhaltigkeitsrisiken in der Bankenaufsicht

Mai 2023

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2023

Juni 2023

Muhsame Erholung bei hoher, nur allmahlich
nachlassender Inflation — Perspektiven der
deutschen Wirtschaft bis 2025

Entwicklung der Bankzinssatze in Deutsch-
land wahrend der geldpolitischen Straffung

Zur zunehmenden Bedeutung der Extrahaus-
halte des Bundes

Juli 2023

Digitales Geld: Optionen fir die Finanzindus-
trie

Grenzuberschreitende Liquiditatsflisse — zur
Rolle des Bankensystems in der deutschen
Zahlungsbilanz

Wirtschaftsentwicklung in den Schwellenlan-
dern: alte Probleme und neue Herausforde-
rungen

August 2023

Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2023

September 2023

Wirtschaftsstandort Deutschland: ausge-
wahlte Aspekte der aktuellen Abhangigkei-
ten und mittelfristigen Herausforderungen
Heterogene Wirkungen der Geldpolitik im
Euroraum?

Modelle zur kurzfristigen Konjunkturprog-
nose wahrend der jlingsten Krisen
Finanzbeziehungen der Mitgliedstaaten zu
EU-Haushalt und Extrahaushalt Next Gener-
ation EU im Jahr 2022

Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2022

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 202312

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 20232

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

Europadische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wahrung und Wirtschaft, Mai 1997"

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 Europadische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aufRerhalb 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
20137

B Diskussionspapiere®

07/2023
The rollout of internal credit risk model: Impli-
cations for the novel partial-use philosophy
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08/2023
Pricing the Bund term structure with linear re-
gressions — without an observable short rate

09/2023
Banks of a feather: The informational advan-
tage of being alike

10/2023
On the empirical relevance of the exchange rate
as a shock absorber at the zero lower bound

11/2023
Banks’ net interest margin and changes in the
term structure

12/2023

Long-term deposit funding and demand for
central bank funds: Evidence from targeted
longer-term refinancing operations

13/2023
Mental accounting and the marginal propensity
to consume

14/2023
Shadow-rate VARs

15/2023
Convenient but risky government bonds

16/2023
Corporate taxes, productivity, and business
dynamism

17/2023
The pass-through from inflation perceptions to
inflation expectations

18/2023
Monetary policy rules under bounded rational-

ity

19/2023
The state-dependent impact of changes in bank
capital requirements

Anmerkungen siehe S. 88°.
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20/2023
Forecasting banknote circulation during the
COVID-19 pandemic using structural time series
models

21/2023
Effects of the ECB’s communication on govern-
ment bond spreads

22/2023
Learning monetary policy strategies at the ef-
fective lower bound with sudden surprises

23/2023
Capital reallocation under climate policy uncer-
tainty

24/2023
Towards seasonal adjustment of infra-monthly
time series with JDemetra+

25/2023
Precision-based sampling for state space models
that have no measurement error

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 ausschliel3lich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veréffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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