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Deutsche Wirt-
schaft dirfte im
Frahjahr 2022
leicht zulegen

I Kurzberichte

B Konjunkturlage

Grundtendenzen

Im Frahjahr 2022 durfte die deutsche Wirt-
schaft leicht zulegen.” Die Unternehmen waren
im Mittel von April und Mai laut Umfragen des
ifo Instituts deutlich zufriedener mit ihrer Ge-
schaftslage als noch im Wintervierteljahr. Dafur
sorgten mafdgeblich die Aufwartskrafte nach
dem weitgehenden Wegfall der Corona-Schutz-
mafsnahmen, die die zuvor gebeutelten Dienst-
leister — wie etwa das Gastgewerbe — anscho-
ben. Der Einzelhandel startete hingegen
schlecht ins laufende Quartal. Hier machten
sich zum einen wieder verscharfte Liefereng-
passe, insbesondere infolge der Schliefsung von
Hafen in China, bemerkbar.?2 Zum anderen hiel-
ten sich die Verbraucherinnen und Verbraucher
bei ihren Anschaffungen zurtick. Denn die hohe
Teuerung belastete ihre Kaufkraft und —im Ver-
bund mit der Unsicherheit beztglich des Fort-
gangs des Ukrainekriegs — ihre Kauflaune. Dies
zeigt sich auch in dem stark eingetribten Kon-
sumklima, das vom Marktforschungsinstitut
GfK erhoben wird. Im Produzierenden Gewerbe
waren Materialengpasse und stark steigende
Kosten weiterhin ein Problem. Im Bau klagten
zudem im Mai erneut mehr Unternehmen Uber
Schwierigkeiten, gentgend Arbeitskrafte ein-
stellen zu kdnnen. Die Industrie konnte im April
zwar einen kleinen Teil der im Marz erlittenen
Produktionseinbufsen wieder aufholen. Zudem
lassen glnstige Kfz-Stlickzahlen des Verbandes
der Automobilindustrie (VDA) fur Mai hoffen,
dass sich manche Verwerfungen aufgrund des
Ukrainekriegs bereits wieder weitgehend auf-
geldst haben. Dennoch ist insgesamt nicht
damit zu rechnen, dass von der Industrie ein
nennenswerter Wachstumsbeitrag ausgeht. Der
Auftragseingang ist rticklaufig, und die kurzfris-
tigen Produktionsplane gemafs ifo Institut sind
schwach.

Deutsche Bundesbank

Industrie

Die Industrieproduktion konnte sich im April ein
wenig erholen. Sie erhohte sich nach dem er-
heblichen Rickgang im Marz gegentber dem
Vormonat saisonbereinigt um + ¥4 %.3 Gegen-
Uber dem Durchschnitt des ersten Quartals liegt
die Produktion aber dennoch deutlich zuriick
(~2%a%). Wahrend die Erzeugung von Kon-
sumgutern zum Vorquartal nur leicht zurlick-
ging, wurden spurbar weniger Vorleistungs-
guter und erheblich weniger Investitionsguter
hergestellt. Im InvestitionsgUterbereich schlagt
sich die Unsicherheit in Zeiten wirtschaftlicher
und geopolitischer Spannungen in besonderem
Mal3e nieder. Vor allem waren hier der Maschi-
nenbau und die Kfz-Branche betroffen. Gemal3
Angaben des VDA - hier liegen Angaben schon
flr den Mai vor — stieg die Zahl gefertigter Per-
sonenkraftwagen zuletzt aber kraftig. Bei den
Konsumgutern ging insbesondere die Produk-
tion von pharmazeutischen Erzeugnissen zu-
rlck. Bei den VorleistungsgUtern brach die Her-
stellung im Bereich Glas und Glaswaren, Kera-
mik und Verarbeitung von Steinen ein. Gerade
in diesen Branchen ist der Energieeinsatz hoch,
sodass die infolge des Ukrainekriegs stark ge-
stiegenen Energiepreise die Produktion hier be-
sonders belasteten. Insgesamt lag die Industrie-
produktion weiterhin erheblich unter dem Vor-
pandemiestand aus dem vierten Quartal 2019
(6% %).

Der industrielle Auftragseingang ging im April
2022 deutlich zurick. Im Vormonatsvergleich

1 Zu den weiteren gesamtwirtschaftlichen Perspektiven vgl.
S. 15ff. in diesem Monatsbericht. Aufgrund des spateren
Abschlusstermins dieses Kurzberichts stehen hier fur die Ein-
schatzung der gegenwartigen Lage aktuellere Informatio-
nen zur Verfligung als bei Abschluss der Projektion und des
zugehorigen Berichts.

2 Nachdem im April nach einer Sonderbefragung des ifo
Instituts noch zwei Drittel der Einzelhandler von Lieferpro-
blemen berichteten, waren es im Mai schon etwas mehr als
80 %. Vgl.: ifo Institut (2022).

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

saison- und kalenderbereinigt

Zeit

2021 3. Vj.
4.V,

2022 1. Vj.

Febr.
Marz

April

2021 3. Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

Febr.
Marz

April

2021 3. V.
4.Vj.
2022 1. Vj.

Febr.
Marz

April

2021 3. Vj.
4.Vj.
2022 1.Vj.

Marz.

April
Mai

2021 3. Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

Marz.

April
Mai

Auftragseingang (Volumen); 2015 = 100

Industrie

insgesamt

114,5
109,2

112,0

13,1
108,4

105,5

davon:
Inland

106,3
105,3

103,4

104,1
102,4

101,5

Produktion; 2015 = 100

Industrie

insgesamt

93,2
94,6
95,2

96,6
92,7

93,0

darunter:
Vorleis-
tungs-
guter-
produ-
zenten
101,2
101,1
101,8
103,2
99,6
100,0

AuRenhandel; Mrd €

Ausfuhr Einfuhr
341,04 296,86
357,18 326,49
363,09 343,42
124,77 115,39
120,98 119,13
126,43 123,37

Arbeitsmarkt

Erwerbs-  Offene

tatige Stellen D

Anzahl in 1000
45 004 748
45 167 798
45 385 848
45 464 855
45519 866

876

Preise; 2015 = 100

Einfuhr-
preise

112,5
120,8
130,4
135,6
137,9

Erzeuger-
preise
gewerb-
licher
Produkte
115,9
125,7
136,2
1411
145,0

Ausland

120,7
112,3

118,6

119,9
113,0

108,5

Inves-
titions-
guter-
produ-
zenten

84,2
87,2
86,3

87,4
82,3

83,0

Saldo
4417
30,68
19,67

9,38
1,85

3,06

Arbeits-
lose

2537
2425

2324
2302

2289
2 285

Bau-

preise)
129,4
132,2
138,1

Bauhaupt-
gewerbe

126,9
128,6
127,7

122,3
134,6

Bau-
gewerbe

114,0
114,0
118,1
117,6
117,5
115,0

nachr.:
Leis-

tungs-
bilanz-
saldo;
Mrd €

64,15
59,22
45,53

21,88
5,97

8,98

Arbeits-

losen-

quote

in %
5,5
53
5,1
5,0
5,0
5,0

Harmo-
nisierte
Ver-
braucher-
preise

109,7
1M1,1
114,2
116,2

116,7
118,0

* 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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sank er saisonbereinigt um 2349%. Es war der
dritte Ruckgang in Folge. Somit fiel das Niveau
des Auftragseingangs im April auch relativ weit
unter das Mittel des Winterquartals (~ 534 %).
Zu dem kraftigen Ruckgang trugen unter ande-
rem fehlende Grof3auftrage bei. Aber auch um
diese bereinigt reduzierte sich der Orderzufluss
gegenuber dem Vorquartal deutlich (=3 %).
Nach Regionen aufgeschlisselt ging vor allem
der Auftragseingang aus dem Ausland stark zu-
rlck (= 8% %), aus den Drittstaaten aufSerhalb
des Euroraums sogar auferordentlich stark
(=11%4%). Nach Sektoren aufgegliedert sank
der Auftragseingang bei Investitionsgltern
ganz erheblich (= 9% %). Spiegelbildlich zum
Ruckgang der Produktion von Investitions-
gutern drlckt sich dabei die Zuruckhaltung bei
Investitionen auf der Nachfrageseite aus. Bei
Vorleistungsgutern ging der Auftragseingang
dagegen nur leicht zurlck (—134%). Konsum-
guter wurden im April sogar etwas mehr be-
stellt als im Mittel des Winterquartals (+19%). Zu
den besonders stark von Auftragsriickgangen
betroffenen Branchen zahlte die Automobil-
industrie. Andere Branchen wie der Maschinen-
bau und die Hersteller von DV-Geraten, elektro-
nischen und optischen Erzeugnissen erhielten
dagegen im April etwas mehr Auftrage als noch
im ersten Vierteljahr.

Die Industrie konnte ihre Umsatze im April 2022
gegenuber dem Vormonat saisonbereinigt spur-
bar steigern (+2%2%). Auch preisbereinigt
bleibt trotz der gegenwartig hohen Teuerung
ein geringer Zuwachs (+ % %). Gegenuber dem
Mittel des ersten Quartals erhdhten sich die
nominalen Umsatze jedoch nur wenig (+ % %).
FUr das leichte Plus zeichneten die Inlands-
umsatze sowie die Umsatze in den Euro-Lan-
dern verantwortlich. Die Umsatze in Drittstaa-
ten aullerhalb des Euroraums sanken dagegen
deutlich. Nach Sektoren aufgegliedert erhdhten
sich die Umsatze mit Vorleistungs- und Kon-
sumgutern kraftig. Bei den Investitionsgutern
sanken sie dagegen in vergleichbarem Ausmaf3.
Insbesondere bei den Autobauern und deren
Zulieferern sowie dem sonstigen Fahrzeugbau
fielen die Umsatze im April deutlich unter das

Industrieller Auf-
tragseingang im
April den dritten
Monat in Folge
gesunken

Hohe Teuerung
Idsst Industrie-
umsdtze und
Umsdtze im
AufSenhandel
im April krdftig
steigen



Bauproduktion
im April merklich
zurlickgegangen

Mittel des Winterquartals. Im Aufsenhandel mit
Waren insgesamt stiegen die Umsatzerldse im
April kraftig gegenlber dem Vormonat, saison-
bereinigt um 4% %. Auch im Vergleich zum
Mittel des Winterquartals war das Umsatzplus
ahnlich hoch. Preisbereinigt blieb davon aber
nur wenig Ubrig (+ 3 %). Die wertmafSigen
Ausfuhren in die Drittstaaten auf3erhalb des
Euroraums waren etwas weniger kraftig als die-
jenigen in den Euroraum (3% und 634 %). Die
Exporte nach China waren, wohl wegen der
dort verscharften Mafsnahmen zur Eindam-
mung der Pandemie, sogar deutlich rticklaufig.
Im Russlandgeschaft wurden zuletzt nur noch
0,8 Mrd € umgesetzt, im Februar waren es hier
noch 2,3 Mrd € gewesen. Fur die Einfuhr von
Waren lagen die Ausgaben auch aufgrund der
hohen Teuerung erheblich Uber dem Vormonat
(saisonbereinigt um rund 3%2%). Gegenuber
dem Mittel des Winterquartals stiegen die Aus-
gaben sogar um 734 % (preisbereinigt +2 %).
Der Grofsteil dieser Mehrausgaben verteilte sich
dabei auf Drittlander aufSerhalb des Euroraums
(+ 9% %). Nach Russland flossen im April nur
noch 3,7 Mrd €, nachdem die Einfuhren im
Marz auf ein Rekordhoch von 4,4 Mrd € geklet-
tert waren.

Baugewerbe

Die Produktion im Baugewerbe verringerte sich
im April 2022 merklich. Gegenuber dem Vor-
monat sank sie saisonbereinigt um etwas mehr
als 2% und gegenlber dem ersten Quartal
— welches auch durch eine milde Witterung be-
glnstigt worden war — um etwas mehr als
2" %. Besonders kraftig fiel der Ruckgang im
Bauhauptgewerbe aus. Das Ausbaugewerbe
konnte dagegen sogar leicht zulegen. Hier wur-
den die Produktionszahlen fir den Marz aller-
dings merklich nach unten revidiert. Die Auf-
tragslage im Bauhauptgewerbe ist insgesamt
aber weiterhin als gut zu beurteilen. Zwar gin-
gen die Auftragseingange im ersten Quartal
— bis dahin liegen Angaben vor — gegenlber
dem Jahresschlussquartal 2021 leicht zurtck.
Gemals Umfragen des ifo Instituts blieb die

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Reichweite des Auftragsbestandes im Mai aber
nahe ihres Rekordhochs vom Februar. Ahnlich
verhalt es sich bei der Gerateauslastung. Da-
gegen belastet die Angebotsseite die Produk-
tion im Baugewerbe derzeit wohl stark. Im April
und Mai klagten nochmal deutlich mehr Unter-
nehmen Uber einen Mangel an Arbeitskraften
und Uber Materialknappheit als im Mittel der
Wintermonate.

Arbeitsmarkt

Im April verlangsamte sich der im Winter noch
kraftige Beschaftigungsanstieg etwas. Die Zahl
der Erwerbstatigen erhdhte sich gegenuber
dem Vormonat saisonbereinigt gleichwohl im-
mer noch deutlich um 55 000 Personen. In-
zwischen sind mehr Menschen erwerbstatig als
vor Ausbruch der Pandemie. In vielen Wirt-
schaftsbereichen wird es fur Arbeitgeber zuneh-
mend schwieriger, geeignetes Personal zu fin-
den. Insbesondere im Produzierenden Gewerbe
durften auch Lieferengpasse und die hohe Un-
sicherheit aufgrund des Ukrainekriegs damp-
fend auf die Beschaftigungsentwicklung wir-
ken. Gemals der ersten Hochrechnung der Bun-
desagentur fUr Arbeit stieg die sozialversiche-
rungspflichtige Beschaftigung bereits im Marz
weniger schwungvoll. Dagegen konnte kon-
junkturelle Kurzarbeit im Marz haufig beendet
werden. Insbesondere wegfallende coronabe-
dingte Einschrankungen eroffneten Tatigkeits-
felder in vielen Dienstleistungsbereichen. Neu-
anmeldungen zur Kurzarbeit gingen im April
und Mai nur noch in moderatem Umfang ein.
Die anhaltend hohe Einstellungsbereitschaft der
Unternehmen deutet auf eine weitere Stellen-
zunahme in den kommenden Monaten hin.

Die registrierte Arbeitslosigkeit sank im Mai
kaum noch, nachdem sich die positive Entwick-
lung zuvor verlangsamt hatte. Saisonbereinigt
betrug der Rickgang gegenliber April nur noch
4000 Personen. Die Arbeitslosenquote verblieb
damit auf ihrem niedrigen Vorpandemiestand
von 5,0 %. Dabei entlastet die aktive Arbeits-
marktpolitik die Arbeitslosenzahlen — abge-

Juni 202

Beschdftigung
steigt etwas
langsamer als
zuvor

Arbeitslosigkeit
kaum noch
gesunken

2
.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juni 2022
8

Erneuter Anstieg
der Rohdlpreise
bei gleichzei-
tigem Ruckgang
der Erdgaspreise

Anhaltender
Preisdruck auf
den vorgelager-
ten Produktions-
stufen

sehen von der Kurzarbeit — derzeit in geringe-
rem Umfang als vor der Pandemie. Das IAB-
Barometer Arbeitslosigkeit sank im Mai deut-
lich, blieb aber im positiven Bereich, der eine
weiter sinkende Arbeitslosigkeit anzeigt.

Preise

Die internationalen Rohstoffpreise flr Energie
entwickelten sich im Mai 2022 uneinheitlich.
Rohdl verteuerte sich infolge des europaischen
Olembargos gegen Russland und gelockerter
Pandemie-Einddmmungsmafnahmen in China
wieder, nachdem der durch den russischen Ein-
marsch in die Ukraine ausgeléste Anstieg vom
Marz im April zum Teil wieder korrigiert worden
war. Zuletzt kostete ein Fass der Sorte Brent
122 US-S. Der Preis lag damit um rund 15 %
Uber den Werten zu Beginn des Monats Mai.
Die Erdgaspreise gaben im Mai weiter nach,
nachdem sie sich unmittelbar nach der Invasion
Russlands in die Ukraine sprunghaft um das
Dreifache verteuert hatten. Zuletzt stieg der
europaische Erdgaspreis (TTF) jedoch wieder
stark an und belief sich auf rund 130 € pro
Megawattstunde.

Der bereits Ende des abgelaufenen Jahres ein-
setzende Preisauftrieb auf den vorgelagerten
Produktionsstufen verstarkte sich aufgrund des
Krieges noch weiter. Einfuhren verteuerten sich
im April im Vergleich zum Vorjahr um mehr als
30 %, womit historische Hochststande aus den
1970er Jahren nur knapp unterschritten wur-
den. Haupttreiber waren weiterhin Energie und
Vorleistungsguter. Ein ahnliches Bild ergab sich
auf der Erzeugerstufe. Hier verteuerten sich in-
landische Erzeugnisse im April um fast 35 % ge-
genuber dem Vorjahr. Dabei war zuletzt ein zu-
nehmender Preisauftrieb bei denjenigen Kon-
sumguUtern ohne Nahrungsmittel festzustellen,
die einen besonders engen Zusammenhang mit
den im Verbraucherpreisindex erfassten Indus-
trieerzeugnissen ohne Energie aufweisen.

Die deutschen Verbraucherpreise stiegen ge-
messen am Harmonisierten Verbraucherpreis-

index (HVPI) im Mai im Vergleich zum Vorjahr
um 8,7 %. Damit wurde erneut ein historischer
Hochststand erreicht. Gemessen am nationalen
Verbraucherpreisindex (VPI) wurden sogar die
hohen Raten der 1970er Jahre Uberschritten.®
Im Vergleich zum Vormonat stiegen die Ver-
braucherpreise saisonbereinigt um 1,1%, und
damit wieder etwas starker als im April. Mit
Ausnahme der Dienstleistungen trugen alle
Hauptkomponenten — auch die IndustriegUter —
zum verstdrkten Preisauftrieb bei. In den nachs-
ten Monaten dirfte die Inflationsrate aufgrund
des starken Preisdrucks auf den vorgelagerten
Produktionsstufen, trotz der ab Juni entlasten-
den MalSnahmen in Form des Tankrabatts und
des Neun-Euro-Tickets, deutlich erhoht bleiben.

B Offentliche Finanzen®

Soziale Pflegeversicherung

Die soziale Pflegeversicherung verbuchte im ers-
ten Quartal 2022 im operativen Bereich ein
deutliches Defizit von 2 Mrd €.9 Gegenuber
dem Vorjahr erhohte es sich um %2 Mrd €, ob-
wohl die pandemiebedingten Sonderausgaben
sanken. Grund fur das hohere Defizit ist im
Wesentlichen die jlingste Pflegereform, die zu
Jahresbeginn in Kraft trat.”

Die Einnahmen wuchsen kraftig um 7 %. Die
Pflegeversicherung erhalt seit Jahresbeginn
einen regularen Bundeszuschuss von jahrlich
1 Mrd € (Y2 Mrd € im Quartal). Zudem stieg zu

4 Die VPI-Rate lag im Mai bei 7,9 %. Derartige Werte wur-
den zuletzt in den 1950er Jahren erreicht.

5 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.

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

7 Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2021), S. 10.

Inflationsrate
erreichte im Mai
abermals neuen
historischen
Hdochststand

Trotz riickldu-
figer Corona-
Lasten gestiege-
nes Defizit: deut-
liche Lasten aus
Pflegereform



Neuer Bundes-
zuschuss und
héherer Bei-
tragssatz fir
Kinderlose stdrk-
ten Einnahmen

Leistungsauswei-
tungen liefsen
Ausgaben stark
steigen

2022: Defizit
kdnnte steigen
und Beitragssatz
schon bald wei-
ter angehoben
werden mussen

Jahresbeginn der Beitragssatz fir Kinderlose um
0,1 Prozentpunkte auf 3,4%. Ohne diese bei-
den Faktoren wuchsen die Einnahmen um 4 %,
getragen von deutlich gestiegenen Beitragen
der Beschaftigten.

Die Ausgaben wuchsen um 10%2 % und damit
deutlich starker als die Einnahmen. Ursachlich
fur den hohen Zuwachs war, dass die Aufwen-
dungen flr stationdre Pflege aufRerordentlich
stark zunahmen (+ 25 %). Dies lag vor allem an
der Pflegereform. Die Pflegeversicherung betei-
ligt sich nun mit zunehmender Verweildauer im
Pflegeheim starker an den Pflegekosten:® Der
nach den regularen Satzen der Pflegeversiche-
rung verbleibende Eigenanteil der Pflegebedrf-
tigen sinkt bis auf 30 % nach einer dreijahrigen
Verweildauer. Eingeplant waren dafur Mehraus-
gaben von 22 Mrd €. Insgesamt zeichnen sich
nach dem ersten Quartal splrbar hohere Mehr-
ausgaben ab. Dass die coronabedingten Son-
derzahlungen an Pflegeeinrichtungen und fur
Corona-Tests? zurtckgingen, bremste den Aus-
gabenanstieg hingegen. Diese Sonderzahlun-
gen sanken um 10 % auf 1%2 Mrd €.

Alles in allem konnte das Defizit im laufenden
Jahr damit hoher ausfallen als im Vorjahr. Die
Einnahmen durften deutlich wachsen, auch
wenn der Ukrainekrieg einen Unsicherheitsfak-
tor darstellt. Ausgabenseitig laufen die corona-
bedingten Sonderausgaben planmafSig zur
Jahresmitte aus. Derzeit ist nicht vorgesehen,
sie zu verlangern. In den Schlussberatungen
zum Bundeshaushalt 2022 wurde zwar noch
ein Sonderzuschuss des Bundes von gut 1
Mrd € aufgenommen. Dieser deckt aber schon
die bisherigen Sonderausgaben nicht ganz. Der
neue regelmallige Bundeszuschuss und die Ein-
nahmen aus der Anhebung des Beitragssatzes
fur Kinderlose (+ 0,1 Prozentpunkte) gleichen
die Lasten aus der Pflegereform nur teilweise
aus. Die frei verfigbaren Rucklagen kénnten
damit soweit aufgebraucht sein, dass der Bei-
tragssatz bereits 2023 weiter angehoben wer-
den muss.
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Finanzen der sozialen
Pflegeversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %

Einnahmen Ausgaben”
+20 +20
- ‘ I I ‘ ‘ | ‘ I -
;-1 I I Lo il .
-10 -10
2020 2021 2022 2020 2021 2022
Mrd € Finanzierungssalden, vierteljahrlich
2 2020
2021
‘ 2‘022 I
0 . I
-
-2
Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn +2
2020 +1
0
2021 =1
® 7
2022

1.Vj. 2.Vj. 3.Vj. 4.vj.

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. * Vorlaufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorldufigen Viertel-

jahresergebnisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert wer-
den. 1 Einschl. der Zufihrungen an den Pflegevorsorgefonds.

Deutsche Bundesbank

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Das Brutto-Emissionsvolumen am deutschen
Rentenmarkt lag im April mit 129,0 Mrd € deut-

8 Die Begrenzung des Eigenanteils gilt nicht bezuglich der
Entgelte fir Unterkunft, Verpflegung und Investitionen.

9 Die Pflegeversicherung erstattete ambulanten und (teil-)
stationdren Pflegeeinrichtungen pandemiebedingte Testkos-
ten (2 Mrd €). Die Einrichtungen erhielten zusatzlich einen
finanziellen Ausgleich fir pandemiebezogene Mehrausga-
ben. AufSerdem bekamen sie einen Ausgleich fir Minder-
einnahmen bei coronabedingtem Wegfall von Pflegeleistun-
gen, weil etwa keine neuen Pflegefalle aufgenommen wur-
den.
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Umlauf deut-
scher Schuldver-
schreibungen
im April 2022
im Ergebnis
gesunken

Kreditinstitute
tilgen per saldo
Schuldverschrei-
bungen

Absatz und Erwerb von
Schuldverschreibungen

Mrd €
2021 2022
Position April Marz April
Absatz
Inlandische Schuld-
verschreibungen 12,1 43,1 - 21
darunter:
Bankschuld-
verschreibungen - 2,7 22,8 - 3,0
Anleihen der
offentlichen Hand 8,8 12,4 0,2
Auslandische Schuld-
verschreibungen? 5,1 19,4 -16,3
Erwerb
Inlander 25,6 46,1 - 37
Kreditinstitute3) -17,6 6,8 -16,9
Deutsche
Bundesbank 24,1 10,7 13,1
Ubrige Sektoren4 19,1 28,5 0,1
darunter:
inlandische Schuld-
verschreibungen 4,0 13,4 9,0
Auslander?2) - 84 16,4 -14,7
Absatz bzw. Erwerb
insgesamt 17,2 62,5 -18,4

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

Deutsche Bundesbank

lich unter dem Niveau des Vormonats (167,3
Mrd €). Nach Abzug der Tilgungen und bei Be-
rlcksichtigung der Eigenbestandsveranderun-
gen der Emittenten reduzierte sich im Ergebnis
der Umlauf heimischer Rentenwerte um 2,1
Mrd €. Zugleich wurden im Umfang von 16,3
Mrd € auch auslandische Schuldtitel am deut-
schen Markt getilgt. Insgesamt sank der Umlauf
von Schuldverschreibungen in Deutschland im
April damit um 18,4 Mrd €.

Heimische Kreditinstitute tilgten im Berichts-
monat Schuldverschreibungen fir per saldo 3,0
Mrd €, nachdem sie im Marz derartige Titel fur
22,8 Mrd € begeben hatten. Vor allem Spezial-
kreditinstitute reduzierten dabei ihre Kapital-
marktverschuldung, und zwar um 4,4 Mrd €.
Auch offentliche Pfandbriefe wurden in gerin-
gem Umfang getilgt (0,3 Mrd €). Begeben wur-
den dagegen per saldo Hypothekenpfandbriefe
(1,3 Mrd €) und flexibel gestaltbare Sonstige
Bankschuldverschreibungen (0,4 Mrd €).

Inlandische Unternehmen begaben im April
Schuldverschreibungen fir netto 0,7 Mrd €,
nach 8,0 Mrd € im Vormonat. Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften und Sonstige Finanzinsti-
tute erhohten im Ergebnis ihre Kapitalmarktver-
schuldung um 0,4 Mrd € beziehungsweise 0,3
Mrd €.

Die offentliche Hand emittierte im April Anlei-
hen flr netto 0,2 Mrd €, nach 12,4 Mrd € im
Vormonat. Im Ergebnis weitete ausschliefSlich
der Bund seine Kapitalmarktverschuldung aus,
und zwar um 2,7 Mrd €. Er begab vor allem
zehn- und 30-jahrige Anleihen (6,5 Mrd € bzw.
6,1 Mrd €) sowie zweijahrige Schatzanweisun-
gen (5,6 Mrd €). Dem standen Nettotilgungen
funfjahriger Obligationen von 15,9 Mrd € ge-
genuber. Die Lander und Gemeinden tilgten
Schuldverschreibungen fur per saldo 2,5 Mrd €.

Als Erwerber trat im Berichtsmonat im Ergebnis
vorrangig die Bundesbank auf. Nachdem im
Marz die Netto-Anleihekaufe unter dem Pande-
mie-Notfallankaufprogramm planmafig aus-
gelaufen waren, nahm sie im April per saldo vor
allem im Rahmen des Programms zum Ankauf
von Vermogenswerten des Eurosystems Ren-
tenwerte auf ihre Bilanz (13,1 Mrd €). Inlan-
dische Nichtbanken vergréf3erten ihre Renten-
portfolios im Ergebnis nur geringfugig (0,1
Mrd €). Heimische Kreditinstitute und auslan-
dische Investoren verkleinerten hingegen netto
ihre Rentenportfolios um 16,9 Mrd € bezie-
hungsweise 14,7 Mrd €.

Aktienmarkt

Am deutschen Aktienmarkt nahmen inlandische
Gesellschaften im April im Ergebnis kaum neue
Mittel auf (0,2 Mrd €, nach 0,4 Mrd € im Marz).
Auch der Umlauf an auslandischen Dividenden-
werten am deutschen Markt stieg in geringe-
rem Umfang als im Vormonat (3,1 Mrd €, nach
9,1 Mrd € im Marz). Erworben wurden Aktien
im Ergebnis vor allem durch inlandische Nicht-
banken (6,0 Mrd €), wahrend inlandische Kre-
ditinstitute per saldo nur geringfligig Dividen-

Geringe Netto-
emissionen von
Unternehmen

Geringe Netto-
emissionen der
Offentlichen
Hand

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Geringe Netto-
emissionen
deutscher Aktien



Mittelzuflisse
bei Investment-
fonds

Leistungsbilanz-
Uberschuss sehr
krdftig gesun-
ken ...

. wegen rlick-
ldufigem Aktiv-
saldo im Waren-
handel

dentitel in ihre Aktienportfolios aufnahmen (0,5
Mrd €). Gebietsfremde Investoren verringerten
per saldo ihre Portfolios deutscher Aktien um
3,2 Mrd €.

Investmentfonds

Inlandische Investmentfonds verzeichneten im
Berichtsmonat Mittelzuflisse von 9,3 Mrd £,
nach 6,5 Mrd € im Marz. Von den neuen Mit-
teln profitierten im Ergebnis vor allem Spezial-
fonds (6,9 Mrd €), welche institutionellen An-
legern vorbehalten sind. Unter den Anlageklas-
sen brachten insbesondere Gemischte Wert-
papierfonds (4,6 Mrd €) neue Anteile unter.
Auch Aktienfonds (2,8 Mrd €) und Offene Im-
mobilienfonds (1,9 Mrd €) verzeichneten Zu-
flisse. Der Umlauf der am deutschen Markt ver-
triebenen Anteilscheine auslandischer Fonds
stieg im April um 2,2 Mrd €, nachdem er im
Marz gesunken war (1,2 Mrd €). Auf der Erwer-
berseite traten vor allem inlandische Nichtban-
ken auf (10,9 Mrd €). Auslandische Investoren
und inlandische Kreditinstitute erwarben Anteil-
scheine von Investmentfonds per saldo nur in
geringem Umfang (0,5 Mrd € bzw. 0,2 Mrd €).

B Zahlungsbilanz

Die deutsche Leistungsbilanz verzeichnete im
April 2022 einen Uberschuss von 7,4 Mrd €. Das
Ergebnis lag um 11,3 Mrd € unter dem Niveau
des Vormonats. Ausschlaggebend dafur war ein
verminderter Aktivsaldo im Warenhandel. Hinzu
kam ein etwas geringerer Uberschuss im Be-
reich der ,unsichtbaren” Leistungstransaktio-
nen, die neben Dienstleistungen auch Primar-
und Sekundareinkommen umfassen.

Im Warenhandel gab der positive Saldo im Be-
richtsmonat gegentber Marz 2022 um 10,8
Mrd € auf 2,0 Mrd € nach, da die Einnahmen
starker sanken als die Ausgaben.

Bei den ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen
ging der Uberschuss im April 2022 um 0,5

Deutsche Bundesbank

Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2021 2022
Position Apr. Marz Apr.p)
I Leistungsbilanz +23,0 +18,8 + 7,4
1. Warenhandel +15,9 +12,8 + 2,0
Einnahmen 110,5 136,7 118,8
Ausgaben 94,6 123,9 116,7
nachrichtlich:
AuRenhandel ) +153 + 97 + 1,3
Ausfuhr 111,9 137,4 122,2
Einfuhr 96,6 127,7 120,9
2. Dienstleistungen + 3,1 - 25 -07
Einnahmen 25,2 29,5 28,6
Ausgaben 22,1 32,0 29,3
3. Primareinkommen + 7,8 +13,4 +10,7
Einnahmen 18,5 20,5 19,9
Ausgaben 10,7 71 9,3
4. Sekundareinkommen - 3,7 - 49 - 46
Il. Vermdgensanderungsbilanz - 0,7 - 05 - 1.2
IIl. Kapitalbilanz (Zunahme: +) + 35,4 + 9,3 - 2.1
1. Direktinvestition + 6,5 - 38 +13,6
Inlandische Anlagen
im Ausland +18,2 + 09 +30,1
Auslandische Anlagen
im Inland +11,6  + 47  +16,5
2. Wertpapieranlagen + 25,7 +169 + 7,4
Inldndische Anlagen
in Wertpapieren aus-
landischer Emittenten +16,2 +26,0 - 10,5
Aktien2) + 2,0 + 7,9 + 3,6
Investmentfonds-
anteile 3) + 9,1 - 1,2 + 2,2
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 + 04 + 20 + 05
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5) + 4,7 +17,4 -16,8
Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-
discher Emittenten - 94 + 9,1 -17,9
Aktien 2) - 26 - 47 - 37
Investmentfonds-
anteile + 1,5 - 2,6 + 0,5
Kurzfristige Schuld-
verschreibungen 4 - 3,1 +11,2 - 71
Langfristige Schuld-
verschreibungen 5) - 53 +52 -175
3. Finanzderivate 6) +49 -69 + 38
4. Ubriger Kapitalverkenr?) - 1,5  + 25 —27,1
Monetare Finanz-
institute 8 +103 - 13 - 91
darunter: kurzfristig - 44 - 16,7 - 41
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 3,3 +21,6 - 00
Staat - 05 - 43 - 1,7
Bundesbank - 14,5 =135 -16,2
5. Wahrungsreserven = 03 + 0,7 + 0,1
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 10) +131 - 90 - 83

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

Gegenbewegun-

gen in Dienst-
leistungsbilanz
und bei Sekun-
ddreinkommen
aufgewogen

Netto-Kapital-
exporte im
Wertpapier-
verkehr

Finanzderivate

Bei den Direkt-
investitionen
Netto-Kapital-
exporte

Mrd € auf 5,4 Mrd € zurlck. Die NettoeinkUnfte
bei den Primareinkommen gaben um 2,7 Mrd €
auf 10,7 Mrd € nach, vor allem wegen héherer
Dividendenzahlungen an Gebietsfremde flr
Wertpapierengagements. Demgegentber ver-
kleinerte sich das Defizit in der Dienstleistungs-
bilanz um 1,9 Mrd € auf 0,7 Mrd €. Die Aus-
gaben verminderten sich starker als die Einnah-
men; dazu trugen gesunkene Aufwendungen
fUr Transportleistungen und sonstige unterneh-
mensbezogene Dienste wesentlich bei. Zudem
ging der Passivsaldo bei den Sekundareinkom-
men leicht um 0,3 Mrd € auf 4,6 Mrd € zurtck.

Im April 2022 standen die Finanzmarkte weiter-
hin unter dem Eindruck des russischen Ein-
marschs in die Ukraine und steigender Infla-
tionsraten. Der grenzuberschreitende Wert-
papierverkehr Deutschlands verzeichnete Netto-
Kapitalexporte von 7,4 Mrd € (nach 16,9 Mrd €
im Marz). Auslandische Anleger gaben im Er-
gebnis inlandische Wertpapiere fir 17,9 Mrd €
ab. Dabei trennten sie sich von Anleihen (7,5
Mrd €), und zwar insbesondere von Titeln
offentlicher Emittenten, sowie von Geldmarkt-
papieren (7,1 Mrd €). Daruber hinaus verauf3er-
ten sie im Inland begebene Aktien (3,7 Mrd €).
Investmentzertifikate nahmen sie fir 0,5 Mrd €
zusatzlich in ihre Portfolios auf. Inlandische An-
leger gaben per saldo auslandische Wertpapiere
fur 10,5 Mrd € ab. Sie trennten sich fur 16,8
Mrd € von auslandischen Anleihen. Hingegen
erwarben sie auslandische Aktien (3,6 Mrd €),
Investmentzertifikate (2,2 Mrd €) und Geld-
marktpapiere (0,5 Mrd €).

Die Transaktionen mit Finanzderivaten schlos-
sen im April mit Mittelabflssen (3,8 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen ergaben sich

im April Netto-Kapitalexporte von 13,6 Mrd €
(Marz: Netto-Kapitalimporte von 3,8 Mrd €). In-

B Literaturverzeichnis

landische Gesellschaften flhrten verbundenen
Unternehmen im Ausland insgesamt 30,1 Mrd €
an Direktinvestitionsmitteln zu. Sie stockten das
Beteiligungskapital um 9,5 Mrd € auf und ver-
gaben per saldo zusatzliche Kredite Uber ins-
gesamt 20,5 Mrd €. Dabei wurden die Mittel
fast ausschliefSlich Gber Finanzkredite bereit-
gestellt. In umgekehrter Richtung weiteten
Unternehmen aus dem Ausland ihre Direkt-
investitionen in Deutschland um 16,5 Mrd €
aus. Sie erhohten ihr Beteiligungskapital um 1,1
Mrd €. Aufserdem vergaben sie zusatzliche Kre-
dite von 15,3 Mrd € an verbundene Unterneh-
men in Deutschland.

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 April per saldo Netto-Kapitalimporte
von 27,1 Mrd € (nach Netto-Kapitalexporten
von 2,5 Mrd € im Marz). Wahrend sich bei
Unternehmen und Privatpersonen die grenz-
Uberschreitenden Transaktionen ausglichen,
verzeichneten alle Gbrigen volkswirtschaftlichen
Sektoren Netto-Kapitalimporte. So sanken die
Netto-Auslandsforderungen der Bundesbank
um 16,2 Mrd €. lhre TARGET2-Forderungen gin-
gen dabei um 34,6 Mrd € zurtck. Zugleich san-
ken auch die Auslandsverbindlichkeiten der
Bundesbank deutlich, da Ansassige aufserhalb
des Euroraums ihre Einlagen bei der Bundes-
bank verringerten. Die Monetdren Finanzinsti-
tute (ohne Bundesbank) wiesen Netto-Kapital-
importe von 9,1 Mrd € aus, und auch der Staat
verzeichnete im Ubrigen Kapitalverkehr einen
Anstieg seiner Netto-Auslandsverbindlichkeiten
(1,7 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen
im April = zu Transaktionswerten gerechnet —
um 0,1 Mrd €.

Deutsche Bundesbank (2021), Kurzberichte, Monatsbericht, Juni 2021, S. 5—-14.

Netto-Kapital-
importe im
Ubrigen Kapital-
verkehr

Wahrungs-
reserven
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Ifo Institut (2022), Lieferprobleme im Einzelhandel verscharft, Pressemitteilung vom 1. Juni 2022,
https://www.ifo.de/node/69833.
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Perspektiven der deutschen Wirtschaft
far die Jahre 2022 bis 2024

Die deutsche Wirtschaft trotzt dem Gegenwind von Ukrainekrieg, hoher Teuerung und Liefereng-
pdssen. Die Erholung verlduft wegen dieser Faktoren gleichwohl deutlich geddmpfter als in der
Dezember-Projektion angenommen. In dem Basisszenario der Projektion wird unterstellt, dass sich
der Konflikt mit Russland nicht weiter verschdirft. In einem adversen Risikoszenario, welches einen
Abbruch russischer Energielieferungen enthdlt, kame es hingegen zu einem markanten Rickgang
der wirtschaftlichen Aktivitdt.

Auf die deutsche Wirtschaft wirken gegensdtzliche Krdfte. Da die Pandemie-Schutzvorkehrungen weit-
gehend entfallen sind, erhalten die Dienstleister und der private Konsum einen krdftigen Schub.
Dagegen befeuern die im Gefolge des Ukrainekriegs stark gestiegenen Energiepreise die ohnehin hohe
Teuerung. Diese schmdlert die Kaufkraft der privaten Haushalte. Verstarkte Lieferengpdsse bremsen
die Produktion, und die Exporte leiden zudem unter einer schwdcheren Nachfrage. Die Aufwadrtskrdfte
gewinnen ab der zweiten Jahreshdilfte 2022 stérker die Oberhand. Die Energierohstoffpreise sinken
etwas, die Lieferengpdsse lassen graduell nach, die Auslandsnachfrage legt wieder zu, und der private
Konsum wird durch einen teilweisen Abbau der wdhrend der Coronavirus-Pandemie aufgelaufenen
Ersparnisse gestutzt. Zusdtzliche staatliche Verteidigungsausgaben sorgen durchgdngig fir Impulse.

Unter diesen Bedingungen wdichst die deutsche Wirtschaft im Jahr 2022 um etwa 2 %, im Jahr
2023 um rund 2%z % und im Jahr 2024 um knapp 2 %. Damit erreicht sie 2024 ihr Produktions-
potenzial. Der Arbeitsmarkt bleibt aufwdrtsgerichtet. Die Léhne legen krdftig zu, die hohe Teuerung
wird zundchst aber nur teilweise ausgeglichen.

Die am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) gemessene Inflationsrate wird im laufenden
Jahr mit etwa 7 % sogar noch etwas hoher ausfallen als Anfang der 1980er Jahre. Dies liegt vor
allem an dem rasanten Anstieqg der Preise fur Energie- und Nahrungsmittelrohstoffe. Aber auch
die Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) knnte mit etwa 3% % weit Uberdurchschnittlich
ausfallen. Neben stark verteuerten Rohstoffen wirken hier vor allem Lieferengpdsse preistreibend.
Diese Effekte lassen im Projektionszeitraum nach. Zugleich bleibt aber der Druck vonseiten der
Arbeitskosten hoch, und der Umbau zu einer klimaneutralen Wirtschaft sorgt fir weitere Kosten.
Im Ergebnis nimmt die Teuerung zwar merklich ab. Die Gesamt- und die Kernrate bleiben jedoch
auch 2024 mit rund 22 % noch erhéht. Verglichen mit der Vorausschdtzung vom Dezember 2021
wurde die Inflationsrate fir alle Jahre im Projektionszeitraum aufwadrtsrevidiert.

Die gesamtstaatliche Defizit- und die Schuldenquote gehen im Projektionszeitraum spurbar zurdck.
Ausschlaggebend sind auslaufende coronabedingte Budgetbelastungen. Diese (iberwiegen defizit-
erhohende finanzpolitische Mafsnahmen im Zusammenhang mit den hohen Energiekosten, dem
Ukrainekrieg und dem Klimawandel.

Die Risiken fiir die Wirtschaftsaktivitét sind abwdrtsgerichtet — vor allem wegen der Unwdg-
barkeiten in Bezug auf den Ukrainekrieg. Hinsichtlich der Inflation dominieren die Aufwdrtsrisiken.
Nach Abschluss der Projektion ist ein Teil dieser Risiken bereits eingetreten. Aufgrund der (ber-
raschend hohen Inflationsdynamik im Mai kénnte die HVPI-Rate im Jahresdurchschnitt 2022 aus
heutiger Sicht bei 73 % liegen.
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Deutsche Wirt-
schaft zeigte
sich im vergan-
genen Winter-
halbjahr tber-
raschend robust

B Konjunktureller Ausblick™

Die deutsche Wirtschaft schrumpfte im vergan-
genen Winterhalbjahr geringfligig. Damit zeigte
sie sich robuster als in der Dezember-Projektion
erwartet.? Dies gilt umso mehr, als mit der
Uberraschend hohen Teuerung und dem An-
griffskrieg Russlands gegen die Ukraine neue
Belastungsfaktoren hinzukamen. Die genauen
Auswirkungen der Omikron-Welle des Corona-
virus waren noch kaum abschatzbar, insbeson-
dere da Uber die Eigenschaften dieser Variante
zum damaligen Projektionsabschluss Anfang
Dezember wenig Informationen vorlagen.? Ins-
gesamt durfte die Pandemie das Wirtschafts-
geschehen wohl etwas weniger gedampft ha-
ben als damals angenommen. Uberraschend
gut lief es zudem in der Industrie, die vor Aus-
bruch des Krieges ihre Produktion kraftig aus-
weiten konnte. Dabei profitierte sie von zu-
nachst nachlassenden Einschrankungen durch
Lieferengpdsse bei Vorprodukten. Auch die
Bauwirtschaft konnte starker als erwartet zu-
legen. Sie erhielt in den Wintermonaten einen
kraftigen Schub durch die milde Witterung.

Gegenwartig befindet sich die deutsche Wirt-
schaft in einem Spannungsfeld gegensatzlich
wirkender Krafte. Von den weitgehend entfal-
lenen Schutzvorkehrungen gegen die Pandemie
gehen starke Aufwartskrafte aus. Sie kommen

Projektion vom Juni 2022

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2021 2022 2023 2024

Reales BIP,
kalenderbereinigt 2,9 1,9 2,4 1,8

Reales BIP,
unbereinigt 2,9 1,8 2,2 1,8

Harmonisierter
Verbraucher-
preisindex 3,2 7.1 4,5 2,6

ohne Energie und
Nahrungsmittel 2,2 3,6 3,2 2,4

Quelle: Statistisches Bundesamt. Jahreswerte fir 2022 bis 2024
eigene Projektionen.
Deutsche Bundesbank

insbesondere den zuvor noch eingeschrankten
Dienstleistern zugute und verleihen den damit
verbundenen Konsumausgaben einen kraftigen
Schub. Dem wirken mehrere Faktoren ent-
gegen: Die im Gefolge des Ukrainekriegs stark
gestiegenen Energiepreise befeuern die ohne-
hin hohe Teuerung und belasten sowohl die
Produktion energieintensiver Unternehmen als
auch die Kaufkraft der privaten Haushalte. Die
Lieferengpasse verstarkten sich bereits wieder
aufgrund der Kriegsauswirkungen und wohl
auch wegen des Pandemiegeschehens in China.
Dies durfte unter anderem auf die Exporte aus-
strahlen, die zudem durch die Sanktionen ge-
gen Russland und eine schwachere Auslands-
nachfrage belastet werden. Schlieflich ist un-
gewiss, wie sich der Konflikt fortsetzt und
welche Auswirkungen er in Zukunft auf die
Lebensumstande der Verbraucherinnen und
Verbraucher sowie die Rahmenbedingungen
der Wirtschaft haben wird. Diese Unsicherheit
dampft die Konsum- und Investitionsneigung.
Dagegen stUtzen zusatzliche staatliche Mafs-
nahmen die Nachfrage.

Alles in allem dirften die Aufwartskrafte im
Frihjahr leicht Gberwiegen, und die Wirtschafts-
leistung kénnte leicht ansteigen. Darauf deuten
die jingsten Umfrageergebnisse des ifo Instituts
hin, wonach die Unternehmen insgesamt im
Mittel von April und Mai merklich zufriedener
mit ihren laufenden Geschaften waren als im

1 Die hier vorgestellten Vorausschatzungen flr Deutschland
wurden am 24. Mai 2022 abgeschlossen. Sie gingen in die
am 9. Juni 2022 von der EZB verdffentlichte Projektion flr
den Euroraum ein. Da die neuen Zahlen der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) flr das erste Vierteljahr
2022 erst am 25. Mai 2022 verdffentlicht wurden, liegt den
Projektionen der VGR-Datenstand vom 25. Februar 2022
zugrunde. Die Schnellmeldung des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) fur das erste Vierteljahr 2022 vom 29. April 2022 ist
gleichwohl enthalten.

2 In der Projektion vom Dezember 2021 war ein etwas
deutlicherer Riickgang des realen BIP erwartet worden. Da
zudem die Vorquartale des Jahres 2021 aufwartsrevidiert
wurden, betrug der Ruckstand der Wirtschaftsaktivitat ge-
genuber dem Vorpandemiestand aus dem vierten Quartal
2019 im ersten Vierteljahr 2022 nur noch 0,9 %, wahrend
die Dezember-Projektion von 1,5 % ausgegangen war; vgl.:
Deutsche Bundesbank (2021a).

3 Damals wurde daher unterstellt, dass die Omikron-
Variante keine wesentlichen, Uber die ohnehin fir die Pan-
demie veranschlagten Effekte hinausgehenden, wirtschaft-
lichen Folgen haben wird.

Auftrieb nach
Wegfall der Pan-
demie-Schutz-
mafSnahmen
und Gegenwind
von den Kriegs-
auswirkungen,
der hohen Teue-
rung und ver-
schdrften Liefer-
engpdssen

Im Frahjahr
dlirfte Wirt-
schaftsleistung
nur leicht
ansteigen, ...



... bevor Auf-
wadrtskrdfte
wieder stdrker
die Oberhand
gewinnen und
Wirtschaft krdf-
tiger zulegt

ersten Quartal. Auch der wochentliche Aktivi-
tatsindex (WAI) der Bundesbank, der bis min-
destens Ende Mai vorliegende hoch frequente
Indikatoren wie den Mautindex oder Kreditkar-
tenzahlungen beinhaltet, deutet in diese Rich-
tung.® Dagegen weisen die auch im Mai noch
stark eingetriibten Erwartungen der Unterneh-
men darauf hin, dass die Wirtschaftsaktivitat
deutlich schwacher ausfallen kénnte. Die Dis-
krepanz zwischen der Erwartungs- und der
Lageeinschatzung zeigt jedoch Befurchtungen
hinsichtlich der Auswirkungen des Ukrainekriegs
auf, die sich bislang jedenfalls nicht vollstandig
materialisiert haben. Da dem Basisszenario die-
ser Projektion die Annahme zugrunde liegt,
dass sich der Konflikt nicht weiter verscharft,
wirken sich die vorausschauenden Indikatoren
nur begrenzt aus. Ein alternatives Szenario, in
dem eine erhebliche Verscharfung des Konflik-
tes mit Russland — einschliefslich einer vollstan-
digen Unterbrechung russischer Energieliefe-
rungen — unterstellt wird, wird in den Erlaute-
rungen auf Seite 37 ff. beschrieben.

Ab der zweiten Jahreshalfte durften die Auf-
wartskrafte unter den fur diese Projektion ge-
troffenen Annahmen wieder starker die Ober-
hand gewinnen. Die Wirtschaft sollte daher im
weiteren Projektionszeitraum kraftiger expan-
dieren. So gehen die Energierohstoffpreise uber
den Projektionszeitraum etwas zurlick, und die
hohe Teuerung nimmt nach und nach ab. Auch
die Belastungen durch Lieferengpasse lassen
graduell nach. Dies verleiht den Exporten Auf-
trieb, zumal die Auslandsnachfrage wieder auf
Expansionskurs geht. Dies stltzt auch die Unter-
nehmensinvestitionen, die — wie der private
Konsum — zudem von der sinkenden Unsicher-
heit profitieren. Gleichzeitig durften die privaten
Haushalte zumindest einen Teil der wahrend der
Pandemie unfreiwillig gebildeten Ersparnisse fur
zusatzliche Konsumzwecke ausgeben. Zusatz-
liche Verteidigungsausgaben sorgen uber den
gesamten Projektionszeitraum fir Impulse.

Unter diesen Bedingungen wachst die deutsche
Wirtschaft im laufenden Jahr um 1,9%, im
kommenden Jahr um 2,4% und im darauffol-

Deutsche Bundesbank

Geschaftslage und -erwartungen
in der Gesamtwirtschaft

Salden, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: ifo Institut.
Deutsche Bundesbank
Revisionen gegenitiber der Projektion
vom Dezember 2021
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
Position 2022 2023 2024
BIP (real, kalenderbereinigt)
Projektion vom Juni 2022 1,9 2,4 1,8
Projektion vom Dezember 2021 4,2 3,2 0,9
Differenz (in Prozentpunkten) =23 -0,8 0,9
Harmonisierter Verbraucher-
preisindex
Projektion vom Juni 2022 7.1 4,5 2,6
Projektion vom Dezember 2021 3,6 2,2 2,2
Differenz (in Prozentpunkten) 3,5 2,3 0,4

Deutsche Bundesbank

genden Jahr um 1,8 %. Damit setzt sich die
Wirtschaftserholung trotz des betrachtlichen
Gegenwinds fort. Sie fallt gleichwohl im Ver-
gleich mit der Projektion vom Dezember 2021
erheblich schwacher aus. Das reale BIP Uber-
steigt den Stand von vor der Pandemie aus dem
Schlussvierteljahr 2019 erst am Ende des laufen-
den Jahres und damit ein halbes Jahr spater als
zuvor erwartet. Auch im weiteren Projektions-

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a). Die WAI-implizierte
BIP-Wachstumsrate fur die letzten 13 Wochen drehte An-
fang Mai von negativen Werten in den leicht positiven Be-
reich.

5 Hinsichtlich der Pandemie wird unterstellt, dass es im Pro-
jektionszeitraum zu keinen Ruckschlagen kommt, die er-
neute makrodkonomisch bedeutsame Folgen hatten.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion und
Produktionsliicke

preis-, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
2022 bis 2024 eigene Projektionen. 1 Abweichung des jahres-
durchschnittlichen BIP vom geschatzten Produktionspotenzial.
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Technische Komponenten
zur BIP-Wachstumsprojektion

in % bzw. Prozentpunkten

Position 2021 2022 2023 2024
Statistischer Uberhang am

Ende des Vorjahres 1) 2,2 1,1 0,9 0,7
Jahresverlaufsrate 2) 1,8 1,7 2,2 1,7

Jahresdurchschnittliche
BIP-Rate, kalenderbereinigt 2,9 1,9 2,4 1,8

Kalendereffekt 3) 00 -01 =02 0,0

Jahresdurchschnittliche
BIP-Rate 4) 2,9 1,8 2,2 1,8

Quelle: Statistisches Bundesamt. Jahreswerte flir 2022 bis 2024
eigene Projektionen. 1 Saison- und kalenderbereinigter Index-
stand im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum kalender-
bereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 2 Jahresver-
anderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderberei-
nigt. 3 In % des BIP. 4 Abweichungen in der Summe rundungs-
bedingt.
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zeitraum fallt das erwartete Aktivitatsniveau
deutlich niedriger aus als in der Dezember-Pro-
jektion. Mafsgeblich fir die Abwartsrevision
sind die Auswirkungen des Ukrainekriegs, die
bereits zuvor héher als erwartete Teuerung und
die — wohl auch mit dem verscharften Pande-
miegeschehen in China zusammenhangen-
den — gravierenderen Lieferengpasse.

Gegen Ende des kommenden Jahres dirfte die
Wirtschaft zu ihrem Produktionspotenzial auf-
schliefsen. Die gesamtwirtschaftlichen Kapazi-
taten werden demnach erst im Jahr 2024 wie-
der in etwa durchschnittlich ausgelastet sein.
Die Zuwachsrate des Produktionspotenzials
wird fUr das laufende Jahr auf 0,9 %, flr das
kommende Jahr auf 1,0% und fur das Jahr
2024 auf 1,1% geschatzt. Damit wurden die Ra-
ten im Zeitraum bis zum Jahr 2023 abwartsrevi-
diert. Es besteht jedoch gegenwartig eine er-
hohte Unsicherheit dahingehend, inwiefern die
veranderten geopolitischen und weltwirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen auch die langerfris-
tige Leistungsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft beschadigen.

Die Exporte liefen noch bis zum Februar deut-
lich besser als in der Dezember-Projektion er-
wartet, vor allem, da die Lieferengpasse rascher
nachliefSen. Mit Ausbruch des Ukrainekriegs
wurde dieser Entwicklung aber ein jahes Ende
gesetzt. Die Auslandsnachfrage schwachte sich
ab und die Exporte nach Russland brachen im
Gefolge der Sanktionen drastisch ein. Zudem
verstarkten sich die Lieferengpdsse wieder. Ge-
mafs Unternehmensbefragungen werden sie die
Produktion im Frihjahr wohl starker dampfen.®
Dies wird voraussichtlich auf die Exporte aus-
strahlen, die spdrbar unter den Stand des Win-
ters fallen dirften. Ab der zweiten Jahreshalfte
erwarten die Unternehmen jedoch graduell
nachlassende Belastungen durch die Liefereng-

6 Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes wurden im
Marz im Rahmen des Bundesbank-Online-Panels-Firmen
(BOP-F) zu den gegenwartigen und erwarteten Auswirkun-
gen der Lieferengpasse auf ihre Produktion befragt. Vgl.:
Deutsche Bundesbank (2022b).

Wirtschaft
erreicht Ende
2023 ihr Produk-
tionspotenzial,
gesamtwirt-
schaftliche
Kapazitdten erst
2024 durch-
schnittlich
ausgelastet

Exporte zu-
ndchst deutlich
belastet; krdftige
Aufholeffekte
sobald sich
Lieferengpdsse
auflosen
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Rahmenbedingungen fur die gesamtwirtschaftlichen

Vorausschatzungen

Die Projektion basiert auf Annahmen Uber
die Weltwirtschaft, die Wechselkurse, die
Rohstoffpreise und die Zinssatze, die von
Fachleuten des Eurosystems festgelegt wur-
den. Ihnen liegen Informationen zugrunde,
die am 17. Mai 2022 verfugbar waren. Die
Annahmen Uber die wirtschaftliche Entwick-
lung im Euroraum ergeben sich aus den Pro-
jektionen der nationalen Zentralbanken der
Euro-Lander.” Diese beziehen die finanzpoli-
tischen Mafnahmen ein, die entweder ver-
abschiedet waren oder die hinreichend spe-
zifiziert waren und deren Umsetzung als
wahrscheinlich angesehen wurde.

Hinsichtlich des Ukrainekriegs und seiner
Folgen wird unterstellt, dass sich der Kon-
flikt nicht weiter verscharft, die bestehenden
Sanktionen aber im Projektionszeitraum in
Kraft bleiben werden.? Zudem wird an-
genommen, dass sich die teilweise auch auf
Corona-Eindammungsmafsnahmen zurtick-
zuflhrenden Lieferengpasse bei Vorproduk-
ten, welche die Industrie und den Welthan-
del belasten, bis Ende des kommenden
Jahres weitgehend auflosen.

Erholung der Weltwirtschaft durch die
Folgen des Ukrainekriegs deutlich ge-
dampft, dabei hoher globaler Preisdruck

Die Dynamik der globalen Wirtschaftsaktivi-
tat war im Herbst des vergangenen Jahres
zunachst hoher als in der Dezember-Projek-
tion erwartet. Im ersten Vierteljahr des lau-
fenden Jahres fiel sie hingegen deutlich
schwacher aus. Hier wirkte sich zum einen
der Ende Februar begonnene russische An-
griffskrieg gegen die Ukraine, der zahlreiche
Rohstoffnotierungen in die Hohe trieb und
die Unsicherheit erhohte, bremsend aus.
Wegen Produktionsausfallen in der Ukraine
fehlten Vorprodukte, und bei einigen dort
und in Russland geforderten Industrieroh-
stoffen deuteten sich Knappheiten an. We-

gen der ergriffenen Sanktionen wird fir das
laufende Jahr von einem starken Einbruch
der russischen Wirtschaftsleistung ausge-
gangen. Auch anschliefend durfte der
Ukrainekrieg die russische Wirtschaft spur-
bar schwachen.® Vor diesem Hintergrund
tribten sich die Aussichten fur die Lander in
geografischer Nahe oder mit hoher Abhan-
gigkeit von Energieimporten aus Russland
ebenfalls deutlich ein. Zum anderen dampfte
die Ausbreitung der Omikron-Variante des
Coronavirus. In China wurden ab Marz
strikte Mal3nahmen zu deren Eindammung
ergriffen. Betriebsschliefsungen und dadurch
ausgeloste logistische Probleme dirften die
globale Wirtschaftsaktivitat insbesondere im
laufenden Quartal beeintrachtigen.

Weltweit belastet in vielen Landern die er-
hebliche Verteuerung von Energie und an-
deren Rohstoffen bis hin zu Nahrungsmit-
teln die Verbraucher und Unternehmen.
Zwar wird erwartet, dass der Preisdruck
Uber den Projektionszeitraum wieder nach-
lasst. Die Verwerfungen insgesamt tragen
aber fur dieses und das kommende Jahr zu
einer gegenuber der Dezember-Projektion
deutlich gedampften Erholung der globalen
Wirtschaftsaktivitat bei. Fir die Weltwirt-
schaft ohne den Euroraum wird nach einem
Anstieg um 3 % in diesem Jahr fir die kom-
menden beiden Jahre jeweils ein Zuwachs
von 3%2 % veranschlagt. Der internationale
Handel (ohne den Euroraum) expandiert mit
4%4 % im laufenden Jahr etwas starker als
das globale Bruttoinlandsprodukt (BIP) und

1 Die Projektionen der nationalen Zentralbanken der
Euro-Lander wurden am 24. Mai 2022 abgeschlossen.
2 Die aus den Terminnotierungen abgeleiteten Annah-
men flr den Roholpreis dirften bereits gewisse Erwar-
tungen von Einfuhrbeschrankungen fur russisches Ol in
die Europadische Union (EU) enthalten. Die EU hat kiirz-
lich ein Verbot von Olimporten aus Russland ber den
Seeweg beschlossen.

3 Zu den wirtschaftlichen Auswirkungen des Ukraine-
kriegs auf Russland vgl.: Deutsche Bundesbank (2022c).
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Wichtige Annahmen der Projektion

Position 2021 2022 2023 2024
Wechselkurse fur
den Euro
US-Dollar je Euro 1,18 1,07 1,05 1,05
Effektiv1) 120,8 116,7 116,1 116,1
Zinssatze
EURIBOR-
Dreimonatsgeld - 0,6 0,0 1,3 1,6
Umlaufrendite
offentlicher
Anleihen?2) -0,3 0,8 1,2 1,2
Rohstoffpreise
Rohol3) 711 105,8 93,4 84,3
Erdgas4 46,6 98,8 80,9 62,9
Sonstige Roh-
stoffe5)6) 42,1 14,4 -4,9 -6,3
Nahrungs-
mittel6)7) 14,3 41,4 2,9 =208
Absatzmarkte
der deutschen
Exporteure 6)8) 10,4 3,5 2,9 3,7

1 GegenUlber 42 Wahrungen wichtiger Handelspartner
des Euroraums (EWK-42-Gruppe), 1. Vj. 1999 = 100.
2 Umlaufrendite deutscher Staatsanleihen mit einer Rest-
laufzeit von uber neun bis zehn Jahren. 3 US-Dollar je Fass
der Sorte Brent. 4 Euro je Megawattstunde. 5 In US-Dollar.
6 Veranderung gegentuber Vorjahr in %. 7 Erzeugerpreise
flr Nahrungsmittel im Euroraum basierend auf Daten der
Europédischen Kommission. In Euro. 8 Kalenderbereinigt.

Deutsche Bundesbank

als in der Dezember-Projektion erwartet.
Dies ist aber auf den Zuwachs in der zwei-
ten Halfte des vergangenen Jahres zurlck-
zufuhren. Fur 2023 und 2024 wird mit
Raten von 3% und 334% eine geringere
Dynamik als im Dezember erwartet.

Ukrainekrieg belastet die Erholung im
Euroraum erheblich, hohe Inflations-
raten dampfen Kaufkraft

Die Erholung der Wirtschaftsaktivitat im
Euroraum schwachte sich im vergangenen
Winterhalbjahr erwartungsgemafs deutlich
ab. Belastend wirkten insbesondere Mafs-
nahmen zur Eingrenzung des hohen Infek-
tionsgeschehens, Lieferengpasse bei Vor-
produkten im Verarbeitenden Gewerbe und
die hohe Teuerung von Energie und Nah-
rungsmitteln. Im Zusammenhang mit dem
Ukrainekrieg stieg zudem die Unsicherheit:
Sie dirfte Unternehmen und private Haus-
halte weiterhin dazu veranlassen, Ausgaben

vorsichtig zu planen. Das Wirtschaftswachs-
tum im Sommerhalbjahr 2022 wird bei die-
ser Gesamtlage deutlich schwacher ange-
setzt als in der Dezember-Projektion. Erst
mit abnehmender Unsicherheit, dem Auf-
|6sen der Lieferengpdsse und einem RUck-
gang der Teuerungsraten durfte sich die ge-
samtwirtschaftliche Dynamik wieder er-
hohen. Fur das laufende und das kom-
mende Jahr wird bei Zuwachsraten von
3,2% im Jahr 2022 und 1,9 % im Jahr 2023
mit einem deutlich geringeren Wirtschafts-
wachstum im Euroraum (ohne Deutschland)
gerechnet als in der Dezember-Projektion.
Far 2024 wird mit 2,2 % dann eine etwas
hohere Rate projiziert.

Die Absatzmarkte deutscher Exporteure
durften in diesem und im kommenden Jahr
schwacher expandieren als der Welthandel.
Dies ist zum einen auf die — relativ gese-
hen — gréfRere Bedeutung der russischen
und ukrainischen Markte zurlckzufihren.
Zum anderen sind auch die stark mit
Deutschland verflochtenen Volkswirtschaf-
ten innerhalb der EU, und dort insbesondere
die osteuropaischen EU-Mitglieder, starker
durch den Ukrainekrieg beeintrachtigt.

Technische Annahmen der Projektion

Bereits im Januar und Februar hatten Sorgen
Uber die angespannte Versorgungslage des
globalen Olmarkts bei einer gleichzeitig
robusten Nachfrage die Rohdlnotierungen
weiter ansteigen lassen. Die Gaspreise ga-
ben von den im Dezember 2021 erreichten
Hochststanden im Januar zunachst wegen
der milden Witterung und vermehrten FlUs-
siggasimporten aus den USA etwas nach.
Nach Beginn des Ukrainekriegs schnellten
dann die Preise fossiler Energietrager, eini-
ger Industriemetalle und fur Nahrungsmit-
telrohstoffe, wie Weizen und Mais, in die
Hohe. Russland und die Ukraine sind wich-
tige Exporteure dieser Guter, sodass Be-
furchtungen maoglicher Lieferunterbrechun-
gen die Notierungen auf Hoéchststande
springen liefSen. Inzwischen gaben die Preise
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fur fossile Energietrager wieder ein gutes
Stlck weit nach. Abgeleitet aus den Termin-
notierungen wird fur die Energie- und sons-
tigen Rohstoffe Uber den Projektionszeit-
raum von rucklaufigen Notierungen aus-
gegangen. Dabei bleiben sie allerdings sehr
deutlich Uber dem Niveau der Dezember-
Projektion. Die landwirtschaftlichen Erzeu-
gerpreise im Euroraum legen nach ihrem
massiven Anstieg im laufenden Jahr auch im
Mittel des kommenden Jahres noch etwas
zu, bevor sie 2024 wieder sinken.

Das Eurosystem beendete Ende Marz seine
Nettoankdufe von Wertpapieren im Rahmen
des Pandemie-Notfallankaufprogramms
(Pandemic Emergency Purchase Programme,
PEPP). Im Marz beschloss der EZB-Rat zu-
dem, die Nettoankaufe im Rahmen des Pro-
gramms zum Ankauf von Vermogenswerten
(Asset Purchase Programme, APP) schneller
als zunachst vorgesehen zu reduzieren, bis
diese im dritten Quartal 2022 eingestellt
werden. Zudem stellte der EZB-Rat ange-
sichts der weiterhin erwarteten hohen Infla-
tionsraten eine Erhohung der EZB-Leitzinsen
einige Zeit nach dem Ende der Nettokdufe
im Rahmen des APP in Aussicht. Am Geld-
markt stiegen die Zinssatze in den vergange-
nen Monaten, und die Terminnotierungen
flr den EURIBOR sind Uber den Projektions-
zeitraum sehr viel starker aufwartsgerichtet
als in der Dezember-Projektion unterstellt
worden war. Vor dem Hintergrund der von
den Marktteilnehmern erwarteten héheren
kurzfristigen Zinsen nahmen auch die Ren-
diten zehnjahriger Bundesanleihen seit
Dezember deutlich zu. AufSerdem steigt der
aus Terminnotierungen abgeleitete Rendite-
pfad Uber den Projektionszeitraum — ahnlich
wie in der Dezember-Projektion, aber auf
hoherem Niveau — weiter an. Auch fur Bank-
kredite wird mit hoheren Finanzierungskos-
ten gerechnet.

Erwartungen eines beschleunigten geldpoli-
tischen Normalisierungsprozesses in den
USA sowie die flr den Euroraum erwarteten
okonomischen Folgen des Ukrainekriegs

Olpreis
US-$ je Fass (Brent), Quartalsdurchschnitte
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Quellen: Bloomberg und EZB-Stab. Projektionen abgeleitet aus
den Terminnotierungen.
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dampften den Wert des Euro seit Jahres-
beginn. In dem fur die Ableitung der Wech-
selkursannahmen relevanten Zeitraum no-
tierte der Euro bei 1,05 US-S und damit 7 %
unter der Dezember-Annahme. In Bezug auf
42 fur den AufSenhandel wichtige Wahrun-
gen wertete der Euro um 2 % ab.

Finanzpolitik reagiert auf hohe
Energiepreise und Ukrainekrieg

Finanzpolitische MalSnahmen entlasten im
Projektionszeitraum per saldo die Staats-
finanzen. Dabei verlieren einerseits staat-
liche Stutzungsmafsnahmen schrittweise an
Gewicht, die im Zuge der Pandemie und der
hohen Energiekosten beschlossen wurden.
Andererseits steigen die Ausgaben vor allem
fur Verteidigung und Klimaschutz. Zudem ist
zugrunde gelegt, dass auch in den kom-
menden Jahren die kalte Progression bei der
Einkommensteuer kompensiert wird. Dies
wurde von der Bundesregierung angekuin-
digt.

Entfallende Corona-Mafdnahmen entlasten
den Staatshaushalt im laufenden Jahr. Sie
belaufen sich nur noch auf 1% % des BIP —
nach 334% im Jahr 2021. Denn Stltzungs-
mafdnahmen fir Unternehmen sowie pri-
vate Haushalte spielen im laufenden Jahr
nur noch eine geringe Rolle. Die coronabe-
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Defizitwirksame Mafinahmen mit
direktem Bezug zu Corona-Pandemie,
hohen Energiekosten und Ukrainekrieg”
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Ticketvergunstigungen fiir den offentlichen Personennahver-
kehr.
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dingten Gesundheitsausgaben bleiben hin-
gegen hoch. Es handelt sich dabei vor allem
um Aufwendungen fir Tests und Impfun-
gen sowie Ausgleichszahlungen an Kran-
kenhauser. Im Jahr 2023 entfallen diese
Ausgaben weitgehend.

Neue MafSnahmen belasten den Staatshaus-
halt hingegen. Die Hilfen zur Abfederung
gestiegener Energiekosten schlagen vor
allem im laufenden Jahr zu Buche. Danach
entfallen sie weitestgehend. Dabei werden
private Haushalte insbesondere durch eine
einmalige Energiepreispauschale, einen Kin-
derbonus sowie bedarfsgeprifte Sonder-
zahlungen unterstutzt. Unternehmen, die
besonders von den hohen Energiekosten
beeintrachtigt sind, konnen unter anderem
Kostenzuschusse beantragen. Zudem sinken
die Energiesteuer fur Kraftstoffe sowie
Ticketpreise fur den offentlichen Personen-
nahverkehr flr drei Monate. Die Umlage im
Strompreis fur erneuerbare Energien entfallt
zur Jahresmitte. Aufgrund weiter hoher

Strompreise und umfangreicher Umlage-
Guthaben belastet dies den Staatshaushalt
in der Projektion jedoch nicht.

Bei den Ausgaben enthalt die Projektion zu-
dem in verschiedenen Bereichen deutliche
Zuwachse. Dabei wird unterstellt, dass zu-
nehmend Ausgaben aus dem Sonderver-
maogen fir die Bundeswehr abfliesen — vor
allem flr Waffenkaufe. Dadurch wachsen
besonders die AusrUstungsinvestitionen
Uber den Projektionszeitraum kraftig. Daru-
ber hinaus sind Aufwendungen fur Flicht-
linge sowie Aufbauhilfen in der Ukraine vor-
gesehen. Auch die Ausgaben flr den Klima-
schutz legen deutlich zu. Schliefslich steigen
die Rentenausgaben im Projektionszeitraum
splrbar — trotz verschiedener ausgaben-
dampfender Mafsnahmen.®

Einnahmenseitig verringern beschleunigte
Abschreibungen fir Anlageglter sowie
Tarifanpassungen die Lohn- und Einkom-
mensteuer. Fur die Kompensation der kalten
Progression werden die Tarifeckwerte (ein-
schlieflich Grundfreibetrag) 2023 und 2024
mit der projizierten Inflationsrate des jewei-
ligen Vorjahres verschoben. Des \Weiteren
sinken im Projektionszeitraum die Einnah-
men aus dem EU-Programm Next Genera-
tion EU (NGEU).® Einnahmensteigernd wir-
ken hingegen zunehmende Beitragssatze
der Sozialversicherungen: Sie steigen in den
Jahren 2023 und 2024 zusammengenom-
men um gut 1 Prozentpunkt. Insbesondere
die Satze der Krankenversicherung legen zu.
Damit wird die strukturelle Finanzierungs-
licke geschlossen, die zuletzt weitgehend
vom Bund ausgeglichen wurde. Geringe
Mehreinnahmen resultieren aus dem Handel
mit CO,-Zertifikaten sowie der diesjahrigen
Erhohung der Tabaksteuern.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d), S. 83-84.

5 Mit NGEU werden in Deutschland Uberwiegend be-
stehende Programme finanziert, sodass insoweit das
Staatsdefizit niedriger ausfallt.
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passe.” Darliber hinaus beginnt die Nachfrage
auf den Absatzmarkten deutscher Exporteure
wieder zu steigen. Damit gehen auch die Ex-
porte wieder auf Expansionskurs — zunachst nur
zégerlich, ab dem Jahresschlussviertel dann
aber recht kraftig. Die zunehmende Normalisie-
rung der Beschaffung von Vormaterialien ver-
leiht ihnen einen deutlichen Schub. Diese Auf-
holeffekte laufen im Jahr 2024 aus, und die Ex-
porte verlieren wieder an Schwung. Im Projek-
tionszeitraum insgesamt werden die hiesigen
Unternehmen gewisse Marktanteilsverluste hin-
nehmen mussen. Insbesondere im Handel mit
Partnerlandern im Euroraum geht aufgrund ver-
gleichsweise starker ansteigender Arbeitskosten
und Preise die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
ein Stick weit zuruck.

Auch die Unternehmensinvestitionen waren bis
zum Ausbruch des Ukrainekriegs aufwarts-
gerichtet. Im ersten Vierteljahr Uberwogen
wohl noch die zuvor positiven Produktions-
erwartungen und nachlassende Lieferengpasse
gegenlber den mit Beginn des Krieges ver-
schlechterten Aussichten und der damit verbun-
denen Unsicherheit. Im Frihjahr dirfte es
jedoch einen merklichen Ruckschlag geben. Da-
rauf deuten vorausschauende Indikatoren hin,
etwa das im April und Mai erheblich eingetribte
Geschaftsklima der Investitionsguterhersteller
oder ihre im Marz splrbar gesunkenen Inlands-
auftrage. Im weiteren Verlauf des Projektions-
zeitraums sollte die Investitionsbereitschaft der
Unternehmen mit nachlassender Unsicherheit,
gradueller Auflésung der Lieferengpasse, stei-
gender Auslandsnachfrage und einer hoheren
Kapazitatsauslastung wieder deutlich zuneh-
men. DarUber hinaus kénnten Investitionspro-
jekte im Zusammenhang mit der Transforma-
tion zu einer klimaneutralen Wirtschaft die ge-
werblichen Investitionen stitzen. Gegenwind
kommt jedoch durchgangig von den weniger
gunstigen Finanzierungsbedingungen. Alles in
allem verzdgert sich die Erholung der Unterneh-
mensinvestitionen merklich, und die erwarteten
Investitionsvolumina bleiben durchweg hinter
dem Niveau aus der Dezember-Projektion zu-
rack.

Deutsche Bundesbank

Exporte und Unternehmensinvestitionen
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Projektionen.
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Der private Konsum ging im vergangenen Win-
terhalbjahr angesichts der Belastungen durch
die Pandemie und die hohe Teuerung spurbar
zurlick. Obwohl die Inflation erheblich héher
ausfiel als in der Dezember-Projektion erwartet
und die Kaufkraft der privaten Haushalte starker
dampfte, lag der Ruckgang etwa im Rahmen
der Projektion.® Mit der weitgehenden Auf-
hebung der Einddmmungsmalinahmen sollten
die privaten Konsumausgaben ab dem Fruhjahr
einen starken Schub bekommen.? Die Konsum-
maoglichkeiten stehen nunmehr weitgehend
ohne Einschrankungen zur Verfligung und wer-
den offenkundig auch genutzt. Darauf deuten
etwa die im Marz kraftig gestiegenen realen

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b). Hier wird unterstellt,
dass sich die davon ausgehenden dampfenden Effekte auf
die Produktion und die Exporte bis Ende 2023 zurlckbilden.
In der Unternehmensbefragung erwarteten die Teilnehmer
zwar im Mittel auch noch 2024 eine durch Lieferengpasse
gedampfte Produktion. Zugleich gingen sie aber auch von
Nachholeffekten vorausgegangener Produktionsausfalle
aus, sodass dann ein insgesamt neutraler Effekt plausibel er-
scheint.

8 Die Auswirkungen der Pandemie waren wohl etwas ge-
ringer als beflrchtet.

9 Auch in den vergangenen beiden Jahren erholte sich der
private Konsum mit Entspannung der Infektionslage kraftig.
Da die realen verfugbaren Einkommen der privaten Haus-
halte in der Pandemie bislang — auch aufgrund staatlicher
Hilfen — weitgehend stabil blieben, stieg die Sparquote in
den bisherigen Infektionswellen stark an. Umfrageergebnis-
sen zufolge flhrten vor allem pandemiebedingte Grinde
— die Sorge vor Ansteckung und insbesondere verschlos-
sene Konsummoglichkeiten — zu einer unfreiwilligen Erspar-
nisbildung. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020, 2021b).
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Privater Konsum und Sparquote
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Umsatze im Gastgewerbe und die dort auch im
April und Mai weiter stark verbesserte Ge-
schaftslage hin. Zugleich kommt jedoch hef-
tiger Gegenwind von der nach wie vor hohen
Inflation. Die Teuerung schmalert die Kaufkraft
der privaten Haushalte. Sie lastet auch auf ihrer
Konsumstimmung, die zudem unter den Un-
wagbarkeiten hinsichtlich des Fortgangs des
Ukrainekriegs leidet.'® Insgesamt durften die
Aufwartskrafte jedoch Uberwiegen und den pri-
vaten Verbrauch im laufenden Sommerhalbjahr
deutlich beleben — wenn auch erheblich weni-
ger als noch in der Dezember-Projektion erwar-
tet worden war.

Im Anschluss ist fir den privaten Verbrauch eine
weitere, aber nur noch moderate Expansion an-
gelegt. Die realen verfligbaren Einkommen ge-
hen aufgrund der hohen Teuerung zundchst
noch zurlick. Erst nach und nach steigen sie bei
nachlassender Inflation wieder an. Schub be-
kommt der private Konsum hingegen in den
kommenden Quartalen durch eine weiter riick-

laufige Sparquote. Neue Umfrageergebnisse
des Bundesbank-Online-Panels-Haushalte (BOP-
HH) deuten darauf hin, dass die privaten Haus-
halte weiterhin einen Teil des wahrend der Pan-
demie unfreiwillig gesparten Geldes fUr zusatz-
liche Konsumausgaben verwenden wollen (vgl.
die Ausflhrungen auf S. 25f.). Allerdings zeigt
sich auch, dass sie wohl zurlckhaltender mit
diesen Ersparnissen umgehen werden. Der da-
von ausgehende Impuls fir den privaten Kon-
sum ist daher deutlich geringer als in friheren
Projektionen unterstellt. Dementsprechend
sinkt die Sparquote weniger weit unter ihren
Vorpandemiestand. Ihren Tiefpunkt erreicht sie
Mitte des kommenden Jahres. Anschliefsend
steigt die Sparquote jedoch wieder an.™ Dies
wirkt den steigenden Realeinkommen entgegen
und die privaten Konsumausgaben bleiben am
Ende des Projektionszeitraums nahezu unver-
andert.

Die Wohnungsbauinvestitionen Ubertrafen die
Erwartungen der Dezember-Projektion spurbar.
Neben den bis Februar nachlassenden Material-
engpassen erhielten sie in den Wintermonaten
einen kraftigen Schub von der milden Witte-
rung. Im Frihjahr dirfte hier eine Normalisie-
rung flr einen Rlcksetzer sorgen. Betrachtlicher
Gegenwind geht zudem von den wieder ver-
starkten Lieferengpassen bei Materialien und
Rohstoffen sowie den sehr stark angestiegenen
Baupreisen aus. Die Nachfrage zeigte sich zu-
letzt zwar noch kraftig und sollte durch einen
robusten Arbeitsmarkt auch im Projektionszeit-

10 Vgl.: Gesellschaft fir Konsumforschung (2022).

11 Gemafs den neuen Umfrageergebnissen des BOP-HH
vom Marz 2022 durfte die Sparquote in der langen Frist in
etwa auf ihren Stand von vor Beginn der Pandemie zurlck-
kehren. Die knapp 5400 Umfrageteilnehmerinnen und
-teilnehmer wurden — nachdem sie gebeten wurden, sich
vorzustellen, die Pandemie sei endgliltig vortber — ndmlich
gefragt, ob sie langfristig einen dhnlichen Anteil ihres Haus-
haltseinkommens fir Konsumzwecke ausgeben wurden wie
vor der Pandemie, vgl.: Deutsche Bundesbank (2022e). Dies
bejahten drei Viertel; das Ubrige Viertel verteilt sich nahezu
gleichmafig: 13 % planen, ihre Konsumquote langfristig zu
erhdhen, 12 % wollen sie verringern. Die Pandemie durfte
demzufolge also keine bleibenden Auswirkungen auf das
Spar- bzw. Konsumverhalten der privaten Haushalte haben.
Nichtsdestotrotz wird in der Projektion davon ausgegangen,
dass die Sparquote ihren Vorpandemiestand erst jenseits
des Projektionshorizontes wieder erreicht.

Wohnungsbau-
investitionen
halten ihr hohes
Niveau
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Wofur verwenden die privaten Haushalte die wahrend der
Coronavirus-Pandemie zusatzlich gebildeten Ersparnisse?

Die privaten Konsumausgaben unterlagen
seit Beginn der Coronavirus-Pandemie gro-
Gen Schwankungen. Die Infektionswellen
und damit einhergehende Schutzmaf3nah-
men fuhrten dazu, dass die Verbraucher-
innen und Verbraucher weniger konsumier-
ten, meist entweder aus Sorge vor einer An-
steckung oder weil Konsummoglichkeiten
verschlossen waren." Da die realen verflg-
baren Einkommen in dieser Zeit — auch auf-
grund staatlicher Stutzungsmafsnahmen —
weitgehend stabil blieben, stieg die Spar-
quote der privaten Haushalte aufSerordent-
lich kraftig an. Bis zuletzt Uberstieg sie noch
ihren Stand von vor dem Beginn der Pande-
mie. Die privaten Haushalte bildeten somit
seit dem ersten Vierteljahr 2020 in jedem
Quartal mehr Ersparnisse, als sie es wohl
ohne die Pandemie getan hatten. Diese zu-
satzlich angehauften Ersparnisse (,Corona-
Ersparnisse”) kdnnen durch einen Vergleich
mit den Erwartungen aus der Projektion im
Dezember 2019 abgeschatzt werden. Sie
betragen demnach rund 185 Mrd €.

Vor dem Hintergrund der ab dem Fruhjahr
2022 weitgehend entfallenen Corona-
Schutzmafsnahmen sollte der private Kon-
sum eigentlich durch eine Normalisierung
der erhohten Sparquote und einen nachfol-
genden — zumindest teilweisen — Abbau der
Corona-Ersparnisse einen kraftigen Schub
erhalten.? Diese Einschatzung wurde in der
Vergangenheit durch Umfrageergebnisse
des Bundesbank-Online-Panels-Haushalte
(BOP-HH) gestitzt.® Die durch die hohe
Teuerung und die weiteren Auswirkungen
des Ukrainekriegs veranderten Rahmen-
bedingungen stellen allerdings eine erheb-
liche Belastung fur die privaten Haushalte
und ihre Konsumplane dar. Auch daruber
hinaus konnten Verbraucherinnen und Ver-

braucher ihre Plane geandert haben. Um die
Entwicklung jener Ersparnisse und ihre Aus-
wirkungen auf die Projektion des privaten
Verbrauchs abzuschatzen, wurden die priva-
ten Haushalte erneut mithilfe des BOP-HH
zu ihrem Konsumverhalten befragt.# Die Er-
gebnisse basieren auf den Antworten von
5 380 Personen, die zwischen dem 15. und
30. Marz 2022, und damit nach Beginn des
Ukrainekriegs, eingingen.

Knapp ein Drittel der Befragten gab an, dass
sie wahrend der Coronavirus-Pandemie in
den letzten zwei Jahren im Durchschnitt
einen geringeren Anteil ihres Haushaltsein-
kommens konsumierten als in den Jahren
2018 und 2019.» Auf diese Haushalte durf-
ten also die Corona-Ersparnisse entfallen.
Befragt nach der Verwendung dieses zusatz-
lich Ubrig gebliebenen Geldes, gab der
Grofsteil (gewichtet nach Haushaltseinkom-
men) an, es in Form liquider Mittel zu halten
(44%). Das heifst, diese Gelder liegen auf
einem Giro- oder Tagesgeldkonto oder wer-
den bar aufbewahrt. Die Befragten nutzten
aufserdem insgesamt 26% der Corona-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020, 2021b).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020, 2021b). Fur
nahere Informationen zur Methodik des BOP-HH vgl.:
Beckmann und Schmidt (2020). Eine aktualisierte Fas-
sung ist in Vorbereitung und soll als Bundesbank Tech-
nical Paper erscheinen.

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022e).

5 Vor einem Jahr gab noch die Halfte der Befragten an,
in den vergangenen zwolf Monaten am Monatsende
im Durchschnitt mehr Geld Ubriggehabt zu haben als
vor der Pandemie, vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).
Einige Haushalte haben also Uber den langeren Zeit-
raum insgesamt keine zusatzlichen Ersparnisse gebildet,
sei es aufgrund eines seit der letzten Befragung hohe-
ren Konsums oder eines verringerten Einkommens. Die
Mehrheit (55 %) der Befragten gab in der aktuellen Be-
fragung an, durchschnittlich einen ahnlichen Anteil
ihres Haushaltseinkommens konsumiert zu haben wie
vor der Pandemie; die Sparquote der Ubrigen Befragten
(14 %) sank sogar.
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Aktuelle Verwendung noch verfligbarer
Corona-Ersparnisse”
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Haushalte, Marz 2022. * Ba-
sierend auf den Antworten von 1509 Umfrageteilnehmern, die
angaben, dass sie wahrend der Coronavirus-Pandemie im
Durchschnitt einen geringeren Anteil ihres Haushaltseinkom-
mens fir Konsumzwecke ausgegeben haben als vor der Pande-
mie, zu der Frage: ,Koénnten Sie grob schatzen, wof(r Sie die-
ses zusatzlich Ubrig gebliebene Geld bisher verwendet haben?”
Die Antworten wurden nach Haushaltseinkommen gewichtet.

Deutsche Bundesbank

Ersparnisse fur Investitionen in Immobilien
oder Finanzprodukte und 9 % flr den Schul-
denabbau.?

Die Personen, die angaben, dass ihr Haus-
halt zumindest einen Teil des zusatzlich Ub-
rig gebliebenen Geldes in Form liquider Mit-
tel verfigbar hat,” wurden gefragt, woflr
sie dieses Geld in den kommenden zwolf
Monaten voraussichtlich verwenden wer-
den. Einen grof3en Teil dieser Corona-Erspar-
nisse (39 %) beabsichtigen die Befragten
zwar weiterhin in Form liquider Mittel bereit
zu halten.® Die privaten Haushalte planen

Zukiinftige Verwendung noch
verfligharer Corona-Ersparnisse”
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Quelle: Bundesbank-Online-Panel-Haushalte, Marz 2022. * Ba-
sierend auf den Antworten von 1076 Umfrageteilnehmern, die
angaben, dass sie zumindest einen Teil des zusatzlich tbrig ge-
bliebenen Geldes bar oder auf einem Giro-/Tagesgeldkonto
verfligbar haben, zu der Frage: ,Was denken Sie, wofiir wer-
den Sie dieses in liquiden Mitteln verfugbare Geld in den kom-
menden 12 Monaten verwenden?” Die Antworten wurden
nach Haushaltseinkommen gewichtet.

Deutsche Bundesbank

aber immerhin auch, ein Viertel dieses Gel-
des flr den Konsum von Waren und Dienst-
leistungen auszugeben. Uberschlagig ge-
rechnet dlrften sie somit insgesamt etwa
11% (44 % multipliziert mit 25 %) ihrer noch
in Form liquider Mittel verbliebenen Corona-
Ersparnisse zwischen April 2022 und Marz
2023 konsumieren. Schreibt man diese Kon-
sum- und Sparpraferenzen fort — das heifst,
in den jeweils folgenden zwolf Monaten
werden stets ein Viertel der noch in liquiden
Mitteln verfugbaren Corona-Ersparnisse
konsumiert und 39 % in Form liquider Mit-
tel gehalten — werden die privaten Haus-
halte bis zum Ende des Jahres 2024 hoch-
gerechnet rund 16%2 % der Corona-Erspar-
nisse konsumieren.

Diese Abschatzung bestatigt zwar die An-
nahme der bisherigen Projektionen einer zu-
satzlichen UnterstUtzung des privaten Kon-
sums durch den Abbau von Corona-Erspar-
nissen. Der veranschlagte Anteil hat sich
aber im Vergleich zur Schatzung auf Basis
der letzten Erhebung mehr als halbiert.? Die
Ergebnisse sprechen also flr eine gewisse,
aber auch begrenzte Aufwartsrevision der
Sparquote im Projektionszeitraum. Das Bild
eines vorUbergehenden ,Unterschiefsens”
gegenuber dem Vorpandemiestand bleibt
dabei gleichwohl erhalten.

6 Sonstige Verwendungen, auf die immerhin 21% der
Corona-Ersparnisse entfielen, sind bspw. Schenkungen
oder Spenden.

7 Dies trifft auf ein Finftel der Befragten zu.

8 Dies konnte vor dem Hintergrund des Ukrainekriegs
und der damit verbundenen Unwagbarkeiten — auch
im Hinblick auf die schon hohe Teuerung — auf eine
gewisse Neigung zur ,Vorsichtsersparnisbildung” hin-
deuten. SchliefSlich werden einige Kostenerhohungen,
insbesondere bei den Energieausgaben (bspw. Heizung
und Strom), erst in Zukunft fallig.

9 Damals wurde flr diesen Anteil eine Untergrenze von
25% und eine Obergrenze von 45 % ermittelt; fur die
Projektion wurde mit 35 % die Mitte dieser Spanne an-
gesetzt. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b).
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raum gestutzt werden. Zudem wird ein Teil der
wahrend der Pandemie unfreiwillig gebildeten
Ersparnisse flr Investitionen in Immobilien ge-
nutzt.'? Schlief3lich sollten auch die Wohnungs-
bauinvestitionen von den graduell abklingen-
den Lieferengpassen profitieren. Allerdings be-
lasten hohere Bauzinsen und Kaufkraftverluste
der privaten Haushalte im Gefolge der hohen
Teuerung deren Investitionstatigkeit im Projek-
tionszeitraum erheblich. Auch lasst der Anstieg
der Haushaltsneugrindungen demografiebe-
dingt (per saldo) nach. Insgesamt durften die
Wohnungsbauinvestitionen im laufenden Jahr
dank des starken Auftakts noch spurbar zu-
legen. Im kommenden Jahr sollten sie dann das
hohe Niveau in etwa halten. Aus heutiger Sicht
konnten sie im Jahr 2024 allenfalls wieder leicht
ansteigen.

Die realen staatlichen Investitionen legen in der
Projektion ganz erheblich zu. Dies liegt an stei-
genden militarischen Ausrustungsinvestitio-
nen.’ Die nominalen Zuwachsraten sind ange-
sichts des starken Preisanstiegs noch héher, vor
allem im laufenden Jahr.

Der reale Staatsverbrauch bleibt im laufenden
Jahr gegenuber 2021 nahezu unverandert: Den
sinkenden coronabedingten Gesundheitsaus-
gaben stehen unter anderem steigende lau-
fende Militdrausgaben, Zahlungen fur Auf-
stockungen der Gasreserven und Aufwendun-
gen fur Flichtlinge gegentiber.™ Im Jahr 2023
sinkt der reale Staatsverbrauch deutlich: Die co-
ronabedingten Gesundheitsausgaben entfallen
weitgehend, und die kriegsbedingten Aufwen-
dungen gehen etwas zurtck. Im Jahr 2024
steigt der reale Staatsverbrauch weitestgehend
im Gleichschritt mit der Gesamtwirtschaft.

12 Vgl. die Schaubilder auf S. 26.

13 In der Projektion steigen die Ausrustungsinvestitionen
bereits im laufenden Jahr stark. Das nach Projektions-
abschluss vom Bundestag beschlossene Sondervermégen
Bundeswehr sieht ausweislich des Wirtschaftsplanes aber
nur sehr geringe Ausgaben im laufenden Jahr vor. Dies legt
nahe, dass sich die Ausgabenzuwéachse im Vergleich zur
Projektion verzogern. Insgesamt ist die Unsicherheit hin-
sichtlich des Verlaufs der Ausrustungsinvestitionen hoch.
14 Der nominale Staatsverbrauch legt 2022 kraftig zu. Des-
sen Deflator wachst Uber 4 %.
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Veranderung gegentiber Vorjahr in %, kalenderbereinigt 1)

Position

BIP (real)
desgl. unbereinigt

Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben
nachrichtlich: Sparquote

Konsumausgaben des Staates

Bruttoanlageinvestitionen
Unternehmens-
investitionen 2)

Private Wohnungsbau-
investitionen

Exporte

Importe

nachrichtlich:

Leistungsbilanzsaldo 3)

Beitrage zum BIP-Wachstum 4)
Inldndische Endnachfrage
Vorratsveranderungen
Exporte
Importe

Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 5)
Erwerbstatige 5
Arbeitslose 6)
Arbeitslosenquote 7)
nachrichtlich: Erwerbs-
losenquote 8

Lohne und Lohnkosten
Tarifverdienste 9)
Bruttolohne und
-gehalter je Arbeitnehmer
Arbeitnehmerentgelt
je Arbeitnehmer
Reales BIP je Erwerbstatigen
Lohnstiickkosten 10)
nachrichtlich:

BIP-Deflator

Verbraucherpreise 11)
ohne Energie
Energiekomponente

ohne Energie und Nahrungs-

mittel

Nahrungsmittelkomponente

2021

2,9
2,9

0,1
15,0
3,1
1,3

2,3

7,5

1.1
1,0
4,2
-34

1,8
0,0
2,6
5,7

3,6

3,5

3,4
2,8
0,6

3,1

3,2
2,4
10,1

2,2
3,0

2022 2023
1,9 2,4
1,8 2,2
3,7 1,6

10,9 9,1
0,1 -24
1,6 4,5
0,6 58
1.1 0,0
0,8 52
2,8 3,1
4.1 4,8
2,2 1,3
0,5 0,0
0,4 2,6

=12 =15
1,8 1,7
1,3 0,3
2,3 2,3
50 4,9
3,0 3,0
2,7 2,8
4,3 4,5
4,0 4,5
0,6 2,1
3,4 2,4
3,8 3,2
7.1 4,5
4,4 3,9

27,2 8,5
3,6 3,2
7.8 6,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit;
Eurostat. 2022 bis 2023 eigene Projektionen. 1 Falls Kalender-
einfluss vorhanden. Angaben in Ursprungswerten befinden sich
in der Tabelle auf S. 44. 2 Private Anlageinvestitionen ohne
Wohnungsbau. 3 In % des nominalen BIP. 4 Rechnerisch, in
Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe rundungs-
bedingt. 5 Inlandskonzept. 6 In Millionen Personen (Definition
der Bundesagentur fur Arbeit). 7 In % der zivilen Erwerbsper-
sonen. 8 International standardisiert gemafs ILO-Definition,
Eurostat-Abgrenzung. 9 Ursprungswerte auf Monatsbasis;
gemal$ Tarifverdienstindex der Bundesbank. 10 Quotient aus
dem im Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitneh-
mer und dem realen BIP je Erwerbstatigen. 11 Harmonisierter
Verbraucherpreisindex (HVPI), Ursprungswerte.
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Quelle: ifo Institut und eigene Berechnungen. * Ergebnisse ba-
sierend auf der ifo-Konjunkturumfrage.
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Die Importe steigen im Projektionszeitraum im
Einklang mit der Gesamtnachfrage deutlich an.
Im laufenden Frihjahr durften sie im Gefolge
der sinkenden Exporte und Unternehmensinves-
titionen zunachst aber noch einen merklichen
Dampfer erleiden. Ab der zweiten Jahreshalfte
stehen dank der wieder anziehenden Export-
geschafte und hoherer Investitionen — ins-
besondere auch zur Aufstockung der staat-
lichen Ausrustungen — die Zeichen wieder auf
Expansion. Die fUr beides bendtigten Vorleis-
tungen weisen einen hohen Anteil an Importen
auf, sodass auch diese dann wieder kréaftig zu-
legen. Hinzu kommt in diesem und etwas
schwacher im nachsten Jahr noch ein positiver
Impuls seitens der Nachfrage der privaten Haus-
halte. Ein Teil der wahrend der Pandemie zu-
satzlich gebildeten Ersparnisse durfte — etwa
Uber hohere Ausgaben fir Auslandsreisen —
einen Schub fur die Dienstleistungsimporte
bringen. Allerdings wird dieser Effekt im Ver-
gleich zur Dezember-Projektion nun schwacher

eingeschatzt. Im Jahr 2024 lassen die Import-
zuwachse wieder ein wenig nach.

Der Uberschuss in der deutschen Leistungs-
bilanz schmilzt im laufenden Jahr kraftig ab. Er
konnte im Jahresdurchschnitt bei nur noch gut
4% des BIP liegen, nach noch 7% % im Jahr
2021. Hier schlagen sich vor allem die im Zuge
der stark gestiegenen Preise fUr Energie und an-
dere importierte Rohstoffe massiv verschlech-
terten Terms of Trade nieder. Mit Blick auf die
realen Handelsstrome tragt aber auch der im
Vergleich zu den Importen starker gedrickte
Zuwachs der Exporte dazu bei. Diese Entwick-
lung kehrt sich im weiteren Projektionszeitraum
etwas um, insbesondere da die Exporte im Ge-
folge nachlassender Lieferengpasse kraftig an-
steigen. FUr die Terms of Trade ist hingegen an-
gesichts der Annahmen der Projektion hinsicht-
lich der Rohstoffpreise und Wechselkurse keine
nennenswerte Erholung angelegt. Damit steigt
der Leistungsbilanzuberschuss von seinem nied-
rigeren Niveau aus 2023 nur wenig an. Er
konnte immer noch merklich unter 5% liegen,
2024 aus heutiger Sicht dann etwas daruber.

B Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt erholte sich im Winterhalbjahr
2021/22 kraftig. Aufgrund der rlcklaufigen
Wirtschaftsaktivitat war in der letzten Projektion
eine Unterbrechung im Erholungsprozess er-
wartet worden. Beschaftigung und Arbeitslosig-
keit verbesserten sich jedoch ohne Tempoein-
buRen und erreichten zuletzt wieder das Niveau
von vor der Pandemie. Das Stellenangebot er-
hohte sich kraftig, und mehr Betriebe als vor
der Pandemie berichten derzeit Uber Schwierig-
keiten bei der Rekrutierung von geeignetem
Personal. Die Inanspruchnahme der Kurzarbeit
stieg gleichwohl um den Jahreswechsel herum
wieder moderat an. Die durchschnittliche
Arbeitszeit je Erwerbstatigen ist im letzten hal-
ben Jahr wohl gesunken und befindet sich noch
spurbar unter dem Vorpandemiestand.

Leistungsbilanz-
Uberschuss sinkt
deutlich unter
5% des BIP

Arbeitsmarkt
erholte sich im
vergangenen
Winterhalbjahr
trotz schwacher
Wirtschafts-
aktivitdt krdftig
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moderatem
Effekt auf
Beschdiftigung

Die derzeit gegenlaufig wirkenden Einflusse auf
das Wirtschaftsgeschehen pragen auch die
kurzfristigen Aussichten am Arbeitsmarkt und
erhéhen deren Unsicherheit. Die weitgehend
entfallenen Pandemie-Schutzmafsnahmen ver-
bessern die Aussichten im Dienstleistungs-
gewerbe. Die Kurzarbeit dUrfte hier kraftig sin-
ken und die Arbeitszeit ansteigen. Allerdings
steht das knappe Arbeitsangebot einer schnel-
len Beschaftigungsausweitung entgegen. Zu-
dem dampfen wieder aufgekommene Lieferket-
tenprobleme, die erhdhte Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit dem Ukrainekrieg und hohe
Energiepreise die Arbeitsnachfrage im Produzie-
renden Gewerbe. Fur das Sommerhalbjahr
2022 ist daher insgesamt von einem nachlas-
senden Beschaftigungswachstum auszugehen.
Die Arbeitslosigkeit wird wohl kaum noch sin-
ken.

Im Juli sowie im Oktober 2022 wird der all-
gemeine gesetzliche Mindestlohn in zwei Stu-
fen auf 12 € je Stunde ansteigen und damit im
Herbst um etwa ein Viertel hoher liegen als ein
Jahr zuvor. Die Lohnsumme durfte sich dadurch
allein im Herbst nahezu so stark erhdhen wie
zur Mindestlohneinflihrung im Jahr 2015." Ad-
verse Beschaftigungseffekte konzentrierten sich
damals auf die geringfligige Beschaftigung.
Auch diesmal dirfte diese Gruppe am starksten
von Anpassungsreaktionen betroffen sein. Aller-
dings spricht einiges dafur, dass weniger Mini-
jobs verloren gehen als im Jahr 2015. Die
Arbeitskrafteknappheit reicht inzwischen bis in
den Helferbereich. AufSerdem konnen selbst
Personen, die ihre Stelle verlieren, im Zusam-
menhang mit dem starken Strukturwandel in
produktiveren Branchen schnell eine neue Stelle
finden."® DarUber hinaus sind im derzeitigen
Umfeld Preiserhohungen fur Unternehmer wohl
leichter durchsetzbar als im Jahr 2015. Dennoch
durfte es im Herbst 2022 zu einer kurzfristigen
Unterbrechung des Beschaftigungszuwachses
kommen. Die Arbeitslosigkeit steigt gleichwohl
nur geringfligig an, da die besonders betroffe-
nen Minijobber entweder bereits arbeitslos ge-
meldet sind oder gar keine sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung anstreben.

Deutsche Bundesbank
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vierteljdhrlich, saison- und kalenderbereinigt

Mio. Personen, lin. Maf3stab

47,0

PULLLLLLE
46,5 Erwerbspersonen s
46,0

Erwerbslose
nach ILO-Definition gumsEEy
45,5 e

45,0

44,5

Erwerbstatige

44,0
43,5
43,0
Arbeitslose” 3,0
2,5
oL LT T T rerere
2,0

2015=100, log. MaRstab
102  Arbeitszeit je Erwerbstatigen

100

% “¢"““

96 v

94

92

90 <=Projektion=>
2015 16 17 18 19 20 21 22 23 2024
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und eigene Projektionen. 1 Arbeitslosigkeit nach nationaler De-
finition (gemals § 16 SGB IlI).
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Die Erwerbsbeteiligung der hiesigen Bevolke-
rung sollte sich nach der pandemiebedingten
Delle schnell wieder erholen.’” Die Zahl der Er-
werbspersonen erreichte zuletzt nahezu wieder
den Stand von vor der Pandemie. Die bereits
seit geraumer Zeit anhaltenden demografischen
Verschiebungen in der inlandischen Bevolke-

15 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022f).

16 Vgl.: Dustmann et al. (2022).

17 Wahrend der Pandemie verlie3en einige Erwerbsper-
sonen (temporar) den Arbeitsmarkt, blieben langer im Bil-
dungssystem oder beendeten ihr Erwerbsleben etwas fri-
her als geplant. Es ist davon auszugehen, dass der Effekt
recht zligig verschwindet, da sich die Rahmenbedingungen
am Arbeitsmarkt nicht dauerhaft strukturell verschlechtert
haben. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021c).
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2023 und 2024
wenig Bewe-
gung bei
Beschdftigung
und Arbeitslosig-
keit, Reserven
noch bei der
Arbeitszeit je
Erwerbstdtigen

rung belasten das Arbeitsangebot auch im Pro-
jektionszeitraum. Die damit einhergehende
hohe Arbeitsmarktanspannung kénnte durch
verstarkte Zuwanderung gemildert werden.
Nach der pandemiebedingt verringerten Im-
migration kam es im zweiten Halbjahr 2021 be-
reits zu gewissen Nachholeffekten. Die Netto-
zuwanderung nach Deutschland Ubertraf mit
207000 Personen den Vergleichswert aus dem
Vorpandemiejahr 2019 um rund 60 %.'® Mit
dem Einmarsch des russischen Militars in die
Ukraine suchen nunmehr zahlreiche Menschen
aus der Ukraine Zuflucht auch in Deutschland.
Ob diese das Arbeitsangebot in substanzieller
Weise erhohen, ist jedoch ungewiss.’ In dieser
Projektion wird im laufenden Jahr mit insgesamt
700 000 Zuwanderern netto nach Deutschland
gerechnet, ab 2023 mit 300 000 Personen jahr-
lich.29 Insgesamt durfte die Erwerbspersonen-
zahl'im Jahr 2023 noch ansteigen. Ab dem Jahr
2024 wird jedoch der negative demografische
Trend wieder Uberwiegen und das Arbeitsange-
bot sinken.

Bereits im Jahr 2023 durfte das Arbeitsangebot
die beschrankende GroRe fir den Beschaf-
tigungsanstieg darstellen. Die Zahl der Erwerbs-
tatigen steigt dann nur noch leicht. Sie kénnte
im Verlauf des Jahres 2024 ihr Maximum er-
reichen. Die Arbeitslosigkeit vermindert sich in
diesen beiden Jahren kaum noch. Die Integra-
tion der vielen Zuwanderer wirkt dem Ruck-
gang des Arbeitslosenbestandes entgegen.
AufSerdem wird auch der beschleunigte Struk-
turwandel aufgrund von Digitalisierung und
energetischer Umstellung Friktionen am Arbeits-
markt hervorrufen. Reserven zur Ausweitung
des Arbeitsvolumens bestehen vor allem bei der
Arbeitszeit je Erwerbstatigen. Das Uberstunden-
volumen durfte im Zuge der wirtschaftlichen Er-
holung weiter zunehmen. Die Wochenarbeits-
zeit der Teilzeitbeschaftigten steigt bereits seit
einigen Jahren an und die der Vollzeitbeschaf-
tigten ist stabil. Dem entgegen wirkt weiterhin
der leicht zunehmende Anteil der Teilzeit-
beschaftigung an der Gesamtbeschaftigung.
Angesichts des angespannten Arbeitsmarktes
ist aber eine auch mittelfristig steigende Arbeits-

zeit anzunehmen. Vor dem Hintergrund erwei-
terter Homeoffice-Méglichkeiten und steigen-
der Kinderbetreuungskapazitaten kdnnten viele
Beschaftigte ihre Arbeitszeit erhdhen.

B Arbeitskosten und Preise

Die LohnabschlUsse seit Jahresbeginn fielen ge-
messen an den hohen Inflationsraten insgesamt
vergleichsweise moderat aus. Im weiteren Ver-
lauf des Jahres durften die Tarifpartner mit der
wirtschaftlichen Belebung allerdings spurbar
hohere Neuabschlisse vereinbaren. Neue Ver-
trage wichtiger Branchen stehen ab dem Herbst
an, in dem die Tarifpartner in der Chemischen
Industrie und der Metall- und Elektroindustrie
Uber Lohnzuwachse verhandeln. Die Gewerk-
schaften streben zwar einen vollstandigen Aus-
gleich fir die hohen Inflationsraten an, werden
aber wohl zunachst lediglich eine teilweise
Kompensation durchsetzen kénnen.2" Auch im
kommenden Jahr, wenn eine grof3e Tarifrunde
ansteht, durften neben der Wirtschaftserholung
und zunehmenden Arbeitskrafteengpassen die
weiterhin hohen Teuerungsraten zu starkeren
Lohnsteigerungen beitragen. Hinzu kommen
mogliche Nachholeffekte als Ausgleich fir die
verhaltenen Lohnanhebungen in den wahrend
der Pandemie abgeschlossenen Tarifvertragen.

18 Die Zuwanderung war damit auch spurbar hoher als in
der letzten Projektion erwartet. Allerdings war der Anteil
von Fluchtlingen an diesem Anstieg sehr hoch, insbeson-
dere aus Syrien und Afghanistan. Die Arbeitsmarktintegra-
tion ist hier wesentlich aufwendiger als im Fall arbeitsmarkt-
orientierter Zuwanderung, etwa aus anderen EU-Staaten.
19 Zunachst sind vor allem Frauen mit Kindern nach
Deutschland geflohen. Den Frauen kann zwar generell eine
hohe Erwerbsbereitschaft und eine gute Qualifikation unter-
stellt werden, dennoch haben sie hdufig Kinderbetreuungs-
aufgaben zu erflllen. AufSerdem sind Sprachhuirden zu
Uberwinden und die Aufenthaltsperspektive ist je nach
Kriegsverlauf und der sehr hohen Ruckkehrwilligkeit der Be-
troffenen kaum abzuschatzen.

20 Zusammen mit der erhdhten Zuwanderung im Jahr 2021
werden damit im Projektionszeitraum etwa 300 000 mehr
Erwerbspersonen erwartet als in der Dezember-Projektion
unterstellt.

21 Auch in der Vergangenheit setzten die Gewerkschaften
ihre Tarifforderungen nur zum Teil durch. Zu berucksich-
tigen ist zudem die aktuelle Lage: Die gestiegenen Preise fur
die weitgehend importierten fossilen Energietrager verrin-
gern fur sich genommen den Verteilungsspielraum im In-
land.

Tarifverdienste
ziehen an und
steigen am Ende
des Projektions-
zeitraums sogar
noch deutlich
stdrker als im
letzten Konjunk-
turhoch



Effektiv-
verdienste
wachsen durch-
gehend stark,
kénnen hohe
Teuerung aber
zundchst nicht
voll ausgleichen

Lohnsttickkosten
steigen krdftig,
am BIP-Deflator
gemessene
Binneninflation
bleibt auch
2024 noch
erhéht

Im Jahr 2024 kénnte sich der Lohnanstieg vor
allem aufgrund der sich verscharfenden Arbeits-
marktknappheit noch weiter verstarken. Damit
legen die Tarifverdienste im laufenden und im
kommenden Jahr beinahe so kraftig zu wie im
konjunkturellen Boom vor der Pandemie, am
Ende des Projektionszeitraums sogar noch deut-
lich starker.22

Die Effektivverdienste steigen im laufenden Jahr
wohl erneut erheblich kraftiger an als die Tarif-
verdienste. Dies liegt mafsgeblich an dem wei-
teren Rlckgang der Kurzarbeit und der zuneh-
menden Arbeitszeit. Hinzu kommen héhere er-
folgsabhangige Pramien der Industriekonzerne.
Zudem |0st die Anhebung des allgemeinen ge-
setzlichen Mindestlohns auf 12 € je Stunde im
Herbst 2022 einen kraftigen Lohnschub aus, der
allerdings bei jahresdurchschnittlicher Betrach-
tung erst im Jahr 2023 seine volle Wirkung ent-
faltet.2® Im weiteren Verlauf des Projektions-
zeitraums durften dartber hinaus vermehrt be-
zahlte Uberstunden und vor allem die zuneh-
mende Arbeitsmarktknappheit zu starkeren
Lohnsteigerungen beitragen. Die Lohndrift ist
daher durchgangig positiv. Die nominalen Lohn-
steigerungen liegen im Projektionszeitraum
uber alle drei Jahre bei fast 42 %, was seit der
deutschen Wiedervereinigung nicht mehr zu
beobachten war. Gleichwohl reichen diese star-
ken Zuwachse zunachst nicht aus, um die hohe
Teuerung vollstandig zu kompensieren. Erst im
Jahr 2024 durften die — anhand des HVPI be-
rechneten — Realldhne wieder merklich anstei-
gen.

Die Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer
legen im Projektionszeitraum mit ahnlich hohen
Raten zu wie die Effektivverdienste — im Jahr
2024 sogar noch etwas kraftiger, da sich hier
die deutlich steigenden Sozialbeitrage der
Arbeitgeber bemerkbar machen. Fir die Lohn-
stlickkosten bedeutet dies, dass sie nach dem
verhaltenen Zuwachs im vergangenen Jahr im
laufenden Jahr mit rund 3% % besonders kraf-
tig ansteigen. Maf3geblich daflr ist, dass der er-
hohte konjunkturelle Gegenwind den Zuwachs
der Arbeitsproduktivitat (je Erwerbstatigen) vo-

Deutsche Bundesbank
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ribergehend dampft. Darin spiegelt sich die
vergleichsweise robuste Erholung des Arbeits-
marktes wider. Im kommenden Jahr legt die

22 In den Vorausschatzungen der Tarifverdienststeigerun-
gen werden samtliche in der Tarifverdienststatistik der Bun-
desbank erfassten Abschlusse der Vergangenheit (etwa 500
Tarifvertrdge und Besoldungsregelungen) berlcksichtigt.
Am Ende ihrer vertraglichen Laufzeit werden sie unter Be-
achtung gesamtwirtschaftlicher Rahmenbedingungen und
branchenspezifischer Besonderheiten fortgeschrieben.

23 Der Impuls des hoheren Mindestlohns auf den Anstieg
der Effektivverdienste wird auf etwa 0,8 Prozentpunkte ge-
schatzt. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022f). Der allgemeine
gesetzliche Mindestlohn steigt zuvor bereits zum 1. Januar
2022 und zum 1. Juli 2022 an. Diese Anhebungen wirken
sich gesamtwirtschaftlich starker auf die Effektiviohne aus
als auf die Tarifverdienste, die gleichwohl in einigen Nied-
riglohnbranchen wie dem Hotel- und Gastgewerbe stark
beeinflusst werden.
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Inflationsrate
lberstieg
friihere Erwar-
tungen bei
Weitem

Arbeitsproduktivitat wieder starker zu, sodass
die Lohnstiickkosten mit rund 2%2 % moderater
steigen. Aus heutiger Sicht durften sie 2024
aber erneut etwas starker anziehen. Der von
den Arbeitskosten ausgehende Preisdruck ist
damit im Projektionszeitraum durchgehend
hoch. Dies beschrankt fur sich genommen den
Spielraum fur hohere Gewinnmargen. Diese
wurden im vergangenen Jahr noch stark aus-
geweitet. Zugleich setzt auch der starke Anstieg
der Energiepreise die Profitabilitat der Unter-
nehmen unter Druck. Allerdings ist das gegen-
wartige Umfeld immer noch durch eine hohe
Nachfrage gekennzeichnet, sodass steigende
Kosten gut weitergegeben werden kénnen.?4
Insgesamt durfte der Anstieg des BIP-Deflators
im laufenden und im kommenden Jahr den Zu-
wachs der Lohnstlickkosten noch etwas Uber-
treffen. Im Jahr 2024 kénnte er hingegen etwas
dahinter zurtckbleiben. Mit einem Anstieg um
rund 2% % ware die am BIP-Deflator gemes-
sene Binneninflation dann aber immer noch
deutlich erhoht.

Die bereits zuvor Uberaus hohe Inflationsrate
legte im Winterhalbjahr noch weiter zu. Die
Teuerungsrate (gemessen am HVPI) erreichte im
April 2022 einen historischen Hochststand von
7,8 %.29 So hohe Preissteigerungsraten gab es
hierzulande zuletzt zu Zeiten der Olpreis-Krise
in den 1970er Jahren. In der Projektion vom
Dezember war dagegen ein Ruckgang der Rate
auf etwa 4% erwartet worden. Dass die Teue-
rung die Erwartung so stark Uberstieg, lag vor
allem, aber nicht nur, an der Energiekom-
ponente. Schon vor dem Angriff Russlands auf
die Ukraine zeigte sich der Preisauftrieb in der
Breite kraftiger als erwartet. Der Krieg und seine
Folgen verscharften den ohnehin hohen Preis-
druck. So stiegen die Rohdlnotierungen dras-
tisch an. Zudem verteuerten sich dadurch wohl
auch andere Kosten der Mineraldlproduktion.
Auf der Verbraucherstufe zogen deshalb die
Preise fur Benzin und Heizdl allein zwischen
Februar und Marz um knapp 30 % an. Auch auf
die Preise fUr Nahrungsmittel waren die Auswir-
kungen massiv. Sie lagen im April fast 7%
hoher als im Vorjahr. In der Projektion vom

Dezember war noch nicht einmal mit einer halb
so hohen Rate gerechnet worden. Auch Indus-
triegUter ohne Energie verteuerten sich deutlich
starker als erwartet, wohl aufgrund von wieder
verscharften Lieferengpassen und dem Anstieg
der Rohstoffpreise. Die Preise fir Dienstleistun-
gen Uberraschten ebenfalls nach oben. Dies ist
zum Teil auf Reiseleistungen zurlickzufthren,
bei denen der kraftige Olpreisanstieg eine Rolle
gespielt haben durfte. Aber auch die anderen
Dienstleistungskomponenten verteuerten sich
starker als erwartet.

Im weiteren Verlauf des Jahres durfte die HVPI-
Rate nur sehr langsam zurtckgehen.?® Denn
der Preisdruck bleibt vorerst hoch: Zwar sinken
die Rohdlnotierungen annahmegemal$ spulrbar.
Gleichzeitig durften andere fur Kraftstoffe und
Heizol maldgebliche Kostensteigerungen noch
einige Zeit fortbestehen. Dartber hinaus wird
wahrscheinlich der vorangegangene massive
Anstieg der Marktnotierungen fir Erdgas wei-
ter an die Verbraucherinnen und Verbraucher
durchgereicht werden.?” Auch bei Nahrungs-
mitteln dUrfte der starke Preisanstieg die Spitze
noch nicht erreicht haben. Den Annahmen zu-
folge ziehen die europaischen landwirtschaft-
lichen Erzeugerpreise in diesem Jahr insgesamt
um rund 40% an. Dies reflektiert auch die
Kriegsfolgen: Die Erzeugerpreise fur Produkte
wie Weizen, bei dessen Export die Ukraine eine
wichtige Rolle einnimmt, steigen sogar noch
starker an. Durch den Krieg wurden zudem Kos-
ten fur andere Produktionsbestandteile in die

24 In Branchen, die besonders unter den Einschrankungen
der Pandemie litten, kdnnten die Preise sogar Uberpropor-
tional steigen, um vergangene Verluste auszugleichen.

25 Die bereits veroffentlichte Schnellschatzung fur den Mo-
nat Mai 2022 lag bei Projektionsabschluss noch nicht vor.
26 Die staatlichen EntlastungsmafSnahmen koénnen den
Preisdruck nur etwas dampfen. Unmittelbare Preiswirkun-
gen haben die Absenkung der Energiesteuer fir Kraftstoffe,
die EinfUhrung eines Neun-Euro-Tickets im 6ffentlichen Per-
sonennahverkehr von Juni bis August sowie die staatliche
Ubernahme der Umlage fir Erneuerbare Energien (EEG-Um-
lage) auf den Strompreis zum Juli. Die geschatzten Preiswir-
kungen dieser MalSnahmen finden sich in der Tabelle auf
S. 34.

27 Die Energiepreise werden auch von der zu Jahresbeginn
erfolgten Anhebung des CO,-Preises auf die Verwendung
fossiler Brennstoffe beeinflusst. Diese dUrfte die Gesamtrate
im laufenden Jahr um etwas weniger als 0,2 Prozentpunkte
erhohen. Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2019).
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Jiingste Aufwartsrevisionen der Projektionen der HVPI-Komponenten in Deutschland
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Hohe getrieben, beispielsweise der Preis flr
Dungemittel. Schlieflich betrifft die deutliche
Erhohung des gesetzlichen Mindestlohns im
Oktober einige Bereiche des Nahrungsmittel-
sektors besonders, wie etwa das Backereihand-
werk.

Auch die Preise flr Industrieglter ohne Energie
werden in diesem Jahr wohl erheblich zulegen.
Malgeblich hierfur durften — abgesehen von
den hoéheren Preisen fUr Energierohstoffe — wei-
terhin vor allem Lieferengpdsse sein. Zudem
konnten bei einigen Dienstleistern pandemiebe-
dingte GeschaftsschlieSungen im Nachgang zu-
satzlich preiserhéhend wirken, wenn zuvor er-
littene Verluste nach Wegfall der Schutzmaf3-
nahmen Uber héhere Margen kompensiert wer-
den. Auch von den wieder anziehenden
Arbeitskosten durfte Preisdruck ausgehen, der
Ublicherweise vor allem bei den Dienstleistern
zu Buche schlagt. Auch hier sind zudem einige
Branchen, wie beispielsweise das Friseurhand-
werk oder das Taxigewerbe, in besonderem

=mmi Projektion (Juni 2022)
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Mals von der Erhdhung des Mindestlohns auf
12 € je Stunde betroffen.2®

Nimmt man die Entwicklungen in den einzelnen
Teilbereichen zusammen, so kénnte die HVPI-
Rate im Jahr 2022 auf 7,1% ansteigen. Dies ist
mehr als doppelt so hoch wie im Jahr zuvor und
die mit Abstand hochste Rate seit Beginn der
Wahrungsunion. Ohne Energie und Nahrungs-
mittel gerechnet kénnte sich die Rate von 2,2 %
auf 3,6 % erhohen, was dreimal hoher als der
langjahrige Durchschnitt ist.

Ab dem kommenden Jahr durfte die Teuerungs-
rate allmahlich zurtckgehen. Annahmegemald

28 Spurbare Preiseffekte in einigen Dienstleistungs-
bereichen hatte es auch zur Einflihrung des gesetzlichen
Mindestlohns im Jahr 2015 gegeben. Vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2015). Auf den Warenkorb insgesamt bezogen
durften die Auswirkungen allerdings begrenzt bleiben. So
ist Uber den gesamten Projektionszeitraum von einem Min-
destlohneffekt auf die HVPI-Rate von nur knapp zwei Zehn-
tel Prozent auszugehen. Vgl.: Deutsche Bundesbank
(2022f).
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Im weiteren Pro-
Jektionszeitraum
geht Teuerungs-
rate zwar
zurdck, ...

Geschatzte Wirkungen staatlicher EntlastungsmafSnahmen auf die Verbraucherpreise

Effekte in Prozentpunkten

MafRnahme Zeitraum

Absenkung Kraftstoffsteuer Juni bis August 2022

Neun-Euro-Ticket OPNV Juni bis August 2022

Staatliche Ubernahme der Erneuerbaren
Energien (EEG)-Umlage

ab Juli 2022

Insgesamt =

Effekt auf HVPI-Rate insgesamt

e Jahresdurchschnitt
HVPI-Komponente Monat 2022 2023
Energie 1) -0,4 -0,1 +0,1
Dienstleistungen 1) =05 qut—0,1 qut+0,1
Energie
-04 -0,2 -0,2
_ - gut—0,4 0,0

1 VorUbergehende Mafsnahme, Effekt im Monat der Einflhrung, Gegeneffekt in gleicher Hohe im Monat nach Auslauf der Masnahme.
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sinken die Rohstoffpreise fir Energie deutlich.
Da die kraftige Verteuerung an den Markten flr
Erdgas und Elektrizitat aber teilweise erst mit
Verzdgerung an die Endkunden weitergereicht
werden durfte, fallt der Preisanstieg bei Energie
im Jahr 2023 noch merklich Gberdurchschnitt-

Beitrage der Komponenten zur
HVPI-Gesamtrate

vierteljahrlich, Veranderung gegentber Vorjahr in %
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Quelle: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen und ei-
gene Projektionen.
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lich aus. Erst im Jahr 2024 konnte er sich wie-
der normalisieren.?® Auch bei den Nahrungs-
mittelpreisen lasst der Druck gemafs den An-
nahmen zu den Rohstoffpreisen nach. Aller-
dings sorgen die kraftig steigenden Léhne und
die Kosten, die mit dem Umbau hin zu einer
nachhaltigeren und tierfreundlicheren Produk-
tionsweise einhergehen, weiter flr Auftrieb. Die
Raten fallen daher in den Folgejahren zwar
niedriger, aber immer noch Uberdurchschnitt-
lich hoch aus. Die Rate ohne Energie und Nah-
rungsmittel dirfte ebenfalls zurlickgehen. Mal3-
geblich ist, dass sich der Preisdruck von den Lie-
ferengpassen Uber den Projektionszeitraum
nach und nach abschwacht und die indirekten
Auswirkungen der hohen Energiepreise sowie
die Verteuerung von Importen (ohne Energie)
nachlassen. Dem wirken mehrere Faktoren teil-
weise entgegen: Der hohe Druck von den
Arbeitskosten wirkt sich zunehmend aus, zumal
sich die Konjunkturlage verbessert. Zweitrun-
deneffekte der zuvor stark gestiegenen Ver-
braucherpreise Uber den Lohnkanal spielen da-
bei auch eine — wenngleich begrenzte — Rolle.
Hinzu kommen verzogerte Auswirkungen der
kraftigen Mindestlohnanhebung im Herbst
2022. Schlielich wird wohl auch die Transfor-

29 In den Jahren 2023 und 2024 wird der weiter steigende
CO,-Preis die Gesamtrate jeweils um etwa 0,1 Prozent-
punkte erhohen. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).
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mation der deutschen Wirtschaft hin zur Klima-
neutralitat und zur Unabhangigkeit von fossilen
Brennstoffen, die durch den Ukrainekrieg an
Dringlichkeit gewann, mit steigendem Kosten-
druck einhergehen.

Insgesamt konnte die HVPI-Rate auf 4,5% im
Jahr 2023 und auf 2,6 % im Jahr 2024 zurlck-
gehen. Die Rate ohne Energie und Nahrungs-
mittel konnte sich 2023 zunachst auf 3,2 % und
2024 weiter auf 2,4% verringern. Die Teue-
rungsraten fallen damit am Ende des Projek-
tionszeitraums immer noch merklich héher aus
als im langerfristigen Durchschnitt.

B Offentliche Finanzen

Im Jahr 2022 geht die gesamtstaatliche Defizit-
quote gemafs dieser Projektion auf etwa 234 %
zurick (2021: 3,7 %). Ausschlaggebend sind
deutlich abnehmende coronabedingte Budget-
lasten. Zudem profitieren die Einnahmen vom
dynamischen Anstieg der Bruttolohne und -ge-
halter und des nominalen privaten Konsums.
Belastend schlagen hingegen neue Mafsnah-
men zu Buche (vgl. zu diesen sowie zu den
Corona-Malinahmen S. 21f). Zudem wachsen
die Ausgaben der Renten-, Kranken- und Pfle-
geversicherung deutlich. Die starken Preis-
anstiege verteuern insbesondere den Staatsver-
brauch und die staatlichen Investitionen.

Im Jahr 2023 sinkt die Defizitquote deutlich auf
1%2%. Denn die Malsnahmen aus der Corona-
krise sowie die Hilfen aufgrund der hohen Ener-
giekosten entfallen weitestgehend. Zudem pro-
fitiert der Staatshaushalt von der fortgesetzten
Konjunkturerholung. Im Jahr 2024 verandert
sich die Defizitquote kaum. Wachsende Fehl-
betrage der Extrahaushalte des Bundes fir
Klimaschutz und die Bundeswehr gleichen ent-
lastende Faktoren in anderen Bereichen aus.

Das strukturelle gesamtstaatliche Defizit bewegt
sich im Projektionszeitraum nach oben Richtung
1%2% des BIP.3® Defizite sind vor allem beim
Bund angelegt, insbesondere bei seinen Son-

Deutsche Bundesbank

Stabilisierungsbeitrag des
Staatshaushalts”
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2 Veranderung des konjunkturbedingten Defizits.
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dervermdégen. Vor der Coronakrise stand noch
ein gesamtstaatlicher struktureller Uberschuss
zu Buche (2019: 2% des BIP). Ausschlag-
gebend fir den Umschwung sind steigende
Ausgaben, insbesondere fir Verteidigung und
Klimaschutz, aber auch im sozialen Bereich, vor
allem fur Renten und Pflege. Die strukturelle Pri-
marausgabenquote (ohne Zinsausgaben) steigt
Uber den Projektionszeitraum weiter deutlich.

Uber den Projektionszeitraum sinkt die Schul-
denquote deutlich auf rund 63% (2021:
69,3 %). Hinter dem Ruckgang steht vor allem
das relativ stark wachsende nominale BIP im
Nenner. Trotz der Defizite sinkt dadurch die
Quote. Des Weiteren gehen schuldenstands-
erhdhende Corona-Sondereffekte zurlck, die
sich nicht im Defizit zeigen. So werden etwa
Hilfskredite zurlickgezahlt. Auch durften vor-
handene Kassenreserven zur Haushaltsfinanzie-
rung eingesetzt werden, was den Schuldenbe-
darf verringert. AufSerdem werden die Portfolios
staatlicher Bad Banks weiter abgebaut.

30 Aus den strukturellen Grofsen werden Konjunkturein-
flisse und spezielle tempordre Effekte herausgerechnet. In
den Jahren 2023 und 2024 spielen diese Einflisse kaum
noch eine Rolle.
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B Risikobeurteilung

Die hier beschriebenen makrookonomischen
Projektionen unterliegen im gegenwartigen
Umfeld einer aufBergewdhnlich hohen Unsicher-
heit. Zu den groften Unwagbarkeiten zahlen
der weitere Verlauf des Ukrainekriegs ein-
schlieSlich seiner wirtschaftlichen Folgewirkun-
gen, die weltweite Entwicklung der Pandemie
sowie die Auswirkungen der hohen Teuerung.
Aus heutiger Sicht erscheinen die Risiken in der
Gesamtbetrachtung fur das Wirtschaftswachs-
tum — vor allem wegen eines maglichen Aus-
falls russischer Energielieferungen — abwarts-
gerichtet. Hinsichtlich der Inflation dominieren
im gesamten Projektionszeitraum die Aufwarts-
risiken. Nach Abschluss der Projektion ist ein Teil
dieser Risiken bereits eingetreten. Bereits auf-
grund der Uberraschend hohen Inflationsdyna-
mik im Mai konnte die HVPI-Rate im Jahres-
durchschnitt 2022 aus heutiger Sicht bei 734 %
liegen.

Schon im Basisszenario der Projektion sind auf-
grund des Ukrainekriegs betrachtliche Ab-
schlage fUr die wirtschaftlichen Aussichten
unterstellt. Diese konnten aber noch erheblich
starker ausfallen. Sollte sich der Konflikt intensi-
vieren, wirden die direkten und mittelbaren
Auswirkungen langer und starker zum Tragen

kommen. In diesem Zusammenhang kénnte es
auch zu einem Lieferstopp aller russischen Ener-
gieprodukte kommen — entweder durch ein Ein-
fuhrembargo seitens der EU und ihrer Partner
oder durch einen einseitigen Stopp der Liefe-
rungen seitens Russlands. Zwar konnte die Ab-
hangigkeit Deutschlands von russischen Ener-
gietragern seit Beginn des Krieges bereits deut-
lich reduziert werden (vgl. die Ausfihrungen
auf S. 37ff). Dennoch wulrde die deutsche
Wirtschaft in einem solchen adversen Risikosze-
nario wohl einen markanten Rickgang der wirt-
schaftlichen Aktivitat erfahren, der zugleich mit
weiteren Preissteigerungen verbunden ware
(vgl. die Ausfuhrungen auf S. 37ff).3" Sollte
sich die Situation dagegen unerwartet rasch
entspannen, konnte die wirtschaftliche Aktivitat
hoher und die Inflationsrate niedriger ausfallen.

Auch mit dem Fortgang der Pandemie ist wei-
terhin ein Abwartsrisiko flr die wirtschaftliche
Aktivitat verbunden. Zwar entfielen hierzulande
im Frdhjahr die meisten MafSnahmen zur Ein-
dammung des Coronavirus. In China flhren
SchutzmafSnahmen aber weiterhin zu erheb-
lichen Einschrankungen des gesellschaftlichen
Lebens mit teilweise betrachtlichen Folgen fur
dessen Wirtschaft, aber auch fur die globale
Konjunktur. So dampften angeordnete Lock-
downs in mehreren grofden Stadten — etwa in
Shanghai mit seinem weltgrofsten Container-
hafen — das Wirtschaftsgeschehen und verstark-
ten die Storungen der globalen Lieferketten.
Sollte die Weltwirtschaft im Sog anhaltender
Verwerfungen in China ins Stocken geraten,
kénnten im Projektionszeitraum die Liefereng-
passe3? noch hartnackiger und die Auslands-
nachfrage schwacher ausfallen als angenom-

31 Im Vergleich zu friheren Simulationsrechnungen ver-
schiebt sich die zu erwartende Rezession vor allem auf-
grund der zeitlichen Verlagerung der Effekte durch Gas-
rationierungen in das nachste Jahr. Vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2022g).

32 Storungen der globalen Wertschopfungs- und Logistik-
ketten konnten auch aus anderen Griinden — etwa auf-
grund von Folgen des Ukrainekriegs — gravierender ausfal-
len als in der Projektion unterstellt. Aber auch eine guns-
tigere Entwicklung ist nicht ausgeschlossen. Weniger bin-
dende Lieferengpdsse gingen mit einer dynamischeren
Erholung der Ausfuhren und einer friheren Normalisierung
des Preisanstiegs einher.
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Magliche Entwicklung der deutschen Wirtschaft
in einem adversen Risikoszenario

Der russische Angriffskrieg auf die Ukraine
und seine globalen 6konomischen Auswir-
kungen pragen die der gesamtwirtschaft-
lichen Projektion zugrunde liegenden An-
nahmen (siehe die Ausfihrungen auf
S. 19ff). Ein adverses Risikoszenario soll
dazu beitragen, der bezuglich zentraler An-
nahmen bestehenden Unsicherheit Rech-
nung zu tragen. Anders als im Basisszenario
wird hier davon ausgegangen, dass sich der
Konflikt verscharft.® Damit verbunden ist
eine weitere Intensivierung und Ausweitung
der Sanktionsmafsnahmen ab Sommer die-
ses Jahres. Die Preise flr Energie- und Nah-
rungsmittelrohstoffe steigen starker und
bleiben Uber den gesamten Projektionszeit-
raum auf einem hoheren Niveau. Zudem
wird ein vollstandiger permanenter Stopp
russischer Energieexporte in die Europaische
Union (EU) angenommen. Dies hat Rationie-
rungen von Energie und Produktionskurzun-
gen in den betroffenen Landern zur Folge.
Zudem werden in diesem Szenario weitere
Verwerfungen beim AufSenhandel und ver-
scharfte Lieferkettenprobleme unterstellt.
Insbesondere Nahrungsmittelexporte aus
der Ukraine und Russland gehen im Ver-
gleich zum Basisszenario starker zurtick. Ins-
gesamt erhéht sich annahmegemafs die
makrookonomische Unsicherheit sowie die
Volatilitat an den Finanzmarkten. Gegen-
Uber dem Basisszenario wird eine unver-
anderte Geld- und Fiskalpolitik unterstellt.?

Rationierungseffekte im Zuge eines
Lieferstopps von Gas

Ein Ausfall russischer Energielieferungen ab
dem dritten Vierteljahr 2022 flihrt im Szena-
riozeitraum zu Engpassen bei der Gasversor-
gung. Durch das Ausbleiben von Erddl und
Steinkohle aus Russland ergeben sich auf-
grund der mittlerweile weitgehend beste-

Wichtige Annahmen im adversen
Szenario

Abweichungen gegentiber Basisszenario in %1)

Position 2022 2023 2024
Rohstoffpreise
Rohol 25,5 53,2 34,7
Erdgas 90,5 170,4 109,5
Nahrungsmittel 3,2 19,2 23,8

Absatzmarkte der deutschen
Exporteure -1,8 =057 -5,9

Quelle: EZB-Stab. 1 Angaben zu den Annahmen im Basis-
szenario befinden sich in der Tabelle auf S. 20.

Deutsche Bundesbank

henden Unabhangigkeit von diesen Liefe-
rungen annahmegemaf$ keine Rationie-
rungseffekte.® Die Hohe der Gasllcke — also

1 Das adverse Szenario wurde als Teil der gesamtwirt-
schaftlichen Projektionen des Eurosystems spezifiziert
und von allen nationalen Zentralbanken des Eurosys-
tems simuliert. Es basiert auf gemeinsamen Annahmen,
auf die sich die Fachleute des Eurosystems verstandig-
ten; die Ergebnisse sind in die Szenariorechnung fur
den Euroraum insgesamt eingegangen. Vgl.: Euro-
paische Zentralbank (2022). Die Auswirkungen auf die
Entwicklung auslandischer Absatzmarkte der Expor-
teure und die Konkurrenzpreise wurden vom EZB-Stab
berechnet und den nationalen Zentralbanken zur Ver-
fligung gestellt. Dies gilt auch fur eine Abschatzung zu
Bewegungen von Kreditzinsen und Aktienmarkt. Fri-
here Rechnungen der Bundesbank zu den maglichen
gesamtwirtschaftlichen Folgen des Ukrainekriegs in
einem ahnlich definierten Risikoszenario finden sich in:
Deutsche Bundesbank (2022g). Auf Gemeinsamkeiten
und Unterschiede zu diesen friheren Rechnungen wird
nachfolgend an geeigneten Stellen eingegangen (siehe
insbesondere S. 28f.).

2 In Bezug auf die Fiskalpolitik in Deutschland bedeu-
tet dies fur die hier vorgestellten Rechnungen, dass
keine zusatzlichen fiskalischen Mafsnahmen angenom-
men werden, die Uber die modellendogen angelegten
automatischen Stabilisatoren hinausgehen.

3 Seit Jahresbeginn 2022 haben sich die jeweiligen Ab-
hangigkeiten von Russland deutlich reduziert, vgl.: Bun-
desministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz (2022).
Der Anteil von russischen Lieferungen fur Steinkohle lag
Anfang Mai 2022 noch bei rund 8%; durch das 5. EU-
Sanktionspaket ist eine vollstandige Unabhangigkeit bis
Mitte August 2022 gesetzlich vorgegeben. Fur Rohol
betragt die Abhangigkeit von russischen Lieferungen
aktuell noch rund 12%; hier entfallt der Grof3teil auf die
Raffinerie in Schwedt. Sie kann jedoch mit einer gewis-
sen Ubergangsfrist (iber die Hafen Rostock und Danzig
mit Ersatzlieferungen versorgt werden, vgl.: Bundes-
ministerium far Wirtschaft und Klimaschutz (2022).
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des Betrages, um den der Gasbedarf die ver-
fugbare Menge Ubersteigt — hangt von
mehreren Aspekten ab. Dazu zahlen das
Ausmals der zu ersetzenden russischen Lie-
ferungen sowie die Mdglichkeit, kurzfristig
Gas aus anderen Landern zu beziehen.? Da-
rUber hinaus spielen Anpassungen der Ener-
gieverbraucher eine wichtige Rolle. Mehrere
jungere Studien legen nahe, dass sig-
nifikante Einsparungen beim Erdgasver-
brauch auch in der kurzen Frist méglich
sind.” Zudem ist die voraussichtliche Beful-
lung der Erdgasspeicher ein wichtiger Fak-
tor. Ausgehend von der durchschnittlichen
Entwicklung der Gasspeicherstande seit An-
fang Mai 2022 wird angenommen, dass die
Gasspeicher Anfang Juli 2022 zu Uber 60 %
gefullt sind.

Das zeitliche Profil der Deckungsltcke bei
der Gasversorgung wird zum einen durch
das Tempo der Angebotsausweitungen und
durch die Einsparmoglichkeiten bestimmt.®
Zum anderen spielt das Saisonmuster des
Erdgasverbrauchs, der Vorrang bestimmter
Verbrauchergruppen und der Fullstand der
Gasspeicher eine Rolle. Der Gasverbrauch
verringert sich Ublicherweise in den Som-
mermonaten deutlich, was die Beflllung der
Erdgasspeicher fur die Wintermonate er-
maoglicht. Durch die gesetzlich festgelegte
Priorisierung bei der Gasversorgung von
grundlegenden sozialen Diensten und Haus-
haltskunden sowie kleinen und mittleren
Unternehmen im Bereich Gewerbe, Handel
und Dienstleistungen, ist die Industrie Uber-
proportional von der Gasrationierung be-
troffen.” Dabei wird in der Modellierung die
Annahme getroffen, dass zwei Funftel der
Industrie durchgangig mit Gas versorgt wer-
den, beispielsweise um die Produktion es-
senzieller Vorleistungen und Endprodukte zu
gewabhrleisten oder permanente Schaden an
den Produktionsanlagen zu vermeiden.®
SchliefSlich wird in der Modellierung in allen
Monaten ein gewisser Mindestfullstand der
Gasspeicher unterstellt, um die zuklnftige

Versorgung geschutzter Kunden zu gewahr-
leisten und die Unsicherheit bezlglich des
voraussichtlichen Gasverbrauchs — zum Bei-
spiel im Falle eines hoheren Bedarfs wah-
rend eines ungewohnlich kalten Winters —

4 Laut Bundesministerium fir Wirtschaft und Klima-
schutz (BMWK) lag die Abhangigkeit von russischen
Gaslieferungen im April dieses Jahres bei 35%. Sie
konnte im Vergleich zu den Vorjahren, wo sie im Mit-
tel bei 55 % gelegen hatte, in den ersten Monaten die-
ses Jahres bereits deutlich reduziert werden. Daflr
waren Angebotsausweitungen anderer Lander aus-
schlaggebend, die anhalten kénnten. Darlber hinaus
wird in der vorliegenden Rechnung unterstellt, dass ab
Januar 2023 zusatzliche Lieferungen Uber schwim-
mende LNG-Terminals in Deutschland zur Verfugung
stehen und dass diese Kapazitaten ab Mitte 2023 suk-
zessive ausgebaut werden. Ab dem 3. Vj. 2024 fuhren
die Angebotsausweitungen und die unterstellten Ein-
sparungen dazu, dass die deutsche Gasversorgung un-
abhangig von russischen Lieferungen ist. Diese Un-
abhangigkeit wirde aufgrund des unterstellten hohe-
ren Anpassungsdruckes etwas schneller erreicht, als
vom BMWK angenommen, vgl.: Bundesministerium fur
Wirtschaft und Klimaschutz (2022).

5 Vgl.: Bundesverband der Energie- und Wasserwirt-
schaft eV. (2022), Forschungszentrum Julich (2022) so-
wie Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung (2022).
In den Szenariorechnungen werden Einsparungen bei
der Industrie, den privaten Haushalten, dem Bereich
Gewerbe, Handel und Dienstleistungen, dem Verkehr
sowie der Strom- und der Warmeerzeugung unterstellt.
Insgesamt ergeben sich Einsparungen beim Gasver-
brauch in Hohe von ungefahr 18 % in den ersten vier
Quartalen nach Beginn des Lieferstopps. Ab Sommer
2023 werden aufgrund des bis dahin fir Anpassungen
zur Verfugung stehenden Zeitraums weitere Einsparun-
gen von 10 Prozentpunkten (d. h. insgesamt 28 % rela-
tiv zum Verbrauch vor dem Lieferstopp) unterstellt.

6 Flr eine weitere Szenarioanalyse mit einer unterjah-
rigen Gaslucke, vgl. auch: Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose (2022).

7 Vgl.: Gesetz Uber die Elektrizitats- und Gasversor-
gung, §53a. Zum Bereich Gewerbe, Handel und
Dienstleistungen zahlen in diesem Kontext aus dem Be-
reich des Produzierenden Gewerbes alle Handwerks-
betriebe und Betriebe bis 19 Beschaftigten sowie samt-
liche Betriebe des Handel- und Dienstleistungsbereichs.
Es wird hier angenommen, dass zwei Drittel des Be-
reichs Gewerbe, Handel und Dienstleistungen der prio-
risierten Gruppe angehoren.

8 Die Entscheidung Uber die Rationierung von nicht ge-
schutzten Kunden in der Notfallstufe des Notfallplans
Gas fur die Bundesrepublik Deutschland (vgl.: Bundes-
ministerium fur Wirtschaft und Energie (2019)) trifft die
Bundesnetzagentur. Hierbei spielen laut Bundesnetz-
agentur mehrere Kriterien wie bspw. notwendige Vor-
laufzeiten der Abschaltung, die Abwendung von volks-
und betriebswirtschaftlichen Schaden, Versorgungs-
sicherheit mit kritischen Endprodukten wie Lebensmit-
teln oder Medikamenten und Substitutionsmaglichkeiten
in der Produktion eine wichtige Rolle, vgl.: Frankfurter
Allgemeine Zeitung (2022) sowie Bundesnetzagentur
(2022).



zu berucksichtigen.? Der Verbrauch der Ub-
rigen, ungeschutzten Gaskunden muss dann
im Zeitraum vom dritten Vierteljahr 2022 bis
zum zweiten Vierteljahr 2023 im Durch-
schnitt um knapp ein Drittel gedrosselt wer-
den. Auch ab dem dritten Vierteljahr 2023
kommt es zu einer gewissen Gasllcke. Diese
fallt aber deutlich kleiner aus als in den
vorangegangenen vier Quartalen.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen der Ein-
schrankungen bei der Gasversorgung kon-
nen mithilfe eines sektoralen Input-Output-
Modells Uberschlagig abgeschatzt wer-
den.'® Das Modell bildet unter anderem die
Lieferketten unter den Sektoren der deut-
schen Wirtschaft Uber die im Rechenwerk
enthaltenen Vorleistungsverflechtungen ab.
In den Rechnungen werden die direkt be-
troffenen Sektoren in der Industrie und im

9 Die im Gasspeichergesetz festgelegten Fullstandsvor-
gaben werden hingegen in der Szenariorechnung nicht
vollstandig eingehalten. Diese kdnnten im Notfall hin-
ter den anderen Kriterien der Bundesnetzagentur zu-
rickstehen, vgl.: Gesetz zur Anderung des Energiewirt-
schaftsgesetzes zur Einflhrung von Fllstandsvorgaben
flr Gasspeicheranlagen sowie zur Anderung von § 246
des Baugesetzbuchs. Die in jedem Monat zu gewahr-
leistende Mindestbeflllung der Speicher wird hier auf
10 % gesetzt.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022g).

11 Fur Branchen in der Industrie mit hoher Intensitat
des Erdgaseinsatzes (gemessen am Verhaltnis von Erd-
gaseinsatz zu Wertschopfung) wird unterstellt, dass der
Rickgang der Erdgasversorgung in Hohe von 31 %
(3. Vj. 2022 bis 2. Vj. 2023) bzw. 11 % (3. Vj. 2023 bis
2.Vj. 2024) zu einem Rlckgang des Outputs in prozen-
tual gleicher Héhe flhrt. Fir eine Ubersicht dieser Bran-
chen, vgl.: Deutsche Bundesbank (2022g). Fur die Ub-
rigen Branchen wird die Schockhohe entsprechend
ihrer geringeren Intensitat des Erdgaseinsatzes sowie
ihres Anteils an priorisierten Verbrauchergruppen nach
unten angepasst.

12 Das Quartalsprofil der BIP-Einbuf3en ergibt sich aus
den vierteljahrlichen Anteilen an der Gasluicke pro Jahr.
Um die Rationierungseffekte zu glatten, wird an-
genommen, dass zwischen dem 4. Vj. 2022 und dem
2.Vj. 2024 ein konstanter Anteil des Gasverbrauchs der
ungeschltzten Kunden gekurzt wird. Diese Annahme
wirkt sich weder auf die Hohe der Gasllcke noch auf
die kumulierten wirtschaftlichen Verluste aus. Sie be-
einflusst lediglich die Verteilung der Verluste beim
Bruttoinlandsprodukt (BIP) Uber die Quartale und er-
moglicht so eine bessere Integration der Rationierungs-
effekte in die nachfolgende Simulation mit dem makro-
6konometrischen Modell der Bundesbank. Ohne diese
Annahme wiirden sich die BIP-Verluste noch starker auf
das 1. Vj. 2024 konzentrieren.

Deutsche Bundesbank

Mogliche BIP-Verluste aufgrund
von Produktionskiirzungen bei
Rationierung von Erdgas”

Abweichungen vom Basisszenario in %

=1
-2
-3
-4
. Direkte Schockwirkung
-5 Amplifikation
durch Lieferketten
=6
=7
=8
-9

3.Vi 4V 1V 2.V 3.Vi 4V 1.V 2.V
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Quelle: Berechnungen auf Basis der deutschen Input-Output-
Tabelle fur 2018 des Statistischen Bundesamtes. * Schocks auf

nicht-priorisierte Branchen in der Industrie und bei den Dienst-
leistungen in Abhdngigkeit der Erdgasintensitat ihrer Tatigkeit.

Deutsche Bundesbank

Dienstleistungsbereich dem Gasrationie-
rungsschock in unterschiedlichem Maf3e
ausgesetzt. Branchen mit hoherem Erdgas-
einsatz in der Produktion relativ zur Wert-
schopfung — wie die Chemiebranche oder
Metallindustrie — trifft es starker als jene mit
geringer Erdgasintensitat in der Produk-
tion.™

Gemals den Modellrechnungen wirden die
durch den Gaslieferstopp verursachten Pro-
duktionsausfalle zu Wertschopfungsverlus-
ten in Hohe von 3% % im Zeitraum vom
dritten Vierteljahr 2022 bis zum zweiten
Vierteljahr 2023 flhren.'? Dabei wirkt die
Gasrationierung vor allem im ersten Viertel-
jahr des kommenden Jahres. Daher materia-
lisiert sich ein GrofSteil der BIP-Verluste im
Jahr 2023. Die fUr den Zeitraum vom dritten
Vierteljahr 2023 bis zum zweiten Vierteljahr
2024 errechneten BIP-Verluste fallen auf-
grund des geringeren AusmalSes der Gas-
lGcke mit 1% % deutlich kleiner aus als in
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den vier Quartalen zuvor. Starke Amplifika-
tionseffekte Uber die Lieferketten erhohen
dabei die urspriingliche Schockwirkung auf
das Zweieinhalbfache. Dies ist dadurch zu
erklaren, dass einige der besonders stark be-
troffenen Branchen wichtige Vorleistungen
fur andere Produktionsbereiche liefern.

Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen

Die gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen
des Szenarios werden mithilfe des makro-
okonometrischen Modells der Bundesbank
(BbkM-DE) abgeschatzt.'® Dabei werden
auch die Effekte der Gasrationierung in die
Simulationen mit BbkM-DE integriert.’ Der
einheitliche Modellrahmen bietet die Mog-
lichkeit, das zeitliche Profil der Produktions-
ausfalle aufgrund fehlender Gaslieferungen
mit den weiteren Angaben zum makrodko-
nomischen Umfeld — unter anderem bezlg-
lich der Rohstoffpreis- und Absatzmarktent-
wicklung sowie der Unsicherheitseffekte —
zu kombinieren. So kénnen auch ihr Einfluss
auf die Inflationsrate ermittelt und gesamt-
wirtschaftliche Ruckkopplungen, etwa tber
den Arbeitsmarkt, einbezogen werden. Da
in BbkM-DE das BIP — wie in dieser Modell-
klasse Ublich — Uber seine Verwendungs-
komponenten bestimmt wird, werden die
sektorspezifischen Produktionsausfalle mit-
hilfe von Angaben aus den Input-Output-
Tabellen zur Aufteilung der jeweiligen Guter-
gruppen auf die Komponenten der letzten
Verwendung verteilt.'® Die Implementie-
rung in BbkM-DE mittels zusatzlicher
Schocks auf die verwendungsseitigen BIP-
Komponenten bertcksichtigt gleichwohl
den angebotsseitigen Charakter der Produk-
tionskdrzungen.'”

Die Simulationsrechnungen weisen fir das
kommende Jahr die starkste Belastung des
realen BIP aus. Neben den Rationierungs-
effekten tragt hierzu vor allem der Einbruch
der Absatzmarkte deutscher Exporteure
bei.’® Insgesamt vergrofSert sich der Ruck-

stand des realen BIP-Niveaus gegenuUber
dem Basisszenario von ungefahr 1%2% im
laufenden Jahr auf etwa 632 % im Jahr
2023. Das BIP geht dann gegenuber dem
Jahr 2022 um gut 3 % zuruck — statt wie im
Basisszenario um knapp 2%2% zu steigen.

13 Die Hohe dieses Faktors ergibt sich vor allem aus der
Zusammensetzung der vom Schock betroffenen Sekto-
ren und ihrer relativen Position im deutschen Produk-
tionsnetzwerk. Es ist nicht ausgeschlossen, dass die
Verstarkungseffekte Uber die Lieferkettenverflechtun-
gen im gewahlten Modellrahmen unterschatzt werden.
Vgl. bspw.: Deutsche Bundesbank (2022g) sowie Krebs
(2022).

14 Die Unsicherheitseffekte und disaggregierten Preis-
wirkungen auf die HVPI-Komponenten Energie und
Nahrungsmittel werden — wie in Deutsche Bundesbank
(2022g) — mithilfe von Satellitenmodellen quantifiziert
und dann in die Simulationen eingebunden. Fur Details
zu BbkM-DE, vgl.: Haertel et al. (2022).

15 Dies wurde in friheren Simulationsrechnungen der
Bundesbank nicht in dieser Weise umgesetzt, vgl.:
Deutsche Bundesbank (2022g).

16 Demnach werden die Exporte am starksten von den
Gasrationierungen beeintrachtigt, gefolgt von den Aus-
ristungs- und sonstigen Anlageinvestitionen. Der pri-
vate Konsum ist weniger betroffen. Bei der Verteilung
der Produktionskirzungen auf die Verwendungskom-
ponenten wird unterstellt, dass die Wirtschaftssubjekte
im Fall der Nichtverflgbarkeit eines Gutes keine Aus-
weichmadglichkeiten nutzen, die Uber das hinausgehen,
was bereits bei der Ermittlung der Rationierungseffekte
annahmegemaf$ veranschlagt wurde (vgl. auch Fufs-
note 22). Dies erscheint insbesondere im Fall der mafs3-
geblichen Investitionen und Exporte plausibel.

17 Zu diesem Zweck wird angenommen, dass der hier-
durch herbeigefiihrte Ruckgang des BIP, der &ko-
nomisch den Produktionsklrzungen zuzuordnen ist,
keine Wirkung auf die Produktionsliicke hat. Ein mog-
licher preisdampfender Effekt aufgrund der Rationie-
rung wird dadurch ausgeschaltet. Zusatzlich wird an-
genommen, dass die Unternehmen bei ihrer Preisset-
zung den Einfluss der Produktivitatsrickgange auf die
Lohnstuickkosten entsprechend der geschatzten Verhal-
tensgleichungen durchschlagen lassen. Die davon aus-
gehenden Preiserhohungen wurden mithilfe eines
strukturellen vektorautoregressiven Modells plausibili-
siert.

18 Die Abgrenzung der Wirkungskanale in den Abbil-
dungen unterscheidet sich von jener in Deutsche Bun-
desbank (2022g). Darin umfasste der Beitrag der deut-
schen Auslandsnachfrage nur die direkten Verwerfun-
gen im bilateralen AuRenhandel mit der Ukraine und
Russland. Indirekte Auswirkungen der héheren Roh-
stoffpreise auf die Absatzmarkte in anderen Landern
wurden dem Kanal der Rohstoffpreise zugeordnet. Der
dargestellte Effekt auslandischer Konkurrenzpreise
hatte sich in Deutsche Bundesbank (2022g) auf die da-
rin ausgewiesenen Wirkungskanale verteilt, wobei der
weitaus grofste Teil auf den Rohstoffpreiskanal entfiel.
Der dargestellte Unsicherheitskanal enthalt —anders als
in Deutsche Bundesbank (2022g) — auch explizit die
Auswirkungen hoherer Kreditzinsen und niedrigerer
Aktienkurse.



Im Jahr 2024 wachst das BIP im adversen
Szenario allerdings erheblich starker als im
Basisszenario. Gleichwohl liegt das Niveau
des realen BIP dann noch 4% % unter dem
des Basisszenarios.

Die Inflationsrate Ubersteigt die Raten aus
dem Basisszenario im laufenden Jahr ins-
besondere wegen der hoheren Olpreise. Erst
im Folgejahr entfalten auch die Gaspreisstei-
gerungen ihre Wirkung auf die Verbraucher-
preise. Im selben Jahr zeigen sich zudem die
aus den Produktionskirzungen resultieren-
den Preiserhohungen. Gemaf$ den Simula-
tionen klingen die Einflisse von Olpreis und
Produktionsausfallen im Jahr 2024 wieder
ab, und die anhaltend niedrigere Nachfrage
aus dem Ausland dampft die Preisentwick-
lung. Insgesamt lage die Inflationsrate im
adversen Szenario im Durchschnitt des lau-
fenden Jahres %2 Prozentpunkt und im Jahr
2023 um etwas mehr als 1%2 Prozentpunkte
Uber den Raten des Basisszenarios, bevor
sich der Effekt im Jahr 2024 auf knapp 4
Prozentpunkt abschwacht.

Die in den Simulationen ermittelten Effekte
bedeuten, dass die deutsche Wirtschaft in
diesem adversen Szenario vorubergehend
erheblich schrumpft anstatt wie im Basissze-
nario auf einen gedampften Erholungskurs
zu gehen. Im Durchschnitt des laufenden
Jahres stellt sich zwar noch ein leicht posi-
tives BIP-Wachstum ein (siehe Tabelle auf
S. 43). Dies ist jedoch nur der BIP-Steigerung
in der zweiten Jahreshalfte 2021 zu verdan-
ken.' Insbesondere aufgrund der im kom-
menden Winter einsetzenden Rationie-
rungseffekte geht das BIP im Jahr 2023 stark
zurlick. Im Jahr 2024 erholt sich die Wirt-
schaft zwar von dem neuerlichen RUck-
schlag, erreicht das Leistungsniveau von vor
der Pandemie aber noch nicht wieder. Die
Inflationsrate fallt zugleich fir einen lange-

19 Der daraus resultierende statistische Uberhang aus
dem Jahr 2021 betragt 1,1 Prozentpunkte.
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Mogliche Auswirkungen auf das Niveau
des realen BIP in Deutschland im
adversen Szenario

Abweichungen vom Basisszenario in %

Unsicherheit "
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Auslandsnachfrage
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Quelle: Eigene Berechnungen mit BbkM-DE, aufbauend auf den
gemeinsamen Annahmen des Eurosystems zum internationalen
Umfeld und einschl. Informationen aus SVAR-Modell und In-
put-Output-Analyse. 1 Einschl. Kreditzinsen und Aktienmarkt.
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Mégliche Auswirkungen auf die
Jahresveranderungsrate des realen BIP
in Deutschland im adversen Szenario

Abweichungen vom Basisszenario in %-Punkten
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Quelle: Eigene Berechnungen mit BbkM-DE, aufbauend auf den
gemeinsamen Annahmen des Eurosystems zum internationalen
Umfeld und einschl. Informationen aus SVAR-Modell und In-
put-Output-Analyse. 1 Einschl. Kreditzinsen und Aktienmarkt.
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Mogliche Auswirkungen auf die
HVPI-Rate in Deutschland im adversen
Szenario
Abweichungen vom Basisszenario in %-Punkten
. . Nahrungsmittel-
Produktionskiirzungen ’preise
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Quelle: Eigene Berechnungen mit BbkM-DE aufbauend auf den
gemeinsamen Annahmen des Eurosystems zum internationalen
Umfeld und einschl. Informationen aus SVAR-Modell und
Input-Output-Analyse. 1 Einschl. Kreditzinsen und Aktienmarkt.
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ren Zeitraum sehr hoch aus. Im Jahr 2024
liegt die Teuerung noch etwas hoher als
ohnehin im Basisszenario der Projektion ver-
anschlagt.

Einordnung der Ergebnisse

Aufgrund der sehr dynamischen Entwick-
lung seit Beginn des Ukrainekriegs spielt der
Zeitpunkt, zu dem dieses adverse Szenario
erstellt wurde, eine wichtige Rolle bei der
Einordnung der Ergebnisse. Hieraus leiten
sich auch Unterschiede zu fruheren Berech-
nungen der Bundesbank ab, die im April
2022 veroffentlicht wurden.2? Diese betref-
fen sowohl den Ausblick zum makrodko-
nomischen Umfeld2" als auch die Auswir-
kung der Energierationierung.?? Durch den
spateren Aufsatzpunkt des aktuellen adver-
sen Szenarios und die Berlcksichtigung der
saisonalen Muster bei der Gasversorgung
verschiebt sich die Wirkung der Mengenaus-
falle bei der Gasversorgung auf die wirt-

schaftliche Aktivitat in das kommende Jahr.
Dann schlagen zusatzlich der dampfende
Einfluss hoherer Rohstoffpreise und des
schwacheren Aufdenhandels zu Buche. Da-
her treffen die Belastungsfaktoren des ad-
versen Szenarios die deutsche Wirtschaft
aus heutiger Sicht erst ab dem Jahr 2023 mit
voller Wucht.

Insgesamt unterliegen die Schatzungen der
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen des

20 Im Monatsbericht April 2022 lag der Szenario-
beginn am Ende des ersten Vierteljahres 2022, vgl.:
Deutsche Bundesbank (2022g). In den aktuellen Rech-
nungen wurde er auf den Beginn der zweiten Jahres-
halfte verschoben. Daher kommt es im laufenden Jahr
zu geringeren Auswirkungen auf das internationale
Umfeld und die deutsche Wirtschaft.

21 Der Anstieg der Energierohstoffpreise gegentber
dem Basisszenario fallt nunmehr geringer aus. Ein Teil
der in den friheren Rechnungen veranschlagten Preis-
anstiege bei den Rohstoffen ist inzwischen im Basissze-
nario enthalten. Der Impuls von den Rohstoffpreisen
lasst im letzten Jahr des Projektionszeitraums zudem
starker nach, auch weil fir das Jahr 2024 nun ein deut-
licherer Ruckgang gegenlber dem Vorjahr unterstellt
wird. Die unterstellten Auswirkungen des Szenarios auf
die deutsche Auslandsnachfrage liegen in einer ahn-
lichen GroRenordnung wie zuvor (abgesehen vom lau-
fenden Jahr). Dies gilt auch fur die Effekte auf die Nah-
rungsmittelpreise und die auslandischen Konkurrenz-
preise. Die Unsicherheitseffekte verlagern sich starker in
die Folgejahre. Die zuvor einbezogenen und weitere
zwischenzeitlich von der Bundesregierung beschlos-
senen fiskalischen Mafsnahmen (im Bereich Riustung
und zur Entlastung von gestiegenen Energiekosten)
sind nunmehr bereits im Basisszenario enthalten (vgl.
S. 21f.) und damit nicht mehr Teil des adversen Szena-
rios.

22 Im Vergleich zu den friiheren Rechnungen wurden
u.a. die Gaslucke detaillierter Uber Einsparmoglichkei-
ten und Angebotsausweitungen berechnet und ein
Quartalsprofil der Rationierung modelliert. Durch den
spateren unterstellten Beginn des Lieferstopps fullen
sich die Erdgasspeicher nunmehr (iber das Sommer-
halbjahr 2022, sodass der Gasversorgungsengpass spa-
ter auftritt. Die Schocksetzung wurde dahingehend an-
gepasst, dass die ungeschitzten Branchen entspre-
chend ihrer (relativen) Gasintensitat direkt dem Schock
ausgesetzt werden. Hingegen werden die Gaslieferun-
gen an die Energieversorger nunmehr aufgrund von
Substitutionen bzw. Priorisierung kaum von der Ratio-
nierung betroffen sein. Schliefslich werden bei der Be-
stimmung der Gasllicke explizit Verhaltensanpassungen
unterschiedlicher Verbrauchergruppen, etwa aufgrund
hoherer Gaspreise, berticksichtigt. Diese Anpassungen
nehmen im Zeitablauf aufSerdem zu. Daher wird in den
vorliegenden Rechnungen Uber den gesamten Analyse-
zeitraum die vollstandige Additivitat der BIP-Verluste,
die auf Mengenbeschrankungen gemaf3 Input-Output-
Modell zurlickzufihren sind, mit jenen aufgrund héhe-
rer Gaspreise gemafs BbkM-DE unterstellt.



adversen Szenarios erheblicher Unsicher-
heit.2? Insbesondere die Rechnungen zu
den Ausstrahlwirkungen ausgebliebener
Gaslieferungen Uber die Lieferketten der
deutschen Wirtschaft kdnnen der Komplexi-
tat der sektoralen Verflechtungen nur grob
Rechnung tragen. Die Effekte auf das reale
BIP konnen sowohl hoher als auch niedriger
als hier dargestellt ausfallen.?® In Bezug auf
die Inflationsrate Uberwiegt das Aufwarts-
risiko. So ist bei den weiterhin erwarteten
hohen Inflationsraten auch eine starkere
Weitergabe gestiegener Produktionskosten
in die Verbraucherpreise moglich.?> Aul3er-
dem ist die Gefahr einer Verfestigung der
hohen Teuerung Uber starkere Zweitrunden-
effekte im adversen Szenario noch héher
(vgl. die Ausfihrungen zur Risikobeurteilung
auf S. 44f)).

Deutsche Bundesbank

Vergleich Basisszenario zu adversem
Szenario — Projektion vom Juni 2022

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2022 2023 2024
Reales BIP, kalenderbereinigt
Basisszenario 1,9 2,4 1,8
adverses Szenario 0,5 -3,2
HVPI
Basisszenario 7.1 4,5 2,6
adverses Szenario 7,6 6,1 2,8

Deutsche Bundesbank

23 Zu Modellunsicherheiten und Unsicherheiten bei
der Definition des Szenarios, vgl. auch die Ausfuhrun-
gen in: Deutsche Bundesbank (2022g), S. 28f.

24 So kénnten mehr Maglichkeiten zur Substitution die
BIP-Verluste ddmpfen. Hierzu zahlen Ausweichmaglich-
keiten beim Konsum oder Verhaltensanderungen bei
privaten Haushalten oder Unternehmen, die mit BbkM-
DE nicht abgebildet werden. Andererseits konnten die
Gewinne preislicher Wettbewerbsfahigkeit in dem Um-
fang Uberzeichnet sein, wie der Anstieg auslandischer
Konkurrenzpreise auf hoéhere Absatzpreise energie-
exportierender Handelspartner zurtckzufihren ist.
Denn deutsche Exporteure konkurrieren nicht auf dem
Energiemarkt, sondern fihren andere Guter aus. Auch
im Hinblick auf die Rationierungseffekte besteht Un-
sicherheit, insbesondere hinsichtlich der Einsparmog-
lichkeiten unterschiedlicher Verbrauchergruppen, der
Terminierung und des AusmalSes der Angebotsauswei-
tung sowie des Ausmafes der Verstarkungseffekte
Uber die Lieferketten.

25 Aktuelle Inflationszahlen deuten darauf hin, dass die
Weitergabe bei den Gasverbraucherpreisen in den letz-
ten Monaten schneller erfolgte, als dies in dem den
Modellschatzungen zugrunde liegenden Stichproben-
zeitraum der Fall war. Dementsprechend kénnten sich
die hier ausgewiesenen Gaspreiseffekte zeitlich nach
vorne verlagern. Zudem ermoglicht eine Preisanpas-
sungsklausel in der kurzlich beschlossenen Novelle des
Energiesicherungsgesetzes den Energieversorgern, be-
reits mit der Alarmstufe des Notfallplans Gas kurzfristig
und unabhangig von der Vertragssituation Preiserh6-
hungen an ihre Kunden weiterzugeben.
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Eckwerte der gesamtwirtschaftlichen
Projektion — ohne Kalenderbereinigung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %

Position 2021 2022 2023
BIP (real) 2,9 1,8 2,2
desgl. kalenderbereinigt 2,9 1,9 2,4
Verwendung des realen BIP
Private Konsumausgaben 0,1 3,7 1,5
nachrichtlich: Sparquote 15,0 10,8 9,1
Konsumausgaben des Staates 3,1 0,1 -24
Bruttoanlageinvestitionen 1,5 1,8 4,7
Unternehmens-
investitionen 1 2,5 1,3 6,6
Private Wohnungsbau-
investitionen 1,3 0,8 -0,5
Exporte 9,9 0,5 4,8
Importe 9,3 2,7 2,9
nachrichtlich: Leistungsbilanz-
saldo 2) 7,4 41 4,7

Beitrage zum BIP-Wachstum 3)

Inlandische Endnachfrage 1,1 2,2 1,3
Vorratsveranderungen 1,0 0,4 -0,1
Exporte 4,3 0,3 2,4
Importe -35 -1, -1,3
Arbeitsmarkt
Arbeitsvolumen 4 1,9 1,5 1,4
Erwerbstatige 4) 0,0 1,3 0,3
Arbeitslose 5 2,6 2,3 2,3
Arbeitslosenquote 6) 5,7 5,0 4,9
nachrichtlich: Erwerbs-
losenquote 7) 3,6 3,0 3,0
Lohne und Lohnkosten
Tarifverdienste 8) 1,6 2,7 2,8
Bruttoldhne und -gehalter je
Arbeitnehmer 3,5 4,2 4,5
Arbeitnehmerentgelt je
Arbeitnehmer 3,4 4,0 45
Reales BIP je Erwerbstatigen 2,8 0,5 1,9
Lohnstiickkosten 9 0,5 3,4 2,6
nachrichtlich: BIP-Deflator 3,1 3,8 3,2
Verbraucherpreise 10) 3.2 7.1 4,5
ohne Energie 2,4 4.4 3,9
Energiekomponente 10,1 27,2 8,5
ohne Energie und Nahrungs-
mittel 2,2 3,6 3,2
Nahrungsmittelkomponente 3,0 7,8 6,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit;
Eurostat. 2022 bis 2023 eigene Projektionen. 1 Private Anlage-
investitionen ohne Wohnungsbau. 2 In % des nominalen BIP.
3 Rechnerisch, in Prozentpunkten. Abweichungen in der Summe
rundungsbedingt. 4 Inlandskonzept. 5 In Millionen Personen
(Definition der Bundesagentur fir Arbeit). 6 In % der zivilen
Erwerbspersonen. 7 International standardisiert gemaf3 ILO-
Definition, Eurostat-Abgrenzung. 8 Auf Monatsbasis; gemaf
Tarifverdienstindex der Bundesbank. 9 Quotient aus dem im
Inland entstandenen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmer und
dem realen BIP je Erwerbstatigen. 10 Harmonisierter Ver-
braucherpreisindex (HVPI).
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men. Dies wurde die deutschen Exporte und In-
vestitionen belasten. Aber auch der weitere
Verlauf der Pandemie hierzulande birgt Risiken.
Sollte sich — etwa im Herbst — die Infektionslage
verscharfen, beispielsweise infolge neuer Virus-
varianten, und wieder umfangreichere Schutz-
mafdnahmen ergriffen werden, kénnte der pri-
vate Konsum erneut einen Ruckschlag erleiden.

Im Inland bestehen mit Blick auf den privaten
Konsum weitere Risiken in beide Richtungen.
Die privaten Haushalte kénnten ihre wahrend
der Pandemie zusatzlich gebildeten Ersparnisse
in einem gréRReren oder kleineren Ausmal$ als
hier unterstellt fur kiinftige Konsumausgaben
verwenden. Die diesbezuglichen Unwagbarkei-
ten ruhren vor allem von moglichen Wechsel-
wirkungen mit der hohen Teuerung und der
Unsicherheit Uber deren Dauer sowie den Sor-
gen in Bezug auf den Fortgang des Ukrai-
nekriegs her.

Die Aussichten fur den Preisanstieg waren be-
reits in den vergangenen Projektionen mit gro-
[Ser Unsicherheit behaftet. Vor dem Hintergrund
der Pandemie und ihrer Besonderheiten war
schon langer unklar, inwieweit historische Zu-
sammenhange noch gelten. Die wiederholte
deutliche Unterschatzung des Preisauftriebs
und die extrem hohen Inflationsraten stellen
dies immer mehr infrage. Seit Ausbruch des
Ukrainekriegs Ubertrafen die Preisanstiege die
Erwartungen in noch grofserem Ausmafs. Mit
einem moglichen Lieferstopp russischer Ener-
gieexporte wurden die Preise fir Energie noch-
mals splrbar steigen (vgl. die Ausfihrungen auf
S. 37ff.). Nicht nur die Ol- und Gaspreise selbst
durften dann anziehen. Infolge der Knapphei-
ten konnte es Uberdies — ahnlich wie zuletzt be-
obachtet — zu Kostenaufschlagen in anderen
Bereichen kommen. Auch zusatzliche Lieferpro-
bleme, etwa aufgrund einer Verscharfung des
Pandemiegeschehens in Asien, kénnten flr ver-
mehrten Preisdruck sorgen.?® Schliefslich konn-

33 Aufgrund Chinas zentraler Rolle flr die globale Roh-
stoffnachfrage konnte eine langanhaltende Schwache-
phase der chinesischen Wirtschaft die Preise fur Ol und In-
dustriemetalle allerdings auch driicken.

Unwdgbarkeiten
mit Blick auf
Konsumausga-
ben der privaten
Haushalte im
Inland

Preisanstiege
kénnten sich
wegen Ukraine-
krieg und Liefer-
engpdssen noch
verstdrken



Anhaltend hohe
Inflationsraten
erhohen das

Risiko von Zweit-

rundeneffekten
Uber Inflations-
erwartungen
und Léhne

ten die Kosten der Transformation der deut-
schen Wirtschaft hin zur Klimaneutralitdt noch
hoher ausfallen als in der Projektion unterstellt.

Die Vielzahl der Kostenanstiege, denen sich
Unternehmen ausgesetzt sehen, durfte die
Wahrscheinlichkeit noch erhéhen, dass diese
Kosten schneller und starker an die Verbraucher-
innen und Verbraucher weitergereicht werden
als dies in der Vergangenheit der Fall war. Eine
solche starkere Kostenweitergabe wurde in der
Projektion nur sehr begrenzt unterstellt; auch,
weil diesbeztgliche Annahmen ebenfalls einer
hohen Unsicherheit unterliegen.?® Entspre-
chend stellt dies ein Aufwartsrisiko dar. Die lan-
gerfristigen Inflationserwartungen verharrten
zuletzt auf einem Niveau von rund 2% und
waren damit hoher als im Durchschnitt der letz-
ten zehn Jahre. Sollten sie weiter steigen, kénn-
ten sie das Preissetzungsverhalten der Unter-
nehmen dahingehend beeinflussen, dass sie
ihre Preise in Erwartung einer héheren Inflation
bereits heute anheben. Dies kénnte zu einer
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langer anhaltenden hohen Teuerung beitragen.
Ahnliche Zweitrundeneffekte konnten auch in
Form hoherer Lohnanstiege auftreten. Bislang
spielte dieser Kanal in Deutschland zwar keine
groflRere Rolle und auch in der Projektion ist nur
ein geringes Mal$ an Verstarkungseffekten Uber
die Lohne enthalten. Dennoch kénnten anhal-
tend hohe Teuerungsraten und gestiegene In-
flationserwartungen zu breitflachig hoheren
Lohnforderungen und vermehrt zu starkeren
Tarifanhebungen flhren, die Uber das in der
Projektion veranschlagte Mafs hinausgehen.
Sollten die Unternehmen daraufhin erneut ihre
Preise anpassen, blieben die Inflationsraten
Uber einen langeren Zeitraum erhéht. Eine da-
raufhin starkere geldpolitische Straffung als in
den Projektionen unterstellt, wirde die wirt-
schaftliche Aktivitat womaoglich deutlicher
dampfen.

34 In Einzelfallen gibt es Hinweise darauf, dass zumindest
bei einigen Gltern eine schnellere Weitergabe bereits der
Fall ist.
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Rentenversicherung: Langfristszenarien
und Reformoptionen

Die demografische Entwicklung setzt die Finanzen der Rentenversicherung kinftig unter Druck. Die
Bundesregierung beabsichtigt, das Versorgungsniveau nach 2025 dauerhaft bei dem derzeitigen
Wert von 48 % zu halten. Es bliebe dann deutlich héher als im rechtlichen Status quo. Dadurch
stiegen der Beitragssatz und die steuerfinanzierten Bundesmittel erheblich stdrker als bislang angelegt.

Die Héhe des Versorgungsniveaus sowie die Verteilung der Finanzierungslasten sind politisch
abzuwdgen und festzulegen. Bei aller Unsicherheit gilt es aber, die mafSgeblichen langfristigen
finanziellen Wirkungen transparent darzustellen. Dieser Aufsatz aktualisiert langfristige Simulationen
der Bundesbank aus dem Jahr 2019. Diese sind keine Punktprognosen, sie zeigen aber Zusammen-
hdnge und bebildern Ausgestaltungsoptionen. Die Simulationen starten 2026, also nach dem Ende
der derzeitigen Ubergangsregelungen. Daher steht die aktuelle Situation mit sehr hohen Inflations-
raten nicht im Fokus.

Die Simulationen bilden zundchst den rechtlichen Status quo ab und vergleichen diesen mit dem
Regierungsvorhaben (Versorgungsniveau stabil bei 48 %). In beiden Szenarien bleibt das Renten-
alter ab den 2030er Jahren unverdndert bei 67 Jahren. Gegenuber dem rechtlichen Status quo ist
der Beitragssatz bei einem Versorgungsniveau von 48 % deutlich héher und steigt bis 2070 auf
29 %. Auch die Bundesmittel wachsen viel krdftiger, und der Bundeshaushalt gerdt erheblich
stdrker unter Druck.

Dartber hinaus bebildert der Aufsatz zwei Reformoptionen. Beide orientieren sich an Vorgehens-
weisen zahlreicher europdischer Lénder. Die erste Option garantiert ebenso wie das Regierungs-
vorhaben ein festes Versorgungsniveau, aber nur bei Rentenzugang. In der anschliefSenden Bezugs-
phase steigen die Renten mit der Inflation. Die Kaufkraft bleibt insoweit zwar erhalten. Allerdings
dlrfte das Versorgungsniveau im Verlauf des Ruhestands spurbar sinken, weil die Renten schwdcher
wachsen ddrften als die Lohne. Die Effekte fur Versicherte und Rentenfinanzen hdngen mafsgeblich
davon ab, wie die Reform konkret ausgestaltet wird und wie sich die Reallbhne langfristig
entwickeln. Wdhlt man ein Versorgungsniveau von 48 % bei Rentenzugang, sind Rentenleistungen,
Beitragssatz und Bundeszuschusse geringer als beim Regierungsvorhaben. Ein etwas hoherer Start-
wert verringert die Abstdnde. Versicherte, die Idnger leben, sind insgesamt stdrker von geringeren
Rentenzahlungen gegentber dem Regierungsvorhaben betroffen. Diese verfigen im Durchschnitt
aber auch tber hohere Einkommen. Solche Verteilungsaspekte sind letztlich politisch zu bewerten.
Nachteilig erscheint, dass die Idngerfristige Finanzentwicklung der Rentenversicherung weniger
vorhersehbar ist, weil sie zusdtzlich davon abhdngt, wie sich die Realléhne entwickeln.

Die zweite Reformoption koppelt das gesetzliche Rentenalter an die steigende Lebenserwartung.
Dies verhindert, dass die Rentenjahre stdrker steigen als die Beitragsjahre. In der Simulation bleibt
deren Relation ab Anfang der 2030er Jahre in etwa auf dem dann erreichten Niveau. Auf Basis
aktueller Vorausschdtzungen steigt das Renteneintrittsalter bis 2070 auf gut 69 Jahre. Die Kopp-
lung ddmpft den Druck auf Beitragssatz und Bundeshaushalt spirbar. Mit der Iéngeren Erwerbs-
phase steigt neben den individuellen Renten zudem die Beschdftigung. Dies erhoht Wirtschafts-
leistung und Steuereinnahmen. Es erscheint insgesamt gut nachvollziehbar, dass etliche nationale
und internationale Beratungsgremien Deutschland eine solche Ausgestaltung empfehlen.
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Demografische
Entwicklung
setzt Renten-
finanzen per-
spektivisch
unter Druck

Bis 2025 Halte-
linien fir Bei-
tragssatz und
Versorgungs-
niveau

Status quo: ab
2026 wieder
relativ breiter
Anpassungsmix
der StellgréfSen

Bundesregierung
plant Idnger-
fristige Haltelinie
fir Versorgungs-
niveau: Abga-
benlast steigt
dann deutlich
stdrker

Demografische Entwicklung
setzt Rentenfinanzen unter
Druck

Die demografische Entwicklung setzt die Finan-
zen der Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV)
perspektivisch unter Druck.” Erstens erreichen
bis zur Mitte der 2030er Jahre zunehmend ge-
burtenstarke Jahrgange ihr Rentenalter. Zwei-
tens dirfte die Lebenserwartung weiter zuneh-
men.? Um die Rentenversicherung finanziell
stabil zu halten, ist an den StellgréfSen anzuset-
zen. Dazu zahlen vor allem: das (standardisierte)
Versorgungsniveau?, das gesetzliche Renten-
alter, der Beitragssatz und die steuerfinanzierten
Mittel, die der Bund Uberweist (Bundesmittel).

Bis einschlief3lich 2025 gelten flr den Beitrags-
satz und das Versorgungsniveau Haltelinien.
Der Beitragssatz, der gegenwartig 18,6 % be-
tragt, darf 20 % nicht Ubersteigen. Das Versor-
gungsniveau darf 48 % nicht unterschreiten. Da
es bereits bei 48 % liegt, wachsen die Renten
bis 2025 parallel zu den Léhnen (nach Abzug
der Sozialabgaben, vor Steuern). Das Renten-
alter steigt zunachst noch weiter an.

Ab 2026 sieht das geltende Recht wieder einen
breiteren Anpassungsmix bei den Stellgréfsen
vor: Erstens sinkt das Versorgungsniveau, das
heifst, die Renten wachsen langsamer als die
Lohne.® Zweitens steigt der Beitragssatz. Drit-
tens nehmen die Bundesmittel starker zu, weil
sie an die steigenden Beitragssatze gebunden
sind. Und viertens steigt das Rentenalter — aber
nur bis Anfang der 2030er Jahre auf dann 67
Jahre.

Die Bundesregierung beabsichtigt, das Versor-
gungsniveau langfristig zu stabilisieren, das
heifst auch nach 2025 bei 48 %.” Die Lasten
verlagerten sich dann starker auf die Beitrags-
zahlenden, die zugleich den Hauptteil des
Steueraufkommens leisten. Im Ergebnis stiegen
der Beitragssatz und die steuerfinanzierten Bun-
desmittel deutlich kraftiger als nach derzeitiger
Rechtslage. Der Bund musste dann an anderer
Stelle einsparen oder die Steuern deutlich er-

hohen. Es ist derzeit nicht vorgesehen, das Ren-
tenalter nach 2031 weiter anzuheben. Die Bun-
desregierung hat dies fur diese Legislatur-
periode ausgeschlossen.®

1 Vgl. hierzu ausfihrlicher: Deutsche Bundesbank (2022)
und Deutsche Bundesbank (2019), S. 62—64. Die Staats-
finanzen sind ein wichtiger Teil der gesamtwirtschaftlichen
Analysen und Projektionen der Bundesbank. Die Rentenver-
sicherung ist wiederum ein gewichtiger Teil der Staatsfinan-
zen. Die Bundesbank unterrichtet vierteljahrlich Uber die ak-
tuelle Entwicklung der Rentenversicherung. Sie legt in un-
regelmafigen Abstanden ausflhrlichere Berichte zur Ren-
tenversicherung und insbesondere zu deren langerfristigen
Perspektiven vor.

2 Die Annahmen zur Lebenserwartung basieren auf der
14. koordinierten Bevolkerungsvorausberechnung des Sta-
tistischen Bundesamtes (vgl.: Statistisches Bundesamt
(2019)). Zwischenzeitlich legte das Statistische Bundesamt
aktualisierte Vorausberechnungen zur mittleren Frist bis
2035 vor (vgl.: Statistisches Bundesamt (2021)). Diese be-
ricksichtigen vor allem die tatsachliche Entwicklung bis
zum aktuellen Rand. Damit bleibt die Entwicklung der
Lebenserwartung hinter den zuvor gestellten Annahmen
leicht zurtick. Fur die Zeit bis 2035 nimmt das Statistische
Bundesamt nun an, dass die Lebenserwartung ab Geburt
etwas weniger stark zunimmt als in vorangegangenen
Vorausberechnungen. Die fernere Lebenserwartung ab 67
Jahren ist bis 2070 von den Revisionen kaum betroffen.

3 Eine Definition wichtiger Begriffe in der Rentendiskussion
findet sich in: Deutsche Bundesbank (2019), S. 57-58. Das
Versorgungsniveau (Sicherungsniveau nach Sozialbeitragen,
aber vor Steuern) bildet die Standardrente im Verhaltnis
zum durchschnittlichen versicherungspflichtigen Entgelt ab.
Die Standardrente ergibt sich nach 45 Beitragsjahren mit
Durchschnittslohn. Das so ermittelte Versorgungsniveau be-
lauft sich aktuell auf gut 48 %. Die Standardrente fallt also
knapp halb so hoch aus wie der Durchschnittsverdienst aller
rentenversicherungspflichtig Beschaftigten (nach Abzug der
Sozialbeitrdge). Es handelt sich dabei folglich nicht um ein
Verhaltnis zum letzten individuellen Einkommen. Das Ver-
sorgungsniveau nach Steuern durfte (ohne weitere Ein-
kiinfte und ohne Kindergeldanspriiche) spurbar hoher lie-
gen, vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 58.

4 Dies bewirkt insbesondere der Nachhaltigkeitsfaktor in
der Rentenanpassungsformel. Demnach wachsen die Ren-
ten schwacher als die Lohne (vor Abzug der Steuern aber
nach Abzug der Sozialabgaben), wenn sich das Verhaltnis
von Rentenbeziehenden zu Beitragszahlenden erhoht. Die
Rentenanpassungsformel ist detailliert beschrieben in: Deut-
sche Bundesbank (2019), S. 58.

5 Vgl.: SPD, Bundnis 90/Die Griinen und FDP (2021).

6 Gemafs Koalitionsvertrag plant die Bundesregierung einen
Kapitalstock in der GRV zu bilden. Dieser soll helfen, den
Anstieg des Beitragssatzes zu dampfen. Das Vorhaben ist
bislang aber nicht weiter spezifiziert. Das im Koalitionsver-
trag genannte Volumen von 10 Mrd € reicht nicht aus, um
quantitativ nennenswerte Effekte zu erzielen.



In den meisten
europdischen
Ldndern sind
Renten an Preis-
entwicklung
gebunden

In vielen EU-
Ldndern ist das
Rentenalter sys-
tematisch an die
Lebenserwar-

tung geknlipft

Internationale Tendenzen:
Renten haufig mit Preisen
indexiert und Rentenalter an
Lebenserwartung gekoppelt

Viele Lander stehen vor vergleichbaren demo-
grafischen Herausforderungen wie Deutsch-
land. Eine grundsatzlich lohnorientierte Renten-
anpassung nach dem Rentenzugang (wie in
Deutschland geplant) ist andernorts undblich.”
Die meisten europaischen und weitere OECD-
Lander indexieren die Renten zumindest teil-
weise mit den Preisen. Eine reine Preisindexie-
rung gibt es unter anderem in Osterreich. Im
Vergleich zur Lohnanpassung wachsen die Be-
standsrenten bei Preisindexierung langsamer,
wenn die Lohne starker steigen als die Preise.
Eine solche Entwicklung ist bei real wachsenden
Volkswirtschaften in der Grundtendenz Ublich
und wird auch fur die Zukunft erwartet. Wah-
rend des Rentenbezugs sinkt bei einer Preisinde-
xierung das individuelle Versorgungsniveau,
also die Relation der Rente zum Durchschnitts-
entgelt des jeweiligen Jahres.® Dies bedeutet,
dass die eigene Rente im Zeitverlauf langsamer
steigt als der Durchschnittslohn (nach Sozialbei-
tragen, vor Steuern).

In vielen EU-Landern steigt inzwischen zudem
das gesetzliche Rentenalter mit der Lebens-
erwartung.? Es verlangern sich somit nicht
allein die Rentenbezugs-, sondern auch die Bei-
tragsphasen. Dies verringert den Anpassungs-
druck fur die anderen Stellgrofsen spurbar.
Einige der nationalen und internationalen Ins-
titutionen, die die Bundesregierung wirtschafts-
politisch beraten, empfehlen, das Rentenalter
an die Lebenserwartung zu binden.'®

Deutsche Bundesbank

Langfristige Entwicklung
der Rentenversicherung
anhand von Simulationen

Vorausberechnungen verdeut-
lichen langfristige Entwicklun-
gen und Zusammenhange

Der Aufsatz knUpft an die langfristigen Simula-
tionen der Bundesbank zur finanziellen Entwick-
lung der GRV aus dem Jahr 2019 an. Er aktuali-
siert Simulationen zum rechtlichen Status quo
sowie zum stabilen Versorgungsniveau von
48 %, wie es die Regierung beabsichtigt. Zu-
dem bebildert er die Wirkungen einer inflations-
bezogenen Anpassung von Bestandsrenten.
Daruber hinaus aktualisiert und erweitert der
Aufsatz Simulationen, die das Rentenalter mit
der Lebenserwartung verkntpfen. Die Simula-
tionen setzen 2026 ein, also nachdem die bis
2025 geltenden Haltelinien fur das Versor-
gungsniveau und den Beitragssatz ausgelaufen
sind. Die aktuelle Entwicklung, die unter ande-
rem durch aufSergewohnlich hohe Inflations-
raten gekennzeichnet ist, steht bei dieser lan-
gerfristigen Sichtweise nicht im Fokus.

Die Unsicherheit ist bei langfristigen Voraus-
berechnungen naturgemafs hoch. Die Ergeb-
nisse der Simulationen sind nicht als Prognosen

7 Eine Eins-zu-eins-Anpassung mit den Lohnen bietet der-
zeit nur Danemark. Viele Lander verwenden Mischindizes
aus Lohnen und Preisen. Ziel ist, das Ausgabenwachstum zu
bremsen und so die demografisch bedingten Finanzierungs-
probleme im Umlagesystem abzumildern. Vgl.: OECD
(2021), S. 34-36.

8 Eine Umstellung der Rentenanpassung auf eine Preisinde-
xierung wurde zuletzt auch vom Wissenschaftlichen Beirat
beim Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie (BMWi)
und von der Kommission , Verlasslicher Generationenver-
trag” diskutiert (vgl.: Bundesministerium fur Wirtschaft und
Energie (2021) und Kommission Verlasslicher Generationen-
vertrag (2020)).

9 Zu diesen Landern zahlen u.a. Danemark, Italien, Nieder-
lande oder Portugal, vgl.: Europdische Kommission (2021),
S. 56. Vergleichbar ist ein System, bei dem das Rentenalter
flexibel ist und Ab- und Zuschldge bei Rentenzugang an die
steigende Lebenserwartung gekoppelt sind.

10 Dies empfehlen internationale (u.a.: Internationaler
Wahrungsfonds (2019) und OECD (2020)) und nationale
Organisationen (Wissenschaftlicher Beirat beim BMWi, vgl.:
Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie (2021) und
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (2020)).
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gen und erho-
hen Transparenz

Simulation: derzeitige Rechtslage und
Regierungsvorhaben
in %

== derzeitige Rechtslage
=== Regierungsvorhaben: Fortfiihren der Haltelinie
von 48% flir das Versorgungsniveau
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zu verstehen. Die prasentierten Ausgestaltungs-
optionen stellen keine Forderungen oder Emp-
fehlungen dar. Die Simulationen sollen vielmehr
wichtige Entwicklungstendenzen der einzelnen
Stellgrofsen und deren Zusammenhange aufzei-
gen. Dabei waren auch andere Ausgestaltun-
gen denkbar, wie etwa eine andere Anpassung
des Rentenalters an die Lebenserwartung oder
eine Mischindexierung der Renten mit Lohnen
und Preisen. Letztlich muss die Politik entschei-
den, wie sie die Lasten der Demografie auf Bei-
tragssatz, Bundesmittel und Renten verteilen
will. Sie sollte aber transparent durch langfris-
tige Vorausberechnungen erlautern, welche
Auswirkungen die beabsichtigte Reform aus

heutiger Sicht unter plausiblen Annahmen ha-
ben wird.™

Langerfristige Perspektive:
derzeitige Rechtslage und
Regierungsvorhaben eines
dauerhaften Versorgungs-
niveaus bei 48 %

Basisszenario: der rechtliche Status quo'?

Im Jahr 2025 laufen die Haltelinien fir das Ver-
sorgungsniveau (48 %) und den Beitragssatz
(20 %) aus. Ohne Anschlussregeln verteilen sich
ab 2026 die demografischen Lasten wieder
breiter auf die Stellgréfsen (vgl. nebenstehendes
Schaubild). In diesem Basisszenario sinkt das
Versorgungsniveau. Die nominalen Renten stei-
gen aber weiterhin. Ende der 2030er Jahre er-
geben die Simulationen im Basisszenario eine
Grofenordnung des Versorgungsniveaus von
43 %, 2070 von 402 %." Der Beitragssatz legt
bis Ende der 2030er Jahre auf 23 % zu. Im Jahr
2070 betragt er 25 %. Die Bundesmittel in Rela-
tion zur Wertschopfung steigen ebenfalls deut-
lich, da sie weitestgehend an den Beitragssatz
gekoppelt sind. Bis 2070 nehmen die Bundes-
mittel in Relation zur Wertschopfung aus-
gehend von 2021 um 1% Prozentpunkte zu.
Zum Vergleich: Dies entspricht aus heutiger

11 Die Bundesregierung betrachtet in ihrem jahrlichen Ren-
tenversicherungsbericht lediglich die jeweils nachsten
14 Jahre, zuletzt im November 2021 bis 2035, vgl.: Bundes-
ministerium fur Arbeit und Soziales (2021). Dagegen ver-
offentlichte der Wissenschaftliche Beirat beim BMWi
Vorausschauen bis zum Jahr 2060, vgl.: Bundesministerium
fur Wirtschaft und Energie (2021). Die Berechnungen der
Ageing Working Group der Europaischen Kommission
reichen sogar bis zum Jahr 2070, vgl.: Europaische Kommis-
sion (2021).

12 Die Ergebnisse liegen im Spektrum anderer Simulatio-
nen, vgl. u.a.: Bérsch-Supan und Rausch (2021), Bundes-
wirtschaftsministerium fir Wirtschaft und Energie (2021)
oder Werding (2021).

13 Gleichzeitig fordert der Gesetzgeber Uber Steuermittel
die kapitalgedeckte erganzende Altersvorsorge auf indivi-
dueller Ebene (bspw. Riester-Rente). Ziel dabei ist, dass eine
erganzende kapitalgedeckte Vorsorge planmafig niedrigere
Versorgungsniveaus der gesetzlichen Rente abfedert, vgl. zu
friiheren Berechnungen der Bundesbank: Deutsche Bundes-
bank (2016). Neben der Verbreitung werden vor allem die
moglichen Ertrage 6ffentlich kritisch diskutiert.

Basisszenario:
Beitragssatz und
Bundesmittel
steigen deutlich;
nominale Ren-
ten wachsen
schwdcher:
Versorgungs-
niveau sinkt



Haltelinie fir
Versorgungs-
niveau: Beitrags-
satz und Bun-
desmittel steigen
nochmals
stdrker

Inflationsindexie-
rung: Nach
Rentenzugang
steigen Renten
weniger stark

Sicht dem Aufkommen aus 4 Prozentpunkten
des Umsatzsteuerregelsatzes.™

Regierungsvorhaben: dauerhaftes
Versorgungsniveau bei 48 %

Die Bundesregierung plant, das Versorgungs-
niveau dauerhaft bei 48 % zu stabilisieren. Die
Renten wachsen dann auch nach 2025 mit den
Lohnen.'™ Die Simulationen zeigen, dass der
Beitragssatz und die Bundesmittel in diesem Fall
stark steigen. Der Beitragssatz liegt im Jahr
2070 bei 29% (+ 4 Prozentpunkte gegenuber
dem Basisszenario). Die daran gebundenen
Bundesmittel fallen in Relation zur Wertschop-
fung um etwa 1 Prozentpunkt hoher aus als im
Basisszenario und um 22 Prozentpunkte héher
als im Jahr 2021. Zur Finanzierung des gesam-
ten Anstiegs ware dann beispielsweise das Auf-
kommen aus einem insgesamt um 6 Prozent-
punkte héheren Umsatzsteuerregelsatz im Jahr
2070 notig. Der Bundeshaushalt gerat also er-
heblich unter Druck. Es liegt demnach nahe, an-
dere — international weitverbreitete — Aus-
gestaltungsoptionen des Rentensystems zumin-
dest in den Blick zu nehmen.

Reformoption: Nach Renten-
zugang wachsen Renten mit
der Inflationsrate

Start-Versorgungsniveau garantiert,
im Rentenbezug Preissteigerungen
ausgleichen

In Deutschland werden Rentenanspriiche vor
und nach Rentenzugang mit dem gleichen An-
passungsfaktor indexiert. Damit ist das Versor-
gungsniveau bei Rentenzugang identisch mit je-
nem von Personen, die bereits Renten beziehen
(bei aquivalenten friheren Beitragszahlun-
gen).'® Eine Reformoption besteht darin, die in-
dividuellen Renten nach Rentenzugang in der
Bezugsphase langsamer steigen zu lassen. Das
Versorgungsniveau bei Rentenzugang bleibt
gleichwohl stabil. Dies ist beispielsweise bei
einer Indexierung der Bestandsrenten mit der

Deutsche Bundesbank

Preisentwicklung der Fall, die international weit
verbreitet ist. GegenUber einer Lohnindexierung
(d.h. stabiles Versorgungsniveau bei Rentenzu-
gang und im Rentenbezug) dampft die Preis-
indexierung fur sich genommen den Anpas-
sungsdruck fur die Rentenfinanzen: Beitragssatz
und Bundesmittel steigen langsamer. Denkbar
sind aber auch Mischformen: Bei diesen wach-
sen die Renten nach Rentenzugang mit einem
Index, der sowohl die Preis- als auch die Lohn-
entwicklung beinhaltet. Die Effekte liegen dann
zwischen denen der beiden Reinformen Lohn-
oder Preisindexierung. Um die Effekte klarer
herauszustellen, betrachtet dieser Aufsatz die
Umstellung auf eine reine Preisindexierung. Die
Simulationen stellen dabei auch den gesamten
Rentenbestand auf das neue System um.'”

In den Simulationen nehmen die Renten in der
Bezugsphase gemafs der Preisentwicklung zu.
Diese bemisst sich am Zuwachs des Ver-
braucherpreisindex. Preissteigerungen in der
Bezugsphase schmalern deren Kaufkraft daher
nicht.'® Allerdings sinkt bei zunehmender Ren-
tendauer die Relation der eigenen Rente zum

14 Die Relation zur Wertschopfung ist weniger greifbar. Ein
Vergleich zur Umsatzsteuer ermoglicht es, Grofenordnun-
gen zu bebildern, vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

15 Steigende oder fallende Sozialbeitragssatze (mit Aus-
nahme der von Rentenbeziehenden und Erwerbstatigen
jeweils halftig zu tragenden Krankenversicherungsbeitrage)
beeinflussen die Hohe des Versorgungsniveaus. Dies liegt
daran, dass bspw. Rentenbeziehende den Beitrag zur Pfle-
geversicherung alleine tragen. Die verflgbare Standard-
rente ebenso wie das Versorgungsniveau sinken, wenn die-
ser Satz steigt.

16 Die zunehmende Besteuerung der Renten bleibt beim
Versorgungsniveau ausgeblendet.

17 Dies ist nicht als Umsetzungsempfehlung zu interpretie-
ren. Sollte ein Umstieg politisch erwogen werden, so be-
stiinden verschiedene Ausgestaltungsmoglichkeiten. So
ware unter anderem zu entscheiden, wie die Renten von
Personen, die Ende 2025 bereits in Rente sind, in das neue
System Uberfuhrt werden. Dabei ergaben sich je nach Aus-
gestaltung unterschiedliche finanzielle Effekte fiir die GRV.
18 Steigende Sozialbeitrage und Steuern mindern allerdings
die Kaufkraft der Renten. In den Simulationen steigt der Bei-
tragssatz zur GRV. Dies dampft das verfugbare Durch-
schnittsentgelt. Das Versorgungsniveau (Rente im Verhalt-
nis zum Lohn nach Beitrdgen) ist entsprechend hoher.
Durch diesen Effekt verlauft das Versorgungsniveau im Ren-
tenbezug nicht linear (vgl. Schaubild auf S. 55). Nicht be-
ricksichtigt ist der voraussichtlich gegenlaufige Effekt durch
die Beitragssatze zur Pflegeversicherung. Wenn sie wie er-
wartet steigen, sind Rentenbeziehende starker belastet,
weil sie den vollen Beitrag alleine tragen. Das Versorgungs-
niveau sinkt dann etwas starker.
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trendmadfsigen
Produktivitdts-
und Preisent-
wicklung

Annahmen mit
Unsicherheit
verbunden

aktuellen Durchschnittslohn der Beschaftigten.
Denn es ist zu erwarten, dass die Lohne (pro
Kopf) auch kinftig durchschnittlich starker als
die Preise zulegen. Sie hangen grundsatzlich
vom Zuwachs der Arbeitsproduktivitat zuzuglich
der Preissteigerungen ab.

Die folgenden Simulationen zeigen die Effekte,
die sich bei einer Umstellung auf eine Inflations-
indexierung ab dem Jahr 2026 ergeben.' Das
Jahr 2026 bietet sich an, weil die bisherigen Re-
geln zuvor auslaufen und die Bundesregierung
neue Anschlussregeln plant. Den Simulationen
liegen folgende jahresbezogene Annahmen zu-
grunde, die mit denen anderer Studien ver-
gleichbar sind:

— Der trendmafSige Preisanstieg wird gemaf3
dem Ziel des Eurosystems mit 2% ange-
setzt.2® Bei Inflationsindexierung wachsen
die Renten damit jahrlich im Mittel um 2 %.
In den vergangenen Jahren lagen die Infla-
tionsraten niedriger. Aktuell sind dagegen
aufsergewohnlich hohe Raten zu beobach-
ten. Zwar kénnen die Inflationsraten vorG-
bergehend vom Inflationsziel des Eurosys-
tems abweichen. Hier geht es jedoch um die
langere Frist: Dabei ist im Prinzip unterstellt,
dass sich Uber- und Unterschreitungen lang-
fristig ausgleichen und die Europaische Zen-
tralbank das Inflationsziel im Schnitt erreicht.

— Die durchschnittlichen Léhne nehmen trend-
malsig um 3% zu (brutto, also vor Abzug
von Sozialabgaben und Steuern). Der An-
stieg ware etwa kompatibel mit dem ge-
nannten Preisanstieg von 2 % und einem Zu-
wachs der trendmafigen Arbeitsproduktivi-
tat von 19%. Andere Langfristschatzungen
legen ahnliche Werte zugrunde.?" Die Lohne
bestimmen zusammen mit der Beschaftigung
die Hohe der Beitragseinnahmen der GRV.

Solche Annahmen sind regelmafSig mit einiger
Unsicherheit verbunden. Weicht die tatsach-
liche Entwicklung davon ab, kénnen sich Ren-
ten, Beitragssatz und Bundesmittel deutlich an-
ders entwickeln. Ganz allgemein gilt: Eine fur

die Beitrags- und Steuerzahlenden vorteilhaf-
tere Entwicklung der Realldhne fihrt zu nied-
rigeren Versorgungsniveaus der Rentenbezie-
henden und umgekehrt. Mdégliche konkrete
Auswirkungen und Reaktionen darauf werden
weiter unten diskutiert.

Perspektive der einzelnen Rentenjahrgange

Das Schaubild auf Seite 55 zeigt, wie sich eine
solche Inflationsindexierung unter den getroffe-
nen Annahmen auswirkt. Dargestellt ist die Wir-
kung auf das individuelle Versorgungsniveau im
Rentenbezug verschiedener Rentenzugangs-
jahre (ab 2026).22 Die Hohe des Start-Versor-
gungsniveaus ist dabei ein wichtiger Parameter.
Uber ihn muss letztlich politisch entschieden
werden. Beispielsweise kdnnte nach 2025 die
Haltelinie von 48 % als Startwert dienen. Im
Verlauf des Ruhestands sinkt das Versorgungs-
niveau, weil der Durchschnittslohn starker
wachst als die mit der Inflation angepassten
Rente. Der Realwert der Rente andert sich aber
nicht. Im Durchschnitt betragt das Versorgungs-
niveau wahrend einer durchschnittlichen Be-
zugsdauer knapp 44 %. Gegenuber dem Basis-
szenario bei derzeitigem Recht ist es vor allem
fur Rentenzugange ab 2035 spulrbar hoher.
Allerdings fallen die individuellen Versorgungs-
niveaus zum Ende des Rentenbezugs dann

19 Die Simulationen erfolgen mit dem Bundesbank-Modell
Uberlappender Generationen (Overlapping Generations,
OLG). Fir mehr Informationen dazu vgl.: Schén (2020). Das
Modell wurde aktualisiert und bertcksichtigt die tatsach-
liche Entwicklung bis zum aktuellen Rand.

20 Dies entspricht (zufallig) den im aktuellen Rentenver-
sicherungsbericht erwarteten durchschnittlichen Renten-
zuwachsen zwischen 2026 und 2035 auf Basis des gelten-
den Rechts. Vgl.: Bundesministerium fir Arbeit und Soziales
(2021).

21 Im Rentenversicherungsbericht unterstellt die Bundes-
regierung ebenfalls ein Lohnwachstum von langerfristig 3 %
und dabei ein Produktivitdtswachstum von 1%, vgl.: Bun-
desministerium flr Arbeit und Soziales (2021). Im jungsten
Bericht der Ageing Working Group der Europaischen Kom-
mission sind fur Deutschland mit 1,4 % langerfristig hohere
Zuwachse der Arbeitsproduktivitat unterstellt, vgl.: Euro-
paische Kommission (2021).

22 Die Simulationen zur Inflationsindexierung unterstellen
einen Rentenzugang zum 1. Juli eines Jahres. Die erste An-
passung erfolgt dann nach zwolf Monaten zum 1. Juli des
Folgejahres. Zur Diskussion des Ubergangs fir Personen, die
sich bereits zum Umstellungszeitpunkt in Rente befinden,
siehe die Ausfihrungen weiter unten.

Inflations-
indexierung:
Versorgungs-
niveau im Ren-
tenbezug sinkt
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Rente in Relation zum Durchschnittsentgelt bei unterschiedlichen Anpassungsregeln”
in % der durchschnittlichen Léhne nach Sozialbeitrdgen und vor Steuern des jeweiligen Jahres

== \/ersorgungsniveau nach derzeitiger Rechtslage
Inflationsindexierung: Versorgungsniveau ...
... bei Rentenzugang ... im Rentenbezug

= Versorgungsniveau bei Fortfiihren der Haltelinie von 48 %

... im Durchschnitt
Inflationsindexierung: Startwert 50 %

50 50
P Inflationsindexierung: Startwert 48 % N

48 48
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44 44
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* Standardrente in Relation zum Durchschnittsentgelt gem. Anlage 1 SGB VI. Eine Standardrente erhdlt eine Person bei durchschnittli-
chen Beitragszahlungen, die nach 45 Jahren zum gesetzlichen Rentenalter in Rente geht. Zu Rentenbeginn liegt die Relation bei 48 %
bzw. 50%. Im Verlauf des Rentenbezugs sinkt sie entsprechend den gestrichelten Linien. Der Ruickgang resultiert daraus, dass die eige-
ne Rente mit der Inflation steigt und nicht mit dem schneller wachsenden Durchschnittsentgelt. Die Punkte zeigen das durchschnittliche

Versorgungsniveau einer durchschnittlichen Bezugsphase.
Deutsche Bundesbank

unter die Versorgungsniveaus im Basisszena-
rio.23

Das Startniveau lasst sich auch hoher oder nied-
riger ansetzen. Das oben stehende Schaubild
zeigt zusatzlich die Wirkungen einer zweiten
Simulation mit einem exemplarischen Startwert
von 50 %.24 GegenUber dem Basisszenario liegt
die individuelle Rente in der simulierten Reform
fur alle zukUnftigen Generationen héher, so-
wohl beim Rentenzugang als auch im weiteren
Verlauf des Ruhestands (bei durchschnittlicher
Lebenserwartung). Das durchschnittliche Ver-
sorgungsniveau der Rentenbeziehenden Uber
die gesamte Rentenlaufzeit fallt mit knapp 46 %
entsprechend hoher aus. Die individuellen Ver-
sorgungsniveaus zum Ende einer durchschnitt-
lichen Bezugsdauer sind fur Personen, die vor
2040 Rente beziehen, geringer als im Basis-
szenario, aber nicht wesentlich. Ab dem Renten-
zugangsjahr 2040 sind sie Uber die gesamte ab-
gebildete Rentenphase hoher.

Wie verhalt sich die Inflationsindexierung mit
einem Start-Versorgungsniveau von 50 % im
Vergleich zum Regierungsvorhaben eines kon-
stanten Versorgungsniveaus von 48 %? In den
ersten funf Jahren nach Rentenzugang liegt das
individuelle Versorgungsniveau hoher. Denn die
Inflationsindexierung startet von einem hoheren
Niveau (50 %). Im weiteren Verlauf des Renten-
bezugs sinkt es jedoch unter 489%. Auch im
Durchschnitt des Rentenbezugs fallt das Versor-
gungsniveau niedriger aus als beim Regierungs-
vorhaben. Die simulierte Reform ordnet sich
diesbezlglich zwischen dem Regierungsvor-
haben mit Beibehalten des Versorgungsniveaus
von 48 9% und dem Basisszenario ein. Folglich
resultieren daraus fur Beitrags- und Steuerzah-
lende geringere Lasten als beim Regierungsvor-

23 Dies gilt bei der angenommenen Differenz von Lohn-
wachstum und Inflation sowie einer durchschnittlichen Be-
zugsdauer.

24 Fur Personen, die sich zum Umstellungszeitpunkt be-
reits in Rente befinden, erhoht sich das standardisierte Ver-
sorgungsniveau um 2 Prozentpunkte auf 50 %.

Monatsbericht
Juni 2022
55

Versorgungs-
niveau zwischen
Basisszenario
und Regierungs-
vorhaben einer
Haltelinie von
48 %



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juni 2022
56

Bei Startniveau
48 %: Beitrags-
satz und Bun-
desmittel hoher
als im Basis-
szenario und
geringer als bei
Regierungs-
vorhaben

Simulation: Indexierung der
Bestandsrenten mit der Inflation
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haben und hohere als im Basisszenario (siehe
unten).

Perspektive der Rentenversicherung,
der Beitrags- und Steuerzahlenden

In der ersten Simulation zur Inflationsindexie-
rung liegt das Start-Versorgungsniveau bei
48 %. Die Rentenausgaben sind folglich deut-
lich geringer als beim Regierungsvorhaben
eines stabilen Versorgungsniveaus bei Renten-
zugang und Rentenbezug. Der Beitragssatz
steigt bis 2070 immer noch deutlich auf 262 %
(vgl. oben stehendes Schaubild). Er ist aber gut
2%2 Prozentpunkte niedriger als beim Regie-
rungsvorhaben. Auch die Bundesmittel nehmen
weniger zu, bis 2070 aber immer noch um
knapp 2 Prozentpunkte der Wertschopfung.
Dies entspricht aus heutiger Sicht einem Auf-
kommen aus fast 5 Prozentpunkten des Um-
satzsteuerregelsatzes. Im Vergleich zum Regie-
rungsvorhaben waren dies 1%z Prozentpunkte
weniger. Im Vergleich zum Basisszenario sind

der Beitragssatz und die Bundesmittel aber
gleichwohl deutlich hoher.

Im Szenario mit erhohtem Start-Versorgungs-
niveau von 50 % springen auch die Bestands-
renten zum Umstellungszeitpunkt im Jahr 2026
von 48 % auf 50 %. In diesem Szenario steigen
die Rentenausgaben zunachst spurbar. Deshalb
wachsen Beitragssatz und Bundesmittel voru-
bergehend starker (vgl. nebenstehendes Schau-
bild). Langerfristig liegen die finanziellen Lasten
aber auch bei diesem Szenario zwischen dem
Basisszenario und dem Regierungsvorhaben. Im
Vergleich zum Regierungsvorhaben fallt der Bei-
tragssatz nach einem spurbar schnelleren An-
stieg bis Mitte der 2030er Jahre im Jahr 2070
um 1%2 Prozentpunkte geringer aus. Er ist 2070
aber noch 2% Prozentpunkte hoher als im
Basisszenario. Die Bundesmittel nehmen bis
2070 um 2 Prozentpunkte zu (entspricht dem
Aufkommen aus gut 5 Prozentpunkten des Um-
satzsteuerregelsatzes).

Zu ausgewahlten weiteren Aspekten einer
Inflationsindexierung

Kaufkraftstabilisierung versus Lohnorientierung
aus Sicht der Versicherten

Bei einer Inflationsindexierung koppeln sich die
Renten in der Bezugsphase von der Entwicklung
der Lohne ab. Dadurch partizipieren die laufen-
den Renten nicht mehr an Produktivitatsfort-
schritten und den damit verbundenen Wohl-
standszuwachsen. Das individuelle Versor-
gungsniveau wahrend des Rentenbezugs fallt
abhangig vom Zuwachs der Realldhne unter-
schiedlich aus. Wachsen die Realldhne jahrlich
trendmafig statt um 1% (wie in den Simulatio-
nen unterstellt) nur um 0,6 %, ist das Versor-
gungsniveau nach einer durchschnittlichen Be-
zugsphase im Mittel gut 1% Prozentpunkte
hoher (Rentenzugangsjahr: 2026). Bei einem
Zuwachs um 1,4 % ist es dagegen gut 1%2 Pro-

zentpunkte geringer.

Das sinkende Versorgungsniveau im Renten-
bezug und die diesbezlgliche Unsicherheit

Bei Startniveau
50 %: zum
Umstellungszeit-
punkt hdhere
Bestandsrenten,
Beitragssdtze
und Bundes-
mittel

Versorgungs-
niveau in der
Bezugsphase
abhdngig vom
Zuwachs der
Realléhne
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Beitragssatzes

konnten der Akzeptanz einer solchen Reform
entgegenstehen. Ein hoheres Startniveau kann
die Effekte abmildern. Allerdings fallen dann
wiederum der Beitragssatz und die notwendi-
gen Bundesmittel hoher aus. Im Hinblick auf ein
sinkendes Versorgungsniveau im Rentenbezug
ist aber zu berlcksichtigen: Im Basisszenario
(dem rechtlichen Status quo) sinkt bereits das
Versorgungsniveau zum Rentenzugang im Zeit-
verlauf.

Kaufkraftstabilisierung versus Lohnorientierung
aus Sicht der Rentenversicherung

Die Finanzlage der Rentenversicherung hangt
derzeit nicht vom Ausmafs der Reallohnstei-
gerungen ab. Hohere Reallohnsteigerungen
— zum Beispiel aufgrund einer hoheren Produk-
tivitat — erhéhen zwar die Einnahmen. Dem ste-
hen aber auch héhere Ausgaben flr Renten ge-
genuber. Bei einer Umstellung auf Inflations-
indexierung wird hingegen die Entwicklung der
Realldhne fur die Rentenfinanzen relevant. Im
Einklang mit anderen Langfristberechnungen ist
in den Simulationen ein jahrlicher trendmafiger
Anstieg der Realléhne um 1% unterstellt. Diese
Annahme ist aber mit einiger Unsicherheit ver-
bunden:

— Die Realléhne kénnten starker zunehmen als
unterstellt: So konnten mit der Digitalisie-
rung die Anforderungen an die Beschaftig-
ten zunehmen. Wenn dadurch im Durch-
schnitt die Qualifizierung steigt, erhoht sich
das Wachstum der Arbeitsproduktivitat.

— Die Realldhne konnten schwacher zunehmen
als unterstellt, weil etwa Ruckschritte bei der
internationalen Arbeitsteilung und klima-
schonende Produktionsumstellungen die
Reallohnzuwachse dampfen konnten.

Insofern ist bei einer Inflationsindexierung der
langfristige Ausblick auf die Rentenfinanzen
weniger vorhersehbar. Nehmen die Realléhne
beispielsweise um 0,4 Prozentpunkte starker zu
als unterstellt, folgt daraus ein rund 1 Prozent-
punkt niedrigerer Beitragssatz im Jahr 2070.

Deutsche Bundesbank

Das gleiche gilt mit umgekehrten Vorzeichen
bei einem schwacheren Anstieg der Reall6hne.
Aus heutiger Sicht ist nicht zu erwarten, dass
die Reallohne Uber einen langeren Zeitraum
nicht wachsen (die Lohne steigen dann nur mit
der Inflationsrate). Wirden sie allerdings lang-
fristig nicht zunehmen, stiege das Versorgungs-
niveau wahrend des gesamten Rentenbezugs
sogar. Ursachlich sind die steigenden Renten-
beitragssatze. Diese belasten bei einer Infla-
tionsindexierung nur noch die Beitragszahlen-
den. Weil dadurch fir sich genommen das ver-
fugbare Durchschnittsentgelt sinkt, steigt das
Versorgungsniveau. Die Lasten fur Beitrags- und
Steuerzahlende sind im Ergebnis dann sogar
hoher als bei einem konstanten Versorgungs-
niveau von 48 %.

Inflationsindexierung aus geldpolitischer Sicht

Aus geldpolitischer Sicht sind weitgehend auto-
matische Indexierungen an die Preisentwick-
lung grundsatzlich bedenklich. Unter Umstan-
den sinkt durch eine Indexierung das Interesse
vieler Menschen an stabilen Preisen. Damit ist
die Gefahr verbunden, dass sich die Inflations-
erwartungen entankern. Eine sich aufschau-
kelnde Inflation wirde wahrscheinlicher. Bei-
spielsweise verstarken preisindexierte Mieten
einen Inflationsschub, vorausgesetzt, sie wer-
den im Preisindex erfasst. Bei Lohnen konnte
eine Indexierung zu Zweitrundeneffekten flh-
ren, die den inflationaren Prozess verstarken.
Beides ist bei einer Umstellung auf Preisindexie-
rung der Bestandsrenten nicht der Fall. Sie be-
einflussen die gesamtwirtschaftliche Nachfrage,
und eine Inflationsindexierung konnte damit
prozyklisch wirken. Andererseits ersetzt eine In-
flationsindexierung eine bereits vorhandene
Lohnindexierung, die in der Regel im Vergleich
zur Preisindexierung prozyklischer wirken durfte.
Eine Umstellung von einer Lohn- auf eine Preis-
indexierung bei den Renten scheint daher aus
geldpolitischer Sicht kaum bedenklich und wird
auch in anderen Landern unkritisch gesehen.
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Inflationsindexierung und Effekte bei
unterschiedlichen Lebenserwartungen

Grundsatzlich andert sich mit einer Inflations-
indexierung die Art und Weise, wie die GRV in-
nerhalb eines Rentenjahrgangs umverteilt: Aus-
gehend von einem stabilen Start-Versorgungs-
niveau bei Rentenzugang sinkt das Versor-
gungsniveau wahrend des Rentenbezugs
kontinuierlich. Das heifst, anders als im Status
quo ist das Versorgungsniveau im Durchschnitt
der gesamten Bezugsphase umso niedriger, je
langer eine Person lebt. Auch das durchschnitt-
liche Versorgungsniveau uber die gesamte Ren-
tenphase sinkt, und zwar um rund Vs Prozent-
punkt je zusatzlichem Rentenbezugsjahr.

Empirische Untersuchungen zeigen, dass die
fernere Lebenserwartung mit dem Einkommen
korreliert.25 Daher tragen bei einer Umstellung
auf Inflationsindexierung tendenziell einkom-
mensstarkere (langlebigere) Personen die relativ
grofseren Lasten.?® Ungeachtet dieser Durch-
schnittsbetrachtungen gibt es natirlich auch
langlebige Personen mit geringer gesetzlicher
Rente und ohne weitere Alterseinkommen
(auch nicht im gleichen Haushalt). Die Kaufkraft
ihrer Renten ist zwar geschitzt, aber das Ver-
sorgungsniveau geht zurtck. Dadurch erreichen
oder unterschreiten diese Personen Armuts-
schwellen in der Rentenbezugsphase eher.
Denn diese Schwellen steigen zumindest teil-
weise mit den Realldhnen.?” Sofern Haushalts-
einkommen und -vermogen bestimmte Schwel-
len unterschreiten, gibt es in Deutschland die
bedirftigkeitsabhangige Grundsicherung im
Alter, die dann Unterstitzung leistet.2®

Indexierung des Rentenalters
an die Lebenserwartung

Kombination mit Basisszenario und
Regierungsvorhaben

Eine steigende Lebenserwartung erhéht sukzes-
sive den Druck auf die Rentenversicherung,
wenn das gesetzliche Rentenalter ab 2031 un-

verandert bleibt. Die folgenden Simulationen
knlpfen an frihere Berechnungen der Bundes-
bank zum Rentenalter an.?® Dabei wird unter-
stellt, dass das Rentenalter nach 2031 so steigt,
dass die durchschnittliche Relation von Renten-
zu Beitragsjahren in etwa auf dem 2031 erreich-
ten Niveau von gut 40 % bleibt.3® Unter den
zugrunde gelegten Annahmen zur Lebens-
erwartung steigt das gesetzliche Rentenalter
dann bis 2070 auf gut 69 Jahre.3V Stiege die
Lebenserwartung beispielsweise schwacher,
wurde auch das Rentenalter automatisch weni-
ger angehoben. Wie heute schon wird es nicht
jedem und jeder moglich sein, bis zum gesetz-
lichen Rentenalter zu arbeiten. Daher ist der
Schutz durch die Erwerbsminderungsrente

25 Lampert et al. (2019) sowie Haan und Schaller (2021)
kommen zu dem Ergebnis, dass die fernere Lebenserwar-
tung im Alter von 65 Jahren fur Personen mit geringen Ein-
kommen deutlich unterhalb derer von Menschen mit hohen
Einkommen liegt.

26 Im Vergleich zu einer Lohnindexierung entlastet es die
Rentenfinanzen insgesamt gesehen bei einer Inflationsinde-
xierung, wenn Personen mit hoheren Renten (mehr Entgelt-
punkten) langer Rente beziehen. Bei langerem Rentenbezug
sinkt bei Inflationsindexierung das durchschnittliche Versor-
gungsniveau, und hiervon sind dann Uberproportional Per-
sonen mit hoheren Renten betroffen. Dieser Effekt, der den
Beitragssatz eher dampft, ist in den Simulationen nicht be-
ricksichtigt, weil hier keine Haushalte mit heterogenen Ein-
kommen berucksichtigt sind.

27 Borsch-Supan und Rausch (2021) zeigen, dass bei einem
Start-Versorgungsniveau von 489% und einer Rente von
80 % der Standardrente nach einer Bezugsphase von
20 Jahren die Armutsschwelle unterschritten sein konnte.
Die Berechnungen unterstellen dabei einen jéhrlichen Pro-
duktivitatszuwachs von 1,2 %. Die Versorgungsniveaus sin-
ken dadurch wahrend der Bezugsphase starker als in den
Simulationen dieses Berichts.

28 Frauen haben im Durchschnitt eine hohere Lebens-
erwartung als Manner. Insofern haben sie langere Renten-
laufzeiten. Bei einem Umstieg auf eine Inflationsindexierung
wdrden sie daher — wie flr langere Lebenserwartungen be-
schrieben — starker belastet. Dies gilt, soweit sich die
Lebenserwartungen von Frauen und Mannern kinftig nicht
vollstandig angleichen.

29 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019). Dort wurde das
hohere Rentenalter lediglich mit dem rechtlichen Status quo
kombiniert. Eine Simulation fur ein hoheres Rentenalter bei
einer Haltelinie von 48 % ist nicht enthalten.

30 Diese relative Rentenbezugsphase setzt eine standardi-
sierte Rentenphase (fernere Lebenserwartung ab gesetz-
lichem Rentenalter) ins Verhaltnis zur standardisierten Er-
werbsphase. Dabei ist unterstellt, dass die Erwerbsphase
mit 20 Jahren beginnt und bis zum gesetzlichen Rentenalter
dauert.

31 Mit der Empfehlung des Wissenschaftlichen Beirats beim
BMWi ergibt sich ein etwas hoheres Rentenalter im Jahr
2070. Vgl.: Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie
(2021), S. 25.
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wichtig. Dieser wurde zuletzt auch spurbar aus-
geweitet.

Die Simulationen bis 2070 zeigen, dass der
Druck auf die Rentenfinanzen spulrbar nach-
lasst, wenn das Rentenalter nach 2031 weiter
sukzessive zunimmt (vgl. nebenstehendes
Schaubild). Zwar steigen der Beitragssatz und
die Bundesmittel immer noch erheblich. Lang-
fristig nehmen sie aber weniger stark zu als bei
unverandertem Rentenalter. Bei einer Haltelinie
von 48 % nach 45 Beitragsjahren ist der Bei-
tragssatz 2070 mit 27 % um 2 Prozentpunkte
geringer. Auch die Haushalte der Gebietskor-
perschaften werden weniger stark durch die
demografische Entwicklung belastet: Mit der
langeren Erwerbsphase sind die Steuereinnah-
men hoher. Aufserdem fallen die erforderlichen
steuerfinanzierten Bundesmittel geringer aus als
bei unverandertem Rentenalter. Sie nehmen
zwar in Relation zur Wertschopfung gegentber
2021 um 2 Prozentpunkte zu (knapp 5 Prozent-
punkte des Umsatzsteuerregelsatzes). Bezogen
auf die Wertschopfung ist dies jedoch %2 Pro-
zentpunkt weniger als bei unverandertem Ren-
tenalter.3?

Dynamisiertes Versorgungsniveau bei
hoéherem Rentenalter spiirbar héher

Die zuvor standardisiert ausgewiesenen Versor-
gungsniveaus nach 45 Beitragsjahren vernach-
lassigen, dass bei steigendem Rentenalter ten-
denziell auch die Anzahl der Beitragsjahre zu-
nimmt. Seit 2012 steigt das Rentenalter sukzes-
sive an: seitdem ist zu beobachten, dass sich
auch die Rentenzugange im Durchschnitt
schrittweise nach hinten verschieben.3? Mit der
langeren Erwerbsphase wachsen damit auch
die Rentenanspruche. Dies ist ebenso bei einem
nach 2031 weiter steigenden Rentenalter zu er-
warten.34 Dieser Effekt lasst sich mit einem
dynamisiert ausgewiesenen Versorgungsniveau
abbilden. Das dynamisierte Versorgungsniveau
bertcksichtigt, dass bei steigendem Rentenalter
die Beitragsjahre zunehmen. Es errechnet sich
dann nicht mehr aus konstant 45 Beitrags-
jahren. Vielmehr ergeben sich die in das dyna-

Deutsche Bundesbank

Simulation: Indexierung des Rentenalters
in %

== derzeitige Rechtslage

=== Regierungsvorhaben: Fortfiihren der Haltelinie
von 48% flir das Versorgungsniveau

== = Fortfithren der Haltelinie von 48% und
Anstieg des Rentenalters
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misierte Versorgungsniveau eingerechneten
Beitragsjahre aus der Differenz von jeweiligem
gesetzlichen Rentenalter und 20 Jahren (an-
genommener Berufseinstieg).

Das dynamisierte Versorgungsniveau ist mit
steigendem Rentenalter im Zeitverlauf sukzes-
sive hoher (vgl. Schaubild auf S. 60). Bereits
nach derzeitiger Rechtslage steigt das Renten-
alter auf 67 Jahre. Im Jahr 2031 erreichen Per-
sonen erstmals mit 67 Jahren die Regelalters-
grenze.

So ist beispielsweise das dynamisierte Versor-
gungsniveau bei Fortfihren der Haltelinie von

32 Bei einer Kombination aus Inflationsindexierung und In-
dexierung des Rentenalters erreicht der Beitragssatz im Jahr
2070 eine Grofenordnung von gut 25% % (Startniveau
50 %) bzw. 2472 % (Startniveau 48 %).

33 Dies zeigen die Daten der Deutschen Rentenversiche-
rung, vgl.: Forschungsdatenzentrum der Rentenversiche-
rung (2020).

34 Vgl. hierzu ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2019),
S. 73.
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Bei Anstieg des Rentenalters auf 67 Jahre bis 2031

=mm Regierungsvorhaben: Versorgungsniveau bei
Haltelinie von 48 % nach 45 Beitragsjahren

=== Fortfiihren der Haltelinie von 48 % nach 45 Beitrags-
jahren und sukzessive steigenden Beitragsjahren

Bei Anstieg auf gut 69 Jahre bis 2070

== = Fortfithren der Haltelinie von 48 % nach 45 Beitrags-
jahren und sukzessive steigenden Beitragsjahren
-
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* Standardrente in Relation zum Durchschnittsentgelt gem. An-
lage 1 SGB VI. Die Definition der Standardrente unterscheidet
sich aber zu den vorherigen Schaubildern: Dargestellt ist der
Fall einer Person mit durchschnittlichen Beitragszahlungen, die
mit 20 Jahren versicherungspflichtig wurde und zum (steigen-
den) gesetzlichen Rentenalter in Rente geht. Je spater die Per-
son in Rente geht, desto mehr Entgeltpunkte hat sie erworben
und umso hoéher ist die Relation zum Durchschnittsentgelt. Z.B.
ist eine Person, die im Jahr 2026 (2031) in Rente geht, 66 1/3
(67) Jahre und verfugt Uber 46 1/3 (47) Entgeltpunkte. Ab An-
fang der 2030er Jahre ist das gesetzliche Rentenalter an die Le-
benserwartung gebunden und steigt bis 2070 auf 69 Jahre.

Deutsche Bundesbank

489% nach 45 Beitragsjahren entsprechend
hoher. FUr eine Person, die im Jahr 2031 nach
47 Beitragsjahren in Rente geht, betragt es
50 %.3® Nimmt danach das Rentenalter weiter
zu, liegt das dynamisierte Versorgungsniveau im
Jahr 2070 nach gut 49 Beitragsjahren bei knapp
522 %.39

Diesen Sachverhalt blendet die politische Dis-
kussion bislang aus. Es ware zu erwagen, bei
der Definition von Haltelinien oder stabilen
Start-Versorgungsniveaus die zusatzlichen Bei-
tragsjahre zu bertcksichtigen: Das Versorgungs-
niveau wirde dann also dynamisch ermittelt.
Damit wirde den zunehmenden Rentenanspru-
chen Rechnung getragen. Gleichzeitig dampft
dies den Beitragssatzanstieg.?” Dies gilt fur eine
etwaige Anhebung des Rentenalters nach 2031.
Eine solche Anpassung kénnte aber auch fir die
Zeit bis 2031 gepruft werden, unabhéngig von
einer weiteren Anhebung des Rentenalters.

B Schlussbemerkungen

Es ist eine politische Entscheidung, wie die
demografischen Lasten auf Erwerbstatige,
Steuerzahlende und Rentenbeziehende verteilt
werden. Dabei gilt es auch zu berlcksichtigen,
welche Effekte sich auf Wachstum und Beschaf-
tigung ergeben. Denn eine hohe Erwerbstatig-
keit ist ein wichtiger Baustein, um den demo-
grafisch angelegten finanziellen Druck fir die
Rentenversicherung zu dampfen. Fir eine um-
fassende und fundierte Diskussion ist wichtig,
dass die Regierung durch langfristige, plausible
Vorausberechnungen aufzeigt, wie sich die von
ihr beabsichtigte Ausgestaltung auf die Stellgro-
[Sen der Rentenversicherung auswirkt. Bei aller
Schatzunsicherheit spricht viel daflr, einen sehr
viel langeren Zeitraum zugrunde zu legen als in
den derzeitigen Rentenversicherungsberichten.
Denn die Berechnungen sollten auch fur dieje-
nigen eine Orientierung bieten, die aktuell am
Beginn ihres Erwerbslebens stehen.

Dieser Aufsatz bebildert mit Langfristsimulatio-
nen zunachst Effekte, die sich beim rechtlichen
Status quo ergeben. Eine weitere Simulation
zeigt die Wirkung eines dauerhaft stabilen Ver-
sorgungsniveaus von 489% nach 45 Beitrags-
jahren (Regierungsvorhaben). Das gesetzliche
Rentenalter bleibt dabei ab den 2030er Jahren
unverandert bei 67 Jahren: Unter den getroffe-
nen Annahmen steigt der Beitragssatz sehr
stark von derzeit 18,6 % auf eine Grofsenord-
nung von 29 %. Damit ist der Beitragssatz deut-
lich héher als im rechtlichen Status quo, der ein
sinkendes Versorgungsniveau vorsieht. Der
hohe Beitragssatz steht im Einklang mit Voraus-
berechnungen anderer Institutionen. Auch der
Bundeshaushalt gerat aufgrund starker steigen-

35 Dabei handelt es sich jeweils um das Versorgungs-
niveau bei Rentenzugang. Das dynamisierte Versorgungs-
niveau nach Rentenzugang bleibt dann unverandert, weil
im Rentenbezug keine zusatzlichen Beitragsjahre erwor-
ben werden.

36 Das dynamisiert ausgewiesene Versorgungsniveau liegt
auch im Basisszenario deutlich hoher, vgl. hierzu und poten-
zieller Ausgestaltungsoptionen der Rentenanpassungsfor-
mel: Deutsche Bundesbank (2019), S. 74 f.

37 Fur ausfuhrlichere Informationen zum dynamisierten
Versorgungsniveau vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).
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der Bundesmittel erheblich unter finanziellen
Druck. Fur diese zusatzlichen Mittel besteht ab-
sehbar aber wohl kein Spielraum, ohne Aus-
gaben an anderer Stelle zu kirzen oder Steuern
zu erhohen.

Weitere Simulationen bebildern eine Inflations-
indexierung von Bestandsrenten. Diese ist inter-
national weit verbreitet. Sie kann je nach Aus-
gestaltung der Parameter den Druck auf die
Rentenfinanzen dampfen. Der Beitragssatz und
die Bundesmittel nehmen dann weniger stark
zu. Eine Inflationsindexierung gleicht zwar Preis-
steigerungen wahrend des Rentenbezugs aus,
die Kaufkraft bleibt insoweit erhalten. Allerdings
sinkt das Versorgungsniveau wahrend des Ren-
tenbezugs bei weiter wachsenden Realldhnen
kontinuierlich. Dabei tragen Rentenbeziehende,
die langer leben, die groferen Lasten einer sol-
chen Umstellung. Gemal empirischer Studien
sind dies Personen, die tendenziell Uber hdhere
Einkommen verfligen. Ein weiterer Unterschied
ergibt sich fur die Planbarkeit der Rentenfinan-
zen: Durch eine Umstellung auf Inflationsinde-
xierung wird die kinftige finanzielle Entwick-
lung der Rentenfinanzen weniger vorhersehbar
als bei derzeitiger Rechtslage. Denn die Renten-
finanzen sind zusatzlich abhangig davon, wie
sich der Reallohn entwickelt. Eine solche er-
hohte Unsicherheit ist fir sich genommen ein
Nachteil einer Inflationsindexierung.

Viele Institutionen, die die Bundesregierung
wirtschaftspolitisch beraten, empfehlen, das

B Literaturverzeichnis

Deutsche Bundesbank

Rentenalter an die Lebenserwartung zu kop-
peln. Es ware in der Tat gut nachvollziehbar,
etwa das Verhaltnis zwischen Renten- und Bei-
tragsjahren weitgehend zu stabilisieren. Im
dazu simulierten Szenario steigt das Rentenein-
trittsalter zwischen Anfang der 2030er Jahre
und 2070 von 67 Jahren auf gut 69 Jahre. Dies
verringert den Anstieg des Beitragssatzes. Im
Jahr 2070 liegt der Beitragssatz bei einer Halte-
linie von 48% flr das Versorgungsniveau bei
etwa 27 % (statt bei 29 % ohne héheres Ren-
tenalter).

In der Vergangenheit verschoben Versicherte
die tatsachlichen Rentenzugange sukzessive
nach hinten, wenn das Rentenalter zunahm.
Sofern Versicherte den Rentenzugang auch
weiterhin mit dem gesetzlichen Rentenalter ver-
schieben, stltzt dies ihre individuelle Rente: Das
individuelle (dynamisierte) Versorgungsniveau
entwickelt sich gunstiger als das ausgewiesene
Versorgungsniveau nach 45 Beitragsjahren.
Liegt letzteres bei konstant 48 %, betragt das
dynamisierte Versorgungsniveau im Jahr 2031
50%. Es ware zu erwagen, bei der Definition
von Haltelinien oder stabilen Start-Versorgungs-
niveaus die zusatzlichen Beitragsjahre zu be-
rlcksichtigen. Das Niveau wuirde also dyna-
misch ermittelt. Langere Erwerbsphasen bei
steigender Lebenserwartung stiitzen im Ubri-
gen die gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Da-
mit tragen sie Uber die Rentenversicherung
hinaus dazu bei, den demografischen Wandel
gut zu bewaltigen.
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Zur kalten Progression
im Einkommensteuertarif

Die Einkommensteuer soll Steuerlasten nach der Leistungsfdhigkeit verteilen und ist daher
progressiv: Je hbher die nominalen Einkommen sind, umso hoher ist der durchschnittliche Steuer-
satz. Steigende Preise fliihren dabei zur sogenannten kalten Progression: In realer (preisbereinigter)
Betrachtung steigt der Steuersatz. Das heifst: Bei einem gegebenen Steuertarif erhohen steigende
Preise die Steuerbelastung der realen Einkommen (der eigentlichen wirtschaftlichen Leistungsfdhig-
keit). Dies bezeichnet man als kalte Progression.

In den vergangenen Jahren verhinderten Senkungen des Steuertarifs alles in allem eine kalte
Progression. Gegentiber dem Stand Ende der 1990er Jahre wurde der Tarif bis 2005 durch gréfsere
Reformen auch in realer Betrachtung deutlich gesenkt. Danach stieg er preisbereinigt wieder etwas
an. Seit 2013 wurde der Tarif im Prinzip regelmdpfsig mit einem Jahr verzégert an die erwartete
Inflationsrate angepasst. Die kalte Progression wurde damit zwar nicht immer in jedem Jahr genau
kompensiert, aber insgesamt betrachtet etwa ausgeglichen.

Im vergangenen Jahr Ubertraf die kalte Progression die Tarifentlastung 2021 deutlich, da die Preise
stark stiegen. In den zwei Vorjahren war es aber zu entgegengesetzten Effekten gekommen — in
insgesamt dhnlicher Gréfsenordnung. Dieses Jahr fdllt die Inflationsrate nun nochmals sehr viel
hoher aus. Der Umfang der kalten Progression durfte sich auf etwa 13% Mrd € belaufen und
erheblich Uber die bisher beschlossenen Tarifentlastungen hinausgehen. Der Grund hierfir ist, dass
zum einen der Steuertarif regelmdfsig zeitverzégert angepasst wird und zum anderen die Inflations-
dynamik fir 2021 unterschatzt wurde. Die Koalitionsparteien diskutieren derzeit, inwiefern die
kalte Progression weiter vollstindig kompensiert werden soll. Nach bisherigem Vorgehen wiirde
der Tarif 2023 entsprechend der sehr hohen Inflationsrate aus dem Jahr 2022 angepasst.

Ungeachtet der konkreten Vorgehensweise flir 2023 wdre es fir die Zukunft naheliegend, ein
zeitndheres und genaueres Verfahren vorzusehen. Bisher passt der Gesetzgeber den Steuertarif
zeitverzégert an die Inflation an und legt die Anpassung fur zwei Jahre im Voraus fest. Stattdessen
kénnte im Herbst jedes Jahres auf Basis der Regierungsprognose fir die Inflationsrate des
kommenden Jahres der Tarif fir das kommende Jahr angepasst werden. Schdtzfehler kénnten mit
der ndchsten Tarifverschiebung verrechnet werden. Etwaige davon abweichende Anpassungen
wdren im Gesetzgebungsverfahren weiterhin moglich.

Solange die Finanzpolitik die kalte Progression durch entsprechende Steuertarifsenkungen regel-
madfsig kompensiert, ergibt sich aus ihr kein zusatzlicher Finanzspielraum. Es wdre deshalb folge-
richtig, dass Bund und Ldnder dann auch nicht mit solchen Einnahmen planen — auch nicht in der
mittleren Frist. Vielmehr wdren entsprechende Tarifverschiebungen zu bertcksichtigen. Inwieweit
dies bisher bereits der Fall ist, ist den Planungen hdufig nicht zu entnehmen. Hier ist mehr Trans-
parenz wiinschenswert.

Selbst wenn die kalte Progression zielgenau kompensiert wird, ist die Einkommensbesteuerung
regelmdpfig grundlegend zu (berprifen. So nimmt die Progression auch durch gesamtwirtschaftlich
wachsende Realeinkommen zu. Die Anreiz- und Verteilungswirkungen der Einkommensbesteuerung
insgesamt sind daher von Zeit zu Zeit zu evaluieren.
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Einkommen-
steuer mit pro-
gressivem Tarif

Bei Inflation
steigt reale
Steuerbelastung
im progressiven
Einkommen-
steuertarif

Wirkungen der Inflation auf
die Einkommensbesteuerung

Die Haupteinnahmequelle von Bund, Landern
und Gemeinden sind Steuern. Im Jahr 2021 be-
lief sich ihr Aufkommen auf ein Viertel des
Bruttoinlandsprodukts (BIP). Die Einkommen-
steuer ist die gewichtigste Steuer. Sie wird auf
die nominalen Einkommen erhoben. Fir die
Lohnsteuer, als grofter Teil der Einkommen-
steuer, sind die nominalen Lohne und Gehalter
relevant. Der Einkommensteuertarif? soll die
wirtschaftliche Leistungsfahigkeit bertcksich-
tigen. Das Einkommen bleibt dabei steuerfrei,
soweit es zur Deckung des Grundbedarfs notig
ist. Bei daruber liegenden Einkommen steigt der
Abgabesatz bis zu einem Spitzensatz von 45 %.
Der Einkommensteuertarif ist also progressiv
ausgestaltet, sodass der durchschnittliche
Steuersatz mit zunehmendem Einkommen
steigt.

Bei einer nominalen Bemessungsgrundlage und
einem progressiven Steuertarif fihren steigende
Preise zur kalten Progression: In realer (preis-
bereinigter) Betrachtung steigt der Steuersatz.
Das heifst: Bei einem gegebenen Steuertarif wir-
ken regelmafig steigende Preise wie kontinuier-
liche Steuererhdhungen auf die realen Einkom-
men. Dies lasst sich anhand von zwei Beispielen
verdeutlichen:

— Meistens wachsen die nominalen Lohne star-
ker als die Preise. Dann verbleibt ein realer
Lohnanstieg. Aus dem nominalen Lohn-
anstieg resultiert im progressiven Tarif ein
hoherer durchschnittlicher Steuersatz. Dabei
stellt der Lohnanstieg in Hohe der Inflations-
rate aber keine hohere Leistungsfahigkeit
dar. Denn dieser Teil des Anstiegs kompen-
siert nur die hoheren Preise. Im Ergebnis er-
hoht sich der durchschnittliche Steuersatz
bezogen auf den preisbereinigten Lohn star-
ker als bezogen auf den nominalen Lohn. Die
kalte Progression erhéht also letztlich den
durchschnittlichen Steuersatz flr einen gege-
benen Reallohn (reale Steuerzahlung im Ver-

haltnis zum realen Lohn). Bei gleicher Leis-
tungsfahigkeit steigt somit die Steuerlast.

— Im laufenden Jahr ist die Entwicklung inso-

fern speziell, als die Inflationsrate sogar deut-
lich Uber den nominalen Lohnanstieg hinaus-
geht. Gemals Projektion der Bundesbank
liegt die Inflationsrate bei 7 %. Die durch-
schnittlichen Nominalldhne steigen nur um
4%. Damit sinken die Realldhne vor Steuern.
Da die Steuerbelastung an die steigenden
Nominalléhne anknupft, steigt die tarifliche
Steuerbelastung bei ricklaufigen Realléhnen.
Das heilst, obwohl die Leistungsfahigkeit
sinkt (und demnach bei einer progressiven
Steuer ein geringerer Steuersatz naheliegt),
steigt der Steuersatz.

Da Preisanstiege die Leistungsfahigkeit schwa-
chen, ware es folgerichtig, dies bei der Einkom-
mensbesteuerung zu berlcksichtigen. Wenn
solche schleichenden Steuererhdhungen auf-
grund der kalten Progression verhindert werden
sollen, ist bei steigenden Preisen regelmaf3ig der
Steuertarif entsprechend zu senken.

Aus geldpolitischer Sicht sind weit verbreitete
automatische Preisindexierungen grundsatzlich
bedenklich. Hierdurch konnte — etwa im Fall
einer Lohnindexierung — ein sich selbst verstar-
kender Inflationsprozess ausgelost werden.
Unter Umstanden konnte dann das Interesse
vieler Menschen an stabilen Preisen sinken. Da-
mit stiege die Gefahr, dass sich die Inflations-
erwartungen entankern. Eine Kompensation
der kalten Progression im Steuersystem er-
scheint diesbezlglich alles in allem aber wenig
problematisch. Hierbei wird lediglich eine auto-
matische reale Steuersatzerhéhung vermieden.
Bei regelmafsigen Anpassungen ware das
Steuersystem in diesem Sinn neutral hinsichtlich

1 Der Einkommensteuertarif ist eine mathematische Funk-
tion, die jedem Einkommen eine Steuerzahlung zuordnet.

Laufende Kom-
pensation der
kalten Progres-
sion verhindert
Hoherbelastung
des realen Ein-
kommens

Geldpolitische
Implikationen
eines Ausgleichs
der kalten Pro-
gression



Im Mittel seit
1999 niedrige
Inflationsraten —
aktuell dagegen
sehr krdftige
Preissteige-
rungen

Fokus auf Lohne
als Einkunftsart

der Preisentwicklung ausgerichtet.? Dies ware
beispielsweise auch bei einem proportionalen
Tarif der Fall.

Wie stark die kalte Progression ausfallt, hangt
von der Hohe der Inflationsrate ab. Die Preis-
steigerungsrate lag in Deutschland von 1999 bis
2021 im Mittel bei 1,3 % — gemessen am Kon-
sumdeflator.?» Nach bereits hohen Preisstei-
gerungen im Jahr 2021 (+ 3,1%) werden gemaf3
der jlingsten Bundesbank-Projektion im laufen-
den Jahr 6,8 % erwartet. Danach nimmt der
Preisdruck allmahlich wieder ab. Er liegt aber
gemald der Projektion bis einschlieflich 2024
noch merklich Uber 29%.%

Zur Kompensation der kalten
Progression im Einkommen-
steuertarif

Bei den Einkunftsarten, die dem Einkommen-
steuertarif unterliegen, dominieren die Lohne.
Zudem ballen sich diese im Progressionsbereich
des Tarifs. Die konkrete Betrachtung des Tarifs
fokussiert daher im Folgenden auf die Lohn-
steuer — womit der bei Weitem grofste Effekt

2 Kalte Progression wirde bei hoher Inflationsrate die ver-
fugbaren Realeinkommen besonders stark belasten. Dies
wiurde dann fir sich genommen die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage und den Preisauftrieb dampfen und potenziell zu
einer gesamtwirtschaftlichen Stabilisierung beitragen. Aller-
dings ware in einer solchen Situation nicht gesichert, dass
dies nicht durch fiskalische MaBnahmen an anderer Stelle
kompensiert wird oder der Staat inflationsbedingte Mehr-
einnahmen im Rahmen der Haushaltsregeln an anderer
Stelle einsetzt. Letztlich hat die Notenbank die geldpoli-
tischen Instrumente, um die Inflation einzuddmmen.

3 Hier wird der Deflator des privaten Verbrauchs aus den
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) verwendet.
Dieser liegt auch dem Steuerprogressionsbericht der Bun-
desregierung zugrunde. Das Eurosystem zielt dagegen auf
den Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) ab. Er ist
die zentrale Messgrofe flr Preisstabilitdt im Rahmen der
europdischen Geldpolitik. Trotz gewisser methodischer
Unterschiede verlaufen die beiden Preisindizes Uber einen
langen Zeitraum betrachtet relativ ahnlich. Dabei fielen die
Teuerungsraten des Deflators der privaten Konsumausga-
ben in den vergangenen Jahren etwas niedriger aus. So
liegt der Anstieg des HVPI (iber den Zeitraum 1999 bis 2021
bei 1,5 %. Im Jahr 2022 steigt der HVPI gemafs der Bundes-
bank-Projektion um 7,1%.

4 Deutsche Bundesbank (2022a), S. 16ff.
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Progression aufgrund
Preisentwicklung auch
bei anderen Steuerarten

Auch bei anderen Steuerarten verandert
Inflation die Steuerbelastung. Dies gilt ins-
besondere fur die mengenabhangigen Ver-
brauchsteuern und die Besteuerung von
Zinsertragen. Im Vergleich zur kalten Pro-
gression bei der Einkommensteuer sind die
Effekte aber von kleinerer Bedeutung.

Bei den mengenabhangigen Verbrauch-
steuern senkt Inflation die Belastung.
Gewichtig ist hier vor allem die Energie-
steuer. Ein Regelsteuersatz von 47 Cent je
Liter Diesel verliert an Wert, wenn das
Preisniveau steigt.” Bei Inflation sinkt da-
mit die Steuerlast im Zeitverlauf — die kalte
Progression ist hier regelmafig negativ.
Um die mit mengenabhangigen Ver-
brauchsteuern verfolgten Lenkungswirkun-
gen abzusichern, kénnen deshalb im Zeit-
verlauf Anpassungen erforderlich werden.

Bei der Besteuerung von Zinsertragen ent-
koppelt Inflation die Belastung von der
Leistungsfahigkeit, die sich im realen Zins-
satz niederschlagt. Ein Teil der nominalen
Zinseinnahmen kompensiert lediglich den
inflationsbedingten Wertverlust des Nomi-
nalvermogens. Er stellt keine gestiegene
Leistungsfahigkeit dar. Bei gleichen Nomi-
nalzinsen bedeutet eine hohere Inflation
einen niedrigeren Realzins. Die proportio-
nale Besteuerung der nominalen Zinsein-
nahmen fuhrt zu einer umso hoheren
Steuerbelastung des realen Zinssatzes, je
hoher die Inflation ausfallt. Es entsteht ge-
gebenenfalls sogar eine Abgabepflicht,
wenn die Realzinsen negativ ausfallen.?

1 Dies ist bei der Umsatzsteuer nicht der Fall. Sie
ist eine proportionale Wertsteuer. Ein jeweils fester
Steuersatz wird auf die nominale Bemessungs-
grundlage erhoben.

2 Siehe ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank
(2017), S. 711f.
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Existenz-
minimumbericht
prift, ob An-
hebung des
Grundfreibetrags
notwendig ist

Steuerprogres-
sionsbericht
schldgt An-
hebung der (ibri-
gen Eckwerte
des Einkommen-
steuertarifs vor

Steuerprogressionsberichte und jahresbezogene Betrachtung

in %
Jahr 2018 2019 2020 2021 2022
(1) Im Steuerprogressionsbericht veranschlagte Inflationsraten (fiir jeweiliges Jahr) 1,8 2,0 0,5 1,2
(2) Einkommensteuertarif wurde verschoben um (i.d. R. um jeweiligen Vorjahres-
wert aus Zeile (1)) 1,7 1,8 2,0 1,5 1,2
(3) Realisierte Inflationsrate 1,5 1,3 0,6 3,1 P 68
(4) J_ahresbezogene Betrachtung™
Uber (+) oder Unterkompensation (-) bei Abweichung Tarifverschiebung (2)
von der realisierten Inflationsrate im gleichen Jahr (3) 0,2 0,5 1,3 =15 |P =56
darunter wegen ...
... zeitverzogerter Anpassung 0,0 0,1 0,7 -24 P -37
... Schatzfehler bezuglich Inflationsrate2) 0,1 0,4 0,6 09 P -19

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. p Projektion der Deutschen Bundesbank
vom Mai 2022. 1 Jahresbezogene Betrachtung: 2021 wurde der Steuertarif um 1,5 % verschoben. Die Inflation 2021 fiel aber mit 3,1%
deutlich héher aus. Daher wurde der Steuertarif um 1,5 Prozentpunkte zu wenig verschoben (1,5% — 3,1% =—1,5 %; rundungsbedingte
Abweichung). Hierdurch stiegen die durchschnittlichen Steuersatze bezogen auf die realen Einkommen. 2 Der Steuertarif eines Jahres
wurde i.d. R. um die im Steuerprogressionsbericht flir das Vorjahr geschatzte Inflation verschoben. Fir 2021 ist die Verschiebung des Tarifs
2021 abzuglich der realisierten Inflation des Jahres 2020 angegeben. Somit wurde in diesem Jahr im Steuertarif Uberkompensiert

(1,5% - 0,6% =0,9%).
Deutsche Bundesbank

der kalten Progression berlcksichtigt sein
dirfte.

Berichterstattung der Bundes-
regierung zur Wirkung der
Inflation im Steuertarif

Die Inflationsrate spielt an zwei Stellen eine
Rolle flr Anpassungen am Einkommensteuer-
tarif. Zum Ersten erstellt die Bundesregierung
alle zwei Jahre einen Existenzminimumbericht
(seit 1995). Die Regierung pruft, ob der steuer-
liche Grundfreibetrag gemafs den verfassungs-
gerichtlichen Vorgaben angehoben werden
muss, um das Existenzminimum steuerfrei zu
halten. Der dort verwendete Mischpreisindex
berlcksichtigt, wie sich die Preise relevanter
Guter und die Nettoléhne und -gehalter ent-
wickeln.

Zum Zweiten hat die Bundesregierung seit 2012
den Auftrag, Uber die Wirkung der kalten Pro-
gression im Einkommensteuertarif zu berichten
(Steuerprogressionsbericht).® Darin stellt sie die
(erwartete) inflationsbedingte kalte Progression
im Einkommensteuertarif dar. Der Bericht ent-
halt Vorschlage fur Tarifverschiebungen (Steuer-
senkungen) flr die beiden kommenden Jahre.
Ziel ist es, damit zeitverzdgert die inflations-
bedingten, schleichenden Steuererhéhungen

des laufenden und des kommenden Jahres aus-
zugleichen. Die Vorschlage basieren auf der In-
flationsschatzung der Bundesregierung: Die
Schatzung fur das laufende Jahr liegt der vor-
geschlagenen Tarifanpassung fur das nachste
Jahr zugrunde. Die Inflationsschatzung fir das
nachste Jahr bildet die Basis fur die empfohlene
Anpassung im Tarif des Ubernachsten Jahres
(siehe auch oben stehende Tabelle). Die Ent-
scheidung Uber konkrete Tarifanpassungen liegt
dann bei Bundestag und Bundesrat. Bisher ist
der Gesetzgeber den Empfehlungen der Steuer-
progressionsberichte weitestgehend gefolgt —
oder hat darUber hinaus entlastet.

5 Die hier enthaltenen Schatzungen zur kalten Progression
beschranken sich auf die Lohnsteuer. Es sind daher auch
kompensierende Tarifsenkungen nur fiir die Lohnsteuer ein-
bezogen.

6 Der Bundestag beauftragte die Bundesregierung im Jahr
2012, regelmafig uber die kalte Progression im Einkom-
mensteuertarif zu berichten. Der erste Steuerprogressions-
bericht wurde im Januar 2015 vorgelegt. Dieser weicht vom
spateren Vorgehen ab. Seinerzeit wurden vier Jahre behan-
delt. Ferner wurden Steuersenkungen breiter mit den Pro-
gressionseffekten verrechnet. Die Regierung schwenkte mit
dem zweiten Bericht (vom Herbst 2016) auf ein anderes
Verfahren um — auf das wir uns im Folgenden beziehen.



Steuertarif-
anpassungen
in unregel-
mdpfSigeren
Abstdnden

GrofSere Steuer-
senkungen zu
Beginn und zur
Mitte der
2000er Jahre

2013 bis 2021:
Tarifkorrekturen
verhinderten
kalte Progres-
sion in der
Gesamtschau

Fraher grof3ere Anpassungen
des Steuertarifs in unregel-
mafigen Abstanden

Bei der Einkommensteuer waren friher keine
regelmafSigen Tarifanpassungen zum Ausgleich
der kalten Progression vorgesehen. Daftr wurde
der Einkommensteuertarif aber in unregelmafsi-
gen Abstanden umfassender Uberarbeitet und
starker gesenkt.

Kurz vor der Jahrtausendwende war die Ein-
kommensteuerbelastung inklusive Solidaritats-
zuschlag recht hoch: Dem Tarif 1998 gingen
einige Jahre ohne regelmafSiige oder grofsere
Tarifsenkung bei der Einkommensteuer voraus.
GrofRere Reformen reduzierten dann aber die
Tarifbelastung in den Jahren 1999 bis 2001 und
2004 bis 2005 deutlich. 2007 wurde dagegen
der Spitzensteuersatz fUr Einkommen ab
250 000 € von 42 % auf 45% erhoht. In der
Finanzkrise wurde der Tarif im Rahmen der Kon-
junkturstitzung wieder gesenkt. Bis 2013 blieb
er dann weitgehend unverandert.

Seit 2013 weitgehend systema-
tische Tarifanpassungen

Ab dem Steuertarif 2013 berichtet die Bundes-
regierung Uber die kalte Progression (zunachst
teils nachtraglich im ersten Bericht 2015). Seit-
her wurde die kalte Progression durch Tarifkor-
rekturen in der Summe in etwa ausgeglichen:”
Zwar fiel die Inflationsrate im Jahr 2021 hoher
aus als die Tarifkorrektur fur die veranschlagte
Inflationsrate des Vorjahres (siehe auch Tabelle
auf S. 68). Die kalte Progression wurde daher
im Jahr 2021 nur unvollstandig kompensiert.
Daflr wurde der Steuertarif in vorherigen
Jahren aber spurbar starker gesenkt, als es auf
Basis der realisierten Inflationsraten notwendig
gewesen ware. Insbesondere 2019 und 2020
stiegen die Preise splrbar weniger als zuvor fur
die Kompensation veranschlagt. Hierbei schlug
einerseits die zeitverzdgerte Anpassung zu
Buche. Andererseits wirkten sich auch Fehl-
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schatzungen und bewusste Uberkompensatio-
nen der Inflationsrate aus.

Im laufenden Jahr durfte die Inflationsrate mit
7 % aulSergewohnlich hoch ausfallen. Die An-
passung betrug dagegen nur gut 1%. In der
niedrigen Anpassung schlagt sich zum Ersten
nieder, dass regelmafSig der Tarif auf Basis der
Inflationsrate des Vorjahres angepasst wird.
Zum Zweiten wurde die hier relevante Infla-
tionsrate 2021 zusatzlich deutlich unterschatzt.®
Im Mai 2022 hat der Gesetzgeber ad hoc
auf die kraftige Inflation reagiert. Mit dem
Steuerentlastungsgesetz 2022 beschloss er, den
Grundfreibetrag ruckwirkend zum Jahresbeginn
2022 nochmals heraufzusetzen.?

Im kommenden Jahr durfte die kalte Progres-
sion dann aus heutiger Sicht deutlich Uberkom-
pensiert werden — wenn die bisherige Vor-
gehensweise hinsichtlich der allgemeinen Tarif-
anpassungen beibehalten wird und die Infla-
tionsrate nicht erneut nach oben Uberrascht.
Dann wurde die im kommenden Steuerprogres-
sionsbericht fur 2022 erwartete Inflationsrate
zeitverzogert im 2023er Tarif berlicksichtigt wer-
den. Bei einer derzeit erwarteten Inflationsrate
von 7 %, wirde eine deutliche Tarifsenkung an-
stehen. Diese konnte bei der Lohnsteuer Aus-
falle von insgesamt etwa 13%2 Mrd € bewir-
ken.'® Die Koalitionsparteien diskutieren der-

7 Dabei sind einbezogen: Anderungen am Einkommen-
steuertarif einschl. der Kinderfreibetrage. Die Anhebungen
des Kindergelds sind hier nicht beriicksichtigt. Dieses wird
vom Lohnsteueraufkommen abgezogen.

8 Sie wurde auf Basis des Steuerprogressionsberichts vom
Herbst 2020 festgelegt. Damals wurde fir 2021 nur eine
Inflationsrate von 1,2 % erwartet. Das Ergebnis war dann
3,1%. Der Grundfreibetrag wurde dagegen bereits an-
nahernd ausreichend angehoben.

9 Zum kleineren Teil soll damit der Grundfreibetrag rickwir-
kend an die unerwartet hohe Inflationsrate 2021 angepasst
werden. Zum groferen Teil wird dies mit der hohen Infla-
tionsrate des Jahres 2022 begriindet. Auch Uber die (hier
einbezogenen) tariflichen Entlastungen hinaus senkte der
Gesetzgeber die Einkommensteuerbelastung: Insbesondere
steigt der Arbeitnehmer-Pauschbetrag ruckwirkend zum
1. Januar 2022.

10 Ob die rickwirkende Anhebung des Grundfreibetrags
2022 als eine Art Vorabentlastung verrechnet wird, ist noch
nicht bekannt. Mit einer solchen Verrechnung waren es
etwa 1172 Mrd €.
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Vergleich der
Steuertarife
Uber die Zeit

Preisbereinigte Einkommensteuertarife und Abstand zum Tarif 1998

55  Durchschnittliche Einkommensteuerbelastung in %
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Abstand zum preisbereinigten Einkommensteuertarif 1998 in %-Punkten

5 15 25 35 45 55 65
Einkommen in Tausend €

75 85 95 120 190 260 330 400

Quelle: BMF und eigene Berechnungen. * Grundlage ist der Einkommensteuertarif fur einzeln veranlagte Steuerzahlerinnen und -zahler.
Die Tarife werden inklusive des jeweils geltenden Solidaritatszuschlags gezeigt. Die Preisbereinigung erfolgt mit dem Deflator des priva-
ten Verbrauchs aus den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (fir 2022: Projektion der Bundesbank). Hierfur werden die Einkom-
men mit der Inflationsrate vom jeweiligen Geltungsjahr des Tarifs bis 2022 deflationiert. Darauf werden die jeweils geltenden Steuersat-
ze angewendet. Ware der Steuertarif immer exakt mit der Inflationsrate verschoben worden, ldgen die Tarife exakt Ubereinander.

1 Preisbereinigt.
Deutsche Bundesbank

zeit, inwiefern die kalte Progression weiter voll-
standig kompensiert werden soll.

Der preisbereinigte Steuertarif
im Zeitverlauf

Wie sich tarifliche Steuersatze bezogen auf
Realeinkommen im Zeitverlauf verschoben ha-
ben, lasst sich anhand preisbereinigter Steuer-
tarife darstellen. Das oben stehende Schaubild
gibt einen Uberblick Uber den Einkommen-
steuertarif™ (einschl. des preisbereinigten Soli-
daritatszuschlags'™) in ausgewahlten Jahren.
Konkret zeigt beispielsweise der preisbereinigte

Steuertarif 2013 den Steuersatz jeweils fir Real-
einkommen in Preisen des Jahres 2022. Die
Realeinkommen ergeben sich, indem die nomi-
nalen steuerpflichtigen Einkommen im Jahr
2022 mit dem Preisanstieg zwischen 2013 bis
2022 deflationiert werden. Liegt nun der 2022er
Steuertarif Uber dem preisbereinigten 2013er
Tarif, haben Tarifanpassungen die kalte Progres-
sion nicht vollstandig kompensiert. Im umge-

11 Hierbei ist der Einkommensteuertarif inkl. Solidaritats-
zuschlag berlcksichtigt. Nicht bertcksichtigt ist, ob Ab-
zugsbetrage angepasst wurden.

12 Die Preisbereinigung erfolgt mit dem Deflator des pri-
vaten Verbrauchs aus den VGR. D. h., dass fur alle Einkom-
men die gleichen Preissteigerungen unterstellt sind.
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2021 und 2022:
Kompensation
der kalten Pro-
gression zu
niedrig — wegen
Zeitverzogerung
und Schdtz-
fehlern

kehrten Fall haben Tarifanpassungen den
2022er Tarif starker gesenkt, als die kalte Pro-
gression die Steuerbelastung erhoht hat. Ware
der Tarif seit 2013 jeweils exakt um die Infla-
tionsrate verschoben worden, lage der preis-
bereinigte Steuertarif 2022 genau auf dem
2013er Tarif. Dies ist nicht der Fall, weil
zwischenzeitliche Steuertarifanderungen neben
der Korrektur der kalten Progression auch ande-
ren Zielen folgten. So wurde beispielsweise der
Solidaritatszuschlag 2021 teilweise abgeschafft,
mit spUrbarer Wirkung auf den abgebildeten
Tarif 2022.

Es zeigt sich, dass ausgehend von der hohen
Steuerbelastung im Jahr 1998 die Tarife im wei-
teren Verlauf deutlich sanken. Die kalte Progres-
sion wurde bis 2005 Uber den gesamten Verlauf
des progressiven Steuertarifs deutlich Uberkom-
pensiert. Bis 2013 stieg die reale Tarifbelastung
dann wieder etwas. In den Folgejahren liegen
die realen Tarife dann enger beieinander. Das
heifst, die kalte Progression wurde ab dann Uber
den Tarifverlauf in etwa ausgeglichen.

Im Jahr 2021 kam es zu vergleichsweise starken
Abweichungen zwischen Tarifverschiebungen
und kalter Progression. So fuhrte die hohe Infla-
tionsrate fUr sich genommen zu einer hohen
kalten Progression. Die auf Basis des Steuerpro-
gressionsberichts ermittelte ausgleichende Tarif-
anpassung war deutlich niedriger (siehe Tabelle
auf S. 68). Allerdings entlastete erheblich, dass
der Solidaritatszuschlag teilweise abgeschafft
wurde. Entlastet wurden hierdurch insbeson-
dere mittlere Einkommen. Im laufenden Jahr
schlagt dann die kalte Progression wegen der
aufsergewohnlich hohen Inflationsrate noch
kraftiger zu Buche." Der Tarif wurde nur mode-
rat verschoben. Die Tarifanpassung wurde 2020
auf Basis der damals noch niedrigen Inflations-
erwartungen fir 2021 beschlossen (siehe
Tabelle auf S. 68).

Der Tarif 2022 liegt aber trotz der zuletzt hohen
(und noch weitgehend unkompensierten) kal-
ten Progression fur mittlere Einkommen relativ
niedrig. Ausschlaggebend ist die starke Entlas-

Deutsche Bundesbank

tung durch die Teilabschaffung des Solidaritats-
zuschlags. Die realen Tarife liegen nahe der ver-
gleichsweise niedrigen Belastung des Jahres
2005. Fur hohere Einkommen liegt die Belas-
tung Uber diesem Vergleichsniveau. Ausschlag-
gebend daflr ist, dass der Solidaritatszuschlag
fUr diese Einkommen weiter erhoben wird und
dass 2007 eine zusatzliche Zone flr Einkommen
ab 250 000 € eingeflhrt wurde (45 % statt zu-
vor 42 9%). GegenuUber den hohen Spitzen-
steuersatzen des Jahres 1998 lagen die realen
Belastungen aber auch im 2022er Tarif durch-
weg deutlich niedriger.

Verbesserungspotenziale
erschlief3en

Kalte Progression zeitnaher
bertcksichtigen

Die Entwicklung am aktuellen Rand flhrt vor
Augen, wieso das derzeitige Verfahren die kalte
Progression nicht zielgenau und zeitnah kom-
pensiert. Zum Ersten wird die kalte Progression
konstruktionsbedingt ein Jahr verzégert bertck-
sichtigt. Dadurch steigen fur sich genommen
bei gestiegener Inflationsrate zunachst die
realen Steuersatze (z.B. 2021 und 2022). Zum
Zweiten konnen Schatzfehler dazu flhren, dass
die kalte Progression nicht zielgenau kompen-
siert wird: Zum Beispiel wurde die Inflationsrate
2018 und 2019 unterschatzt. 2020 wurde sie
bewusst Uberkompensiert. 2021 wurde die In-
flation dann deutlich unterschatzt. Wenn die
Inflationsraten vergleichsweise stabil sind, fallen
diese beiden Aspekte nicht starker ins Gewicht.
Schwankungen und grofsere Schatzfehler kon-
nen aber auch fur die Zukunft nicht ausge-
schlossen werden. Deshalb ist zu erwarten, dass

13 Die kalte Progression tritt haufig auf, wenn hohe Infla-
tion auf entsprechend steigende Nominallohne trifft und
dadurch ein progressionsbedingter Aufkommenszuwachs
ausgelost wird. Die sehr hohe Inflationsrate geht 2022 nicht
mit entsprechend hoheren Lohnanhebungen einher. Viel-
mehr fuhrt sie zu sinkenden Realléhnen. Die kalte Progres-
sion bedeutet hier, dass die Steuerlasten sich nominal wie
erwartet entwickelten, wahrend die Realléhne niedriger
ausfallen.
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Progressionseffekte allgemeiner Lohnzuwachse

Progression auch durch Zuwachse
der realen Einkommen

Im Zentrum dieses Aufsatzes steht die kalte
Progression bei der Einkommensteuer: Allein
inflationsbedingte Einkommenszuwachse
erhdhen die Steuerbelastung aufgrund des
progressiven Steuertarifs — obwohl sich die
wirtschaftliche Leistungsfahigkeit nicht ver-
andert. Es ist naheliegend, dass der Staat
Zusatzeinnahmen aus dieser kalten Progres-
sion durch Tarifverschiebungen zeitnah zu-
rlckgibt. Gleicht der Staat den Inflations-
effekt im Steuertarif nicht aus, sinkt insoweit
das reale verfugbare Einkommen.

Diese kalte Progression ist aber nur ein Teil
der Progressionswirkung. Daneben wirkt die
Progression auch bei steigenden realen Ein-
kommen. Einerseits steht dabei der héheren
steuerlichen Belastung eine hohere indivi-
duelle Leistungsfahigkeit gegentiber — wenn
diese am realen Einkommen gemessen wird.
Insofern ist diese Progression gewunscht:
Hohere Leistungsfahigkeit soll im progressi-
ven Steuertarif héheren Steuersatzen unter-
liegen als niedrigere: Fur Steuerpflichtige mit
hoheren Einkommen sollen hohere Steuer-
satze gelten als fur Steuerpflichtige mit nied-
rigeren Einkommen. Andererseits steigen
dadurch die durchschnittlichen Steuersatze
im Zeitverlauf” — wenn die progressive Be-
steuerung der Einkommenszuwachse nicht
kompensiert wird: Die Einkommenszuwachse
von immer mehr Steuerpflichtigen unterlie-
gen immer hoheren Satzen — bis hin zum
Spitzensteuersatz.

Eine Steuerpolitik, die sich einzig auf die Ent-
lastung von der kalten Progression be-
schrankt, bringt folglich einen stetigen Be-
lastungsanstieg mit sich. Auch deshalb ist es
wichtig, den Tarif und das Steuersystem ins-
gesamt in regelmafigen Abstanden auf Be-
lastungs- und Verteilungswirkungen zu
Uberprufen.

Entwicklungen seit der Jahrtausend-
wende

Im Folgenden werden — im Einklang mit
dem Betrachtungszeitraum im Haupttext —
die Entwicklungen seit der Jahrtausend-
wende anhand der Progressionswirkungen
der gesamten nominalen Lohnzuwachse
verdeutlicht. Neben der Inflationskomponente
werden also zusatzlich die realen (d. h. preis-
bereinigten) Lohnzuwachse im Zeitverlauf
berticksichtigt. Der Fokus auf Lohnzuwachse
ist gewahlt, weil die Lohne im Progressions-
bereich des Einkommensteuertarifs dominie-
ren.

Seit 1998 verteilen sich die Progressions-
effekte wie folgt: Zwei Drittel entfallen auf
die Inflation, und ein Drittel entfallt auf
reale Lohnsteigerungen. Der Progressions-
effekt aus dem Reallohn war besonders aus-
gepragt in den Jahren 1998 bis 2000, 2014
bis 2016 sowie 2018 und 2019.

Das Schaubild auf Seite 73 zeigt, wie sich
der individuelle tarifliche Durchschnittssatz
der Einkommensteuer Uber die Zeit ver-
andert hat: Unterstellt sind individuelle Ein-
kommen, die jeweils mit der durchschnitt-
lichen Veranderungsrate der nominalen
Bruttolohne und -gehalter (pro Kopf) berei-
nigt wurden. Konkret wurden alle Einkom-
men mit der Veranderungsrate des Durch-
schnittslohnes vom jeweiligen Jahr bis 2022
lohnzuwachsbereinigt.? Darauf wird der
jeweilige Einkommensteuertarif angewen-
det. Ware der Steuertarif im Zeitverlauf nicht
verandert worden, lagen diese Tarife von
Jahr zu Jahr hoéher — durch inflations- und

1 Ebenso steigt dann die Steuerquote (die Steuern im
Verhaltnis zur Wirtschaftsleistung) im Zeitverlauf.

2 Individuelle Karrierefortschritte bleiben somit ebenso
ausgeblendet wie EheschlieSungen oder Kindergeld-
anspruche. Auch andere Einkunftsarten, z.B. aus Ge-
werbebetrieb oder Vermietung und Verpachtung, wer-
den nicht betrachtet.



Deutsche Bundesbank
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Quelle: BMF und eigene Berechnungen. * Grundlage ist der Einkommensteuertarif fur einzeln veranlagte Steuerzahlerinnen und -zahler.
Die Tarife werden inklusive des jeweils geltenden Solidaritatszuschlags gezeigt. Verwendet werden die Zuwachsraten der Bruttolohne
und -gehélter pro Kopf (ohne geringfligige Beschaftigung und Ein-Euro-Jobs) aus den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (fiir
2022: Projektion der Bundesbank). Konkret sind alle Lohne mit der Veranderungsrate des Durchschnittslohns seit dem jeweiligen Gel-
tungsjahr des Tarifs bis 2022 bereinigt. Darauf wird der jeweils geltende Einkommensteuertarif angewendet. Ware der Steuertarif im-
mer exakt mit dem Lohnzuwachs verschoben worden, ldgen die Tarife exakt tbereinander. 1 Lohnzuwachsbereinigt.
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reallohnbedingte Progression. Ware der
Steuertarif hingegen immer entsprechend
der Entwicklung der Nominalléhne verscho-
ben worden, lagen die Tarife genau Uber-
einander.

Nach dem hohen Tarifverlauf im Jahr 1998
sank dieser bis 2005 durch die grofsen
Steuerreformen deutlich — wie hier gezeigt
auch bereinigt um den zwischenzeitlichen
gesamten Zuwachs der Nominallohne. Im
Anschluss zehrten die Progressionseffekte
der Lohnzuwachse die Senkung dann aber
teilweise wieder auf. Dabei rutschten die
Steuersatze fUr manche Einkommensgrup-
pen zwischenzeitlich wieder nahe an den

Tarif im Jahr 1998 heran. Die Teilabschaf-
fung des Solidaritatszuschlags im Jahr 2021
sorgte dann bei mittleren Einkommen fur
Entlastung. Falls sich die Regierung an den
Tarifsenkungen der letzten Jahre orientiert,
konnte eine vergleichsweise hohe Kompen-
sation anstehen — um die hohen Inflations-
raten des Jahres 2022 auszugleichen. Die
Verschiebung kénnte dann starker ausfallen
als das Wachstum der Nominallohne — und
die Steuersatze naher an den bereinigten re-
lativ niedrigen Tarif des Jahres 2005 bringen.
Dieser konnte in manchen Bereichen sogar
unterschritten werden.
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Kompensation
der kalten Pro-
gression direkt
in dem Jahr, in
dem sie entsteht

das Verfahren auch kinftig immer mal wieder
zu wenig passgenauen Kompensationsbeschlis-
sen flhrt.

Wenn die kalte Progression zeitnaher und ge-
nauer kompensiert werden soll, ware es folge-
richtig, dass derzeit verfolgte Verfahren an-
zupassen. So lieflen sich unerwartet stark
schwankende Preissteigerungen oder eine
auBergewohnlich hohe Inflationsrate zeitnaher
berlcksichtigen. Statt alle zwei Jahre konnten
Steuertarife kdnftig im jahrlichen Rhythmus
Uberpruft und Uber eine Verschiebung entschie-
den werden. Statt fUr die kommenden zwei
Jahre wurde die Steuertarifverschiebung dann
nur noch fur das nachste Jahr festgelegt. Auch
konnte der Steuertarif nicht mehr um ein Jahr
verzogert, sondern um die Inflation des gleichen
Jahres verschoben werden. So kénnte im Herbst
jeden Jahres auf Basis der Regierungsprognose
fur die Inflationsrate des kommenden Jahres
eine Tarifanpassung fur das kommende Jahr er-
mittelt werden. Etwaige Schatzfehler fur Vor-
jahre konnten regelgebunden in die nachste
Tarifverschiebung einfliefsen. Beispielsweise
wulrde eine solche Verfahrensumstellung ab
dem Jahr 2023 bedeuten:

— Der Tarif des Jahres 2023 wirde um die im
Herbst 2022 geschatzte Inflationsrate fur das
Jahr 2023 verschoben. Zugleich ware eine
Korrektur fur Schatzfehler bei der letzten An-
passung vorzunehmen. Die Anpassung fur
2022 auf Grundlage der Herbstschatzung
2020 ware aus heutiger Sicht viel zu niedrig
ausgefallen. Der fehlende Teil des Ausgleichs
ware nachzuholen. Dabei konnte die Ad-
hoc-Erhdhung des Grundfreibetrags ange-
rechnet werden. So ware dafur Sorge getra-
gen, dass die Uberraschend hohe Inflation im
laufenden Jahr nicht dauerhaft Uber die kalte
Progression belastet.

— Der Steuertarif 2024 wirde um die im Herbst
2023 flr das Jahr 2024 geschatzte Inflations-
rate verschoben. In den Folgejahren wirde
entsprechend vorgegangen.

Insgesamt liefse sich mit einer solchen Verfah-
rensumstellung die kalte Progression zeitnaher
und genauer verhindern. Im Unterschied zu
einer automatischen Anpassung lage die Ent-
scheidung fUr eine Tarifverschiebung aber letzt-
lich weiterhin bei Bundestag und Bundesrat.
Das Verfahren unterscheidet sich insoweit nicht
vom derzeitigen. In den Gesetzgebungsprozess
kénnen dann auch grundsatzlich andere Vor-
stellungen zur Tarifgestaltung insgesamt oder
fur einzelne Zonen des Tarifs einflieSen. So dis-
kutiert die Koalition etwa derzeit, bei hohen
Einkommen die kalte Progression nicht zu kom-
pensieren. Solche Entscheidungen sind letztlich
politisch abzuwagen.

Einnahmen aus kalter Progres-
sion nicht in Finanzplanung
einstellen

Dem Staat bringt eine nicht kompensierte kalte
Progression in der Regel hohere Steuereinnah-
men. Solange die Kompensation politische Pra-
xis ist, ergibt sich aus der kalten Progression
perspektivisch kein zusatzlicher Finanzspiel-
raum. Es ware dann folgerichtig, dass Bund und
Lander keine Einnahmen aus der kalten Progres-
sion in ihre (mittelfristigen) Finanzplanungen
einstellen.

Seit einigen Jahren praktiziert der Gesetzgeber
zwar ein weitgehend regelgebundenes Verfah-
ren zur Korrektur der kalten Progression. Es be-
darf aber eines konkreten Umsetzungsbeschlus-
ses. Die offiziellen Steuerschatzungen basieren
auf dem rechtlichen Status quo. Solange der
Umsetzungsbeschluss noch nicht erfolgt ist,
flieSen Mehreinnahmen aus der kalten Progres-
sion deshalb in die offiziellen Steuerschatzun-
gen ein. Insoweit gehen sie zunachst auch in
die kurz- und mittelfristigen Planungen ein —
obwohl es jahrelange politische Praxis ist, die
kalte Progression nicht durchwirken zu lassen.
Dadurch kann der falsche Eindruck von fiska-
lischen Spielraumen entstehen. Inwieweit dies-
bezliglich durch Abschlage Vorsorge getroffen
wird, ist den Planungen haufig nicht zu entneh-

Ausgleichende
Steuersenkungen
in Finanzpla-
nung bertick-
sichtigen

Mit konkret
spezifizierten
globalen Min-
dereinnahmen
Vorsorge treffen
flr Kompensa-
tion der kalten
Progression



Regelmdfsige
Uberpriifung der
Besteuerung

men. Hier ist mehr Transparenz wiinschenswert.
Es ware grundsatzlich ratsam, in den Finanzpla-
nungen von Bund und Landern konkret spezifi-
zierte globale Mindereinnahmen fur den Aus-
gleich der kalten Progression zu veranschlagen.
Dazu konnte die Steuerschatzung die rech-
nerischen Aufkommenswirkungen der unter-
stellten Verbraucherpreisanstiege bei der Ein-
kommensteuer ausweisen. Denn die Finanzwir-
kungen der kalten Progression konnen im Mit-
telfristzeitraum erheblich sein.’ Daher sollten
Regierungen die Mittel nicht verplanen, wenn
sie gleichzeitig die Kompensation der kalten
Progression in Aussicht stellen.

Regelmaliig grundlegende
Uberpriifung der Besteuerung

Jahrliche Verschiebungen des Steuertarifs zur
Kompensation der kalten Progression machen
anderweitige grundlegendere Tarifreformen
nicht UberflUssig. Beispielsweise lassen auch
Realeinkommenszuwachse durchschnittliche
Steuersatze im Zeitverlauf steigen (vgl. Erlaute-
rungen auf S. 721f). Der Staat bleibt dabei ge-
fordert, den Umfang und die Ausgestaltung des
Steuersystems zu prufen. Zu bertcksichtigen ist,
dass hohere Steuersatze die Arbeitsanreize ein-
schranken. Auch kénnten etwa urspringliche
Verteilungsziele zwischenzeitlich verfehlt wer-
den. Die Anreiz- und Verteilungswirkungen der
Einkommensbesteuerung insgesamt sollten da-
her von Zeit zu Zeit evaluiert werden. Abge-
sehen davon schiene es aktuell naheliegend, die

B Literaturverzeichnis

Deutsche Bundesbank

rechtliche Unsicherheit beim Solidaritats-
zuschlag zu beenden.' Es spricht einiges dafur,
diesen abzuschaffen und bedarfsweise gleich-
zeitig den Einkommensteuertarif zu reformie-
ren. Auch die Einnahmenverteilung zwischen
Bund und Landern ware regelmaf3ig zu prufen
und etwa in einem solchen Fall bedarfsgerecht
anzupassen. DarUber hinaus bleiben begrenzte
landerspezifische Zu- oder Abschlage bei der
Einkommensbesteuerung erwagenswert. Damit
wurden die Lander und ihre Eigenverantwor-
tung gestarkt.’® Auch das Gewicht der einzel-
nen Steuerarten im gesamten Steuermix ist zu
Uberprifen. Bei den speziellen Verbrauch-
steuern strebt der Staat neben Einnahmen auch
eine Lenkungswirkung an. Soweit dabei men-
genbezogene feste Abgabesatze erhoben wer-
den, kénnen hier nach einiger Zeit Anpassun-
gen geboten erscheinen. Anderenfalls entwer-
ten die Inflation und die realen Einkommens-
zuwachse das Lenkungssignal. Es ist letztlich
wichtig, dass der Staat Ausgabenbedarfe und
Einnahmen in Einklang bringt. Dabei ist regel-
mafig auch zu prufen, ob Steuererhbhungen
oder -senkungen angezeigt sind.

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b), S. 76: Eine fortlau-
fende Kompensation der kalten Progression kénnte Minder-
einnahmen von 11,4 Mrd € (2023), 16,6 Mrd € (2024), 20,8
Mrd € (2025) und 25,1 Mrd € (2026) bewirken. Angegeben
sind die Niveaus der jeweiligen Jahre. Zugrunde gelegt ist
die Fruhjahrsprojektion der Bundesregierung. Diese wurde
im April 2022 verdffentlicht und projiziert niedrigere In-
flationsraten als die Projektion der Bundesbank vom Mai
2022. Die Vorabanhebung des Grundfreibetrags (Steuer-
entlastungsgesetz 2022) wurde nicht abgezogen.

15 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 69.

16 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2014), S. 46 ff.

Deutsche Bundesbank (2022a), Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur die Jahre 2022 bis 2024,

Monatsbericht, Juni 2022, S. 15—-48.

Deutsche Bundesbank (2022b), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, Mai 2022, S. 72—86.

Deutsche Bundesbank (2019), Offentliche Finanzen, Monatsbericht, August 2019, S. 64-73.

Deutsche Bundesbank (2017), Zur Verzinsung privater Finanzanlagen unter BerUcksichtigung von
Inflation und Steuern, Monatsbericht, Juli 2017, S. 71-77.
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Offentliche Finanzen im Euroraum: aktuelle
Entwicklungen und Herausforderungen

Die Fiskalpolitiken im Euroraum haben weiter schwere Aufgaben zu bewdltigen. Zwar klingt die
Corona-Pandemie ab. Aber die Euro-Ldnder stehen insbesondere wegen des russischen Angriffs-
krieges gegen die Ukraine und der Energiewende vor grofsen Herausforderungen. Dabei sind die
Staatsfinanzen in schlechterer Verfassung als vor der Coronakrise. Etliche Ldnder weisen sehr hohe
Schuldenquoten und hohe Defizite auf. Gleichzeitig haben sich die gesamtwirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen gewandelt. In ihren Basislinien gehen aktuelle Prognosen fur den Euroraum von einer
fortgesetzten wirtschaftlichen Erholung aus. Zugleich werden aber deutliche angebotsseitige Ver-
spannungen verzeichnet. Der Preisdruck ist hoch und droht sich zu verfestigen. Daher hat die Geld-
politik die Zinswende eingeleitet.

Vor diesem Hintergrund ist eine umsichtige Finanzpolitik erforderlich. Nicht angemessen sind
zusdtzliche, breit angelegte, durch Schulden finanzierte StutzungsmafSnahmen und Fiskalimpulse.
Die Finanzpolitik sollte vielmehr zielgenau agieren. Mafsnahmen, die Energiepreise senken, ent-
sprechen dem nicht. Aufserdem vermindern sie Anreize zur Energiewende, und es lohnt sich
weniger, Energie zu sparen. Stattdessen sollten beispielsweise gezielter nur einkommensschwache
Haushalte unterstiitzt werden, da sie besonders stark von steigenden Preisen betroffen sind. Fir
die Energiewende und fur die Verteidigung ddrften vermehrt staatliche Mittel notig sein. Viel
spricht aber dafir, auch gezielte zusdtzliche MafsSnahmen weitgehend im Haushalt gegen-
zufinanzieren. Denn hdhere Defizite drohen gesamtwirtschaftlich kontraproduktiv zu wirken, indem
sie den bereits vorhandenen Preisdruck verstdrken. Zudem widrden die teils stark angespannten
Staatsfinanzen noch mehr belastet — wdhrend der Fokus eigentlich wieder stdrker auf solide
Staatsfinanzen gerichtet werden sollte.

Die Unsicherheit tber die weitere Entwicklung ist allerdings hoch. Eine andere finanzpolitische
Herangehensweise wdre zu empfehlen, wenn negative Risiken eintrdten und beispielsweise doch
die Nachfrage einbrdche. Dies ist aber derzeit nicht die Basislinie der meisten Prognosen, auch
nicht der der Europdischen Kommission. Deshalb Uberzeugt nicht, dass die Generalausnahme der
europdischen Fiskalregeln bis 2023 verldngert wurde. Selbst ohne diese Entscheidung hdtten nur
wenige Mitgliedstaaten ihren derzeit angelegten Fiskalkurs straffen missen. Dagegen schafft die
Verldngerung nun Spielraum fir zusdtzliche schuldenfinanzierte Fiskalprogramme, die aus heutiger
Sicht nicht angezeigt erscheinen. Die fiskalische Lage ist in einigen Mitgliedstaaten fragil. Um das
Vertrauen in solide Staatsfinanzen zu stdrken, ist die jeweilige nationale Finanzpolitik gefordert. In
diesem Umfeld sind glaubwdirdige Fiskalregeln wichtiger denn je. Denn bindende und nachvoll-
ziehbare Regeln konnen Vertrauen schaffen. Deswegen kommt einer stabilitdtsorientierten Reform
der europdischen Fiskalregeln grofSe Bedeutung zu.
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Defizit sinkt
wegen auslau-
fender Corona-
Mafnahmen
und glnstiger
Konjunktur-
entwicklung

Fiskalischer Kurs
derzeit schwer
zu interpretieren

Prognose der Europaischen
Kommission zur Entwicklung
der Staatsfinanzen

Euroraum: Defizit- und
Schuldenquote sinken

Die Europaische Kommission (im Folgenden
kurz: Kommission) erwartet," dass die Defizit-
quote im Euroraum im laufenden und im kom-
menden Jahr sinkt. Nach 5,1% im vergangenen
Jahr soll sie auf 3,7 % und 2,5% zurlickgehen.
Ausschlaggebend ist zum Ersten die sich verbes-
sernde Konjunkturlage. Gemals Kommission
schlief3t sich die Produktionsltcke bis 2023 voll-
standig. Die Defizitquote sinkt deshalb 2022 um
34 Prozentpunkte und 2023 um % Prozent-
punkt. Zum Zweiten laufen haushaltsbelastende
Malinahmen aus. MafSnahmen im Zusammen-
hang mit der Corona-Pandemie hatten gemafs
Kommission 2021 noch 3% % des Bruttoinlands-
produkts (BIP) betragen. Sie gehen im laufen-
den Jahr auf 34 % zurlck und laufen dann wohl
ganz aus.? Neue Mafsnahmen im Zusammen-
hang mit dem Ukrainekrieg und den sprunghaft
gestiegenen Energiepreisen beziffert die Kom-
mission auf 34% des BIP im laufenden Jahr.
Diese defiziterhdhenden Mafinahmen sollen
2023 wieder weitgehend entfallen. Die entlas-
tenden konjunkturellen und temporaren Ein-
flusse verdecken, dass die Ubrigen Haushalts-
entwicklungen die Defizitquote spurbar er-
hohen: 2022 um 1% Prozentpunkte und 2023
um % Prozentpunkt. Die Schuldenquote sinkt
gemal’ der Kommissionsprognose von 97,4 %
im vergangenen Jahr auf 92,7 % im Jahr 2023.
Ausschlaggebend hierfur ist das recht stark zu-
nehmende nominale BIP im Nenner.

Es ist derzeit besonders schwierig, den aktuel-
len fiskalischen Kurs zu beurteilen. Fir das lau-
fende und das kommende Jahr zusammen-
genommen zeigt der herkdommliche Indikator
zwar einen restriktiven Kurs an (d.h. die struk-
turelle Primardefizitquote sinkt?). Ursachlich
sind aber vor allem auslaufende Corona-Mal3-
nahmen. Diese staatlichen MafRnahmen haben
in der Coronakrise vielfach die ausgefallenen

Markteinkommen beziehungsweise Umsatze
von privaten Haushalten und Unternehmen er-
setzt. Diese konnen nunmehr wieder regular er-
zielt werden. Die Ersatzleistungen konnen des-
wegen weitgehend entfallen, ohne dass damit
ein restriktiver Effekt einhergeht. Dies ahnelt
konjunkturbedingt schwankenden Ausgaben
fur Arbeitslosigkeit (automatischer Stabilisator).
Analog ware es daher treffender, einen guten
Teil dieser entfallenden Corona-Mafsnahmen
aus dem Indikator herauszurechnen, der keine
automatischen Stabilisatoren enthalt. Insofern
durfte die fiskalpolitische Ausrichtung 2022 und
2023 zusammengenommen nicht restriktiy,
sondern sogar eher expansiv zu interpretieren
sein.

Einzelne Mitgliedstaaten:
Lage sehr unterschiedlich

Die fiskalische Lage in den Mitgliedstaaten
unterscheidet sich stark (vgl. Tabelle auf S. 80).
Sie soll sich 2022 und 2023 aber in allen Lan-
dern verbessern — mafsgeblich getrieben durch
auslaufende Corona-Maldnahmen. 2022 haben
trotzdem zwolf Lander eine Defizitquote Uber
dem Referenzwert von 3 %. 2023 sind es immer
noch sieben Lander. Darunter sind auch die sehr
hoch verschuldeten Lander Belgien, Frankreich,
ltalien und Spanien. In Griechenland und Portu-
gal — die ebenfalls sehr hohe Schuldenquoten
aufweisen — sinken die Defizitquoten bis 2023
dagegen auf 1%.

Das Haushaltsziel eines strukturell nahezu aus-
geglichenen Saldos (Medium-Term Obijective,
MTO) erreicht bis 2023 fast kein Mitgliedstaat.
Damit ist die Lage meist betrachtlich unguns-
tiger als vor der Corona-Pandemie. Gleichzeitig
ist in den meisten Landern die Produktionsliicke

1 Vgl.: Europaische Kommission (2022a).

2 Die Angaben der Kommission zu Corona-Belastungen be-
ziehen sich auf die EU insgesamt.

3 Strukturell bedeutet: Ausgeblendet wird der Einfluss auf
das Defizit aus der Konjunkturentwicklung und der aus be-
stimmten temporaren MalRnahmen. So wird die grund-
legende, langfristig bedeutende fiskalische Position erkenn-
bar.

Vielfach zwar
Referenzwert-
verletzungen, ...

... aber regel-
konforme
Verbesserung
prognostiziert
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Fehlende Angaben zu Defiziten und Schulden der EU-Ebene

verzerren die Fiskalanalyse

Die Europaische Kommission weist in ihrer
Prognose die Defizite und Schulden der EU-
Ebene nicht aus. Auch fir die Vergangen-
heit stellt Eurostat (das fur Statistik zustan-
dige Amt der Europadischen Kommission)
diese noch nicht zur Verfugung. Somit um-
fassen die Angaben der Europaischen Kom-
mission fur die EU oder den Euroraum aus-
schlieBlich die aggregierten Defizite und
Schulden der Mitgliedstaaten. Es ist zu be-
griRen, dass der Rat einfordert, dass die
Statistiken fUr die EU-Institutionen erstellt
werden. Wunschenswert ware, wenn Euro-
stat diese in der gleichen Struktur und Ab-
grenzung bereitstellt, die auch von den Mit-
gliedstaaten verlangt wird (Konten gemafs
den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen und Maastricht-Abgrenzung).

Wegen unvollstandiger Angaben ist das Bild
zu den offentlichen Finanzen verzerrt.
Nimmt die Europaische Kommission im Na-
men der EU Schulden auf und zahlt damit
Transfers an die Mitgliedstaaten, entsteht
auf der EU-Ebene ein Defizit, das auf die
nationalen Staatshaushalte nicht angerech-
net wird. Diese Transfers senken aber wie-
derum flr sich genommen die Defizite und
Schulden der Mitgliedstaaten. Mit den Defi-
ziten der EU-Ebene sind Schulden der EU-
Ebene verbunden, die genau wie nationale
Schulden auf den Steuerzahlenden der Mit-
gliedstaaten lasten. Das heifst, 6konomisch
werden lediglich Defizite innerhalb der EU
verschoben (von den Nationalstaaten auf
die EU-Ebene), wahrend statistisch fur die
EU insgesamt niedrigere Defizite und nied-
rigere Schulden ausgewiesen werden.

Im vergangenen Jahr entstand auf der EU-
Ebene aufgrund des Wiederaufbaufonds
NextGenerationEU (NGEU) erstmals ein
merkliches Defizit. Dies konnte sich auf rund
2 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP) belau-

fen haben. Bis 2026 sind weitere Defizite flr
die NGEU-Transfers an die EU-Lander ge-
plant.” Gemafs den Stabilitatsprogrammen
planen von den Euro-Landern Griechenland
(insgesamt rund 8 % des BIP), Portugal und
Spanien (je rund 5% % des BIP) mit den
hochsten diesbezlglichen Transfereinnah-
men bis 2026.2

FUr analytische Zwecke sollten zum einen
fur die EU Defizite und Schulden ausgewie-
sen werden, die auch die EU-Ebene beinhal-
ten. Zudem sollten bei einer Betrachtung
der einzelnen Mitgliedstaaten die Defizite
und Schulden der EU-Ebene mit ins Bild ge-
nommen werden. Die Schulden der EU-
Ebene werden nach aktuellem Stand aus
dem EU-Haushalt bedient. Daher mussen
die nationalen Steuerzahlenden kunftig
hohere Beitrage zum EU-Haushalt aufbrin-
gen. Die Mitgliedstaaten finanzieren den
EU-Haushalt weitgehend gemals ihrem An-
teil am Bruttonationaleinkommen (BNE) der
EU. Daher liegt es bei 6konomischen Ana-
lysen nahe, die Defizite und Schulden der
EU-Ebene gemals BNE-Anteil den Mitglied-
staaten zuzurechnen.?

Auch die europaischen Fiskalregeln sollten
die Defizite und Schulden der EU-Ebene ein-
beziehen. Andernfalls drohen die Regeln ins
Leere zu laufen: Die Schuldenaufnahme
konnte schlicht auf die europaische Ebene
verlagert werden und ware damit von der
Regel ausgenommen.

1 AulRerdem werden die supranationalen EU-Schulden
genutzt, um NGEU-Hilfskredite an EU-Lander zu verge-
ben. Dies schlagt sich statistisch nicht im EU-Defizit,
sondern nur in den Schulden der EU-Ebene nieder.

2 Vgl.: Europaische Kommission (2022b). Die Angaben
sind allerdings nicht vollstandig.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020). Die Last der
Steuerzahlenden wird auch nicht gemindert, wenn
neue Steuern eingeflihrt werden, mit denen der EU-
Haushalt finanziert werden soll.
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Offentliche Finanzen der Lander des Euroraums

Frihjahrsprognose der Europaischen Kommission, Mai 2022

Finanzierungssaldo in % des BIP

Land 2021 2022 2023

Belgien -5,5 -5,0 -4,4
Deutschland -37 -2,5 -1,0
Estland -24 -4,4 -3,7
Finnland -2,6 -22 -1,7
Frankreich -6,5 -4,6 -3,2
Griechenland -7.4 -43 -1,0
Irland -1,9 -0,5 0,4
Italien =72 -5,5 -43
Lettland -73 -72 -3,0
Litauen -1,0 -4,6 -23
Luxemburg 0,9 -0,1 0,1
Malta -8,0 -56 -4,6
Niederlande =25 -2,7 -2,1
Osterreich -5,9 -3,1 -1,5
Portugal -28 -19 -1,0
Slowakei -6,2 -3,6 -2,6
Slowenien —5,2 -4.3 —3,4
Spanien -6,9 -4,9 -4,4
Zypern -1,7 -0,3 -0,2
Euroraum =51 =37 =2,5

Quelle: Europdische Kommission (ameco).

Deutsche Bundesbank

gemafs der Kommissionsprognose geschlossen,
und die Belastung durch temporare Krisenmal3-
nahmen spielt nur noch eine kleinere Rolle. In
Belgien, Frankreich, Italien, Malta, Slowenien
und Spanien liegen die strukturellen Defizitquo-
ten 2023 Uber 3% — und dies, obwohl zum Teil
umfangreiche Transfers aus dem Wiederaufbau-
fonds NextGenerationEU die Staatshaushalte
entlasten. Solange ein Mitgliedstaat sein Haus-
haltsziel verfehlt, verlangen die Fiskalregeln eine
Annaherung. Daflr muss das Land sein struktu-
relles Defizit im Regelfall jahrlich um 0,59% des
BIP reduzieren. Zwar gelten die Regelgrenzen
im kommenden Jahr nicht, da die Generalaus-
nahme verlangert wurde. Dennoch erflllen ge-
mald der Kommissionsprognose die meisten
Lander die regulare Verbesserung um 0,5 % des
BIP — oftmals sogar mit Abstand. Nur Spanien
verfehlt diesen Konsolidierungsschritt und er-
hoht den grofsen Abstand zum Haushaltsziel.
Ausschlaggebend fur die deutliche strukturelle
Verbesserung in den meisten Mitgliedstaaten
ist, dass die von der Kommission ausgewiese-

Staatsschulden in % des BIP
2021

Struktureller Saldo
in % des Potenzial-BIP

2022 2023 2021 2022 2023
108,2 107,5 107,6 -4,6 -4,5 -4,2
69,3 66,4 64,5 =2 =18 =10
18,1 20,9 23,5 -33 -38 -3,0
65,8 65,9 66,6 -2,0 =17 -1,4
12,9 11,2 109,1 =53 -4,5 =33
193,3 185,7 180,4 =55 -3,0 -0,9
56,0 50,3 45,5 -3,.2 -2,0 =09
150,8 147,9 146,8 =@,3 -58 -4,8
44,8 47,0 46,5 -6,9 -6,6 =27
44,3 42,7 43,1 -09 -4,0 -15
24,4 24,7 25,1 0,9 0,1 0,4
57,0 58,5 59,5 -7.4 =52 -4,3
52,1 51,4 50,9 -2,0 -3.2 -25
82,8 80,0 77,5 -4,4 =30 =16
127,4 119,9 115,3 =13 -1,9 -1,5
63,1 61,7 58,3 =57 =33 -2,6
74,7 74,1 72,7 =@, =55 -4,5
118,4 115,1 113,7 -38 -3,5 -4.3
103,6 93,9 88,8 -2,1 -04 -0,7
97,4 94,7 92,7 -4,0 -34 =2

nen strukturellen Salden auch temporare Mals-
nahmen enthalten. Diese entfallen 2023 plan-
mafig.

Die Schuldenquoten sinken 2022 und 2023 in
allen Landern — oftmals jedoch nur mafsig. Teil-
weise sind Primardefizite hoch und dampfen
den Einfluss aus sehr vorteilhaften Zins-Wachs-
tums-Konstellationen. Aufgrund der umfang-
reichen fiskalischen Stabilisierung wahrend der
Coronakrise liegen die Schuldenquoten 2023
zumeist deutlich hoher als vor der Pandemie.
Der Abstand ist vor allem in den bereits zuvor
hoch verschuldeten Landern besonders grofs.
Ausnahmen sind hier Griechenland und Zypern.

Finanzpolitik vor neuen
Herausforderungen

Der Staat ist in Krisen besonders gefordert. In
der Coronakrise etwa waren stUtzende Mal3-
nahmen wichtig. Die Wirtschaft brach ein, auch

Schuldenquoten
2023 auf teils
sehr hohem
Niveau
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Trotz auslaufen-
der Corona-
Pandemie
umfangreiche
fiskalische
Herausforde-
rungen, ...

... die in schwie-
rigem Umfeld zu
bewadltigen sind

Auch hohe
Schulden sind
eine fiskalische
Herausforderung

Anhaltend
expansiver Kurs
wadre riskant

die Nachfrage war gering, und der Preisdruck
war zunachst schwach. In dieser Situation war
es angemessen, dass die Mitgliedstaaten Mafs-
nahmen Uber Defizite und damit hohere Schul-
den finanzierten. Zwar klingt die Corona-Pande-
mie ab, aber insbesondere wegen des rus-
sischen Angriffskrieges gegen die Ukraine und
der notwendigen Energiewende steht (auch)
die Finanzpolitik weiterhin vor grofsen Heraus-
forderungen. Da jedoch die Rahmenbedin-
gungen entscheidend anders sind als in der Co-
ronakrise, sollte die Finanzpolitik in dieser Situa-
tion auch anders reagieren.

So prognostiziert die Kommission in ihrem
Basisszenario (wie andere Institutionen auch),
dass sich die Wirtschaft erholt. Die Produktions-
Iicke soll 2023 geschlossen sein. Dabei beste-
hen angebotsseitige Verspannungen, der Preis-
druck ist hoch und droht sich zu verfestigen.
Daher hat die Geldpolitik die Zinswende ein-
geleitet und angekundigt, den expansiven Kurs
zurlickzufahren. Sie will verhindern, dass sich
Inflationserwartungen entankern.

Aufseiten der Staatsfinanzen sind die Defizite
und Schulden weiter hoch — teils sehr hoch.
Nicht zuletzt steigende Risikoaufschlage an den
Kapitalmarkten deuten darauf hin, dass es zu-
nehmend wieder notwendig wird, das Ver-
trauen in solide Staatsfinanzen zu starken. Des-
halb ist es wichtig, dass konkrete Plane hoch
verschuldeter Mitgliedstaaten spuUrbar sinkende
Schuldenquoten erkennbar werden lassen. Die
jeweilige nationale Finanzpolitik ist verantwort-
lich daflr, dass ihre 6ffentlichen Finanzen wider-
standsfahiger werden. Mit dem Europaischen
Stabilitatsmechanismus wurde eine zwischen-
staatliche fiskalische Institution geschaffen, die
dabei bedarfsweise unterstiitzen kann. Es ist
hingegen nicht die Aufgabe der Geldpolitik, fis-
kalische Handlungsspielraume und eine gins-
tige Kapitalmarktfinanzierung zu garantieren.

Vor diesem gesamtwirtschaftlichen und fis-
kalischen Hintergrund ist eine umsichtige
Finanzpolitik wichtig. Gegenwartig sind all-
gemeine, durch Schulden finanzierte Stutzungs-

mafsnahmen und Fiskalimpulse nicht angemes-
sen. Das heifst nicht, dass die Finanzpolitik nicht
handlungsfahig ware und auf notwendige Mal3-
nahmen verzichten musste. Es ist aber empfeh-
lenswert, zum Ersten nur temporar und zielge-
nau zu unterstutzen. Mafinahmen, die Energie-
preise senken, entsprechen dem nicht. Aufser-
dem vermindern sie die Anreize zur Energie-
wende und zu Energieeinsparungen und stehen
damit wesentlichen klimapolitischen Zielen ent-
gegen. Stattdessen sollten etwaige Maf3nah-
men beispielsweise auf einkommensschwache
Haushalte ausgerichtet werden, da sie beson-
ders stark von steigenden Energiepreisen be-
troffen sind, und auf besonders betroffene
Unternehmen mit validem Geschaftsmodell.
Auch fir die Verteidigung und die Energie-
wende dUrften zusatzliche zielgenaue staatliche
Mittel notig sein. Zum Zweiten ist empfehlens-
wert, dass auch solche neuen gezielten Mals-
nahmen nicht mit Schulden finanziert werden.
Vielmehr sollten die Lander zusatzliche Mafsnah-
men weitgehend in ihrem Haushalt gegenfinan-
zieren. Denn hohere Defizite drohen gesamt-
wirtschaftlich kontraproduktiv zu wirken, indem
sie den bereits vorhandenen Preisdruck verstar-
ken. Hinzu kommt, dass sie auch die teils stark
angespannten Staatsfinanzen noch mehr belas-
ten wirden — obwohl hier wieder starker auf
solide Staatsfinanzen fokussiert werden sollte.

Die Unsicherheit Uber die weitere Entwicklung
ist allerdings hoch. Und eine andere finanzpoli-
tische Herangehensweise ware zu empfehlen,
wenn bestehende negative Risiken eintraten —
beispielsweise wenn doch eine breite Nachfra-
geschwache einsetzte. Dies ist aber derzeit
nicht die Basislinie. Daher sollten die aktuellen
Planungen nicht auf einem solchen Szenario
aufsetzen.

Reform der Fiskalregeln
nutzen, um Vertrauen zu
schaffen

Die fiskalische Lage ist in einigen Landern fragil,
und zuletzt sind die Risikopramien an den Kapi-

Unsicherheit
hoch
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Glaubwiirdige talmarkten gestiegen. Dies ist ein Umfeld, in
Fiskalregeln dem glaubwiirdige, bindende Fiskalregeln wich-
wichtiger
denn je tiger denn je sind. Es ware daher gefahrlich, die
europaischen Fiskalgrenzen auszuhéhlen oder
faktisch abzuschaffen.
General- Die Kommission hat im Mai 2022 empfohlen,
ausnahme 2u- gie eyropaischen Fiskalregeln weiterhin nicht
verldngern ...
anzuwenden. Die 2020 erstmals gezogene Ge-
neralausnahme soll bis 2023 verlangert werden.
Die Kommission weist auf erhéhte Unsicherheit
und starke Abwartsrisiken hin. Sie lehnt es ab,
im kommenden Jahr die geltenden Fiskalgren-
zen wieder anzuwenden, da die Zeiten noch
nicht wieder normal seien. Den Landern musse
eingeraumt werden, auf die russische Aggres-
sion einschlief3lich der damit verbundenen Ener-
gielieferprobleme zu reagieren. Auch kénne
ohne Fiskalgrenzen von der breiten in eine ge-
zielte StUtzung Ubergegangen werden. Die
Finanzminister der Euro-Lander (Eurogruppe)
haben die Verlangerung der Generalausnahme
begruft.
... ist zum Die Generalausnahme zu diesem Zeitpunkt zu
jetzigen Zeit- verlangern, Uberzeugt nicht. Diese Entschei-
punkt nicht
lberzeugend dung steht nicht im Einklang mit der derzeit in

Risiken legen
spdtere Priifung
nahe

der Basislinie projizierten, sich verbessernden
wirtschaftlichen Lage. Bedenklich ist auch, dass
die Kommission nicht genauer angibt, was sie
unter normal versteht. Beispielsweise ware es
naheliegend, hohe Energiepreise auch kunftig
als normal zu erachten — dann im Kontext einer
verstarkten Klimapolitik. Ausnahmen von Ver-
schuldungsgrenzen sollte das jedoch nicht mit
sich bringen; denn eine nachhaltige Klimapoli-
tik sollte nicht auf Kosten einer nachhaltigen
Finanzpolitik gehen.

Zwar ist nicht auszuschlief3en, dass im weiteren
Verlauf Risiken eintreten und es letztlich doch
sinnvoll ware, die Generalausnahme zu verlan-
gern. Es ware aber angemessen gewesen, dies
dann spater erneut zu prifen — anstelle die Re-
gelgrenzen praventiv auszusetzen.

Aus heutiger Sicht schranken die Regeln auch
ohne Generalausnahme den fiskalischen Spiel-

raum 2023 nicht Uber GebUhr ein. Zwar wurde
dann verlangt, dass die strukturellen Defizitquo-
ten um 0,5% pro Jahr sinken. Denn fast alle
Euro-Lander verfehlen mindestens eine der
quantitativen Regelobergrenzen (den Referenz-
wert fUr die Defizitquote von 3%, den fur die
Schuldenquote von 60 % oder das mittelfristige
Haushaltsziel MTO). Gemals Kommissionsprog-
nose erreichen aber fast alle Euro-Lander diese
Verbesserung ohne Konsolidierungsmaldnah-
men, da auslaufende Corona-MafSnahmen ein-
gerechnet werden. Die verlangerte Generalaus-
nahme er6ffnet nun jedoch im kommenden
Jahr zusatzliche Defizitspielraume. Dies ist nicht
empfehlenswert (siehe oben).

Im Rahmen ihrer turnusmafSigen Haushaltstber-
wachung priufte die Kommission zudem, ob
UbermalSige Defizite vorliegen und sie deshalb
Defizitverfahren starten musse. Denn die Ge-
neralausnahme setzt nicht das Defizitverfahren
aulser Kraft, sondern nur die in den Regeln fest-
gelegten quantitativen Grenzen flr GbermafSige
Defizite. Zahlreiche Lander Uberschritten 2021
die Defizit- und Schuldenreferenzwerte oder
planen, diese 2022 zu Uberschreiten. Die Kom-
mission empfiehlt, kein Verfahren zu er6ffnen.®
Denn sie ist der Ansicht, dass die Lage derzeit
zu unsicher sei, um einen detaillierten Pfad fur
die Fiskalpolitik vorzugeben. Sie ist auch der An-
sicht, dass bei den betrachteten Landern mit
Schulden Uber 60 % des BIP der ,, /20-Schulden-
abbaupfad”® zu anspruchsvoll sei: Hielten Lan-
der diesen ein, drohe ein geringeres BIP-Wachs-
tum.

Ungeachtet der fur 2022 beschlossenen Ge-
neralausnahme ware es bedenklich, wenn die
von der Kommission aktuell gewahlte Methode

4 Die Kommission hat einen Bericht gemafs Art 126.3 AEUV
vorgelegt, in dem sie fur alle 18 Lander, die die Kriterien a
priori verletzen, die Verfahrenseréffnung pruft. Vgl.: Euro-
paische Kommission (2022c).

5 Das Schuldenkriterium verlangt, dass sich eine Schulden-
quote Uber 60 % hinreichend rasch diesem Referenzwert
nahert. Diese Bestimmung wird in Verordnungen weiter
spezifiziert. Demnach soll der den Referenzwert Uberstei-
gende Teil der Schulden jahrlich um 20 sinken. Weitere,
nicht abschliefend aufgezahlte Faktoren sind aber auch zu
berlcksichtigen.

Ausnahme nicht
hilfreich, den
derzeit ange-
messenen Kurs
zu finden

Referenzwerte
2021 und 2022
hdufig verfehlt



Derzeitige
Methode ist
keine geeignete
Basis fur kinf-
tige Bewertung

Reform der
Fiskalregeln
sollte Vertrauen
in Staats-
finanzen sichern

in der Haushaltstiberwachung auch fur kinftige
Bewertungen im Rahmen der Regeln gelten
sollte. Die Kommission betrachtet — wie auch in
den landerspezifischen Empfehlungen — das
Wachstum verschiedener Ausgabenkategorien.
Grenzwerte fUr das Ausgabenwachstum ins-
gesamt legt sie dabei nicht zugrunde. Bei den
laufenden Primarausgaben wird beispielsweise
jedwede defiziterhdhende Mafsnahme im Zu-
sammenhang mit gestiegenen Energiepreisen
entschuldigt, und hohe und steigende Investi-
tionsausgaben werden uneingeschrankt be-
grufdt. So drohen hohe strukturelle Defizite oder
hohe Schuldenquoten aus dem Blickfeld zu ge-
raten.

Dieses Jahr will die Kommission Vorschlage zur
Reform der Fiskalregeln vorlegen. Es ware kri-
tisch, wenn sie vorschlagen wurde, ihre aktuelle
Vorgehensweise als Regel zu etablieren. Damit
wurde der Fiskalkurs nur noch vage qualitativ
zwischen Kommission und Land abgesprochen.
Ungeeignet ware auch, manche Ausgabenkate-
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gorien aus quantitativen Grenzen herauszuneh-
men. Dies konnte anhaltend hohe und sogar
steigende Schuldenquoten zur Folge haben.
Deshalb sollten Reformen stattdessen darauf
abzielen, verbindliche numerische Haushalts-
grenzen festzulegen. Das bedeutet, die Regeln
sollten ex ante festgelegt werden, transparent
sein und konkrete quantifizierte Vorgaben
machen. Die Vorgaben sollten nicht verhandel-
bar sein. Und sie sollten so gewahlt sein, dass
eine hohe Schuldenquote verlasslich sinkt,
wenn ein Land die Regeln einhalt. Regelverfeh-
lungen sind zu sanktionieren. Es ist wichtig, Ver-
trauen dahingehend zu schaffen, dass die Re-
geln die Staatsfinanzen auf einen soliden Kurs
leiten. Ein solches Vertrauen entlastet die Fiskal-
politik, hilft aber auch der Geldpolitik. In diesem
Sinne hat die Bundesbank Vorschlage unterbrei-
tet, wie der Stabilitats- und Wachstumspakt sta-
bilitatsorientiert verbessert werden kénnte.®

6 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).
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Unternehmensbefragungen der
Deutschen Bundesbank — Anwendungen
zur Bewertung der finanziellen Lage im
Unternehmenssektor

Die Bundesbank bendtigt zur Erfillung ihrer Aufgaben, etwa in den Bereichen der Geldpolitik, der
Finanzstabilitdt und der Bankenaufsicht, aktuelle Informationen Uber die Lage in der deutschen
Volkswirtschaft und im Unternehmenssektor. Mit Blick auf die bedeutende Rolle der Unternehmens-
finanzierung fiir deutsche Banken sind zeitnahe Erkenntnisse (ber Entwicklungen im Unternehmens-
sektor fur die Beurteilung der Entwicklung im Finanzsystem von besonderem Interesse. Dies gilt umso
mehr in Zeiten, in denen sich volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen sehr schnell durch ein-
schneidende Ereignisse, wie etwa die Corona-Pandemie oder den russischen Angriffskrieg gegen die
Ukraine, dndern kénnen. Vor diesem Hintergrund hat die Bundesbank zwei Befragungen initiiert, um
die finanzielle Situation des Unternehmenssektors zielgerichtet und zeitnah einschdtzen und bewerten
zu kénnen: eine regelmdfsige Befragung der Unternehmen (Bundesbank-Online-Panel-Firmen) und
— zu Zeiten der Pandemie — eine Ad-hoc-Befragung der Wirtschaftsverbdnde. In diesem Zusammen-
hang kénnen die erhobenen Informationen dazu genutzt werden, um die finanzielle Situation sowie
die Geschdftslage von Unternehmen am aktuellen Rand darzustellen, und um potenzielle Entwick-
lungen und kinftige Herausforderungen anhand von Erwartungsfragen zu erfassen.

Bereits zu Beginn der Pandemie konnte die Bundesbank die Befragungsdaten zur Beurteilung der
Auswirkungen der Infektionsschutzmafsnahmen nutzen. Die Befragungsdaten belegen markante
sektorale Unterschiede und bestdtigen die Analysen zur Ertragslage und zu den Finanzierungs-
verhdltnissen deutscher Unternehmen aus dem Monatsbericht vom Dezember 2021. So gingen im
Frahjahr 2020 die InfektionsschutzmafSnahmen vor allem bei Unternehmen aus besonders
betroffenen Dienstleistungsbranchen wie dem Einzelhandel, Transport und Logistik sowie dem
Gastgewerbe mit einem erheblichen Riickgang der Geschdftstdtigkeit einher. Neben Umsatz-
einbufsen verzeichneten diese Unternehmen einen gestiegenen Finanzierungsbedarf. Dazu
erschwerte sich der Zugang zu Krediten bei gleichzeitig schwindenden Liquiditatsreserven.

Die jingsten Befragungen der Bundesbank zeigen, dass sich die finanzielle Lage im Unternehmens-
sektor Anfang des Jahres 2022 gegendiiber der Situation im Jahr 2020 verbessert hat. So waren im
ersten Quartal 2022 die Sorgen Uber mogliche Liquiditdtsengpdsse deutlich geringer als in der
Anfangsphase der Pandemie. Allerdings haben Schwierigkeiten auf der Angebotsseite, wie der
Mangel an Fachkrdften, gestiegene Kosten und Lieferkettenengpdsse, an Bedeutung gewonnen.
Insbesondere die beiden letztgenannten Herausforderungen haben durch den russischen Uberfall
auf die Ukraine nochmal deutlich zugenommen. Gerade energieintensive Unternehmen ver-
zeichneten zu Beginn des Jahres 2022 einen gestiegenen Finanzierungsbedarf, wdhrend sich die
Kreditvergabekonditionen fir diese Unternehmen verschdrft haben.

Mithilfe der Befragungsdaten war es moglich, die Folgen des Krieges gegen die Ukraine fiir den
Unternehmenssektor zeitnah zu erfassen. So berichteten Unternehmen mit wirtschaftlichen
Beziehungen zu Russland oder der Ukraine von gréfSeren Auswirkungen auf die Geschdftstdtigkeit
und einem gestiegenen Finanzierungsbedarf im Vergleich zu Unternehmen ohne Beziehungen zu
beiden Staaten.
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Notwendigkeit ~ Die Bundesbank bendtigt zur Erflllung ihrer

eigenstdndiger
Befragungen zur
Erfassung aktu-
eller Entwicklun-
gen im Unter-
nehmenssektor

Rund 10 000
Unternehmen
werden viertel-
jahrlich zu Ein-
schdtzungen
und Erwar-
tungen ihrer
Geschdftstdtig-
keit befragt

Aufgaben, etwa in den Bereichen der Geldpoli-
tik, der Finanzstabilitat und der Bankenaufsicht,
aktuelle Informationen Uber die Lage in der
deutschen Volkswirtschaft. Diesbezlglich ver-
flgt die Bundesbank durch die Jahresabschluss-
statistik der Unternehmen sowie durch das Mel-
dewesen Uber umfangreiche Informationen
Uber den Unternehmenssektor und dessen
finanzielle Lage.” Dennoch hat die Bundesbank
im Jahr 2020 den Bedarf fir eigenstandige Er-
hebungen zur Geschaftslage im Unternehmens-
sektor identifiziert, um zeitnahe Erkenntnisse
Uber Entwicklungen im Unternehmenssektor zu
erlangen. Dies gilt insbesondere fur die Beurtei-
lung der Entwicklung im Finanzsystem, da die
Unternehmensfinanzierung flr deutsche Ban-
ken eine bedeutende Rolle spielt. Vor diesem
Hintergrund hat die Bundesbank zwei Befra-
gungen initiiert, um die finanzielle Situation des
Unternehmenssektors zielgerichtet und zeitnah
einschatzen und bewerten zu kdnnen: eine re-
gelmaRige Befragung der Unternehmen und
— zU Zeiten der Pandemie — eine Ad-hoc-Befra-
gung der Wirtschaftsverbande.

Im Rahmen des Bundesbank-Online-Panels-Fir-
men (BOP-F) befragt die Bundesbank eine re-
prasentative Auswahl von Unternehmen zu
ihrer Lage, ihren Einschatzungen und Erwartun-
gen. Die Unternehmensstudie wurde im Juni
2020 gestartet und findet seit Juli 2021 im vier-
teljahrlichen Turnus statt. Dabei ist jede Befra-
gung in drei Runden untergliedert, sodass Infor-
mationen Uber die Entwicklung im Unterneh-
menssektor in einer monatlichen Frequenz er-
fasst werden konnen. Je Quartal nehmen rund
10 000 Unternehmen an der Befragung teil.
Der Fragebogen besteht zur Halfte aus so-
genannten Kernfragen, die in jeder Befragung
gestellt werden und somit einen Vergleich Uber
die Zeit ermdglichen. Dies betrifft beispielsweise
Fragen zur Entwicklung der Geschaftstatigkeit,
zu Erwartungen sowie zum Finanzierungs-
bedarf. Die andere Halfte besteht aus variieren-
den Fragemodulen, die sowoh! aktuelle Ereig-

nisse, wie etwa den Einfluss des Krieges gegen
die Ukraine auf die Umsatzzahlen, als auch
strukturelle Eigenschaften von Unternehmen,
wie deren Energieverbrauch, adressieren kon-
nen.

Darlber hinaus hat die Bundesbank mehrfach
Wirtschaftsverbande zur Entwicklung der finan-
ziellen Lage ihrer Mitgliedsunternehmen be-
fragt. Diese Befragungen fanden in unregel-
malfdigen Abstanden statt, um untersuchen zu
konnen, wie sich ausgewahlte Ereignisse auf die
finanzielle Lage im Unternehmenssektor auswir-
ken. Nachdem im Jahr 2020 die Verbande drei
Mal befragt worden sind, fand die vierte und
jingste Umfrage im Januar 2022 statt.? Im
Schnitt haben bisher rund 40 Verbande an der
Befragung teilgenommen. Die Verbandsbefra-
gung enthalt nur relativ wenige und auch
offene Fragen. Damit lassen sich nicht nur die
Daten relativ schnell auswerten, sondern auch
Aspekte erfassen, die bei der Fragestellung
nicht explizit angesprochen wurden.

Wie sich im Kontext der Corona-Pandemie so-
wie des russischen Angriffs auf die Ukraine
zeigte, lassen sich anhand beider Befragungen
die Entwicklung und die Finanzierungslage im
Unternehmenssektor zeitnah beurteilen. Diese
Ereignisse haben das wirtschaftliche Umfeld in
einer Geschwindigkeit und in einem Ausmafs
verandert, wie es in den vergangenen Jahrzehn-
ten nur selten der Fall war. So fuhrten die seit
dem Frihjahr 2020 ergriffenen MafSnahmen zur
Einddmmung des Pandemiegeschehens unter
anderem zu einem starken Ruckgang der Nach-
frage und damit zu hohen UmsatzeinbufSen bei
Unternehmen. Im Zuge der Pandemie kam es
zudem zu Schwierigkeiten bei internationalen
Lieferketten. DarUber hinaus stiegen Energie-
und Erzeugerpreise im Jahr 2021 deutlich an.
Diese Schwierigkeiten haben durch den rus-
sischen Uberfall auf die Ukraine im Februar
2022 weiter an Bedeutung gewonnen. So be-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2011, 2021a).
2 Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine war zu die-
sem Zeitpunkt noch nicht abzusehen.

Befragung der
Wirtschafts-
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krieg gegen
Ukraine illustrie-
ren Nutzen der
Befragungen



Starker Nach-
fragertickgang
zu Beginn der
Pandemie —
deutliche Ver-
besserung der
Umsatzlage zu
Beginn 2022

richteten Unternehmen mit wirtschaftlichen Be-
ziehungen zu Russland oder der Ukraine von
groferen Auswirkungen auf die Geschaftstatig-
keit und einem gestiegenen Finanzierungs-
bedarf im Vergleich zu Unternehmen ohne Be-
ziehungen zu beiden Staaten. Allerdings repra-
sentieren diese Unternehmen einen kleinen Teil
des Unternehmenssektors.

Die Entwicklung der
Geschaftslage im Unter-
nehmenssektor seit Beginn
der Corona-Pandemie

Die Informationen aus beiden Befragungen
kénnen dazu genutzt werden, um aktuelle Ent-
wicklungen der finanziellen Situation und Ge-
schaftslage im Unternehmenssektor darzustel-
len. Dies betrifft nicht nur die Geschaftstatigkeit
und Liquiditatslage, sondern auch Entwicklun-
gen hinsichtlich des Bedarfs der Unternehmen
an externer Finanzierung. Uberdies kénnen an-
hand von Erwartungsfragen potenzielle Ent-
wicklungen und kinftige Herausforderungen
nichtfinanzieller Unternehmen erfasst werden.
Diese Informationen kénnen fur die Beurteilung
der Auswirkungen einschneidender Ereignisse,
wie die Corona-Pandemie, auf den Unterneh-
menssektor genutzt werden.

Die Unternehmen werden regelmafig befragt,
wie sich wesentliche Unternehmenskennzahlen
am aktuellen Rand entwickelt haben. Zu Beginn
der Pandemie traten die Auswirkungen der In-
fektionsschutzmalinahmen auf die Nachfrage
besonders deutlich hervor. So haben im Juni
2020 58 % der Unternehmen Uber eine rucklau-
fige Geschaftstatigkeit infolge der Corona-Pan-
demie berichtet. Zum vierten Befragungszeit-
punkt im Februar 2021 lag der Anteil der Unter-
nehmen, die gegenlber dem Vorjahresmonat
einen Ruckgang der Geschaftstatigkeit verzeich-
neten, bei 48 %. Dabei gab es erhebliche sek-
torale Unterschiede. So waren die Gastronomie,
das Verkehrs- und Lagereiwesen sowie der Ein-
zelhandel® besonders stark von den Auswir-
kungen der Pandemie betroffen® In der jings-

Deutsche Bundesbank

ten Befragung aus dem zweiten Quartal 2022
wurden die Unternehmen erneut nach der Ent-
wicklung der Umsatzzahlen befragt. Im Zeit-
raum zwischen Marz 2021 und Marz 2022
haben 28 % der teilnehmenden Unternehmen
gesunkene Umsatze verzeichnet, wahrend der
Anteil der Unternehmen mit steigenden Um-
satzzahlen bei 35% lag.

Ebenfalls entspannt hat sich die Entwicklung
der verfugbaren Liquiditat der Unternehmen. Zu
Beginn der Pandemie im Fruhjahr 2020 mel-
deten 46 % der befragten Unternehmen einen
Ruckgang an liquiden Mitteln. Wahrend des
Lockdowns im Winter 2020/21 lag dieser Anteil
bei 36 % und stabilisierte sich im Jahr 2021 bei
28%. Der Anteil der Unternehmen mit einem
Anstieg liquider Mittel ist in diesem Zeitraum
von 8% im Frihjahr 2020 auf 22 % Ende des
Jahres 2021 gestiegen.

Demgegenuber hat sich fur Unternehmen der
Zugang zu Vorleistungen und Vorprodukten be-
sonders im Laufe des Jahres 2021 verschlech-
tert. Zu Beginn der Pandemie verzeichneten
43 % einen schlechteren Zugang zu Vorproduk-
ten. Dieser Anteil ist zunachst auf 36 % im ers-
ten Quartal 2021 gesunken. Im Anschluss
haben die Zulieferschwierigkeiten wieder zu-
genommen, was sich in einem Anteil von 56 %
der Unternehmen widerspiegelt, die im ersten
Quartal 2022 von einem gesunkenen Zugang
zu Vorprodukten berichteten.

Die Engpasse bei Lieferketten sowie die weit-
gehende Aufhebung der Infektionsschutzmals-
nahmen stehen in Zusammenhang mit der Ent-
wicklung kurzfristiger Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus Lieferung und Leistung.
Diese waren laut der ersten Befragung zu Be-
ginn der Pandemie deutlich ricklaufig. Im Juni
2020 berichteten 33 % der Unternehmen von
einem Ruickgang an Forderungen aus Lieferung
und Leistung, wahrend 26 % gesunkene Ver-

3 Im Folgenden umfasst die Bezeichnung , betroffene Bran-
chen” Unternehmen aus dem Einzelhandel, Transport und
Logistik oder dem Gastgewerbe.

4 Siehe auch: Deutsche Bundesbank (2021a, 2021b).
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Unternehmenskennzahlen seit dem 2. Vierteljahr 2020

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: BOP-F Quarterly und eigene Berechnungen. 1 Vergleich zwischen Vormonat und dem Monat davor. 2 Vergleich zwischen dem

letzten Monat im vorigen Quartal und dessen Vorjahresmonat.
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bindlichkeiten aus Lieferung und Leistung ver-
meldeten. Im Verlauf der Pandemie sind beide
Kennzahlen wieder gestiegen. Der Anteil an
Unternehmen mit rticklaufigen Forderungen be-
ziehungsweise Verbindlichkeiten aus Lieferung
und Leistung sank stetig auf 14 % beziehungs-
weise 13 % Ende des Jahres 2021, wahrend der
Anteil der Unternehmen mit zunehmenden For-
derungen beziehungsweise Verbindlichkeiten
aus Lieferverflechtungen von 11% beziehungs-
weise 9% im Fruhjahr 2020 auf 19 % bezie-
hungsweise 15% im ersten Quartal 2022 ge-
stiegen ist.

Als recht stabil erachteten die Unternehmen
ihren Zugang zu Finanzierung. Der Anteil der
Unternehmen, die einen erschwerten Zugang
zu Finanzierung vermeldeten, lag seit der ersten
Befragung konstant bei rund 15 %.

Die wirtschaftliche Erholung spiegelt sich auch
in der Befragung von Wirtschaftsverbanden wi-
der. So wurden die Verbande im November
2020 sowie im Januar 2022 zum Anteil der Mit-
gliedsunternehmen befragt, die Umsatzein-
bufRen im Vergleich zu einem typischen Quartal
(bspw. dem vierten Quartal 2019) zu verzeich-
nen hatten. Im November 2020 lag der mittlere
Anteil der Unternehmen mit Umsatzrickgangen

Trotz stabilisier-
ter Nachfrage
weiterhin grofse
sektorale Unter-
schiede



Verschiebung
der Herausfor-
derungen fur
Unternehmen
von mangelnder
Nachfrage hin
zu Problemen
auf Angebots-
seite

bei knapp 50 %. Bis zur folgenden Befragung
im Januar 2022 ist unter den Verbanden der
mittlere Anteil der Unternehmen mit rlcklau-
figen Umsatzzahlen auf 20 % gesunken. Wei-
terhin zeigten sich deutliche Unterschiede
zwischen den Branchen. Die Verbande verwie-
sen darauf, dass insbesondere das Gast-
gewerbe, die Veranstaltungsbranche sowie per-
sonenbezogene Dienstleistungen (Kosmetik, Fri-
seure etc.) zu Beginn des Jahres 2022 weiterhin
von den Auswirkungen der Infektionsschutz-
maldnahmen betroffen waren.

In der BOP-F-Studie werden die Unternehmen
regelmafsig zu ihren Erwartungen und grofsten
Herausforderungen befragt. An der Entwick-
lung der Herausforderungen lassen sich die
Auswirkungen der Pandemie besonders gut ab-
lesen. Die mangelnde Kundennachfrage wurde
im Frdhjahr 2020 als ein besonders schwerwie-
gendes Problem fur die kommenden sechs Mo-
nate eingestuft. So bewerteten 42 % der Unter-
nehmen das Ausbleiben von Nachfrage als
drangendes beziehungsweise aufSerst drangen-
des Problem fir die kommenden sechs Monate.
Weitere Herausforderungen wurden im Juni
2020 wie folgt als drangendes beziehungsweise
aufSerst drangendes Problem bewertet: Wett-
bewerbsdruck und Fachkraftemangel (je 31%),,
hohe Arbeits- und Produktionskosten (22 %),
Schwierigkeiten beim Zugang zu Finanzierung
(17 %) und Zulieferschwierigkeiten (10 %).

Im Verlauf der Pandemie haben sich die Heraus-
forderungen der Unternehmen deutlich ver-
schoben. Der Anteil der Unternehmen, die
einen moglichen Nachfragertickgang als dran-
gendes beziehungsweise duferst drangendes
Problem erachteten, ist kontinuierlich auf 22 %
im ersten Quartal 2022 gesunken. Demgegen-
uber haben Schwierigkeiten auf der Angebots-
seite deutlich an Bedeutung gewonnen. Der
Anteil der Unternehmen, die Schwierigkeiten
aufgrund des Fachkraftemangels erwarten,
stieg von 31% im Frihjahr 2020 auf 67 % zu
Beginn des Jahres 2022. In diesem Zeitraum ha-
ben auch die Herausforderungen durch hohe
Arbeits- und Produktionskosten (von 22 % auf

Deutsche Bundesbank

Erwartungen zu Problemen fiir die
Unternehmen in den kommenden
sechs Monaten

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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53 %) sowie Zulieferschwierigkeiten (von 10 %
auf 44%) deutlich zugenommen.

Die Entwicklung

der finanziellen Lage
von Unternehmen

im Verlauf der Pandemie

Bei der finanziellen Lage der Unternehmen zeigt
sich ein ahnliches sektorales Muster wie bei den
Auswirkungen der Pandemie auf die Geschafts-
tatigkeit der Unternehmen. So waren die Aus-
wirkungen der Pandemie insbesondere im Ein-
zelhandel, im Gastgewerbe sowie im Transport-
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Bedarf an Kreditfinanzierung nach
Sektoren

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
. deutlich gesunken . geringflgig gestiegen
B geringfiigig gesunken [l deutlich gestiegen
. gleich geblieben

Juni/Juli 2020"

betroffene Branchen®  [IlF N
andere Branchen [ | |
Jan./Febr. 2021"

vetrffene Sanchen [
R
3.Vj. 2021%

betroffene Branchen® [l TN
snderesrancren [
1.Vj. 20223

petrofene Branchen [
andere Branchen A 1

Quelle: BOP-F Quarterly und eigene Berechnungen. 1 Vergleich
zwischen Vormonat und dem Monat davor. 2 Einzelhandel,
Verkehr & Lagerei sowie Gastgewerbe. 3 Vergleich zwischen
dem letzten Monat im vorigen Quartal und dessen Vorjahres-
monat.

Deutsche Bundesbank

Unternehmen mit Kreditverhandlungen
in den vergangenen drei Monaten

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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und Logistiksektor zu beobachten. In diesen
Branchen hat der Bedarf an Finanzierung zu Be-
ginn der Pandemie zwischen April 2020 und
Mai 2020 stark zugenommen (deutlich gestie-
gen: 24 %, geringfugig gestiegen: 11%). Zum
Jahresende 2020 haben diese Werte nochmal
leicht zugelegt (deutlich gestiegen: 27 %, ge-

ringfigig gestiegen: 139%). In den anderen
Branchen lag zu diesen beiden Zeitpunkten der
Anteil eines deutlichen Anstiegs bei 12% und
der eines geringflgig gestiegenen Finanzie-
rungsbedarfs bei 11%. Im Jahr 2021 wurde der
Referenzzeitraum der Entwicklung von einem
Monat auf ein Jahr verlangert. Daher sind die
Werte nicht unmittelbar vergleichbar. Dennoch
zeigt die sektorale Unterscheidung, dass beim
Bedarf an Finanzierung in Bezug auf die Be-
troffenheit der Pandemie sektorale Unter-
schiede auch noch im Jahr 2021 ausgepragt
waren — allerdings auf einem niedrigeren
Niveau. Im Vergleich zum Vorjahresmonat lag
sowohl im Juni 2021 als auch im Dezember
2021 der Anteil der Unternehmen aus von der
Pandemie betroffenen Branchen mit einem er-
hohten Finanzierungsbedarf bei 33% (9%
deutlich gestiegen, 24 % geringflgig gestie-
gen), wahrend in anderen Branchen der Anteil
bei 23 % (6% deutlich gestiegen, 17 % gering-
fugig gestiegen) lag.

Die Entspannung im Unternehmenssektor spie-
gelt sich auch in der Entwicklung der auf-
genommenen Kreditverhandlungen wider. So
haben zu Beginn der Pandemie im Fruhjahr
2020 rund 28 % der Unternehmen angegeben,
dass in den drei Monaten vor der Befragung
Verhandlungen zur Aufnahme eines Bankkredits
aufgenommen wurden. Dieser Anteil ist bereits
Ende 2020 unter 20 % gefallen und sank in der
Folge stetig auf 13% im vierten Quartal 2021.
Eine sektorale Unterteilung nach der Betroffen-
heit der Pandemie zeigt, dass im Fruhjahr 2020
rund 40 % der Unternehmen aus betroffenen
Branchen Kreditverhandlungen aufgenommen
haben, wahrend dieser Anteil fUr Unternehmen
aus anderen Branchen bei rund 25 % lag. Diese
sektoralen Unterschiede sind im Verlauf der
Pandemie kontinuierlich kleiner geworden. Der
Anteil der Unternehmen aus betroffenen Bran-
chen, die Kreditverhandlungen aufgenommen
haben, lag Ende des Jahres 2020 bei 23 % und
ist bis zum vierten Quartal 2021 auf 15% ge-
sunken. Demgegenlber fiel der Anteil an Unter-
nehmen mit Kreditverhandlungen in anderen

Anteil der Unter-
nehmen, die
Kreditverhand-
lungen gefuhrt
haben, bis zum
vierten Quartal
2021 ruckldufig



Verbesserung
des Kredit-
zugangs fir
Unternehmen
im Verlauf der
Pandemie

Branchen nach 18 % Ende des Jahres 2020 auf
13 % im vierten Quartal 2021.

Der Einfluss der Pandemie auf den Unterneh-
menssektor 13sst sich auch anhand der Ergeb-
nisse geflhrter Kreditverhandlungen ablesen.
So waren die Banken bei der Kreditvergabe zu
Beginn der Pandemie im Frihjahr 2020 recht
vorsichtig. Gerade mal ein Drittel der geflhrten
Kreditverhandlungen wurde zu den beantrag-
ten Konditionen zum Abschluss gebracht, und
bei 15% wurden die Kredite zu schlechteren
Konditionen gewahrt. Demgegentber waren
22% der Kreditverhandlungen zum Befra-
gungszeitpunkt im Juni/Juli 2020 noch nicht be-
endet, wahrend gar 28 % ohne Abschluss be-
endet wurden.

Die Kreditvergabebedingungen haben sich fur
die Unternehmen im weiteren Pandemieverlauf
deutlich verbessert. Nachdem Ende des Jahres
2020 44% der Kreditverhandlungen zu be-
antragten Bedingungen genehmigt wurden,
hat sich dieser Anteil im Lauf des Jahres 2021
auf rund 50 % verbessert. Der Anteil der Kredit-
verhandlungen, die zu schlechteren Konditio-
nen genehmigt wurden, ist bis zum Jahr 2021
auf 219% gestiegen. Wahrenddessen ist der An-
teil der Kreditverhandlungen, die zum Befra-
gungszeitpunkt noch offen waren beziehungs-
weise ohne Abschluss beendet wurden, auf
jeweils rund 159% im Jahr 2021 gesunken.

Die Befragung der Wirtschaftsverbande zeigt
ebenfalls, dass sich der Kreditzugang fur Unter-
nehmen im Verlauf der Pandemie verbessert
hat. Im Januar 2022 berichteten zwei Drittel der
Verbande, dass sich der Zugang ihrer Unterneh-
men zu Bankkrediten im vierten Quartal 2021
trotz erneuter Einschrankungen nicht ver-
schlechtert hat. Insgesamt war der Kredit-
zugang im Januar 2022 im Vergleich zum
November 2020 uber alle Branchen hinweg bei
weitem nicht mehr so stark eingeschrankt.
Lediglich Unternehmen des Gastgewerbes und
korpernaher Dienstleistungen berichteten von
anhaltenden Schwierigkeiten bei der Kreditauf-
nahme. Insgesamt stellten im Januar 2022 ab-
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Ergebnis gefiihrter Kreditverhandlungen
in den vergangenen drei Monaten

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: BOP-F Quarterly und eigene Berechnungen. 1 Refe-
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Deutsche Bundesbank

Schwierigkeiten der Unternehmen beim
Kreditzugang ohne KfW-Corona-Hilfe
oder Forderprogramme

Anteil der Verbande in %

. sehr haufig . haufig . selten . nie
Ablehnung
April 2020 Elas B
wizoo
November 2020 - [N
fnar2022 [
Bearbeitungszeit
April 2020 ElEgTTSS B
Juli 2020 B "
November 2020 [
sanuar 2022 [
schlechtere Kreditkonditionen
April 2020 B E
Juli 2020 [ |
November 2020 - [N
januar 2022 (.

0 20 40 60 80 100

Quelle: Verbandsbefragung der Bundesbank.
Deutsche Bundesbank

gelehnte Kreditantrage fur 42% (17 % sehr
haufig, 25% haufig) der Verbande ein erheb-
liches Problem dar, nachdem im November
2020 noch 80 % der Verbande meldeten, dass
Kreditantrage ihrer Mitglieder haufig (50 %) be-
ziehungsweise sehr haufig (30 %), abgelehnt
wurden. Der Anteil der Verbande, deren Unter-
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Zeitraum ausreichend verfuigbarer
Liquiditat bis zur Einstellung oder
Aufgabe der Geschaftstatigkeit

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse

B bis zu 1 Monat [l 1 bis 2 Monate || 3 bis 6 Monate
"] 7 bis 12 Monate [l generell ausreichend

0 20 40 60 80 100

3.Vj. 2021

1.Vj. 2022

Quelle: BOP-F Quarterly und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

nehmen Uber lange Bearbeitungszeiten bei Kre-
ditantragen klagten, war im Zeitraum zwischen
November 2020 und Januar 2022 ebenfalls
rlcklaufig (von 75% auf 59 %). In diesem Zeit-
raum ist der Anteil der Verbande, deren Mitglie-
der von schlechteren Kreditkonditionen berich-
teten, ebenfalls gesunken, und zwar von 90 %
auf 60 %.

Dass sich die finanzielle Lage im Unternehmens-
sektor im Januar 2022 nicht so ungunstig wie
im Vorjahr darstellte, zeigt sich auch in einem
gesunkenen Anteil von Unternehmen, die von
existentiellen Schwierigkeiten berichteten. Dies-
bezuglich ergibt das Bild aus der Verbands-

befragung aus dem Januar 2022, dass sich ge-
messen am Median uber die Verbande 5% der
Unternehmen in ihrer Existenz bedroht sahen.
Dies ist eine deutliche Verbesserung verglichen
mit den 25 % aus der Befragung im November
2020.

Dass die finanziellen Engpasse im Unterneh-
menssektor im Laufe des Jahres 2021 weniger
schwerwiegend waren, wird in der Unterneh-
mensbefragung durch die Angaben zu den ver-
fUgbaren Liquiditatsreserven bestatigt. Dabei
wurden die Unternehmen um ihre Einschatzung
gebeten, fir welchen Zeitraum noch aus-
reichend Liquiditat vorhanden ist, bevor die Ge-
schaftstatigkeit eingestellt oder aufgegeben
werden muss. Der Anteil der Unternehmen, die
generell Uber ausreichend Liquiditat verfigen,
stieg von 40 % Anfang 2021 auf 51% im drit-
ten Quartal 2021. Im ersten Quartal 2022 lag
der Anteil schliefBlich bei 48 %. Der Anteil der
Unternehmen, die sich mit akuten Liquiditats-
engpassen (Liquiditatsreserven von bis zu zwei
Monaten) konfrontiert sehen, sank von 20 % im
ersten Quartal 2021 auf 10 % im Sommer 2021.
Die jlngsten Zahlen aus dem ersten Quartal
2022 zeigen jedoch, dass der Anteil dieser
Unternehmen auf 14 % gestiegen ist.

Eine sektorale Differenzierung hilft, die Entwick-
lung moglicher Liquiditatsengpdsse besser ein-
zuordnen. Zu Beginn des Jahres 2021 verfugten
knapp ein Drittel der Unternehmen aus von der
Pandemie besonders betroffenen Branchen
(Einzelhandel, Transport und Logistik sowie
Gastgewerbe) Uber Liquiditatsreserven von bis
zu zwei Monaten, wahrend 22 % generell aus-
reichend Liquiditat aufwiesen. DemgegenUber
lag der Anteil an Unternehmen aus anderen
Branchen mit Liquiditatsreserven von bis zu
zwei Monaten bei 17 % und der Anteil mit ge-
nerell ausreichend Liquiditat bei 44 %. Diese
Unterschiede waren im dritten Quartal 2021
kaum noch zu beobachten. In beiden sektora-
len Gruppen fiel der Anteil an Unternehmen mit
Liquiditatsreserven von bis zu zwei Monaten auf
jeweils 10 %. Der Anteil an Unternehmen mit
generell ausreichend Liquiditat ist in betroffe-

Anfang 2022
deutlich verbes-
serte Liquiditdts-
reserven im Ver-
gleich zum
ersten Quartal
2021 — sektorale
Unterschiede
riickldaufig
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nen Sektoren auf 45% und in anderen Sekto-
ren auf 52 % gestiegen. Im ersten Quartal 2022
hat sich die Liquiditatslage bei beiden Unter-
nehmensgruppen wieder etwas verschlechtert,
allerdings nicht auf das Niveau des Vorjahres-
quartals. Der Anteil der Unternehmen mit Liqui-
ditatsreserven von bis zu zwei Monaten stieg in
betroffenen Branchen auf 16 % und in anderen
Sektoren auf 13 %. Der Anteil der Unternehmen
mit generell ausreichend Liquiditat war leicht
rlcklaufig — in betroffenen Branchen 42 % und
in anderen Branchen 50 %.

Aktuelle Entwicklungen

im Unternehmenssektor

in Anbetracht hoher Energie-
preise und des russischen
Angriffs auf die Ukraine

Wahrend zu Beginn des Jahres 2022 ein Grofs-
teil der InfektionsschutzmafSnahmen aufgeho-

ben wurde, brachten steigende Energie- und Er-
zeugerpreise sowie der russische Angriffskrieg
gegen die Ukraine neue Herausforderungen fur
den Unternehmenssektor.

Die Energiepreise, die bereits im Jahr 2021 ge-
stiegen sind, haben durch den russischen An-
griffskrieg gegen die Ukraine nochmals einen
deutlichen Preissprung erfahren. Dies haben
insbesondere energieintensive Unternehmen zu
splren bekommen. Mithilfe der Frage des Kos-
tenanteils fUr Energietrager an den Produktions-
kosten konnte in der Unternehmensbefragung
im ersten Quartal 2022 die Energieintensitat der
Unternehmen erfasst werden. Im Folgenden
werden Unternehmen mit einem Energiekos-
tenanteil von mehr als 20 % als energieintensiv
klassifiziert. Dies traf im ersten Quartal 2022 auf
17 % der befragten Unternehmen zu.

In Bezug auf die Energieintensitat weist die Be-
fragungsrunde aus dem ersten Quartal 2022
deutliche Unterschiede hinsichtlich der Beurtei-
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lung klnftiger Herausforderungen auf. Beson-
ders auffallig waren die Unterschiede bei der
Einschatzung der Produktionskosten und des
Zugangs zu Finanzierung. So lag unter den
energieintensiven Firmen der Anteil der Unter-
nehmen, die hohe Arbeits- und Produktionskos-
ten als drangendes beziehungsweise aullerst
drangendes Problem fir die kommenden sechs
Monate bewerteten, bei 65 %, wahrend 22 %
den Zugang zu Finanzierung als problematisch
betrachteten. Demgegeniber haben im ersten
Quartal 2022 unter den Unternehmen mit ge-
ringer Energieintensitat rund 50 % hohe Pro-
duktionskosten und 14 % den Zugang zu Finan-
zierung als drangendes oder auferst drangen-
des Problem eingestuft.

Am aktuellen Rand vermeldeten energieinten-
sive Unternehmen einen hoheren Finanzie-
rungsbedarf als Unternehmen mit einer gerin-
gen Energieintensitat. Unter den energieinten-
siven Unternehmen haben im vierten Quartal
2021 sowie im ersten Quartal 2022 jeweils
18% der Unternehmen Verhandlungen fur
einen Bankkredit gefihrt. Bei Unternehmen mit
geringer Energieintensitat ist dieser Anteil von
12% im vierten Quartal 2021 auf 14 % im ers-
ten Quartal 2022 leicht angestiegen. Das Ergeb-
nis der geflhrten Kreditverhandlungen fiel zu-
letzt flr energieintensive Unternehmen deutlich
schlechter aus. So sank fur diese Unternehmen

der Anteil der Kreditverhandlungen, die zu den
gewunschten Konditionen gewahrt wurden,
von 47 % im dritten Quartal 2021 auf 29 % im
ersten Quartal 2022, wahrend der Anteil der
Kredite, die zu schlechteren Konditionen ver-
geben wurden, im gleichen Zeitraum von 18 %
auf 30% gestiegen ist. Demgegenuber fiel
unter den nichtenergieintensiven Unternehmen
der Anteil der Kreditkreditverhandlungen, die zu
den gewunschten Konditionen abgeschlossen
wurden, von 53 % im dritten Quartal 2021 auf
47 % im ersten Quartal 2022, wahrend der An-
teil der Kredite, die zu schlechteren Konditionen
gewahrt wurden, im gleichen Zeitraum von
16 % auf 27 % gestiegen ist.

Anfang des Jahres 2022 verflugten energie-
intensive Unternehmen Uber geringere Liqui-
ditatspuffer als Unternehmen mit geringer Ener-
gieintensitat. Rund 21% der energieintensiven
Unternehmen hatten im ersten Quartal 2022
Liquiditatsreserven von bis zu zwei Monaten,
wahrend der Anteil dieser Unternehmen mit ge-
nerell ausreichend Liquiditat bei 36 % lag. Dem-
gegenuUber lag der Anteil nichtenergieintensiver
Unternehmen mit Liquiditatsreserven von bis zu
zwei Monaten bei 12 % und der entsprechende
Anteil mit generell ausreichend Liquiditat bei
49 %.

Im zweiten Quartal 2022 wurden die Unterneh-
men Uberdies zu ihren Erwartungen befragt, in-
wiefern sich der Angriffskrieg Russlands gegen
die Ukraine auf den Jahresumsatz im Jahr 2022
auswirken wurde. Insgesamt erwarteten knapp
15% der befragten Unternehmen, dass der
Umsatz durch den Krieg um mindestens 10 %
sinken wurde. Weitere 20 % erwarteten einen
Rlckgang von bis zu 10 %. Demgegenuber gin-
gen im April und Mai 2022 knapp 7% der
Unternehmen davon aus, dass sich der Krieg
positiv auf die Umsatzzahlen auswirken konnte.
In Bezug auf die Energieintensitat zeigt sich,
dass energieintensive Unternehmen die Auswir-
kungen des Krieges auf ihre Umsatzzahlen als
deutlich gravierender einschatzten als Unter-
nehmen mit geringer Energieintensitat. Unter
den Unternehmen mit hoher Energieintensitat
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erwarten
Umsatzeinbufsen
infolge des rus-
sischen Angriffs-
krieges
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rechneten 45 % damit, dass der Jahresumsatz
im Jahr 2022 infolge des Krieges sinken wirde,
wobei 24 % einen Umsatzruckgang von min-
destens 10 % erwarteten. DemgegenUber er-
warteten rund 32 % der nichtenergieintensiven
Unternehmen ricklaufige Umsatze infolge des
Krieges, von denen 12 % mit Umsatzeinbuf3en
von mindestens 10 % rechneten.

Um die direkten Folgen des Angriffs Russlands
auf die Ukraine abschatzen zu kénnen, wurden
die Unternehmen befragt, ob sie im Jahr 2021
wirtschaftliche Beziehungen (Handel, Investitio-
nen oder Produktionsstatten) mit Russland be-
ziehungsweise der Ukraine unterhalten haben.
Diese Frage wurde im April und Mai 2022 von
knapp 8 % der befragten Unternehmen bejaht.
Diese Unternehmen sind deutlich grofser als
Unternehmen ohne wirtschaftliche Beziehun-
gen zu beiden Staaten (45 % vs. 14 % der Unter-
nehmen mit mindestens 50 Beschaftigten) und
gehorten haufiger dem Verarbeitenden Ge-
werbe an (47 % vs. 13 %). Wenig Uberraschend
erwarteten die Unternehmen mit wirtschaft-
lichen Beziehungen zur Ukraine beziehungs-
weise zu Russland, dass sich die Auswirkungen
des russischen Angriffskrieges deutlich starker
auf den Umsatz im Jahr 2022 auswirken war-
den. So gingen rund 26 % dieser Unternehmen
davon aus, dass der Umsatz um mehr als 10 %
fallen wirde. Weitere 29 % der Unternehmen
erwarteten Umsatzeinbufsen von bis zu 10 %.
Demgegenuber lag der Anteil der Unternehmen
ohne wirtschaftliche Beziehungen zu Russland
beziehungsweise der Ukraine, die Umsatzein-
bufSen erwarteten, bei 34 %, wobei 15% Um-
satzeinbuf3en von mehr als 10 % befurchteten.

Die Auswirkungen des Krieges auf die Kredit-
nachfrage der Unternehmen hangen auch von
den wirtschaftlichen Beziehungen zu beiden
Konfliktparteien ab. Dabei war der Anstieg bei
Unternehmen ohne Beziehungen zu Russland
beziehungsweise der Ukraine, die Kreditver-
handlungen geflihrt haben, von 13 % im vierten
Quartal 2021 auf 14% im ersten Quartal 2022
moderat. Im Gegensatz dazu hat sich die Kre-
ditnachfrage von Unternehmen mit wirtschaft-
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tionsstatten in Russland oder der Ukraine im Jahr 2021.
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lichen Beziehungen zu den Konfliktparteien von
209% im vierten Quartal 2021 auf 28 % im ers-
ten Quartal deutlich erhoht. Das Ergebnis ge-
flhrter Kreditverhandlungen hat sich in Bezug
auf die wirtschaftlichen Beziehungen der Unter-
nehmen zu Russland beziehungsweise der
Ukraine im ersten Quartal 2022 kaum unter-
schieden. So lag der Anteil der Kreditverhand-
lungen, die zu gewUnschten beziehungsweise
schlechteren Konditionen abgeschlossen wur-
den, unter Unternehmen mit wirtschaftlichen
Beziehungen zu beiden Landern bei 39 % bezie-
hungsweise 27 %. Demgegenuber wurden
42 % beziehungsweise 28 % der Kreditverhand-
lungen von Unternehmen ohne wirtschaftliche
Beziehungen zu diesen Staaten zu den ge-
wunschten Konditionen beziehungsweise zu
schlechteren Bedingungen gewahrt.

Der Einfluss der wirtschaftlichen Beziehungen
zur Ukraine beziehungsweise zu Russland war
im zweiten Quartal 2022 bei den Erwartungen
der Unternehmen zu den Entwicklungen rele-
vanter Unternehmenskennzahlen erkennbar.
Von den Unternehmen mit wirtschaftlichen Be-
ziehungen zu den Konfliktparteien, erwarteten
31% rucklaufige und 38 % steigende Umsatze
fir den Zeitraum zwischen Marz 2022 und
Marz 2023. 61 % dieser Unternehmen erwarte-
ten zudem eine Verschlechterung beim Zugang
zu Vorleistungen und Vorprodukten, wahrend
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Die Auswirkungen der November/Dezember-Hilfen
auf die finanzielle Lage von Unternehmen

Die Bundesregierung hat im Zuge der Pan-
demie verschiedene MafSnahmen ergriffen,
um die Folgen der Pandemie fur den Unter-
nehmenssektor moglichst gering zu halten.
Hierzu gehorten insbesondere die Ausset-
zung der Insolvenzantragspflicht, die Verlan-
gerung der Bezugsdauer von Kurzarbeiter-
geld, die Absicherung von Bankkrediten
Uber das Sonderprogramm der Kreditanstalt
fur Wiederaufbau sowie diverse Soforthilfe-
transfers fur Unternehmen als Kompensa-
tion fur UmsatzeinbufSen durch angeord-
nete Infektionsschutzmafinahmen. Bis zum
Mai 2022 hat die Bundesregierung mehr als
70 Mrd € an Zuschussen im Rahmen der
Corona-Hilfen ausgezahlt.”

In einer Studie der Bundesbank wurden die
Auswirkungen der November/Dezember-Hil-
fen auf die finanzielle Situation von Unter-
nehmen wahrend des Lockdowns im Winter
2020/21 untersucht (siehe:; Gartner und Ma-
rek (2022)). Die BOP-F-Befragung aus dem
Februar 2021 ermdoglichte die Anwendung
quasi-experimenteller Methoden fur eine
eingehende Bewertung der unmittelbaren
Auswirkungen der November/Dezember-Hil-
fen auf die finanzielle Lage der Unterneh-
men. Konkret wurden die Auswirkungen der
Hilfsmallnahmen auf Liquiditatsreserven,
Beschaftigungserwartungen, Investitions-
entscheidungen sowie Kreditverhandlungen
und -ergebnisse analysiert. Zum Befragungs-
zeitpunkt war ein GrofSteil der Antrage flr
die November/Dezember-Hilfen noch nicht
bearbeitet. Daher konnen die Effekte der
Hilfstransfers durch den Vergleich zwischen
Firmen mit ausstehenden und genehmigten
Antragen abgeschatzt werden. In der Ana-
lyse wurden empirische Matching-Metho-
den verwendet, um Unternehmenscharakte-

ristika zu berucksichtigen, die sich auf den
Antragsstatus auswirken konnen.

Die empirische Analyse deutet darauf hin,
dass sich Unternehmen, deren Antrag auf
Hilfstransfers im Rahmen der November/De-
zember-Hilfen bewilligt worden ist, mit einer
um 5 Prozentpunkte geringeren Wahrschein-
lichkeit mit Liquiditatsengpassen (Liquiditats-
reserven von bis zu zwei Monaten) konfron-
tiert sahen. Demgegenuber gibt es jedoch
kaum Anzeichen, dass die Bereitstellung von
Hilfsmafsnahmen sich auf die Beschaf-
tigungserwartungen beziehungsweise In-
vestitionstatigkeit ausgewirkt haben. Die
Studie zeigt Uberdies, dass Unternehmen
sich zunehmend durch Bankkredite finanzie-
ren, wenn die Transferzahlungen ausbleiben
sollten. Die Wahrscheinlichkeit, Kreditver-
handlungen aufzunehmen, ist bei Unterneh-
men mit einer Bewilligung der Fordermafs-
nahme um 8 Prozentpunkte geringer. Zu-
dem belegen die Ergebnisse, dass Transfers
die Kreditwurdigkeit der Unternehmen ver-
bessert haben. So ist durch den Erhalt von
HilfsmalSnahmen die Wahrscheinlichkeit,
einen Kredit zu den gewlnschten Konditio-
nen zu erhalten, um bis zu 18 Prozent-
punkte gestiegen.

Im Ergebnis haben die November/Dezem-
ber-Hilfen dazu beigetragen, die Wahr-
scheinlichkeit restriktiverer Kreditbedingun-
gen zu verringern. Dies hatte wiederum zu
einer Verstarkung finanzieller Engpasse in
von der Pandemie besonders betroffenen
Branchen flihren kénnen.

1 Siehe: www.dashboard-deutschland.de.
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Erwartungen zu Unternehmenskennzahlen zwischen Marz 2022 und Marz 2023 nach
wirtschaftlichen Beziehungen zu Russland oder der Ukraine

Antwortanteile in %, gewichtete Ergebnisse
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Quelle: BOP-F Monthly und eigene Berechnungen, Befragungszeitraum April und Mai 2022. 1 Handel, Investitionen oder Produktions-

statten in Russland oder der Ukraine im Jahr 2021.
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37 % beziehungsweise 16 % einen Rickgang
beziehungsweise Anstieg an verfugbaren liqui-
den Mitteln erwarteten. Bei Unternehmen ohne
Beziehungen zu beiden Staaten lag der Anteil
mit rlcklaufiger beziehungsweise steigender
Umsatzerwartung fir den Bezugszeitraum
zwischen Marz 2022 und Marz 2023 bei 26 %
beziehungsweise 31%, wahrend 52 % einen
schlechteren Zugang zu Vorleistungen erwarte-
ten. 28 % beziehungsweise 15% dieser Unter-
nehmen erwarteten rlcklaufige beziehungs-
weise steigende liquide Mittel.

Die Unternehmen mit wirtschaftlichen Bezie-
hungen zu Russland beziehungsweise der
Ukraine erwarteten im Vergleich zu Unterneh-
men ohne wirtschaftliche Beziehungen zu bei-
den Landern im zweiten Quartal 2022 einen

wachsenden Finanzierungsbedarf fir den Zeit-
raum bis Marz 2023. So erwarteten 31% bezie-
hungsweise 27 % der Unternehmen mit bezie-
hungsweise ohne Beziehungen zu den Konflikt-
parteien einen Anstieg am Bedarf an Kredit-
finanzierung fUr den Zeitraum zwischen Marz
2022 und Marz 2023. Trotz der unterschied-
lichen Erwartungen hinsichtlich der Geschafts-
lage sind die Unterschiede bei den Erwartungen
zum Zugang zu Finanzierung in Bezug auf die
wirtschaftlichen Beziehungen zu Russland be-
ziehungsweise der Ukraine duf3erst gering. So
erwarteten im zweiten Quartal 2022 19 % be-
ziehungsweise 18 % der Unternehmen mit be-
ziehungsweise ohne wirtschaftliche Beziehun-
gen zu den betroffenen Staaten einen ricklau-
figen Zugang zu Finanzierung fir den Zeitraum
zwischen Marz 2022 und Marz 2023.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- 3-Monats- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen | bildung 4) €STR 5 7) EURIBOR 6) 7) anleihen 8)
Zeit Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
2020 Sept. 13,8 10,3 10,3 10,1 8,2 4,5 -04 -0,55 -0,49 -0,
Okt. 13,9 10,4 10,4 10,6 8.3 4,3 -05 -0,55 -0,51 -0.2
Nov. 14,5 10,8 10,9 11,2 8,6 4,4 -0,7 -0,56 -0,52 -0.2
Dez. 15,6 11,7 12,2 11,9 9,3 50 -05 -0,56 -0,54 -0,.2
2021 Jan. 16,4 12,2 12,5 12,3 9.4 4,8 -09 -0,56 -0,55 -0.2
Febr. 16,4 12,1 12,3 11,6 9,6 4,7 -0,9 -0,56 -0,54 -0,1
Mérz 13,7 10,2 10,1 10,6 8,6 4,0 -03 -0,56 -0,54 0,0
April 12,4 9,2 9,4 9,4 7.3 3,4 -03 -0,57 -0,54 0,1
Mai 11,7 8,4 8,6 8,8 6,3 2,9 -1,0 -0,56 -0,54 0,2
Juni 11,8 83 8,4 83 6,0 3,3 -0,6 -0,56 -0,54 0,2
Juli 11,0 7.6 7.8 8,1 58 3,2 -0,5 -0,57 -0,55 0,0
Aug. 11 7.8 8,0 7.8 5,5 2,9 -08 -0,57 -0,55 -0,1
Sept. 11 7.6 7,6 7.8 5,6 3,4 -0,7 -0,57 -0,55 0,1
Okt. 10,7 7.5 7.7 7.5 57 3,6 -03 -0,57 -0,55 0,2
Nov. 10,0 7.1 7.3 7.3 58 3,7 -04 -0,57 -0,57 0,2
Dez. 9,8 7.0 6,9 6,9 6,1 3,9 -0,5 -0,58 -0,58 0,1
2022 Jan. 9,2 6,8 6,5 6,6 6,2 4,4 -0,2 -0,58 -0,56 0,4
Febr. 9,1 6,8 6,4 6,4 6,3 4,5 -0,5 -0,58 -0,53 0,8
Marz 8,8 6,6 6,3 6,2 6,1 4,5 -0,7 -0,58 -0,50 0,9
April 8,2 6,3 6,0 6,3 5,1 0,0 -0,58 -0,45 1.4
Mai -0,59 -0,39 1,7
1 Quelle: EZB. 2 Saisonbereinigt. 3 Unter Ausschaltung der von Ansdssigen auBerhalb 5 Euro Short-Term Rate. 6 Euro Interbank Offered Rate. 7 Siehe auch Anmerkungen zu
des Euro-Wahrungsgebiets gehaltenen Geldmarktfondsanteile, ~Geldmarktpapiere Tab. VI.4, S.43¢. 8 BIP-gewichtete Rendite zehnjahriger Staatsanleihen. Einbezogene
sowie Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zu 2 Jahren. 4 Langerfristige Ver- Lander: DE, FR, NL, BE, AT, Fl, IE, PT, ES, IT, GR, SK, CY, SI (nach Umschuldung im Mérz
bindlichkeiten der MFIs gegeniiber im Euro-Wahrungsgebiet anséassigen Nicht-MFls. 2012 Neuemission).
2. AuBenwirtschaft
Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz effektiver Wechselkurs 3)
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs-
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven Dollarkurs nominal real 4)
Zeit Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
2020 Sept. + 37429 + 34583 + 44329 - 22205 - 1563 - 9399 + 74908 + 2589 1,1792 101,5 94,9
Okt. + 30735 + 38534 + 35707 + 33821 + 98039 + 3739 - 102 806 + 2914 1,1775 101,3 94,8
Nov. + 28199 + 34904 + 40627 - 45561 + 185623 + 10347 - 107 174 - 2610 1,1838 100,6 94,3
Dez. + 42689 + 39241 + 52603 - 97995 + 298 039 - 30237 - 118954 + 1749 1,2170 101,8 95,3
2021 Jan. + 17245 + 21625 + 31004 + 44251 + 22828 + 11025 - 46147 - 954 1,2171 101,3 95,3
Febr. + 23309 + 33347 + 53581 + 49087 + 94564 - 1787 - 86704 - 1579 1,2098 100,6 94,5
Marz + 39748 + 37742 + 22237 + 3779 - 29880 - 6061 + 20817 - 435 1,1899 100,3 94,1
April + 32309 + 28369 + 3863 + 752 + 27253 + 6906 - 31632 + 583 1,1979 100,6 94,2
Mai + 13642 + 27661 + 38501 + 17653 + 80744 - 7016 - 54223 + 1343 1,2146 100,8 94,2
Juni + 31970 + 31926 + 60619 - 13146 + 52022 - 2378 + 18930 + 5192 1,2047 100,2 93,7
Juli + 40745 + 33888 + 46417 + 43006 + 2693 + 18359 - 17304 - 338 1,1822 99,7 93,5
Aug. + 20099 + 15839 + 34276 + 42708 + 34628 + 1688 - 166 830 + 122082 1,1772 99,3 93,2
Sept. + 33160 + 21246 + 4092 + 21261 + 16776 + 4169 - 39569 + 1455 1,1770 99,4 93,3
Okt. + 7218 + 12497 + 23260 + 15410 + 33345 + 13923 - 42584 + 3165 1,1601 98,4 92,4
Nov. + 9733 + 15111 - 2532 - 775 + 64801 + 26302 - 93412 + 553 1,1414 97,6 91,7
Dez. + 22452 + 10998 + 1441 + 32649 + 21592 + 4304 - 56275 - 827 1,1304 97,1 91,2
2022 Jan. - 2598 - 7353 + 8113 + 4469 + 26115 + 3781 - 24083 - 2169 1,1314 96,6 91,2
Febr. + 6548 + 6502 + 6126 + 47461 - 21585 - 1034 - 20393 + 1675 1,1342 96,9 91,6
Marz + 8656 + 4708 - 19319 - 2955 - 50993 - 1855 + 36425 + 60 1,1019 95,9 91,3
April 1,0819 95,2 P 899
Mai 1,0579 95,6 P 90,0

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

Tab. XI1.10 und 11, S. 82® / 83¢. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Berechnung

der Bundesbank. Gegentiber den Wahrungen der EWK-19-Gruppe. 4 Auf Basis der Ver-
braucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland Estland Finnland Frankreich Griechenland Irland Italien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2019 1.6 2,1 1.1 4,1 1,2 1.8 1.8 4,9 0,5 2,5
2020 - 63 - 57 - 46 - 30 - 23 - 78 - 90 59 - 90 - 38
2021 54 6,2 2,9 83 3,5 6,8 83 13,5 6,6 4,5
2020 4Vj. - 4.2 - 43 - 19 - 15 0,0 - 36 - 71 4,5 - 58 - 1,2
2021 1Vj. - 09 0,0 - 30 3,7 - 13 1.9 - 08 12,8 0,3 - 09
2Vj. 14,7 15,1 10,8 12,7 8,2 19,5 15,0 21,0 17,9 10,6
EAYN 4,0 5,0 2,8 83 3,6 3,1 11,8 11,3 3.8 5,0
4Vj. 4,7 5,6 1,8 8,6 3,5 4,6 7,4 9,6 58 3,1
2022 1Vj. 5,4 4,8 4,0 4,3 3.9 4,6 7,9 11,0 59 6,7
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2019 - 10 4,8 - 43 7.1 1,6 0,5 - 07 7,0 - 11 0,8
2020 - 80 - 38 - 10,2 - 28 - 32 - 10,9 - 21 14,5 - 114 - 18
2021 7.8 16,8 P 41 6,8 4,2 59 10,2 16,4 12,2 6,5
2020 4Vj. - 06 0,6 - 30 3,2 - 21 - 42 3.1 25,0 - 25 2,2
2021 1Vj. 4,8 8,4 - 12 - 02 0,0 2,1 4,7 40,6 10,4 3,7
2\Vj. 23,2 29,8 19,3 15,1 4,4 22,3 15,6 33,2 32,6 12,6
3V;j. 6,0 19,4 2,6 7.1 4,6 2,6 9,7 27,6 4,9 6,3
4Vj. 0,1 11,2 p) - 15 57 7.4 - 04 11,3 - 18,2 4,6 3,6
2022 1Vj. - 01 6,8 p) - 06 4,1 3.4 0,2 4,4 - 15,0 1.4 4,0
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2019 82,2 81,2 84,6 72,6 81,0 84,5 71,6 77,3 77,4 76,3
2020 74,5 75,6 77.3 67,6 76,9 73,8 71,0 68,8 53,4 72,0
2021 81,4 80,1 84,8 78,2 81,2 81,1 75,6 78,2 76,4 75,2
2021 1Vj. 79,2 78,9 82,1 74,0 78,9 79,3 73,0 76,8 751 741
2Vj. 80,8 79,6 84,9 76,8 81,6 80,2 74,4 73,6 75,4 74,7
3V;j. 83,0 80,9 86,1 78,6 81,5 82,9 77,8 80,8 77,5 75,5
4Vj. 82,7 81,1 85,9 83,2 82,7 82,0 77,3 81,6 77,7 76,6
2022 1Vj. 82,4 80,0 85,8 72,3 81,9 82,7 76,8 78,9 78,7 75,5
2\Vj. 82,6 80,2 84,9 70,0 80,2 82,2 76,7 82,6 78,8 75,6
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2019 7.5 5,4 3.2 4,5 6,7 8.2 17,3 5,0 10,0 6,3
2020 7.8 5,6 3,8 7,0 7.8 7.8 16,3 5,6 9,2 8,1
2021 s) 7.7 s) 6,3 3,6 s) 6,2 s) 7,7 s) 7.9 s) 14,8 s) 6,3 s) 9,5 s) 7,6
2021 Dez. 7.0 57 3,2 54 7.2 7.4 129 5,1 8,9 7.4
2022 Jan. 6,9 5,6 3.1 58 7,0 7.3 13,2 5,0 8,7 7.2
Febr. 6,8 5,6 3,1 5,5 6,5 7.3 12,5 4,8 8,6 6,9
Mérz 6,8 5,6 3,0 55 6,4 7.3 12,2 5,1 8,4 6,7
April 6,8 57 3,0 5,6 6,2 7.2 12,7 4,8 8,4 6,6
Mai . 4,7
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2019 1,2 1.2 1.4 2,3 1.1 1.3 0,5 0,9 0,6 2,7
2020 0,3 0,4 5) 0,4 - 06 0,4 0,5 - 13 - 05 - 01 0,1
2021 2,6 3,2 5) 3,2 4,5 2,1 2,1 0,6 2,4 1,9 3,2
2021 Dez. 5,0 6,6 5) 57 12,0 3,2 3,4 4,4 57 4,2 7.9
2022 Jan. 51 8,5 51 11,0 4.1 3,3 55 5,0 51 7,5
Febr. 59 9,5 5,5 11,6 4,4 4,2 6,3 57 6,2 8,8
Marz 7.4 9,3 7.6 14,8 58 51 8,0 6,9 6,8 11,5
April 7.4 9,3 7.8 19,1 58 54 9.1 7.3 6,3 13,1
Mai s) 8,1 s) 9,9 8,7 s) 20,1 s) 71 s) 58 s) 10,5 s) 83 s) 7.3 16,8
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2019 - 07 - 20 1,5 0,1 - 09 - 31 11 0,5 - 15 - 06
2020 - 71 - 90 - 43 - 56 - 55 - 89 - 10,2 - 51 - 96 - 45
2021 - 51 - 55 - 37 - 24 - 26 - 65 - 74 - 19 - 72 - 73
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
2019 83,8 97,7 58,9 8,6 59,6 97,4 180,7 57,2 134,1 36,7
2020 97,2 12,8 68,7 19,0 69,0 114,6 206,3 58,4 155,3 43,3
2021 95,6 108,2 69,3 18,1 65,8 1129 193,3 56,0 150,8 44,8
Quellen: Eurostat, Europaische Kommission, Europaische Zentralbank, Statistisches meldungen und sind vorldufig. 1 Euroraum: Quartalsangaben saison- und kalender-

Bundesamt, eigene Berechnungen. Aktuelle Angaben beruhen teilweise auf Presse- bereinigt. 2 Verarbeitendes Gewerbe, Bergbau und Energie: arbeitstaglich bereinigt.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
4,6 33 59 2,0 1.5 2,7 2,6 33 2,1 53| 2019
- 01 - 1,8 - 83 - 38 - 6,7 - 84 - 44 - 42 - 10,8 - 50| 2020
5,0 6,9 10,4 50 4,8 4,9 3,0 8,1 51 55| 2021
0,3 0,7 - 79 - 29 - 57 - 64 - 18 - 31 - 88 - 3,8 20204V
1,6 5,6 0,1 - 22 - 50 - 53 0,2 1,5 - 45 - 2,1 2021 1V
8.3 12,7 16,4 10,7 13,1 16,0 9,6 16,1 17,8 13,0 2Vj.
4,8 4,8 141 5,4 5,4 4,5 1.3 5,0 3,4 53 3Vj.
52 4,8 11,8 6,5 6,3 58 1.4 10,4 5,5 6,4 4Vj.
4,6 7,6 6,9 9,5 1,1 3,1 9,8 6,5 59| 2022 1Vj.
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,9 - 31 1.1 - 09 - 01 - 22 0,5 2,8 0,5 4,4 | 2019
- 1,7 - 10,8 - 02 - 39 - 59 - 73 - 91 - 64 - 98 - 7,3) 2020
20,0 8,4 - 03 50 11,2 3,5 10,4 9,9 7.5 6,4 | 2021
2,7 - 27 - 09 - 19 0,9 - 20 1,8 - 11 - 21 - 1,7 | 2020 4Vj.
13,3 5,1 - 85 - 08 3,2 - 06 6,5 3,4 2,5 1,2] 2021 1Vj.
25,0 24,0 14,4 10,0 24,1 24,3 35,8 241 27,2 21,2 2Vj.
17,8 3,5 - 02 6,8 9,7 - 38 0,9 6,2 1,9 4,5 3Vj.
23,9 2,9 - 56 4,4 9,7 - 1,7 4,0 7.6 1.8 1,0 4Vj.
23,5 0,2 - 20 1.9 11 - 31 - 1,7 4.1 1.8 4,0 | 2022 1Vj.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
77,3 80,0 77,4 84,1 86,6 78,0 87,2 84,3 80,3 63,8 | 2019
73,0 72,5 70,7 783 79,5 74,9 79,5 78,5 74,4 51,5 | 2020
76,7 81,9 76,8 82,4 87,1 79,2 82,2 84,4 77,8 51,3 | 2021
74,1 78,7 75,8 80,4 84,0 78,8 82,4 82,5 77,0 50,5 | 2021 1Vj.
76,6 83,6 77,9 81,8 86,3 78,7 82,5 84,2 77,4 48,8 2Vj.
77,7 83,1 78,4 83,8 89,5 78,9 81,9 85,8 77,5 50,2 3Vj.
78,3 82,1 75,2 83,6 88,5 80,2 82,1 85,2 79,2 55,6 4Vj.
77,9 81,8 62,9 84,0 88,4 81,8 82,8 86,4 78,8 55,4 | 2022 1Vj.
77,5 80,1 64,6 84,3 89,0 82,5 83,9 85,5 80,0 58,1 2Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
6,3 5,6 3,6 3,4 4,5 6,5 58 4,5 141 7.1 | 2019
8,6 6,8 4,4 3,9 5,4 6,9 6,7 50 15,5 7.6 | 2020
s) 71 s) 5,4 s) 3,6 s) 4,2 s) 6,2 s) 6,6 s) 6,9 s) 4,8 s) 14,8 s) 7,5 | 2021
6,6 4,7 3,2 3,8 4,8 59 6,5 4,4 13,3 6,5 | 2021 Dez.
6,5 4,5 3,3 3,6 4,7 58 6,5 4,2 13,2 6,4 | 2022 Jan.
6,2 4,5 3,3 3,4 4,8 57 6,5 4,0 13,3 6,2 Febr.
6,1 4,3 3,2 3,3 4,3 58 6,4 4,0 13,5 58 Mérz
6,2 4,2 3,1 3,2 4,4 58 6,3 4,0 13,3 5,4 April
. Mai
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2,2 1.6 1.5 2,7 1.5 0,3 2,8 1,7 0,8 0,5| 2019
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 01 2,0 - 03 - 03 - 1,1 2020
4,6 3,5 0,7 2,8 2,8 0,9 2,8 2,0 3,0 2,3 | 2021
10,7 5,4 2,6 6,4 3,8 2,8 5,1 5,1 6,6 4,8 | 2021 Dez.
12,3 4,6 41 7.6 4,5 3,4 7,7 6,0 6,2 5,0 | 2022 Jan.
14,0 7.8 4,2 7.3 55 4,4 8,3 7.0 7,6 58 Febr.
15,6 7.9 4,5 11,7 6,6 5,5 9,6 6,0 9,8 6,2 Marz
16,6 9,0 54 11,2 71 7.4 10,9 7.4 8,3 8,6 April
18,5 s) 9,1 s) 5,6 s) 10,2 s) 8,1 s) 8,1 s) 11,8 8,7 8,5 8,8 Mai
Staatlicher Finanzierungssaldo ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
0,5 2,3 0,6 1,7 0,6 0,1 - 13 0,4 - 31 1,3 | 2019
- 73 - 34 - 95 - 37 - 80 - 58 - 55 - 78 - 10,3 - 58| 2020
- 10 0,9 - 80 - 25 - 59 - 28 - 62 - 52 - 69 - 1,7 2021
Staatliche Verschuldung ©
in % des Bruttoinlandsprodukts
35,9 22,3 40,7 48,5 70,6 116,6 48,1 65,6 98,3 91,1 2019
46,6 24,8 53,4 54,3 83,3 135,2 59,7 79,8 120,0 115,0 | 2020
44,3 24,4 57,0 52,1 82,8 127,4 63,1 74,7 1184 103,6 | 2021
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu befristete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Abgrenzung gemafR

Beginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine Maastricht-Vertrag.
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Zeit
2020 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April

Zeit
2020 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Il Nettoforderungen gegenuber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetéren
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 Kundi- 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)
84,4 - 28 - 29 87,2 86,3 46,0 - 267 - 726 10,6 - 11,0 - 02 19,4 2,5
69,9 30,9 - 47 39,0 331 - 267 87,6 114,3 - 17,4 - 43 - 04 - 29,7 171
17,4 72,8 29,0 44,6 45,3 - 304 91,8 122,2 47 13,2 - 05 - 10,7 2,7
- 3,6 - 10 30,0 - 26 6,2 - 469 - 194,4 - 1475 9,3 - 55 - 05 - 143 29,7
133,3 30,1 43 103,2 94,1 38,8 162,4 123,6 - 36,2 - 92 0,1 - 16,0 - 111
99,8 33,8 9,0 66,0 72,7 - 147 28,9 43,6 - 1.2 - 57 - 05 - 24 7.4
176,0 100,7 8,5 75,3 74,0 - 5,9 - 67 - 07 12,2 - 90 - 03 1,2 20,3
55,9 13,3 8,6 42,6 29,0 - 14 104,5 115,9 - 369 - 239 - 0,1 - 75 - 54
124,9 48,3 15,2 76,6 77,6 2,6 24,5 21,8 - 235 - 1,2 - 02 - 151 - 69
94,5 37,2 0,8 57,3 58,6 9,2 - 744 - 836 26,8 - 61 - 04 - 4.2 37,6
118,9 62,0 8,1 56,8 50,3 - 4,8 78,3 83,1 4,4 - 42 - 06 9,3 - 01
35,0 - 16,6 - 78 51,7 60,9 - 4,7 141,2 146,0 - 59 - 73 - 04 - 70 8,9
107,4 72,9 3,7 34,4 43,2 - 401 - 582 - 181 16,6 - 45 - 04 83 13,2
80,7 68,3 21,3 12,3 18,4 - 164 1921 208,6 11,5 - 106 - 07 16,8 6,0
156,2 89,4 - 37 66,8 67,5 - 264 14,9 41,3 - 70 - 10,6 - 07 1,8 2,5
53,1 28,0 20,4 25,1 22,6 - 512 - 203,4 -152,3 6,0 18,1 - 08 - 250 13,7
165,9 92,4 - 91 73,5 63,2 - 2,2 136,3 138,5 - 16,7 - 149 - 01 11,6 - 133
13,3 46,8 1,9 66,5 73,8 - 138 83,1 96,8 - 189 - 89 - 04 - 37 - 60
156,5 11,8 26,3 44,7 35,4 3,4 - 23,0 - 264 - 35 2,8 - 07 - 264 20,9
101,3 102,1 24,7 - 09 - 97 - 912 - 672 24,0 10,8 - 104 - 01 - 31 24,4
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 | mehr als 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)
22,6 4,6 1,3 18,1 15,8 - 348 22,9 57,8 10,4 - 34 - 04 5.1 9,1
48,7 221 6.6 26,7 23,9 30,1 - 16,6 - 46,8 - 20 - 05 - 04 - 45 3,4
44,0 19,6 4,5 24,5 26,0 - 151 7.4 22,5 0,6 - 15 - 04 0,2 2,3
- 0,9 7,5 3,6 - 84 - 46 - 107,2 - 351 72,1 - 75 - 13 - 03 - 71 1,2
30,1 12,1 3.1 18,1 18,1 41,7 79,7 38,0 - 14 - 29 - 06 - 16 - 64
29,8 18,8 4,6 11,1 13,4 26,3 7,0 - 193 0,8 - 18 - 03 4,3 - 14
54,1 35,8 1,8 18,3 19,5 - 619 1,9 63,9 3,5 - 35 - 03 71 0,2
1,4 0,5 2,4 10,8 7,0 67,3 25,3 - 42,0 9,3 - 24 - 03 6,4 5,6
33,4 16,8 3,2 16,6 18,9 - 350 - 109 241 - 103 - 28 - 01 - 73 0,0
30,0 8,7 2,4 21,4 22,3 - 361 - 53 30,8 3,2 - 34 - 02 - 73 14,1
42,9 22,4 2,2 20,4 18,4 42,8 - 14,6 - 57,4 5.1 - 18 - 03 43 2,8
28,5 16,6 1,6 11,9 15,7 - 180 18,2 36,2 2,0 - 05 - 02 0,9 1,9
331 16,7 5.4 16,4 16,5 - 922 - 07 91,5 3,8 - 22 - 02 2,6 3,6
37,8 34,7 7,2 3,0 - 06 47,0 47,6 0,7 18,6 1,4 - 02 15,6 1,8
54,0 28,5 3,4 25,4 28,0 - 59,0 - 42 54,8 5,0 - 06 - 02 4,7 11
12,8 10,9 6.8 2,0 4,7 - 1229 - 471 75.8 - 23 9,1 - 02 - 132 2,0
40,4 31,0 1,4 9,4 7.5 111,9 72,2 - 397 - 40 - 11 - 08 12,6 - 148
32,7 27,6 3,4 5.2 7,2 16,0 21,9 5.9 5.1 - 13 - 02 7,0 - 04
37,0 23,3 41 13,7 12,9 - 442 - 222 22,0 6,1 - 20 - 02 41 4,2
18,9 18,7 2,7 0,2 - 45 18,3 - 148 - 331 5,6 - 27 - 02 3,1 5,4

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetiren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die "Hinweise zu den Zahlenwerten" in den
methodischen Erlduterungen zur Statistischen Fachreihe Bankenstatistik. 1 Quelle: EZB.
2 Abzlglich Bestand der MFIs. 3 Nach Abzug der Inter-MFl-Beteiligungen. 4 Einschl.

Gegenposten fiir monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. 5 Einschl. monetarer
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). 6 In Deutschland nur Sparein-
lagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb des Euro-Wahrungsgebiets
gehaltenen Papiere. 8 Abzlglich Bestande deutscher MFIs an von MFls im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere. 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher
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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
20,2 421 0,0 88,0 82,3 63,7 3,5 60,1 16,7 1,9 - 295 8,2 - 3,5 | 2020 Sept.
- 17,2 - 40,1 0,0 108,9 85,9 100,7 7,8 93,0 - 173 2,5 53 14,1 12,5 Okt.
- 985 52,3 0,0 129,4 125,2 152,4 11,8 140,6 - 35,2 8,1 - 07 11 3,2 Nov.
- 1281 - 52,0 0,0 138,2 128,3 1171 20,8 96,2 10,6 0,6 - 24,7 20,1 - 3,5 Dez.
78,3 33,2 0,0 69,1 323 44,5 2,6 41,9 - 30,6 18,4 29,9 18,5 5.7 | 2021 Jan.
30,4 5.2 0,0 52,6 65,4 71.8 7.3 64,5 - 18,0 11,6 2,8 - 30,7 13,1 Febr.
19,6 73,2 0,0 83,2 101,6 82,6 10,5 72,2 7.3 1,7 - 186 - 47 - 133 Marz
- 323 14,2 0,0 94,5 69,1 88,9 8,5 80,4 - 279 8,1 15,3 8,9 6,8 April
- 85 48,9 0,0 110,1 115,6 116,7 13,2 103,5 - 11,7 10,7 - 41 - 89 8,1 Mai
16,8 - 43 0,0 74,0 88,1 119,7 10,5 109,2 - 339 2,3 - 108 - 84 - 4,6 Juni
04 - 534 0,0 152,9 115,2 104,9 14,6 90,3 10,5 - 03 17,4 22,6 7,4 Juli
26,6 - 10,6 0,0 28,3 33,4 32,4 1,7 30,7 - 25 3,6 - 123 53 - 6,1 Aug.
6,5 - 08 0,0 31,2 60,4 76,0 53 70,8 - 16,5 0,8 12,7 - 31,1 2,9 Sept.
- 24 - 74,9 0,0 129,0 84,7 70,4 6.8 63,7 19,2 - 5,0 13,2 31,5 0,7 Okt.
- 485 84,8 0,0 95,8 83,7 102,7 6,0 96,7 - 19,7 0,7 - 44 26,2 - 5.1 Nov.
- 445 - 21,6 0,0 87,9 14,4 104,0 20,6 83,3 6,9 3,6 - 4.8 - 67 - 37 Dez.
68,1 88,5 0,0 - 239 - 238 - 513 1,0 - 523 15,0 12,6 63,5 - 23,2 6,1 | 2022 Jan.
44,6 33,6 0,0 39,7 70,2 771 9,1 67,9 - 14,8 8,0 9,4 - 37,2 - 2,1 Febr.
13,7 52,8 0,0 104,5 11,3 91,8 22,5 69,3 15,7 3,7 - 21,8 - 02 2,3 Marz
- 22 - 84,0 0,0 78,5 58,5 53,0 11,2 41,8 3,1 2,4 28,7 19,8 - 1,0 April
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
15,3 - 583 2,7 0,6 20,4 26,2 - 5.2 - 0,1 - 0,4 0,2 - 0,2 | 2020 Sept.
- 200 70,5 2,4 1,7 30,3 30,6 - 0,1 - 0,0 0,2 0,6 - 1,0 Okt.
- 12,7 3,6 1,3 3,0 37,4 49,3 - 14,3 0,3 33 - 0,3 - 0,9 Nov.
- 22,9 - 73,4 2,4 5,6 - 4,3 - 58 - 1,7 1,3 3.1 0,1 - 1,3 Dez.
- 403 95,7 1,1 0,9 27,8 45,9 - 14,8 1,6 - 3,8 - 0,0 - 1,1 ] 2021 Jan.
15,4 29,1 2,3 1,5 10,8 20,3 - 8,5 1,2 - 2,4 - 0,0 0,3 Febr.
- 2,3 - 380 2,5 2,7 29,1 24,3 - 0,6 0,1 5,0 0,5 - 0,1 Marz
- 7.4 71,2 0,7 2,6 5,5 13,9 - 5,2 0,7 - 3,4 - 0,1 - 0,4 April
18,8 - 44,9 3,0 2,9 34,8 27,8 2,8 0,6 1,7 - 0,1 2,0 Mai
6,0 - 14,0 3,1 2,3 - 1,2 7.1 - 8,0 - 0,4 - 0,2 0,1 0,3 Juni
- 12,0 75,2 4,2 3,7 17,4 21,2 - 41 - 0,3 0,6 - 0,1 0,1 Juli
0,7 - 13,2 2,9 0,2 21,0 20,4 - 1,6 - 0,3 0,1 0,0 2,3 Aug.
7.1 - 773 4,6 0,8 7.3 7.6 - 1,3 - 0,6 1,5 - 0,0 0,1 Sept.
- 3,9 53,7 33 1,6 16,4 3,9 13,0 - 0,4 - 0,4 - 0,1 0,4 Okt.
7,2 - 42,3 3,7 1,2 25,0 40,9 - 12,3 - 0,1 - 4,7 - 0,3 1,4 Nov.
27,8 - 1353 53 4,5 - 0,4 - 12,8 9,1 1,6 - 0,3 0,3 1,7 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 11 0,3 11 0,1 0,8 Febr.
- 0,1 - 13,2 5.8 4,2 - 0,1 - 7.4 8,4 - 1,6 0,5 0,2 - 0,1 Marz
- 3,0 30,3 34 2,3 43 - 3,4 11,0 - 0,4 - 2,0 - 0,2 - 0,7 April
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 €) "
2020 Mérz 30019,5 19015,8 14 241,5 11884,9 1559,3 7973 4774,4 1006,7 3767,6 64829 4520,8
April 304491 19 309,4 14 349,9 11933,4 16143 802,2 4959,5 10181 39414 65833 4556,4
Mai 30500,5 19611,5 14 4701 12 020,6 1646,6 802,8 5141,4 1013,8 41277 6 464,0 44251
Juni 30 406,4 19761,9 14 451,9 11 982,0 1653,7 816,1 5310,0 1005,3 4.304,7 6297,2 4347,3
Juli 30598,6 19912,2 143341 12013,7 1506,0 814,5 5578,1 1006,0 45721 6291,1 43953
Aug. 304349 19985,0 14 355,1 120191 1525,0 811,0 5629,9 997,8 46321 62419 4208,0
Sept. 30522,8 20 084,9 14 349,5 12019,2 1520,4 809,9 57354 998,7 4736,8 6238,1 4199,8
Okt. 30687,0 20162,5 14 376,6 12 054,8 1520,5 801,3 5785,9 1004,2 47817 6337,4 4187,0
Nov. 30749,4 20292,0 14 457,7 12.090,4 1542,2 825,0 5834,4 1003,4 4831,0 6331,0 4126,4
Dez. 304388 20 266,1 144383 12042,9 15322 863,2 5827,8 990,2 4837,6 6108,9 4063,8
2021 Jan. 30 643,8 20 387,8 14 466,2 12 067,8 1535,8 862,6 5921,6 999,4 49221 6299,8 3956,2
Febr. 30546,3 20 463,6 14 500,5 12 090,1 15411 869,3 5963,1 992,4 4970,6 6300,7 3782,0
Marz 30 827,0 20 653,7 14576,8 121853 1512,6 879,0 6076,9 993,3 5083,5 6 360,7 3812,6
April 307529 20 667,2 14 566,6 12 169,2 1509,7 887,7 6 100,6 1007,2 5093,4 6396,3 3689,5
Mai 30 890,4 207882 14612,8 12 198,6 1521,6 892,6 6175,5 1006,2 5169,2 6434,1 3668,1
Juni 30991,0 20 890,7 14 652,8 12 234,6 1530,0 888,3 6237,8 1004,8 52331 6 400,0 3700,3
Juli 313138 21028,7 14708,3 12 278,0 1543,6 886,7 6320,4 1011,3 5309,1 6504,2 3781,0
Aug. 314381 210479 14 684,9 122611 15334 890,4 6363,1 1002,3 5360,8 6 653,5 3736,6
Sept. 314738 211339 14 757,6 123313 15349 891,4 6376,3 993,6 53827 6620,6 37193
Okt. 31776,5 21201,7 14 817,7 12379,4 15481 890,2 6384,0 987,7 5396,3 6823,0 3751,8
Nov. 32 190,7 21381,3 14911,3 12 478,2 1542,2 890,9 6470,0 985,8 5484,2 69149 3894,4
Dez. 317782 21384,7 14917,4 12 463,1 1567,2 887,1 6 467,3 988,5 5478,8 6738,5 3655,1
2022 Jan. 323933 21552,1 15028,7 12590,2 15545 884,0 6523,4 999,2 55243 6909,4 3931,9
Febr. 32 580,7 21611,7 15 059,8 12 628,9 1554,9 876,0 6551,9 991,8 5560,0 7 007,4 3961,7
Marz 329331 217346 151757 12721,0 1588,6 866, 1 6 558,9 1001,4 5557,5 6993,1 4205,4
April 33567,3 21750,6 15 258,4 12 804,7 1602,9 850,9 6492,2 10101 5482,1 7 065,3 4751,4
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2020 Marz 71481 4567,1 3589,0 31289 2021 258,0 978,1 292,4 685,7 13213 1259,6
April 7 258,0 4 605,2 3606,5 3143,8 206,5 256,1 998,7 294,8 703,9 1346,6 1306,2
Mai 72304 4 666,4 3640,1 3167,2 215,9 257,1 1026,2 293,8 732,5 1326,0 12381
Juni 72253 4692,6 3641,6 3164,7 220,4 256,6 1051,0 291,5 759,6 1304,2 12285
Juli 7 267,6 47188 36349 31755 202,7 256,7 1083,9 2934 790,5 12829 1265,8
Aug. 7167,3 47230 3642,2 3180,7 202,9 258,6 1080,8 287,4 793,3 12688 11755
Sept. 7 236,4 4749,2 3647,1 3184,0 204,9 258,1 11021 289,7 812,4 12938 11934
Okt. 72571 4801,4 3670,3 3200,4 210,7 259,3 11311 292,0 839,1 12788 1176,8
Nov. 7 240,5 4841,7 3688,6 32137 214,3 260,6 11531 290,2 862,9 1261,9 1136,9
Dez. 71725 48394 36955 3216,4 214,7 264,5 11439 286,4 857,4 12241 1109,1
2021 Jan. 7 220,7 4 865,5 37059 32244 216,4 265,1 1159,6 286,5 873,1 1307,6 1047,6
Febr. 7182,0 4.885,0 37243 32388 217,4 268,1 1160,7 283,8 877,0 1305,0 991,9
Mérz 72335 4939,8 3761,1 32734 217,3 270,4 11787 282,6 896,1 13154 978,3
April 72284 4946,1 3760,5 32703 217,6 272,6 1185,6 285,7 899,9 13336 948,6
Mai 7 228,0 4977,5 37772 32833 219,5 274,4 1200,3 283,44 916,9 1329,8 920,7
Juni 72771 5009,8 37864 32904 220,8 275,2 1223,4 282,3 941,1 13251 942,1
Juli 7 362,7 5062,4 3808,5 3310,2 221,9 276,4 1253,9 284,4 969,5 13174 982,9
Aug. 7 395,2 5087,3 38246 33251 221,4 278,1 1262,8 280,8 982,0 1336,0 971,9
Sept. 7 398,6 5110,8 3840,8 3336,4 2247 279,7 12701 280,7 989,4 13351 952,6
Okt. 7 461,0 5147,0 3874,5 3363,5 228,6 282,4 12725 284,4 988,0 1385,2 928,8
Nov. 7575,0 5210,7 3904,2 3389,9 229,0 285,3 1306,4 280,7 10257 1396,4 967,9
Dez. 7 475,8 52121 3914,7 3393,2 237,0 284,5 1297,4 278,0 1019,5 13559 907,8
2022 Jan. 77870 5243,9 3944,7 34229 235,8 286,0 1299,2 279,9 1019,3 1433,6 1109,5
Febr. 78713 5262,9 3968,5 34452 238,0 285,3 12943 277,8 1016,5 1464,4 1144,0
Marz 7997,7 5280,7 3990,2 3464,4 240,6 285,2 1290,6 278,6 1012,0 14475 1269,5
April 8258,8 5279,0 40081 34819 240,1 286,1 12709 283,2 987,7 1464,0 15158
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFIs. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von (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 €) "
1253,1 137753 12782,4 12 903,7 7 698,1 759,4 192,1 18834 23276 43,1 | 2020 Marz
1273,5 13996,0 12953,0 13 065,1 7852,4 762,3 188,2 1876,7 23434 42,1 April
1293,5 14302,8 13 164,0 13 264,9 8009,7 779,7 188,4 1881,9 2363,7 41,4 Mai
1306,6 14 478,2 13 208,9 13310,8 8066,5 763,6 186,8 1877,8 23755 40,6 Juni
13209 14592,9 13 276,6 13363,7 8090,1 783,2 186,3 1882,5 2381,1 40,4 Juli
1326,8 14 668,1 13304,3 13391,2 81171 767,8 184,4 1892,0 2390,0 40,0 Aug.
1330,3 14758,4 13361,0 13 467,6 8175,8 781,0 195,4 1883,6 2392,0 39,8 Sept.
1338,1 14814,8 13431,7 13545,6 8266,0 783,3 181,9 1880,4 23946 39,4 Okt.
1349,9 14813,0 13527,2 13621,6 8358,3 756,5 179,6 1885,7 2 402,5 39,0 Nov.
1370,7 14772,9 13 620,6 13728,8 8 459,6 772,0 176,9 1877,6 2404,2 38,5 Dez.
13733 14 873,9 13631,3 137529 8505,4 743,9 173,8 1870,6 2421,0 38,1 | 2021 Jan.
1380,6 14957,8 13678,6 13807,8 8569,6 733,7 169,2 1865,1 24325 37,7 Febr.
13911 15076,4 13757,0 13913,7 8654,9 753,5 164,3 18588 24448 37.4 Marz
1399,6 15 061,0 137753 13 936,1 8727,0 731,8 159,5 1827,5 2 453,0 37,3 April
14128 15147,4 13870,8 14 018,1 8811,1 724,4 155,5 1826,2 2463,6 37,1 Mai
1423,2 15241,8 13943,4 14091,3 8917,7 698,2 150,4 1822,0 2 466,2 36,8 Juni
1437,6 15335,4 14017,2 14185,7 9 006,7 705,9 153,6 1817,0 2 466,2 36,3 Juli
1439,2 15 386,3 14 039,3 14196,7 9030,0 707,3 151,2 1.809,9 2462,4 35,9 Aug.
1444,5 15 442,5 14 075,3 14 239,7 9092,9 701,1 140,0 1.806,7 2 463,3 35,6 Sept.
1450,3 15 504,6 14139,4 14312,4 9 166,1 709,0 148,0 1795,5 24588 34,9 Okt.
1456,3 15518,6 14 188,7 14 345,5 92241 697,5 143,3 1786,4 2459,8 34,3 Nov.
1476,9 15579,8 14 310,2 14 464,6 9316,4 714,5 131,3 1805,4 2 463,5 33,6 Dez.
14779 15 624,8 14 264,9 14 457,0 9294,6 707,9 135,3 1808,2 2478,2 32,9 | 2022 Jan.
1487,0 15723,7 14 315,6 14 498,3 9357,2 688,6 134,3 1799,3 2 486,2 32,7 Febr.
1509,6 15 838,7 144141 14 598,2 9438,9 703,5 123,4 1809,4 2490,8 32,2 Marz
1520,7 15 874,9 14 462,8 14 652,9 94931 709,2 123,5 1801,9 2493,0 32,1 April
Deutscher Beitrag (Mrd €)
282,2 39828 38304 3655,2 2346,4 147,3 30,5 567,2 532,0 31,8 | 2020 Marz
286,5 39973 38289 3665,7 2359,6 149,2 30,0 563,6 532,2 311 April
291,8 4080,7 3885,8 37109 2396,9 158,3 29,0 563,6 532,5 30,7 Mai
296,5 4132,2 3873,6 37116 2 408,7 152,1 29,6 559,0 532,6 29,7 Juni
300,4 4170,7 3880,3 37168 2 409,9 163,5 30,0 552,8 531,5 29,2 Juli
301,3 4202,4 3889,9 3720,2 2419,2 159,3 30,1 551,3 531,6 28,8 Aug.
301,9 42356 3905,7 3745,0 24453 160,3 30,3 549,2 531,5 28,4 Sept.
303,6 42453 39353 37814 2476,4 165,4 30,5 549,7 531,5 28,0 Okt.
306,6 4260,2 3961,8 3804,4 2507,7 157,7 30,6 549,0 531,8 27,6 Nov.
312,2 42285 39541 3801,5 2500,9 160,3 31,0 548,8 533,1 27,3 Dez.
313,1 42187 3980,7 3829,7 2541,7 147,0 31,0 548,5 534,8 26,8 | 2021 Jan.
314,6 42451 3990,0 38374 2555,8 141,0 31,1 547,0 536,0 26,4 Febr.
317,3 4.264,3 4011,8 38634 2579,8 145,1 31,7 544,6 536,1 26,1 Marz
319,9 4262,2 4013,0 3874,5 25944 143,0 31,9 542,5 536,8 25,8 April
322,8 4308,8 4040,3 3895,1 2613,5 146,0 32,2 540,4 537,4 25,7 Mai
325,1 4311,0 4035,3 3890,5 2619,4 139,3 31,9 537,5 537,0 25,5 Juni
328,8 43139 4047,3 3911,3 2 645,8 136,0 31,4 536,0 536,7 25,2 Juli
329,0 4333,1 4065,2 39231 26591 135,6 31,3 535,7 536,4 25,0 Aug.
329,8 4340,5 4064,1 3919,8 2 662,1 132,2 31,2 533,6 535,8 24,8 Sept.
331,4 43543 4080,9 3950,3 2681,4 143,0 31,1 534,8 535,5 24,6 Okt.
332,6 4390,5 41071 3968,0 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 4418,1 4139,2 4006,8 27373 135,4 29,7 543,6 537,4 23,4 | 2022 Jan.
340,1 44441 4161,0 40171 27523 132,4 29,4 542,3 537,7 23,1 Febr.
344,3 44416 4159,0 4014,6 27553 130,7 29,3 540,4 536,0 22,9 Marz
346,7 4446,2 41581 40204 27549 140,6 29,4 537,7 535,1 22,7 April
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-



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Juni 2022

12°¢

Stand am
Monatsende

2020 Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.

Febr.
Marz

April

2020 Mérz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Mérz

April

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 €)
430,2 441,4 232,8 93,3 31,0 58,2 22,3 3,9 293,2 292,6 526,9 2173,9 14843
502,3 428,6 2339 84,0 29,4 56,4 211 3,8 289,0 288,6 542,9 2 158,7 1472,6
603,1 434,8 245,9 81,7 28,4 54,7 20,3 3,8 297,8 297,5 542,3 21343 1470,7
726,2 4411 259,5 82,4 24,6 51,8 19,3 3,4 254,8 254,6 556,6 2105,0 1453,7
787,6 441,5 264,3 80,1 23,2 51,0 19,4 3,5 271,8 271,6 586,4 2 055,1 1434,5
828,4 448,5 273,6 79,5 22,1 50,3 19,6 3,5 266,9 266,7 587,0 2 036,6 14253
848,8 4421 274,8 74,4 20,8 49,1 19,5 3,4 237,7 237,5 595,2 2 059,6 1431,0
831,5 437,6 277,4 69,6 20,8 47,0 19,5 34 2431 242,9 609,3 2043,2 1418,6
733,0 458,4 307,1 64,6 17,8 46,1 19,4 3,3 246,4 246,4 610,3 2025,2 1406,4
604,8 439,3 294,7 60,3 17,2 44,8 19,0 3,3 2214 2213 625,9 19955 1386,3
683,2 437,8 294,4 58,9 17,4 441 19,2 3,8 251,6 251,5 644,4 1990,9 1369,7
713,6 436,4 296,4 54,3 19,0 43,9 19,2 3,7 254,6 254,5 613,7 2004,4 1369,6
733,1 429,6 295,4 52,1 16,4 43,2 18,9 3,7 236,5 236,5 609,1 2 005,5 1357,4
700,9 424,0 293,9 48,5 16,2 42,9 18,9 3,6 2511 251,0 617,9 1991,6 1350,5
692,4 436,9 308,3 47,7 15,9 42,4 19,1 3,5 246,7 246,7 608,4 1980,7 13394
709,3 441,2 314,0 46,6 16,3 42,0 18,8 3,5 236,5 236,5 600,0 1984,2 13325
709,7 440,1 313,9 45,6 16,6 42,0 18,6 3,5 253,9 253,9 622,6 1999,3 1334,0
736,1 453,5 329,1 43,9 17,0 42,0 18,0 34 241,7 241,7 627,9 19885 1334,0
742,7 460,1 334,6 46,3 16,6 41,3 18,1 3,3 257,3 257,2 596,8 2011,7 13433
740,3 451,9 3233 48,1 18,0 41,6 17,7 3,3 270,3 270,3 628,3 2031,6 1353,1
691,5 481,6 349,8 50,3 19,1 41,7 17,5 3,3 266,4 266,4 654,5 2 040,0 1352,6
646,7 468,4 337,4 49,7 19,4 41,1 17,6 3,2 224,7 223,5 647,7 2016,4 1345,8
710,9 456,9 307,3 67,4 19,6 41,2 17,6 3,8 288,5 288,3 624,5 20453 1350,3
755,5 469,9 314,1 73,5 19,8 41,3 17,6 3,7 297,9 297,7 587,2 2 039,1 13555
769,6 470,9 304,7 82,5 20,5 42,4 17,3 34 276,2 276,0 586,9 2021,0 1356,2
747,6 474,5 306,7 83,3 21,3 42,6 17,2 34 306,0 305,9 606,7 2 045,5 13555

Deutscher Beitrag (Mrd €)

69,7 257,9 97,6 82,5 24,7 49,8 2,8 0,4 1.7 1.6 2,2 553,0 310,7
87,5 244,0 94,7 74,4 23,7 48,3 2,7 0,4 3,4 3,3 2,1 550,6 306,2

116,2 253,6 108,0 72,9 229 46,7 2,8 0,3 2,4 2,3 1,9 543,1 305,4
174,0 246,5 106,1 74,1 19,5 44,0 2,5 0,3 0,9 0,7 1,8 532,8 297,2
208,5 2453 109,6 71,4 18,3 43,2 2,5 0,3 21 2,0 1,6 523,3 293,3
229,5 252,8 118,7 71,3 17,4 42,4 2,6 0,3 1.7 1.5 1.9 517,9 2911
2447 245,8 119,4 66,0 16,5 411 2,5 0,3 1.3 1.1 2,0 525,3 296,1
224,8 239,1 119,1 61,7 16,6 39,0 2,5 0,3 1.4 1.3 2,7 519,9 296,2
2121 243,7 131,6 57,3 14,0 38,0 2,5 0,2 9.1 9,1 2,4 515,5 296,1
189,2 237,8 131,9 52,8 13,5 36,8 2,5 0,2 12,2 12,2 2,5 503,3 290,1
148,9 240,1 136,5 51,6 13,5 35,8 2,4 0,2 8,4 8,4 2,4 503,3 284,6
164,3 243,4 142,8 47,3 15,2 35,5 2,5 0,2 6,0 6,0 2,4 510,0 288,4
161,9 239,0 144,4 44,9 12,7 34,4 2,4 0,2 11,0 11,0 2,9 523,3 289,8
154,6 233,1 142,4 41,5 12,5 34,1 2,4 0,2 7,6 7,6 2,8 524,3 296,2
1733 240,3 150,8 41,0 12,5 33,4 2,4 0,2 9,2 9,2 2,2 518,0 293,2
179,3 241,2 152,9 39,9 13,0 32,8 2,4 0,2 9,0 9,0 2,3 515,5 294,6
167,3 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 3 0,2 11,2 11,2 2,2 530,1 305,5
171,3 232,7 142,7 40,9 14,8 31,8 2,3 0,2 10,8 10,8 2,1 547,9 316,4
178,4 2441 155,2 38,8 16,1 31,6 2,2 0,2 6,1 6,1 1,8 556,5 324,8
206,2 250,5 161,9 39,1 16,4 30,7 2,3 0,2 58 4,8 2,1 547,6 316,3
168,1 2433 139,1 54,6 16,5 30,7 2,2 0,2 4,7 4,7 2,2 562,8 325,1
170,6 256,3 147,8 59,2 16,3 30,6 2,2 0,2 58 5,8 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 2,2 596,4 357,2

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
29,8 20,5 21236 4910,3 2930,7 11,6 4144,5 0,0 93126 12762,0 13 448,8 7 043,0 152,5
12,7 21,3 21248 5058,7 29470 |- 255 4208,7 0,0 9490,6 12941,2 13619,4 7 050,8 153,0
41 22,2 2108,0 4956,8 29528 |- 331 4053,3 0,0 9682,0 13166,2 13836,0 7 042,6 154,7
-0,3 20,6 2084,7 47231 29774 | - 4,2 4008,9 0,0 9768,9 13242,8 13915,4 7 035,8 158,0
-11,9 19,9 20471 4744,5 30175 |- 54,6 4064,1 0,0 9813,1 13 308,1 14012,0 7042,1 159,4
-15,4 19,2 20329 4711,2 30145|- 388 38625 0,0 9 856,0 13340,6 14027,9 7 033,2 160,0
-14,4 15,3 2 058,7 4 666,9 3011,2 | - 15,9 3879,2 0,0 9923,5 13428,0 14122,0 70459 163,9
=22 15,2 2 030,1 4789,8 30382 |- 479 38585 0,0 10 025,3 13516,4 142331 7 038,6 165,3
-1,5 17,4 2009,2 4868,1 29958 | - 44,2 3884,8 0,0 10 167,5 13629,7 14 354,2 6979,2 174,0
-4,6 16,9 1983,2 4671,6 30205 | - 11,3 37715 0,0 10 278,9 13750,6 14 480,1 6967,9 176,0
1,9 15,7 19733 4821,4 29984 | - 10,2 3700,0 0,0 10326,2 13784,9 145511 69283 177,5
13,8 16,4 1974,2 48729 29530 | - 10,8 3520,1 0,0 10398,7 13851,2 14 604,3 6877,6 176,8
-0,7 16,9 1989,3 49443 2967,6 15,9 3580,6 0,0 10 490,2 13964,4 14 699,0 6899,9 1731
6,5 16,6 1968,5 4989,3 2948,0 10,5 3484,0 0,0 10 569,9 14021,8 147811 68279 173,5
14,8 15,9 1950,0 4995,9 2968,5 53,4 3476,5 0,0 10 684,4 14134,5 14 887,0 68279 176,1
10,6 16,1 1957,6 4964,4 2979,9 57,4 3503,6 0,0 10811,2 142317 149711 6841,7 180,3
16,9 171 1965,4 5051,0 3024,8 389 3550,3 0,0 10914,9 14 345,4 15122,6 68889 180,9
11,9 16,3 1960,4 52011 30245 29,8 3499,0 0,0 10 956,6 14 380,5 15153,0 6876,1 182,3
14,0 17,9 19798 5226,4 2997,6 16,1 3480,9 0,0 11035,4 14 444,8 15191,8 6864,3 187,4
14,4 17,8 1999,5 54328 29997 | - 227 34815 0,0 11103,9 14527,5 15318,2 6874,5 188,2
12,6 17,8 2 009,6 5516,8 3037,4 21,7 3679,0 0,0 111959 14 607,5 15414,2 6912,6 189,7
9,0 18,0 1989,4 53788 3025,6 54,3 33741 0,0 11299,5 14721,8 15502,3 6 898,2 195,0
16,0 18,2 2011,2 5554,1 3000,7 62,6 37149 0,0 11252,2 14701,8 15 483,5 6897,9 196,0
25,5 5,6 2008,0 56417 2995,0 55,5 3753,6 0,0 11331,6 14773,3 15523,4 6 880,0 195,0
27,7 57 1987,6 5624,1 3007,8 79,8 3989,0 0,0 114247 14 886,3 15629,7 68829 195,1
28,6 53 2011,7 5761,2 2989,2 68,2 4394,7 0,0 11493,8 14 965,3 15731,2 6880,9 197,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
18,4 6,3 528,3 901,4 757,6 | = 990,7 1940,1 455,0 24440 32639 32925 1935,1 0,0
15,9 6,9 527,8 942,0 759,1 | — 1003,6 20071 458,2 24543 3266,4 3294,7 1930,3 0,0
14,9 7.3 520,8 917,3 756,1 | — 1003,8 1932,8 458,5 2 505,0 33232 33498 19183 0,0
14,8 7.1 510,9 939,7 769,1 | — 10741 19231 458,1 2514,8 33252 3349,7 1913,0 0,0
12,8 6,7 503,7 907,0 784,6 | — 1089,1 1967,5 460,5 2519,5 3336,8 3360,1 1913,6 0,0
12,0 7.2 498,7 891,2 7784 | - 1114,7 1888,5 464,3 25379 3350,2 33729 1899,9 0,0
12,4 6,7 506,2 952,4 7873 |- 11728 1905,3 467,0 2 564,6 3371,8 33942 1912,5 0,0
1.1 7.0 501,8 906,4 794,7 | - 1107,6 18941 469,4 25954 3403,6 3425,7 19135 0,0
10,0 7.1 498,4 923,3 780,2 | — 1109,5 18594 470,7 2639,3 34332 3461,8 1893,5 0,0
9,0 6,6 487,7 985,7 787,5 | - 1192,0 1844,9 4731 26328 3426,1 3456,4 18884 0,0
7.8 6,8 488,7 1026,4 7783 |- 11133 1796,5 474,2 26782 34585 34839 18783 0,0
7.4 7,5 495,1 1007,6 756,3 | — 1095,7 1750,3 476,5 2698,6 3471,7 34949 1860,6 0,0
8,1 6,8 508,4 1080,1 754,4 | - 11444 1742,0 479,0 27241 3497,0 35257 1868,2 0,0
7.8 6,6 510,0 1029,5 759,2 | - 1074,2 1717,0 479,7 2736,8 3505,0 3529,7 18718 0,0
9,6 6,7 501,7 1051,5 7682 | - 11265 1696,6 482,8 27643 35358 3563,5 1869,6 0,0
9,8 6,9 498,8 1088,8 7754 | - 1149,4 1724,5 485,9 27723 35357 3563,7 1870,2 0,0
9,8 7.0 501,5 1031,5 7958 | — 1075,6 1767,0 490,0 27939 3552,6 3581,2 1891,2 0,0
12,7 6,5 503,2 10681 793,5 | - 10884 1754,6 492,9 2814,8 3571,7 3602,8 1889,9 0,0
131 7.0 510,1 1165,5 781,6 | — 1156,2 1723,6 497,5 28203 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 1919,3 5111 2 876,4 3652,3 3680,4 1917,7 0,0
14,7 7.5 550,4 1275,8 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 3707,4 1921,4 0,0
14,8 7.3 559,5 12993 781,2 | - 1190,8 2076,2 520,0 28929 3677,0 3707,8 1934,7 0,0
14,6 7.0 574,8 12841 771,1 | - 1168,6 23231 523,3 2892,4 36874 37156 19371 0,0

dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe auch Anm. 2 zum
Banknotenumlauf in Tabelle 111.2). 10 Taglich fallige Einlagen (ohne Einlagen von
Zentralstaaten) und (fiir den Euroraum) Bargeldumlauf sowie taglich féllige monetére
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten, die in der Konsolidierten Bilanz nicht enthalten
sind. 11 M1 zuziiglich Einlagen mit vereinbarter Laufzeit bis zu 2 Jahren und verein-
barter Kiindigungsfrist bis zu 3 Monaten (ohne Einlagen von Zentralstaaten) sowie (fir

den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung.
12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr
als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-
bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rlcklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.
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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
926,3 0.6 865,7 0,0 2784,2 2718 0,0 1321,9 3744 788,6 1820,2 3413,8
950.4 03 9842 0.0 2986,9 299.9 0.0 1347,9 4771 8305 1966,5 3614.4
8713 08 1401,5 0,0 3168,2 356,0 0,0 1365,7 671,2 703,1 23459 4067,5
865,9 13 1593,2 0,0 33236 413,2 0,0 1381,2 712,9 651,0 2625,7 44201
864,4 13 1707,8 0,0 347538 460,7 0,0 1389,1 749,0 653,5 2797,0 46468
8651 05 17544 0.0 36147 535.4 0.0 14039 647.0 687.7 2960.7 4900,0
848,6 03 1792,6 0,0 3712,9 586,9 0,0 14294 530,3 7784 30294 5045,7
834,9 04 1792,4 0,0 38251 598,0 0,0 14334 595,8 667,9 3157,7 5189,1
816,7 03 20546 0,0 3951,4 6764 0,0 1447,7 644,5 633,4 3421,1 5545,2
809,8 02 2107,0 0,0 40927 706,5 0,0 1465,8 586,7 659,1 3591,7 5763,9
8217 0,1 2196,0 0,0 4244,5 736,6 0,0 1485,8 6523 734,5 3653,1 5875,5
826,7 02 22132 0,0 4378,9 766,6 0,0 1499,9 635,7 790,4 3726,2 5992,8
835,1 02 2209,9 0,0 45123 738,5 0,0 1507,4 6713 833,7 3806,5 6052,4
839.2 02 22088 0.0 46556 745.0 0.0 15214 6283 965.7 38433 6109,7
8777 03 22015 0,0 47502 734,2 0,0 1540,6 582,0 1160,5 38123 6087,1
8872 03 22013 0.0 48420 746,0 0,0 15506 6426 10911 39008 6197,3
913,2 04 2199,8 0,0 48892 714,9 0,0 1575,9 667,8 1116,7 39273 6218,1
Deutsche Bundesbank
238,0 02 106,8 0,0 585,3 76,3 0,0 324,1 102,0 ~174,5 602,8 1003,2
2487 01 122.5 0.0 6231 85,0 0.0 326.4 137.6 -1726 618.1 10295
2221 05 235, 0,0 655,9 108,2 0,0 331,5 205,0 ~238,1 707,1 1146,8
2121 08 284,0 0,0 692,0 136,0 0,0 336,4 2396 -298,0 774,8 1247,3
2121 07 319,5 0,0 729,0 145,5 0,0 338,1 254,7 ~302,9 826,0 1309,6
213.0 0.3 3339 0.0 768.7 166,6 0.0 3412 2179 -294'5 8847 13925
2083 0,1 3411 0,0 791,3 178,9 0,0 347,3 189,4 -252,8 878,0 1404,2
205,3 01 341,0 0,0 816,9 177,5 0,0 3483 172,7 -298,0 962,8 1488,6
198,0 0,0 407,3 0,0 845,8 203,0 0,0 351,7 187,4 ~300,4 1008,9 1563,5
194,3 0,0 420,5 0,0 884,3 208,5 0,0 356,8 187,3 ~301,9 1.046,7 1612,0
197,4 0,0 4343 0,0 918,5 204,2 0,0 362,0 206,8 -270,8 1.046,2 1612,4
199,0 01 436,7 0,0 950,8 210,7 0,0 365,0 204,3 -240,8 10453 1621,0
200,3 01 439,1 0,0 978,5 204,4 0,0 367,4 217,7 -235,2 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 0.0 378.1 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

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, sechswéchigen 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
+ 159,2 - 08 + 249,8 + 0,0 + 117,5 + 27,2 + 0,0 + 448 +105,8 + 170,2 + 1779 + 249,7 | 2020 Mai
+ 24,1 - 03 + 1185 + 00 + 202,7 + 28,1 + 0,0 + 260 +102,7 + 419 + 146,3 + 200,6 Juni
- 791 + 05 + 4173 + 0,0 + 181,3 + 56,1 + 0,0 + 17,8 +194,1 - 127,4 + 379,4 + 453,1 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
- 54 + 05 + 191,7 + 00 + 155,4 + 57,2 + 00 + 15,5 + 41,7 - 521 + 279,8 + 352,6 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
- 1,5 + 00 + 114,6 + 00 + 152,2 + 47,5 + 0,0 + 7.9 + 36,1 + 2,5 + 171,3 + 226,7 Nov.
+ 07 - 08 + 46,6 + 00 + 138,9 + 74,7 + 00 + 14,8 -102,0 + 34,2 + 163,7 + 2532 Dez.
- 16,5 - 02 + 38,2 + 00 + 98,2 + 51,5 + 00 + 255 -116,7 + 90,7 + 687 + 145,7 | 2021 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 13,7 + 01 - 02 + 00 + 112,2 + 111 + 00 + 40 + 65,5 - 110,5 + 1283 + 143,4 Marz
- 18,2 - 01 + 262,2 + 0,0 + 126,3 + 78,4 + 0,0 + 14,3 + 48,7 - 34,5 + 263,4 + 356,1 April
. . . . . . . . . . . . Mai
- 69 - 01 + 52,4 + 00 + 141,3 + 30,1 + 0,0 + 18,1 - 57,8 + 257 + 170,6 + 2187 Juni
+ 11,9 - 01 + 89,0 + 00 + 151,8 + 30,1 + 00 + 20,0 + 65,6 + 754 + 61,4 + 1116 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 50 + 01 + 17,2 + 00 + 1344 + 30,0 + 00 + 14, - 16,6 + 559 + 731 + 1173 Sept.
. . . . . . . . . . Okt.
+ 84 + 00 - 33 + 0,0 + 133,4 - 281 + 0,0 + 75 + 35,6 + 433 + 803 + 59,6 Nov.
+ 41 + 00 - 11 + 00 + 143,3 + 65 + 00 + 14,0 - 43,0 + 132,0 + 36,8 + 57,3 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 385 + 0,1 - 73 + 00 + 94,6 - 10,8 + 00 + 19,2 - 46,3 + 194,8 - 31,0 - 22,6 Febr.
+ 95 + 00 - 02 + 00 + 91,8 + 11,8 + 00 + 10,0 + 60,6 - 69,4 + 885 + 110,2 Marz
+ 26,0 + 01 - 1,5 + 0,0 + 47,2 - 311 + 00 + 253 + 25,2 + 25,6 + 26,5 + 20,8 April
. . . . . . . . . . . . Mai
Deutsche Bundesbank
+ 53,0 - 02 + 329 - 00 + 11,6 + 10,9 + 00 + 12,9 + 37,6 - 49,6 + 85,6 + 109,5 | 2020 Mai
+ 10,7 - 01 + 15,7 + 0,0 + 37,8 + 87 + 0,0 + 23 + 35,6 + 20 + 15,3 + 26,3 Juni
- 26,6 + 04 + 112,6 - 00 + 32,8 + 23,2 + 00 + 51 + 67,5 - 655 + 89,0 + 117,3 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
- 10,0 + 03 + 489 + 00 + 36,1 + 279 + 0,0 + 50 + 34,6 - 599 + 67,6 + 100,5 Sept.
. . . . . . . . . . . Okt.
+ 00 - 01 + 355 - 00 + 37,0 + 95 + 0,0 + 17 + 15,0 - 50 + 51,2 + 62,3 Nov.
+ 09 - 4 + 144 + 00 + 398 + 21,1 + 0,0 + 31 - 36,8 + 84 + 587 + 829 Dez.
- 47 - 02 + 71 + 00 + 22,6 + 123 + 0,0 + 61 - 285 + 41,7 - 67 + 11,7 | 2021 Jan.
. . . . . . . . . . . . Febr.
- 30 - 00 - 01 - 00 + 256 - 14 + 00 + 1,0 - 16,7 - 452 + 84,8 + 844 Marz
- 73 - 01 + 66,3 + 00 + 288 + 255 + 0,0 + 34 + 14,7 - 24 + 46,0 + 749 April
. . . . . . . . . . . . Mai
- 37 + 00 + 132 + 00 + 386 + 55 + 00 + 51 - 0,1 - 15 + 379 + 485 Juni
+ 31 - 00 + 13,8 - 00 + 34,2 - 43 + 00 + 52 + 19,4 + 31,1 - 05 + 04 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 1,6 + 0,1 + 24 + 0,0 + 32,3 + 6,5 + 00 + 3,0 - 25 + 29,9 - 09 + 86 Sept.
. . . . . . . . . . Okt.
+ 1,3 + 0,0 + 24 - 00 + 27,8 - 64 + 0,0 + 24 + 13,4 + 57 + 16,3 + 12,3 Nov.
+ 1,0 - 01 + 1,2 - 00 + 373 + 21 + 00 + 35 + 27 + 157 + 156 + 211 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 111 + 02 - 186 + 00 + 18,2 - 20 + 00 + 37 - 14,7 + 543 - 283 - 26,6 Febr.
+ 32 - 01 - 00 + 00 + 239 + 74 + 0,0 + 35 - 145 - 286 + 59,2 + 70,1 Marz
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 10,8 - 142 + 0,0 + 68 + 56 + 46 + 152 + 79 April
. . . . . . . . . . . . Mai
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
2021 Nov. 12. 8404,8 517.9 489,7 214,9 274,8 24,0 11,0 11,0 -
19. 84423 5179 490,7 214,9 275,8 25,5 10,7 10,7 -
26. 8457,0 517,9 490,7 214,9 275,8 26,1 10,4 10,4 -
Dez. 3. 8469,9 517,9 490,8 214,9 275,9 24,3 10,0 10,0 -
10. 8 496,6 517,9 490,9 215,2 275,7 24,6 11,5 11,5 -
17. 8511,5 517.9 490,6 215,3 275,3 24,4 11,6 11,6 -
24. 85123 517.9 491,3 215,6 275,7 24,7 13,3 13,3 -
31. 8566,4 559,4 500,1 2189 281,2 24,6 13,0 13,0 -
2022 Jan. 7. 85733 559,4 497,2 2189 278,3 26,1 10,0 10,0 -
14. 8594,0 559,4 496,2 218,9 2773 26,6 10,5 10,5 -
21. 8600,3 559,4 495,6 2189 276,7 26,7 10,4 10,4 -
28. 8622,6 559,4 496,7 219,0 277,7 26,7 10,2 10,2 -
Febr. 4. 8630,1 559,4 496,8 219,3 277,5 25,6 10,0 10,0 -
11. 8651,8 559,4 4971 219,3 277,8 25,8 10,1 10,1 -
18. 8667,9 559,4 498,9 219,3 279,5 24,1 10,0 10,0 -
25. 86713 559,4 499,2 219,3 279,8 24,0 10,2 10,2 -
Mérz 4. 8673,0 559,4 498,2 219,3 278,9 25,4 10,4 10,4 -
11. 8687,0 559,4 498,9 219,4 279,5 24,7 10,4 10,4 -
18. 8700,0 559,5 498,4 219,3 279,0 24,6 10,6 10,6 -
25. 8710,6 559,5 498,7 220,4 278,4 24,9 12,4 12,4 -
April 1. 8754,0 604,5 500,2 222,0 278,1 26,4 11,3 11,3 -
8. 8763,7 604,5 498,6 220,2 278,4 25,8 10,0 10,0 -
15. 87879 604,5 500,0 220,2 279,8 25,3 10,0 10,0 -
22. 8790,9 604,5 499,3 220,3 279,0 26,6 10,1 10,1 -
29. 8783,6 604,5 499,3 220,2 279,0 271 10,4 10,4 -
Mai 6. 8796,1 604,5 501,1 220,3 280,8 25,9 10,1 10,1 -
13. 8810,3 604,5 500,2 220,2 279,9 27,2 10,2 10,2 -
20. 8814,0 604,3 500,4 220,2 280,1 271 10,4 10,4 -
27. 8813,8 604,3 500,3 220,2 280,0 26,7 10,6 10,6 -
Juni 3. 8817,9 604,3 500,8 220,2 280,6 26,2 10,1 10,1 -
Deutsche Bundesbank
2021 Nov. 12. 2 826,1 160,9 86,7 54,1 32,6 0,0 0,1 0,1 -
19. 2 866,9 160,9 87,1 54,1 33,1 0,0 0,4 0,4 -
26. 2 865,0 160,9 87,3 54,1 33,2 0,0 0,2 0,2 -
Dez. 3. 2 889,6 160,9 86,9 54,1 32,9 0,0 - - -
10. 29293 160,9 86,4 54,1 32,3 0,0 - - -
17. 2960,9 160,9 86,2 54,1 32,1 0,0 - - -
24. 2968,1 160,9 86,2 54,1 32,1 0,0 - - -
31. 3012,2 173,8 87,6 54,9 32,6 0,0 - - -
2022 Jan. 7. 29421 173,8 87.9 54,9 33,0 0,0 - - -
14. 2946,1 173,8 87,9 54,9 32,9 0,0 - - -
21. 29121 173,8 87,8 54,9 32,9 0,0 0,1 0,1 -
28. 29228 173,8 88,1 54,9 33,2 0,0 - - -
Febr. 4. 2921,6 173,8 88,4 55,1 33,3 0,0 - - -
11. 29344 173,8 88,9 55,1 33,7 0,0 - - -
18. 29323 173,8 89,0 55,1 33,9 0,0 - - -
25. 29237 173,8 89,0 55,1 33,9 0,0 - - -
Mérz 4. 2939,9 173,8 89,0 55,1 33,9 0,1 - - -
11. 29338 173,8 88,5 55,1 33,3 0,0 - - -
18. 2961,2 173,8 88,4 55,1 33,3 0,0 0,0 0,0 -
25. 29254 173,8 89,4 55,6 33,7 0,0 - - -
April 1. 29728 187,8 90,0 56,0 34,0 0,0 - - -
8. 2950,8 187,8 89,8 56,0 33,7 0,0 - - -
15. 29526 187,8 89,8 56,0 33,7 0,0 - - -
22. 2945,6 187,7 89,9 56,1 33,8 0,0 - - -
29. 2952,6 187,7 90,1 56,1 34,0 0,0 - - -
Mai 6. 2991,6 187,7 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
13. 2998,1 187,7 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
20. 2975,2 187,6 90,3 56,1 34,2 0,0 - - -
27. 29924 187,6 90,3 56,1 34,3 0,0 - - -
Juni 3. 2992,8 187,6 90,2 56,1 34,1 0,0 - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute Wertpapiere in Euro von
im Euro-Wéhrungsgebiet Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet
Sonstige
Forde-
rungen
in Euro an Forde-
Langer- Fein- Struktu- Forde- Kreditin- Wert- rungen
Hauptre- | fristige steue- relle be- Spitzenre- | rungen stitute papiere fiir an
finanzie- Refinanzie- | rungs- fristete finanzie- | aus dem des Euro- geld- sonstige offentliche Stand am
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige Aus-
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva weisstichtag
Eurosystem 1
22089 0,3 2208,7 - - - - 23,1 4789,0 46111 177,8 22,2 319,1 | 2021 Nov. 12.
22088 0,2 2208,7 - - 0,0 - 31,9 4818,4 4640,4 178,0 22,2 316,2 19.
22088 0,2 2 208,6 - - - - 27,4 4 838,6 4662,5 176,1 22,2 314,9 26.
22088 0,2 2 208,6 - - - - 27,3 4851,0 4676,0 175,0 22,2 317,5 Dez. 3.
2208,8 0,2 2208,6 - - 0,0 - 29,9 4.874,9 4699,9 175,0 22,2 315,9 10.
2209,8 0,1 2209,7 - - - - 32,0 4 885,9 4713,7 172,2 22,2 317,0 17.
2201,7 0,2 2201,5 - - - - 28,4 4 896,6 47238 172,8 22,2 316,2 24.
22019 0,4 22015 - - - - 26,6 4 886,5 47135 173,0 22,2 332,3 31.
22019 0,4 22015 - - - - 30,7 4.896,1 47231 173,0 22,2 329,8 | 2022 Jan. 7.
22019 0,4 2201,5 - - - - 31,7 49215 4748,7 172,8 22,2 324,0 14.
22019 0,4 2201,5 - - - - 30,5 4934,5 4761,3 173,2 22,2 319,0 21.
22017 0,2 22015 - - - - 32,0 4955,7 47834 172,3 22,2 318,0 28.
22017 0,2 22015 - - - - 32,6 4970,1 4.800,3 169,8 22,1 311,9 Febr. 4.
2201,8 0,2 2201,5 - - 0,1 - 27,9 4990,8 4 820,2 170,7 22,1 316,8 11.
2201,8 0,3 22015 - - - - 27,3 5008,3 4836,9 171,5 221 316,0 18.
22019 0,4 22015 - - - - 27,6 50111 4839,4 171,6 22,1 315,7 25.
22013 0,2 22011 - - - - 30,1 5018,0 4.848,7 169,2 22,1 308,0 Marz 4.
22014 0,3 22011 - - - - 25,6 5031,9 4.862,4 169,5 22,1 312,6 11.
22013 0,2 2201,0 - - - - 28,4 5042,8 48731 169,7 221 312,4 18.
22013 0,2 22010 - - - - 33,5 5054,1 4.883,7 170,4 22,1 304,2 25.
2199,5 0,4 21989 - - 0,3 - 34,1 5045,7 48775 168,2 22,1 310,2 April 1.
21993 0,4 21989 - - 0,0 - 32,4 5061,2 4892,6 168,6 22,1 309,9 8.
2199,4 0,5 21989 - - 0,0 - 32,8 5082,8 49141 168,6 221 311,0 15.
21993 0,5 21988 - - 0,0 - 32,0 5082,1 49153 166,8 22,1 314,9 22.
2199,6 0,7 21988 - - - - 28,0 5084,0 4919,2 164,8 22,1 308,7 29.
2199,4 0,5 21988 - - 0,0 - 30,7 5092,8 4927,8 165,0 22,1 309,5 Mai 6.
21993 0,5 21988 - - - - 29,5 5105,9 4940,6 165,3 221 311,4 13.
2199,2 0,3 21988 - - - - 29,9 5114,7 4949,4 165,3 22,1 306,0 20.
2199,5 0,7 21989 - - - - 28,3 51171 4952,7 164,4 22,1 305,0 27.
21993 0,4 21989 - - - - 30,7 5119,4 4954,5 165,0 22,1 304,9 Juni 3.
Deutsche Bundesbank
440,4 0,1 440,3 - - 0,0 - 52 1006,1 1006,1 - 4,4 1122,4 | 2021 Nov. 12.
440,4 0,1 440,3 - - 0,0 - 57 1013,5 1013,5 - 4,4 11544 19.
440,3 0,0 440,3 - - 0,0 - 4,2 1015,0 1015,0 - 4,4 1152,7 26.
440,3 0,0 440,3 - - 0,0 - 4,4 1021,8 1021,8 - 4,4 1170,8 Dez. 3.
440,3 0,0 440,3 - - 0,0 - 5,5 10255 1025,5 - 4,4 1206,2 10.
440,6 0,0 440,6 - - 0,0 - 5,0 1027,6 1027,6 - 4,4 1236,2 17.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,3 1029,6 1029,6 - 4,4 1260,7 24.
422,0 0,3 421,7 - - 0,0 - 3,5 1027,7 1027,7 - 4,4 12931 31.
422,0 0,3 421,7 - - 0,0 - 4,0 10253 1025,3 - 4,4 1224,6 | 2022 Jan. 7.
422,0 0,3 421,7 - - 0,0 - 3,4 1031,6 10316 - 4,4 12229 14.
422,1 0,4 421,7 - - 0,0 - 3,1 1034,7 1034,7 - 4,4 1186,0 21.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 3,3 10419 1041,9 - 4,4 1189,4 28.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,3 10489 10489 - 4,4 1179,8 Febr. 4.
421,9 0,2 421,7 - - 0,1 - 4,6 1053,7 1053,7 - 4,4 11871 11.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,3 1057,5 1057,5 - 4,4 1181,4 18.
421,8 0,2 421,7 - - 0,0 - 4,8 1057,2 1057,2 - 4,4 1172,7 25.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 4,4 1059,6 1059,6 - 4,4 1186,9 Mérz 4.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 4,0 1060,1 1060,1 - 4,4 1181,2 11.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 7.0 1065,6 1065,6 - 4,4 1200,2 18.
421,7 0,0 421,7 - - 0,0 - 52 1065,9 1065,9 - 4,4 1165,0 25.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 52 10684 10684 - 4,4 1196,6 April 1.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 4,4 1067,3 1067,3 - 4,4 1176,9 8.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 4,8 10741 10741 - 4,4 1171,5 15.
420,3 0,1 420,2 - - 0,0 - 6,1 1075,6 1075,6 - 4,4 1161,6 22.
420,4 0,3 420,2 - - 0,0 - 3,8 1079,5 1079,5 - 4,4 1166,6 29.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 4,3 10844 1084,4 - 4,4 1200,2 Mai 6.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 3,9 1089,0 1089,0 - 4,4 12024 13.
420,2 0,1 420,2 - - 0,0 - 4,0 10884 10884 - 4,4 1180,2 20.
420,5 0,3 420,2 - - 0,0 - 4,3 1093,3 1093,3 - 4,4 1191,9 27.
420,2 0,0 420,2 - - 0,0 - 59 1095,3 1095,3 - 4,4 11891 Juni 3.

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

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
8404,8 1515,5 4636,0 39025 731,4 - 2,1 34,9 - 711,8 596,1 115,7
84423 1516,3 4557,0 37871 767,8 - 2,1 39,9 - 809,5 686,6 123,0
8457,0 1518,3 4539,6 3766,0 771,5 - 2,1 37,3 - 831,1 707,8 123,3
8469,9 15233 4623,1 38274 793,6 - 2,1 40,1 - 735,9 620,4 115,5
8 496,6 15282 4600,8 3813,2 785,4 - 2,2 43,7 - 738,5 612,6 1259
8511,5 1534,3 4504,7 37432 759,3 - 2,2 51,4 - 760,0 616,8 143,2
85123 1543,0 4439,9 3759,0 678,7 - 2,2 53,6 - 751,5 593,5 158,0
8 566,4 1544,4 4293,9 3512,2 779,6 - 2,2 76,7 - 7571 590,4 166,7
85733 1541,6 45415 3894,0 644,5 - 2,9 49,4 - 668,3 510,1 158,2
8594,0 15388 4599,8 38915 705,4 - 2,8 46,9 - 720,2 574,0 146,2
8600,3 15385 4623,8 383838 782,4 - 2,7 49,3 - 739,9 588,7 151,3
8622,6 1539,1 4598,2 3819,0 776,8 - 2,4 45,6 - 818,1 656,8 161,3
8630,1 1540,4 4700,5 38977 800,7 - 2,2 51,2 - 710,7 567,7 143,0
8651,8 15423 4679,4 4069,3 607,4 - 2,8 50,2 - 765,1 616,4 148,7
8667,9 15435 4637,1 3876,6 757,9 - 2,6 49,4 - 832,0 690,4 141,6
8671,3 1546,5 4636,9 38755 759,0 - 2,5 46,3 - 842,8 667,9 174,9
8673,0 1556,2 4656,7 38559 798,6 - 2,2 56,3 - 770,1 601,2 169,0
8687,0 1565,2 4 648,0 3836,6 809,2 - 2,2 49,4 - 793,6 629,0 164,6
8700,0 1569,1 4582,1 39924 587,0 - 2,7 48,4 - 854,2 699,4 154,7
8710,6 15713 4 605,9 38396 763,7 - 2,7 52,7 - 866,3 708,2 158,2
8754,0 15751 4646,7 3886,3 758,2 - 2,3 60,6 - 787,0 628,7 158,3
8763,7 15785 4722,9 3987,1 733,3 - 2,5 52,8 - 761,7 609,3 152,4
87879 1586,5 4690,0 3967,1 720,4 - 2,5 48,7 - 835,7 677,7 158,0
8790,9 1585,6 47204 4155,8 562,0 - 2,6 43,8 - 811,0 656,0 155,1
8783,6 15875 4701,7 4022,6 676,4 - 2,7 42,0 - 810,1 646,0 164,2
8796,1 1589,2 47291 40128 713,7 - 2,7 48,7 - 7471 589,6 157,4
8810,3 1590,5 4729,8 4079,6 647,8 - 2,4 46,6 - 782,1 620,7 161,4
8814,0 1590,9 46793 3997,8 678,9 - 2,6 47,8 - 825,6 660,1 165,5
8813,8 1594,0 4692,9 3987,3 703,2 - 2,5 42,6 - 825,8 662,5 163,2
88179 15975 4768,8 4 060,2 706,3 - 2,3 52,1 - 758,2 593,9 164,3
Deutsche Bundesbank
2 826,1 369,2 12921 11248 165,2 - 21 18,2 - 2214 194,2 27,2
2 866,9 370,1 12859 1062,8 221,0 - 2,1 20,1 - 260,8 230,5 30,3
2 865,0 371,6 1274,5 1057,7 214,7 - 2,1 16,4 - 267,4 236,9 30,5
2 889,6 370,1 1300,1 1066,5 231,5 - 21 15,7 - 251,2 220,0 31,2
29293 372,4 1293,6 1054,4 237,0 - 2,2 15,9 - 267,8 230,5 37,3
29609 375,8 12299 1017,3 210,4 - 2,1 17,5 - 310,5 260,9 49,5
2968,1 3789 11935 975,4 215,9 - 2,1 13,7 - 309,4 248,9 60,5
3012,2 374,6 11382 902,1 2339 - 2,2 27,0 - 298,9 246,7 52,2
29421 3733 12339 1085,0 146,6 - 2,2 19,5 - 245,4 193,0 52,3
2946,1 373,2 1267,0 11106 154,1 - 2,2 16,4 - 266,5 220,5 46,0
29121 373,4 1289,5 10594 227,8 - 2,3 18,5 - 222,2 176,7 45,5
29228 374,4 12924 1062,1 228,2 - 2,1 15,7 - 253,2 202,2 51,0
2921,6 374,0 1340,7 1094,6 244,0 - 21 16,4 - 206,4 162,7 43,8
29344 375,4 13355 1179,8 153,4 - 2,3 19,7 - 227,4 185,0 42,4
29323 3759 1324,7 1100,4 2221 - 2,1 17,6 - 252,2 214,2 38,0
29237 378,0 1304,6 1071,0 231,4 - 2,1 16,4 - 266,5 201,2 65,2
29399 379,1 1315,2 10783 234,8 - 2,1 20,0 - 243,7 174,0 69,7
29338 383,3 13228 1084,0 236,7 - 2,1 16,9 - 2383 181,8 56,5
2961,2 385,2 1299,4 1167,3 130,0 - 2,1 17,7 - 274,4 2243 50,1
29254 385,9 1301,1 1082,0 2171 - 21 17,0 - 252,5 200,0 52,4
29728 382,2 13475 11107 234,6 - 2,2 18,7 - 230,4 181,1 49,3
2950,8 383,5 1354,0 1136,8 2151 - 2,1 16,9 - 213,9 166,4 47,5
29526 387,4 13243 1116,8 205,3 - 21 15,3 - 248,5 201,7 46,7
2945,6 387,0 13387 1215,0 121,4 - 2,2 14,6 - 229,7 184,6 45,0
29526 385,0 13357 11981 135,5 - 2,2 14,0 - 223,4 178,8 44,6
2991,6 3867 | 13506 | 11337 214,6 - 23 17,1 - 216,3 169,5 46,8
2998,1 3883 | 13394 | 11361 201,0 - 2,4 17,6 - 251,7 206,1 45,7
2975,2 388,6 1323,6 11223 198,9 - 2,4 15,9 - 240,6 197,7 42,9
29924 390,0 1320,3 1116,7 201,2 - 2,4 16,0 - 269,1 227,3 41,8
29928 388,7 1346,6 11329 211,5 - 2,2 18,7 - 248,9 205,6 43,4

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europadischen
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied-
staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
-preisen bewertet. 1 Entsprechend dem vom Eurosystem gewahlten Rechnungslegungs-

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
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Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital Stand am
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und Aus-
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage weisstichtag
Eurosystem 3
3777 12,8 3,4 34 - 176,1 321,3 - 506,0 109,3 | 2021 Nov. 12.
385,8 15,0 3,8 3,8 - 176,1 3235 - 506,0 109,3 19.
399,5 15,7 3,8 3,8 - 176,1 320,2 - 506,0 109,3 26.
417,3 14,2 3,8 3,8 - 176,1 320,8 - 506,0 109,3 Dez. 3.
455,1 14,2 3,9 3,9 - 176,1 320,9 - 506,0 109,3 10.
531,7 13,8 3,8 3,8 - 176,1 320,4 - 506,0 109,3 17.
593,0 14,2 3,5 3,5 - 176,1 322,3 - 506,0 109,3 24.
710,0 141 2,7 2,7 - 178,8 324,6 - 554,8 109,3 31.
586,8 14,4 3,5 3,5 - 178,8 324,6 - 554,8 109,6 | 2022 Jan. 7.
504,4 141 3,9 3,9 - 178,8 322,7 - 554,8 109,6 14.
466,8 14,2 3,4 3,4 - 178,8 321,2 - 554,8 109,6 21.
439,3 14,5 3,6 3,6 - 178,8 320,8 - 554,8 109,6 28.
446,1 131 3,3 3,3 - 178,8 3211 - 554,8 109,9 Febr. 4.
4311 131 3,3 3,3 - 178,8 3235 - 554,9 110,0 11.
420,4 13,2 3,3 3,3 - 178,8 3254 - 554,9 109,9 18.
415,6 13,0 3,5 3,5 - 178,8 3231 - 554,9 109,9 25.
447,2 13,2 3,7 3,7 - 178,8 323,1 - 554,9 112,7 Marz 4.
444,2 12,8 3,8 3,8 - 178,8 320,6 - 554,9 115,7 11.
458,3 12,3 4,2 4,2 - 178,8 3221 - 554,9 115,7 18.
427,4 11,7 52 52 - 178,8 320,8 - 554,9 115,7 25.
452,5 12,5 5,4 5,4 - 180,2 319,1 - 598,9 115,9 April 1.
423,9 11,0 5,4 5,4 - 180,2 312,5 - 598,9 115,9 8.
398,7 12,1 5,0 5,0 - 180,2 316,0 - 598,9 115,9 15.
395,8 11,7 54 5,4 - 180,2 3221 - 598,9 115,9 22.
411,9 11,5 5,6 5,6 - 180,2 318,3 - 598,9 115,9 29.
446,1 11,6 57 57 - 180,2 323,6 - 598,9 116,0 Mai 6.
425,3 11,7 57 57 - 180,2 3234 - 598,9 116,0 13.
437,2 11,3 5,6 5,6 - 180,2 321,3 - 598,9 116,0 20.
426,4 11 5,6 5,6 - 180,2 320,5 - 598,9 116,0 27.
409,9 11,4 55 55 - 180,2 320,6 - 598,9 114,9 Juni 3.
Deutsche Bundesbank
178,9 0,3 0,4 0,4 - 45,8 36,3 500,8 157,2 5,7 | 2021 Nov. 12.
183,1 0,3 0,8 0,8 - 45,8 36,3 500,8 157,2 57 19.
188,0 0,3 0,8 0,8 - 45,8 36,5 500,8 157,2 57 26.
202,0 0,3 0,4 0,4 - 45,8 36,4 504,5 157,2 57 Dez. 3.
229,6 0,3 -0,0 -0,0 - 45,8 36,5 504,5 157,2 57 10.
277,4 0,0 -0,0 -0,0 - 45,8 36,7 504,5 157,2 57 17.
3223 0,0 -0,0 -0,0 - 45,8 37,0 504,5 157,2 57 24.
404,3 0,0 - - - 46,5 36,4 509,8 170,7 57 31.
299,5 0,0 0,5 0,5 - 46,5 37.3 509,8 170,7 57| 2022 Jan. 7.
252,4 0,0 0,4 0,4 - 46,5 37,4 509,8 170,7 5,7 14.
237,4 0,4 0,1 0,1 - 46,5 37,7 509,8 170,7 5,7 21.
215,9 0,4 0,3 0,3 - 46,5 36,6 511,0 170,7 57 28.
213,0 0,4 -0,0 -0,0 - 46,5 36,6 511,1 170,7 57 Febr. 4.
204,3 0,4 0,2 0,2 - 46,5 37,5 511,1 170,7 57 11.
189,5 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,6 511,1 170,7 57 18.
185,8 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,7 5111 170,7 57 25.
206,4 0,4 0,4 0,4 - 46,5 37,7 514,2 170,7 57 Marz 4.
197,4 0,3 -0,0 -0,0 - 46,5 37,8 514,2 170,7 57 11.
208,8 0,3 -0,0 -0,0 - 46,5 38,3 514,2 170,7 57 18.
192,6 0,3 0,4 0,4 - 46,5 38,6 514,2 170,7 57 25.
198,0 0,7 0,5 0,5 - 46,8 37,4 520,0 185,0 57 April 1.
186,5 0,7 0,3 0,3 - 46,8 37,6 520,0 185,0 57 8.
181,2 0,7 0,2 0,2 - 46,8 37,7 520,0 185,0 57 15.
179,2 0,7 0, 0,2 - 46,8 38,2 520,0 185,0 57 22.
194,5 0,7 0,2 0,2 - 46,8 38,4 523,3 185,0 57 29.
220,6 0,7 0,2 0,2 - 46,8 38,6 523,3 185,0 57 Mai 6.
200,8 0,5 0,2 0,2 - 46,8 38,8 523,3 185,0 57 13.
206,0 0,5 0,1 0,1 - 46,8 39,0 523,3 185,0 57 20.
196,4 0,5 0,1 0,1 - 46,8 39,2 523,3 185,0 57 27.
185,8 0,5 -0,0 -0,0 - 46,8 39,3 526,8 185,0 57 Juni 3.

NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 8226,6 19,2 2309,0 1813,2 1363,8 449,4 495,9 322,2 173,7 3688,6 32894 26955 24357
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2 354,0
2014 7 802,3 19,2 2022,8 1530,5 1147,2 383,3 492,3 333,9 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 3302,5 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 29188 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 32970 2993,1
2021 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2020 Juli 9 069,0 45,5 2574,4 2099,6 1830,7 268,9 474,8 3333 141,5 4153,7 3688,0 32584 29583
Aug. 8985,5 46,0 25954 21275 18585 269,0 467,9 328,0 139,9 41483 36919 3266,7 2966,1
Sept. 9097,4 46,1 2657,2 2196,9 1926,4 270,6 460,3 320,7 139,5 4153,9 3696,5 3269,8 2968,7
Okt. 91243 46,3 2 686,7 2226,8 1957,0 269,8 459,9 320,9 139,0 4181,8 3713,6 3283,1 2980,6
Nov. 9 096,0 45,7 2684,1 22321 1965,3 266,9 452,0 313,9 1381 4198,6 37237 32933 2991,0
Dez. 89433 47,5 26227 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2021 Jan. 9150,4 44,9 2793,5 23094 2042,2 267,2 4841 348,8 135,3 4195,0 3716,6 3302,6 2997,8
Febr. 9148,1 45,5 2824,0 23288 2 060,6 268,2 495,2 361,1 1341 42104 37319 33185 3011,4
Marz 9261,9 45,7 2904,5 2419,8 2145,0 274,8 484,8 351,2 133,6 4245,8 3762,0 33476 3038,5
April 9269,2 44,9 2935,1 24414 2168,7 272,8 493,7 360,0 133,7 4236,4 3756,9 3347,0 3036,8
Mai 92771 45,7 2974,7 24853 22129 272,4 489,4 355,6 1339 4246,1 37728 33633 3049,8
Juni 9293,7 46,5 2959,9 2469,9 21974 272,5 490,0 356,7 1333 4253,7 3772,0 3370,7 3056,9
Juli 93219 46,8 2943,6 24482 21783 269,9 495,3 361,1 134,2 4270,2 37881 3386,0 3071,8
Aug. 9319,3 46,9 2950,1 2457,4 2188,5 268,8 492,8 359,5 1333 4283,3 3799,4 3400,4 3085,0
Sept. 93253 47,4 29523 24729 2203,6 269,3 479,4 344,9 134,5 4303,0 38122 3409,8 3093,8
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 2519,5 22534 266,1 488,5 3554 133,1 4352,1 3856,4 3459,8 31389
Dez. 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 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
Mérz 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 10 268,3 51,0 3112,2 25779 23137 264,3 534,3 400,5 133,8 4434,7 3929,2 3546,3 32238
Veranderungen 3)
2013 - 703,6 - 0,5 - 2571 — 249,2 - 216,5 - 327 - 7,9 1,6 - 9,5 13,6 16,6 23,6 21,6
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 128,6 - 953 - 334 2,4 7.2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 1359 165,0 182,6 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2020 769,5 41 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 132,3 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 5,7 11,7 - 59 175,7 154,6 173,7 155,9
2020 Aug. - 795 0,5 21,7 28,2 28,0 0,1 - 6,4 - 4,9 - 1,5 - 4,9 4,3 8,7 8,1
Sept. 104,9 0,1 60,5 69,0 67,5 1,5 - 8,5 - 8,0 - 0,4 5,2 4,5 3,0 2,6
Okt. 25,2 0,2 29,1 29,7 30,5 - 0,8 - 0,6 0,1 - 0,7 27,6 17,3 12,9 11,3
Nov. 12,0 - 0,6 29,0 35,8 37,2 - 1.4 - 6,8 - 6,1 - 0,8 18,6 11,3 11,2 11,5
Dez. - 1415 1.8 - 595 - 536 - 51,2 - 2,4 - 59 - 58 - 0,2 - 183 - 133 4,2 2,7
2021 Jan. 207,1 - 2,6 170,2 131,4 128,6 2,9 38,8 41,1 - 2,2 17,4 7.9 6,8 53
Febr. - 2,3 0,7 30,3 19,2 18,2 11 11,0 12,2 - 1,2 15,9 15,5 15,7 13,4
Marz 100,0 0,2 78,0 90,0 83,7 6,3 - 12,0 - 11,5 - 0,5 34,3 29,7 28,8 27,0
April 21,2 - 0,8 33,6 23,0 24,6 - 1,6 10,6 10,5 0,2 - 8,8 - 52 - 0,1 - 1.1
Mai 10,7 0,8 38,9 441 44,4 - 0,3 - 52 - 55 0,3 10,4 16,0 15,7 13,0
Juni 53 0,9 - 171 - 16,3 - 158 - 0,5 - 0,8 - 0,2 - 0,6 7.3 - 0,5 7.6 6,7
Juli 26,3 0,2 - 150 - 195 - 175 - 2,0 4,5 4,4 0,1 17,3 16,4 15,6 15,3
Aug. - 3,9 0,2 6,7 9.3 10,3 - 1,0 - 2,6 - 1.7 - 0,9 13,2 11,2 14,7 13,4
Sept. 3,0 0,4 0,1 14,4 13,9 0,5 - 144 - 15,6 1.3 19,8 13,0 9,4 8,8
Okt. 70,4 0,5 27,7 17,3 17,6 - 0,3 10,5 11,4 - 1,0 19,2 20,6 28,0 241
Nov. 95,5 0,3 26,6 29,2 32,2 - 3,0 - 2,5 - 2,1 - 0,5 30,6 25,2 22,1 21,0
Dez. - 326,2 1,6 - 2187 - 1864 - 1836 - 2,8 - 32,2 - 31,2 - 1,0 - 0,9 4,7 9,4 9,1
2022 Jan. 340,3 - 1,9 238,6 189,0 186,9 2,1 49,6 49,7 - 0,1 28,1 15,4 16,2 14,9
Febr. 128,5 - 0,0 52,7 41,4 39,7 1,7 11,3 9,1 2,2 20,4 15,8 21,3 20,9
Marz 119,7 2,2 - 155 - 184 - 17,2 - 1,2 2,9 3,0 - 0,1 31,4 27,6 22,2 22,6
April 308,3 1.1 45,8 32,0 31,8 0,2 13,8 13,4 0,3 9,5 13,7 20,4 20,2
* Diese Ubersicht dient als Ergénzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-

Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle V.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
259,8 594,0 350,3 243,7 399,2 2751 158,1 1241 30,4 93,7 970,3 745,0 1239,4 | 2012
262,3 585,8 339,2 246,6 3923 267,6 144,6 124,6 27,8 96,9 921,2 690,5 849,7 | 2013
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 10558 | 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 7453 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
300,1 429,6 259,1 170,5 465,7 313,2 2171 152,5 29,9 122,6 1047,3 792,5 1248,1 | 2020 Juli
300,7 425,1 253,7 171,4 456,5 3111 214,5 145,4 29,2 116,1 1037,6 784,0 1158,2 Aug.
301,1 426,7 256,0 170,8 457,4 311,0 215,2 146,4 29,3 117,0 1063,9 808,9 1176,3 Sept.
302,5 430,5 257,3 173,2 468,2 318,6 219,6 149,5 30,2 119,3 1049,9 793,4 1159,6 Okt.
302,2 430,5 256,7 173,8 474,8 325,6 222,5 149,2 29,1 120,1 1048,0 792,3 1119,7 Nov.
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 Dez.
304,9 414,0 253,3 160,7 478,4 330,8 224,5 147,6 28,7 118,9 10875 834,6 1029,5| 2021 Jan.
307,1 413,4 250,6 162,9 478,5 334,5 227,0 144,0 28,8 115,2 1093,8 843,9 974,4 Febr.
309,1 414,4 249,3 165,1 483,8 3394 2323 144,4 28,9 115,5 1105,7 855,5 960, 1 Marz
310,2 409,9 251,0 158,9 479,5 339,8 2323 139,7 30,3 109,4 11225 876,2 930,3 April
313,5 409,5 250,6 158,9 473,2 339,1 2319 134,1 28,4 105,7 11083 862,4 902,3 Mai
313,8 401,4 249,1 152,3 481,7 339,4 231,8 142,3 28,8 113,5 11110 864,8 922,5 Juni
314,2 402,2 251,3 150,8 482,0 344,2 236,6 137,8 28,6 109,2 10971 849,1 964,3 Juli
315,4 398,9 248,0 150,9 484,0 346,1 238,8 137,9 28,3 109,6 1084,8 839,7 954,2 Aug.
316,0 402,4 248,3 154,1 490,7 352,5 2417 138,2 27,9 110,3 10879 840,8 934,8 Sept.
319,9 395,1 249,7 145,4 489,5 356,0 2443 133,4 30,3 103,2 1134,6 889,6 910,9 Okt.
320,9 396,5 247,8 148,8 495,7 361,6 249,6 1341 28,5 105,6 11373 892,4 950,0 Nov.
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 Dez.
322,4 390,6 246,9 143,6 502,7 377,7 260,4 125,0 28,5 96,5 11713 925,2 1090,8 | 2022 Jan.
322,8 384,8 2447 140,0 507,2 381,4 262,7 125,8 28,6 97,2 1190,1 939,6 11259 Febr.
3223 390,0 245,2 144,8 510,4 379,5 259,4 130,9 29,0 101,9 1169,2 921,9 1249,9 Mérz
322,5 3829 246,5 136,4 505,5 378,8 257,8 126,7 32,2 94,5 1174,4 925,9 14959 April
Veranderungen 3)
20| - 70| - 109 39| - 30| - 34| - 93 05| - 26 31| - 388| - 472| - 4208|2013
155 - 123] - 151 2,9 15,1 04| - 40 14,6 0,9 13,8 83,6 72,0 194,0 | 2014
11,5 - 3,9 - 4,2 0,3 0,7 4,4 1.8 - 3,7 - 1,0 - 2,8 - 883 - 101,0 - 150,1 | 2015
7.8 - 354 - 121 - 233 4,0 8,2 14,6 - 4,2 - 0,9 - 3,3 51,4 55,0 - 51,4 2016
13,7 - 513 - 228 - 285 - 12,2 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 ) 2017
- 9,8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 14 - 1.5 - 9,9 29,0 189 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9,1 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 1,7 - 321 - 333 330,3 | 2019
0,2 - 2,4 - 1,7 - 0,7 31,0 30,6 20,9 0,3 - 0,4 0,7 - 9,7 - 8,2 108,8 | 2020
17,8 - 191 - 6,1 - 131 21,1 35,5 22,6 - 143 - 11 - 132 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
0,6 - 4,4 - 5,4 0,9 - 9,2 - 2,3 - 2,5 - 6,9 - 0,7 - 6,2 - 7.0 - 6,0 - 89,8 2020 Aug.
0,4 1.5 2,2 - 0,7 0,7 - 0,1 0,7 0,9 0,1 0,7 21,1 20,0 18,0 Sept.
1.6 4,4 2,0 2,5 10,4 7.3 4,2 3,0 0,9 2,1 - 153 - 16,7 - 164 Okt.
- 0,3 0,2 - 0,5 0,7 7.3 7,6 3,6 - 0,3 - 1.1 0,8 6,4 6,6 - 414 Nov.
1,5 - 175 - 4,4 - 132 - 4,9 1.9 0,3 - 6,9 0,6 - 7.4 - 363 - 344 - 293 Dez.
1,5 1.1 0,9 0,2 9,5 41 3,2 53 - 0,9 6,3 84,4 83,6 - 62,3 | 2021 Jan.
2,3 - 0,2 - 2,4 2,3 0,3 3,7 2,4 - 3,4 0,1 - 3,4 6,3 8,9 - 554 Febr.
1,9 0,9 - 1,3 2,2 4,6 4,2 4,9 0,4 0,1 0,3 2,8 3.3 - 153 Marz
1,0 - 5,0 1,7 - 6,7 - 3,6 0,9 0,7 - 4,5 1,5 - 6,0 26,0 29,0 - 288 April
2,7 0,4 - 0,3 0,7 - 5,6 - 0,1 0,3 - 55 - 1,9 - 3,6 - 14 - 14 - 280 Mai
0,8 - 8,1 - 1.4 - 6,7 7.8 - 0,4 - 0,6 8,2 0,4 7.7 - 57 - 53 19,9 Juni
0,4 0,7 2,3 - 1.5 1,0 5,6 4,8 - 4,7 - 0,2 - 4,5 - 150 - 165 38,7 Juli
1,2 - 3.4 - 3,5 0,1 1.9 1.8 2,2 0,1 - 0,3 0,4 - 131 - 10,0 - 108 Aug.
0,6 3,6 0,3 3,2 6,8 6,3 2,9 0,5 - 0,4 0,9 0,1 - 1,5 - 174 Sept.
3,9 - 7.4 1,2 - 8,7 - 1.4 3,5 2,6 - 4,8 2,3 - 7.2 47,6 49,5 - 246 Okt.
1.1 3,0 - 0,9 4,0 55 4,8 4,4 0,6 - 1.6 2,2 - 4,5 - 3,6 42,4 Nov.
0,3 - 4,7 - 2,6 - 2,2 - 5,6 0,9 - 53 - 6,5 - 0,1 - 6,3 - 459 - 410 - 623 Dez.
1,3 - 0,8 1,8 - 2,6 12,7 14,8 16,0 - 2,1 0,2 - 2,2 72,3 66,7 3,3 | 2022 Jan.
0,5 - 5,5 - 2,1 - 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 5,5 0,4 5.1 - 222 - 192 123,7 Marz
0,2 - 6,8 1.4 - 8,2 - 4,1 - 0,5 - 1.8 - 3,6 33 - 6,8 59 4,0 246,0 April

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) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2012 8226,6 1371,0 11359 235,1 3091,4 2985,2 12949 1072,8 320,0 617,6 528,4 77,3 31,2
2013 75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2020 Juli 9 069,0 1488,7 1209,5 279,2 3937,1 37833 2 408,1 814,3 263,0 560,9 531,7 1329 65,5
Aug. 8985,5 1489,8 12132 276,6 3951,0 3790,7 24218 808,3 258,8 560,6 531,8 129,7 63,6
Sept. 9097,4 15239 12524 271,5 39759 37951 2436,7 798,3 251,4 560,1 531,7 140,6 72,8
Okt. 91243 1536,3 12649 271,4 4015,2 3827,0 24731 794,2 249,1 559,7 531,7 140,8 69,6
Nov. 9 096,0 15154 12455 269,9 4035,0 3846,2 2508,7 778,0 2353 559,6 532,0 140,2 69,0
Dez. 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 Jan. 9150,4 1560,0 12623 297,7 4.044,0 38558 2536,8 757,4 219,4 561,6 534,8 138,4 65,8
Febr. 91481 1584,4 1261,7 322,7 4053,2 3865,2 25524 750,1 2141 562,6 536,1 137,7 68,2
Mérz 9261,9 1634,1 1336,6 297,6 4068,3 3876,2 2 569,2 744,7 2123 562,3 536,2 142,2 71,0
April 9 269,2 1659,9 13441 315,8 4079,3 3886,3 25883 735,3 205,8 562,7 536,9 143,0 70,2
Mai 92771 1661,1 1353,0 308,1 4103,8 3909,2 26140 732,0 205,0 563,2 537,5 146,4 70,4
Juni 92937 1670,8 1357,4 3134 4088,4 3890,3 2 605,4 7223 198,1 562,6 537,1 151,3 76,7
Juli 93219 16825 1362,0 320,4 4110,8 39189 26386 7183 196,7 562,0 536,8 146,4 74,0
Aug. 93193 1686,5 1365,8 320,7 4119,2 39256 2 648,6 715,5 194,1 561,5 536,6 147,8 74,7
Sept. 93253 1667,9 1354,2 313,6 4108,9 3913,6 2 640,2 712,7 194,3 560,7 535,9 148,8 77.1
Okt. 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
Nov. 9495,5 1718,6 13749 343,8 41541 3956,1 26789 717,4 200,2 559,8 535,5 151,4 82,5
Dez. 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 26493 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2022 Jan. 9717,0 1725,2 1363,7 361,5 4195,2 3979,5 2 686,4 732,3 215,9 560,7 537,4 166,7 86,2
Febr. 98427 17437 1369,7 374,0 4209,7 39939 2699,7 733,44 217,5 560,8 537,7 169,3 90,1
Mérz 9962,9 17375 1367,8 369,8 42123 3990,1 2690,3 740,9 226,7 559,0 536,1 177,7 99,4
April 10 268,3 1766,2 13844 381,8 42243 4003,6 2700,1 745,6 234,5 557,9 535,2 176,2 93,4
Veranderungen 4
2013 - 703,6 - 106,2 - 739 - 323 39,1 47,8 11,5 - 563 - 26,6 - 7.3 4,0 2,6 3,3
2014 206,8 - 284 - 322 3.9 62,7 71,6 106,0 - 321 3.1 - 2,4 - 2,4 - 2,5 - 0,0
2015 - 1914 - 61| - 503| - 119 104,1 104,8 1532 - 370 - 101 - 11,3 42| - 04| - 03
2016 1843 - 316| - 22| - 294 105,7 105,2 1243 - 11,1 14 - 80 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 1321 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 145 - 7.2 18,7 1.8
2021 207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
2020 Aug. - 795 1,6 4,0 - 2,4 14,4 7,7 13,8 - 5,9 - 41 - 0,2 0,2 - 3,2 - 1,9
Sept. 104,9 33,1 38,7 - 57 241 3,7 14,4 - 10,2 - 7,6 - 0,5 - 0,1 10,7 9,1
Okt. 25,2 12,3 12,4 - 0,1 39,1 32,1 36,4 - 3,9 - 3,3 - 0,4 - 0,0 0,1 - 3,3
Nov. 12,0 8,2 8,4 - 0,1 25,6 20,2 36,4 - 16,0 - 13,6 - 0,1 0,3 4,1 3,9
Dez. - 1415 - 252 - 7.9 - 173 - 123 - 8,7 0,3 - 10,0 - 8,0 1,0 1,3 - 4,8 - 11,8
2021 Jan. 207,1 66,0 25,3 40,8 21,6 19,0 28,4 - 10,5 - 7.8 1.1 1,6 2,7 9,7
Febr. - 2,3 24,4 - 0,7 251 9,0 9,2 15,5 - 7.3 - 53 1,0 1.3 - 0,7 2,4
Mérz 100,0 47,8 73,8 - 260 13,6 9,9 15,8 - 5,6 - 1.9 - 0,3 0,1 4,0 2,5
April 21,2 27,6 83 19,3 12,5 11,2 20,1 - 9,4 - 6,5 0,4 0,7 1,2 - 0,6
Mai 10,7 0,6 9,1 - 8,5 24,9 23,2 26,0 - 3,2 - 0,7 0,5 0,6 3,5 0,3
Juni 53 8,2 3,7 4,4 - 16,6 - 198 - 9.4 - 9.8 - 71 - 0,6 - 0,4 4,5 6,1
Juli 26,3 14,4 7.4 7.0 22,3 28,6 33,2 - 4,1 - 1,4 - 0,6 - 0,3 - 4,9 - 3,1
Aug. - 3,9 3,9 3,7 0,2 7.8 6,5 9,9 - 2,8 - 2,6 - 0,5 - 0,3 0,9 0,2
Sept. 3,0 - 195 - 11,7 - 7.8 - 7.3 - 8,9 - 6,5 - 1,6 0,4 - 0,8 - 0,6 0,7 2,7
Okt. 70,4 24,1 11,2 12,9 311 29,1 16,8 129 121 - 0,6 - 0,4 2,5 1.1
Nov. 95,5 26,4 9,6 16,7 12,9 12,5 211 - 8,4 - 6,2 - 0,3 - 0,1 - 0,3 4,2
Dez. - 326,2 - 904 - 363 - 541 - 243 - 243 - 296 3,9 3,7 1.4 1,6 2,4 - 119
2022 Jan. 340,3 93,8 23,2 70,6 64,3 47,0 36,5 10,9 11,9 - 0,4 0,3 12,6 15,3
Febr. 128,5 19,3 6,1 13,2 14,2 14,6 13,4 1.1 1,6 0,1 0,3 2,2 3,5
Marz 119,7 - 6,6 - 2,1 - 4,5 2,2 - 4,2 - 9,7 7.3 9,2 - 1,8 - 1,6 8,3 9,3
April 3083 28,6 16,6 12,0 12,0 13,4 9,4 4,7 78| - o6| - 04| - 15| - 60
* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-

Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, Funote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
42,3 14,7 3,8 2,8 28,9 25,9 80,4 7.3 12331 56,9 611,4 487,3 1344,7 | 2012
44,0 16,9 3, 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 | 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9,4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1,5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 1110,8 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021
64,8 20,2 2,6 2,3 20,8 20,1 2,1 1.9 1067,4 25,9 698,3 694,7 1178,9 | 2020 Juli
63,6 19,3 2,6 2,3 30,6 29,8 1.7 1.9 10639 25,5 682,1 699,9 1095,2 Aug.
65,2 21,8 2,6 2,3 40,2 39,0 1.2 2,6 1077,3 25,6 687,1 720,4 11089 Sept.
68,6 25,0 2,6 2,3 47,3 46,6 1,4 2,7 10751 24,6 687,8 712,4 1093,3 Okt.
68,7 24,3 2,6 2,3 48,5 47,6 9,1 2,5 1070,0 23,3 696,7 7131 1054,3 Nov.
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 Dez.
70,0 23,7 2,6 2,3 49,7 48,3 6,3 2,5 1058,8 19,7 790,8 708,3 979,7 | 2021 Jan.
67,0 20,5 2,5 2,3 50,3 48,2 4,5 2,5 1068,3 19,6 803,5 702,4 929,4 Febr.
68,7 22,0 2,5 2,3 49,9 489 6,7 2,9 1090,4 21,5 833,7 712,0 913,8 Mérz
70,3 23,2 2,5 2,3 50,0 48,6 51 2,9 1091,8 21,0 839,1 705,9 885,3 April
73,5 26,7 2,5 2,3 48,2 46,6 6,0 2,3 1087,7 23,5 854,7 702,7 858,8 Mai
72,0 25,9 2,5 2,3 46,9 45,6 4,5 2,3 1084,6 23,8 836,9 725,4 880,7 Juni
69,9 22,9 2,5 2,3 45,5 44,3 6,0 2,3 1087,2 23,5 800,0 719,2 913,9 Juli
70,7 24,0 2,5 2,3 45,8 44,0 7,4 2,3 1089,9 25,5 790,7 725,0 898,4 Aug.
69,2 22,4 2,5 2,2 46,6 45,2 7.3 2,2 1100,5 25,1 840,1 735,9 862,6 Sept.
70,9 23,4 2,4 2,2 46,1 45,2 7.4 2,2 1118,0 24,6 866,7 729,5 840,3 Okt.
66,4 17,4 2,4 2,2 46,6 45,5 4,2 2,1 11239 26,0 883,1 736,5 872,8 Nov.
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 1110,8 27,5 757,2 732,3 809,0 Dez.
781 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 1148,9 25,9 926,4 736,8 1195,6 Marz
80,4 23,1 2,4 2,2 44,6 42,2 2,3 2,3 11611 26,3 939,2 736,6 1436,4 April
Veranderungen 4
- 05 22| - 03] - o1| - 13| - 100 41| - 32| - 1089 - 176| - 1341 189 | - 417,1| 2013
- 23| - 12| - 02| - o1| - 64| - 48| - 34| - o6| - 67| - 02 35,9 26,1 178,3 | 2014
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 3.3 - 8,5 - 16,1 341 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 2,1 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3.1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 124,9 16,6 - 207,9| 2021
- 1.3 - 0,8 - 0,0 - 0,0 9.8 9,8 - 0,5 0,0 - 2,2 - 0,4 - 149 57 - 83,7 | 2020 Aug.
1.6 2,4 - 0,0 - 0,0 9,6 9,2 - 0,5 0,7 10,5 0,0 2,6 19,6 14,9 Sept.
3,4 3,2 - 0,0 0,0 7,0 7,5 0,3 0,1 - 2,9 - 1,0 - 0,1 - 8,2 - 155 Okt.
0,2 - 0,6 - 0,0 - 0,0 1.2 1,0 33 - 0,2 - 0,9 - 1,2 12,6 33 - 399 Nov.
7.0 6,3 0,0 0,0 1.3 1,0 0,3 - 0,0 - 9,0 - 1.9 - 714 - 0,7 - 232 Dez.
- 7.0 - 6,9 0,0 0,0 - 0,1 - 0,2 - 3,0 - 0,0 2,8 - 0,5 173,2 - 3,7 - 49,8 | 2021 Jan.
- 3,1 - 3,2 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,2 - 1.8 - 0,0 8,9 - 0,1 12,2 - 6,2 - 489 Febr.
1,5 1.3 - 0,0 0,0 - 0,4 0,8 2,1 0,5 15,7 1,7 24,0 7.1 - 10,8 Marz
1,8 1,3 - 0,0 - 0,0 0,1 - 0,4 - 2,2 - 0,1 7.3 - 0,4 111 - 3,7 - 313 April
3,2 3,5 - 0,0 0,0 - 1.8 - 1.9 0,9 - 0,1 - 2,7 2,5 17,0 - 2,8 - 271 Mai
- 1.6 - 0,9 - 0,0 - 0,0 - 1.3 - 1,0 - 1.5 0,1 - 7.7 0,2 - 227 20,9 24,6 Juni
- 1.8 - 2,7 - 0,0 - 0,0 - 1.4 - 1.3 1.5 - 0,1 2,3 - 0,2 - 372 - 5,4 28,5 Juli
0,7 1,0 - 0,0 - 0,0 0,3 - 0,2 1.4 - 0,0 2,2 2,0 - 9,9 5,6 - 149 Aug.
- 1,9 - 1.6 - 0,0 - 0,0 0,8 1.2 - 0,1 - 0,0 7,0 - 0,5 45,5 10,0 - 324 Sept.
1,5 0,9 - 0,0 - 0,0 - 0,5 0,0 0,1 - 0,1 17,3 - 0,5 271 - 6,4 - 228 Okt.
- 4,5 - 6,1 - 0,0 - 0,0 0,7 0,4 - 3,2 - 0,1 1,7 1,4 11,7 59 40,3 Nov.
14,3 5,4 0,0 0,0 - 2,4 - 2,0 - 2,0 0,2 - 14,2 1.4 - 1273 - 4,6 - 634 Dez.
- 2,7 - 2,6 - 0,0 - 0,0 4,7 2,0 0,7 - 0,0 13,4 - 2,3 146,6 - 183 39,8 | 2022 Jan.
- 1.3 - 0,5 - 0,0 - 0,0 - 2,5 - 2,7 - 0,5 0,1 15,0 1,0 39,4 - 3,2 44,2 Febr.
- 1,0 - 0,8 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,6 0,3 0,2 6,9 - 0,3 - 20,7 19,0 118,4 Marz
4,5 41 - 0,0 - 0,0 0,1 0,0 - 0,5 - 0,3 15,8 4,0 12,8 - 3,8 243,7 April

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

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

2021 Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
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April

2022 Marz
April

2022 Marz
April

2022 Marz
April

2022 Mérz
April

2022 Marz
April

2022 Marz
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2022 Marz
April

2022 Marz
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2022 Marz
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2022 Marz
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2022 Marz
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2022 Marz
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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
1448 9 556,7 1117,4 2597,0 21238 471,7 4682,2 4141 3557,7 0,3 690,1 95,7 1064,3
1446 92333 955,4 2510,2 2041,2 468,1 4669,3 398,2 3566,3 0,4 693,7 95,9 1002,5
1442 9779,5 11143 2639,3 2169,5 468,0 47244 446,2 3573,4 0,3 691,1 94,9 1206,5
1442 9905,7 1142,6 2675,9 2203,3 470,7 4750,0 453,5 3587,6 0,3 694,2 94,9 1242,3
1442 | 100253 1137,0 2 666,8 2194,2 471,4 4760,3 441,8 3604,5 0,3 700,1 94,6 1366,5
1441 103328 1252,2 2589,8 2116,4 471,2 4781,0 4545 3627,4 0,4 682,1 94,6 1615,2
Kreditbanken 6
250 4417,9 601,4 1186,0 1105,0 80,7 1501,6 289,6 981,7 0,2 223,7 31,9 1097,0
249 4644,4 628,3 1164,0 1082,9 80,7 1504,6 297,8 988,1 0,3 209,7 31,8 13156
GroBBbanken 7
3 2209,5 172,3 557,6 527,9 29,7 690,0 1311 448,2 0,0 107,6 26,2 763,4
3 23793 179,7 563,2 534,1 29,2 697.8 146,7 449,0 0,1 97,9 26,2 912,4
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
139 1740,9 290,7 433,9 384,2 49,5 687,4 114,2 460,7 0,1 109,9 5,0 324,0
138 1.808,6 292,4 436,3 385,9 50,0 681,8 107,4 465,1 0,2 105,5 5,0 393,2
Zweigstellen auslandischer Banken
108 467,4 138,4 194,5 193,0 1.5 124,2 44,3 72,8 0,0 6,2 0,7 9,6
108 456,4 156,2 164,6 162,9 1,6 125,0 43,7 74,0 0,1 6,3 0,7 10,0
Landesbanken
6 886,6 126,8 237,5 188,6 48,6 418,5 42,0 334,7 0,0 38,9 8,1 95,7
6 911,6 132,1 241,1 191,6 49,1 423,2 46,2 335,9 0,0 38,2 8,1 107,2
Sparkassen
368 1553,3 174,3 162,4 47,6 114,8 178,2 50,2 948,5 - 178,8 15,2 23,2
368 1565,6 177,2 165,2 50,4 114,7 184,5 50,4 954,9 - 178,5 15,2 23,5
Kreditgenossenschaften
773 1144,7 66,9 188,3 73,9 114,1 843,2 31,5 688,2 0,0 123,5 19,0 27,2
773 1153,2 67,9 191,3 76,7 114,3 847,9 31,7 692,8 0,0 123,3 19,1 27,1
Realkreditinstitute
9 231,3 11,0 18,4 11,5 6,8 196,2 2,7 176,9 - 16,5 0,1 5,5
9 232,9 11,8 18,7 11,7 6,6 196,8 2,3 177,8 - 16,6 0,1 54
Bausparkassen
18 255,8 33 43,2 27,9 15.4 205,5 1,0 178,7 . 25,7 0,3 3,5
18 257,1 3,5 44,3 28,9 15,4 205,4 11 179,3 . 25,0 0,3 3,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1535,7 153,3 831,0 739,6 90,9 417,0 24,8 295,8 0,0 93,0 20,0 114,3
18 1568,0 231,4 765.2 674.2 90,3 418,5 24,9 298,6 0,0 90,9 20,1 132,8
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
141 2030,5 306,2 636,5 600,7 35,6 618,6 137,6 372,9 0,2 105,3 3,6 465,6
141 2117,8 327.3 602,5 566,3 35,9 6128 129,9 3775 0,2 101,2 3,6 571,7
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
33 1563,0 167,8 442,0 407,7 34,1 494,4 93,4 300,1 0,1 99,1 2,9 456,0
33 1661,4 171,1 437,9 403,3 34,3 487,8 86,2 303,4 0,2 94,9 2,9 561,7

* Aktiva und Passiva der Monetédren Finanzinstitute (MFIs) in Deutschland. Nicht ent-
halten sind Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen sowie der - ebenfalls zu den MFls
zdhlenden - Geldmarktfonds und der Bundesbank. Fur die Abgrenzung der Positionen
sieche Anm. zur Tabelle IV.3. 1 Aufgrund des Gesetzes zur Modernisierung des Bilanz-
rechts vom 25. Mai 2009 enthalten die "sonstigen Aktiv- bzw. Passivpositionen" ab
dem Meldetermin Dezember 2010 derivative Finanzinstrumente des Handelsbestands

(Handelsbestandsderivate) i.S. des §340e Abs. 3 Satz 1 HGB iV.m. §35 Abs. 1 Nr.1a
RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate finden Sie in der
Statistischen Fachreihe Bankenstatistiken in den Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir "Bausparkas-
sen": Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 In den Termineinlagen
enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 Einschl. bdrsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  borsen-



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juni 2022
25°¢
IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
darunter: darunter: ggg?_er
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- | Fonds fiir | Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | Gber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt | einlagen lagen insgesamt | einlagen | einschl. 1 Jahr 2) Repos 3) insgesamt | gungsfrist | briefe Umlauf 5) | risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
24421 700,6 17415 4317,8 2857,2 227,2 642,8 47,4 565,8 541,0 24,9 1225,7 565,0 1006,1 | 2021 Nov.
2 253,1 573,1 1679,9 4264,5 2796,5 2243 651,9 32,0 567,1 542,6 24,7 1208,2 564,9 942,7 Dez.
2462,3 773,0 1689,2 4365,8 2 868,1 252,6 654,0 50,0 566,7 542,8 24,3 1222,0 569,0 1160,3 | 2022 Jan.
2500,1 780,9 1719,2 4399,0 2899,0 257,2 652,0 60,1 566,7 543,1 241 12335 569,5 1203,6 Febr.
2481,6 770,4 1711,2 4395,3 2895,6 260,1 650,7 50,7 564,8 541,5 24,1 12554 576,7 1316,3 Marz
2497,6 741,2 1756,3 4431,9 2907,0 287,7 649,5 62,5 563,7 540,5 23,9 12631 578,7 1561,5 April
Kreditbanken ©
1311,2 588,8 722,4 1739,7 12309 156,7 239,8 49,5 102,3 98,8 10,0 177,2 197,9 991,9 | 2022 Marz
12941 562,9 7311 1766,3 1240,0 175,7 238,7 61,4 102,1 98,6 9,9 176,7 199,4 1208,0 April
GroRBbanken 7)
5211 214,5 306,6 828,0 585,9 77,7 76,3 28,1 86,9 84,0 11 130,2 73,2 657,0 | 2022 Marz
525,1 211,9 313,2 843,5 590,0 89,0 76,7 38,1 86,7 83,8 1.1 130,6 74,2 806,0 April
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
528,4 224,2 304,2 731,5 511,7 54,5 141,5 21,3 15,0 14,4 8,8 46,0 110,4 324,7 | 2022 Marz
516,6 209,6 307,0 743,5 520,0 59,1 140,7 23,3 15,0 14,4 8,7 45,5 110,9 392,1 April
Zweigstellen auslandischer Banken
261,7 150,2 11,5 180,2 1333 24,5 22,0 - 0,4 0,4 0,1 1,0 14,3 10,2 | 2022 Marz
252,4 141,4 111,0 179,3 130,0 27,6 21,3 - 0,4 0,4 0,1 0,6 14,3 9,8 April
Landesbanken
283,3 56,5 226,8 2829 163,1 44,5 69,6 0,9 57 5,6 0,0 183,1 43,2 94,2 | 2022 Marz
297,5 49,8 247,6 279,2 157,4 46,5 69,6 0,8 5,6 5,6 0,0 182,1 43,1 109,7 April
Sparkassen
208,8 52 203,6 11453 833,1 11,9 13,5 - 276,8 261,0 10,0 16,1 1324 50,6 | 2022 Marz
211,9 5,0 206,8 11531 841,4 11,7 13,8 - 276,2 260,6 9,9 16,1 132,5 52,0 April
Kreditgenossenschaften
173,6 1,8 171,8 829,8 601,9 27,6 16,9 - 179,6 175,6 3,9 8,9 95,2 37,1 | 2022 Marz
176,2 1.9 174,3 835,7 607,6 28,0 17,0 - 179,2 175,3 3,9 9,0 95,6 36,8 April
Realkreditinstitute
62,4 3,7 58,7 53,3 2,5 3,7 47,2 - - - 98,5 10,7 6,3 | 2022 Marz
62,1 3,9 58,2 52,9 2,3 3,8 46,9 - - - 100,8 10,8 6,3 April
Bausparkassen
35,4 3,1 32,3 1941 3,6 1,7 188,3 - 0,5 0,5 0,1 4,2 12,3 9,8 | 2022 Marz
37,2 3,3 33,9 193,8 3,5 1.7 188,0 - 0,5 0,5 0,1 41 12,2 9,9 April
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
406,7 11,2 295,5 150,1 60,5 14,0 75,4 0,3 - - 767,4 85,0 126,3 | 2022 Marz
418,7 114,4 304,4 150,9 54,9 20,3 75,6 0,3 - - 774,4 85,2 1388 April
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
740,7 380,5 360,2 689,0 511,5 56,2 98,0 10,9 20,5 20,3 2,7 44,2 86,3 470,2 | 2022 Marz
715,7 354,2 361,5 699,2 517,9 61,4 96,7 11,0 20,6 20,3 2,7 43,9 86,4 572,6 April
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
479,0 230,4 248,7 508,8 378,2 31,7 76,1 10,9 20,2 19,9 2,6 43,2 72,0 460,0 | 2022 Méarz
463,3 212,7 250,6 519,9 387,9 33,7 75,5 11,0 20,2 19,9 2,6 43,3 72,1 562,7 April

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

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
Miinzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von von
Eurowéh- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt | kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
18,5 134,3 1655,0 12291 - 2,4 423,5 2,4 32204 27855 0,6 2,2 432,1
18,5 85,6 1545,6 11531 0,0 1,7 390,8 2,2 3131,6 2692,6 0,5 1,2 437,2
18,9 81,3 14259 1 065,6 0,0 21 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1,9 3332,6 2894,0 04 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 5,9 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 245,3 10,3 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
45,4 863,2 1351,9 1101,3 0,0 0,8 249,8 8,6 3661,1 32474 0,2 7,6 405,8
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
44,6 1009,1 12831 10321 0,0 0,7 250,2 9,2 3654,0 3250,7 0,3 6,6 396,3
45,0 929,2 13823 1130,2 0,0 1,0 251,1 9,6 3669,3 3261,7 0,2 7.4 400,0
45,5 983,4 1419,4 1160,8 0,0 0,9 257,7 9.8 3699,1 32875 0,2 6,7 404,7
44,7 1062,1 1362,4 1105,7 0,0 0,9 255,8 9,8 3693,9 32875 0,2 5,6 400,5
45,4 1044,7 1423,6 1167,3 0,0 0,9 255,4 10,1 3709,6 3300,2 0,1 4,6 404,7
46,1 1042,8 1409,7 1153,8 0,0 0,8 255,1 10,3 3709,2 3305,7 0,2 58 397,6
46,3 1059,2 1372,0 11181 0,0 0,8 253,2 10,3 37253 33229 0,2 6,1 396,2
46,5 1015,2 14252 1172,4 0,0 0,8 252,1 10,3 3736,4 33328 0,1 57 397,8
471 10549 1399,9 1147,7 0,0 0,7 251,5 10,3 3749,8 33419 0,1 4,4 403,3
47,6 1052,4 1419,3 1167,7 0,0 0,7 250,9 10,3 3770,2 3366,9 0,2 5,0 398,0
47,9 1068,7 14322 1183,6 - 0,7 248,0 10,0 3794,0 3386,4 0,2 5,6 401,9
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 2453 10,3 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
47,4 1066,0 1439,2 1191,8 - 0,7 246,7 10,1 38128 3409,0 0,2 3.1 400,5
47,2 1094,0 1453,6 1204,6 - 0,3 248,7 10,0 3826,5 3426,0 0,2 5,0 395,3
49,5 1086,3 1442,6 11951 - 0,3 2473 10,0 3853,8 3449,0 0,2 33 401,3
50,4 1200,5 1360,3 11128 - 0,6 246,9 9,9 3 866,6 3470,0 0,2 3,5 392,9
Veranderungen *
+ 00 - 48,8 - 2041 - 170,6 + 0,0 - 0,7 - 327 - 02 + 4,4 + 0,3 - 01 - 0,6 + 4,8
+ 04 - 43 - 1193 - 871 + 0,0 + 0,4 - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 73,7 - 807 - 4,3 - 00 - 0,4 - 759 - 01 + 689 + 541 - 00 - 0,3 + 151
+ 65 +129,1 + 481 + 66,9 - - 0,9 - 17,9 + 04 + 43,7 + 628 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 +108,4 + 50,3 + 704 - 00 + 0,0 - 201 - 01 + 57,0 + 70,2 + 00 + 0,4 - 13,6
+ 85 + 24,0 - 81,0 - 76,6 + 0,0 + 0,1 - 4,4 + 3,8 + 715 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 59,7 - 63,0 - 61,1 - 00 - 0,2 - 1.6 - 14 + 126,7 + 1291 + 01 + 3.1 - 5,5
+ 41 +316,4 + 201,2 + 1916 - 00 + 0,0 + 9,6 + 43 + 1232 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 22 +111,8 + 441 + 463 - 00 - 0,2 - 2,0 + 15 + 152,2 + 147,8 + 00 - 2,2 + 6,6
- 06 + 52,3 - 171 - 15,6 - 00 0,0 - 1.5 - 00 + 10,6 + 10,55 - 00 - 1.4 + 1.6
+ 18 - 70,3 + 16,0 + 184 - - 0,1 - 2,3 + 0.2 - 141 - 2,3 + 00 - 3,6 - 8,1
- 26 +216,2 - 849 - 878 + 00 + 0,0 + 2,8 + 04 + 6,6 + 53 + 00 + 2,6 - 1.4
+ 03 - 799 + 989 + 97,8 - + 0,3 + 0,8 + 04 + 153 + 11,0 - 00 + 0,7 + 3,6
+ 06 + 54,3 + 371 + 30,6 - - 0,1 + 6,6 + 0.2 + 29,7 + 25,6 - 00 - 1.4 + 5,4
- 08 + 787 - 56,7 - 549 - 00 - 0,1 - 1.7 + 00 - 5,2 + 0,0 - 00 - 1.1 - 4,1
+ 08 - 175 + 61,2 + 61,6 - + 0,0 - 0,4 + 04 + 156 + 12,5 - 00 1.1 + 4,2
+ 06 - 19 - 13,6 - 133 - 00 - 0,1 - 0,3 + 01 - 0,4 + 55 + 00 13 - 7.1
+ 02 + 153 - 351 - 331 - - 0,0 - 1.9 + 01 + 16,1 + 17,2 + 00 + 0,3 - 1.4
+ 02 - 438 + 534 + 544 - + 0,1 - 1.1 - 00 + 109 + 9,7 - 00 - 0,5 + 1,7
+ 06 + 39,7 - 262 - 255 + 00 - 0,1 - 0,6 - 00 + 135 + 9,2 + 00 - 1,2 + 5,4
+ 05 - 24 + 19,5 + 200 + 00 - 0,0 - 0,5 - 01 + 205 + 251 + 00 + 0,6 - 5,2
+ 03 + 16,6 + 129 + 159 - 00 - 0,0 - 2,9 0,3 + 255 + 204 + 00 + 0,6 + 4,5
+ 16 -163,6 - 224 - 196 - - 0,1 - 2,7 0,3 + 4,3 + 6,2 + 0,1 - 3,0 + 0,9
- 20 +161,0 + 27,8 + 263 - + 0,1 + 1.4 - 03 + 147 + 16,6 - 01 + 0,5 - 2,3
- 02 + 28,0 + 131 + 115 - - 0,4 + 2,0 - 0.1 + 151 + 184 + 00 + 1,9 - 52
+ 23 - 78 - 10,9 - 9,5 - 0,0 - 1,4 - 00 + 27,3 + 23,0 - 00 - 1,7 + 6,0
+ 09 +114,2 - 823 - 823 - + 0,3 - 0,4 - 0,0 + 13,2 + 21,3 + 00 + 0,2 - 8,4

* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
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

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene | richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- | und Unter- einlagen lagen Wechsel Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4 5) kredite insgesamt | lagen 6) lagen 7) briefe 8 kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 34,8 90,0 11355 132,9 1002,6 0,0 36,3 3090,2 1306,5 1072,5 617,6 93,6 34,9 | 2012
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 30487 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9 | 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 1,7 31182 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 | 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 32247 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 3420,9 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 10209 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 | 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 25130 7833 560,6 28,3 34,4 | 2020
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2 654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 | 2021
- 22,9 78,1 1244,8 134,6 1110,2 0,0 12,5 38943 25153 790,9 559,6 28,5 34,4 | 2020 Nov.
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 11116 0,0 13,1 3885,2 2513,0 7833 560,6 28,3 34,4 Dez.
- 23,7 78,2 1261,6 140,5 1121,2 0,0 13,6 3904,5 2542,0 7731 561,6 27,9 34,3 | 2021 Jan.
- 24,0 78,2 1260,6 138,0 11225 0,0 14,2 39137 2557,5 766,1 562,6 27,5 34,3 Febr.
- 24,3 78,3 1336,0 1354 1200,6 0,0 14,7 39258 2575,2 761,2 562,3 271 34,4 Marz
- 24,5 77,7 1343,0 136,2 1206,8 0,0 15,1 39357 2594,6 751,6 562,8 26,8 34,4 April
- 24,7 78,6 13519 140,0 12119 0,0 15,5 3956,3 2620,5 746,2 563,2 26,3 34,6 Mai
- 25,0 78,7 1357,0 132,7 12243 0,0 15,8 3936,4 26121 735,7 562,6 26,1 34,6 Juni
- 25,1 78,1 1360,7 136,1 12245 0,0 15,9 3964,6 2646,0 730,7 562,0 25,9 34,5 Juli
- 25,2 78,2 1364,7 135,3 12294 0,0 16,1 3971,0 2 656,0 727,8 561,5 25,6 34,3 Aug.
- 25,2 79,0 1353,8 128,9 12249 0,0 16,2 3960,3 2647,9 726,1 560,7 25,5 34,1 Sept.
- 25,1 79,0 1363,6 132,9 1230,7 0,0 16,2 3989,1 2664,3 739,3 560,1 25,3 33,9 Okt.
- 25,2 79.1 13739 135,2 12386 0,0 16,3 4002,4 26859 731,8 559,9 24,8 33,6 Nov.
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 Dez.
- 25,7 78,6 1363,7 137,2 12265 0,0 16,4 40259 2690,9 750,0 560,8 24,2 33,9 | 2022 Jan.
- 25,7 78,7 1369,7 140,5 1229,2 0,0 16,6 4037,8 2704,5 748,5 560,9 239 33,8 Febr.
- 25,8 78,7 1367,7 137,7 1230,1 0,0 16,5 4033,7 2 695,6 755,2 559,0 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 23,8 338 April
Veranderungen
- - 33 + 24 - 794 - 241 - 553 + 0,0 - 34 + 40,2 + 118,44 - 539 - 74 - 17,0 - 1,7 | 2013
- - 19 + 2,0 - 29,0 2,2 - 31,2 - 00 - 06 + 69,7 + 107,9 - 253 - 24 - 10,6 - 20| 2014
- - 21 43 - 46,6 + 33 - 50,0 + 00 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 113 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15| - 17 + 03 - 20 + 0,0 - 05 +104,7 + 124,5 - 69| - 79 - 50 - 05| 2016
- 0,0 - 16 + 11,0 - 184| + 294 - 00 - 05 + 1031 +1428| - 275| - 56 - 67 + 04| 2017
- 1,0 + 3,1 - 25,0 - 31 - 219 + 0,0 - 04 + 117,7 + 139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 39| 2018
- 0,7 + 0,1 - 86 + 16 - 10,2 + 0,0 - 03 +122,5 + 155,8 - 257 - 34 - 41 - 1,4 2019
- + 57 - 33 +313,4 | + 232 + 290,2 - 00 + 82 +221,6 | + 2737 - 327 - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 23 + 1,0 + 105,2 - 74 +112,6 + 0,0 + 33 + 953 + 1443 —- 46,2 + 07 - 35 - 02| 2021
- + 0,2 + 0,1 + 83 + 35 + 48 - 00 + 03 + 20,5 + 34,1 - 13,2 - 01 - 03 - 0,2 | 2020 Nov.
- + 0,6 + 0,1 - 81 - 96 + 15 - + 05 - 92 - 23 - 76 + 1,0 - 02 - 0,0 Dez.
- + 0,2 - 01 + 249 + 15,7 + 92 + 0,0 + 05 + 19,2 + 289 - 10,3 + 1,1 - 04 - 0,1 | 2021 Jan.
- + 03 + 01 - 1.2 - 24| + 12 - 00 + 06 + 91 + 154 - 70 + 10 - 04 - 00 Febr.
- + 03 + 0,1 + 751 2,6 + 77,7 - + 05 + 12,2 + 17,7 - 48| - 03 - 04 + 0,1 Marz
- + 0,2 - 06 + 71 + 08 + 63 + 0,0 + 03 + 98 + 19,6 - 98 + 04 - 03 - 00 April
- + 0,3 + 03 + 89 + 39 + 50 - + 0,5 + 20,6 + 26,0 - 53 + 0,5 - 05 + 0,2 Mai
- + 0,2 + 0,1 + 50| - 73 + 12,3 + 0,0 + 03 - 198| - 85 - 105| - 06 - 02 - 0,0 Juni
- + 0,1 + 01 + 66 + 35 + 31 - + 01 + 282 + 339 - 50| - 06 - 02 - 0.1 Juli
- + 0.2 + 0,1 + 41 - 08 + 49 - 00 + 0.2 + 64| + 100] - 29| - 05 - 02 - 02 Aug.
- + 0,0 + 07| - 16| - 64| - 42 + 00 + 01 - 67 - 54| - 03 - 08 - 02 - 02 Sept.
- - 0,1 + 01 + 10,5 + 40| + 65 + 00 + 00 + 288| + 164 + 132 - 06 - 02 - 02 Okt.
- + 0,1 + 0,1 + 10,2 + 23 + 79 - + 01 + 13,3 + 215 - 76 - 02 - 03 - 03 Nov.
- + 05 + 01 - 354) - 180| - 174 - 00 + 00| - 259| - 312 + 41 1,4 - 02 + 06 Dez.
- - 0,0 - 06 + 235 + 183 + 52 - 00 + 00 + 496 | + 363 + 141 - 04 - 04 - 0,3 | 2022 Jan.
- + 0,0 + 01 + 60 + 33 + 27 - 00 + 0.2 + 11,9 + 136 - 16 + 01 - 02 - 02 Febr.
- + 0,1 + 00| - 19| - 28| + 08 - - 00 - 41 - 90| + 66| - 18 + 0,0 - Marz
- + 0,2 - 00 + 16,7 + 3,0 + 13,7 - + 0.2 + 13,0 + 95 + 4,2 - 06 - 01 + 0,0 April
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.
5 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu

aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2012 0,8 1.046,0 813,5 545,5 268,1 5.4 227,0 2,6 729,0 442,2 105,1 337,1 9,0 277,8
2013 0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 8,2 287,8
2014 0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 11 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7,5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5.0 299,6
2017 0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 5131 111,0 402,1 7.7 274,5
2020 0,2 1024,3 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
2021 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 0,4 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2020 Nov. 0,2 1056,0 815,8 563,4 252,4 3,5 236,7 4,0 845,6 539,5 139,8 399,7 14,0 2921
Dez. 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 Jan. 0,2 11351 897,8 645,6 252,2 2,6 234,7 3,8 846,9 538,6 142,7 395,8 14,0 294,3
Febr. 0,6 1146,4 912,7 659,6 253,1 2,2 231,5 3,8 853,6 548,2 150,4 397,7 14,7 290,7
Marz 0,2 1140,4 908,0 646,7 261,3 2,3 230,1 3,8 864,8 559,3 153,3 406,1 11,9 293,5
April 0,2 11723 943,1 680,7 262,3 2,3 227,0 3,9 855,5 555,5 152,6 402,9 13,0 287,0
Mai 0,2 1157,2 928,1 669,8 258,3 2,4 226,8 3,9 846,1 550,1 147,3 402,8 11,9 284,2
Juni 0,4 1159,3 930,3 666,6 263,7 2,5 226,4 3,9 855,1 551,6 146,7 404,9 10,5 293,0
Juli 0,4 1139,3 910,4 651,3 259,1 1,9 227,0 3,8 867,2 565,0 158,4 406,6 13,1 289,2
Aug. 0,4 11259 899,8 647,9 251,8 1,6 224,5 3,7 867,4 566,7 158,7 407,9 15,3 285,5
Sept. 0,3 11131 885,7 634,6 251,1 1,1 226,3 3,6 876,0 569,3 156,6 412,7 15,1 291,6
Okt. 0,3 1166,7 940,5 672,2 268,2 0,9 225,3 3,5 878,0 579,6 164,1 415,5 17,7 280,6
Nov. 0,3 1164,8 940,3 674,7 265,6 0,8 223,7 3,4 888,2 585,6 164,4 421,2 14,3 288,3
Dez. 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 0,4 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2022 Jan. 0,3 1200,2 977,7 7141 263,6 1,2 221,3 3,5 911,6 610,7 187,0 423,7 10,3 290,7
Febr. 0,5 12223 998,7 734,3 264,4 1,6 222,0 3,6 923,5 615,2 191,4 423,7 9,4 298,9
Marz 0,5 1224,2 999,2 729,8 269,4 1,0 2241 3,6 906,5 597,4 171,8 425,6 10,3 298,9
April 0,6 1229,5 1003,6 734,1 269,6 1,6 224,3 3,6 914,4 612,0 180,9 431,1 13,1 289,2
Veranderungen *
2013 - 05 - 22,7 - 269 - 13 - 25,6 + 18 + 24 - 0,0 - 21,2 - 33,1 - 58 - 27,2 - 07 + 12,6
2014 - 00 + 86,1 + 80,1 + 63,2 + 16,8 + 07 + 53 - 06 + 57 -10,2 -12,8 + 2,7 - 1.8 + 17,7
2015 + 01 - 91,8 - 86,0 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 6,1 - 92 - 65 - 27 + 11 + 2,0
2016 + 0,0 - 255 - 145 - 382 + 23,7 - 07 -10,3 - 0,0 + 17,4 + 28,9 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 48,7 - 61,5 + 12,8 + 00 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 44 + 07 - 18,4
2018 + 0,0 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 18,3 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00 - 4.1 - 11,3 - 21,9 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 19,9 + 12,7 + 7.3 + 30 + 3.8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 03 + 34,4 + 14,7 + 9,0 + 57 + 36 + 16,1
2021 + 00 + 52,8 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 15,8 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 1.4
2020 Nov. - 00 - 34 - 19 + 1,8 - 37 - 00 - 15 - 0,1 + 97 + 3,6 + 2,8 + 08 - 25 + 8,6
Dez. - 00 - 269 - 263 - 289 + 2,6 - 09 + 02 - 0,1 - 193 - 137 - 13,6 - 00 - 27 - 30
2021 Jan. - 00 + 106,1 +108,3 +110,3 - 19 - 01 - 21 - 0,1 + 22,5 + 14,5 + 17,8 - 33 + 27 + 53
Febr. + 03 + 111 + 14,7 + 14,0 + 07 - 04 - 32 - 0,1 + 63 + 90 + 75 + 15 + 07 - 35
Marz - 03 - 1,7 - 101 - 158 + 56 + 0,1 - 1,7 + 0,0 + 39 + 49 + 0,7 + 4,1 - 28 + 1,8
April - 00 + 37,7 + 40,7 + 36,8 + 3,9 - 0,1 - 29 + 0,1 - 4,0 + 06 + 0,7 - 00 + 11 - 56
Mai + 0,0 - 149 - 14,6 - 115 - 31 - 01 - 03 + 0,0 - 77 - 42 - 44 + 0,2 - 09 - 26
Juni + 0.2 - 41 - 37 - 63 + 2,6 + 0,1 - 05 - 0,0 + 49 - 1.8 - 17 - 02 - 15 + 8.2
Juli + 0,0 - 21,8 - 20,5 - 157 - 48 - 06 - 07 - 0,1 + 12,9 + 13,0 + 11,7 + 1.4 + 26 - 28
Aug. - 00 - 139 - 11,2 - 36 - 76 - 02 - 25 - 0,1 - 01 + 14 + 03 + 1.1 + 22 - 38
Sept. - 0,1 - 187 - 198 - 17,0 - 29 - 06 + 1,7 - 0,1 + 10,0 + 4,6 + 1,2 + 34 - 02 + 56
Okt. + 0,0 + 54,3 + 555 + 383 + 17,3 - 01 - 11 - 0,1 + 15 + 99 + 7,6 + 2,3 + 26 - 11,0
Nov. - 00 - 57 - 39 + 0,2 - 40 - 01 - 18 - 0,1 + 54 + 1,8 + 1,1 + 0,7 - 34 + 7,1
Dez. - 00 - 657 - 643 - 60,9 - 35 - 05 - 09 + 0,0 - 17,8 - 14,0 - 12,7 - 14 - 63 + 2,5
2022 Jan. + 01 + 958 + 96,6 + 97,4 - 08 + 08 - 1,7 + 0,1 + 37,7 + 36,2 + 34,8 + 1.4 + 23 - 07
Febr. + 0,2 + 232 + 22,1 + 20,8 + 1,2 + 04 + 07 + 0,0 + 12,7 + 52 + 4,6 + 05 - 08 + 84
Marz - 00 - 00 - 15 - 58 + 473 - 06 + 2,1 + 0,0 - 183 - 189 - 20,1 + 1,2 + 08 - 02
April + 0,1 - 97 - 10,2 - 46 - 56 + 0,6 - 01 + 0,0 - 17 + 68 + 6,7 + 0,0 + 28 - 11,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. scheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- | und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt | lagen men fristig fristig kredite insgesamt | lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
32,6 46,4 691,1 289,4 401,7 284,6 117,0 0,1 237,6 107,2 130,3 69,1 61,2 1,2 ] 2012
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 | 2013
14,0 35,6 609,2 2771 3321 242,7 89,4 0.1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
13,1 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0.1 2011 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 03| 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 3325 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 | 2020
11 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 | 2021
1,5 19,0 836,8 491,3 3455 219,0 126,5 - 279,9 154,2 125,8 66,0 59,7 0,1 | 2020 Nov.
11,3 17,2 761,2 428,8 3325 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 Dez.
11,3 16,5 954,9 507,8 447,0 298,5 148,5 - 279,8 145,0 134,8 69,4 65,3 0,1 | 2021 Jan.
11,3 16,5 987,8 520,0 467,7 318,0 149,7 - 283,4 145,2 138,3 71,5 66,8 0,1 Febr.
11,3 16,6 991,5 520,2 471,3 319,5 151,8 - 288,9 147,8 1411 73,7 67,4 0,1 Marz
11,3 16,5 1008,7 522,1 486,6 343,1 143,5 - 295,8 150,7 145,0 81,0 64,1 0,1 April
11,3 16,5 10131 513,9 499,2 360,2 139,0 - 304,0 148,4 155,6 88,0 67,6 0,1 Mai
11,3 16,5 1016,2 539,5 476,7 335,5 141,3 - 290,8 148,4 142,5 79,9 62,6 0,1 Juni
11,2 16,0 981,6 525,0 456,6 304,9 151,7 - 292,2 151,7 140,5 79,3 61,2 0,1 Juli
11,2 16,3 969,4 513,0 456,4 293,0 163,5 0,0 298,4 158,9 139,6 78,8 60,8 0,1 Aug.
11,2 16,3 1003,9 528,2 475,8 315,7 160,1 - 306,0 164,0 142,0 81,5 60,4 0,1 Sept.
11,2 16,3 1031,2 550,5 480,7 320,4 160,3 0,0 320,9 169,8 151,1 83,3 67,8 0,1 Okt.
11,3 16,4 1068,2 565,4 502,8 335,0 167,9 0,0 3155 171,3 144,2 75.5 68,7 0,1 Nov.
111 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 Dez.
A 16,1 1098,5 635,9 462,7 321,8 140,8 0,0 339,9 177,2 162,7 82,1 80,5 0,1 | 2022 Jan.
A 16,0 11304 640,4 490,0 349,8 140,2 0,0 361,2 194,5 166,7 87,0 79,7 0,1 Febr.
Al 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 11131 600,6 512,6 381,1 131,4 0,0 385,2 201,5 183,8 103,2 80,6 0,1 April
Veranderungen *
1,8 - 72 - 174,0 - 756 - 984 83,1 - 154 - 0,0 + 13,5 + 96 + 39 + 69 - 30 - 02| 2013
0,1 - 38| + 763 + 47,8 28,5 390 - 105 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61 - 154 + 40,6 - 56,0 - 48,6 - 74 - 0,0 - 26,5 - 13,9 - 12,6 + 03 - 13,0 - 0,0 | 2015
- 01 - 15 + 827 + 51,0 + 317 + 270 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 0,0 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 | - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 - 234 - 04 + 2,1 - 26 - 0,0 - 11,9 - 02 - 118 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 -494) + 398| + 280 + 118 - 0,0 - 08 + 21 - 29 - 18 - 11 - 0,0 2019
- 02 - 39 + 838 +878| - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 - 08 + 136,6 + 19,8 + 116,8 + 89,2 + 27,6 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 0,0 | 2021
+ 0,0 + 00| + 79 + 59 + 20| - 37 + 57 - + 11,6 + 12,2 - 06 - 21 + 15 - 0,0 | 2020 Nov.
- 02 - 17 - 721 -609) - 112 - 126 + 14 - 203 - 203 0,0 - 01 + 01 + 0,0 Dez.
- 00 - 08 + 191,3 + 78,5 + 112,9 + 924 + 20,5 - + 20,1 + 12,3 + 7.8 + 3,6 + 4.2 - 0,0 | 2021 Jan.
- 00 - 00| + 327 + 12,2 + 205 + 193 + 1,2 - + 34 + 00 + 34 + 20 + 14 - 00 Febr.
+ 0,1 - 00 - 1.8 - 2,6 + 08 - 11 + 19 - + 32 + 1,6 + 1,6 + 1,3 + 03 + 0,0 Marz
- 00 + 00 + 23,2 + 43 + 19,0 + 26,8 - 78 - + 79 + 3,7 + 4,2 + 7, - 30 + 0,0 April
+ 00 + 00| + 49 - 74 + 122 + 166 - 44 - + 86 - 22 + 10,8 + 7.2 + 35 - 00 Mai
- 0,1 - 00| - 19 + 23,7 - 256 - 274| + 18 - - 148 - 06 - 14,2 - 90 - 52 - 00 Juni
- 01 - 05 - 348 - 146 - 202 - 306| + 104 - + 1,3 + 29 - 16 - 03 - 13 + 0,0 Juli
+ 0,0 + 02 - 128 -123 - 05 - 12,2 + 11,7 + 0,0 + 57 + 67 - 11 - 06 - 05 - 00 Aug.
- 00 + 00 + 30,5 + 12,9 + 17,6 + 214 - 39 - 0,0 + 6,7 + 49 + 17 + 23 - 06 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 0,1 + 27,9 + 22,7 + 5,2 + 5,1 + 0,2 + 0,0 + 14,7 + 5,8 + 9,0 + 1,6 + 7,4 - 0,0 Okt.
+ 00 + 01 + 323 + 12,5 + 19,9 + 130 + 69 - - 63 + 08 - 71 - 84 + 13 - 00 Nov.
- 01 + 02 - 155,0 -110,1 - 449 - 34,0 - 10,9 - - 27,7 - 29,6 + 19 - 70 + 89 + 0,0 Dez.
- 00 - 06| +1808 +1784 | + 24| + 193 - 16,9 - + 50,8 + 34,9 + 16,0 + 131 + 29 - | 2022 Jan.
+ 0,0 - 00| + 334 + 57 + 27,8 + 283 - 05 - + 21,2 + 17,0 + 4,2 + 50 - 08 - Febr.
- 01 - 03 - 183 - 85 - 98| - 07 - 91 - - 01 + 53 - 54 - 53 - 01 - 0,0 Marz
+ 00 - 01 - 138 - 396 + 258 + 270 - 11 - + 19,8 - 06 + 20,4 + 19,7 + 07 - April
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5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs) *

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit borsen- ohne borsen-
fahigen Geld- | fahige Geld- borsen-
marktpapieren, | marktpapiere, fahige
Wertpapieren, | Wertpapiere, Buchkredite | Geld-
Ausgleichs- Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen

Stand am Jahres- bzw. Monatsende *

2012 32204 2786,1 376,1 316,8 316,3 0,5 59,3 57,6 1,7 28443 23109
2013 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 23768
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2640,0
2018 3394,5 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0.2 3145,0 27328
2019 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 32611 2866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6
2020 Nov. 3661,1 32476 258,7 229,3 228,7 0,6 29,4 22,4 7,0 3402,4 3001,7
Dez. 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 34038 3013,0

2021 Jan. 3654,0 3251,0 247,7 2219 221,3 0,6 25,8 19,7 6,1 3406,3 30184
Febr. 3669,3 3261,9 249,5 224,2 223,6 0,6 253 18,5 6,8 3419,7 3031,9

Marz 3699,1 32877 261,3 236,6 236,0 0,6 24,7 18,6 6,1 34378 3048,6

April 36939 32877 248,6 223,5 222,8 0,7 25,1 20,2 4,9 3445,2 3061,5

Mai 3709,6 33004 248,7 225,4 224,6 0,8 233 19,5 3,8 3460,9 3075,1

Juni 3709,2 33058 250,7 225,8 225,0 0,8 24,9 19,9 5.1 3458,5 3082,5

Juli 37253 3323,0 248,2 221,0 220,2 0,8 27,2 21,9 53 34771 3102,5

Aug. 37364 33329 245,0 2211 220,4 0,7 23,9 18,9 4,9 34915 3116,8

Sept. 3749,8 33421 247,8 224,5 223,8 0,7 23,4 19,6 3,7 3501,9 3123,2

Okt. 3770,2 33671 256,5 232,5 231,9 0,6 24,0 19,5 4,4 3513,7 31429

Nov. 3794,0 3386,5 255,6 232,9 232,3 0,6 22,7 17,7 5.0 35384 3164,9

Dez. 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 3548,4 3174,6

2022 Jan. 38128 3409,2 262,6 242,3 2417 0,6 20,3 17,8 2,5 3550,2 3180,4
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 3470,2 277,5 257,9 256,9 0,9 19,6 17,1 2,5 35891 32262
Veranderungen *

2013 + 4,4 + 0,1 - 13,8 - 5,8 - 6,3 + 0,5 - 8,0 - 7,0 - 11 + 18,2 + 17,6
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00| - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 13 - 0,9 - 04| + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 0,1 - 4,9 - 48| - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 5,6 + 0,0 - 121 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 86| - 0,6 + 65,0 + 1020
2019 + 126,7 + 1291 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 31 + 1150 + 1328
2020 + 123,2 + 123,6 - 19,6 - 19,8 - 19,8 - 0,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2021 + 152,2 + 147,8 + 8,8 + 13,8 + 13,8 - 0,1 - 4,9 - 28| - 2,1 + 1434 + 1579
2020 Nov. + 10,6 + 10,4 - 2,1 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 2,0 - 0,7 - 1,2 + 12,7 + 10,6

Dez. - 141 - 2,3 - 15,5 - 7.7 - 7.5 - 0,2 - 7.8 - 4,4 - 3,4 + 1.4 + 11,2

2021 Jan. + 6,6 + 53 + 4,4 + 0,3 + 0,1 + 0,2 + 4,2 + 1.7 + 2,5 + 2,1 + 5,2
Febr. + 15,3 + 10,9 + 1.8 + 2,3 + 2,3 + 0,0 - 0,5 - 1,2 + 0,7 + 13,5 + 13,3

Mérz + 29,7 + 25,6 + 11,2 + 12,5 + 12,5 - 0,0 - 13 + 0,0 - 1.4 + 18,5 + 16,3

April - 52 - 0,0 - 12,8 - 13,1 - 13,2 + 0,1 + 0,3 + 1.6 - 1,2 + 7,5 + 13,0

Mai + 15,6 + 12,5 + 0,1 + 1,8 + 1,7 + 0,1 - 1,8 - 0,6 - 1,2 + 15,5 + 13,4

Juni - 0,4 + 55 + 2,0 + 0,3 + 0,4 - 0,1 + 1,7 + 0,4 + 1.3 - 2,4 + 73

Juli + 16,1 + 17,2 - 2,0 - 4,2 - 4,3 + 0,0 + 2,3 + 2,0 + 0,3 + 18,1 + 19,5

Aug. + 10,9 + 9,7 - 3,2 + 0,1 + 0,2 - 0,1 - 33 - 29| - 04| + 14,1 + 14,2

Sept. + 13,5 + 9,3 + 3,3 + 3,7 + 3,8 - 0,0 - 0,5 + 0,7 - 1,2 + 10,2 + 6,2

Okt. + 20,5 + 25,1 + 8,7 + 8,1 + 8,2 - 0,1 + 0,5 - 0,2 + 0,7 + 11,8 + 19,8

Nov. + 25,5 + 20,5 + 1,2 + 2,4 + 2,4 + 0,0 - 1,2 - 1.8 + 0,6 + 24,4 + 19,9

Dez. + 43 + 6,3 - 5.8 - 0,6 - 0,3 - 0,3 - 5.2 - 2,5 - 2,7 + 10,1 + 9,8

2022 Jan. + 14,7 + 16,5 + 12,9 + 10,1 + 9,8 + 0,3 + 2,8 + 2,6 + 0,2 + 1.8 + 58
Febr. + 15,1 + 18,4 + 6,2 + 6,0 + 538 + 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 + 13,2 + 21,4 + 3,8 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 0,7 + 0,7 + 0,0 + 9,3 + 171
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1) rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2119,5 249,7 1.869,8 191,4 31,4 533,4 292,7 39,4 253,3 240,7 3,5| 2012
21369 248,0 1888,9 191,7 289 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 2,7 | 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 2,1 2015
2 306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 23,9 245,5 226,4 1,8 | 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 1,4 | 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 1,5 2019
27718 310,5 24614 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 | 2020
29157 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
2762,3 311,5 2450,8 239,4 21,8 400,7 234,2 15,7 218,6 166,4 1,2 | 2020 Nov.
2771,8 310,5 24614 2411 22,4 390,8 2343 15,7 218,6 156,6 1.1 Dez.
2776,4 307,8 2 468,6 242,0 22,5 387,9 233,6 15,3 218,3 154,3 1,2 | 2021 Jan.
27877 309,7 24781 244,2 22,8 387,8 232,0 15,4 216,6 155,8 1.1 Febr.
2802,4 314,5 24879 246,1 23,1 389,3 230,7 15,2 215,5 158,6 1.1 Marz
28139 313,6 2500,3 247,6 23,4 383,7 230,8 15,0 215,8 153,0 1.1 April
28251 311,7 25135 249,9 23,6 385,9 2311 14,9 216,2 154,8 1.1 Mai
28318 310,0 2521,8 250,7 23,9 376,0 229,2 14,7 214,5 146,8 1.1 Juni
2851,4 310,7 2540,8 251,0 24,0 374,6 229,5 14,9 214,6 145,1 1.1 Juli
2 864,5 311,5 2553,1 252,2 24,2 374,7 2291 14,7 214,4 145,6 1.1 Aug.
2870,0 310,1 2559,9 253,2 24,2 378,7 228,7 14,3 214,4 150,1 1,0 Sept.
2885,5 313,5 2572,0 257,4 24,1 370,9 230,2 14,6 215,6 140,7 1,0 Okt.
2906,5 315,6 2590,9 258,4 24,2 373,5 230,0 14,5 215,6 143,5 1,0 Nov.
29157 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 Dez.
2920,6 312,8 2607,8 259,8 24,7 369,8 2291 13,9 215,2 140,7 1,0 | 2022 Jan.
29354 313,8 2621,6 259,9 24,6 363,8 228,5 13,9 214,5 135,4 1.1 Febr.
2950,1 316,1 26339 259,4 24,7 370,7 228,8 13,7 215,1 141,8 1.1 Marz
2966,8 317,3 2649,5 259,4 24,9 362,9 229,5 13,7 215,7 133,5 1,0 April
Veranderungen *
+ 17,7 - 0,1 + 17,8 - 0,1 - 25 + 0,6 - 4,3 - 0,7 - 3,6 + 49 - 08} 2013
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 125 - 1,8 - 4,1 - 8,5 - 5.1 - 3,4 + 4,3 - 02 2014
+ 59,0 + 4,5 + 546 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09| - 309 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - 04| 2016
+ 87,6 + 94| + 782 + 158 + 01 - 399 - 106 - 1.3 - 9,3 - 294 - 01| 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09| - 371 - 105 - 2,7 - 7.8 - 266 0,0 | 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08| - 17,8 - 5.5 - 2,6 - 2,9 - 123 0,1 | 2019
+ 145,0 + 94| + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 1.1 - 1,5 + 0,4 - 1,7 - 04| 2020
+ 1401 + 56 + 1345 + 17,8 + 23 - 14,6 - 33 - 1.3 - 2,0 - 1.3 - 00| 2021
+ 10,9 - 1,2 + 12,1 - 0,3 + 02 + 21 + 0,3 - 0,2 + 0,5 + 1,8 - 0,0 | 2020 Nov.
+ 9,5 - 1,0 + 10,5 + 1,7 + 07 - 9,8 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 9,9 - 01 Dez.
+ 43 - 2,7 + 71 + 0,9 + 01 - 31 - 0,8 - 0,4 0,5 - 2,3 + 0,1 2021 Jan.
+ 1,1 + 1.8 + 9,3 + 2,1 + 03 + 0,2 - 1.3 + 0,1 - 1.4 + 1.5 - 00 Febr.
+ 14,4 + 4,7 + 9,7 + 1.9 + 03 + 2,1 - 1.4 - 0,2 - 1,2 + 3,5 - 00 Marz
+ 11,5 - 0,9 + 12,4 + 1,5 + 0.2 - 55 + 0,1 - 0,2 + 0,3 - 5,6 - 00 April
+ 11,0 - 1.9 + 13,0 + 2,3 + 02 + 21 + 0,3 - 0,1 + 04 + 1.8 + 00 Mai
+ 6,5 - 1,7 + 8,2 + 0,8 + 03 - 9,7 - 1,8 - 0,2 - 1,5 - 7.9 - 00 Juni
+ 19,2 + 0,2 + 19,0 + 0,3 + 0,1 - 1,4 + 0,3 + 0,2 + 0,1 - 1,7 - 00 Juli
+ 13,0 + 0,8 + 12,3 + 1,2 + 0.2 - 0,1 - 0,6 - 0,1 - 0,4 + 0,5 - 00 Aug.
+ 52 - 1,4 + 6,6 + 1,0 - 00 + 4,0 - 0,4 - 0,5 + 0,0 + 4,4 + 0,0 Sept.
+ 15,6 + 3,5 + 12,1 + 4,1 - 01 - 7.9 + 1,4 + 0,3 + 11 - 9,4 - 00 Okt.
+ 18,9 + 4,4 + 14,5 + 1,0 + 01 + 4,4 + 0,9 - 0,1 + 1,0 + 3,5 0,0 Nov.
+ 9,3 - 11 + 10,4 + 0,5 + 05 + 0,2 - 0,1 - 0,1 + 0,0 + 0,4 0,0 Dez.
+ 4,9 - 1,7 + 6,6 + 0,8 - 00 - 4,0 - 0,8 - 0,4 - 0,4 - 3,2 - 0,0) 2022 Jan.
+ 14,8 + 1,0 + 13,8 + 0,1 + 00| - 6,0 - 0,7 - 0,0 - 0,6 - 53 - 00 Febr.
+ 14,7 + 2,3 + 12,4 - 0,5 + 01 + 6,8 + 0,4 - 0,2 + 0,6 + 6,5 - 00 Mérz
+ 171 + 1,5 + 15,6 - 0,0 + 02 - 7,7 + 0,6 + 0,0 + 0,6 - 8,4 - 00 April

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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Zeit

2020

2021 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2022 Marz

2020

2021 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2022 Marz

2020

2021 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2022 Marz

2020

2021 Marz
Juni
Sept.
Dez.

2022 Marz

2021 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

2021 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

2021 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

2021 1.Vj.
2.Vj.
3.Vj.
4.Vj.

2022 1.Vj.

IV. Banken

6. Kredite der Banken (MFls) 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)

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen
nach Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verande-

darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbstandige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur |schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei | Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fur den Verarbei- |von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- Uber- unter-
insgesamt | insgesamt |zusammen |stlcke nungsbau |zusammen |nungsbau |Gewerbe |und Erden |gewerbe |zeugen kultur mittlung | nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende »
2993,0 1601,8 1565,6 1285,1 280,5 16234 4433 146,7 123,4 82,7 135,8 55,3 59,8 176,0
30384 16189 1587,9 1302,5 285,4 1657,2 451,2 149,2 123,0 84,6 1391 55,4 60,1 182,5
3056,8 1634,6 1619,5 1316,7 302,8 1654,3 461,4 142,5 1221 85,7 135,5 56,0 57,9 182,6
3093,7 1653,1 1648,9 1337,4 311,4 1666,9 467,9 143,9 122,2 87,7 136,7 56,2 56,3 182,6
3147,5 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
3204,0 1613,7 1701,0 1391,9 309,0 1742,4 485,1 150,9 134,3 101,3 145,3 56,3 54,9 193,2
Kurzfristige Kredite
221,2 - 8,0 - 8,0 192,1 4,6 29,0 ,9 16,0 37,0 3,6 6,1 31,6
236,0 - 8,0 - 8,0 207,4 4,7 33,4 6,4 16,7 389 3,9 6,1 34,2
225,0 - 7.8 - 7.8 195,9 4,5 28,8 5.5 16,7 34,7 4,2 4,4 34,4
223,8 - 7,8 - 7.8 193,7 4,4 30,4 51 171 35,6 4,0 41 341
231,8 - 6,9 - 6,9 202,7 4,4 31,6 9,1 18,0 36,4 33 3,9 35,0
254,0 - 7.0 - 7,0 2241 4,5 36,5 14,0 19,5 39,3 3,6 41 38,0
Mittelfristige Kredite
310,5 - 38,5 - 38,5 230,4 18,5 30,2 5.4 14,8 19,3 4,8 15,0 51.4
314,5 - 38,9 - 38,9 236,4 19,1 29,2 5.1 15,3 19,7 4,5 14,7 52,9
310,0 - 39,7 - 39,7 232,8 19,8 27,7 5,0 15,3 19,5 4,5 14,1 51,2
310,1 - 40,2 - 40,2 2333 20,2 27,8 5.2 15,8 19,3 4,5 12,3 51,7
314,5 - 40,5 - 40,5 239,5 20,6 28,3 4 19,3 20,8 4,3 12,3 52,0
316,1 - 40,8 - 40,8 242,2 21,0 28,9 ,6 20,0 22,0 4,2 1,7 53,1
Langfristige Kredite
2461,4 1601,8 1519,1 1285,1 234,0 1201,0 420,2 87,5 11,2 51,8 79,4 47,0 38,7 93,0
2487,9 16189 1541,0 13025 238,5 12135 427,4 86,6 11,5 52,6 80,5 47,1 39,3 95,4
25218 1634,6 1572,0 1316,7 255,3 12255 437,2 86,0 11,6 53,7 81,3 47,3 39,4 97,0
2559,9 1653,1 1 600,9 13374 263,5 1240,0 443,4 85,6 11,9 54,9 81,8 47,7 39,9 96,8
2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 13,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
26339 16137 1653,1 13919 261,2 1276,0 459,6 85,5 14,8 61,8 84,0 48,4 39,2 102,1
Kredite insgesamt Verénderungen im Vierteljahr »
+ 448 + 171 + 2220 + 173| + 491 + 330 + 76| + 25| - 0,7 + 191 + 32| + 0,1 + 02| + 6,2
+ 179 + 209| + 307, + 210} + 97| - 32| + 96| - 67, - 09} + 11| - 37| + 06| - 22| - 00
+ 37,1 + 185 + 291 + 197 + 94| + 12,7 + 63| + 141 + 0,1 + 2,0 + 05| + 0,1 - 1.7 + 1,0
+ 541| + 180| + 286 + 189 + 97| + 349 + 90| + 22| + 59, + 15| + 37| - 02| - 06| + 37
+ 5791 + 1791 + 22,01 + 1661 + 531 + 4201 + 701 + 481 + 631 + 3,21 + 471 + 041 - 11 + 89
Kurzfristige Kredite
+ 14,9 - + 0,0 - + 0,0l + 154] + 0,1 + 44| - 0,5 + 0,7 + 1,8 + 0,3 + 0,1 + 2,6
- 11 -1 - 02 -1 - 02 - mel - 02| - 46/ - 09| - 01| - 42| + 04 - 17 + 02
- 03 -1 - 01 -1 - o1} - 13} - o1 + 17/ - 04 + 04| + 06| - 02| - 03] - 03
+ 103 -1 - 02 -l - 02] + 105 + 00| + 1, + 39/ + 10, + 09} - oO06] - 02| + 10
+ 235 - + 0,1 -1 + 0,1 22,7 + 0,1 + 4,9 + 491 + 1,61 + 291 + 0,3 + 0,2 + 4,4
Mittelfristige Kredite
+ 3,8 -+ 0,4 -+ 04| + 59| + 06| - 1,0 - 02| + 04| + 04| - 02| - 04| + 1,5
- 45 -1+ 08 -1+ 08 - 35 + 07, - 15 - o1} + 00} - 03| - o011 - 06| - 18
- 04 -1 + 06 -\ + o6 - o1 + 04 + O1 + 02/ + 05| - 06| + 00 - 1.8/ + 07
+ 6,8 - + 0,4 - + 0,4 + 8,0 + 0,5 + 0,5 + 0,2 + 3,5 + 1,6 - 0,1 + 0,0 + 0,5
+ 1,7 -1 + 0,3 -1 + 031 + 2,71 + 041 + 051 + 031 + , + 1.21 - 00l - 071 + 1.2
Langfristige Kredite
+ 261 + 171 + 218 + 173 + 45| + 11,7 + 69| - 09| + o1 + 07| + 1.0/ + O1] + 05| + 22
+ 336| + 209 + 302 + 210| + 9,1 + 12,0 + 9,1 - 07| + 0,1 + 11 + 07| + 03| + 02| + 1,5
+ 378 + 185 + 286 + 197\ + 89| + 141 + 60| - 04, + O3} + 11} + 05| + 02| + 05| + 06
+ 370 + 180 + 284| + 189| + 95| + 164| + 84| + 06| + 18] - 3,00 + 1.2 + 06| - 05| + 2,2
+ 3271 + 1791 + 2151 + 1661 + 491 + 1651 + 651 - o071 + 110 + 09l + 071 + o011 - o061 + 34

rungen ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als
vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges | Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fur den und fir den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen |nehmen schaften wesen standige 2) |Handwerk |zusammen |nungsbau |zusammen |kredite 3) |konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende Kredite insgesamt
843,7 286,6 53,8 204,1 464,0 47,9 13534 11183 235,2 177,4 6,7 16,2 4,01 2020
863,3 293,7 59,2 204,3 467,7 48,3 1364,8 11326 232,2 175,4 6,6 16,4 4,1) 2021 Marz
872,0 296,9 58,2 208,6 473,6 48,7 1386,3 1154,0 232,4 174,8 6,6 16,2 4,1 Juni
881,4 304,0 57,5 210,5 478,3 48,9 1410,5 1176,6 2339 176,4 7.0 16,3 4,3 Sept.
890,8 308,6 63,8 207,9 483,8 48,3 14293 1196,6 232,7 184,1 6,9 16,7 4,4 Dez.
906,2 315,6 66,2 209,8 489,1 49,1 14449 1211,4 233,5 184,4 7.1 16,8 4,4) 2022 Marz
Kurzfristige Kredite
61,9 15,7 9,6 10,5 20,9 3, 28,6 X 25,2 1.3 6,7 0,6 0,0 2020
67,9 16,5 12,3 10,2 20,5 3, 279 3,4 24,6 1,3 6,6 0,7 0,0 2021 Marz
67,1 16,0 11,5 10,4 21,0 4,1 28,6 3,4 25,2 1.4 6,6 0,5 0,0 Juni
63,3 16,9 10,3 9,8 20,5 4,3 29,6 3,4 26,2 1.5 7,0 0,5 0,0 Sept.
65,5 14,5 13,0 10,0 19,7 3,8 28,6 2,5 26,1 1.4 6,9 0,5 0,0 Dez.
69,2 15,3 14,0 10,5 20,3 4, 29,2 .5 26,7 1,6 7.1 0,7 0,0| 2022 Marz
Mittelfristige Kredite
89,6 20,4 11,8 24,5 32,0 5 79,6 20,0 59,6 56,1 - 0,5 0,0| 2020
94,9 21,9 14,4 25,2 31,5 3,6 77,6 19,8 57,8 54,2 - 0,5 0,0 2021 Marz
95,7 22,2 14,4 26,4 31,3 3,4 76,7 19,8 56,9 53,1 - 0,5 0,0 Juni
96,7 23,2 13,8 27,4 31,1 3,4 76,3 20,0 56,3 52,4 - 0,6 0,1 Sept.
97,0 23,1 15,2 271 30,0 3,3 74,4 19,8 54,6 50,6 - 0,6 0,1 Dez.
96,8 22,8 15,5 27,2 30,0 3,2 73,4 19,7 53,7 49,6 - 0,5 0,1| 2022 Marz
Langfristige Kredite
692,3 250,5 32,4 169,1 4111 40,7 12453 1094,9 150,4 120,0 - 15,1 4,0| 2020
700,5 255,3 32,5 168,9 415,7 40,8 1259,3 1109,5 149,8 119,9 - 15,2 4,1 2021 Marz
709,2 258,7 32,3 171,8 421,3 411 12811 1130,8 150,3 120,3 - 15,2 4,1 Juni
721,3 263,9 333 1733 426,7 41,2 1304,7 11533 151,4 122,6 - 15,3 4,2 Sept.
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 1326,3 11743 152,0 132,1 - 15,6 4,3 Dez.
740,2 277,5 36,8 1721 438,8 41,4 13423 1189,2 153,1 133,2 - 15,6 4,4 2022 Marz
Veranderungen im Vierteljahr » Kredite insgesamt
+ 19,6 + 7.0 + 54| + 0,3 + 3,2 + 04| + 16| + 146 - 2,9 - 2,0 - 00| + 0,2 + 0,1} 2021 1.Vj.
+ 8,7 + 3,2 - 0,9 + 4,3 + 5,8 + 0,4 + 21,3 + 211 + 0,2 - 0,4 - 0,1 - 0, + 0,0 2.Vj.
+ 9,4 + 6,5 - 0,8 + 1,7 + 4,2 + 0,2 + 24,3 + 22,7 + 1,6 + 11 + 0,5 + 0,1 + 0,1 3.V,
+ 188 + 7.3 + 4,2 + 28| + 52 - 0,6 + 188| + 196 - 0,7 - 0,1 - 0,2 + 04| + 0,1 4.Vj.
+ 149 + 6,7 241 + 1,7 + 500 + 0,7 + 1581 + 149 + 0,9 + 0,5 + 0,2 + 0,1 + 0,0| 2022 1.vj.
Kurzfristige Kredite
+ 6,0 + 0,7 + 2,7 - 0,3 - 04 + 0,2 - 0,5 - 0,0 - 0,5 - 0,0 - 00| + 0,1 - 0,0| 2021 1.Vj.
- 0,8 - 0,5 - 0,8 + 0,2 + 0,5 + 0,2 + 06| + 0,0 + 06| + 0,1 - 0,1 - 0,1 + 0,0 2.Vj.
- 2,7 + 0,9 - 1,2 - 0,6 - 0,5 + 0,2 + 1,0 + 0,0 + 1,0 + 0,1 + 0,5 - 0,0 + 0,0 3.Vj.
+ 34| - 1.1 + 2,5 + 0,5 - 0,6 - 0,5 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,2 0,1 + 0,0 4.Vj.
+ 3,6 + 0,8 0,9 + 0,5 + 061 + 0,7 + 061 + 0,0 + 061 + 0,2 + 0,2 + 0,1 + 0,0 2022 1.Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 5,6 + 1,5 + 2,6 + 0,9 - 0,5 + 0,1 - 2,2 - 0,3 - 1,9 - 1.9 -1 + 0,0 + 0,0 2021 1.Vj.
+ 0,8 + 0,3 - 0,0 + 1,2 - 0,2 - 0,2 - 09| + 0,1 - 1.0 - 1.1 -1 - 0,1 + 0,0 2.Vj.
+ 0,8 + 08| - 0,5 + 0,9 - 0,2 - 0,1 - 04| + 0,2 - 06| - 0,7 -1 + 0,1 + 0,0 3.Vj.
+ 1,7 + 1.3 + 1,4 - 0,4 - 0,4 - 0,1 - 1,3 - 0,1 - 11 - 1,3 - + 0,0 + 0,0 4.Vj.
- 0,3 - 0,3 + 0,2 + 0,1 - 0,1 - 0,1 - 1,01 - 0,1 - 0,9 - 0,9 -1 - 0,1 - 0,0 2022 1.Vj.
Langfristige Kredite
+ 8,0 + 48| + 0,1 - 0,2 + 4.1 + 0,1 + 143 + 148 - 06| - 0,1 -1 + 0,1 + 0,1} 2021 1.Vj.
+ 8,8 + 3,4 - 0,1 + 2,9 + 5,5 + 0,3 + 21,6 + 21,0 + 0,6 + 0,6 - - 0,0 + 0,0 2.Vj.
+ 11,3 + 47| + 1.0 + 1.3 + 49| + 0,1 + 236 + 225| + 1.2 + 1.7 -1 + 0,1 + 0,1 3.V
+ 13,6 + 7.2 + 0,4 + 2,7 + 6,2 + 0,1 + 204 + 199 + , + 1,2 - + 0,3 + 0,1 4.Vj.
+ 115 + 6,3 + 1.2 + 1.1 + 4,5 + 0,1 + 16,2 + 15,0 + , + 1.3 -1+ 0,0 + 0,01 2022 1.vj.

Kredite fir den Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewahrt
worden sind.
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) »

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
2019 3661,0 2236,3 816,2 202,7 613,5 52,7 560,8 575,2 33,2 32,5 14,7 0,2
2020 3885,2 25130 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
2021 3976,3 2654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2021 Mai 3956,3 2620,5 746,2 165,9 580,3 47,3 533,1 563,2 26,3 34,6 14,4 0,7
Juni 39364 2612,1 735,7 158,1 577.5 47,4 530,1 562,6 26,1 34,6 14,4 1,0
Juli 3964,6 2 646,0 730,7 155,4 5753 47,7 527,6 562,0 25,9 34,5 14,3 1.5
Aug. 3971,0 2 656,0 727,8 151,2 576,7 48,1 528,5 561,5 25,6 34,3 14,3 1.5
Sept. 3960,3 26479 726,1 152,7 573,5 47,8 525,7 560,7 25,5 34,1 14,4 1,6
Okt. 3989,1 26643 739,3 163,6 575,7 49,1 526,6 560,1 253 33,9 15,3 1.4
Nov. 4002,4 26859 731,8 157,1 574,7 49,9 524,8 559,9 24,8 33,6 15,3 0,9
Dez. 3976,3 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2022 Jan. 40259 2690,9 750,0 175,9 5741 49,5 524,6 560,8 24,2 33,9 171 11
Febr. 4037,8 2704,5 748,5 175,5 573,0 48,7 524,3 560,9 23,9 33,8 171 1.2
Marz 4033,7 2 695,6 755,2 183,4 5717 49,2 522,5 559,0 23,9 33,8 17,2 1.6
April 4.046,7 2705,6 759,4 189,8 569,6 50,0 519,6 557,9 23,8 33,8 17,3 1.1
Veranderungen *
2020 + 2216 + 273,77 - 32,7 - 15,0 - 17,7 - 4,8 - 129 - 145 - 4,9 + 1,9 - 0,3 - 0,1
2021 + 95,3 + 1443 - 46,2 - 27,3 - 189 + 1,5 - 20,5 + 0,7 - 3,5 - 0,2 + 2,7 + 1,2
2021 Mai + 206 + 260 - 53 - 3,0 - 2,4 + 0,4 - 2,8 + 0,5 - 0,5 + 0,2 - 0,0 - 0,3
Juni - 19,8 - 8,5 - 10,5 - 7.8 - 2,7 + 0,2 - 2,9 - 0,6 - 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,2
Juli + 282 + 339 - 50| - 28 - 22| + 03| - 25| - o6| - 02| - o1 - 00 + 06
Aug. + 6,4 + 10,0 - 2,9 - 4,2 + 1.3 + 0,4 + 0,9 - 0,5 - 0,2 - 0,2 - - 0,0
Sept. - 6,7 - 5,4 - 0,3 + 2,1 - 2,4 - 0,6 - 1.8 - 0,8 - 0,2 - 0,2 + 0,1 + 0,2
Okt. + 28,8 + 16,4 + 13,2 + 11,0 + 2,2 + 1.3 + 0,9 - 0,6 - 0,2 - 0,2 + 1,0 - 0,2
Nov. + 13,3 + 215 - 7.6 - 6,4 - 1,2 + 0,8 - 2,0 - 0,2 - 0,3 - 0,3 + 0,0 - 0,6
Dez. - 25,9 - 31,2 + 4,1 + 3,9 + 0,2 - 0,2 + 0,4 + 1.4 - 0,2 + 0,6 + 1.8 + 0,4
2022 Jan. + 49,6 + 36,3 + 14,1 + 15,0 - 0,9 - 0,2 - 0,7 - 0,4 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 0,2
Febr. + 11,9 + 13,6 - 1,6 - 0,4 - 1,2 - 0,8 - 0,3 + 0,1 - 0,2 - 0,2 + 0,1 + 0,2
Mérz - 41 - 9,0 + 6,6 + 7,9 - 1.3 + 0,5 - 1.8 - 1.8 + 0,0 - + 0,0 + 0,3
April + 13,0 + 9,5 + 4,2 + 6,4 - 2,2 0,8 - 3,0 - 0,6 - 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,5
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2019 2371 74,7 154,9 76,0 78,9 26,1 52,8 3,4 4,1 24,7 2,2 0,2
2020 229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
2021 210,1 82,4 121,9 42,0 79,9 23,8 56,1 2,5 33 25,8 2,0 1,0
2021 Mai 218,4 88,4 123,8 45,8 78,0 19,8 58,2 2,6 3,5 25,3 2,0 -
Juni 209,0 81,5 121,5 43,8 77,6 20,3 57,3 2,6 3.4 25,2 2,0 0,2
Juli 211,8 86,6 119,2 41,6 77,7 20,6 57,0 2,6 3,4 25,2 2,0 -
Aug. 207,9 84,1 17,9 38,8 79,0 21,2 57,9 2,6 3,4 25,3 2,0 -
Sept. 210,8 84,8 120,1 42,2 78,0 20,8 57,2 2,5 3.4 25,2 2,0 -
Okt. 213,9 85,2 122,9 43,5 79,5 22,2 57,3 2,5 33 25,2 2,0 -
Nov. 213,7 86,1 121,8 41,4 80,4 23,5 56,9 2,5 33 25,1 2,0 -
Dez. 210,1 82,4 121,9 42,0 79,9 23,8 56,1 2,5 3.3 25,8 2,0 1,0
2022 Jan. 233,5 88,5 139,2 59,2 80,0 24,0 56,0 2,5 33 25,5 2,0 -
Febr. 237,9 91,4 140,7 61,0 79,7 23,7 56,0 2,5 33 25,5 2,0 -
Mérz 241,0 85,2 150,0 69,7 80,3 24,4 56,0 2,4 3.4 25,5 2,0 -
April 243,7 86,2 151,8 70,8 80,9 25,0 55,9 2,4 3,4 25,6 2,0 -
Verdnderungen *
2020 - 69| + 57| - 16| - 165] + 48| - 53| + 11| - o6] - 04| + 07 - 01 - 02
2021 - 179 + 34| - 208| - 1771 - 30| + 29| - 60| - 02| - 04| + 04 - 00 + 10
2021 Mai + 47| + 79| - 32| - 20 - 13 + 00 - 1.3 + 00 - 00 - 00 - 00 -
Juni - 93| - 69| - 23| - 20| - o4 + 05| - 09| - oo0f - o1| - o1 - 00 + 02
Juli + 2,7 + 5,0 - 2,2 - 2,2 + 0,0 + 0,3 - 0,3 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,2
Aug. - 3,9 - 2,5 - 1,4 - 2,8 + 1,4 + 0,5 + 0,8 + 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 -
Sept. + 4,3 + 1,8 + 2,6 + 3,2 - 0,7 - 0,4 - 0,3 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,0 -
Okt. + 3,1 + 0,4 + 2,9 + 1.3 + 1,6 + 1.4 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,0 - 0,0 -
Nov. - 0,1 + 0,9 - 1,0 - 2,1 + 11 + 13 - 0,3 - 0,0 + 0,0 - 0,1 + 0,0 -
Dez. - 3,6 - 3,7 + 0,0 + 0,6 - 0,6 + 0,3 - 0,8 + 0,0 - 0,0 + 0,7 + 0,0 + 1,0
2022 Jan. + 234 + 6,1 + 17,4 + 17,3 + 0,1 + 0,2 - 0,1 - 0,0 - - 0,3 - 0,0 - 1,0
Febr. + 4,3 + 29 + 1,4 + 1,7 - 0,3 - 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 -
Marz + 3,2 - 6,2 + 9,4 + 8,7 + 0,7 + 0,6 + 0,1 - 0,0 + 0,1 - 0,0 - 0,0 -
April + 2,7 + 1,0 + 1,7 + 1.1 + 0,6 + 0,6 - 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,0 -
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
34239 2161,6 661,4 126,7 534,7 26,6 508,0 571,8 29,1 7.8 12,6 0,0
36557 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3766,2 25722 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
37379 25321 622,4 120,1 502,3 27,5 474,9 560,6 22,8 9,2 12,3 0,7
37274 2530,5 614,2 114,3 499,9 271 472,8 560,0 22,6 9.3 12,4 0,7
37528 25594 611,4 113,8 497,7 271 470,6 559,5 22,4 9.3 12,3 1,5
37631 25719 610,0 12,3 497,6 27,0 470,7 559,0 22,3 9.1 12,3 1,5
37494 2563,1 606,0 110,5 495,5 27,0 468,5 558,2 22,1 8,9 12,4 1.6
37751 2579,2 616,4 120,2 496,2 27,0 469,3 557,6 22,0 8,7 13,4 1,4
37886 2599,8 610,0 115,7 494,3 26,3 467,9 557,4 21,4 8,5 13,3 0,9
3766,2 2572,2 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
37924 26024 610,8 116,6 4941 25,5 468,6 558,3 20,8 8,4 15,0 1.1
3799,9 2613,1 607,8 114,5 493,3 24,9 468,3 558,4 20,6 8,2 15,1 1,2
37927 26104 605,1 13,7 491,4 24,8 466,6 556,6 20,5 8,2 15,2 1.6
38029 26194 607,6 119,0 488,6 25,0 463,6 555,5 20,4 8,2 15,2 11
Veranderungen
+ 2285 + 268,0 - 21,1 + 1,5 - 22, + 0,5 - 23,0 - 139 - 4,6 + 1,2 - 0,2 + 0,1
+ 1132 + 1409 - 25,5 - 9,6 - 159 - 1,4 - 145 + 0,9 - 3.1 - 0,6 + 2,8 + 0,2
+ 16,0 + 18,1 - 2,1 - 1,0 - 11 + 0,4 - 1,5 + 0,4 - 0,4 + 0,2 - 0,0 - 0,3
- 10,5 - 1.6 - 8,2 - 58 - 2, - 04 - 2,0 - 0,6 - 0,2 + 0,1 + 0,0 - 0,0
+ 254 + 289 - 2,7 - 0,5 - 2,2 + 0,0 - 2,2 - 0,5 - 0,2 - 0,1 - 0,0 + 0,8
+ 10,3 + 12,4 - 1,5 - 1,5 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,5 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,0
- 11,0 - 7.2 - 2,9 - 1.1 - 1.7 0,2 - 1,5 - 0,8 - 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,2
+ 25,7 + 16,0 + 10,3 + 9,7 + 0,7 - 0,0 + 0,7 - 0,6 - 0,2 - 0,2 + 1,0 - 0,2
+ 13,5 + 206 - 6,6 - 4,3 - 2,3 - 0,6 - 1,7 - 0,2 - 0,3 - 0,2 - 0,0 - 0,6
- 22,3 - 27,5 + 4,1 + 3,3 + 0,8 - 0,5 + 1,2 + 1.3 - 0,2 - 0,1 + 1.8 - 0,6
+ 26,2 + 30,2 - 3.3 - 2,3 - 1,0 - 0,4 - 0,6 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 0,0 + 0,8
+ 7.5 + 10,7 - 3,0 - 2,1 - 0,9 - 0,6 - 0,3 + 0,1 - 0,2 - 0,2 + 0,0 + 0,2
- 7.4 - 2,7 - 2,8 - 0,8 - 2,0 - 0,1 - 1.9 - 1.8 - 0,1 + 0,0 + 0,0 + 0,3
+ 10,3 + 8,5 + 2,5 + 53 - , + 0,2 - 3,0 - 0,6 - 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,5
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1031,5 614,4 399,7 81,1 318,6 15,5 303,1 6,7 10,7 2,4 10,1 0,0
1116,1 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 23 9,7 0,1
1142,7 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 5,3 8,0 2,3 12,2 0,3
1128,0 746,8 366,7 83,6 283,1 15,7 267,4 5,8 8,7 2,2 9,6 0,7
11156 742,7 358,5 77,6 280,9 15,4 265,5 58 8,6 2,3 9,6 0,7
11339 760,0 359,6 80,7 278,9 15,4 263,6 5,7 8,5 2,3 9,6 1.5
1148,4 775,4 358,9 79,9 279,0 15,3 263,7 57 8,5 2,3 9,5 1,5
1141,4 7721 355,1 78,1 277,0 15,5 261,5 57 8,5 2,3 9,6 1.6
1160,1 779,7 366,3 88,4 277,9 15,6 262,3 5,7 8,4 2,3 10,6 1,4
1166,2 791,7 361,1 84,3 276,7 15,5 261,3 55 8,0 2,3 10,5 0,9
11427 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
11704 795,8 361,6 85,3 276,4 15,9 260,4 51 7,8 2,4 12,2 11
1165,1 793,2 359,0 83,4 275,6 15,4 260,2 5,2 7.8 2,2 12,2 1,2
11719 802,1 356,9 82,7 274,2 15,5 258,7 52 7.8 2,3 12,3 1.6
1165,3 792,4 360,0 88,0 272,0 15,9 256,1 5,2 7,7 2,3 12,4 11
Verdanderungen
+ 810] + 1012] - 80| + 70| - 25 - 04| - 246] - o8] - 13| - 00 - 05 + 01
+ 285 + 471 - 16,8 - 1,2 - 157 + 0,5 - 16,2 - 0,5 - 1.3 + 0,0 + 2,6 + 0,2
+ 3,2 + 4,4 - 11 + 0,2 - 1,3 + 0,5 - 1,8 + 0,0 - 0,2 + 0,0 - 0,0 - 0,3
- 12,3 - 4,2 - 8,0 - 6,0 - 2, - 0,3 - 1.8 - 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 - 0,0
+ 18,3 + 17,4 + 1.1 + 3,1 - 2,0 - 0,0 - 2,0 - 0,0 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,8
+ 14,6 + 15,4 - 0,8 - 0,8 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,0 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,0
- 54 - 2,5 - 2,9 - 11 - 1,8 - 0,1 - 1,6 + 0,0 - 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,2
+ 18,7 + 7.7 + 1,1 + 10,2 + 0,8 + 0,1 + 0,7 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 1,0 - 0,2
+ 6,1 + 11,9 - 5,4 - 3,9 - 1,5 - 0,1 - 1,4 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,0 - 0,6
- 23,4 - 26,5 + 3.3 + 3,1 + 0,2 + 0,3 - 0,1 - 0,2 - 0,0 + 0,0 + 1.8 - 0,6
+ 278 + 308 - 2,6 - 2,1 - 0,5 + 0,1 - 0,7 - 0,2 - 0,2 + 0,0 - 0,1 + 0,8
- 53 - 2,6 - 2,7 - 1,9 - 0,7 - 0,5 - 0,3 + 0,0 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,2
+ 6,6 + 8,8 - 2,2 - 0,7 - 1,5 + 0,0 - 1.6 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,0 + 0,3
- 6,6 - 9,6 + 3,2 + 5,4 - 2,2 + 04 - 2,6 - 0,0 - 0,1 + 0,0 + 0,1 - 0,5

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inlandischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
Zeit insgesamt insgesamt sammen standige standige personen zweck insgesamt sammen stdndige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2019 23924 1547,2 1507,9 266,3 1081,6 160,1 39,3 261,7 2483 20,8 190,2 37,3
2020 2539,5 17138 16727 2911 12154 166,2 411 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2021 26236 1807,1 1762,4 308,6 12884 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2021 Nov. 26224 1.808,2 1763,6 310,5 12876 165,6 44,5 249,0 2371 18,1 185,2 33,8
Dez. 26236 1807,1 1762,4 308,6 12884 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 Jan. 26219 1806,6 1761,8 310,8 1285,6 165,4 44,8 2491 237,5 18,2 184,0 35,2
Febr. 26348 1819,9 17742 310,4 1299,6 164,3 45,7 248,8 236,9 18,4 183,4 35,1
Mérz 26208 18083 17619 303,6 1296,3 162,0 46,4 2483 236,3 18,6 182,9 34,9
April 26376 1827,0 1780,5 309,6 13081 162,8 46,4 247,6 2359 18,6 182,4 34,9
Veranderungen *
2020 + 1475 + 166,9 + 165,0 + 26,0 + 1315 + 75 + 18 - 3,1 - 3,2 - 15 - 16 - 02
2021 + 847 + 938 + 903 + 173 + 737 - 06 + 35 - 8,6 - 7.2 - 11 - 47 - 13
2021 Nov. + 7.4 + 8,7 + 8,0 + 0,3 + 8,3 - 06 + 07 - 1,2 - 0,6 + 01 - 06 - 02
Dez. + 1.1 - 1,0 - 1,2 - 1,8 + 0,8 - 02 + 02 + 0,8 + 0,7 + 01 + 04 + 0.2
2022 Jan. - 1,6 - 0,5 - 0,6 + 2,2 - 2,8 - 00 + 01 - 0,7 - 0,3 - 00 - 02 - 01
Febr. + 12,8 + 13,3 + 124 - 0,5 + 14,0 - 11 + 09 - 0,4 - 0,6 + 01 - 06 - 02
Marz - 14,0 - 11,6 - 124 - 6,8 - 33 - 23 + 08 - 0,5 - 0,5 + 02 - 05 - 02
April + 168 + 182 + 182 + 6,0 + 114 + 08 + 00 - 0,7 - 0,4 + 00 - 04 + 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be- richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen *
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermdgen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- | zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2019 2371 11,2 5,4 1,5 4,2 0,1 11,6 53,8 21,1 171 14,5 1,0 131
2020 229,5 48,6 4,8 7,2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 141
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 11,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 141
2021 Nov. 213,7 45,5 6,7 2,8 36,0 0,1 11,4 47,4 22,3 13,0 11,6 0,6 13,7
Dez. 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 11,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 141
2022 Jan. 2335 45,5 4,4 5,0 36,0 0,1 1,7 59,3 271 20,2 11,3 0,6 13,8
Febr. 237,9 42,8 4,7 2,1 36,0 0,1 1,7 59,7 26,3 21,2 11,6 0,5 13,8
Marz 241,0 42,1 4,9 1.2 36,0 0,1 11,7 61,7 23,5 26,1 11,6 0,5 13,8
April 243,7 42,2 5,1 1.1 36,0 0,1 11,7 60,7 21,9 26,9 1,4 0,5 13,8
Veranderungen *
2020 - 69 + 373 - 06 + 57 + 32,2 - 00 - 03 - 70 + 0,2 - 57 - 13 - 02 + 1,0
2021 - 17,9 - 50 - 05 - 41 - 04 + 0,0 + 03 + 10 + 0,6 + 23 - 18 - 01 + 0,0
2021 Nov. - 01 + 04 + 04 - 00 + 00 + 0,0 + 0,0 - 16 - 13 - 04 + 0,1 - 00 - 01
Dez. - 36 - 20 - 24 + 03 + 00 - 00 + 03 - 00 - 06 + 09 - 03 - 00 + 04
2022 Jan. + 234 + 20 + 0,2 + 18 - 00 - 00 + 0,0 + 11,9 + 54 + 64 + 00 - 00 - 03
Febr. + 43 - 27 + 0,2 - 29 - 00 - 00 + 0,0 + 05 - 08 + 10 + 03 - 00 + 0,0
Mérz + 32 - 06 + 0,2 - 09 + 00 - 00 + 0,0 + 19 - 29 + 48 - 00 - 00 - 00
April + 27| + 00 + 02| - o1 + 00 - 00 + 00| - 10 - 16| + 08 - 03 - 00 + 00
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,3 45,6 216,1 11,2 204,9 565,1 558,1 7,0 18,4 5,4 2,4 - | 2019
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 - | 2020
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 - | 2021
11,8 31,4 217,5 10,9 206,7 551,9 545,6 6,3 13,4 6,2 2,8 —| 2021 Now.
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 - Dez.
11,6 31,4 217,8 9,6 208,2 553,2 5471 6,1 13,0 6,1 2,9 —| 2022 Jan.
11,9 31,1 217,6 9,5 208,2 553,2 547,2 6,0 12,8 6,0 2,9 - Febr.
11,9 31,1 217,2 9,3 207,9 551,4 545,5 5,9 12,8 6,0 2,9 - Mérz
11,7 31,0 216,6 9,1 207,5 550,3 544,4 5,9 12,7 5,9 2,9 - April
Veranderungen "
+ 0,2 - 5,5 + 2,4 + 09 + 1,6 - 13,0 - 2,3 - 07 - 3,3 + 13 + 0,2 - | 2020
- 1,4 - 8,4 - 0,2 - 19 + 1,6 + 1,4 + 1,5 - 01 - 1.9 - 06 + 0,2 - 2021
- 0,5 - 0,4 - 0,8 - 05 - 0,3 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 - 02 + 00 —| 2021 Now.
+ 0,2 + 0,3 + 0,6 - 08 + 1.3 + 1,5 + 1.6 - 01 - 0,2 - 01 + 00 - Dez.
- 0,4 - 0,2 - 0,4 - 05 + 0,1 - 0,2 - 0,1 - 01 - 0,2 + 00 + 0,0 —| 2022 Jan.
+ 0,3 - 0,2 - 0,1 - 01 - 0,0 + 0,1 + 0,1 - 00 - 0,2 - 01 + 00 - Febr.
- 0,0 - 0,1 - 0,5 - 02 - 0,3 - 1,8 - 1,7 - 01 - 0,1 + 00 + 00 - Marz
- 0,3 - 0,1 - 0,6 - 02 - 0,3 - 0,6 - 0,6 - 00 - 0,1 - 01 + 00 - April
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.

Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi-
gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”,

Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
65,3 37,4 8,6 14,0 54 0,0 106,8 10,8 48,8 46,2 1.1 - | 2019
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 - | 2020
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 - 2021
66,0 44,0 54 12,2 4,4 0,0 54,7 13,1 20,1 20,6 0,8 —| 2021 Nov.
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 - Dez.
64,7 41,8 6,5 121 4,4 0,0 64,0 15,1 27,6 20,6 0,8 —| 2022 Jan.
68,8 45,4 7.0 12,0 4,3 0,0 66,6 15,0 30,7 20,1 0,8 - Febr.
67,4 43,3 7.5 12,2 4,4 0,0 69,8 13,6 34,9 20,5 0,8 - Marz
67,5 43,1 7.6 12,4 4,4 0,0 73,4 16,1 35,3 21,1 0,9 - April
Veranderungen
+ 3,5 + 59 - 0,6 - 1.3 - 0,5 - 0,0 - 408 + 0,2 - 15,9 - 248 - 0,3 - | 2020
+ 2,8 + 5,6 - 2,0 - 0,2 - 0,5 - - 16,8 - 2,2 - 13,9 - 0,6 + 0,1 - | 2021
+ 3,7 + 3,8 + 0,1 - 0,1 - 0,1 - - 2,6 - 2,0 - 1.7 + 1,0 + 0,1 —| 2021 Now.
+ 4,9 + 4,5 + 0,6 - 0,2 + 0,0 - - 6,4 - 52 - 1.2 - 0,1 + 0,0 - Dez.
- 6,2 - 6,6 + 0,5 + 0,0 - 0,0 - + 15,7 + 7.1 + 8,6 + 0,0 - 0,0 —| 2022 Jan.
+ 4,0 + 3,6 + 0,6 - 0,1 - 0,0 - + 2,5 - 0,0 + 3,1 - 0,5 - 0,0 - Febr.
- 1.4 - 2,1 + 0,5 + 0,2 + 0,1 - + 33 - 1,5 + 4,3 0,5 + 0,0 - Mérz
+ 0,1 - 0,2 + 0,1 + 0,3 - 0,0 - + 3,6 + 2,6 + 0,4 + 0,6 + 0,0 - April

Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe
auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
581,8 575,2 540,5 3132 34,7 24,7 6,6 5.9 2,0 35,9 33,2 25,1 2,6
566,8 560,6 5333 288,0 27,3 18,0 6,3 57 1,8 30,2 28,3 22,1 1,9
567,1 561,2 537,1 269,0 24,1 14,8 59 54 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
567,1 561,2 537,1 269,0 241 14,8 59 54 0,7 24,7 24,5 19,5 0,2
566,7 560,8 537,5 266,3 23,3 14,3 59 54 0.1 24,3 24,2 19,2 0,2
566,7 560,9 537,8 266,6 23,1 14,1 5.8 54 0.1 241 23,9 19,0 0,2
564,8 559,0 536,2 265,0 22,9 13,9 5.8 5.3 0.1 241 23,9 19,0 0,2
563,7 557,9 535,3 262,0 22,7 13,7 57 53 0,1 23,9 23,8 18,9 0,1
Veranderungen *
- 148 - 145 - 72 - 246 - 73 - 67 -03 - 02 - 57 - 49 - 30 - 07
+ 03 + 07 + 39 - 185 - 32 - 32 - 04 -03 - 52 - 35 - 23 - 17
+ 14 + 14 + 1, + 11 - 02 - 03 - 00 - 00 - 02 - 02 - 01 + 00
- 05 - 04 + 03 - 27 - 08 - 05 - 00 - 00 - 04 - 04 - 03 - 00
+ 00 + 01 + 03 + 0.2 - 02 - 02 - 00 - 00 - 02 - 02 - 02 - 00
- 19 - 18 - 16 - 15 - 02 - 02 - 01 - 00 + 0,0 + 00 - 00 - 00
- 07 - 06 - 04 - 31 - 02 - 02 - 0,0 - 0,0 - 01 - 01 - 01 - 0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.

Anderungen  durch

nachtragliche  Korrekturen,

die

im  folgenden

Monatsbe-

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige
Inhaberschuldver-
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit Nach-
Nach- rangig
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre rangig begebene
begebene | nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter | borsen- borsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1140,7 123,5 28,6 367,7 96,7 17,7 2,6 23,6 4,2 999,4 0,9 0,7 31,5 04
1119,0 171 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3.1 1000,9 1.1 0,9 34,8 0,4
1173,6 106,8 13,5 331,4 98,7 106,8 1,9 18,0 4,5 1048,8 0,9 0,7 34,6 0,1
1173,6 106,8 13,5 3314 98,7 106,8 1,9 18,0 4,5 1048,8 0,9 0,7 34,6 0,1
1187,6 104,8 14,6 336,1 94,2 102,6 2,2 17,8 4,5 1067,3 0,7 0,5 34,4 0,1
1199,1 102,5 14,0 330,1 92,3 101,1 3,0 17,6 4,6 1080,4 0,5 0,4 34,4 0,1
12198 100,5 14,2 337,0 105,8 14,7 2,9 17,8 4,4 1087,4 0,6 0,5 35,6 0,1
12271 100,1 14,3 344,7 104,2 113,1 3,0 15,2 4,5 1098,8 0,5 0,4 36,0 0,1
Veranderungen *
- 205 - 52 - 08 - 54,1 - 223 - 222 - 11 + 02 - 11 + 15 + 0,3 +0,2 + 2,1 - 00
+ 54,0 -103 + 08 + 17,6 + 94 +12,6 + 04} - 59 + 13 + 473 + 04 + 03 - 02 - 03
- 16,8 - 22 - 08 - 50 - 44 30| - 0,3 + 01 + 01 - 138 + 0,1 + 0,0 - 07
+ 14,0 - 20 + 11 + 47 - 45 - 42 + 0,3 - 03 + 01 + 185 - 02 -02 + 0,1 -
+ 114 - 22 - 06 - 61 - 19 - 15 + 0,8 - 02 + 0,0 + 131 - 0,2 - 0,1 + 0,0 -
+ 20,8 - 20 + 0,3 + 69 + 13,4 + 13,6 - 0,1 + 0,2 - 02 + 7,0 + 0,1 + 0,1 + 1,2 -
+ 73 - 04 + 00 + 77 1,5 - 16 + 0,1 - 26 + 01 + 1,4 - 01 - 0,1 + 04 -

* Siehe Tab. IV. 2,

Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.

Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anlei-
hen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel

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

5 Borsenfahige

Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer

Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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IV. Banken
12.Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2 |lehen3) |gen4) darlehen | kredite | lehen ze) 5 einlagen | gelder einlagen | gelder? | Umlauf | gen) 8 trage 9
Alle Bausparkassen
18 253,2 30,0 0,0 15,7 10,1 130,5 36,7 26,5 3,0 30,1 184,4 9,2 4,2 12,4 71,4
18 254,1 30,0 0,0 15,4 10,0 1311 37,4 26,6 3,0 31,0 184,9 9,2 4,2 12,2 5,5
18 255,8 31,2 0,0 15,4 10,0 131,9 37,9 25,7 3,0 32,4 184,9 9,2 4,2 12,3 6,1
18 257,1 32,4 0,0 15,4 10,1 1321 38,3 25,0 3,0 34,2 184,6 9,1 41 12,2 6,4
Private Bausparkassen
10 178,1 15,0 - 6,8 7.4 102,2 31,8 12,4 1.7 28,3 120,2 8,8 4,2 8,4 3,3
10 179,7 15,9 - 6,9 7.3 102,9 32,2 11,8 1,7 29,7 120,1 8,8 4,2 8,4 3,7
.10 180,7 171 - 6,9 7.4 103,0 32,5 1,1 1.7 31,3 119,8 8,7 41 83 4,0
Offentliche Bausparkassen
8 76,0 15,0 0,0 8,7 2,7 28,9 5,6 14,1 1.3 2,7 64,8 0,4 - 3,9 2,2
8 76,2 15,3 0,0 8,5 2,7 29,0 57 13,9 1.3 2,7 64,8 0,4 - 3,9 2,4
8 76,4 15,3 0,0 8,5 2,7 29,2 58 13,8 1.3 2,9 64,9 0,4 - 3,9 2,5
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 10) | Vor- und | Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- | finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter | Woh-
zahlte schriften | zuge- Netto- schenfi- schenfi- | und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- | sonstige aus gungen | bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei- ins- im pra-
tradge 10) | einlagen | tragen gesamt | gen 12) | gesamt sammen | krediten |sammen |krediten |darlehen | gesamt |lungen |gesamt | Quartal | mien 13)
Alle Bausparkassen
27,7 2,0 9,1 52,3 27,7 471 18,3 4,0 4,2 3,4 24,7 18,6 6,3 6,1 4,9 0,1
2,3 0,0 0,7 4,7 2,2 3,7 1.4 0,3 0,3 0,3 1.9 19,7 6,4 0,5 0,0
2,3 0,0 0,8 5,0 2,4 4,5 1,6 0,3 0,4 0,3 2,6 20,0 6,5 0,5 1,2 0,0
2,2 0,0 0,8 4,7 2,6 41 1,7 0,4 04 0,4 2,0 20,0 6,6 0,5 0,0
Private Bausparkassen
1,5 0,0 0,4 33 1.5 2,8 1,0 0,2 0,2 0,2 1.6 14,4 3,5 0,4 0,0
1,5 0,0 0,4 3,4 1,7 3,5 1,2 0,2 0,3 0,2 2,0 14,5 3,5 0,4 0,9 0,0
. 1,4 0,0 0,4 3,3 1,9 3,2 1.3 0,3 0,3 0,3 1,5 14,3 3,5 04 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,3 1.4 0,8 0,8 0,4 0,1 0,1 0,1 0,4 52 3,0 0,1
0,8 0,0 0,3 1,6 0,8 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,5 5,5 3,0 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,3 13 0,8 1,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,5 5,6 3,1 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
2019 52 198 1453,0 407,3 389,2 216,0 173,2 18,1 534,3 436,1 19,7 416,4 98,2 511,5 361,7
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 129 405,9 78,4 536,1 404,5
2021 Juni 49 203 1475,7 421,2 407,8 242,9 164,9 13,4 492,9 407,5 13,0 394,5 85,5 561,6 4171
Juli 50 204 1524,4 444,9 431,0 266,8 164,2 13,8 494,0 410,8 13,2 397,6 83,2 585,5 436,6
Aug. 50 204 1537,2 448,2 434,3 2731 161,2 13,9 489,2 407,3 13,2 3941 81,9 599,8 437,4
Sept. 50 205 1518,6 452,9 439,1 279,3 159,8 13,8 485,2 404,4 131 391,3 80,8 580,5 415,3
Okt. 52 207 1552,0 495,3 481,3 310,3 171,0 13,9 497,7 417,4 13,3 404,1 80,3 559,0 402,4
Nov. 50 204 1595,0 495,2 481,1 306,5 174,6 14,2 506,4 425,8 13,0 412,7 80,6 593,4 436,9
Dez. 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 129 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 Jan. 50 209 16188 563,0 548,5 366,5 181,9 14,6 537,7 460,1 131 447,0 77,6 518,1 378,0
Febr. 50 209 1634,4 566,4 551,9 379,5 172,4 14,5 539,7 464,4 13,2 4511 753 528,3 384,8
Mérz 50 208 16749 564,7 550,5 369,7 180,8 14,2 540,1 461,4 13,5 447,9 78,7 570,1 4211
Veranderungen *
2020 -2 + 9 +104,2 - 203 - 155 - 28| - 127 -4,8 + 0,2 - 10 - 54 + 4,4 + 1,2 + 164,2 + 179,6
2021 + 1 + 1 - 484 + 87,3 + 87,1 +849 | + 22 +0,3 —26,2 - 65 - 13 - 51 -19,7 - 1369 - 1281
2021 Juli + 1 + 1 + 48,7 + 23,4 + 23,0 +240| - 09 +0,4 + 0,7 + 3,1 + 0,2 + 29 - 24 + 24,0 + 19,5
Aug. - - + 12,6 + 3,1 + 3,0 + 63| - 32 +0,0 - 55 - 41 + 0,0 - 41 - 14 + 14,1 + 0,3
Sept. - + - 19,8 + 29 + 3,1 + 61| - 31 -0, - 88 - 70 - 01 - 69 - 18 - 204 - 243
Okt. + 2 + 2 + 33,7 + 42,6 + 42,5 +31,0| + 115 +0,1 +13,0 + 13,4 + 0,2 + 13,2 - 03 - 21,2 - 12,6
Nov. -2 -3 + 43,0 - 23 - 25 - 37| + 12 +0,2 + 4,4 + 5,0 - 0.2 + 5.2 - 06 + 33,0 + 32,3
Dez. + 1 + 3 - 90,4 - 240 - 232 - 86| - 146 -08 - 92 - 70 - 0,1 - 68 - 22 - 573 - 325
2022 Jan. -1 + 2 +113,7 + 90,4 + 89,2 +68,7 | + 20,5 +1,.2 +36,3 + 37,6 + 0,2 + 37,4 - 14 - 18,6 - 279
Febr. - - + 15,8 + 3,8 + 3,9 +130| - 90 -0 + 3,3 + 54 + 0,1 + 53 - 2,1 + 10,4 + 7.1
Marz - -1 +401| - 20| - 17| -99|+ 81| -03| -10| - 43| +02| - 46| +33| + 45| + 357
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2019 15 41 235,2 52,5 46,7 18,3 28,4 57 139,0 116,1 14,4 101,7 22,9 43,7 0,0
2020 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2021 12 35 246,0 50,8 44,4 20,7 23,7 6,3 139,5 116,3 12,6 103,7 23,2 55,7 0,0
2021 Juni 12 36 235,5 43,6 38,9 19,9 19,0 4,7 136,8 112,5 12,0 100,4 24,3 55,1 0,0
Juli 12 35 236,5 44,7 39,6 20,1 19,5 5,1 136,4 112,6 12,0 100,6 23,8 55,4 0,0
Aug. 12 35 236,6 44,0 39,1 18,9 20,2 5,0 137,7 113,5 121 101,5 24,2 54,8 0,0
Sept. 13 36 244,6 51,9 47,1 21,9 25,2 4,8 138,5 114,5 12,2 102,3 24,0 54,1 0,0
Okt. 12 35 246,1 50,9 45,9 24,3 21,6 5,0 138,5 115,4 12,5 102,9 231 56,6 0,0
Nov. 12 35 2471 52,9 46,7 24,0 22,8 6,2 138,5 115,4 12,6 102,8 23,1 55,7 0,0
Dez. 12 35 246,0 50,8 44,4 20,7 23,7 6,3 139,5 116,3 12,6 103,7 23,2 55,7 0,0
2022 Jan. 12 35 2451 45,9 40,9 20,1 20,8 5,0 140,6 117,5 12,7 104,8 23,1 58,5 0,0
Febr. 12 35 2457 46,2 41,4 21,1 20,3 4,8 140,6 17,7 12,7 105,0 22,9 58,9 0,0
Marz 12 35 249,3 45,9 40,9 20,6 20,3 5,0 143,4 119,7 129 106,8 23,7 60,0 0,0
Verénderungen *
2020 -3 -5 - 08 - 53 - 50 - 10| - 40 -03 + 3.3 + 08 - 13 + 2,1 + 2,4 + 1.2 + 0,0
2021 + 0 -1 + 12,0 + 3,8 + 28 + 34| - 05 +1,0 - 25 - 05 - 05 - 00 - 2,1 + 10,8 + 0,0
2021 Juli - -1 + 08 + 1,1 + 07 + 02| + 04 +0,4 - 05 + 0,1 - 00 + 0,1 - 06 + 0,3 + 0,0
Aug. - - - 00 - 07 - 06 - 13| + 07 -0,1 + 1,2 + 08 + 0,0 + 08 + 0,4 - 0,5 + 0,0
Sept. + 1 + 1 + 7,0 + 73 + 7,6 + 30| + 46 -0,3 + 04 + 0,5 + 0,1 + 04 - 0.2 - 0,7 + 0,0
Okt. -1 -1 + 15 - 09 - 11 + 24| - 36 +0,2 - 0,0 + 09 + 0,3 + 05 - 09 + 2,5 + 0,0
Nov. - - - 02 + 13 + 03 - 04| + 06 +1,0 - 0,6 - 06 + 0,1 - 07 + 0,0 - 0,9 + 0,0
Dez. - - - 14 - 23 - 24 - 32| + 08 +0,1 + 09 + 08 + 0,0 + 07 + 0,1 - 0,0 + 0,0
2022 Jan. - - - 19 - 50 - 39 - 07| - 30 -14 + 0,7 + 08 + 0,0 + 08 - 0,1 + 2,6 + 0,0
Febr. - - + 08 + 04 + 06 + 10| - 04 -0,2 + 0,1 + 03 + 00 + 03 - 02 + 0,3 + 00
Mérz - - + 3.2 - 05 - 07 - 05| - 02 +0,2 + 2,6 + 1.8 + 0,2 + 16 + 0,8 + 1.1 + 00
*  Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsétzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fir den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstochtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Juni 2022

41°

IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zdhlen als eine Filiale.
2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver-
schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind-

lichkeiten und

deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
894,1 613,6 453,2 160,4 280,5 12,7 10,1 2,7 267,8 94,6 53,4 410,9 361,1 | 2019
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1,5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 | 2020
950,2 638,5 461,2 177.3 311,7 8,1 6,3 1.8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 | 2021
904,8 607,4 438,0 169,4 297,4 83 6,8 1,5 289,0 72,1 51,0 447,9 415,9 | 2021 Juni
930,2 622,8 444,9 177,9 307,3 8,7 7.2 1.5 298,7 74,7 51,2 468,4 435,5 Juli
932,9 624,6 438,7 185,9 308,3 8,5 7,0 1.5 299,8 81,6 51,3 471,3 436,0 Aug.
937,3 618,3 432,9 185,4 319,0 9,6 7.8 1.8 309,4 81,1 51,6 448,6 414,2 Sept.
982,8 654,6 469,2 185,4 328,2 9,0 7.2 1,8 319,2 83,7 51,7 433,8 401,3 Okt.
988,0 655,8 458,2 197,6 332,2 8,9 71 1,8 3233 82,6 51,9 472,4 435,9 Nov.
950,2 638,5 461,2 177.3 311,7 8,1 6,3 1.8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 Dez.
1066,8 659,1 457,3 201,8 407,7 9,5 7,7 1,8 398,2 86,1 51,8 4141 377,6 | 2022 Jan.
1079,5 664,5 466,8 197,6 415,0 9.8 8,1 1,7 405,2 82,7 51,8 420,4 383,8 Febr.
1087,0 663,1 462,8 200,3 423,9 10,7 9,0 1.7 413,2 80,7 52,3 454,9 418,8 Mérz
Veranderungen *
- 92 - 133 - 214 + 81 + 4,1 - 1,0 + 0,3 - 14 + 51 - 281 - 35 + 1576 + 162,0 | 2020
+ 711 + 43,1 + 31,0 + 12,0 + 281 - ,6 - 3,9 + 03 + 31,7 + 01 + 14 - 1308 - 119,7 | 2021
+ 25,3 + 15,3 + 69 + 83 + 10,0 + 0,3 + 0,3 - 00 + 97 + 2,6 + 0,2 + 20,5 + 19,5 | 2021 Juli
+ 23 + 14 - 62 + 75 + 0,9 - 0,2 - 0,2 - + 11 + 66 + 02 + 3,0 + 0,6 Aug.
+ 1,8 - 87 - 58 - 29 + 10,55 11 + 0,8 + 03 + 94 - 16 + 03 - 229 - 21,8 Sept.
+ 46,0 + 36,8 + 36,3 + 05 + 9,2 - 0,6 - 0,6 - 00 + 98 + 29 + 0,1 - 148 - 12,9 Okt.
+ 34 - 04 - 96 + 92 + 3,9 - 0,1 - 0,1 + 00 + 4,0 - 24 + 03 + 386 + 34,6 Nov.
- 378 - 173 + 30 - 203 - 205 - 0,8 - 0,8 - 00 - 19,7 - 175 - 07 - 345 - 32,5 Dez.
+ 1147 + 187 - 40 + 22,7 + 96,0 + 1.4 + 1.4 + 00 + 94,6 + 204 + 06 - 238 - 25,8 | 2022 Jan.
+ 133 + 60 + 96 - 36 + 7.3 + 0,3 + 0,4 - 01 + 70 - 32 + 00 + 6,3 + 6.3 Febr.
+ 70 - 1,8 - 40 + 22 + 8,8 + 0,9 + 0,9 + 00 + 79 - 24 + 05 + 345 + 35,0 Marz
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
165,7 68,7 36,6 32,1 97,0 6,6 3,9 2,7 90,4 16,0 22,1 31,4 0,0 | 2019
163,4 59,6 34,1 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 | 2020
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 49 2,4 107,1 16,4 20,3 30,7 0,0 | 2021
167,8 58,5 32,2 26,3 109,3 6,6 4,2 2,4 102,7 17,6 20,5 29,6 0,0 | 2021 Juni
169,7 58,6 32,4 26,3 11,1 6,6 4,2 2,4 104,5 17,7 20,5 28,6 0,0 Juli
169,8 58,2 31,1 27,1 111,6 6,6 4,2 2,4 105,0 17,5 20,8 28,6 0,0 Aug.
175,4 61,5 30,0 31,5 1139 6,6 4,2 2,4 107,3 18,4 20,7 30,0 0,0 Sept.
177,6 63,8 32,8 31,0 113,8 6,9 4,5 2,4 106,9 17,9 20,4 30,1 0,0 Okt.
177,5 62,6 31,1 31,5 114,9 7.0 4,6 2,4 107,9 17,5 20,3 31,7 0,0 Nov.
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 4,9 2,4 107,1 16,4 20,3 30,7 0,0 Dez.
179,6 64,8 33,2 31,7 114,7 7.2 4,8 2,4 107,5 15,9 19,9 29,8 0,0 | 2022 Jan.
180,9 66,3 33,7 32,7 114,5 7.4 5,0 2,4 107,1 15,8 19,8 29,3 0,0 Febr.
184,0 66,5 34,2 32,3 117,5 7,5 51 2,4 110,0 15,7 19,8 29,8 0,0 Marz
Veranderungen *
+ 14 - 73 - 25 - 48 + 87 + 00 + 03 - 03 + 87 + 06 - 1,8 - 1,0 + 0,0 | 2020
+ 12,1 + 3,2 - 11 + 43 + 89 + 06 + 0,6 - 01 + 83 - 03 + 01 + 0,2 + 0,0 | 2021
+ 1,8 + 0,1 + 0,2 - 01 + 17 + 00 + 00 - 00 + 1,7 + 01 - 01 - 1.1 + 0,0 | 2021 Juli
- 01 - 05 - 13 + 08 + 05 + 00 + 00 + 00 + 04 - 02 + 03 - 0,1 + 0,0 Aug.
+ 49 + 3,0 - 10 + 4,0 + 1,9 + 00 + 0,0 - 00 + 19 + 09 - 00 + 1,2 * 0,0 Sept.
+ 23 + 23 + 2,7 - 04 - 00 + 03 + 03 + 00 - 03 - 05 - 03 + 0,1 + 0,0 Okt.
- 1,0 - 16 - 1,6 + 01 + 06 + 01 + 01 + 00 + 04 - 04 - 00 + 1,2 + 0,0 Nov.
+ 09 + 15 + 19 - 03 - 06 + 02 + 03 - 00 - 09 - 12 - 00 - 1.2 + 0,0 Dez.
+ 04 + 04 + 0,2 + 0.2 + 00 - 01 - 01 + 0,0 + 0,1 - 05 - 05 - 1,2 + 0,0 | 2022 Jan.
+ 15 + 16 + 05 + 11 - 01 + 02 + 02 - 00 - 04 - 01 0,1 - 0,5 + 0,0 Febr.
+ 28 + 01 + 05 - 05 + 27 + 00 + 01 - 00 2,7 - 01 0,1 + 0,4 + 0,0 Mérz

nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenfahige
und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-
rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022 April p)
Mai
Juni P

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022 April p)
Mai
Juni P

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2022 April
Mai
Juni

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2022 April
Mai
Juni

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute ; schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) Uberschussreserven 6) Reserve-Solls 7)
11375,0 113,8 13,3 557,1 443,8 0,0
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
13485,4 1349 134,5 1623,7 1489,3 0,0
14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 36569 0,1
15812,7 158,1 157,8
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben N Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute Uberschuss- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) reserven 6) Reserve-Solls 7)
3137353 27,6 31374 31202 174 361 143 159 0
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34 562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
4381728 27,7 43 817 43 678
4408 672 ' 44087 43948
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GroRbanken sonstige Kreditbanken | Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
6105 5199 2012 10432 5 649 226 1578
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6 366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8151 6371 3019 12912 7 547 11 2028
9113 6713 2943 13 682 8028 109 1876
9417 7 154 3021 13929 8091 98 1968
9539 6977 3008 14053 8112 94 2173

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

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 aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegenUliber Banken im anderen

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-
zeit bis zu 2 Jahren einschl.

Ausland auBerhalb des
Euroraums mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

2063317
2203 100
2338161
2458423
2627 478

2923 462
3079722

3154 265

3192515

1 Die Erflllungsperiode beginnt

Reservesatze auf die Reservebasis.

1879
1595

628
1162
1272

1607
9030

12984

13 446

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
Der Reservesatz fiir Verbindlichkeiten mit einer

375 891 592 110 104 146
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
550 922 562 634 100923
534 721 559 707 109 056

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.



Durchschnitt
im Monat
2021 Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Juni 2022
43°
VI. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindes- | nanzie- Mindes- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitdt | Festsatz |satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2005 6. Dez. 1,25 - 2,25 3,252011 13. April 0,50 1,25 - 2,00)2002 1. Jan. 2,57 2009 1. Jan. 1,62
13. Juli 0,75 1,50 - 2,25 1. Juli 2,47 1. Juli 0,12
2006 8. Marz 1,50 - 2,50 3,50 9. Nov. 0,50 1,25 - 2,00
15. Juni 1,75 - 2,75 3,75 14. Dez. 0,25 1,00 - 1,7512003 1. Jan. 1,97 12011 1. Juli 0,37
9. Aug. 2,00 - 3,00 4,00 1. Juli 1,22
11. Okt. 2,25 - 3,25 4,2512012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,50 2012 1. Jan. 0,12
13. Dez. 2,50 - 3,50 4,50 2004 1. Jan. 1.14
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 1. Juli 1,1312013 1. Jan. -0,13
2007 14. Marz 2,75 - 3,75 4,75 13. Nov. 0,00 0,25 - 0,75 1. Juli -0,38
13. Juni 3,00 - 4,00 5,00 2005 1. Jan. 21
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 1. Juli 1,17 12014 1. Jan. -0,63
2008 9. Juli 3,25 - 4,25 5,25 10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 1. Juli -0,73
8. Okt. 2,75 - 3,75 4,75 2006 1. Jan. 1,37
9. Okt. 3,25 3,75 - 4,2512015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 1. Juli 1,95(2015 1. Jan. -0,83
12. Nov. 2,75 3,25 - 3,75
10. Dez. 2,00 2,50 - 3,00 2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25(2007 1. Jan. 2,70|2016 1. Juli -0,88
1. Juli 3,19
2009 21. Jan. 1,00 2,00 - 3,00 2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
11. Marz 0,50 1,50 - 2,50 2008 1. Jan. 3,32
8. April 0,25 1,25 - 2,25 1. Juli 3,19
13. Mai 0,25 1,00 - 1,75
1 GemaR § 247 BGB.
2. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2022 4. Mai 549 549 0,00 - - - 7
11. Mai 495 495 0,00 - - - 7
18. Mai 319 319 0,00 - - - 7
25. Mai 661 661 0,00 - - - 7
1. Jun. 410 410 0,00 - - - 7
8. Jun. 447 447 0,00 - - - 7
15 Jun. 669 669 0,00 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2022 28. Apr. 58 58 2) - - - 91
26. Mai 44 44 2) . - - - 91

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR 2)

€STR 1) EONIA 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
-0,571 -0,49 -0,57 -0,56 -0,55 -0,53 -0,48
-0,573 -0,49 -0,57 -0,57 -0,57 -0,53 -0,49
-0,577 -0,49 -0,58 - 0,60 -0,58 -0,55 -0,50
-0,578 -0,58 -0,57 -0,56 -0,53 -0,48
-0,577 -0,57 -0,55 -0,53 -0,48 -0,34
-0,579 -0,57 -0,54 -0,50 -0,42 -0,24
-0,584 -0,57 -0,54 -0,45 -0,31 0,01
-0,585 -0,57 - 0,55 -0,39 -0,14 0,29

* Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen. Weder die Deutsche Bundesbank
noch eine andere Stelle kann bei Unstimmigkeiten des EONIA-Satzes und der
EURIBOR-Satze haftbar gemacht werden. 1 Euro OverNight Index Average: Vom 4.
Januar 1999 bis 30. September 2019 von der Europaischen Zentralbank auf der Basis
effektiver Umsédtze nach der Zinsmethode act 360 berechneter gewichteter

Durchschnittssatz fiir Tagesgelder im Interbankengeschaft. Seit 1. Oktober 2019
berechnet als Euro Short-Term Rate (€STR) + 8,5 Basispunkte Aufschlag. 2 Euro
Interbank Offered Rate: Seit 30. Dezember 1998 von Reuters nach der Zinsmethode act
360 berechneter ungewichteter Durchschnittssatz. Administrator fir EONIA und
EURIBOR: European Money Markets Institute (EMMI)
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Stand am
Monatsende
2021 April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Marz

April

Stand am
Monatsende

2021 April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April

Stand am
Monatsende
2021 April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Marz

April

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 €
0,25 50 078 0,97 220310 -0,19 74 026 0,84 21529
0,24 48 897 0,96 220 455 -0,21 74 080 0,83 21455
0,23 48 834 0,95 220 118 -0,23 71148 0,88 21 464
0,23 45 300 0,94 219790 -0,23 69514 0,82 20964
0,22 44 901 0,93 219708 -0,26 68 741 0,81 21058
0,23 44 268 0,93 219 587 -0,28 69 338 0,78 21227
0,23 43 497 0,92 219 456 -0,29 75 404 0,77 22 443
0,22 42 503 0,91 219 058 -0,30 70 830 0,76 22793
0,18 41979 0,91 220 289 -0,37 75038 0,74 22 966
0,18 41157 0,90 220 225 -0,31 72 404 0,73 23078
0,18 40 586 0,90 220 056 -0,30 71560 0,71 23 680
0,17 40 201 0,89 219 655 -0,28 68 341 0,74 24011
0,18 39 502 0,88 219 264 -0,27 72 951 0,73 23521

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

* Die auf harmonisierter Basis im Euro-Wahrungsgebiet ab Januar 2003 erhobene
Zinsstatistik wird in Deutschland als Stichprobenerhebung durchgeflhrt. Gegenstand
der MFI-Zinsstatistik sind die von monetdren Finanzinstituten (MFIs) angewandten
Zinssatze sowie die dazugehorigen Volumina fir auf Euro lautende Einlagen und
Kredite gegenlber im Euroraum gebietsansdssigen privaten Haushalten und
nichtfinanziellen ~ Kapitalgesellschaften. Der Sektor private Haushalte umfasst
Privatpersonen  (einschl.  Einzelkaufleute) sowie private Organisationen ohne
Erwerbszweck. Zu den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften zéhlen séamtliche
Unternehmen  (einschl. Personengesellschaften) aufer Versicherungen, Banken und
sonstigen Finanzierungsinstitutionen. Die Ergebnisse fiir den jeweils aktuellen Termin
sind stets als vorlufig zu betrachten; Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die
im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. Weitere
Informationen zur MFI-Zinsstatistik lassen sich der Bundesbank-Homepage (Rubrik:
Statistik \ Geld- und Kapitalmarkte \ Zinssdtze und Renditen \ Einlagen- und
Kreditzinssatze) entnehmen. o Die Bestande werden zeitpunktbezogen zum

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,86 4496 1,56 26 870 1,88 1381533 6,65 43 462 3,34 82596 3,38 323494
1,94 4575 1,55 26 759 1,87 1390 096 6,63 43 692 3,33 82120 3,36 323923
1,91 4485 1,54 26 949 1,85 1399 549 6,60 45343 3,33 81846 3,35 323511
1,92 4642 1,53 26996 1,83 1410 004 6,53 44338 3,33 81734 3,34 325291
1,94 4581 1,52 27 041 1,82 1418884 6,60 44 785 3,33 81447 3,32 325 890
1,94 4521 1,52 27 17 1,80 1427271 6,67 45 750 3,32 81133 3,32 325 265
1,97 4623 1,52 27 324 1,79 1436 840 6,59 44700 3,32 80 768 3,30 326 197
2,08 3680 1,52 26929 1,77 1446 574 6,53 44 871 3,32 79 066 3,30 328130
2,02 3547 1,52 26 755 1,75 1454 553 6,60 44914 3,32 78 679 3,28 327 421
2,02 3697 1,52 26 600 1,74 1457 100 6,69 44 503 3,32 77 914 3,27 328 356
2,02 3567 1,52 26 633 1,73 1464 146 6,61 44917 3,32 77 427 3,26 329 007
2,10 3624 1,53 26 687 1,71 1473 896 6,59 46 252 3,33 77 401 3,25 329 022
2,08 3642 1,54 26 786 1,71 1483 063 6,52 45728 3,33 76 970 3,25 329976
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
1,96 151270 1,67 195027 1,68 798 088
1,93 153 129 1,65 194 737 1,68 802 212
2,01 149 474 1,65 193910 1,67 801420
1,94 148 978 1,64 194 327 1,65 808 937
1,94 148 766 1,63 196 065 1,64 811706
1,97 149 784 1,64 194 697 1,63 811174
1,92 158 326 1,63 197 964 1,62 813714
1,91 156 340 1,58 203103 1,61 819 855
1,82 161611 1,56 202 457 1,59 822 730
1,81 166 542 1,57 202 062 1,58 825 433
1,80 172 615 1,56 201 758 1,58 831417
1,90 179 018 1,58 202 657 1,57 833610
1,91 179 936 1,58 204 800 1,57 839 870

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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VL. Zinssatze
noch: 4. Zinssatze und Volumina fiir die Bestande und das Neugeschaft der deutschen Banken (MFls) *
b) Neugeschaft +
Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
zeitraum % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2021 April -0,00 1772803 0,06 2 465 0,28 379 0,32 591 0,09 536 476 0,17 25 840
Mai -0,01 1786 469 0,01 2399 0,37 307 0,32 529 0,09 537 061 0,16 25715
Juni -0,01 1788 689 -0,04 2957 0,23 310 0,28 566 0,09 536 727 0,16 25503
Juli —-0,01 1800 235 0,02 2414 0,28 401 0,29 695 0,08 536 463 0,16 25216
Aug. -0,01 1797 331 0,02 2315 0,25 278 0,34 558 0,08 536 145 0,16 24 993
Sept. —-0,01 1791879 -0,01 2254 0,26 241 0,34 513 0,08 535 555 0,15 24780
Okt. -0,01 1800411 0,06 1944 0,25 228 0,39 474 0,08 535197 0,15 24 558
Nov. -0,01 1808 547 0,09 1879 0,21 266 0,48 650 0,08 535 140 0,15 24 329
Dez. —-0,01 1806 993 -0,07 2327 0,20 204 0,51 721 0,08 536 715 0,14 24116
2022 Jan. -0,01 1806 352 0,11 2132 0,22 363 0,36 642 0,08 537 038 0,14 23363
Febr. -0,02 1819 881 0,06 2167 0,25 226 0,33 564 0,07 537 327 0,13 23136
Marz -0,02 1808 690 0,12 2 044 0,28 258 0,38 824 0,07 535 696 0,13 22 897
April —-0,02 1826 796 0,14 1974 0,39 292 0,46 694 0,07 534 800 0,13 22 686
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Erhebungs- Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2021 April -0,10 559 616 -0,25 52 411 -0,10 113 0,23 87
Mai -0,11 564 627 -0,34 53947 -0,04 194 0,37 231
Juni -0,12 569 903 -0,50 64520 -0,14 278 0,20 200
Juli -0,12 581 879 -0,48 57 334 -0,22 322 0,09 168
Aug. -0,13 589 698 -0,50 47 074 -0,17 174 0,07 699
Sept. -0,12 590 408 -0,50 48 685 | ¥ R . 0,11 333
Okt. -0,13 598 979 -0,51 70382 -0,21 214 0,19 1102
Nov. -0,13 604 607 -0,52 47 155 -0,16 619 0,25 732
Dez. -0,14 585718 -0,58 43 578 -0,07 836 0,19 1004
2022 Jan. -0,14 596 648 -0,50 38323 -0,18 311 0,28 1033
Febr. -0,14 594 874 -0,48 30745 0,03 234 0,63 1123
Marz -0,15 607 552 -0,50 42 187 0,09 417 1,09 1069
April -0,15 600 760 -0,49 42 722 0,37 633 1,12 180
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-
Erhebungs- zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2021 April 5,51 5,38 7926 6,17 1482 6,76 325 4,25 2731 5,92 4871
Mai 5,49 5,37 7573 6,21 1400 7,01 301 4,24 2 605 5,90 4667
Juni 5,52 5,40 8979 6,25 1741 7,20 359 4,23 3090 5,94 5530
Juli 5,55 5,47 9279 6,30 1924 7.15 386 4,26 3014 5,98 5880
Aug. 5,54 5,44 8696 6,29 1747 7,54 340 4,30 2828 5,89 5528
Sept. 5,54 5,46 8474 6,28 1669 7,59 323 4,29 2783 5,94 5368
Okt. 5,58 5,50 8375 6,30 1660 7.55 345 4,34 2677 5,95 5353
Nov. 5,46 5,43 8076 6,17 1524 7,24 408 4,34 2691 5,88 4976
Dez. 5,35 5,36 6927 6,04 1221 6,75 465 4,31 2 445 5,84 4017
2022 Jan. 5,53 5,54 8 604 6,19 1862 7.29 383 4,29 2643 6,01 5578
Febr. 5,41 5,45 8372 6,14 1641 7.31 378 4,28 2652 5,90 5343
Marz 5,34 5,38 10 208 6,24 1935 7,28 397 4,08 3481 5,97 6330
April 5,68 5,63 8555 6,28 1706 7.33 345 4,46 2 655 6,08 5555
Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit Bestdnde zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass samtliche Einlagen- und

vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und Kreditgeschafte, die am letzten Tag des Meldemonats bestehen, in die Berechnung der
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschéft umfasst alle zwischen Durchschnittszinsen einbezogen werden. 7 Geschatzt. Das von den Berichtspflichtigen

privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem gemeldete Neugeschéftsvolumen wird mittels eines geeigneten Schatzverfahrens auf
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als die Grundgesamtheit aller MFIs in Deutschland hochgerechnet. 8 Einschl. Einlagen
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften; einschl. Treue- und Wachstumspramien. 9 Ohne
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen Uberziehungskredite. 10 Effektivzinssatz, der die eventuell anfallenden sonstigen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite, Kosten, wie z.B. fir Anfragen, Verwaltung, Erstellung der Dokumente, Garantien und

Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die Kreditversicherungen, beinhaltet.
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VI. Zinssatze

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

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

darunter
insgesamt neu verhandelte Kredite 9) variabel oder bis 1 Jahr 9) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
1,65 4 662 1,52 1263 1,58 1956 2,08 724 1,55 1982
1,74 3877 1,51 909 1,79 1589 2,32 550 1,51 1738
1,63 5170 1,53 1119 1,55 2198 2,26 702 1,51 2270
1,68 4950 1,50 1428 1,71 1920 2,09 732 1,52 2298
1,74 4101 1,60 806 1,88 1594 2,17 612 1,48 1895
1,65 4401 1,46 951 1,72 1950 1,99 626 1,47 1825
1,69 4327 1,54 1068 1,79 1792 2,23 631 1,42 1904
1,68 4433 1,39 847 1,65 1759 2,42 704 1,44 1970
1,64 5757 1,48 1144 1,58 2326 2,45 860 1,44 2571
1,62 4552 1,48 1288 1,54 1914 2,32 622 1,49 2016
1,76 4173 1,60 859 1,69 1560 2,55 514 1,62 2 099
1,87 5992 1,61 1247 1,70 2149 2,43 724 1,85 3119
2,04 4939 1,72 1147 1,84 1787 2,33 759 2,09 2393
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
1,73 3212 . 1,65 1316 2,17 555 1,62 1341
1,85 2624 1,93 1052 2,29 451 1,59 1121
1,70 3581 1,64 1516 2,38 508 1,52 1557
1,71 3514 1,75 1339 2,10 587 1,53 1588
1,89 2 666 2,05 1045 2,35 441 1,57 1180
1,72 2879 1,76 1259 2,21 444 1,49 1176
1,75 2884 1,84 1193 2,17 514 1,46 1177
1,83 2674 1,83 1076 2,47 461 1,56 1137
1,73 3787 1,76 1495 2,48 564 1,47 1728
1,71 2 950 1,64 1227 2,38 455 1,54 1268
1,88 2728 1,92 970 2,68 380 1,64 1378
1,96 3879 1,84 1414 2,58 512 1,88 1953
2,14 3187 1,96 1044 2,42 577 2,15 1566
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
1,27 1,23 24541 1,30 3804 1,79 2343 1,28 1725 1,06 8741 1,23 11732
1,31 1,27 22786 1,35 3379 1,83 2 064 1,30 1568 1,09 8416 1,29 10738
1,34 1,29 25161 1,34 3327 1,74 2374 1,33 1775 1,12 9196 1,33 11815
1,36 1,31 25121 1,36 3808 1,76 2 686 1,32 1649 1,14 9216 1,34 11570
1,31 1,27 22735 1,32 3095 1,78 2324 1,37 1514 1,10 7975 1,28 10922
1,31 1,26 22232 1,33 2 986 1,80 2204 1,33 1451 1,09 7 631 1,27 10 946
1,32 1,28 22 630 1,29 3683 1,79 2353 1,33 1613 1,10 8013 1,29 10 650
1,36 1,32 22516 1,31 3079 1,83 2022 1,43 1564 1,15 8171 1,33 10 759
1,37 1,32 23851 1,27 3446 1,80 2383 1,39 1661 1,16 8614 1,34 11194
1,39 1,35 25 085 1,33 4969 1,83 2527 1,35 1706 1.19 8661 1,37 12191
1,49 1,45 26 299 1,43 4706 1,86 2270 1,45 1606 1,29 9322 1,48 13 100
1,69 1,65 32270 1,63 6216 1,93 2704 1,65 1987 1,50 11 809 1,71 15770
1,98 1,94 25810 1,90 4945 2,01 2323 1,88 1702 1,81 10022 2,04 11763
darunter: besicherte Kredite 11
1,15 10 483 1,71 801 1,10 822 1,00 3834 1,18 5026
1,19 9797 1,74 747 1,09 725 1,01 3738 1,25 4587
1,23 10 630 1,69 836 1,14 793 1,06 4071 1,29 4930
1,25 10 467 1,66 934 1,15 749 1,08 3906 1,33 4878
1,21 9407 1,67 821 1,21 665 1,03 3442 1,25 4 479
1,20 9471 1,67 802 1,13 664 1,03 3299 1,24 4706
1,20 9766 1,70 874 1,16 746 1,02 3569 1,25 4577
1,23 9 668 1,72 708 1,22 685 1,08 3670 1,29 4 605
1,25 10 265 1,70 783 1,22 727 1,09 3784 1,31 4971
1,28 11 005 1,75 942 1,18 861 1,13 4087 1,33 5115
1,37 11593 1,74 749 1,28 826 1,24 4366 1,43 5652
1,57 14 566 1,80 936 1,54 974 1,46 5637 1,64 7019
1,86 11 669 1,88 804 1.71 830 1,77 4 656 1,96 5379
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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 €
7,37 34035 7,02 27 152 15,48 3899 2,84 70 358 2,85 70 106
7,28 34 454 7,01 27 148 15,51 3905 2,79 72 023 2,80 71766
7,23 35815 7,05 28 056 15,55 3938 2,86 72 488 2,87 72184
7,11 35046 6,90 27 102 15,54 3987 2,75 73098 2,76 72788
7,12 35 662 6,99 27 343 15,58 4039 2,79 72942 2,80 72 622
7,19 36 720 7,06 28 404 15,53 4098 2,79 74 750 2,81 74 389
7,10 35633 6,94 27 535 15,02 4109 2,81 75 550 2,83 75182
7,01 36013 6,90 27 565 15,01 4153 2,77 76 312 2,79 75 909
7,11 36 163 6,93 28124 14,94 4165 2,73 76 261 2,75 75914
7,20 36 030 6,97 28 433 14,97 4110 2,61 81598 2,62 81290
7,08 36 335 6,95 28 225 14,96 4103 2,62 85173 2,63 84 843
7,14 37 360 7,02 29314 14,94 4076 2,71 87 104 2,72 86 709
7,00 36819 6,91 28 444 14,96 4100 2,65 88 222 2,66 87 854

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
1,52 56 777 1,55 18920 1,90 9318 2,23 1385 1,55 1553 1,46 35109 1,43 3022 1,15 6390
1,32 | 58626 1,53 | 16038 1,89 8462 2,33 1179 1,56 1578 1,20 | 36993 1,42 2491 1,06 7923
1,28 | 83129 1,29 | 27883 1,93 9481 2,37 1409 1,54 1734 1,19 | 52578 0,78 6948 1,28 | 10979
1,35 70171 1,42 | 20858 1,84 9608 2,26 1403 1,52 1753 1,30 | 41858 1,29 3934 1,00 | 11615
1,33 54 047 1,58 14 739 1,79 7 827 2,31 1094 1,44 1308 1,25 33740 1,14 3001 1,08 7077
1,36 | 69341 1,33 | 23411 1,83 9309 2,39 1198 1,48 1245 1,28 | 45311 1,44 4339 1,06 7 939
1,21 71404 1,32 | 20386 1,76 9149 2,38 1247 1,50 1242 1,08 | 48160 1,43 2573 1,07 9033
1,18 | 75363 1,34 | 18828 1,85 9681 2,35 1402 1,44 1474 1,03 | 48548 0,95 4444 1,16 9814
1,20 | 105525 1,32 29572 1,94 10 348 2,28 1529 1,45 1817 1,05 71028 1,40 5515 1,18 15288
1,29 64813 1,26 21030 1,80 8812 2,39 1280 1,53 1443 1,14 44 620 1,49 1821 1,27 6 837
1,32 | 66898 1,22 | 18910 1,78 9 056 2,55 1205 1,63 1445 1,13 | 42295 1,71 3088 1,42 9 809
1,50 | 99725 1,39 | 29044 1,78 | 10692 2,54 1571 1,83 1981 1,38 | 68399 1,77 5314 1,65 11768
1,52 | 74411 1,50 | 19699 1,81 8977 2,28 1389 2,17 1937 1,31 47 561 1,82 3866 1,88 | 10681
darunter: besicherte Kredite 11
1,44 7 883 1,79 377 1,68 117 1,15 359 1,55 4450 1,51 967 1,07 1613
1,46 7 097 1,76 340 1,73 75 1,21 404 1,68 3830 1,15 439 1,1 2 009
1,36 13761 1,79 410 1,84 109 1,20 444 1,35 8365 1,38 1110 1,35 3323
1,41 10 857 1,68 445 1,57 117 1,24 404 1,56 6539 1,30 933 1,02 2419
1,45 7 709 1,81 328 1,76 85 1,18 308 1,55 4191 1,69 819 1,09 1978
1,35| 11637 1,71 405 2,14 61 117 284 1,35 7760 1,92 827 1,06 2300
1,29 | 10023 1,72 371 1,87 78 1,24 298 1,46 5810 1,90 660 0,73 2 806
1,34 8064 1,76 359 1,60 96 1,19 382 1,43 4537 1,36 704 1,08 1986
1,27 | 18534 1,69 438 1,93 113 1,23 430 1,20 | 11302 1,73 1948 1,18 4303
1,25 | 10159 1,66 371 1,54 102 1,35 406 1,19 7 044 1,20 386 1,37 1850
1,60 9498 1,66 296 1,98 87 1,37 318 1,63 4798 1,85 1166 1,46 2833
1,40 14 380 1,71 503 2,07 120 1,63 444 1,15 9349 2,56 1117 1,63 2 847
1,69 9094 1,92 325 2,15 113 1,93 481 1,53 5242 1,68 817 1,97 2116

Konten definiert. Zu den Uberziehungskrediten zdhlen eingerdumte und nicht
eingerdumte Dispositionskredite sowie Kontokorrentkredite. 14 Einschl. echter und
unechter Kreditkartenkredite. Unter einem unechten Kreditkartenkredit ist die Stundung
von Kreditkartenforderungen, die wahrend der Abrechnungsperiode
zusammenkommen, zu verstehen. Da in dieser Phase Ublicherweise keine Sollzinsen in
Rechnung gestellt werden, ist der Zinssatz flr wunechte Kreditkartenkredite
definitionsgemal 0 %. 15 Die Beitragskategorie bezieht sich jeweils auf die einzelne, als
Neugeschaft geltende Kreditaufnahme. x Weil die Position von den Geschéften von ein
oder zwei Banken dominiert wird, kénnen aus Grinden der Vertraulichkeit keine
Angaben gemacht werden.
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Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2019 2Vj.
3V
4Vj.

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2021 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4Vj.

2019 2Vj.
3V
4Vj.

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2021 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2019 2Vj.
3Vi.
4Vvj.

2020 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4Vj.

2021 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4Vj.

2019 2Vj.
3V
4Vj.

2020 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2021 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

2019 2Vj.
3Vi.
4Vj.

2020 1Vj. 7
2Vj.
3V
4Vj.

2021 1Vj.
2Vj.
3V
4Vj.

VII. Versicherungen und Pensionseinrichtungen

1. Aktiva
Mrd €
Bargeld Aktien Technische Nicht-
und Schuldver- und sonstige Investment- Finanz- Ruick- finanzielle Sonstige
Insgesamt Einlagen 1) schreibungen Kredite 2) Anteilsrechte fondsanteile derivate stellungen 3) Aktiva Aktiva
Versicherungsunternehmen 4
2 407,6 336,8 449,0 339,3 387,9 735,8 3,6 57,9 371 60,3
2492,5 333,0 468,5 357,2 398,2 768,3 4,6 58,8 38,0 66,0
24739 317,5 448,2 355,6 407,3 778,3 3,6 64,9 39,8 58,8
2426,8 318,2 452,0 364,1 383,1 738,2 4,5 68,5 38,6 59,6
25175 317,0 460,5 371,9 409,4 788,7 4,3 68,5 38,7 58,5
25471 3111 472,9 373,8 411,3 809,5 4,4 67,1 39,0 58,0
25874 301,7 4789 370,6 425,4 841,0 4,7 68,1 38,2 58,7
25753 292,4 466,8 361,7 437,8 844,7 3,9 72,0 38,9 57,2
25914 280,5 466,5 361,3 449,6 864,5 3.4 72,6 39,0 54,1
2633,2 271,8 471,3 358,3 464,4 882,1 33 87,9 38,4 55,8
26499 261,4 468,7 355,1 472,9 903,3 3,2 85,1 40,8 59,4
Lebensversicherung
1291,9 205,8 227,6 214,2 55,4 538,9 2,4 10,0 20,3 17,4
1350,1 205,3 242,5 225,2 57.9 563,6 3.1 10,4 20,9 21,0
13252 194,8 227,6 217,6 61,1 570,4 2,4 13,7 21,1 16,5
12957 191,4 231,0 220,6 62,0 538,1 2,2 13,9 20,3 16,3
13471 192,3 234,4 223,6 64,4 577,0 2,8 13,7 20,3 18,5
1369,2 188,4 241,6 225,7 66,1 592,6 3,0 13,6 20,6 17,6
1395,8 183,5 2427 229,9 70,2 616,5 33 14,3 20,8 14,5
1361,2 170,4 231,5 219,6 74,3 614,3 2,1 14,2 21,5 13,2
13717 164,4 231,3 219,4 78,0 627,2 2,0 141 21,5 13,8
1386,6 159,1 232,2 214,8 87,7 642,8 1.9 13,4 20,8 13,8
1400,8 152,4 232,7 211,8 93,5 658,0 1.7 14,6 21,9 14,3
Nicht-Lebensversicherung
665,6 119,8 1311 76,1 78,2 182,4 04 37,7 11,0 29,1
682,6 116,9 1353 79,9 80,6 189,4 0,4 38,8 11,3 30,0
673,5 111,2 1304 79,6 83,6 193,3 0,4 36,2 12,2 26,7
669,3 1111 131,3 79,8 80,0 186,9 0,3 38,7 12,0 29,3
685,4 11,8 134,4 82,4 81,1 197,0 0,4 39,5 12,1 26,7
693,0 109,3 137,6 83,3 82,7 203,1 0,4 38,5 121 26,3
703,1 105,9 139,5 84,5 85,1 210,2 0,5 37,6 12,7 27,3
716,8 108,1 139,5 83,6 88,7 215,1 04 40,0 12,8 28,6
720,3 103,3 140,4 83,5 90,6 221,6 0,4 40,4 12,8 27,3
727,5 98,8 140,2 83,8 93,9 223,3 0,4 46,6 12,9 27,8
732,4 94,7 139,9 84,8 97,8 227,8 0,3 44,7 14,0 28,4
Rickversicherung 5
450,1 11 90,4 49,0 254,3 14,4 0,8 10,2 58 13,9
459,9 10,8 90,7 52,1 259,6 15,3 1,0 9,6 59 15,0
475,2 11,5 90,2 58,3 262,6 14,5 0,8 15,1 6,6 15,6
461,7 15,7 89,8 63,7 241,0 13,3 1,9 15,9 6,3 14,1
485,0 12,9 91,7 65,9 264,0 14,6 11 15,2 6,3 13,3
485,0 13,5 93,7 64,9 262,6 13,7 1,0 15,0 6,3 14,2
488,5 12,3 96,7 56,3 270,2 14,3 1,0 16,3 4,7 16,9
497,3 13,9 95,8 58,5 274,7 15,4 1,4 17,7 4,7 15,3
499,4 12,8 94,8 58,4 280,9 15,6 1,0 18,1 4,6 131
519,0 139 98,9 59,6 282,7 16,1 1,0 28,0 4,7 14,2
516,7 14,3 96,1 58,6 281,6 17,5 11 25,9 4,9 16,6
Pensionseinrichtungen ©
707,9 87,6 76,5 31,0 34,1 402,0 - 8,5 46,0 22,2
726,5 85,6 80,7 31,0 36,5 415,5 - 8,6 46,7 22,0
735,8 85,2 79,6 31,1 38,7 421,1 — 8,8 48,9 22,3
599,1 92,2 57,0 48,5 9,3 361,3 0,1 10,4 17,5 2,7
623,3 92,2 58,8 49,1 9,7 382,1 0,1 10,4 18,1 2,8
635,9 90,8 59,6 50,2 10,1 392,8 0,2 11,6 18,2 2,5
647,7 85,8 59,7 47,4 10,1 412,2 0,2 11,9 17,3 3,2
661,5 86,9 59,2 48,6 10,9 423,9 0,2 12,3 17,3 2,3
680,8 86,8 61,3 49,4 11,5 439,3 0,1 12,5 17,7 2,3
686,5 85,3 61,9 49,0 1,8 445,7 0,1 12,7 17,8 2,3
706,7 85,6 62,0 49,0 11,5 463,9 0,1 13,3 18,3 3,0
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten Pensionseinrichtungen an die Trdger. 4 Bewertung der borsennotierten Wertpapiere

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj auf
EbAV-Aufsichtsdaten und direkt erhobenen Daten. Bis 2019 4Vj beruhen diese auf
Solvency I-Aufsichtsdaten, ergdnzt um freiwillige Meldungen und eigene Berech-
nungen. 1 Buchforderungen an Monetdre Finanzinstitute einschl. Namensschuld-
verschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. Bei Pensions-
einrichtungen ab 2020 1Vj Zeitwerte, davor Buchwerte. 2 Einschl. Depotforderungen
sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe.
Bei Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj Zeitwerte, davor Buchwerte. 3 Enthalt die
Rickversicherungsanteile an den Technischen Ruickstellungen und die Anspriiche der

zum jeweiligen einheitlichen Preis der Wertpapierstammdatenbank des ESZB. 5 Ohne
das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte RUckversicherungsgeschaft,
welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 6 Der Begriff , Pensionseinrich-
tungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des
Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 7 Wechsel in den Daten-
quellen.
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2. Passiva
Mrd €
Technische Ruickstellungen
Leben/
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt 2) richtungen 3) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 4)
Versicherungsunternehmen
2407,6 31,9 69,4 489,7 1687,4 1466,0 221,4 1,8 127,5 -
24925 31,7 69,3 488,5 1769,4 1543,0 226,4 2,2 131,5 -
24739 31,7 75,8 515,3 17149 1499,6 215,3 1.9 134,4 -
2426,8 31,8 82,4 464,3 1721,8 1483,2 238,6 2,4 1241 -
25175 33,1 82,2 505,3 1767,6 1527,7 239,9 1.9 127,3 -
25471 34,3 80,0 515,7 1785,5 15491 236,4 1,7 129,9 -
25874 36,6 79,7 540,4 1799,0 1579,2 219,8 1.6 130,2 -
25753 34,8 81,4 551,7 17787 15413 237,4 2,5 126,2 -
25914 33,0 81,3 558,9 1793,7 1556,4 2373 2,2 122,2 -
2633,2 35,4 82,8 567,3 1818,0 1569,1 248,9 2,5 127,0 -
26499 36,1 82,0 579,7 18211 15784 242,7 2,5 128,6 -
Lebensversicherung
1291,9 4,1 14,5 121,8 1108,6 1108,6 - 0,4 42,4 -
1350,1 3,7 15,6 116,0 1171,9 11719 - 0,6 42,4 -
13252 3,6 19,1 127,6 1129,7 1129,7 - 0,5 44,7 -
12957 3,6 19,3 114,2 1117,8 1117,8 - 0,6 40,3 -
13471 3,8 19,2 129,8 1150,3 1150,3 - 0,5 43,4 -
1369,2 3,9 19,5 136,8 1164,7 1164,7 - 0,5 43,7 -
1395,8 3,9 20,7 142,8 1185,6 1185,6 - 0,5 42,2 -
1361,2 3,3 19,9 143,1 11543 11543 - 1,0 39,6 -
1371,7 3.3 20,4 144,2 1164,9 1164,9 - 1,0 37,9 -
1386,6 3,3 19,3 148,1 1176,4 11764 - 1,1 38,4 -
1400,8 33 20,7 148,2 1185,5 11855 - 0,9 42,2 -
Nicht-Lebensversicherung
665,6 11 8,8 147,0 459,4 341,5 117,8 0,1 49,3 -
682,6 1,2 9,1 149,7 471,9 354,8 171 0,1 50,6 -
673,5 1,2 9.3 153,7 457,2 349,4 107,8 0,1 52,0 -
669,3 1.3 9,8 141,9 468,2 344,4 123,8 0,1 48,0 -
685,4 1.3 9,5 149,3 478,1 355,6 122,5 0,1 471 -
693,0 1,2 9,6 151,9 482,1 362,3 119,8 0,1 48,1 -
703,1 1.3 9,7 157,9 482,9 368,7 114,2 0,0 51,2 -
716,8 1,2 10,6 162,8 491,6 362,6 129,0 0,1 50,5 -
720,3 1,2 10,5 166,4 493,6 366,3 127,3 0,1 48,4 -
727,5 1,2 10,5 169,2 499,0 367,9 131,2 0,2 47,5 -
732,4 1,4 10,8 176.2 493,0 367.6 125,4 0,2 50,9 -
Ruickversicherung 5
450,1 26,6 46,1 220,8 119,4 15,8 103,6 1.3 359 -
459,9 26,8 44,7 222,8 125,6 16,3 109,3 1,5 38,5 -
475,2 26,9 47,4 234,0 128,0 20,6 107,5 1.3 37,7 -
461,7 26,9 53,3 208,1 135,9 21,0 114,9 1,7 35,8 -
485,0 28,1 53,5 226,2 139,1 21,8 17,4 1.3 36,8 -
485,0 29,2 50,9 227,0 138,7 22,1 116,6 1,0 38,1 -
488,5 31,4 49,3 239,6 130,4 24,8 105,6 1,0 36,7 -
497,3 30,2 50,9 245,8 132,8 24,4 108,4 1,4 36,2 -
499,4 28,5 50,4 2483 135,2 25,2 110,0 11 35,9 -
519,0 30,9 53,0 250,1 142,7 24,9 117,8 1.3 411 -
516,7 31,4 50,5 255,3 142,6 25,3 17,3 1.4 35,5 -
Pensionseinrichtungen ©
707,9 - 8,1 8,3 620,3 620,3 - - 2,8 68,4
726,5 - 8,2 8,4 628,2 628,2 - - 2,9 78,9
735,8 — 8,4 8,6 638,0 638,0 — — 3,7 77,1
599,1 - 1,6 19,4 497,3 496,7 - 0,3 8,1 72,4
623,3 - 1,6 21,6 506,4 505,8 - 0,3 8,3 85,0
635,9 - 1,6 22,4 510,0 509,3 - 0,3 8,7 92,9
647,7 - 1.6 21,8 516,3 515,6 - 0,3 8,9 98,8
661,5 - 1.5 23,6 526,8 526,1 - 0,3 8,6 100,7
680,8 - 1.6 26,4 532,4 531,7 - 0,4 9,2 110,8
686,5 - 1,6 27,2 536,1 535,4 - 0,4 9,2 112,1
706,7 - 1,6 28,3 550,4 549,7 - 0,4 9,3 116,7
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten Eigenkapital entspricht der Summe aus ,Reinvermdgen” und ,Aktien und sonstige

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen ab 2020 1Vj auf
EbAV-Aufsichtsdaten und direkt erhobenen Daten. Bis 2019 4Vj beruhen diese auf
Solvency I-Aufsichtsdaten, erganzt um freiwillige Meldungen und eigene Berech-
nungen. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 2 Einschl. Ruckstellungen der Pensions-
einrichtungen ggl. den Tragern und fir andere Leistungen. 3 Technische Riick-
stellungen ,Leben” unter Beriicksichtigung von UbergangsmaRnahmen. In der Sparte
.Nicht-Lebensversicherung” sind auch die Krankenversicherungen enthalten. 4 Das

Anteilsrechte”. 5 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Rick-
versicherungsgeschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird.
6 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff ,Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den
institutionellen Sektor , Altersvorsorgeeinrichtungen” des Européischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach Einrichtungen der betriebl.
Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien Berufe, nicht jedoch Ein-
richtungen der Sozialversicherung. 7 Wechsel in den Datenquellen.
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Zeit
2010
2011
2012
2013
2014
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2016
2017
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien i

n Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen

Absatz Erwerb

inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder

Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-

Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)

146 620 - 1212 - 7 621 24 044 - 17635 147 831 92 682 - 103271 22 967 172 986 53938
33649 13575 - 46796 850 59 521 20 075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 526
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55 580

- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
64 775 - 31962 — 47 404 - 1330 16776 96 737 50 408 - 12124 - 11951 74 483 14 366
33024 - 36010 - 65778 26 762 3 006 69 034 116 493 - 66330 121 164 61659 - 834N
71380 27 429 19177 18 265 - 10012 43 951 164 148 - 58012 187 500 34 660 - 92769
54 840 11563 1096 7112 3356 43 277 137 907 - 71454 161012 48 349 - 83067
64 682 16 630 33251 12433 - 29055 48 052 93103 - 24417 67 328 50 192 - 28421

136 117 68 536 29 254 32 505 6778 67 581 59013 8059 2 408 48 546 77 104

446 000 374 034 14 462 88703 270870 63941 283 003 18 955 226 887 37 162 162 996

272 617 221648 31941 19754 169 953 62 036 299 771 - 41852 245 198 96 425 - 27154
37 246 32003 - 3450 7 280 28172 5243 31693 - 2194 25538 8349 5553
28916 15 267 1998 - 283 13553 13 649 30959 - 583 22 605 8937 - 2043
13168 3091 - 9235 3715 8611 10077 30955 - 5500 25087 11368 - 17787
27 503 34709 6 868 1227 26 615 - 7 206 11907 - 5337 17 312 - 68 15596
27 619 17 160 12 855 8183 - 3878 10 460 32908 6387 17 663 8858 - 5289

103 3176 7 354 - 7515 3337 - 3073 9377 - 17 904 20 765 6517 - 9275
39728 31488 6574 8351 16 563 8241 34 851 - 529 23375 12 005 4877

- 39780 - 23893 - 1751 - 8944 2561 - 15886 - 1271 - 9420 14137 - 5988 - 38509
50 489 25937 10503 6559 8876 24 552 41 057 - 2870 14990 28 936 9432
32161 27 538 10579 3056 13902 4624 25309 8 057 14793 2 459 6 852
62 464 43 108 22778 7972 12 358 19 356 46 054 6811 10 709 28 535 16 409

- 18372 - 2076 - 2992 695 222 - 16297 - 3709 - 16914 13 068 137 - 14663

Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
37767 20 049 17718 36 406 7 340 29 066 1360
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14 971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 336 11991 5345 2851
43 501 18778 24723 43 950 17 203 26 747 - 449
44 165 7 668 36 497 34 437 - 5421 39858 9728
30 896 4409 26 487 31037 - 5143 36 180 - 141
51571 15570 36 001 49913 7 031 42 882 1658
54 883 16 188 38 695 83107 - 11184 94 291 - 28 224
46 021 9076 36 945 33675 - 1119 34794 12 346
83 859 17771 66 088 115 960 27 115933 - 32101
125 541 49 066 76 475 124105 10 869 113 236 1436
39 1170 | - 1131 - 893 | - 387 | - 506 932
12178 5166 7013 15030 36 14994 - 2 851
6139 825 5314 3849 - 74 3923 2290
11293 4667 6626 11585 204 11381 - 291
13516 4660 8855 15099 3374 11725 - 1583
10 042 5498 4544 15 060 1401 13 659 - 5018
6393 2367 4026 15628 2698 12930 - 9235
13692 10 698 2995 6987 - 1848 8835 6 705
6155 396 5760 9711 2076 7 635 - 3556
- 5455 628 - 6 084 - 4539 - 1599 - 2940 - 916
9478 359 9119 14 188 - 1736 15924 - 4710
3239 150 3089 6451 484 5967 - 3212

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestands veranderungen bei den Emit-
konzerninterner

tenten. 2 Ab

Januar

2011

inklusive  grenziiberschreitender

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

9 Netto-Erwerb bzw.

Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und ausldndische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch den
Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieflich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)
inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktionswerte. 8 Ohne Aktien

Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1337772 658 781 31431 24 295 376 876 226 180 86614 592 375
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783 977 38984 9 587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87 116 139 775 722 958
132171 67 235 1340 0 59 379 6516 11920 53015
153 543 68 421 4772 1250 55371 7028 20 886 64 236
135102 61412 4207 530 48 932 7 744 8 280 65 411
129 342 59 684 2153 1000 47 873 8658 10 898 58 759
83511 37 389 2675 1707 28 987 4020 5058 41 064
136 066 69 054 11165 1510 50 426 5953 13 257 53754
123 858 67 336 5174 1364 54198 6 600 9451 47 071
168 436 85551 5602 875 72212 6 862 16 473 66 412
129 200 68 799 3091 140 59 939 5629 8307 52 093
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
368 039 153 309 13142 8500 72 985 58 684 41299 173 431
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132760
396 617 174 390 26 832 6 541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7 427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
27 967 10 632 1340 0 8165 1127 3442 13892
58 157 18 007 4400 0 10 365 3241 12 400 27 750
44782 17 278 3528 30 11 600 2121 2151 25353
29324 9512 1705 500 4165 3142 5667 14145
15792 4714 1625 1150 1258 680 1259 9820
50 605 25823 9165 1510 12 587 2561 3583 21200
41 368 22391 3487 1364 14 364 3175 2101 16 876
44 448 17 785 3236 300 11718 2532 6408 20 255
28734 13 879 1926 50 10 089 1814 1050 13 805
Netto-Absatz 5
22518 - 54 582 1657 - 44 290 32904 - 44 852 - 3189 80 289
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6885 30 449 519
473795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210 231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
28672 6 654 - 1096 - 92 7 304 539 994 21023
17 297 11 684 2474 65 11735 - 2590 10 401 - 4788
9819 7037 2418 - 536 3831 1325 513 2269
35511 6760 - 2052 221 6788 1803 5562 23189
- 27 509 - 13 602 1753 - 179 - 11559 - 3618 - 6028 - 7878
10739 12 647 6 459 - 397 5370 1214 5409 - 7317
18 055 10 554 2870 869 7 435 - 619 924 6577
41 894 23733 2097 250 20 258 1128 7 541 10 620
- 16 444 - 4268 830 - 310 - 4357 - 432 - 1352 - 10823

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ R schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
2011 3370721 1515911 149 185 188 663 577 423 600 640 247 585 1607 226
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1 548109 | 1 220456 |1 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221 851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130598 75679 566 811 381085 257612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687 710 | 2 247 169 | 2 379 342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2021 Aug. 3724454 1225254 197 375 63 869 708 826 255184 402 609 2096 591
Sept. 3749 036 1242232 199 933 63 941 725 268 253 090 413 416 2093 388
Okt. 3761389 1250677 202 470 63 409 730 167 254 631 413 813 2 096 898
Nov. 3805 409 1262 369 200 532 63 672 741 009 257 157 420 551 2122 489
Dez. 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2022 Jan. 3793633 1267 273 208 867 63 110 739737 255 559 420 487 2105873
Febr. 3805493 1277 071 211728 63 984 746 531 254 828 416 380 2112 042
Marz 3851357 1302974 213413 64 234 769 133 256 194 424 228 2124156
April 3852450 1311930 214 466 63 960 776 644 256 858 423 660 2116 860
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: April 2022
bis unter 2 1221213 462 300 58 195 26 661 306 318 71125 78 669 680 244
2 bis unter 4 732 838 314 286 55 425 15 642 187 372 55 847 76 984 341 568
4 bis unter 6 552 848 218 684 45 347 9420 113319 50 599 63 908 270 255
6 bis unter 8 387 556 131725 33132 6232 68 031 24 330 40720 215111
8 bis unter 10 281412 80 198 10 400 1907 46 261 21629 28918 172 297
10 bis unter 15 237 820 57 757 7 640 3601 34 802 11714 38 281 141782
15 bis unter 20 101212 17 076 3374 409 11323 1970 12330 71 806
20 und dartiber 337 551 29 906 953 88 9219 19 645 83 850 223796

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals inlandischer Aktiengesellschaften aufgrund von
Barein- Nachrichtlich:
zahlung und Umlauf zu
Umtausch Umwand- Kurswerten
Aktienkapital Nettozugang von Einbringung lung in eine (Marktkapitali-
= Umlauf bzw. Wandel- Ausgabe von Forde- Verschmel- oder aus Kapitalher- sierung)
Stand am Ende Nettoabgang (-) schuld- von Kapital- rungen und zung und einer absetzung Stand am Ende
des Berichts- im Berichts- verschrei- berichti- sonstigen Vermdgens- anderen und des Berichts-
Zeit zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten (ibertragung Rechtsform Auflosung zeitraums 2)
2011 177 167 2570 6390 552 462 | - 552 | - 762 | - 3532 924 214
2012 178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 | - 6 879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 ) - 1385 | - 2535 1614 442
2016 176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
2017 178 828 2471 3894 776 533 | - 457 | - 661 | - 1615 1933733
2018 180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | — 111 ) - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2775 1950 224
2020 4 181881 | — 2872 1877 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2635 1963 588
2021 186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
2021 Aug. 186 083 4425 4593 171 11 70 - 41 - 416 2315 847
Sept. 186 316 230 678 6 M| - 141 - 9| - 443 2238994
Okt. 188 444 2127 2 166 16 -1 - 4| - 35| - 16 2267 343
Nov. 188352 | - 109 85 - 6| - 5| - 11 - 194 2198 231
Dez. 186580 | — 2595 524 16 -1 - 201 | - 106 | - 2827 2301942
2022 Jan. 186 830 250 341 - 2| - 9| - 23| - 61 2211900
Febr. 186737 | - 110 64 40| - M| - 76 | - 137 2060901
Marz 186 993 256 260 91 -1 - 0| - 25| - 70 2076514
April 186 971 25 47 1 -1 - ol - 4 - 19 2007 353

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober

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

aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-
wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
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5. Renditen und Indizes deutscher Wertpapiere
Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1) Indizes 2) 3)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Bank- Renten Aktien
schuldverschreibungen
boérsennotierte Anleihen
von
Unter- Deutscher Deutscher
mit Restlaufzeit mit Restlauf- nehmen Renten- iBoxx- Aktien-
von 9 bis zeit Giber 9 bis (Nicht- index € -Deutschland- | CDAX- index
insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 4) zusammen 10 Jahre MFls) (REX) Kursindex Kursindex (DAX)
Tagesdurch- | Ende Ende Ende
Zeit % p.a. schnittskurs | 1998=100 1987=100 | 1987=1000
2010 2,5 2,4 2,4 2,7 2,7 3,3 4,0 124,96 102,95 368,72 6914,19
2011 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 4,3 131,48 109,53 304,60 5 898,35
2012 1.4 1.3 1.3 1.5 1.6 2,1 3,7 135,11 111,18 380,03 7 612,39
2013 1,3 1,3 1,3 1,6 1.3 2,1 3,4 132,11 105,92 466,53 9552,16
2014 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1.7 2,9 139,68 114,37 468,39 9 805,55
2015 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1.2 2,4 139,52 112,42 508,80 10 743,01
2016 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1 142,50 112,72 526,55 11 481,06
2017 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7 140,53 109,03 595,45 12917,64
2018 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5 141,84 109,71 474,85 10 558,96
2019 - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5 143,72 111,32 575,80 13 249,01
2020 - 0,2 - 0,4 - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7 146,15 113,14 586,72 13718,78
2021 - 0,1 - 0,3 - 0,4 - 04 - 0,1 0,2 0,9 144,23 108,88 654,20 15 884,86
2021 Dez. - 0,1 - 0,3 - 0,4 - 0,4 0,1 0,2 1,0 144,23 108,88 654,20 15 884,86
2022 Jan. 0,1 - 0,1 - 0,2 - 0,1 0,2 0,5 1,2 143,24 107,29 636,37 15 471,20
Febr. 0,4 0,2 0,1 0,2 0,6 0,8 1,7 141,55 105,86 593,56 14 461,02
Marz 0,6 0,3 0,2 0,3 0,8 1,0 2,1 138,06 102,90 583,63 14 414,75
April 1.1 0,8 0,7 0,7 1,4 1,5 2,5 135,85 99,80 564,54 14 097,88
Mai 1.3 1,0 0,9 1,0 1.6 1.7 3,0 135,30 97,98 561,04 14 388,35
1 Inhaberschuldverschreibungen mit einer langsten Laufzeit geméaR Emissionsbedingun- Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus den Renditen aller Geschafts-
gen von (ber 4 Jahren. AuRer Betracht bleiben strukturierte Produkte, Schuldverschrei-  tage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind ungewogene Mittel der Monatszah-
bungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Kupon-Anleihen, variabel verzinsliche An- len. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere zum 01.05.2020. 2 Stand am
leihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die Gruppenrenditen fiir die Wertpapier- Jahres- bzw. Monatsende. 3 Quelle: Deutsche Boérse AG. 4 Einbezogen sind nur
arten sind gewogen mit den Umlaufsbetrdgen der in die Berechnung einbezogenen futurefahige Anleihen; als ungewogener Durchschnitt ermittelt.
6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland
Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inldnder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
Zeit samt sammen |sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds 4) sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
2010 106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 102 591 3873 6290 98718 14 994 3598
2011 46 512 45221 | - 1340 - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 | - 7576 | - 694 47 050 1984 7 035
2012 111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
2013 123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
2014 140 233 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 42 521 144 075 819 | - 1745 143 256 44266 | — 3840
2015 181 889 146 136 30420 318 22345 3636 115716 35753 174018 7 362 494 166 656 35259 7871
2016 156 985 119 369 21301 | - 342 11131 7 384 98 068 37615 163 934 2877 - 3172 161 057 40787 | - 6947
2017 153 756 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 58 834 156 282 4938 1048 151 344 57786 | - 2526
2018 132033 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 28 339 138713 2979 | - 2306 135734 30645 | - 6680
2019 176 254 122 546 17032 | — 447 5097 10 580 105514 53708 180772 2719 - 812 178 053 54520 | - 4519
2020 178 613 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 62 585 176 751 336 | - 1656 176 415 64 241 1862
2021 261295 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 103 434 264 055 13154 254 250901 103180 | - 2760
2021 Okt. 30667 20211 4435 6 3507 451 15775 10 457 31225 1775 ) - 191 29 450 10648 | - 558
Nov. 29103 13176 3779 - 68 3 006 651 9398 15927 30 066 1737 640 28 329 15287 | - 963
Dez. 48 350 34 875 3380 121 2182 751 31495 13475 49 676 1186 | - 704 48 490 14179 | - 1326
2022 Jan. 23418 16 969 5142 | - 25 3876 1164 11827 6 448 22780 1178 120 21602 6328 638
Febr. 10925 12223 | - 910 102 | - 1364 296 13132 | - 1298 11212 526 | - 107 10686 | — 1191 | - 287
Mérz 5368 6548 | - 299 188 | — 1082 596 6847 | — 1180 7930 - 132 - 244 8062 | - 936 | — 2562
April 11 505 9302 2398 - 288 1900 676 6904 2203 11011 156 393 10 855 1810 494
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die
4 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduBRerung (-) besonders angemerkt.
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1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2020 2021
Positionen 2019 2020 2021 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 1793 9681 | 4012 4566 | 369 | 2181 - 2536 1957 24,11
Schuldverschreibungen insgesamt - 237 2,99 3,12 057 - 020 - 1,53 1,90 1,58 117
kurzfristige Schuldverschreibungen - 1,29 1,27 2,27 1,25 - 0,18 0,12 0,77 0,26 1,12
langfristige Schuldverschreibungen - 1,08 1,72 08| - 068| - 002| - 165 1,13 1,32 0,06
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 0,558 1,38 1,34 - 048 0,10 | - 0,64 0,87 1,75| - 0,64
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 049 | - 017 0,74 0,13 | - 0,48 0,10 0,62 059 | - 0,57
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 0,64 0,12 1,08 - 0,41 0,09| - 0,55 0,48 0,58 0,56
Staat - 043 144 | - 048 - 020 049 | - 020| - 0,24 058 | - 0,63

Schuldverschreibungen des Auslands - 179 1,61 1,79 1,05 - 030 - 0,88 1,03| - 0,17 1,81

Kredite insgesamt - 1,49 | - 965 50,00 | - 6,78 966 | - 0,38 6,35 13,40 30,64
kurzfristige Kredite 12,60 | - 7,30 38,01 1,41 6,11 | - 3,95 7,92 11,48 22,56
langfristige Kredite - 1409 | - 236 11,9 | - 819 3,55 357 | - 157 1,92 8,08
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren - 2604 | - 1,15 949 | - 3,49 38| - 640| - 014 0,03 16,01
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 28,14 | - 12,27 711 | - 38| - 49| - 166| - 340| - 121 13,38
Finanzielle Kapitalgesellschaften 1,86 10,57 2,38 0,24 865 | — 4,75 3,26 1,24 2,63
Staat 0,24 0,55 0,00 0,14 0,14 0,00 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland 24,55 | - 8,50 40,51 | - 3,29 5,77 6,02 6,49 13,37 14,63

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 115,90 110,30 151,31 41,40 11,97 45,63 36,71 27,01 41,96
Anteilsrechte insgesamt 106,90 97,53 129,55 36,54 6,07 41,80 29,79 24,27 33,69

Borsennotierte Aktien inldndischer Sektoren 6,18 | — 77,97 15,33 10,02 | - 67,75 12,08 4,92 | - 18,27 16,59
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,62 | - 78,06 16,89 10,15 | - 68,34 12,08 532 | - 18,80 18,30
finanzielle Kapitalgesellschaften 1,55 009| - 156| - 0,14 0,60 0,01 - 041 054 - 1,70

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,26 6,63 5,69 3,56 4,09 072 - 161 5,37 1,20

Ubrige Anteilsrechte 1) 93,46 168,86 108,53 22,97 69,72 29,00 26,48 37,16 15,90

Anteile an Investmentfonds 9,00 12,77 21,76 4,87 5,91 3,83 6,92 2,74 8,27
Geldmarktfonds 1,78 3,79 0,66 3,27 134 - 047 - 019 - 04 1,73
Sonstige Investmentfonds 7,22 8,99 21,10 1,60 4,57 4,31 7.1 3,15 6,54

Versicherungstechnische Riickstellungen | 1,81 | 2,76 | 2,87 | 0,66 | 0,79 | 0,78 | 0,80 | 0,61 | 0,68

Finanzderivate | - o062 - 2752 1014 - 414 - 1128| 13,93 231 - 253| - 356

Sonstige Forderungen - 64,82 47,61 83,56 44,28 50,68 19,75 | - 6,79 11,44 59,16

Insgesamt 66,33 223,30 341,12 121,65 65,30 99,98 15,90 71,07 154,16

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 20,52 36,63 20,86 1058 | — 4,01 2,77 8,92 10,29 | - 1,12
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,88 | - 4,40 251 - 391| - 542 - 1,19 1,23 350 - 1,02
langfristige Schuldverschreibungen 15,64 41,02 18,35 14,49 1,41 3,96 7,69 6,79 | - 0,10
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 6,61 18,12 9,15 5,05 0,05 1,96 3,29 2,14 1,76
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 049 - 017 0,74 0,13 - 048 0,10 0,62 059 | - 0,57
Finanzielle Kapitalgesellschaften 531 19,86 9,10 5,44 1,18 1,98 2,75 1,78 2,59
Staat 047 | - 0,22 0,09 0,05 0,01 0,14 0,03 002| - 0,10
Private Haushalte 034| - 13| - 078} - 057| - 065|- 026| - 012| - 026| - 0,15

Schuldverschreibungen des Auslands 13,91 18,51 11,72 553 | - 4,06 0,81 5,63 815 - 2,88

Kredite insgesamt 82,55 80,70 91,41 2,38 9,38 31,83 | - 10,25 20,50 49,32
kurzfristige Kredite 26,32 | - 12,02 47,44 1,28| - 0,25 2683 | - 7,54 12,61 15,54
langfristige Kredite 56,24 92,71 43,97 1,10 9,62 500 | - 271 7,90 33,78
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 29,31 32,78 6514 - 398| - 081 35,16 | — 13,68 6,89 36,77
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 2814 | - 12,27 711 - 386 | - 49| - 166 - 340 - 121 13,38
Finanzielle Kapitalgesellschaften 56,81 9,22 4320 - 11,14 ) - 7,67 34,14 | - 15,52 5,44 19,13
Staat 0,64 35,82 14,83 11,02 11,75 2,68 5,24 2,66 4,26
Kredite aus dem Ausland 53,25 47,92 26,26 6,36 10,19 | - 3,33 3,43 13,61 12,55
Anteilsrechte insgesamt 11,69 60,37 61,44 23,17 21,89 14,63 8,50 17,93 20,38
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 24,77 | - 62,25 26,37 10,80 | — 66,70 15,27 8,02 | - 21,42 24,49
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,62 | — 78,06 16,89 10,15 | — 68,34 12,08 532 | - 18,80 18,30
Finanzielle Kapitalgesellschaften - 33,4 347 - 239| - 1,00 1,40 0,02 152 - 324 - 0,68
Staat - 001 026 - 009| - 001} - 001|- 007| - 007| - 0,00 0,04
Private Haushalte 4,03 12,08 11,96 1,67 0,25 3,25 1,25 0,63 6,84
Borsennotierte Aktien des Auslands - 1,16 10,09 189 | - 0,71 1,68 - 497 - 1,15 31,69 | - 6,61
Ubrige Anteilsrechte 1) 37,61 112,54 16,11 13,09 86,91 4,32 1,64 7,65 2,50
Versicherungstechnische Riickstellungen | 7,55 | 5,84 | 5,84 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46 | 1,46
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | - 1.38] 054 | 2002 | 0,06 | 1,26 | 1,27 | 8,20 | 6,58 | 3,97
Sonstige Verbindlichkeiten 8,21 15,29 154,39 40,91 22,40 50,13 9,92 31,34 63,01

Insgesamt 129,14 199,36 353,95 78,55 52,37 102,08 26,76 88,10 137,02

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermdégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2020 2021
Positionen 2019 2020 2021 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 5786 7176| 7219 7034| 7176| 7137| 6935 7064 | 7219
Schuldverschreibungen insgesamt 49,6 51,5 54,6 51,5 51,5 49,9 51,9 53,5 54,6
kurzfristige Schuldverschreibungen 3,7 4,8 7,4 51 4,8 5,0 59 6,2 7.4
langfristige Schuldverschreibungen 45,9 46,7 47,2 46,3 46,7 44,9 46,0 47,3 47,2
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 21,1 22,1 23,3 21,9 22,1 21,4 22,3 24,0 23,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 5,0 4,7 53 5.1 4,7 4,7 53 5,9 53
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,6 13,4 14,5 13,2 13,4 12,9 13,4 14,0 14,5
Staat 2,6 4,0 3,5 3,5 4,0 3,8 3,6 41 3,5

Schuldverschreibungen des Auslands 28,4 29,4 31,3 29,6 29,4 28,5 29,6 29,5 31,3

Kredite insgesamt 731,9 725,0 778,0 716,7 725,0 726,4 732,4 746,9 778,0
kurzfristige Kredite 568,5 566,1 605,1 560,7 566,1 562,7 570,5 582,7 605,1
langfristige Kredite 163,5 158,8 172,9 156,0 158,8 163,7 161,9 164,2 172,9
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 414,5 413,3 422,8 409,4 413,3 406,9 406,8 406,8 422,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 339,9 327,6 334,7 332,5 327,6 325,9 322,5 321,3 334,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 67,3 77,8 80,2 69,2 77,8 73,1 76,3 77,6 80,2
Staat 7.3 7.9 7.9 7.7 7.9 7.9 7.9 7.9 7.9

Kredite an das Ausland 317,4 311,7 355,2 307,2 311,7 319,5 325,6 340,1 355,2

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2439,7 25347 2884,4 24547 25347 2699,9 2786,1 28421 2884,4
Anteilsrechte insgesamt 2249,7 2330,0 26443 22613 2330,0 2 487,6 2562,0 2614,6 26443
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 342,0 307,0 393,0 352,5 307,0 359,4 383,5 371,5 393,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 332,9 298,9 384,9 346,0 298,9 350,9 375,0 361,7 384,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 9,0 8,1 8,0 6,5 8,1 8,5 8,5 9,8 8,0
Borsennotierte Aktien des Auslands 52,2 68,1 73,5 56,5 68,1 72,5 70,2 72,6 73,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1855,5 19549 2177,8 1852,3 1954,9 2 055,7 2108,3 2170,5 21778
Anteile an Investmentfonds 190,0 204,7 240,2 193,5 204,7 212,4 2241 227,5 240,2
Geldmarktfonds 3,2 7,0 7,6 57 7,0 6,5 6,3 59 7.6
Sonstige Investmentfonds 186,8 197,7 232,5 187,8 197,7 205,9 217,8 221,6 232,5
Versicherungstechnische Riickstellungen | 59,2 | 62,1 | 64,8 | 61,3 | 62,1 | 62,8 | 63,6 | 64,1 | 64,8
Finanzderivate | 316 | 31,1 26,0 | 296 | 31,1 30,9 | 520 1066 | 26,0
Sonstige Forderungen 1251,2 1236,0 1446,3 1190,4 1236,0 13449 1336,3 1386,3 1446,3
Insgesamt 51417 5358,0 5976,0 5207,6 5358,0 5628,5 57158 5905,8 5976,0
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 204,7 249,6 252,2 251,8 249,6 239,3 249,1 256,0 252,2
kurzfristige Schuldverschreibungen 11,9 7.1 9,6 12,6 7.1 5,9 7,2 10,6 9,6
langfristige Schuldverschreibungen 192,9 242,5 242,5 239,2 242,5 233,4 242,0 245,3 242,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 77,7 96,0 100,6 94,9 96,0 95,6 99,6 99,7 100,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 5,0 4,7 53 51 4,7 4,7 53 59 53
finanzielle Kapitalgesellschaften 57,8 78,1 83,2 76,1 78,1 78,0 81,2 81,2 83,2
Staat 0,6 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,4
Private Haushalte 14,4 12,8 11,8 13,3 12,8 12,5 12,5 12,1 11,8

Schuldverschreibungen des Auslands 127,0 153,6 151,5 156,9 153,6 143,7 149,6 156,2 151,5

Kredite insgesamt 21771 22516 23529 22423 22516 2292,2 22786 2302,2 23529
kurzfristige Kredite 831,3 813,1 864,2 815,3 813,1 842,6 834,7 847,8 864,2
langfristige Kredite 1345,8 14384 1488,7 1427,0 14384 1449,6 14439 1454,4 1488,7
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1356,5 13859 1452,0 13885 13859 14251 1409,0 1416,7 1452,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 339,9 327,6 334,7 332,5 327,6 325,9 322,5 3213 334,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 966,2 970,9 1015,7 980,5 970,9 1009,4 991,5 997,8 1015,7
Staat 50,4 87,4 101,6 75,5 87,4 89,7 95,0 97,6 101,6
Kredite aus dem Ausland 820,6 865,7 900,9 853,9 865,7 867,2 869,6 885,5 900,9
Anteilsrechte insgesamt 3096,8 3260,9 3689,0 3090,7 3260,9 35225 3640,3 36459 3689,0
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 7341 739,9 924,7 747,4 739,9 848,8 896,0 882,4 924,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 332,9 298,9 384,9 346,0 298,9 350,9 375,0 361,7 384,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 158,0 171,9 210,2 156,1 171,9 193,0 202,9 196,9 210,2
Staat 51,8 56,3 69,9 53,3 56,3 67,3 71,8 70,6 69,9
Private Haushalte 191,3 212,8 259,7 192,0 212,8 237,6 246,3 253,2 259,7
Borsennotierte Aktien des Auslands 958,6 995,6 1126,4 923,5 995,6 1081,5 11258 1119,3 1126,4
Ubrige Anteilsrechte 1) 1404,2 15255 16379 1419,8 15255 15923 16184 16442 16379
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2773 2831| 2890| 2817| 2831| 2846| 2861 | 2875| 2890
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 68,8 | 833 | 47,7 | 81,8 | 833 | 57,2 | 76,5 | 1287 | 47,7
Sonstige Verbindlichkeiten 1302,0 1284,2 1530,8 1271,2 1284,2 1388,3 1376,7 1458,8 1530,8

Insgesamt 7126,7 74127 8161,6 72194 74127 7784,1 7907,2 8079,1 8161,6

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

Mrd €
2020 2021
Positionen 2019 2020 2021 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj.
Geldvermogensbildung
Bargeld und Einlagen 146,74 213,23 144,97 41,75 75,28 48,31 53,09 12,10 31,47
Bargeld 35,26 61,86 59,81 12,03 16,47 12,67 16,46 14,97 15,71
Einlagen insgesamt 111,49 151,36 85,16 29,72 58,82 35,64 36,63 - 2,87 15,76

Sichteinlagen 111,01 165,34 90,84 31,76 56,20 34,10 37,70 2,69 16,35

Termineinlagen 5,95 1,29 - 555 0,59 2,52 006 | - 106| - 376| - 079

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 547 - 1526| - 013 | - 263 0,10 148 - 0,01 | - 181 0,20

Schuldverschreibungen insgesamt - 18| - 59| - 58| - 167| - 318} - 266| - 130| - 132| - 0,61
kurzfristige Schuldverschreibungen - 053 0,08 0,31 0,10| - 0,16 0,16 022| - 0,10 0,03
langfristige Schuldverschreibungen - 134| - 602 - 619 - 177| - 303 - 28| - 152| - 122| - 063
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 293| - 25| - 370|- 117 - 179 - 107| - 126| - 099| - 0,39
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 021} - 132|- 08} - 05| - 062| - 028| - 013| - 025| - 0,16
finanzielle Kapitalgesellschaften - 223 - 126) - 257| - 036| - 102 - 067| - 102| - 066| - 023
Staat - 092 002| - 030| - 024} - 015 - 012| - 011 | - 0,08 0,00

Schuldverschreibungen des Auslands 1,07 - 338 - 218| - 050 - 139 - 159| - 004| - 033| - 0,22

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 49,20 90,18 136,50 20,35 21,48 28,09 31,66 34,68 42,06
Anteilsrechte insgesamt 18,92 48,53 31,72 11,60 7.73 2,60 7,28 7,57 14,28

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 6,61 16,05 14,21 198| - 0,35 3,39 2,20 2,34 6,29
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 3,52 11,92 12,64 1.71 0,33 3,12 1,58 1,82 6,12
finanzielle Kapitalgesellschaften 3,09 4,14 1,58 027 | - 0,68 0,27 0,62 0,52 0,17

Borsennotierte Aktien des Auslands 7,45 23,28 10,84 7,43 643 | - 1,72 3,54 3,77 5,24

Ubrige Anteilsrechte 1) 4,86 9,19 6,67 2,20 1,64 0,92 1,54 1,46 2,75

Anteile an Investmentfonds 30,28 41,65 104,78 8,75 13,75 25,50 24,38 27,11 27,79
Geldmarktfonds - 032 0,09 0,18 010 | - 029 009| - 007| - 0,01 0,18
Sonstige Investmentfonds 30,60 41,56 104,59 8,65 14,04 25,41 24,46 27,12 27,61

Ansprlche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 17,95 18,34 20,31 5,57 1,73 5,40 5,58 3,73 5,60

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 37,76 47,65 51,92 9,41 13,04 16,40 11,14 13,30 11,07

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 37,31 33,74 22,55 7,18 9,78 6,01 4,34 5,03 7,18

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

Sonstige Forderungen 2) - 14,28 | - 10,46 2,32 349 | - 17,42 21,67 | — 3,66 6,40 | - 22,10

Insgesamt 272,83 386,74 372,68 86,07 100,71 123,22 100,85 73,93 74,68

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 82,57 83,84 98,66 27,41 25,14 16,79 27,54 30,68 23,64
kurzfristige Kredite 1,02 - 5,61 087 | - 053] - 1,12 0,48 0,79 1,22 - 1,61
langfristige Kredite 81,55 89,45 97,79 27,94 26,26 16,31 26,76 29,47 25,25
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 68,59 85,62 100,37 25,43 25,51 18,75 26,56 29,35 25,72

Konsumentenkredite 1442 | - 429 - 089 1,08 - 066 - 1,14| - 0,09 2,38 - 2,04

Gewerbliche Kredite - 043 251 - 082 0,91 029 - 082 1,08 - 1,04 - 0,04

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 73,41 83,17 94,32 27,32 22,37 14,85 27,19 28,38 23,91

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 9,16 0,67 4,34 0,10 2,77 1,94 0,35 231 - 026

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,73 0,01 0,95 032| - 0,38 0,01 0,01 0,25 0,68

Insgesamt 83,30 83,85 99,61 27,73 24,76 16,80 27,56 30,93 24,32

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 €
2020 2021
Positionen 2019 2020 2021 3V. 4Vj. 1Vj. 2V. 3V. 4Vj.
Geldvermdogen
Bargeld und Einlagen 2 647,4 2 860,3 3004,6 2785,0 2 860,3 2908,7 2961,8 29731 3004,6
Bargeld 262,6 324,4 384,2 308,0 324,4 337,1 353,6 368,5 384,2
Einlagen insgesamt 23848 25358 26203 24770 25358 25716 26083 2 604,6 26203

Sichteinlagen 1509,1 16741 1764,4 16179 16741 1708,3 1746,0 17481 1764,4

Termineinlagen 301,6 302,8 2971 300,3 302,8 302,9 301,9 297,9 2971

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 574,2 558,9 558,8 558,8 558,9 560,4 560,4 558,6 558,8

Schuldverschreibungen insgesamt 121,4 113,3 109,7 113,5 113,3 112,8 11,6 110,1 109,7
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,6 1,6 1.8 1,8 1.6 1,7 1,9 1,8 1,8
langfristige Schuldverschreibungen 119,8 11,7 107,8 11,7 11,7 111,0 109,7 108,3 107,8
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 81,5 76,7 75,3 76,1 76,7 77,3 76,5 75,3 75,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 12,4 10,9 9,8 11,3 10,9 10,5 10,5 10,2 9,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 66,6 63,3 63,2 62,1 63,3 64,4 63,7 62,9 63,2
Staat 2,5 2,6 2,2 2,7 2,6 2,4 2,3 2,2 2,2

Schuldverschreibungen des Auslands 39,9 36,5 34,4 37,4 36,5 354 35,1 34,8 34,4

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1388,2 1541,0 1901,6 1425,4 1541,0 1659,4 1746,3 17943 1901,6
Anteilsrechte insgesamt 708,0 806,4 969,0 737,8 806,4 868,6 904,8 923,8 969,0

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 223,9 243,3 296,0 217,3 243,3 271,7 280,0 287,1 296,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 182,3 204,0 250,4 183,6 204,0 228,2 236,9 244,3 250,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 41,6 39,2 45,6 33,7 39,2 43,4 43,1 42,7 45,6

Borsennotierte Aktien des Auslands 136,3 180,6 249,3 156,1 180,6 199,5 216,5 2233 249,3

Ubrige Anteilsrechte 1) 347,8 382,6 423,8 364,4 382,6 397,4 408,2 413,4 423,8

Anteile an Investmentfonds 680,3 734,6 932,5 687,7 734,6 790,7 841,5 870,5 932,5
Geldmarktfonds 2,3 2,3 2,5 2,7 2,3 2,4 2,3 2,3 2,5
Sonstige Investmentfonds 678,0 732,2 930,0 684,9 732,2 788,3 839,2 868,2 930,0

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 393,8 412,2 432,5 410,5 412,2 417,6 423,2 426,9 432,5

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 1069,1 11121 1162,2 1101,2 11121 1128,0 1138,7 1151,6 1162,2

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 924,5 956,8 979,4 953,2 956,8 962,8 967,2 972,2 979,4

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

Sonstige Forderungen 2) 29,6 27,9 27,9 30,0 27,9 27,8 28,2 28,5 27,9

Insgesamt 6574,1 7 023,6 76177 68188 7 023,6 72171 7377,0 7 456,6 76177

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 18379 1924,6 20234 1899,0 1924,6 1939,7 1969,5 2 000,6 20234
kurzfristige Kredite 59,0 53,2 53,0 54,3 53,2 53,6 54,4 55,6 53,0
langfristige Kredite 17789 18713 1970,4 1844,7 18713 1.886,1 19151 1945,0 1970,4
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 1358,7 1448,2 15484 1422,6 1448,2 1464,9 14939 15231 15484

Konsumentenkredite 231,4 226,1 224,5 227,0 226,1 224,6 224,4 226,7 224,5

Gewerbliche Kredite 2477 250,2 250,5 249,5 250,2 250,2 251,2 250,8 250,5

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 17416 1824,6 1920,3 1801,6 1824,6 18398 1867,3 1896,1 1920,3

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 96,3 99,9 103,1 97,4 99,9 99,8 102,2 104,4 103,1

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 19,9 19,4 19,2 21,2 19,4 20,6 19,5 19,8 19,2

Insgesamt 1857,7 19439 2042,6 1920,2 19439 1960,2 1989,0 20203 2042,6

1 Einschl. nicht bdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich
angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Zeit Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
2015 + 291 + 17,6 + 46 + 3,7 + 3.2 + 1,0 + 06 + 0.2 + 0,1 + 01
2016 + 36,4 + 13,7 + 7,7 + 6,3 + 8,7 + 1,2 + 04 + 0,2 + 0,2 + 0,3
2017 + 43,7 + 79 + 13,9 + 10,7 + 111 + 1,3 + 02 + 04 + 0,3 + 0,3
2018 P) + 64,4 + 21,1 + 11,7 + 15,6 + 16,0 + 19 + 06 + 03 + 05 + 05
2019 p) + 51,1 + 22,0 + 13,8 + 6,1 + 91 + 15 + 06 + 04 + 0,2 + 0,3
2020 p) —145,2 - 864 - 301 + 63 - 35,0 - 43 - 26 - 09 + 0.2 - 10
2021 ts) -130,8 -142,4 + 3,3 + 4,0 + 473 3,7 - 40 + 01 + 01 + 01
2020 1.Hj. p) - 47,8 - 269 9,2 + 08 12,5 - 29 - 16 0,6 + 00 0,8
2.Hj. p) - 974 - 59,5 - 20,9 + 55 - 22,5 - 56 - 34 - 12 + 03 - 13
2021 1.Hj. ts) - 743 - 59,5 - 35 + 14 - 12,7 - 43 - 35 - 02 + 01 - 07
2.Hj. ts) - 56,5 - 829 + 68 + 26 + 17,0 - 30 - 45 + 04 + 0,1 + 09
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2015 21772 13719 659,5 163,4 1,5 71,9 45,3 21,8 5,4 0,0
2016 2161,5 1365,6 642,3 166,2 1.2 69,0 43,6 20,5 53 0,0
2017 21114 1349,9 614,9 162,7 0,8 64,6 41,3 18,8 5,0 0,0
2018 p) 2062,6 13229 600,8 155,1 0,7 61,2 39,3 17,8 4,6 0,0
2019 P) 2045,7 1299,7 609,8 152,9 0,7 58,9 37,4 17,6 4,4 0,0
2020 P) 23141 1512,9 660,6 154,1 7.4 68,7 44,9 19,6 4,6 0,2
2021 p) 2475,8 1666,4 669,0 154,7 0,3 69,3 46,7 18,7 4,3 0,0
2020 1.Vj. p) 2090,1 13275 623,1 153,4 0,8 60,1 38,1 17,9 4,4 0,0
2.Vj. p) 2259,6 1473,7 645,1 153,6 1,0 66,4 43,3 19,0 4,5 0,0
3.Vj. p 23331 1536,7 655,6 154,7 4,6 69,0 45,5 19,4 4,6 0,1
4.Vj. p) 23141 1512,9 660,6 154,1 7.4 68,7 44,9 19,6 4,6 0,2
2021 1.Vj. p) 2345,0 1538,6 665,6 154,2 16,2 69,9 45,8 19,8 4,6 0,5
2.Vj. p) 23988 1588,7 669,6 155,5 21,2 69,6 46,1 19,4 4,5 0,6
3.Vj. p) 24325 1616,7 674,8 155,1 24,2 69,3 46,1 19,2 4,4 0,7
4.Vj. p) 2 475,8 1666,4 669,0 154,7 0,3 69,3 46,7 18,7 4,3 0,0
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo % des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezo-
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in gen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- | Belastung
Zeit insgesamt Steuern beitrage sonstige insgesamt leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
2015 1364,9 705,1 501,2 158,6 13358 721,9 233,0 153,0 64,5 42,2 121,2 + 29,1 12133
2016 1426,7 739,2 524,3 163,3 1390,4 754,5 240,7 162,5 68,1 37,3 127,2 + 36,4 12704
2017 1486,9 773,3 549,5 164,2 14433 784,8 250,6 169,5 71,6 33,8 132,9 + 43,7 1329,5
2018 p) 1557,3 808,2 572,6 176,5 1492,8 805,6 260,3 176,2 78,4 31,1 141,3 + 64,4 1387,8
2019 P) 1613,8 834,4 598,2 181,2 1562,7 846,6 272,7 184,2 83,7 27,3 148,3 + 51,1 1439,7
2020 p) 1566,9 782,1 607,9 176,9 17121 905,2 284,1 209,8 90,9 21,0 201,2 —145,2 1397,0
2021 ts) 17111 888,2 633,3 189,6 18419 938,0 294,0 229,9 92,1 21,8 266,0 -130,8 1529,0
in % des BIP
2015 45,1 23,3 16,6 5,2 44,1 23,9 7.7 5,1 2,1 1.4 4,0 + 10 40,1
2016 45,5 23,6 16,7 52 44,4 24,1 7.7 52 2,2 1,2 41 + 1,2 40,5
2017 45,5 23,7 16,8 5,0 44,2 24,0 7.7 5,2 2,2 1,0 4,1 + 1,3 40,7
2018 P) 46,2 24,0 17,0 52 44,3 23,9 7.7 52 2,3 0,9 4,2 + 19 41,2
2019 P) 46,5 24,0 17,2 52 45,0 24,4 7.9 53 2,4 0,8 4,3 + 15 41,5
2020 p) 46,5 23,2 18,1 53 50,8 26,9 8,4 6,2 2,7 0,6 6,0 - 43 41,5
2021 ts) 47,9 249 17,7 53 51,6 26,3 8,2 6,4 2,6 0,6 7,5 - 37 42,8
Zuwachsraten in %
2015 + 39 + 48 + 3,9 + 0,0 + 3,0 + 44 + 24 + 4,0 + 6,6 - 10,5 - 18 + 46
2016 + , + 438 + 46 + 29 + 41 + 45 + 33 + 6.2 + 56 - 11,7 + 49 + 4,7
2017 + 4.2 + 4,6 + 48 + 05 + 3.8 + 4,0 + 41 + 43 + 51 - 93 + 45 + 4,7
2018 p) + 47 + 45 + 4,2 + 75 + 34 + 2,7 + 39 + 39 + 95 - 80 + 6,3 + 44
2019 P) + 36 + 3.2 + 45 + 2,7 + 47 + 5.1 + 438 + 45 + 68 - 12,2 + 50 + 3,7
2020 p) - 29 - 63 + 16 - 24 + 96 + 69 + 4.2 + 13,9 + 87 - 234 + 35,7 - 30
2021 ts) + 92 + 13,6 + 42 + 7.2 + 7.6 + 3,6 + 35 + 96 + 1.3 + 4,0 + 32,3 + 95

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaf$ ESVG 2010. 1 Steuern und So-
zialbeitrdge zzgl. Zollen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungs-

fonds.
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
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 |nen5) |gesamt4) |gaben |schiisse |gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) gaben Saldo nahmen |gaben Saldo
829,8 673,3 10,4 804,3 2441 302,7 49,8 46,4 12,5 + 25,5 575,0 5731 + 19 13011 12736 + 274
862,3 705,8 9,0 844,5 251,3 321,6 43,4 49,0 18] + 17,8 601,8 594,8 + 7,1 13551 1330,2] + 249
900,3 734,5 7.9 869,4 261,6 327,9 42,0 52,3 13,8] + 308 631,5 622,0 + 95) 1417,5] 1377,2| + 403
951,8 776,3 6,2 905,6 272,5 338,0 39,2 55,8 16,1 + 46,2 656,2 642,5 +13,6| 1490,7| 1430,9| + 598
1010,3 799,4 11,2 975,5 285,9 349,7 33,6 62,9 16,8 + 34,8 685,0 676,7 + 83 1573,8 1530,8| + 43,0
946,9 739,9 13,9 1108,0 299,5 422,8 25,9 69,2 59,9 -161,1 719,5 747,8 -283] 15188| 17081 -189,3
1101,6 833,3 249| 12404 310,6 530,9 21,0 69,5 26,2 -1389 769,2 775,2 - 60| 16983| 18432 -1449
240,9 192,7 2,5 227,7 68,3 88,5 11,5 10,2 33| + 132 163,3 166,4 - 31 374,3 364,1 + 10,2
256,3 201,7 2,0 236,1 70,1 87,0 12,2 13,0 2,61 + 201 169,9 168,4 + 15 396,1 3745| + 21,6
245,3 194,7 3,4 236,7 70,9 86,2 4,5 16,4 3.1 + 86 168,8 170,3 - 15 384,0 376,9 + 7.1
269,1 210,6 3,2 272,2 76,1 87,5 51 22,5 770 - 31 181,9 172,6 + 93 420,7 4145] + 6.2
244,8 197,4 2,5 236,4 72,9 90,5 11,9 12,0 26| + 84 168,3 175,7 - 74 380,0 379,1 + 09
2119 158,1 2,7 271,8 72,2 119,1 8,6 15,4 34| - 598 1759 187,0 -111 354,5 4254y - 70,9
227,8 181,4 4,0 282,3 72,4 102,0 1.4 18,3 343| - 545 181,1 195,0 -13,9 370,1 438,5] - 68,4
259,3 202,0 4,5 315,4 81,4 109,1 59 22,8 196 - 56,1 186,0 189,6 - 35 410,6 470,2) - 59,6
240,7 185,2 4,3 300,6 75,5 134,4 7.3 11 14,6 - 59,9 182,4 196,3 -139 385,2 458,9 - 73,8
267,0 195,8 7,5 297,2 74,8 123,2 10,7 15,2 10,5 - 30,2 185,9 197,0 -11.1 4141 455,3 - 4,2
270,9 210,7 7.4 290,2 75,8 17,5 -04 16,5 104) - 193 183,4 191,9 - 86 413,5 441,4) - 278
326,6 237,8 5,5 342,5 83,9 148,1 3,1 259 -94| - 159 197,3 190,4 + 6,9 486,3 49531 - 9,0

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Rechnungsergebnissen des Statistischen Bundes-
amtes. Eigene Zuschatzungen fir die noch nicht vorliegenden Berichtsjahre nach
2011. Die Vierteljahresangaben enthalten zahlreiche Extrahaushalte, die dem Staats-
sektor in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zuzurechnen,
aber in den Rechnungsergebnissen bisher nicht enthalten sind. Ab 2012 auch einschl.
Bad Bank FMSW. 2 Die Jahresergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahres-
zahlen ab, da es sich bei Letzteren stets um vorléufige Angaben handelt. Vierteljahres-

angaben bei einzelnen Versicherungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den
ausgewiesenen Ausgabenarten werden teilweise durch statistische Umstellungen be-
einflusst. 4 Einschl. Differenzen im Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorper-
schaften. 5 Auf der Einnahmenseite beinhaltet dies als BeteiligungsverduBerungen
und als Darlehensriickfliisse verbuchte Erlose, auf der Ausgabenseite Beteiligungser-
werbe und Darlehensvergaben. 6 Einschl. der Liquiditatshilfen des Bundes an die Bun-
desagentur fur Arbeit.

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

Mrd €

Bund Lénder 2) 3) Gemeinden 3)

Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
3383 326,5 + 11,8 355,1 350,6 + 45 232,7 2291 + 3,6
344,7 338,4 + 62 381,1 372,4 + 88 248,9 2431 + 58
357,8 352,8 + 5,0 397,7 385,8 + 11,8 260,3 249,1 +11,2
374,4 363,5 + 109 420,5 400,1 + 20,4 271,8 261,5 +10,2
382,5 369,2 + 133 437,2 419,6 + 17,6 284,2 2781 + 6,1
341,4 4721 -130,7 456,4 489,4 - 33,0 297,0 294,6 + 24
370,3 585,9 -215,6 513,1 508,9 + 42 309,9 304,8 + 51
84,7 86,1 - 14 105,7 96,7 + 89 58,2 63,2 - 49
97,7 90,3 + 74 106,0 100,2 + 58 70,6 65,9 + 4,7
93,2 91,3 + 19 107,9 102,6 + 52 69,1 69,2 - 01
106,9 101,5 + 54 115,5 118,4 - 29 84,5 78,4 + 6,0
92,3 90,4 + 19 105,6 99,7 + 59 57,9 67,7 - 98
70,8 114,8 - 44,0 108,2 128,0 - 19,8 69,4 69,4 + 0,1
83,7 105,4 - 21,7 112,9 113,7 - 08 67,5 72,6 - 51
94,5 161,5 - 67,0 127,4 146,3 - 18,9 100,3 83,5 +16,8
75.0 127,5 - 52,5 113,7 120,7 - 71 61,1 69,7 - 86
86,4 123,5 - 371 122,8 122,0 + 08 74,6 71,7 + 29
93,9 128,7 - 347 125,9 120,2 + 57 74,6 74,9 - 03
1151 206,3 - 91,2 148,5 144,3 + 42 97,6 87,0 +10,6

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Soweit die Gewinnabfliihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermdgen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt

wird, bleibt sie hier unberticksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaa-
ten. 3 Quartalsdaten der Kern- und der zum Staatssektor zéhlenden Extrahaushalte.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Européische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)

673 276 580 485 308 849 240 698 30938 93 003 - 212 27 241
705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
734 540 629 458 336730 271 046 21682 105 158 - 76 27 368
776 314 665 005 349 134 287 282 28 589 111 308 + 1 26775
799 416 684 491 355050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
739911 632 268 313 381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
833 337 706 978 342 988 325768 38222 125 000 + 1359 29 321
198 375 168 123 83 086 75 420 9617 18 875 + 11377 6 855
158 161 135185 68 653 59 557 6974 25107 - 2131 6997
182 202 156 397 78 502 72613 5282 25234 + 571 9705
201173 172 564 83 140 78 475 10 949 38700 - 10 090 6709
189 316 159 271 72 814 73137 13 320 19 882 + 10 163 6 887
191931 163 158 81129 74 024 8 005 29 609 - 835 7438
211 364 180 378 87 603 84312 8 464 29726 + 1260 7823
240726 204171 101 442 94 295 8433 45784 - 9229 7173
189 158 92112 87 240 9 806 7 261

47 886 23203 21816 2 867 2479

52743 25483 23918 3341 2649

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 fir die
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrége sie-
he letzte Spalte. 2 Zélle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuch-

6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten

ten Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeinde-
steuern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz
zwischen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Ge-
meindeanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im
gleichen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Ful3-
note 1 genannten Positionen.

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 gen8) |9) steuern 9) |Zolle Steuern
620 287 273 258 178 891 48 580 19 583 26 204 209 921 159 015 50 905 7 407 | 104 204 20339 5159 39 802
648 309 291 492 184 826 53833 27 442 25391 217 090 165 932 51157 7831 104441 22 342 5113 41 345
674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28 251 226 355 170 498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45 141
713 576 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 28 632 243 256 183 113 60 143 8114] 109548 25850 5085 51379
682 376 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219 484 168 700 50784 3954| 105632 27775 4734 50 107
760 953 370 296 218 407 72342 42124 37423 250 800 187 631 63 169 4951 98 171 31613 5122 53976
181374 88 009 53389 18711 8495 7 415 60 060 46 038 14 022 244 24517 7 406 1139 13 251
146 360 69 928 50 760 10633 2348 6 187 44 262 31625 12638 1170 23525 6326 1149 11175
168 308 73766 47 470 13492 5411 7 392 59 819 47 933 11886 796 25930 6784 1212 11910
186 334 89 094 57 667 16 146 8014 7 268 55343 43 105 12238 1744 31660 7259 1234 13770
171974 86 381 50 854 17 826 10 203 7 498 54 795 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 7 398 1281 12 085
193 910 90619 53 857 17 973 9853 8936 69 528 49 052 20 476 1189 23 469 7813 1292 13532
219 827 108 791 62913 22 196 13208 10474 68 843 49777 19 066 2295 29780 8 645 1473 15 656
203 130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73 584 54 234 19 350 615 22 252 8975 1459 13972
51471 22 156 18 439 318 1250 2150 18316 13189 5127 998 7 083 2441 478 3586
56 555 24 257 20 221 555 1223 2258 20774 14 364 6411 1229 7 306 2430 559 3813

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, eigene Berechnungen. 1 Im Gegensatz zur
Summe in Tabelle X. 5 sind hier die Einnahmen aus der Gewerbesteuer (abzuglich der
Umlagen), aus den Grundsteuern und aus sonstigen Gemeindesteuern sowie der Sal-
do nicht verrechneter Steueranteile nicht enthalten. 2 Aufkommensanteile von
Bund/Landern/Gemeinden (in  %): Lohn- und veranlagte Einkommensteuer
42,5/42,5/15, Korperschaftsteuer und nicht veranlagte Steuern vom Ertrag 50/50/-,
Abgeltungsteuer auf Zins- und VerduRerungsertrage 44/44/12. 3 Nach Abzug von Kin-

dergeld und Altersvorsorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und
Forschungszulage. 5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauRerungsertrage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger ange-
passte Verteilung des Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG
geregelt. Aufkommensanteile von Bund/Ldndern/Gemeinden (in %) fir 2021:
45,1/51,2/3,7. Der EU-Anteil geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Ldndern
(in %) fur 2021: 41,4/58,6. 9 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie-  |daritats- | Tabak- cherung- |zeug- Strom- | Alkohol- erwerb- |schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag |steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2)  |steuern
2015 39594 15930 14921 12419 8805 6593 2070 3872 11249 6290 1712 1088 60 396 45 752 13215
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2094 -4 695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6 987 1975 1099 71661 55 527 14 439
2020 37 635 18 676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14 676
2021 37120 11028 14733 14 980 9546 6691 2089 1984 18 335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
2020 1.Vj. 4 966 4930 2413 6766 2634 1708 562 537 4525 1981 542 358 17 245 13391 3403
2.Vj. 8117 4235 3772 2 606 2426 1585 455 328 3566 2154 425 181 12971 8842 3895
3.Vj. 9985 4365 3978 2817 2 366 1499 506 414 3730 2262 509 283 14 690 10 242 4095
4.Vj. 14 566 5145 4 487 2365 2101 1768 715 513 4234 2203 567 254 16 584 12997 3283
2021 1.Vj. 4126 3171 2585 6776 2567 1692 395 400 4716 2110 578 353 17 594 13798 3503
2.Vj. 8717 2 546 4053 23843 2 469 1640 528 413 4231 2374 538 255 17 904 13692 4034
3.Vj. 9532 2338 3636 2911 2381 1618 514 538 4571 2457 516 269 18 643 14 215 4133
4.Vj. 14 745 2972 4458 2 449 2130 1741 651 633 4816 2884 700 244 23194 19 546 3316
2022 1.Vj. 4452 2 840 2372 7175 2594 1785 531 503 5061 2827 701 385
2021 April 2424 492 1466 1014 819 578 134 155 1403 772 182 84
2022 April 2777 631 1202 942 802 591 146 2141 1368 747 230 84
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) 2) Ausgaben 1) 2) Vermogen 1) 4)
darunter: darunter: Beteili-
Saldo der gungen, Nach-
Kranken- Ein- Darlehen richtlich:
Zahlun- versiche- nahmen und Verwal-
ins- gen des ins- rung der und Ein- Wertpa- Hypo- Grund- tungsver-
Zeit gesamt Beitrage 3)  |Bundes gesamt Renten Rentner Ausgaben insgesamt lagen 5) piere theken 6) |stiicke mogen
2015 276 129 194 486 80 464 277717 236 634 16 705 - 1588 35556 32795 2506 167 88 4228
2016 286 399 202 249 83 154 288 641 246 118 17 387 - 2242 34 094 31524 2315 203 52 4147
2017 299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18 028 + 529 35 366 33740 1335 238 53 4032
2018 312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 262 56 4008
2019 327 298 232014 94 467 325436 277 282 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2020 335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38 196 1286 344 55 3901
2021 348 679 245 185 102 772 347 486 296 343 22734 + 1192 42 014 40 320 1241 400 52 3807
2019 1.Vj. 77 984 54 393 23426 78 630 67 328 5087 - 646 39432 37 637 1474 263 57 4001
2.Vj. 81410 57 837 23408 80 804 69011 5205 + 605 40 232 38639 1272 264 57 3996
3.Vj. 80 305 56 637 23481 82716 70 633 5330 - 241 38 386 36 876 1183 271 56 3995
4.Vj. 86 756 63 133 23413 82 849 70674 5333 + 3907 42 945 40 539 2074 276 56 3987
2020 1.Vj. 80578 55999 24 436 82 622 70 829 5346 - 2045 40 840 38 636 1848 300 56 3966
2.Vj. 82 098 57 515 24413 82 875 70 889 5346 - 777 39779 37975 1446 304 55 3949
3.Vj. 82 689 58 109 24 418 86 497 74 054 5591 - 3808 36 898 35197 1333 313 55 3925
4.Vj. 88978 64 375 24 412 86 605 73879 5576 + 2373 39 847 38 186 1286 321 55 3916
2021 1.Vj. 83 066 57 351 25542 86 048 73799 5 600 - 2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
2.Vj. 86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 345 53 3871
3.Vj. 85535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 345 53 3840
4.Vj. 92 818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40 310 1241 370 52 3835
2022 1.Vj. 86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 399 65 3783
Quellen: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales sowie Deutsche Rentenver- den. 2 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse der Kapitalrech-
sicherung. * Ohne , Deutsche Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee” 1 Die end- nung. 3 Einschl. Beitrdge fur Empfanger 6ffentlicher Geldleistungen. 4 Entspricht im
gliltigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vierteljahres-

vorlaufigen Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht nachtréaglich revidiert wer- ende. 5 Einschl. Barmittel. 6 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstréager.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung »

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Zuschuss
darunter: darunter: zum Defizit-
ausgleich
Saldo der |bzw.
Insolvenz- Arbeits- Kurz- Ein- Ver- Einnahmen | Darlehen
ins- geld- Bundes- ins- losen- arbeiter- berufliche gliederungs-| Insolvenz-  |waltungs- |und Aus- |des
gesamt 1) Beitrage umlage beteiligung |gesamt geld 2) geld 3) Forderung 4) | beitrag geld ausgaben 5) | gaben Bundes
35159 29 941 1333 - 31439 14 846 771 6295 654 5597| + 3720 -
36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314| + 5463 -
37819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444 + 50952 -
39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129] + 6228 -
35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
33678 28 236 630 - 61013 20617 22719 7 384 1214 6076| - 27335 6913
35830 29571 1302 - 57 570 19 460 21003 7 475 493 6080| - 21739 16 935
8369 7 027 148 - 8597 3969 403 1818 179 1450) - 228 -
8685 7 440 156 - 8136 3673 204 1832 243 1475) + 549 -
8650 7 263 162 - 7 829 3682 68 1711 190 1510) + 821 -
9581 8121 172 - 8592 3685 98 1941 230 1816) + 989 -
8123 6851 153 - 9301 4469 392 1934 235 1470} - 1179 -
7 906 6691 151 - 17 005 4 869 7977 1793 254 1407 - 9099 -
8350 6934 153 - 18619 5737 8 637 1701 472 1414) - 10269 -
9299 7760 174 - 16 088 5543 5712 1957 251 1785) - 6789 6913
8228 6747 289 - 18 260 5956 8006 1935 184 1391 - 10033 -
8830 7 301 324 - 16720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7890 -
8791 7290 330 - 12 042 4447 3631 1744 91 1452) - 3251 -
9982 8234 359 - 10 547 4028 1871 1884 110 1785) - 565 16 935
8827 7374 251 - 10 685 4424 2 087 1821 135 14121 - 1858 -

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an den Versorgungs-
fonds. 1 Ohne Zuschuss zum Defizitausgleich bzw. Darlehen des Bundes. 2 Arbeits-
losengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzarbeitergeld, Trans-

rung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Entgeltsicherung und Férderung von
Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergitung an andere Sozialversiche-
rungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fir Arbeitsu-

fermaBnahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bildung, Forde- chende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Kranken- R Zahn- Saldo der
haus- Arztliche arztliche Ver- Einnahmen
ins- Bundes- ins- behand- Arznei- Behand- Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und Aus-
gesamt Beitrdge 2) | mittel 3) gesamt lung mittel lung lung 4) Hilfsmittel geld ausgaben 5) | gaben
210 147 195774 11 500 213727 67 979 34576 35712 13488 13674 11227 10482 - 3580
223692 206 830 14 000 222 936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032| + 757
233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38327 39968 14 490 15 965 13 090 11564| + 2654
251 295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 15010 17 656 14 402 11136 - 1145
269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44131 14 967 18133 15 956 11 864 6110
289 546 249 735 36 977 293 930 82 006 46 248 45 081 16 410 20025 16612 11774| - 4385
59 809 55 622 3625 62 485 19 586 9947 10 386 3738 4106 3649 2707 - 2676
62 121 57 858 3625 62 858 19210 10127 10421 3821 4289 3535 2774 - 736
62 143 57 763 3625 62716 19 109 10 229 10278 3630 4 467 3558 2804 - 573
67 094 61884 3625 64 075 19 497 10 353 10 455 3821 4713 3659 2975| + 3019
61949 57 419 3625 66 438 20 049 11 086 10 806 3804 4470 4061 2816 - 4489
68 108 58 096 9359 69 487 17 674 10 492 10 908 3389 3986 4143 2980 - 1378
70130 59 403 10 151 71063 20913 10 567 11642 3774 4852 3829 2970| - 934
68 645 62 672 4805 67 987 19 887 10729 11019 3891 4725 3920 3039 + 658
72970 59 338 13303 72 660 19 631 11175 11564 4069 4564 4287 2967| + 310
71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5 085 4120 2850| - 2529
70592 61899 7942 73 569 20748 11756 10730 4060 5085 4004 2849| - 2977
74 020 66 678 5767 73209 21340 12 043 11 252 4062 5290 4200 31091 + 810

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit. 1 Die endgliltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. Ohne Einnahmen und Ausga-
ben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Einschl. Beitrdge aus geringfiigigen Be-

schaftigungen. 3 Bundeszuschuss und Liquiditatshilfen. 4 Einschl. Zahnersatz. 5 Net-
to, d. h. nach Abzug der Kostenerstattungen fur den Beitragseinzug durch andere So-
zialversicherungstrager.
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11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter:
Stationare Beitrage zur Saldo der
darunter: Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- Einnahmen
Insgesamt Beitrage 2) Insgesamt sachleistung 3) insgesamt 4) Pflegegeld sicherung 5) ausgaben und Ausgaben
30 825 30751 29101 4626 13 003 6410 960 1273 + 1723
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 16 216 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
52 503 49 696 53850 9510 16 452 13920 3041 2032 - 1347
11123 10938 10728 2 060 4082 2833 547 437 + 396
11795 11620 10812 2012 4132 2 868 588 449 + 983
11734 11557 11159 2098 4234 2972 598 450 + 576
12592 12413 11252 2 062 4243 3064 626 433 + 1339
11693 11473 11 444 2186 4214 3067 633 489 + 249
11921 11732 11816 2 051 4015 3173 664 468 + 105
13924 11938 12 890 2263 4087 3249 682 500 + 1033
13079 12746 12927 2 306 4177 3403 716 481 + 152
12093 11831 13 344 2 355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12 329 13521 2287 4030 3421 745 510 587
12624 12294 13390 2393 4182 3466 783 509 - 767
14 853 13242 13595 2 475 4270 3 646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2 564 4974 3572 775 529 - 1827

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit. * Die endglltigen Jahresergebnisse wei-
chen in der Regel von der Summe der ausgewiesenen vorlaufigen Vierteljahresergeb-
nisse ab, da letztere nicht nachtraglich revidiert werden. 1 Einschl. der Zufihrungen

an den Vorsorgefonds. 2 Seit 2005: Einschl. Sonderbeitrag Kinderloser (0,25 % des

12. Bund: marktmaRBige Kreditaufnahme

Mio €
Neuverschuldung,
gesamt 1) darunter:
Veran- Veran-
derung der derung der
Geldmarkt- | Geldmarkt-
brutto 2) netto kredite einlagen 3)
+ 167655| - 16386| — 5884 - 1916
+ 182 486| - 11331) - 2332) - 16791
+  171906| + 4531 + 11823| + 2897
+ 167 231| - 16248 - 91 - 1670
+ 185070| + 63| - 8044| - 914
+ 456 828 + 217904| + 24181 - 3399
+ 56 654| + 3281 - 2172| - 1199
+ 48 545| + 5491 | - 279| + 7227
+ 48 053| + 4030 + 176| - 5093
+ 31817| - 12738 - 5768| - 1849
+ 65656 + 31296| + 9236| + 1698
+ 185560 + 126585| + 31212 - 7314
+ 159067| + 80783| - 6080| + 588
+ 46 545| — 20760 | - 10187 + 1629
+ 109953 | + 42 045 | - 11737 - 4708
+ 146852 + 57601 | + 3463 | + 1576

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH.

1 Einschl. ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung” sowie der
Sondervermdgen , Investitions- und Tilgungsfonds” und ,Re-
strukturierungsfonds fir Kreditinstitute”. 2 Nach Abzug der
Ruckkaufe. 3 Ohne Saldo des Zentralkontos bei der Deutschen

Bundesbank.

beitragspflichtigen Einkommens). 3 Revision der Pflegesachleistungen ab 2014. 4 Ab
2014 sind hier u.a. auch Leistungen der Kurzzeitpflege sowie der Tages-/Nachtpflege
enthalten. 5 Fiir nicht erwerbsmaRige Pflegepersonen.

13. Gesamtstaat: Verschuldung nach Glaubigern »

Mio €
Bankensystem Inldndische Nichtbanken

Zeit sonst. inland.

(Stand am finanzielle sonstige

Jahres- bzw. Bundes- Inléndische | Unter- Inlénder-

Quartalsende) insgesamt bank MFls ts) nehmen ts) | Glaubiger 1) |Ausland ts)
2015 2177 231 85 952 607 446 217 604 52453| 1213776
2016 2161 540 205 391 585 446 211797 48 631 1110275
2017 2111360 319159 538 801 180 145 45109 1028146
2018 2062629| 364731 495 374 186 399 44129 971995
2019 2045744 366562 464612 183 741 48 740 982 089
2020 p) 2314090 522 392 492 545 191 497 53629 1054 027
2021 p) 2475776 716004 493773 191 386 46195 1028418
2019 1.Vj. 2072772| 359884 483 567 185 767 44 244 999 309

2.Vj. 2063198| 361032 475 693 184 077 43 358 999 037
3.V 2080195| 358813 473766 185 300 49755 1012562
4.Vj. 2045744 366 562 464 612 183 741 48 740 982 089
2020 1.Vj. p) 2090099| 371076 481651 186 021 49824 1001527
2.Vj. p) 2259576 424141 546 446 186 616 49 949 1052 424
3.Vj. p) 2333149 468723 517 114 189 832 51775| 1105704
4.Vj. p) 2314090 522 392 492 545 191 497 53629 1054 027
2021 1.Vj. p) 2 345 044 561 443 476 087 190 467 52 141 1064 906
2.Vj. p) 2398790 620472 477 542 190 219 44004| 1066 553
3.Vj. p) 2432545| 669 659 481474 191 940 45707 | 1043766
4.Vj. p) 2475776 716 004 493773 191 386 46 195 1028418

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamtes. * In Maastricht-Abgrenzung. 1 Als Differenz ermittelt.
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14. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Stand am Verschuldung Forderungen
Jahres- bzw. Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegeniiber anderen
Quartalsende |insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2015 2177 231 13 949 65 676 1499 010 90 350 508 246
2016 2161 540 15 491 69 715 1483871 96 254 496 208
2017 2111 360 14 298 48 789 1484 462 87 799 476 012
2018 2 062 629 14 680 52572 1456 160 77 296 461919
2019 1.Vj. 2072772 15512 64218 1460 634 72 005 460 402
2.Vj. 2063 198 12719 56 256 1463 027 75284 455911
3.Vj. 2080 195 17 438 62 602 1465 529 79918 454 709
4.Vj. 2 045 744 14 449 49 180 1458 540 69 289 454 286
2020 1.Vj. P) 2 090 099 11410 70912 1472222 85 137 450 418
2.Vj. p) 2 259576 13120 122 225 1533857 142 708 447 666
3.Vj. p) 2333149 11 886 180 445 1582574 111 480 446 764
4.Vj. p) 2314 090 14 486 163 401 1593 586 94 288 448 330
2021 1.Vj. p) 2 345 044 12 200 180 788 1637 903 69 739 444 414
2.Vj. p) 2398 790 12 901 175 436 1690 507 76 438 443 508
3.Vj. p) 2432545 13319 183 243 1712 600 79614 443770
4.Vj. p) 2475776 17 743 183 990 1731270 101 870 440902
Bund
2015 1371933 13949 49 512 1138951 45 256 124 265 1062 13 667
2016 1365579 15 491 55208 1123853 50 004 121022 556 8567
2017 1349 945 14 298 36 297 1131896 47 761 119 693 1131 10618
2018 1322905 14 680 42 246 1107 140 42 057 116 782 933 9975
2019 1.Vj. 1324377 15512 50 032 1102 604 39185 117 044 809 11583
2.Vj. 1320239 12719 42752 1109 057 38950 116 761 835 13 862
3.V 1327 958 17 438 48 934 1105 439 39067 117 080 704 13 849
4.Vj. 1299726 14 449 38 480 1101 866 28617 116 314 605 10301
2020 1.Vj. P) 1327 548 11410 56 680 1103934 38714 116 809 605 8125
2.Vj. p) 1473720 13120 109 221 1139510 95 489 116 381 585 7 037
3.Vj. p) 1536 666 11 886 166 564 1178 687 62933 116 596 605 11731
4.Vj. p) 1512917 14 486 154 498 1180 683 46 811 116 439 609 14 545
2021 1.Vj. p) 1538572 12 200 167 484 1212495 29838 116 553 632 22 956
2.Vj. p) 1588 734 12901 165 373 1259 206 35008 116 247 631 29479
3.Vj. p) 1616738 13319 170 961 1280 586 35984 115 888 677 31417
4.Vj. p) 1666 432 17 743 176 427 1300416 56 836 115010 656 7975
Lander
2015 659 521 - 16 169 362 376 23349 257 627 15 867 2348
2016 642 291 - 14 515 361996 20 482 245 298 11273 1694
2017 614 926 - 12543 354 688 19 628 228 067 14 038 2 046
2018 600 776 - 10 332 351994 18 864 219 587 14 035 1891
2019 1.Vj. 612 478 - 14 190 361293 19374 217 621 15229 2004
2.Vj. 610 700 - 13 508 357 571 24784 214 838 17 631 1887
3.Vj. 620 694 - 13671 363723 29765 213535 17 755 1957
4.Vj. 609 828 - 10703 360 495 25768 212 862 14 934 1826
2020 1.Vj. p) 623 096 - 14 234 372021 28 582 208 260 12 297 1783
2.Vj. p) 645 075 - 13 006 398 404 28 298 205 368 11070 2085
3.Vj. p) 655 581 - 13 882 408 310 29 662 203728 1717 2090
4.Vj. p) 660 572 - 8904 417 307 30371 203 991 11946 1411
2021 1.Vj. P) 665 620 - 13 305 430 103 23 404 198 808 11023 2018
2.Vj. p) 669 596 - 10 064 436 434 25197 197 901 12 637 2073
3.Vj. p 674 769 - 12 284 437 437 26 603 198 446 11 555 2151
4.Vj. p) 668 951 - 7 564 436 157 29 084 196 146 12 305 1684
Gemeinden
2015 163 439 - - 2 047 27 474 133918 2143 463
2016 166 174 - - 2 404 27 002 136 768 1819 431
2017 162 745 - - 3082 24 572 135 091 1881 466
2018 155127 - 1 3046 20425 131 655 1884 497
2019 1.Vj. 153 387 - 1 2 960 18 857 131570 2139 498
2.Vj. 152 014 - - 2961 18814 130239 2016 525
3.Vj. 151 489 - - 3016 18574 129 899 2 065 555
4.Vj. 152 891 - - 2996 19079 130816 1856 532
2020 1.Vj. P) 153423 - - 3128 19734 130 560 1825 508
2.Vj. p) 153 556 - - 3094 19718 130 744 2085 350
3.Vj. p 154 685 - - 2961 20 596 131128 2107 339
4.Vj. p) 154 054 - - 3366 18 137 132 551 1406 330
2021 1.Vj. P) 154 202 - - 3121 17 429 133 652 2020 345
2.Vj.p) 155 485 - - 3121 18 467 133897 2090 348
3.Vj. p) 155 050 - - 3 000 18 077 133973 2156 344
4.Vj. p) 154717 - - 3171 17 203 134343 1695 348

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
noch: 14. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere |Kurzfristige Kredite |Langfristige Kredite |gegentiber anderen | gegentiber anderen
insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen  |staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1502 - - - 537 965 91 2 685
1232 - - - 562 670 89 3044
807 - - - 262 545 15 3934
690 - - - 388 302 16 4506
723 - - - 453 270 16 4110
742 - - - 557 185 16 4224
594 - - - 391 203 16 4179
711 - - - 375 336 16 4753
775 - - - 287 488 16 4328
980 - - - 581 399 16 4284
4602 - - - 4210 392 3956 4226
7 439 - - - 7128 311 6931 4 606
16179 - - - 15985 194 15853 4209
21194 - - - 20995 199 20 860 4318
24 248 - - - 24 053 195 23872 4348
333 - - - 111 222 - 4650

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH. 1 Insbeson-
dere Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten
gegenUliber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehun-

gen auch die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Ge-
samtstaat, da Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konso-
lidiert sind.

15. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
Kapitalin-
inflations- | dexierung Unver-
Bundes- |inflations- |indexierte |inflations- |Bundes- zinsliche Kredit-
Tages- Bundes-  |obliga- indexierte | Obliga- indexierter |schatzan- Schatzan- Bundes- verschul-
insgesamt 1 |insgesamt 1) |anleihe insgesamt 1) |anleihen  |tionen Anleihen 4) |tionen 4) | Wertpapiere|weisungen 5)| weisungen 6)|schatzbriefe |dung 1)

987 909 6675 917 584| 564 137| 173949 10019 3444 506 102 083 37 385 10 287 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754 571913| 164514 12017 7522 1336 105 684 40 795 9 649 78 685
1086173 9981 2495 1013072 577 798| 166471 16 982 7748 1369 113 637 104 409 9471 63121
1337160 10 890 1975 1084019 602 624 | 185586 25958 9948 2 396 126 220 85 867 8704 242 251
1346 869 10429 2154 1121331 615200 199 284 29313 14 927 3961 130 648 58 297 8208 215109
1390377 9742 1725 1177 168 631425| 217 586 35350 16 769 5374 117 719 56 222 6818 203 467
1392735 10 582 1397 1192025] 643200 234759 41105 10613 4730 110 029 50 004 4 488 190 127
1398 472 12 146 1187 1206203| 653823| 244633 48 692 14 553 5368 103 445 27 951 2375 180123
1371933 13949 1070 1188463| 663296 232387 59 942 14 553 5607 96 389 18 536 1305 169 521
1365579 15 491 1010 1179 062 670 245| 221551 51879 14 585 3602 95727 23 609 737 171026
1349 945 14298 966 1168 193 693 687 | 203899 58 365 14 490 4720 91013 10 037 289 167 455
1322905 14 680 921 1149386| 710513| 182847 64 647 - 5139 86 009 12 949 48 158 839
1299726 14 449 - 1140 346 719747 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 144 931
1512917 14 486 1335181 808 300| 183 046 58 279 - 3692 98 543 113141 163 250
1666 432 17 743 . 1476 843| 909 276| 195654 65 390 - 6722 103 936 153978 171 846
1324377 15512 902 1152636| 709008 178900 66 531 - 4191 89782 18 288 31 156 229
1320239 12719 852 1151809 720904 173313 68 110 - 5691 91024 15042 19 155711
1327 958 17 438 822 1154373) 711482| 183268 69 088 - 5639 90416 18 100 - 156 147
1299726 14 449 - 1140 346 719747 174719 69 805 - 6021 89 230 13 487 144 931
1327 548 11410 1160614| 721343| 182095 71028 - 5310 91 084 23572 155524
1473720 13120 1248731 774587 178329 56 061 - 3752 95 622 79 987 211 869
1536 666 11886 1345 251 796 338| 191388 57 144 - 3737 99 276 127 478 179 529
1512917 14 486 1335181 808 300| 183 046 58 279 - 3692 98 543 113141 163 250
1538572 12 200 1379979| 821254| 194571 60 687 - 3857 103 910 134 800 146 392
1588734 12901 1424579| 873 345| 189 048 62 569 - 5056 104 997 139 451 151 255
1616738 13319 1451547 884 358 | 203353 63 851 - 5456 105 398 146 533 151872
1666 432 17 743 14768431 9092761 195654 65 390 - 6722 103 936 153 978 171 846

Quelle: Bundesrepublik Deutschland — Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundes-
amt, eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h.
neben dem Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatli-
chen Bad Bank ,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund
nach MaR3gabe des Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (ESVG) 2010 aus 6konomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Ver-

bindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland.
Ohne Eigenbestande des Emittenten, aber einschlieBlich der Bestande, die von ande-
ren staatlichen Einheiten gehalten werden. 4 Ohne inflationsbedingte Kapitalindexie-
rung. 5 Einschl. Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt (2011 ausgelau-
fen). 6 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen).
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2022. 1 Erbringung von freiberuf-
lichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen.
2 Bruttowertschopfung zuzlglich Gutersteuern (saldiert mit Gutersubventionen).

2020 2021 2022
2019 2020 2021 2019 2020 2021 3Vj. 4Vij. 1Vj. | 2Vj. | 3Vj. | 4Vj. 1Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,0 98,0 1019 -16] -93 41 -95)| -14| -19 20,1 27| - 17| -03
Baugewerbe 104,2 108,2 106,3 0,4 3,8 - 1,7 - 18 9,0 - 44 3,0 1,6 - 6,4 2,2
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 109,1 103,5 106,8 33 - 52 32| -2 -29| =175 12,6 3,7 4,8 8,7
Information und Kommunikation 120,7 119,5 123,3 3,8 - 1,0 3,2 - 11 0,5 0,5 6,5 2,9 33 39
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 95,3 95,8 95,4 1,3 05| -04 1.3 -04| -14| -07 - 0,1 0,6 3,6
Grundstiicks- und Wohnungswesen 102,7 102,3 103,2 09| -04 0,9 02| -04 0,2 1.8 0,8 0,9 0,6
Unternehmensdienstleister 1) 110,7 102,5 108,1 0,1 - 74 55 - 82 - 69 - 57 12,4 9,4 7.2 7,6
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 107,0 103,5 106,7 1,8 - 3.2 3,1 0,0 - 3,8 - 3.3 10,6 3,1 2,9 4,3
Sonstige Dienstleister 103,3 92,5 93,3 19| -105 08| -39| -160| -104 8,4 2,3 5,1 8,5
Bruttowertschépfung 107,3 102,1 105,0 10| - 49 29| -39| -24] -35 10,9 33 1,7 3,6
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,2 102,3 105,3 1,1 - 46 29| -36| -19] -30 10,8 2,8 1,8 4,0
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 107,0 100,8 101,1 16| -59 03| -34| -57| -94 6,4 1,6 33 8,5
Konsumausgaben des Staates 110,0 113,9 117,2 3,0 3,5 2,9 4,0 4,2 2,4 6,4 2,0 11 1,8
Ausrlistungen 13,1 100,5 103,8 1.0 -1.2 33| -95| -29 0,6 208 | -20| -28 0,4
Bauten 108,7 11,4 11,5 1.1 2,5 0,0 - 0,6 5.1 - 19 4,4 0,5 - 3,0 2,2
Sonstige Anlagen 4) 119,9 1211 121,9 5,5 1,0 0,7 0,3 13| - 20 2,9 1,0 0,8 1,2
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 0,1 - 09 1,1 -19] -13 0,5 0,2 1,9 1,6 0,9
Inléndische Verwendung 109,5 105,2 107,6 1.8 - 40 23| -37| -33| -43 7,2 3,4 3, 6,0
Aufenbeitrag 6) . . X - 0,7 - 08 0,8 - 0,1 1,2 1,0 3,8 - 04 - 1,1 - 16
Exporte 11,2 100,8 110,5 11 - 93 96| - 9.1 - 31 - 02 28,2 7,4 6,9 2,9
Importe 1175 | 107,4| 1172 29| - 86 91| -101| -64| - 29 20,6 9,5 11,2 7.2
Bruttoinlandsprodukt 2) 107,2 102,3 105,3 1,1 - 46 29| -36| -19] -30 10,8 2,8 1,8 4,0
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1802,9 | 1708,0 | 1766,6 2,9 - 53 3.4 - 37 - 56 - 7.7 83 56 8,0 13,8
Konsumausgaben des Staates 705,2 754,6 800,3 5,2 7,0 6,1 7.3 7.7 6,5 7,0 5,7 5.1 6,9
Ausrustungen 2411 216,9 228,4 2,4 -10,0 53 - 83 - 19 2,0 22,7 - 02 - 0,1 4,4
Bauten 364,1 380,1 411,6 54 4,4 83 0,0 57| - 01 9,5 12,7 10,5 17,4
Sonstige Anlagen 4) 137,0 138,9 141,5 6,9 1,4 19 0,6 1,7 - 09 4,1 2,2 2,0 3,3
Vorratsveranderungen 5) 26,8 -23,7 29,9 . . . . . .
Inléndische Verwendung 3277131748 | 33783 371 - 31 64| -34| -30| -27 9,7 8,9 10,0 12,2
AuBenbeitrag 196,2 192,8 192,4 . . . . . . . . . .
Exporte 1619,4 | 1462,1 | 1690,6 1,71 - 97 156 - 99| - 38 0,8 33,4 15,0 17,0 14,8
Importe 1423,2 | 12693 | 14982 27| -108 180 -125| - 81 - 2,1 30,0 20,4 26,8 25,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 3473,4|3367,6 | 3570,6 31 - 30 60| -27| -13] -13 11,9 7.3 6,8 8,0
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 105,1 105,8 109,0 1,3 0,6 3,1 -03 0,1 1,8 1,7 3,9 4,6 5,0
Bruttoinlandsprodukt 107,0 108,8 1121 2,1 1.6 3,0 1,0 0,6 1,8 1,0 43 4,9 3,9
Terms of Trade 100,8 102,9 100,3 , 2, - 25 1,8 1,2 X -35| -25| -40| - 48
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 18555 1852,1|1921,4 4,6 - 0,2 3,7 - 07 0,4 - 05 54 4,9 4,9 6,6
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 752,7 676,1 778,5 - 15 -10,2 15,1 - 7.4 - 2,2 2,3 42,3 12,8 12,6 1,6
Volkseinkommen 2608,2 | 2528,2 | 2699,9 28| - 31 68| -28| -03 0,4 13,6 7.2 6,8 5.1
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3586,0 | 3461,3 | 3677,8 3,2 - 35 6,3 - 34 - 17 - 1,2 11,8 7.8 7.2 8,8

3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u.a.
EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang
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 Kraft-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau wagenteilen
2015 =100
Gewicht in % 1) 100 14,04 6,37 79,59 29,45 36,98 2,27 10,89 10,31 9,95 12,73 14,16
Zeit
2018 2) 105,8 | 2 109,0 97,4 106,0 105,5 106,1 106,2 106,9 107,4 109,0 106,5 103,6
2019 102,5 112,7 90,4 101,7 101,8 101,5 106,2 101,0 102,8 106,5 103,4 92,0
2020 94,1 116,1 84,4 91,0 94,9 85,7 97,6 97,2 90,6 98,5 89,5 69,3
2021 x) 97.1 114,3 86,9 94,8 102,2 87,2 103,7 99,0 98,4 108,1 95,8 65,3
2021 1Vj. 95,0 94,8 92,0 95,3 103,6 88,1 100,7 96,1 99,5 107,1 91,3 75,4
2Vj. 97,7 118,2 81,5 95,4 104,8 87,1 103,0 96,4 101,1 108,2 95,3 66,7
3Vj. 95,8 119,3 80,5 92,8 101,9 82,5 102,5 101,3 97,5 108,8 94,6 55,2
4Vj. ¥ 99,8 125,0 93,6 95,8 98,4 90,9 108,8 102,2 95,6 108,4 102,2 63,8
2022 1Vj. » 95,2 99,9 93,7 94,4 102,7 84,3 104,1 104,3 97,6 110,0 90,5 64,8
2021 April 97,5 116,2 86,5 95,0 104,2 88,1 101,9 92,0 100,9 106,9 94,5 71,2
Mai 96,5 17,6 81,2 94,0 104,7 84,6 100,3 95,8 99,7 106,4 92,9 64,1
Juni 99,2 120,9 76,9 971 105,4 88,6 106,7 101,3 102,7 11,2 98,5 64,7
Juli 3 99,0 123,2 77,7 96,4 105,2 87,6 102,9 100,9 101,0 109,9 98,1 64,6
Aug. 3) 89,6 1131 80,1 86,3 97,9 73,2 93,0 98,1 91,0 105,3 86,4 42,8
Sept. 98,7 121,7 83,8 95,8 102,6 86,7 111,5 105,0 100,6 1M1 99,3 58,2
Ookt. % 100,5 124,2 92,4 96,9 103,9 87,8 113,0 105,5 101,2 109,5 96,4 63,6
Nov. X 103,8 127,7 93,1 100,4 103,9 94,7 114,3 107,1 103,1 11,8 101,6 711
Dez. X 95,0 123,0 95,2 90,0 87,5 90,2 99,1 94,1 82,5 104,0 108,6 56,6
2022 Jan. ¥ 89,6 85,2 98,4 89,6 99,6 78,3 96,6 99,6 93,1 103,4 81,9 62,5
Febr. x) 93,7 97,2 94,4 93,0 100,7 83,9 105,0 100,5 96,4 107,9 88,9 67,9
Marz x) 102,2 17,2 88,3 100,6 107,9 90,6 110,6 112,9 103,2 118,7 100,7 64,0
April x)p) 95,4 114,8 91,2 92,3 100,8 82,0 104,9 101,3 96,3 108,2 88,5 61,6
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2018 2) + 092 + 0,3 - 1,5 + 1,2 + 0,6 + 1,0 - 0,7 + 3,8 + 11 + 1.9 + 2,3 - 1,6
2019 - 31 + 3,4 - 7,2 - 41 - 3,5 - 4,3 + 0,0 - 5.5 - 4, - 2,3 - 2,9 - 1.2
2020 - 8,2 + 3,0 6, 10,5 6.8 - 156 - 8,1 - 3,8 11,9 - 7,5 - 134 - 247
2021 x) + 3,2 - 1,6 + 3,0 + 4,2 + 7,7 + 1,8 + 6,3 + 1,9 + 8,6 + 9,7 + 7.0 - 58
2021 1Vj. - 1,7 - 4,7 - 2,4 - 11 + 2,3 - 3,3 - 0, - 3,8 + 1,3 + 3,6 - 0,1 - 59
2Vj. + 16,0 + 2.1 + 119 + 198 + 224 + 22,8 + 221 + 4,8 + 282 + 225 + 17,2 + 51,1
3Vj. + 2,2 + 0,7 + 2,2 + 2,5 + 7,9 - 2,7 + 4,6 + 3,4 + 8,7 + 121 + 9,2 - 230
4Vj. ® - 2,0 - 4,5 + 2,0 - 1,7 + 0,2 - 5.1 + 2,2 + 33 + 0,2 + 3,0 + 3,7 - 216
2022 1Vj. 0 + 0,2 + 5,4 + 1.8 - 0,9 - 0,8 - 4,4 + 3,4 + 8,5 - 1,9 + 2,7 - 0,9 - 141
2021 April + 276 + 33 + 188 + 351 + 257 + 61,7 + 445 + 2,7 + 378 + 27,6 + 350 + 3844
Mai + 168 + 3,8 + 132 + 204 + 246 + 21,6 + 177 + 7,0 + 290 + 229 + 199 + 40,6
Juni + 5.8 - 0,7 + 3,9 + 7,3 + 17,2 + 0,0 + 9,8 + 4,6 + 194 + 17,7 + 2,1 - 103
Juli 3 + 57 + 2,8 + 2,6 + 6,5 + 12,8 + 1,7 + 10,9 + 3,5 + 16,8 + 164 + 13,4 - 15,0
Aug. 3) + 1,8 - 0,5 - 0,7 + 2,6 + 7,5 - 2,8 + 1,5 + 4,7 + 6.2 + 124 + 9,6 - 253
Sept. - 0,7 - 0,1 + 4,9 - 1,2 + 3,8 - 6.8 + 1,8 + 2,2 + 3,8 + 7.8 + 5,0 - 289
Okt. x - 13 - 0,3 + 1,2 - 1,7 + 1,2 - 6,0 + 4,0 + 2,6 + 2,2 + 4,8 + 6,8 - 256
Nov. %) - A - 21 + 1,4 - 2,3 - 0,3 - 6,6 - 0,1 + 5.4 + 0,0 + 0,6 + 2,8 - 231
Dez. % - 2,7 - 10, + 3,4 - 11 - 0,5 - 2,7 + 2,8 + 1,6 - 2,0 + 3,8 + 1,9 - 142
2022 Jan. ¥ + 1,1 + 11,7 + 0,9 - 0,4 - 0,6 - 3,2 + 1,2 + 7.8 - 1,1 + 3,0 - 0,1 - 12,0
Febr. x) + 31 + 9,3 + 9,1 + 1,5 1,4 - 2,0 + 5,8 + 119 - 0,2 + 3,5 + 0,8 - 8,4
Marz x) - 3,1 - 1,6 - 4,1 - 3,5 - 3,0 - 7.4 + 3.1 + 6,3 - 4,2 + 1.9 - 2,9 - 211
April p) - 2,2 - 1,2 + 54 - 2,8 - 33 - 6,9 + 2,9 + 10,1 - 4,6 + 1,2 - 6,3 - 135

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Tiefbau vom Statistischen Bundesamt korrigiert. 3 Beeinflusst durch Verschiebung der
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von Ferientermine. x Vorlaufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Ab Januar 2018 Gewichte im Hoch- und Vierteljahrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
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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
2018 110,5 + 1,7 11,5 + 1.9 109,9 + 1.3 110,0 + 4,1 1189 + 2,1 1071 + 4,8
2019 104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 41 107,0 - 2,7 1233 + 3,7 101,7 - 5,0
2020 97,2 - 7.3 97,9 - 54 95,6 - 9.3 105,8 - 1.1 124,4 + 0,9 99,6 - 2,1
2021 ] 119,3 + 22,7 124,6 + 273 116,3 + 21,7 117,4 + 11,0 146,5 + 17,8 107,9 + 8,3
2021 April » 117,5 + 833 126,4 + 64,6 112,9 + 114,2 110,1 + 20,6 162,6 + 854 92,8 + 0,3
Mai n 13,9 + 597 1231 + 60,5 108,4 + 67,0 113,9 + 196 157,2 + 416 99,6 + 10,8
Juni N 126,7 + 31,8 127,6 + 484 125,4 + 229 1321 + 336 151,3 + 31,7 125,7 + 343
Juli 9 128,1 + 329 1279 + 355 128,5 + 333 127,3 + 208 151,0 + 255 119,5 + 189
Aug. 106,4 + 16,7 115,6 + 287 100,1 + 10,6 11,2 + 6,5 135,4 + 9.1 103,3 + 55
Sept. n 122,6 + 17,7 124,2 + 221 122,7 + 171 113,9 + 2,2 139,1 - 5,0 105,7 + 57
Okt. n 17,2 + 7.4 124,9 + 153 112,2 + 2,7 119,8 + 7.5 141,9 - 21 112,5 + 12,2
Nov. © 125,4 + 10,3 132,9 + 16,6 120,9 + 6,1 124,5 + 13,0 149,6 + 8,2 116,2 + 150
Dez. n 123,7 + 139 120,2 + 182 127,0 + 11,8 114,5 + 116 148,9 + 134 103,2 + 10,7
2022 Jan. 131,2 + 198 143,7 + 19,2 124,0 + 209 127,5 + 16,1 152,9 + 8,1 119,2 + 198
Febr. 128,3 + 154 136,7 + 16,3 122,6 + 14,0 132,5 + 21,0 149,8 + 143 126,9 + 238
Mérz 140,1 + 8,2 152,7 + 133 131,5 + 3.4 146,5 + 194 182,6 + 233 134,7 + 17,8
April P 1241 + 5,6 143,6 + 13,6 11,3 - 1.4 130,3 + 183 169,8 + 4,4 117,3 + 264
aus dem Inland
2018 107,2 + 02 108,6 + 14 106,6 - 11 103,0 + 14 114,7 + 55 98,9 - 04
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - 3,4 101,2 - 1,7 116,2 + 1,3 96,2 - 2,7
2020 94,9 - 6,2 94,1 - 5, 95,2 - 7.6 98,0 - 3,2 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
2021 ] 115,5 + 217 119,6 + 271 1131 + 188 108,0 + 10,2 114,8 + 8,8 105,6 + 10,7
2021 April » 110,8 + 689 117,2 + 595 106,6 + 88,0 102,3 + 27,6 128,2 + 954 93,5 + 9,9
Mai n 112,3 + 50,3 118,7 + 587 108,6 + 49,6 100,8 + 14,4 121,5 + 21,7 93,8 + 11,5
Juni 0 127,7 + 224 1251 + 539 130,5 + 3,7 124,0 + 36,0 1171 + 16,6 126,3 + 434
Juli 9 128,7 + 352 126,1 + 347 132,1 + 376 121,3 + 224 116,0 + 11,0 1231 + 26,5
Aug. 1 104,5 + 18,1 11,5 + 264 98,4 + 13,1 106,0 + 6,0 110,9 - 0,4 104,4 + 8,5
Sept. n 110,0 + 10,6 117,9 + 23,6 104,3 + 1.6 103,0 + 1.3 106,1 - 153 102,0 + 8,9
Okt. n 115,6 + 10,6 1231 + 153 110,0 + 7.2 110,4 + 5,6 106,7 - 108 11,7 + 12,4
Nov. © 119,4 + 9.3 126,7 + 11,8 113,8 + 7.1 115,4 + 10,3 117,6 - 5,4 114,6 + 171
Dez. n 119,1 + 213 11,4 + 173 127,7 + 251 105,5 + 16,1 101,9 - 2,0 106,7 + 234
2022 Jan. 122,2 + 184 137,7 + 21,0 109,9 + 157 116,5 + 20,1 106,0 - 4,5 120,1 + 30,1
Febr. 123,4 + 144 1321 + 17,2 116,0 + 10,6 122,9 + 225 115,6 + 52 125,4 + 29,1
Marz 137,4 + 8,6 148,2 + 13,7 128,9 + 2,5 132,0 + 20,7 135,9 + 3,6 130,7 + 281
April P 123,5 + 115 139,8 + 19,3 110,0 + 3,2 120,5 + 17,8 17,7 - 8,2 121,5 + 299
aus dem Ausland
2018 113,0 + 2,9 114,6 + 2,4 11,9 + 2,8 115,5 + 6,1 122,2 - 0,5 113,4 + 8,5
2019 107,7 - 4,7 108,3 - 55 106,9 - 4,5 11,5 - 3,5 129,1 + 5,6 105,9 - 6,6
2020 98,9 - 8,2 102,0 - 58 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,5 + 8,1 102,8 - 2,9
2021 ] 122,2 + 23,6 130,1 + 275 118,2 + 233 124,8 + 11,6 171,9 + 232 109,6 + 6,6
2021 April » 122,5 + 94,8 136,4 + 69,9 116,7 + 1320 116,2 + 16,3 190,2 + 80,3 92,3 - 6,0
Mai n 115,2 + 674 127,9 + 623 108,2 + 794 124,0 + 231 186,0 + 550 104,1 + 10,3
Juni N 125,9 + 40,2 130,2 + 431 122,4 + 397 1383 + 32,0 178,8 + 41,2 125,2 + 28,0
Juli 9 127,7 + 31,2 1299 + 36,3 126,3 + 30,6 131,9 + 197 179,1 + 34,7 116,7 + 134
Aug. n 107,9 + 156 120,1 + 313 101,1 + 9,2 115,2 + 6,9 155,2 + 155 102,4 + 3.2
Sept. n 132,2 + 22,6 1311 + 20,7 133,8 + 26,1 122,4 + 2,8 165,7 + 1,5 108,5 + 3,4
Okt. n 118,55 + 52 126,8 + 153 113,5 + 0,1 127,0 + 8,8 170,2 + 2,9 1131 + 12,0
Nov. © 129,9 + 109 139,5 + 215 125,1 + 5,6 131,5 + 14,8 175,4 + 174 117,4 + 13,6
Dez. n 1271 + 9.1 129,7 + 191 126,5 + 4,9 121,5 + 8,8 186,8 + 219 100,5 + 2,1
2022 Jan. 138,0 + 20,7 150,1 + 174 132,5 + 236 136,1 + 13,6 190,6 + 149 118,5 + 129
Febr. 132,0 + 16,1 141,6 + 154 126,5 + 159 140,0 + 20,1 177,4 + 198 128,0 + 20,1
Mérz 142,2 + 7.9 157,6 + 13,0 133,0 + 3.9 157,8 + 186 220,2 + 36,2 137,7 + 113
April P 124,6 + 1,7 147,7 + 83 1121 - 3.9 137,9 + 187 211,7 + 113 1141 + 236

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

I1l.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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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] %

1351 | +104 131,7| + 7.0 1371 |+ 11,4 1287 | + 4.2 1252 |+ 2,7 139,0 | +143 136,1| +13,6 1326 | + 6,1
146,2 | + 82 1453 | +10,3 1504 | + 9,7 142,5| +10,7 1388 |+ 10,9 1471 + 58 1481 | + 88 1413| + 66
1456 | - 04 1442 - 0,8 1608 | + 6,9 1303 | - 86 14151+ 1,9 1473 + 01 1396 - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 | +13,8 1743 |+ 84 156,6 | +20,2 158,7 | + 12,2 1530 + 3,9 161,6 | +158 146,7 | + 2,4
1580 - 06 157,17 + 1.8 1754 |+ 3.2 1416 | + 0.2 154,7 | + 2,7 1590 - 3.3 1510 - 28 15551 - 06
160,2 | + 7,0 158,3 | +18,0 185,2 | + 40,5 1395 + 1.6 1399 |+ 75 162,3| - 3.2 148,1| + 55 1588 | - 7.2
1589 | +14,6 163,0 | +31,8 184,2 | + 26,3 146,7 | +42,6 154,1 | + 20,6 1542 | - 1.2 150,8 | +24,2 1529 | - 0,7
1647 - 1,8 1652 | + 7.9 1775+ 7.6 160,4 | +15,0 142,6 | - 13,5 1640 | —11,2 166,7 | +15,4 154,5| -21,.2
1600 | + 7,2 1684 | +10,6 1791 | + 12,9 163,7 | +19,2 150,5 | - 19,2 1502 | + 29 1586 | +159 1499 | - 5,0
1589 | +16,5 162,5| +205 167,1 |+ 54 163,3 | +43.4 1440 | + 64 154,8 | +11,9 1585 | +219 154,4| +18,4
181,0 | +19,3 189,0 | +20,2 191,5 |+ 10,0 193,2 | +36,9 1654 |+ 19 1717 | +18.2 1929 | +31,9 161,1| +11,5
1586 | +11,2 1688 | +11,7 1691 |- 7.2 171,7 | +351 157,2 | + 13,9 146,8 | +10,7 1716 | +21,3 1374 +14,8
1453 | + 41 1430 - 2,7 1595 |- 5,0 1326 | + 03 1273 |- 46 148,0 | +13,0 159,5| +10,9 1205 + 25
185,3 | +243 2057 | +411 196,2 |+ 3,5 173,7 | +50,3 356,7 | +213,4 1616 | + 56 186,9 | +38.2 176,9 | +26,0
1428 ) + 7,0 1454 | + 41 165,7 | + 13,7 1340 - 81 1210 | + 24,2 1399 +10,7 149,1 - 1,0 121,7 ) +14,2
155, 7| + 8,7 161,0] + 81 176,0 | + 9.1 1583 | + 7,5 1218 |+ 6,7 1495| + 94 1653 | +153 1325 + 03
209,6 | +32,7 2088 | +329 2194 | + 251 201,7 | +424 200,5 | + 29,6 2105 +324 217,4 | +44,0 194,7 | +25.2

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

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbeldge, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ %
10,7 | + 29 1075 + 1,6 1096 | + 3,5 1056 |- 2,3 107,1| + 0,8 1030 + 0,0 125| + 45 127,7| + 6,0
1149| + 38 1109 | + 3,2 121 + 23 106,7 |+ 1,0 1089 | + 1,7 107,1| + 40 187 | + 55 1384 | + 84
1214 + 57 1159 | + 45 1212 | + 81 81,9 |- 232 1069 | - 1,8 1M71) + 93 1255 + 57 169,0 | +22,1
1249 | + 29 1169 | + 09 121,81 + 0,5 781 |- 46 954 | -10,8 1103| - 58 1354 | + 79 1913 | +13,2
121,17 + 88 136 | + 74 1242 | - 06 39,1 |+ 32,5 69,3 | +258 107,0| + 58 131,7 | +145 1935 | +11,7
1255 | + 1,5 1175| - 03 1271 - 03 62,2 |- 20,8 743 | -22,9 133| -11,6 128,7 | +12,7 199,8 | +18.2
1299 | + 71 1219 | + 52 1219 + 23 113,0 | + 18,2 979 | - 50 1251 + 24 1324 | + 99 1843 | +13,4
1262 | + 2,6 1182 | + 05 1205 | + 1,1 1040 |+ 59 102,1| - 64 1214 - 34 136,4| +10,0 1613 | + 3,1
1233 | + 23 1156 | + 04 1152 | - 438 1005 |+ 9,7 101,8| - 2,4 1169| - 03 132,8 | +10,7 169,5| + 9,0
1213 + 15 1130 - 0,7 11251 - 11 100,1 |- 0,7 100,7 | - 3,6 1131 - 4.2 1321 ) + 71 1715 + 65
1304 | + 08 1208 | - 1.8 1196 | - 23 143 |+ 47 108,5| -10,6 1243 | - 45 143,4| +10,2 1922 | + 53
1383 | + 1,0 1282 | - 1.8 1212 - 19 104,5 | + 15,5 132,7 | -144 128,1| - 9,0 1441 + 71 2332 + 20
1448 | + 43 1337 + 11 1385 - 11 98,6 | + 41,7 1429 | + 56 1239 | + 33 1499 | + 45 2187 - 04
118,2 | +14,0 108,6 | +10,1 1M35) - 17 70,6 | +263,9 103,5| +64,8 1050 | +75,6 1355| + 59 1830| - 20
116,3 | +10,9 1059 | + 7,0 1120 - 1,6 71,5 | +220,6 90,7 | +43,5 109,2 | +54,5 1292 | + 03 1714 - 39
1360 | + 51 121,17 - 09 1306 | - 1,1 90,3 | + 53,8 96,1 | + 88 1330 +104 142,7| + 50 1925| - 69
1297 | + 71 14,2 | + 05 1249 + 0,6 96,5 | +146,8 89,3 | +289 126,5| +182 1368 | + 39 1830| - 54
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Markten. 3 Angaben ab

rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.

Januar 2021 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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Zeit

2017
2018
2019
2020
2021

2019 1Vj.
2Vj.
3Vj.
4Vj.

2020 1Vj.
2\Vj.
3Vj.
4Vj.

2021 1Vj.
2\Vj.
3V
4Vj.

2022 1Vj.

2019 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2020 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai

XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fur Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: Endstande.
3 Anzahl innerhalb eines Monats. 4 Stand zur Monatsmitte. 5 Gemessen an allen zivilen
Erwerbspersonen. 6 Gemeldete Arbeitsstellen ohne geférderte Stellen und ohne Saison-
stellen, einschl. Stellen mit Arbeitsort im Ausland. 7 Ab Januar 2017 werden Aufstocker
(Personen, die gleichzeitig Arbeitslosengeld und Arbeitslosengeld Il beziehen) dem
Rechtskreis SGB IIl zugeordnet. 8 Statistischer Bruch aufgrund von Nacherfassungen der

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- | lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 4)5) len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
44 251 + 1,4 32234 + 2,3 9 146 21980 868 4742 114 24 2533 |7 855 57 731
44 858 + 1,4 32964 + 2,3 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 52 796
45 268 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 | 8 2267 827 |8 50 774
44 898 -08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44918 + 009 33897 |9 +09|9 9344 |9 23603 |9 702 19 4101 |9 1744 2613 999 57 706
44 906 + 1,2 33214 + 2,0 9419 22 803 761 4581 303 34 2360 892 52 780
45 230 + 1,0 33388 + 1,8 9455 22932 750 4615 51 43 | 8 2227 778 | ® 4,9 795
45 378 + 0,8 33548 + 1,5 9491 23049 753 4598 66 58 2276 827 5,0 794
45 559 + 0,7 33924 + 1,4 9551 23388 738 4522 161 105 2204 811 4,8 729
45122 + 0,5 33642 + 1,3 9439 23284 686 4458 1219 949 2385 960 5,2 683
44712 - 11 33415 + 0,1 9387 23137 640 4235 5399 5388 2770 1154 6,0 593
44794 -13 33424 -04 9359 23171 640 4273 2705 2691 2904 1266 6,3 583
44 965 -13 33836 -03 9395 23518 676 4194 2433 2 361 2722 1167 59 595
44 451 - 15 33568 -0.2 9294 23376 665 4051 3473 3157 2878 1248 6,3 586
44742 + 0,1 33718 + 0,9 9322 23 446 697 4066 2164 2143 2691 1024 5,9 658
45 088 +0,7 33929 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 55 774
45391 + 099 3437419 + 1,69 9415|9 23982 |9 727 |9 4124 |9 761 2341 802 5,1 804
10) 45138 | 10) + 1,59 342399 + 209 9347 |9 23943 |9 714 19 4054 |9 716 2417 874 53 818
44 852 + 1,2 33156 + 2,0 9405 22762 763 4574 354 42 2 406 919 53 758
44 894 + 1,2 33199 + 2,0 9416 22794 758 4564 310 29 2373 908 53 784
44 971 + 1,1 33 286 + 1,9 9442 22 855 749 4574 246 32 2301 850 5.1 797
45134 + 1,1 33383 + 1,8 9457 22925 753 4607 49 40 2229 795 4,9 796
45 259 + 1,0 33433 + 1,8 9 462 22 968 749 4627 53 45 | 8 2236 772 | ® 4,9 792
45 297 + 0,9 33 407 + 1,6 9455 22948 750 4 646 51 43 2216 766 4,9 798
45312 + 0,9 33360 + 1,6 9450 22901 757 4644 55 47 2275 825 50 799
45 307 + 0,7 33610 + 1,4 9505 23101 750 4568 60 51 2319 848 5,1 795
45516 + 0,8 33938 + 1,5 9583 2334 754 4517 84 75 2234 808 4,9 787
45 592 + 0,8 33 966 + 1,4 9567 23398 748 4510 111 102 2204 795 4,8 764
45 622 + 0,7 33968 + 1,4 9559 23423 742 4532 124 115 2180 800 4,8 736
45 463 + 0,6 33740 + 1,4 9474 23344 694 4531 247 97 2227 838 4,9 687
45 140 +06 33 608 + 1,4 9432 23255 689 4471 382 133 2426 985 53 668
45 160 + 0,6 33624 + 1,3 9427 23278 683 4461 439 134 2396 971 53 690
45 066 + 0,2 33648 + 1,1 9440 23290 675 4350 2834 2580 2335 925 5,1 691
44798 - 07 33430 + 0,1 9396 23141 643 4194 6 007 5995 2644 1093 58 626
44 662 - 13 33328 -03 9367 23083 624 4206 5726 5715 2813 1172 6,1 584
44 676 - 14 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4452 2853 1197 6,2 570
44 687 - 1.4 33233 - 04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
44722 - 13 33482 -04 9367 23218 642 4266 2551 2537 2955 1302 6,4 584
44 972 - 1,2 33792 -04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
45 054 - 1,2 33862 -03 9410 23530 671 4229 2 037 2021 2760 1183 6,0 602
45 002 - 14 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2 386 2699 1152 59 601
44 838 - 14 33700 - 0,1 9327 23478 666 4134 2 856 2676 2707 1166 59 581
44 430 1,6 33515 -03 9282 23 347 657 4045 3638 3294 2901 1298 6,3 566
44 423 - 16 33521 -03 9281 23343 662 4026 3766 3358 2904 1270 .3 583
44 501 -13 33636 - 00 9309 23397 685 4032 3016 2818 2827 1177 6,2 609
44 608 - 04 33689 + 0,8 9324 23427 687 4039 2583 2 560 2771 1091 6,0 629
44726 + 0,1 33747 + 1,3 9326 23 461 703 4067 2342 2320 2 687 1020 59 654
44 892 + 0,5 33802 + 1,4 9324 23504 716 4151 1568 1548 2614 961 57 693
44 956 + 0,6 33731 + 1,5 9304 23458 715 4194 1088 1068 2590 956 5,6 744
45028 + 0,7 33994 + 1,5 9358 23 658 722 4153 857 838 2578 940 5,6 779
45 280 + 0,7 34 323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 5,4 799
45 376 + 0,7 34369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 52 809
45 448 + 1,0 34 449 + 1,6 9423 24039 739 4133 767 750 2317 789 5.1 808
45 350 + 1,119 342859 + 1,79 9363|9 23984 |9 708 |9 4111 |9 772 2330 803 5,1 794
45 058 + 1,419 34169 |9 + 1,99 93299 23898 |9 710 |9 4042 |9 821 2462 903 5,4 792
45121 + 1,619 34238 |9 +21|9 93459 23938 |9 718 |9 4041 |9 775 2428 884 53 822
10) 45236 | 100 + 1,7 |9 343359 +2,1|9 9368 |9 24003 |9 718 |9 4048 |9 553 2362 835 5,1 839
10) 45379 | 100 + 1,7 2309 800 50 852
. 2260 771 | 1) 49 865

Arbeitslosen im Rechtskreis SGB Il. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit
geschatzt. Die Schatzwerte firr Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2019 und
2020 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,9 % sowie bei den
konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 55,3 % von den endgiltigen Anga-
ben ab. 10 Erste vorldufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes. 11 Ab Mai 2022
berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im Index der Weltmarkt-
Aufenhandel preise flir Rohstoffe 4)
davon Index der
Erzeuger- | Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- | preise
Nah- erzeug- Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
rungs- nisse Dienst- | liche preisindex Produkte | schaft- sonstige
mittel ohne leis- Miet- (nationale Baupreis- | im Inlands-| licher Pro- Rohstoffe
insgesamt 1)2) Energie V| Energie V| tungen 1) | zahlungen | Abgrenzung) | index absatz 3) | dukte 3 | Ausfuhr Einfuhr Energie 5) |6
Zeit 2015 =100 2020 = 100
Indexstand
2018 104,0 106,7 103,0 102,3 104,2 104,6 103,8 110,2 103,7 109,0 101,9 102,7 1741 99,9
2019 105,5 108,4 104,2 103,7 105,7 106,1 105,3 115,3 104,8 11,5 102,4 101,7 150,2 98,7
2020 7) 1058 |7 1109 | 7 104,1 |7 99,0 | 7 106,9 1076 |7 1058 |7 117,0 103,8 108,0 101,7 97,3 100,0 100,0
2021 7) 109,2 | 7 14,1 | 7 106,7 | 7 109,0 | 7) 109,0 109,0 | » 109,1 | 7 127,0 114,7 | 8 117,5 107,4 110,4 220,7 137,6
2020 Juli 7 106,4 |7 1102 | 7 1025 |7 98,0 |7 109,4 107,7 | D 106,1 103,2 107,5 101,3 96,4 90,6 95,8
Aug. 7) 106,2 | 7 110,1 | 7 1026 | 7 97,6 | 7) 109,0 107,8 |7 106,0 | 7 1157 103,2 104,8 101,2 96,5 95,8 98,4
Sept. 7) 105,8 | 7 1099 | 7 1036 | 7 96,9 | 7) 108,0 107,8 |7 105,8 103,6 103,5 101,3 96,8 97,1 103,5
Okt. 7) 1058 |7 110,2 |7 1039 |7 97,0 |7 107,6 108,0 | 7 105,9 103,7 103,8 101,4 97,1 103,3 104,9
Nov. 7) 104,7 | 7 10,3 | 7 1040 |7 96,0 | 7 105,5 108,1 |7 105,0 | 7 116,0 103,9 103,9 101,8 97,6 109,5 107,1
Dez. 7) 105,3 | 7 1099 | 7 103,4 |7 97,4 |7 106,9 1082 |7 105,5 104,7 104,2 101,9 98,2 121,8 12,3
2021 Jan. 106,8 112,3 105,1 102,6 106,9 108,4 106,3 106,2 106,8 102,8 100,1 141,6 120,6
Febr. 107,4 113,0 105,5 104,1 107,3 108,5 107,0 121,2 106,9 108,9 103,3 101,8 146,0 124,7
Marz 107,9 1131 105,7 106,2 107,6 108,6 107,5 107,9 114,0 104,1 103,6 150,3 130,4
April 108,4 114,5 105,8 106,1 108,3 108,7 108,2 108,8 115,9 104,9 105,0 154,1 134,3
Mai 108,7 114,2 106,3 106,7 108,7 108,9 108,7 125,1 110,4 118,55 105,6 106,8 168,3 144,9
Juni 109,1 1141 106,5 107,6 109,1 108,9 109,1 11,8 17,7 106,4 108,5 183,0 142,3
Juli 7) 109,7 | 114,4 | 7 106,4 | 7 109,0 | 7 110,2 1091 | 2 110,1 1139 17,3 107,7 110,9 204,8 141,9
Aug. 7 109,8 | 7 114,4 | 7 106,5 | 7 109,4 | 7) 110,3 109,2 | 7 110,1 |7 129,4 115,6 118,8 108,5 112,4 217,6 138,9
Sept. 7 110,1 | 7 114,4 | 7 107,6 |  110,1 | 7 109,9 1093 | 7 110,1 1183 |8 117,4 109,5 113,9 256,1 136,3
Okt. 7) 110,7 | 1145 | 7 108,0 |  114,6 | 7 110,0 1095 | 7 110,7 122,8 120,6 111,0 118,2 352,7 143,0
Nov. 7 111,0 | 7 1149 | 7 1084 | 7 116,7 | 7 109,5 1095 | 7 110,5 |7 1322 123,8 125,5 11,9 121,7 304,4 143,0
Dez. 7) 11,3 |72 1157 |7 1086 | 7 1150 | 7 110,3 109,6 | 7 11111 130,0 1271 113,0 121,8 352,9 148,3
2022 Jan. 112,3 117,2 108,4 123,7 109,8 109,9 11,5 132,8 129,2 115,0 127,0 327,8 157,0
Febr. 113,3 118,2 109,1 127,4 110,2 110,0 112,5 138,1 134,6 133,4 116,1 128,6 336,0 166,5
Marz 116,1 19,1 110,4 146,1 110,6 110,2 115,3 141,2 153,6 120,7 135,9 504,2 185,4
April 116,9 122,2 11,3 142,7 11,7 110,4 116,2 145,2 162,2 121,7 138,3 407,8 184,8
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 117,3 . . . 366,8 178,9
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2018 + 19 + 2,6 +0,8 + 4,9 + 1,6 + 16 + 1,8 + 4,7 + 2,6 + 0,4 + 1,2 + 2,6 + 254 + 0,3
2019 + 14 + 1,6 + 1,1 +1,4 +15 + 15 + 14 + 47 + 1.1 + 2,3 + 05 - 10 - 137 - 12
2020 7 + 04D +23|D-01|?D -45|D +1,2 + 1407 + 057 + 14 - 1,0 - 3,1 - 07 - 43 - 334 + 13
2021 7) + 32D +29|7D +25|7D #2101 | D +20 + 13|17 + 31|7D + 86 +105|8 +88 + 56 + 13,5 +120,7 + 37,6
2020 Juli 7 + 00|72 +14|7-08|7-64|7 +1,4 + 147 - 01 - 17 - 59 - 11 - 4,6 - 36,1 - 51
Aug. 7) - 01 |?D +12|7-08|72-60|7 +11 + 1417 + 007 - 01 - 12 - 68 - 11 - 4,0 - 293 + 23
Sept. 7) - 04D +10|7D-11|72-66|7 +1,0 + 13|17 - 02 - 10 - 58 - 11 - 43 - 323 + 59
Okt. 7 - 05|?D +15|7 -10|?2 -66|7 +0,7 + 137 - 02 - 07 - 59 - 1,0 - 39 - 291 + 70
Nov. 7) - 07D +12|D-11|D-74|D +06 + 13|17 - 03|7"- 03 - 05 - 72 - 06 - 38 - 280 + 84
Dez. 7) - 07| +06|7"-16|7-60|7 +08 + 13|17 - 03 + 0,2 - 89 - 06 - 34 - 208 + 111
2021 Jan. + 1,6 +2,0 + 1,1 =22 +25 + 13 + 1,0 + 09 - 57 + 01 - 1.2 - 22 + 17,7
Febr. + 1,6 + 1,6 + 1,2 +0,2 +2,0 + 13 + 13 + 29 + 19 - 46 + 0,7 + 14 + 15,9 + 24,6
Mérz + 2,0 + 1,9 + 0,5 + 4,5 +2,0 + 1.2 + 1,7 + 3,7 + 03 + 2,2 + 6,9 + 79,1 + 36,1
April + 2,1 +2,0 + 0,4 + 7,6 + 1,5 + 1,2 + 2,0 + 5.2 + 2,8 + 33 +10,3 +128,3 + 45,0
Mai + 2,4 +15 +0,9 +9,5 +19 + 13 + 2,5 + 5,7 + 7,2 + 8,6 + 4,2 +11,8 +127,4 + 56,0
Juni + 2,1 + 1,2 + 1,6 +9,0 +0,9 + 1,2 + 23 + 85 + 7,0 + 5,0 +12,9 +113,0 + 51,2
Juli 7) + 31| +38|7 +38|7 +11,2|7 +0,7 + 1,37 + 38 +10,4 + 9,1 + 63 + 15,0 +126,0 + 48,1
Aug. 7 + 347D +39(|7D +38|7D +121 |7 +1,2 + 137 + 3917 +118 +12,0 + 13,4 + 7,2 + 16,5 +1271 + 41,2
Sept. 7 + 41D +41 |7 +39|7 136 |7 +1,8 + 1417 + 41 +14,2 |8 +13,4 + 8,1 +17,7 +163,7 + 31,7
Okt. 7 + 467D +39(|7 +39|7D #1817 +22 + 147 + 45 + 18,4 + 16,2 + 95 + 21,7 +241,4 + 36,3
Nov. 7 + 607D +42 |7 +42 |7 16 |7 + 3,8 + 13|7 + 52 |7 +14,0 + 19,2 + 20,8 + 99 + 24,7 +178,0 + 335
Dez. 7) + 577D +53|7D +50|7 +181 |7 +3,2 + 137 + 53 + 24,2 +22,0 +10,9 + 24,0 +189,7 + 321
2022 Jan. + 5,1 + 4,4 + 3,1 +20,6 + 2,7 + 14 + 49 + 25,0 +21,0 +11,9 + 26,9 +131,5 + 30,2
Febr. + 55 + 4,6 + 3,4 +22,4 + 2,7 + 14 + 51 + 13,9 + 25,9 +22,5 +12,4 + 26,3 +130,1 + 335
Marz + 7.6 +53 + 4,4 +37,6 +28 + 15 + 7.3 +30,9 +34,7 + 15,9 +31,2 +235,5 + 42,2
April + 7.8 +6,7 +5,2 +34,5 + 3,1 + 16 + 74 + 33,5 +39,9 + 16,0 +31,7 +164,6 + 37,6
Mai + 87 + 88 + 5,6 +37,5 + 3,0 + 16 + 79 +117,9 + 235
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung ne Umsatzsteuer. 4 HWWI-Rohstoffpreisindex Euroraum auf Euro-Basis. 5 Kohle, Rohdl

von Angaben des Statistischen Bundesamtes; fir den Index der Weltmarktpreise fur (Brent) und Erdgas. 6 Nahrungs- und Genussmittel sowie Industrierohstoffe. 7 Beein-
Rohstoffe: HWWI. 1 Letzter Datenpunkt basiert zeitweise auf eigenen Schatzungen der flusst durch eine befristete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 8 Ab
Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getréanke und Tabakwaren. 3 Oh- September 2021 vorlaufig.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2022. * Private
private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inldnderkonzept. 2 Nach Abzug der von
den Bruttoléhnen und -gehaltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozialbeitra-
gen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskdrperschaf-
ten und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Sicherungssyste-
men, abziiglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern und staat-

Haushalte einschl.

liche Gebuhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuzlglich empfangene monetére Soziallei-

9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetére Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1 -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
1234,2 4,0 830,5 3,9 394,0 2,6 12245 3,5 17345 2,6 170,6 8,6 9,8
12855 4,2 863,3 4,0 410,5 4,2 12738 4,0 17823 2,8 179,4 51 10,1
13374 4,0 896,3 3,8 426,2 3.8 13225 3,8 18415 3,3 187,8 4,7 10,2
13954 4,3 932,5 4,0 441,8 3,6 13743 3,9 1905,2 3,5 202,8 8,0 10,6
1462,6 4,8 976,3 4,7 454,3 2,8 1430,6 41 1975,8 3,7 2237 10,3 11,3
15241 4,2 1022,0 4,7 474,4 4,4 1496,4 4,6 20216 2,3 218,7 - 22 10,8
15141 - 07 1021,3 - 01 518,8 9.4 1540,1 2,9 20351 0,7 3271 49,6 16,1
1572,0 3,8 1065,3 4,3 529,2 2,0 1594,5 3,5 20784 2,1 311,8 - 47 15,0
417,9 0,1 282,1 1.1 131,3 10,4 413,3 3,9 514,9 0,7 78,9 60,6 15,3
361,8 - 12 245,0 - 05 136,2 8,9 381,2 2,6 516,3 - 08 113,7 35,1 22,0
377,4 6,1 251,3 7.0 134,0 2,7 385,3 5,5 509,9 3,7 83,0 - 148 16,3
393,5 52 272,2 5,5 130,5 - 12 402,7 3,2 520,4 2,4 54,2 - 185 10,4
439,3 5.1 296,7 5,2 128,5 - 21 425,2 2,9 531,8 3,3 60,8 - 229 11,4
388,4 7.4 261,7 6,8 131,9 - 31 393,6 33 536,6 3,9 78,2 - 312 14,6

stungen. 5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebstiberschuss, Selbstandigeneinkommen,
Vermodgenseinkommen (netto), ibrige empfangene laufende Transfers, Einkommen der
privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abzliglich Steuern (ohne Lohnsteuer und
verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers. Einschl. der Zu-
nahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zunahme betrieblicher Ver-
sorgungsanspriche. 7 Sparen in % des verflgbaren Einkommens.

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

Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr
97,7 3.1 97,8 2,9 97,7 2,8 97,7 2,8 97,2 2,9
100,0 23 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
104,5 2,2 104,5 2,2 104,6 2,3 104,7 2,4 105,1 2,6
107,6 3,0 107,5 3,0 107,5 2,8 107,6 2,8 108,5 3,2
110,7 2,9 110,6 2,8 110,1 2,5 110,2 2,4 11,7 3,0
1129 , 1129 2,1 112,2 1,9 112,3 1,9 11,5 - 0,1
114,7 1,6 114,7 1,6 1141 1,7 1141 1,6 115,5 3,
125,3 2,5 125,2 2,5 124,2 1,7 112,7 1,7 122,8 1,2
106,1 1,4 106,0 1,4 106,1 1,5 113,4 1,5 107,4 0,1
107,7 2,3 107,6 2,3 106,8 1,4 113,9 1,5 11,4 5,7
117,8 1,0 117,8 1,0 116,4 1,5 114,2 1,5 115,4 43
127.3 1,6 127,2 1,6 127,2 2,4 114,8 1,8 127,6 3,9
110,8 4,4 110,6 4,4 107,8 1,6 115,2 1,6 113,4 5.5
108,9 3,4 108,8 3,4 108,8 33 114,6 1,7
163,4 1,7 163,3 1,7 163,5 2,2 114,8 1,9
109,5 - 0,3 109,5 - 0,3 109,2 1,8 114,8 1,9
108,4 2,2 108,3 2,2 107,7 1,5 115,2 1,6
110,5 4,3 110,4 4,2 107,9 1,8 115,2 1,6
113,3 6,8 113,2 6,8 107,8 1,6 115,3 1,6
109,5 2,2 109,4 2,1 109,2 2,1 116,1 2,0

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Mai 2022.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
20183) 2589,0 | 1536,7 540,8 610,8 288,5| 10523 249,5 234,7 172,6 789,8 | 1799,2 925,7 558,7 873,4 257,5 205,0
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,01 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,5 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,3 857,0 304,4 196,1
2021p) 3292,0| 19716 680,1 773,9 368,6 | 13204 2721 338,2 269,6 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 3104 238,0
2020 1.Hj. 2891,4| 18009 625,0 734,0 319,7 | 1090,5 257,6 216,4 220,7 793,7 | 2097,7 | 11838 754,2 913,9 335,5 179,7
2.Hj. 28500 | 17973 607,5 733,1 335,1 1052,7 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,3 857,0 304,4 196,1
2021 1.Hj. 30176 | 18770 649,3 745,0 343,7 | 1140,6 256,2 273,2 240,8 906,9 | 2110,7 | 11786 751,9 932,1 297,4 206,9

2.Hj.p) 3292,0| 19716 680,1 773,9 368,6 | 13204 2721 338,2 269,6 994,4 | 2297,6 | 12069 772,1 | 1090,7 310,4 238,0
in % der Bilanzsumme

20183) 100,0 59,4 20,9 23,6 11,1 40,6 96 9,1 67 30,5 69,5 358 21,6 33,7 10,0 7.9
2019 100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 92 85 6.0 29,3 70,7 39,0 24,2 31,7 10,4 7.4
2020 100,0 63,1 21,3 25,7 11,8 36,9 8,6 7,9 84 28,5 71,5 41,5 26,2 30,1 10,7 6,9
2021 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 10,3 82 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,4 7.2
2020 1.Hj. 100,0 62,3 21,6 25,4 11,1 37,7 8,9 7,5 7.6 27,5 72,6 40,9 26,1 31,6 11,6 6.2

2.Hj. 100,0 63,1 21,3 257 1,8 36,9 8,6 7,9 8,4 28,5 71,5 M5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 1.Hj. 100,0 62,2 21,5 24,7 11,4 37,8 8,5 9,1 8,0 30,1 70,0 39,1 24,9 30,9 9,9 6,9

2HjP 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 10,3 82 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,4 7.2

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

20183) 21493 | 12154 388,1 472,9 277,5 933,9 234,5 188,6 139,2 636,7 | 1512,6 760,2 442,4 752,3 236,2 152,5
2019 2302,9| 1394 | 4196| 5654 | 3197| o065| 2438| 1885| 1368| 6622 16407 | 8875| 5238| 7532 2575| 1580
2020 22650 | 13549 3990| 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 1879| 6362 16287| 9047| 5369 7240| 2673| 1498
2021p) 26263 | 14793 441,7| 5739 3474| 11470| 2544| 2817| 2123| 7647 1861,6| 9185| 5485 9431 2749| 1840
2020 1.Hj. 23048 | 1351,9| 4064 | 547,1| 3033| 9529 2439| 1715| 171,3| 6146 16902 | 9121 5484 7780| 2946| 1370

2Hj. 22650 | 13549 3990| 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 187,9| 6362 16287 | 9047 | 5369 7240| 2673| 1498
2021 1.Hj. 23928 | 13983 | 4166| 5510 3225| 9946| 2406| 221,9| 1924| 7035| 1689,4| 8923 5320 7971 2613| 1621

2.Hj.p) 2626,3 1479,3 441,7 573,9 347,41 1147,0 254,4 281,7 212,3 764,7 1861,6 918,5 548,5 9431 274,9 184,0
in % der Bilanzsumme

20183) 100,0 56,6 18,1 22,0 12,9 43,5 10,9 8,8 6,5 29,6 70,4 35,4 20,6 35,0 11,0 7.1
2019 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,3 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2020 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7,9 83 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021p) 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 10,7 8,1 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,5 7.0
2020 1.Hj. 100,0 58,7 17,6 23,7 13,2 41,3 10,6 7.4 7.4 26,7 73,3 39,6 23,8 33,8 12,8 6,0
2.Hj. 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7.9 83 28,1 71,9 399 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 1.Hj. 100,0 58,4 17,4 23,0 13,5 41,6 10,1 9,3 8,0 29,4 70,6 37,3 22,2 333 10,9 6,8
2.Hj.p) 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 10,7 8,1 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,5 7.0
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
20183) 439,7 321,3 152,7 137,9 11,0 118,3 14,9 46,1 33,3 153,1 286,6 165,5 116,3 1211 21,3 52,5
2019 497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
2020 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 37,1 46,3
2021p) 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 56,5 57,3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 53,9
2020 1.Hj. 586,6 449,0 218,7 186,8 16,3 137,6 13,7 44,9 49,4 1791 407,6 271,7 205,7 135,9 40,9 42,6
2.Hj. 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 371 46,3
2021 1.Hj. 624,7 478,7 232,6 1941 21,2 146,1 15,5 51,4 48,4 203,4 421,3 286,4 219,9 135,0 36,1 44,8
2.Hj.p) 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 56,5 57.3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 53,9
in % der Bilanzsumme
20183) 100,0 731 34,7 31,4 2,5 26,9 3,4 10,5 7.6 34,8 65,2 37,6 26,5 27,6 4,8 11,9
2019 100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
2020 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 7.9
2021p) 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,5 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 8,1
2020 1.Hj. 100,0 76,5 37,3 31,9 2,8 23,5 2,3 7.7 8,4 30,5 69,5 46,3 35,1 23,2 7,0 7.3
2.Hj. 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 7.9
2021 1.Hj. 100,0 76,6 37,2 31,1 3,4 23,4 2,5 8,2 7.8 32,6 67,4 45,8 35,2 21,6 58 7.2
2.Hj.p) 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,5 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 8,1
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 3 Ab 1. Hj. 2018 bzw. 2018:
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschllsse publizieren signifikante IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden

und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne einschranken.
Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmitteldquivalenten. 2 Einschl.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen, teilweise
revidiert. Ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Um-
satzrenditen der Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
1564,3 1,0 198,7 5,0 12,7 0,5 59 10,3 17,4 109,3 8,6 7.0 0,5 1.9 6,2 11
16339 6,9 195,9 -1.1 12,0 -1,0 6,3 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1.8 6,7 11,3
1624,3 -04 214,4 7.8 13,2 1,0 6, 11,4 17,9 11,7 9,0 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1719,3 5,1 243,4 14,6 14,2 1.2 7.0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17.9 6,0 -15 1.6 5,8 11,8
16328 -838 213,6 =77 13,1 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -08 4,9 10,5
1994,7 20,4 305,8 41,5 15,3 2,3 7.8 13,4 19,9 169,6 228,0 8,5 54 2,9 8,2 12,2
843,9 6,7 125,7 14,6 14,9 1,0 5,7 10,1 171 78,4 29,6 93 1,6 1,8 58 11,6
878,5 3,5 17,4 14,6 13,4 1.3 6,9 12,0 19,2 63,0 38,2 7.2 1.8 3,2 7.4 12,4
848,2 -0,1 120,8 -2,1 14,2 -03 5.1 10,6 18,2 72,7 -53 8,6 -05 1,7 6.4 12,5
869,4 14| 144 05 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,0 -7,6 6,7 -0,6 2,1 6.8 12,5
861,3 2,7 112,3 -4,0 13,0 -0,9 6,5 11,8 18,6 53,4 -233 6,2 =21 1,5 57 11,7
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11.4 58 -09 0,8 6,1 12,5
7445 | 14,4 782 | -34,1 10,5 -3,0 438 9,9 16,7 79| -880 1,1 -53 -2,1 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 17,1 15,2 2,8 7,6 13,2 19,8 44,2 8,7 5,0 0,7 1,7 6,5 11,6
920,0 20,3 152,5 88,4 16,6 6,0 7.4 12,6 19,5 85,5 . 93 8,4 2,3 7.8 12,2
1075,6 20,4 153,5 13,4 14,3 -09 8,4 13,2 20,8 84,1 88,9 7.8 2,9 2,9 7.8 13,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1220,0 1,0 152,2 59 12,5 0,6 58 10,1 15,5 85,2 9,8 7.0 0,6 1,7 6,0 10,6
1309,7 70| 1490 -2,6 11,4 1,1 6,3 10,5 16,3 69,1 -197 53 -1,8 2,2 6.6 10,4
1295,9 -0,8 161,9 6,3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 42 6,5 0,3 2,8 6,3 10,5
13959 5,5 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -0,3 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 10,1
12852 -94| 1436 -86 11,2 0,1 5,7 10,6 16,5 29,1 | -481 2,3 -23 -0,7 43 9,8
1585,8 22,4 217,0 51,6 13,7 2,6 7.9 12,8 17,9 126,8 354,3 8,0 5,9 2,8 7,8 11
695,1 7.3 101,5 18,7 14,6 1,4 6,0 10,1 16,1 66,3 37,3 9,5 2,1 2,3 5,8 10,8
701,4 3,7 86,0 14,2 12,3 1.1 7.0 11,7 16,9 46,2 45,5 6,6 1.9 3,6 7.2 10,8
681,9 -0,1 94,9 -34 13,9 -0,5 7,0 10,9 16,7 60,0 -59 8,8 -0,6 2,9 6.8 11,5
695,4 2,1 83,1 0,7 12,0 -0,2 6,2 1,1 16,2 42,1 -87 6,1 -0,7 2,0 6,4 11,4
689,9 2,4 83,3 -88 121 -15 7.1 10,9 16,1 41,9 —-26,8 6,1 -24 1,8 6,0 9,5
721,0 1.7 84,8 0,3 11,8 -0.2 6,1 10,8 16,9 34,4 -19,7 4,8 -1.3 0,6 52 11
580,6 | -16,0 490| -424 8,4 -38 4,4 8,8 14,9 02| -1017 0,0 -62 -2,1 3,1 7,8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 3,4 7,0 12,1 18,6 28,9 19,7 41 1.1 0,3 6,0 10,5
731,9 24,0 1121 128,8 15,3 7,0 8.2 12,6 18,6 67,7 . 93 9,4 2,9 7,9 121
854,2 21,1 104,9 11,3 12,3 -1.1 7.8 12,4 17,5 59,1 105,2 6,9 2,9 2,7 7,0 11,5
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
344,2 0,8 46,5 1.8 13,5 0,1 6,0 12,3 22,6 241 4,3 7.0 0,2 2,6 6,3 13,7
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 11,1 22,1 223 -3,8 6,9 -0,7 1,3 6.7 13,9
328,4 1,3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1,5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 83 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
339,2 -0,6 571 1.3 16,8 0,3 55 10,5 24,7 28,5 -3,5 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1.7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 83 -0.2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6,1 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 133 22,1 230 -22.1 6,6 -1,4 -1,2 6.5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
148,8 4.6 24,2 0,4 16,2 -0,6 5,2 9,8 21,0 12,1 0,3 8.2 -0,3 1,2 5,6 14,5
177.1 2,5 31,5 15,6 17,8 2,0 6,6 12,5 24,6 16,8 21,6 9,5 1.5 2,9 7.8 17,9
166,3 0.2 25,9 2,8 15,6 0,4 3,8 9,5 22,7 12,6 -1,9 7,6 -0,2 -0,9 4,7 15,3
174,0 -13 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
171,4 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
163,9 -8,1 29,2 -9.4 17,8 -03 5,6 10,8 21,2 7.7 -36,4 4,7 =21 =22 4,3 10,9
183,8 -4,2 40,8 -2,2 22,2 0,4 8,9 14,7 23,3 15,3 -12,8 83 -09 2,6 7,5 13,3
188,1 7,7 40,3 26,1 21,5 3.1 6,9 12,6 24,5 17,8 119,9 9,5 4,8 0,9 6,9 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,4 16,5 24,7 25,1 59,1 11,3 3,0 3,8 9,5 17,7

der Summe der Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik
S. 3. 4 Bereinigt um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grof3er Unter-
nehmensgruppen sowie im Berichtskreis. Siehe Erlduterungen in der Statistischen Fach-
reihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen. 5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land-
und Forstwirtschaft. 6 Ab 1. Hj. 2018 bzw. 2018: signifikante IFRS-Standardénderung-
en, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschranken.
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1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2021 2022
Position 2019 2020 2021 3V;j. 4Vj. 1Vj. P) Januar Februar Mérz p)
I Leistungsbilanz + 273903 | + 219080 | + 291630 | + 94004 | + 39403 | + 12606 | - 2598| + 6548 + 8656
1. Warenhandel
Einnahmen 2392 037 2188 391 2508 421 623 441 672 702 684 941 206 793 222 195 255953
Ausgaben 2083737 1847 313 2218170 552 467 634 096 681 085 214 146 215 694 251245
Saldo + 308299 | + 341079 | + 290249 | + 70973 | + 38606 + 3857 - 7353| + 6502| + 4708
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1019 656 869 514 1003 644 265 308 291761 267 158 88 527 84 050 94 581
Ausgaben 984 330 863 985 907 700 231013 271705 234122 76 144 75 899 82079
Saldo + 35330 | + 5530 | + 95943 | + 34295| + 20057 | + 33035 + 12383| + 8150 | + 12502
3. Primareinkommen
Einnahmen 853413 753 071 795 654 184 889 208 309 194 582 64 362 61245 68 975
Ausgaben 769 040 718 040 732 400 165911 186 765 172 428 56 127 52169 64132
Saldo + 84373 + 35031 | + 63252 | + 18979 | + 21544 | + 22155 + 8235 | + 9077 | + 4843
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 119 797 124 786 150 609 39588 41410 33972 10 545 11478 11949
Ausgaben 273 896 287 345 308 423 69 831 82213 80413 26 408 28 659 25 346
Saldo - 154096 | - 162557 | — 157815| - 30244 | - 40803 | - 46441 - 15863 | - 17181 | - 13397
IIl. Vermégensanderungsbilanz - 26857 | - 3163 | + 40828 | + 18681 | + 12760 | + 7863 | + 2732 | + 3218 | + 1913
1l. Kapitalbilanz 1) + 208170 | + 197526 | + 316759 | + 84785 | + 22169 | - 5080 | + 8113| + 6126 - 19319
1. Direktinvestitionen + 71412 | - 150812 | + 290652 | + 106975 | + 47284 | + 48975 + 4469 | + 47461 | - 2955
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 571 | - 15353 | + 148661 | + 45755| — 24103 | + 66657 | + 54550 | + 25313 | - 13206
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 70841 | + 135461 — 141988 | - 61218 — 7138 | + 17681 | + 50080 | — 22148 | - 10251
2. Wertpapieranlagen - 93777 | + 536984 | + 421366 | + 54097 | + 119738 | - 46463 | + 26115| — 21585 - 50993
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 423422 | + 689039 | + 765294 | + 121276 | + 143852 | — 37925| + 18584 | - 4809 | - 51700
Aktien und
Investmentfondsanteile + 57433 ) + 314529 | + 354131 | + 41721 | + 28530 | — 33301 | + 44994 | - 37210 - 41085
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 905 | + 125715| + 116603 | — 7932 | + 82699 | - 58477 | - 4049 | - 4801 | - 13180
langfristige
Schuldverschreibungen + 366895 | + 248795 | + 294561 | + 87488 | + 32623 | + 53853 | + 14086 | + 37202 | + 2565
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 517199 | + 152054 | + 343931 | + 67179 | + 24115 + 8538 | - 7532 + 16776 | - 706
Aktien und
Investmentfondsanteile + 289454 | + 159616 | + 509621 | + 124776 | + 145834 | — 56550 | - 35561 | + 8061 | - 29050
kurzfristige
Schuldverschreibungen - 28277 | + 139008 | + 23602 + 9401 | - 81935| + 84211 | + 26485| + 23986 | + 33740
langfristige
Schuldverschreibungen + 256024 | — 146570 | — 189292 | — 66999 | - 39782 | - 19125| + 1544 | - 15272 | - 5397
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 6945 | + 9165 | + 69434 | + 24216 | + 44529 | + 892 | + 3781 | - 1034 | - 1855
4. Ubriger Kapitalverkehr + 217293 | - 210977 | - 594933 | — 223703 | - 192271 - 8051 | - 24083 - 20393 | + 36425
Eurosystem + 144211 ) — 203600 | — 44279 | — 166751 | — 356934 | + 184372 | + 216455| + 20012 | - 52095
Staat + 4154 | - 18138 | - 73916 | — 37484 | + 2235| - 1302 | + 688| - 4775| - 3395
Monetare Finanzinstitute 2) + 186932 | + 17495| - 133383 | — 38438 | + 184625 | — 230926 | — 230491 | - 64205| + 63770
Unternehmen und Privatpersonen - 118004 | — 6734 + 55165 | + 18970 | - 2219 | + 39806 | - 16916 | + 28576 | + 28146
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 6297 | + 13163 | + 130240 | + 123199 | + 2891 | - 434 - 2169 | + 1675) + 60
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen — 38877 | - 18394 | - 15699 | - 27900 | — 29994 | - 25549 | + 7980 | — 3641 | - 29888

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

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

Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 3)
Warenhandel
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)
2007 + 171493 | + 201728 | - 1183 | - 32465 | + 35620 | - 33390 | - 1597 | + 183169 | + 953 | + 13273
2008 + 144954 | + 184160 | — 3947 | - 29122 | + 24063 | - 34147 | - 893 | + 121336 | + 2008 | - 22725
2009 + 142744 | + 140626 | — 6605 | — 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | - 11194
2010 + 147 298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55 760
2011 + 167 340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | - 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
2012 + 195712 | + 199531 | - 11388 | - 30774 | + 65658 | - 38703 | - 413 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
2013 + 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39321 | + 63284 | - 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
2014 + 210906 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 57752 | - 41172 ) + 2936 | + 240258 | - 2564 | + 26 416
2015 + 260286 | + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69262 | - 38854 | - 48 | + 234392 | - 2213 | - 25 845
2016 + 266689 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 76199 | - 40931 | + 2142 | + 261123 | + 1686 | — 7708
2017 + 255814 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 76 404 | - 51673 | - 2936 | + 276 697 | - 1269 | + 23819
2018 + 267729 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 111890 | - 50338 | + 580 | + 246928 | + 392 | - 21381
2019 + 262903 | + 215456 | - 30887 | - 18100 | + 115359 | - 49811 | - 887 | + 186317 | — 544 | - 75700
2020 + 238741 + 189963 | - 7246 | + 2725 | + 98780 | - 52727 | - 5829 | + 216515 | - 51 16 397
2021 + 264981 | + 192 150 3091 | + 314 | + 126 606 | — 54090 | - 1376 | + 314750 | + 31892 51145
2019 2V;j. + 59361 | + 52177 | - 7580 | - 2223 | + 16014 | - 6606 | - 509 | + 40266 | + 444 | - 18 586
3Vj. + 64013 | + 57726 | - 7447 | - 11912 | + 30937 | - 12738 235 | + 19657 | — 349 44 590
4Vj. + 68030 | + 49432 | - 11400 | - 3126 | + 35102 | - 13378 | - 1412 | + 83477 | - 576 16 860
2020 1Vj. + 62570 | + 52090 | - 2656 | — 2238 | + 27396 | - 14679 | - 608 | + 33152 | + 133 | - 28810
2Vj. + 37621 | + 28076 | - 1806 | + 5190 | + 13563 | — 9209 55| + 25747 | + 243 | - 11929
3V;j. + 62788 | + 55716 | - 695 | - 5827 | + 23501 | - 10 601 - 1493 | + 65414 | - 1276 | + 4118
4Vj. + 75762 | + 54082 | - 2089 | + 5599 | + 34320 | - 18238 | - 3783 | + 92203 | + 848 | + 20223
2021 1Vj. + 75009 | + 57190 | + 1200 + 3281 + 31814 | - 17276 | - 331 + 106919 | + 385 | + 32241
2Vj. + 63932 | + 47133 | - 194 + 6401 | + 18624 | — 8225 | - 1788 | + 84594 | + 58 | + 22 450
3Vj. + 61165 | + 49076 | - 34| - 8160 | + 34277 | - 14 029 1745 | + 36922 | + 31199 | - 25987
4Vj. + 64875 | + 38751 + 2119 - 1208 | + 41892 | - 14560 | - 1002 | + 86314 | + 250 | + 22 441
2022 1Vj. + 52344 | + 34305 | + 3802 | - 2468 | + 36895 | - 16388 | — 1865 | + 94003 | + 2200 | + 43524
2019 Nov. + 23931 | + 17195 | - 2913 | + 603 | + 9918 | - 3785 | - 480 | + 17523 | - 356 | - 5928
Dez. + 24284 | + 11784 | - 5357 | + 2016 | + 15269 | - 4784 | - 37 | + 22677 | - 13| - 1570
2020 Jan. + 15929 | + 14031 | - 905 | - 859 | + 10181 | - 7423 | + 198 | + 3819 | + 898 | — 12 309
Febr. + 21309 | + 19874 | - 1884 - 1316 | + 7135 - 4383 | - 101 + 15791 + 750 | - 5418
Marz + 25331 + 18185 | + 133 - 62| + 10080 | - 2872 706 | + 13542 | - 1514 | - 11083
April + 10787 | + 4530 | - 102 | + 1675 + 9003 | - 4421 110 | + 11487 | + 950 | + 589
Mai + 6134 | + 8575 | + 87| + 1110 | + 23| - 3573 | - 9| + 2095 | + 33| - 4029
Juni + 20700 | + 14971 | - 1791 | + 2406 | + 4538 | - 1214 | - 47 | + 12165 | - 740 | - 8489
Juli + 20883 | + 20319 | - 330 | - 2709 | + 7024 | - 3751 | - 1005 | + 14644 | - 611 | - 5234
Aug. + 16852 | + 13976 | + 38| - 2543 | + 8850 | — 3432 412 | + 30512 | - 611 + 13248
Sept. + 25053 | + 21421 | - 404 | - 575 | + 7627 | - 3419 | - 900 | + 20258 | - 53| - 3895
Okt. + 24773 | + 20389 | - 45| + 782 + 8128 | - 4527 | - 1386 | + 25983 | + 140 | + 2596
Nov. + 22799 | + 18 384 164 | + 2120 | + 9835 | - 7541 | - 2266 | + 23695 | + 89 | + 3162
Dez. + 28 191 + 15308 | - 1838 + 2697 | + 16356 | — 6171 - 132 | + 42524 | + 618 | + 14 466
2021 Jan. + 20394 | + 14733 | + 301 + 896 | + 11006 | — 6241 - 458 | + 22458 | + 743 | + 2522
Febr. + 20814 | + 18248 | + 44 | + 1159 | + 9016 | — 7609 | - 1461 + 52644 | + 102 | + 33291
Marz + 33801 | + 24208 | + 855 | + 1227 | + 11792 | - 3427 1588 | + 31817 | - 460 | - 3572
April + 23029 | + 15866 | + 83| + 3051 | + 7812 | - 3701 | - 700 | + 35418 | - 251 | + 13090
Mai + 15757 | + 14492 | - 160 | + 2344 | + 644 | - 1724 ) - 375 | + 14146 | + 211 | - 1235
Juni + 25147 | + 16775 | - M7 + 1005 | + 10167 | - 2800 | - 713 | + 35029 | + 98 | + 10 595
Juli + 20669 | + 18645 | — 451 | - 2511 + 9907 | - 5372 | - 626 | + 5325 | + 102 | - 14718
Aug. + 16987 | + 12859 | + 645 | - 3543 | + 11922 | - 4251 | + 493 | + 20653 | + 31254 | + 3173
Sept. + 23509 | + 17573 | - 229 | - 2105 + 12447 | - 4406 | + 1877 | + 10944 | - 158 | - 14 442
Okt. + 19 141 + 15259 | + 1117 ) - 2802 | + 11783 | - 5099 | + 416 | + 21714 | + 261 + 2157
Nov. + 21329 | + 14820 | + 893 | + 71 + 12021 | - 5582 | - 1153 | + 48 411 + 963 | + 28 235
Dez. + 24405 | + 8672 | + 109 | + 1523 | + 18088 | - 3878 265 | + 16190 | - 974 | - 7951
2022 Jan. + 12519 | + 5831 | + 1230 | - 338 | + 13100 | - 6074 | - 104 | + 55703 | + 309 | + 43 288
Febr. + 21057 | + 15649 | + 2346 | + 414 | + 10415 | - 5421 - 1297 | + 28963 | + 1161 | + 9203
Marz + 18768 | + 12824 | + 225 | - 2543 | + 13380 | - 4893 | - 464 | + 9337 | + 730 | - 8967
April p) + 7 441 + 2031 - 662 | + 10675 | - 4603 | - 1247 | - 2131 + 83| - 8325

-

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 €
2021 2022
Landergruppe/Land 2019 2020 2021 November | Dezember | Januar Februar Mérz April
Alle Lander 1 Ausfuhr 1328 152 1206 928 1375 658 126 032 117 016 109 532 123 409 137 871 122 300
Einfuhr 1104141 1026 502 1203174 114 520 110 622 106 259 112 425 130 427 121 454
Saldo + 224010 | + 180427 | + 172484 | + 11512 | + 6393 | + 3273 + 10984 | + 7444 ) + 846
I. Europdische Lander Ausfuhr 902 831 824 921 945 989 87211 79 082 75470 85 269 93322 84 092
Einfuhr 747 692 682 477 803 992 77 591 73222 68 781 76 680 85 796 78 740
Saldo + 155140 | + 142444 ) + 141997 | + 9620 | + 5860 | + 6689 + 8590 | + 7526 | + 5352
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 698 257 635 741 747 245 68 120 63 254 59 044 67 861 74 959 68 174
Einfuhr 593 251 546 655 638713 60717 56 544 51163 59 084 64 690 59 066
Saldo + 105006 | + 89087 | + 108533 | + 7403 | + 6711 | + 7881 ) + 8777 | + 10269 | + 9108
Euroraum (19) Ausfuhr 492 308 441 853 518 865 47 124 44 022 41 443 47 325 51658 47 608
Einfuhr 409 863 371211 438 666 41774 39427 35523 41177 44 975 41 060
Saldo + 82445| + 70643 | + 80199 | + 5350 | + 4595| + 5920 + 6148 + 6683 | + 6548
darunter:
Belgien und Ausfuhr 52 006 48 824 57 322 5077 4894 4582 5376 5789 5601
Luxemburg Einfuhr 46 322 39584 55335 5283 4764 4287 4760 5463 4932
Saldo + 5683 | + 9240 | + 1986 | — 206 | + 130 | + 294 | + 616 | + 326 | + 669
Frankreich Ausfuhr 106 564 90910 102 180 9422 8421 8217 9152 10 206 9247
Einfuhr 66 199 56 364 62 063 5740 5397 4904 5590 6218 5588
Saldo + 40364 | + 34546 | + 40117 | + 3681 + 3024 | + 3313 | + 3561 | + 3988 | + 3660
Italien Ausfuhr 67 887 60 634 75 331 6661 6072 5937 7 095 7 630 6638
Einfuhr 57 100 53 906 65 369 6109 5485 4616 6003 6 469 5843
Saldo + 10786 | + 6728 | + 9962 | + 552 | + 586 | + 1322 | + 1092 | + 1161 | + 795
Niederlande Ausfuhr 91528 84 579 100 410 8874 9 659 8 045 9180 9335 8975
Einfuhr 97 816 87 024 105 488 10 706 10471 9 694 9572 11201 10 112
Saldo - 6288 | — 2445 | - 5078 | - 1832 - 812 | - 1649 | - 393 | - 1866 | — 1136
Osterreich Ausfuhr 66 076 60118 71934 6748 5929 5755 6 467 7 660 7 208
Einfuhr 44 059 40 454 47 562 4284 4203 3723 4434 4920 4763
Saldo + 22017 | + 19663 | + 24372 | + 2464 | + 1726 | + 2033 | + 2032 | + 2740 | + 2 445
Spanien Ausfuhr 44218 37618 43708 4 060 3513 3580 3964 4243 3910
Einfuhr 33126 31281 34293 3329 3400 2817 3423 3337 2991
Saldo + 11092 | + 6337 | + 9414 | + 732 | + 13| + 762 | + 541 | + 906 | + 919
Andere Ausfuhr 205 949 193 888 228 380 20 996 19 232 17 601 20536 23301 20 567
EU-Lander Einfuhr 183 387 175 444 200 047 18943 17 116 15 640 17 908 19715 18 007
Saldo + 22561 | + 18444 | + 28333 | + 2053 + 2116 | + 1961 | + 2628 | + 3586 | + 2560
2. Andere europdische Ausfuhr 204 575 189 180 198 743 19 091 15 827 16 426 17 408 18 363 15918
Lander Einfuhr 154 441 135822 165 279 16 874 16 678 17618 17 595 21107 19674
Saldo + 50134 | + 53358 | + 33465| + 2217 | - 851 | - 1192 - 187 | - 2743 | - 3756
darunter:
Schweiz Ausfuhr 56 345 56 265 60617 6140 4945 5206 5387 6470 5372
Einfuhr 45 824 45 556 48 884 4592 3838 4108 4601 5180 4775
Saldo + 10521 | + 10708 ) + 11732 | + 1549 | + 1107 | + 1099 | + 786 | + 1290 | + 596
Vereinigtes Ausfuhr 79 166 67 086 65 351 6122 4957 5405 5838 6526 5618
Konigreich Einfuhr 38397 35018 32167 2925 2 649 2 688 2 545 3638 3486
Saldo + 40770 | + 32068 | + 33184 | + 3196 + 2308| + 2717 | + 3292 | + 2888 | + 2132
II. AuBereuropéische Ausfuhr 421728 380 292 427 496 38591 37 706 33837 37 905 44 219 37795
Lander Einfuhr 355390 343 270 398 285 36 835 37 308 37392 35635 44 457 42 554
Saldo + 66338 + 37022 | + 29210 | + 1756 | + 398 | - 3556 | + 2271 - 238 | - 4758
1. Afrika Ausfuhr 23627 20 086 23111 1926 1938 1803 1922 2276 1915
Einfuhr 24 475 18 758 26 033 2240 2168 2204 2153 3173 2914
Saldo - 848 | + 1328 | - 2923 | - 315 | - 230 | - 401 | - 231 | - 897 | - 999
2. Amerika Ausfuhr 165 602 141 375 167 737 15215 14 573 13 566 14 881 18 261 16 310
Einfuhr 100 007 94 005 101 259 8717 9095 8 690 8 406 11015 9 685
Saldo + 65595 | + 47370 + 66478 | + 6498 | + 5478 | + 4876 | + 6475 | + 7247 | + 6626
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 118 680 103 476 122 038 11001 10 695 9963 10939 13769 11922
Einfuhr 71334 67 694 72116 6318 6 369 6183 6134 7670 6 698
Saldo + 47346 | + 35782 | + 49922 | + 4682 | + 4326 + 3780 ) + 4805| + 6099 | + 5224
3. Asien Ausfuhr 221278 208 146 224993 20 226 20 153 17 458 20012 22 385 18 397
Einfuhr 227 036 226 646 266 810 25588 25503 25910 24 675 29 620 29283
Saldo - 5759 | - 18500 | - 41817 | - 5362 | - 5350 | - 8452 | - 4663 | - 7235 | - 10886
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 28 663 25 882 26112 2273 2782 1953 2204 2 461 1981
und mittleren Einfuhr 7 460 6721 7 507 790 718 557 698 728 939
Ostens Saldo + 21202 + 19161 ) + 18605 | + 1484 | + 2064 | + 139 | + 1507 | + 1732 | + 1042
Japan Ausfuhr 20 662 17 396 18 238 1686 1504 1557 1738 1917 1611
Einfuhr 23904 21427 23492 2162 1885 1859 1937 2130 2 089
Saldo - 3243 | - 4032 | - 5254 | - 476 | — 381 ) - 302 | - 199 | - 213 | - 477
Volksrepublik Ausfuhr 95 984 95 840 103 690 8972 8 442 7902 9 066 10 456 8 254
China 2) Einfuhr 110 054 117 373 142 236 14 207 14764 14614 13530 16 775 16 681
Saldo - 14070 | - 21533 | - 38546 | - 5235 | - 6322 | - 6711 | - 4463 | - 6319 | - 8427
Neue Industriestaaten Ausfuhr 54 164 50 590 55 241 5185 5072 4501 5071 5422 4740
und Schwellenlander Einfuhr 51748 48 222 55 401 5088 4816 5162 4987 5448 5297
Asiens 3) Saldo + 2416 | + 2368 | - 160 | + 97 | + 256 | - 661 | + 84| - 25| - 557
4. Ozeanien und Ausfuhr 11221 10 685 11 655 1224 1042 1009 1090 1297 1173
Polarregionen Einfuhr 3872 3861 4182 290 542 587 401 650 672
Saldo + 7349 | + 6824 | + 7472 | + 934 | + 500 | + 422 | + 689 | + 647 | + 501
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) Luftfahrzeugbedarf sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne
aus Ursprungsldndern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Hongkong. 3 Brunei Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen,
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4. Dienstleistungen und Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2017 - 23994 | - 3679 | - 43558 | + 9613 | + 14903 | - 8188 | - 1065 + 2177 | + 1139 | + 76669 | — 1403
2018 - 15806 | - 2044 | - 44543 | + 10060 | + 17219 | - 7060 | + 723 | + 3322 | + 671 + 112223 | - 1004
2019 - 18100 | - 72| - 45947 | + 10999 | + 18299 | - 9697 | - 2984 | + 3489 | + 846 | + 115462 | - 949
2020 + 2725 - 9392 | - 14678 | + 10239 | + 17546 | - 7107 | - 4382 + 3363 | + 3234 | + 97017 | - 1471
2021 + 314 | - 12067 | — 21924 | + 8737 | + 31878| - 7515 | - 8523 | + 3513 | + 2605| + 126146 | - 2145
2020 3V;j. - 5827 | - 2735 | - 7386 | + 2233 | + 3331 | - 2031 | - 1586 | + 895 | + 283 | + 24338 - 1120
4Vj. + 5599 | - 2902 | - 98| + 2713 | + 4880 | — 928 | - 1007 | + 668 | + 1067 | + 29998 | + 3255
2021 1Vj. + 3281 | - 3183 | - 13 + 2251 | + 5756 | - 2478 | - 1436 | + 884 | + 1324 + 31487 - 997
2\Vj. + 6401 | - 2075 | - 2151 + 2589 | + 8007 | - 1329 | - 1164 | + 914 | + 494 | + 21077 | - 2947
3Vj. - 8160 | - 2259 | - 14130 | + 1221 + 9080 | - 2169 | - 2331 | + 946 | - 771 + 35585 | - 1232
4Vj. - 1208 | - 4551 | - 5629 | + 2676 | + 9035 | - 1539 | - 3592 | + 769 | + 864 | + 3799% | + 3031
2022 1Vj. - 2468 | - 5551 | - 4636 | + 2301 | + 7619 | - 3220 | - 1746 | + 949 | + 1233 + 36924 - 1262
2021 Juni + 1005 | - 744 | - 2100 | + 39 | + 3044 | - 8| - 592 | + 366 | + 177 | + 10420 | - 430
Juli - 2511 ) - 961 | - 3234 | + 886 | + 2719 | - 1283 | - 1240 | + 291 | - 43 | + 10358 | - 408
Aug. - 3543 | - 438 | - 5364 | - 418 | + 2818 | - 334 | - 621 + 303 26 + 12356 | - 408
Sept. - 2105 | - 861 | - 5532 | + 753 | + 3543 | - 552 | - 469 | + 353 | - 8| + 12871 | - 416
Okt. - 2802 | - 1157 | - 3543 | + 1115 | + 2593 | - 637 | - 1813 ) + 285 | + 248 | + 12006 | - 472
Nov. + 71| - 1122 | - 1354 ) + 646 | + 3318 | - 830 | - 1478 | + 182 | + 252 | + 12184 | - 415
Dez. + 1523 - 2272 | - 733 + 915 | + 3125 | - 72| - 301 | + 302 | + 364 + 13807 | + 3918
2022 Jan. - 338 | - 1741 | - 1141 + 894 | + 2714 | - 1340 | - 458 | + 311 + 437 | + 13068 | - 405
Febr. + 414 | - 1844 | - 1249 | + 714 | + 2773 | - 875 | - 232 | + 322 | + 4341 + 10396 | - 415
Marz - 2543 | - 1966 | — 2246 | + 694 | + 2132 - 1005 | - 1056 | + 317 | + 361 + 13460 | — 441
April p) - 662 | - 283 | - 2247 | + 905 | + 1967 | - 1106 | - 616 | + 301 | + 103 | + 11183 | - 610
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- auslandischer militérischer Dienststellen. 3 Enthdlt unter anderem Pacht, Produktions-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben Offentlicher Stellen fiir Dienstleist- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
ungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. Einnahmen
5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
Sekundareinkommen Vermégensanderungsbilanz
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produziertes Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Gberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2017 - 51673 | - 23191 - 9851 + 9665 | - 28 482 + 4613 | — 2936 | + 926 | - 3863
2018 - 50338 | - 28710 | - 10186 | + 10230 | - 21627 + 5142 | + 580 | + 3349 | - 2769
2019 - 49811 | - 28986 | - 10728 | + 1742 | - 20 825 + 5431 | - 887 | + 3028 | - 3915
2020 - 52727 - 34127 | - 12239 | + 10929 | - 18 600 + 5908 | - 5829 | + 380 | - 6209
2021 - 54090 | - 32567 | - 7039 | + 11982 | - 21523 + 6170 | - 1376 | + 3191 | - 4567
2020 3Vj. - 10601 | — 6387 | - 3264 | + 2153 | - 4215 o+ 1477 | - 1493 | - 34| - 1459
4Vj. - 18238 | - 13375 | - 4391 + 1752 - 4863 | + 1482 | + 1477 | - 3783 | + 295 | - 4078
2021 1Vj. - 17276 | - 11088 | + 327 | + 2297 | - 6188 + 1543 | - 331 + 123 | - 454
2Vj. - 8225 | - 3644 | - 1113 | + 5341 - 4582 + 1543 | - 1788 - 1578 | - 211
3Vj. - 14029 | - 8787 | - 2834 | + 2199 | - 5242 o+ 1543 | + 1745 | + 2918 | - 1173
4Vj. - 14560 | — 9048 | - 3420 | + 2144 - 5511 + 1548 | + 1543 | - 1002 | + 1728 | - 2730
2022 1Vj. - 163838 | — 10040 | - 2369 | + 2410 | - 6348 o+ 1598 | - 1865 1885 | + 20
2021 Juni - 2800 | - 1177 | - 377 | + 1173 | - 1623 | + 515 + 514 | - 713 | - 589 | - 124
Juli - 5372 - 3462 | - 2317 | + 712 ) - 1910 o+ 514 | - 626 | — 208 | - 418
Aug. - 4251 | - 2813 - 277 | + 410 | - 1438 | + 515 | + 514 | + 493 | + 686 | — 192
Sept. - 4406 | — 2512 | - 240 | + 1077 | - 1894 o+ 514 | + 1877 + 2440 | - 563
Okt. - 5099 | - 3257 | - 122 | + 472 | - 1843 | + 516 | + 514 | + 416 | + 786 | - 370
Nov. - 5582 | - 3691 | - 743 | + 347 | - 1892 | + 516 | + 514 | - 1153 | - 513 | - 640
Dez. - 3878 | - 2101 | - 2555 | + 1325 | - 1777 | + 516 | + 514 | - 265 + 1455 | - 1720
2022 Jan. - 6074 | - 4295 | - 1394 | + 454 | - 1779 o+ 533 | - 104 | - 291 | + 187
Febr. - 5421 - 3893 | - 829 | + 940 | - 1527 | + 534 | + 533 | - 1297 | - 1257 | - 40
Marz - 4893 | - 1852 - 145 | + 1016 | - 3041 + 537 | + 533 | - 464 | - 337 | - 127
April p) - 4603 | — 2689 | - 423 | + 109 | — 1914 + 533 | - 1247 ) - 787 | - 460

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

2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
3 Ubertragungen zwischen inlandischen und ausléandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2021 2022
Position 2019 2020 2021 3Vj. 4Vij. 1Vj. Februar Mérz April p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 251072 | + 739081 | + 844810 | + 147616 | + 276086 | + 204882 | + 48762 | + 43856 | + 6709
1. Direktinvestitionen + 139279 | + 119458 | + 163651 | + 43555 | + 38791 | + 44793 | + 7375| + 896 | + 30061
Beteiligungskapital + 116157 | + 90170 | + 113012 + 35950 | + 11956 | + 29186 | + 10901 | + 8120 + 9550
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 40785 + 21039| + 55475 + 17913 | + 7203 | + 20797 | + 8594 | + 6124 | + 5738
Direktinvestitionskredite + 23122 ) + 29288 | + 50638| + 7606 | + 26835 + 15607 | - 3526 | — 7224 + 20511
2. Wertpapieranlagen + 134961 | + 191740 | + 221477 | + 55285| + 42049 | + 59730 - 2697 | + 26029 | - 10475
Aktien 2) + 13672 + 65214| + 56007 | + 19786 | + 12910 + 7228 - 6023 + 7853 | + 3618
Investmentfondsanteile 3) + 53708 | + 62585 + 103434 | + 22168 | + 39858| + 3970 | - 1298 | - 1180 | + 2203
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 7424 + 3852| - 6256 + 7639| - 10366 + 1329| - 379 | + 1975| + 519
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 60157 | + 60089 | + 68292 | + 5692 | - 353 | + 47202 | + 8420 + 17380 | - 16816
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 24544 | + 96276 | + 60977 | + 10230| + 18916 | + 10566 | + 4788 | - 6947 | + 3845
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 47168 | + 331659 | + 366813 | + 7347 | + 176081 | + 87593 | + 38135| + 23149 | - 16803
Monetare Finanzinstitute 8) + 9256 - 4522| + 112866 | — 31971 | - 15065 + 139954 | + 28281 | - 20529 | - 3532
kurzfristig - 8901 | + 3526| + 99548 | - 23041 | - 26717 | + 131275 + 26258 | - 26399 | + 2035
langfristig + 18157 | - 8048| + 13318 - 8931 | + 11652 + 8679 | + 2023| + 5869 | - 5567
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 14348 | + 90994 | + 138858 | + 24931 | + 44797 | + 45131 | + 12497 | + 25740 | + 24266
kurzfristig + 793 | + 45448 | + 124088 | + 17622 | + 46917 | + 43566 | + 11540 | + 27722 | + 21521
langfristig + 13555 | + 45545| + 14770 + 7309| - 2119| + 1565 | + 957 | - 1982 | + 2745
Staat + 144 + 2076 - 8305| - 724 | + 756 | - 5842 | - 3181 | - 2464 | - 1717
kurzfristig + 3357 | + 3461 | - 7502 | - 456 | + 1061 ) - 5362 | - 3177 | - 2544 | - 1637
langfristig - 3213| - 1385 803 | - 268 305 | - 480 41 + 80| - 80
Bundesbank - 70915 | + 243112 | + 123394 | + 15111 | + 145592 | - 91650 | + 537 | + 20403 | - 35820
5. Wahrungsreserven - 544 | - 51| + 31892 + 31199 | + 250 | + 2200 | + 1161 | + 730 | + 83
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 64756 | + 522566 | + 530060 | + 110694 | + 189772 | + 110879 | + 19799 | + 34520 + 8 841
1. Direktinvestitionen + 63683 + 122929 | + 61833 | + 19265| + 5884 | + 40074 - 7186 | + 4717 | + 16474
Beteiligungskapital + 23492 + 43862 | + 36972 | + 5379 | + 9840 | + 4684 | + 1760 | + 847 | + 1150
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) - 492 | + 1880 | + 4787 | + 3003 | + 1952 | + 3284 | + 1292 | + 642 | + 893
Direktinvestitionskredite + 40192 | + 79068 | + 24861 | + 13887 | - 3956 | + 35390 | - 8946 | + 3870 + 15324
2. Wertpapieranlagen + 65309 | + 148877 | - 33617 - 8155| - 53336 + 21283 | + 5632| + 9137 | - 17886
Aktien 2) - 7275 - 15982 | - 3703 | + 420 | - 7583 | - 9199 | - 932 | - 4710 - 3716
Investmentfondsanteile 3) - 4519 | + 1862 — 2760 | — 109 | — 2847 | - 2211 | - 287 | - 2562 | + 494
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 14400 | + 83707 | + 25027 | + 9532 | - 6073 | — 5244 - 11975) + 11203 | - 7129
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 62704 | + 79290| - 52181 - 17011 | - 36833 | + 37937 | + 18827 | + 5206 | — 7534
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) - 64237 | + 250760 | + 501843 | + 99584 | + 237225| + 49522 | + 21353 | + 20665| + 10253
Monetare Finanzinstitute 8) - 10214 | + 108323 | + 159384 | - 2854 | — 114455 | + 266244 | + 54648 | — 19236 | + 5613
kurzfristig - 20978 | + 74805 + 115401 | — 19087 | — 127741 | + 290964 | + 56025 — 9742 | + 6103
langfristig + 10764 | + 33517 | + 43984 | + 16233 | + 13286 | — 24720 - 1377 ) - 9494 | - 490
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 43978 | + 39313 | + 120200 | + 27460 | + 89278 — 14909 | - 4145| + 4160 | + 24310
kurzfristig + 11681 | + 18361 | + 115536 | + 25692 | + 80436 | — 17519 | - 5605| + 5127 | + 22465
langfristig + 32297 | + 20952 | + 4663 | + 1768 | + 8842 | + 2610| + 1460 | - 967 | + 1845
Staat + 1620 | - 7817 | - 4537 | - 140 | - 246 | - 641 | + 3881 + 1842 | - 63
kurzfristig + 1424 | - 7664 | — 2186 | — 156 | — 661 | + 2078 | + 3816 | + 1816 | - 161
langfristig + 196 | - 153 | - 2351 | + 15| + 416 | - 2719 | + 65| + 26| + 98
Bundesbank - 99621 | + 110941 | + 226796 | + 75117 | + 262648 | — 201172 | - 33031 | + 33899 | - 19608
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 186317 | + 216515 | + 314750 | + 36922 | + 86314| + 94003 | + 28963 | + 9337 | - 2131

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

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

7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
103 948 85 002 36 208 1888 6384 40 522 18 780 4995 166 66 278 37 670
95394 76 680 36 533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7 851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27 705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323 286 125 541 83939 13263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251 454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29 433 475 994 463 311 54 065 333730 380 932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424 999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7 961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584 210 44 539 481 787 318921
990 450 175 765 119 253 14938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 527 474 318
1209 982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895 219 52 031 663 320 497 651
1090 725 209 432 154 867 14 785 6110 33671 828 120 811435 53173 580 866 509 859
1106 033 215748 159 889 14 857 5989 35014 836 782 821562 53503 577 011 529 022
1218 815 213722 158 677 14 812 5965 34268 952 781 935 126 52312 617 919 600 896
1214851 226 903 170 359 14935 6857 34753 934 333 918 814 53615 616 319 598 532
1209 328 223125 167 780 14 650 6787 33908 931 521 916 145 54 682 612 403 596 925
1294167 226 135 170728 14 603 6 955 33849 1012982 995 083 55 050 618 825 675 342
1323691 233547 180 400 14179 7 465 31503 1034 282 1019214 55 862 599 189 724 503
1358137 230309 177 973 14129 7 423 30784 1071521 1056 231 56 307 600 390 757 747
1414933 227 150 173 979 14 293 7 632 31246 1131686 1115189 56 097 649 781 765 151
1346 367 227 767 174 433 14 346 7 656 31332 1061498 1047 327 57 102 619 445 726 922
1347 202 212 286 159 737 14193 7 535 30820 1078 270 1060 263 56 647 625 921 721 282
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781339 647 898
1348921 219 860 166 494 14115 8061 31190 1072 140 1054 994 56 921 638 042 710879
1328303 210619 157 313 14119 8047 31140 1060 378 1043 746 57 306 616 473 711830
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 221 201 168 678 14 037 7 809 30677 1093721 1076918 55 309 621 827 748 404
1384834 213 600 159 995 14 326 8094 31184 1115 447 1101897 55787 670 632 714 202
1319694 219775 165 984 14 345 8104 31343 1042 015 1024 970 57 903 657 905 661 789
1360722 250 742 165 757 45091 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 8 449 31570 1083 141 1066 604 54 678 735 595 652 564
1456 861 258 815 170 460 46 375 8405 33575 1142719 1127 545 55327 773 217 683 644
1592 822 261 387 173 821 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
1491 552 273726 184 255 46 854 8711 33905 1164 098 1149722 53729 774786 716 766
1516 744 277 782 187 779 47 375 8663 33965 1184501 1169 952 54 462 808 690 708 055
1491558 288 953 196 274 48 617 8799 35263 1148 681 1135 400 53923 790 221 701 337
1505419 278174 186 481 48 031 8681 34980 1173376 1159716 53 869 805 179 700 240

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auRerhalb
des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund
der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die
Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab
Januar 2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. 1 Enthalt vor
allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der jeweiligen Landerabgrenz-

ung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den Zentralbanken des
Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache langfristige Schuldverschrei-
bungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeld-
umlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite
24. 5 Differenz aus Auslandsaktiva und Auslandspassiva. 6 Euro-Eréffnungsbilanz der
Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2018 933849 | 234970 | 698880 | 466225 232654 217969 14686 | 1232594 146575 | 1086019 | 879752 | 206267 135214 71053
2019 963 967 227 688 736 279 502 594 233685 217 370 16314 | 1305 705 167 656 | 1 138 048 927 650 210399 134768 75 630
2020 1021 200 248 779 772 421 544 059 228 362 211891 16471 | 1394 364 171998 | 1222366 | 1012503 209 863 129 098 80 766
2021 1152509 | 260321 892188 | 604424 | 287764 270847 16917 | 1548984 | 218886 | 1330098 | 1066016 | 264 082 175 351 88730
2021 Nov. 1175237 | 277554 897684 | 621094 | 276590 | 259 158 17433 | 1548326 | 223393 | 1324933 | 1073773 | 251160 162 349 88811
Dez. 1152 509 260 321 892 188 604 424 287 764 270 847 16917 | 1548 984 218886 | 1330098 | 1066016 264 082 175 351 88730
2022 Jan. 1182 691 270790 | 911902 | 621146 | 290756 | 273635 17121 | 1578209 | 219558 | 1358651 | 1089067 | 269583 179 085 90 498
Febr. 1197848 | 268435 929412 | 620512 | 308901 280714 28187 | 1567699 | 214946 | 1352753 | 1072422 | 280331 180 331 99 999
Marz 1215926 | 280049 | 935878 | 614010 | 321868 | 293304 28564 | 1575472 | 200446 | 1375026 | 1081713 | 293313 193 098 100 215
April | 1267 380 290 328 977 053 651 307 325746 296 740 29005 | 1627 082 212263 | 1414819 | 1123 245 291574 188 466 103 107

EU-Lander (27 ohne GB)

2018 544 009 177 064 366 944 274 402 92 542 84 191 8351 801772 88 161 713611 631814 81798 61161 20637
2019 572 324 176 847 395 476 304 605 90 871 82 120 8752 836 863 91122 745740 660 385 85355 62 692 22 664
2020 609 449 187 703 421746 332983 88763 79 780 8983 884 904 95716 789 188 702 991 86 197 61357 24 841
2021 660 768 198 911 461 857 350 591 111 266 102 689 8578 978 060 153 424 824 636 713878 110758 84237 26521
2021 Nov. 683 376 217 947 465 428 355 285 110143 100 892 9251 968 904 141 415 827 489 719796 107 693 81141 26 553
Dez. 660 768 198 911 461 857 350 591 111 266 102 689 8578 978 060 153 424 824 636 713878 110758 84237 26521
2022 Jan. 671 660 215 565 456 095 345 388 110707 102 134 8572 971933 142 339 829 594 722 051 107 544 80 084 27 460
Febr. 681 358 211676 469 682 348 920 120 762 108 053 12709 973 954 142 276 831677 716 073 115 604 84901 30703
Mérz 699 393 215782 483 611 355742 127 869 115140 12729 981 025 136 454 844 571 725 830 118 742 88 163 30579

April p) 728 072 231300 496 773 365913 130 859 118 035 12 825 997 183 136 798 860 384 740 158 120 227 88 881 31345

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2018 389 841 57 905 331935 191 823 140 112 133777 6335 430 822 58 415 372 408 247 939 124 469 74053 50416
2019 391 643 50 841 340 803 197 989 142 814 135 251 7 563 468 842 76 534 392 308 267 265 125043 72077 52 967
2020 411751 61076 350 675 211076 139 599 132112 7 487 509 460 76 282 433178 309512 123 666 67 741 55925
2021 491741 61410 430 331 253 833 176 498 168 158 8340 570924 65 462 505 463 352138 153 324 91 115 62210
2021 Nov. 491 862 59 606 432 256 265 809 166 447 158 265 8182 579 422 81978 497 444 353977 143 467 81208 62 259
Dez. 491 741 61410 430 331 253833 176 498 168 158 8340 570924 65 462 505 463 352138 153 324 91 115 62210
2022 Jan. 511031 55225 455 806 275758 180 049 171 500 8549 606 275 77 219 529 056 367017 162 039 99 001 63 038
Febr. 516 490 56 759 459 731 271591 188 139 172 661 15 478 593 744 72 670 521074 356 349 164 725 95 429 69 297
Maérz 516 534 64 267 452 267 258 268 193 999 178 164 15835 594 446 63 991 530 455 355883 174 572 104 935 69 636

April p) 539 308 59 028 480 280 285 394 194 886 178 706 16 180 629 899 75 465 554 434 383 087 171 347 99 585 71762

Euroraum (19)

2018 467 428 156 887 310 542 238 963 71579 64 295 7 283 735 094 68 959 666 136 601 205 64 931 49138 15792
2019 493 062 158 102 334 960 264 834 70127 62 531 7 595 761 144 70561 690 584 624 607 65977 48775 17 202
2020 522933 166 846 356 087 287 662 68 425 60 750 7674 799 046 74101 724 945 658 931 66 014 47 100 18914
2021 553 838 176 279 377 560 289 330 88230 80 844 7 386 896 256 131735 764 521 675 868 88 653 68 232 20421
2021 Nov. 579 922 198 341 381581 295 204 86 377 78 367 8010 884 965 120 057 764 908 680 461 84 447 64 003 20 444
Dez. 553 838 176 279 377 560 289 330 88 230 80 844 7 386 896 256 131735 764 521 675 868 88653 68 232 20421
2022 Jan. 575958 197 224 378734 291435 87 300 79 960 7339 891 509 121 646 769 863 685 108 84755 63 633 21122
Febr. 583 733 192 153 391 581 295 971 95610 84 169 11441 893 089 121 854 771235 679 362 91874 67 627 24247
Marz 596 153 195 325 400 828 299 564 101 264 89 818 11 446 897 685 116 893 780793 686 158 94 635 70 651 23984

April p) 628 579 213590 414 989 310 956 104 033 92572 11462 914718 116 794 797 923 701 415 96 509 71970 24 539

Extra-Euroraum (19)

2018 466 421 78 083 388338 227 262 161076 153673 7 403 497 500 77 617 419 883 278 548 141 336 86 075 55 260
2019 470 905 69 586 401 319 237 761 163 558 154 839 8719 544 560 97 096 447 465 303 043 144 422 85993 58 428
2020 498 267 81933 416 334 256 397 159 937 151 141 8796 595318 97 897 497 421 353572 143 849 81997 61852
2021 598 671 84 042 514 629 315 094 199 535 190 003 9532 652 728 87 151 565 577 390 148 175 429 107 119 68 309
2021 Nov. 595 315 79 212 516 103 325 889 190 214 180 791 9423 663 360 103 335 560 025 393312 166 713 98 346 68 368
Dez. 598 671 84042 514 629 315 094 199 535 190 003 9532 652 728 87 151 565 577 390 148 175 429 107 119 68 309
2022 Jan. 606 733 73 566 533 167 329711 203 456 193 674 9782 686 699 97 912 588 788 403 959 184 829 115452 69 377
Febr. 614 115 76 283 537 832 324 541 213 291 196 545 16 746 674 609 93 092 581516 393 060 188 456 112704 75752
Mérz 619773 84723 535 050 314 445 220 604 203 486 17118 677 787 83553 594 234 395 555 198 679 122 447 76 231

April p) 638 801 76 737 562 064 340 351 221712 204 169 17 544 712 364 95 469 616 895 421830 195 065 116 496 78 569

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

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2021 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai

XIl. AuBenwirtschaft

9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF Usb GBP
1,4423 8,9712 7,4473 116,24 1,3651 8,0043 9,5373 1,3803 1,3257 0,85784
1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7.4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7.4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
1,5764 7,8730 7,4387 126,31 1,5494 10,3661 10,0952 1,0794 1,217 0,89267
1,5605 7,8136 7,4367 127,49 1,5354 10,2791 10,0887 1,0858 1,2098 0,87268
1,5444 7,7465 7.4363 129,38 1,4970 10,1469 10,1692 1,1065 1,1899 0,85873
1,5544 7,8051 7,4367 130,49 1,4975 10,0376 10,1620 1,1031 1,1979 0,86527
1,5653 7,8109 7,4362 132,57 1,4732 10,0931 10,1471 1,0968 1,2146 0,86258
1,5761 7,7391 7,4364 132,63 1,4713 10,1444 10,1172 1,0940 1,2047 0,85872
1,5926 7,6536 7,4373 130,35 1,4806 10,3767 10,1979 1,0856 1,1822 0,85613
1,6118 7,6237 7.4369 129,28 1,4827 10,4195 10,2157 1,0762 1,1772 0,85287
1,6087 7,6007 7,4361 129,66 1,4910 10,1861 10,1710 1,0857 1,1770 0,85683
1,5669 7,4500 7,4398 131,21 1,4436 9,8143 10,0557 1,0708 1,1601 0,84694
1,5615 7,2927 7,4373 130,12 1,4339 9,9661 10,0459 1,0522 1,1414 0,84786
1,5781 7,1993 7,4362 128,80 1,4463 10,1308 10,2726 1,0408 1,1304 0,84875
1,5770 7,1922 7,441 130,01 1,4282 10,0070 10,3579 1,0401 1,1314 0,83503
1,5825 7,1957 7,4408 130,66 1,4422 10,0544 10,5342 1,0461 1,1342 0,83787
1,4946 6,9916 7,4404 130,71 1,3950 9,7367 10,5463 1,0245 1,1019 0,83638
1,4663 6,9605 7,4391 136,61 1,3652 9,6191 10,3175 1,0211 1,0819 0,83655
1,4995 7,0830 7,4405 136,24 1,3588 10,1453 10,4956 1,0355 1,0579 0,84969

* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.

der taglichen Euro-Referenzkurse

10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen

in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion

Ab Land Waéhrung ISO-Waéhrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Hollandischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYpP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280




Zeit
1999

2000
2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021

2019
2020

2021

2022

Dez.

Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
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Sept.
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Dez.
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegentber den Wahrungen der Landergruppe | Indikatoren der preislichen Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft
auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
EWK-19 1) EWK-42 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 26 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 26 ausge-
auf Basis der| des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher-| inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal | preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal | preisindizes |insgesamt | Euro-Lander | Euro-Lander | 37 Landern 5) | landern 4 | 37 Landern 5) | 60 Landern 6)
96,2 96,2 96,1 96,0 96,6 96,0 97,9 99,6 95,9 97,7 98,3 98,1 97,8
87,1 86,9 86,1 85,5 88,1 86,2 92,0 97,5 85,5 91,2 93,1 92,3 91,2
87,6 87,2 86,7 84,3 90,2 86,9 91,7 96,6 86,0 90,5 93,0 91,7 91,1
89,8 90,2 89,8 87,9 94,5 90,5 92,4 95,7 88,5 91,1 93,5 92,2 91,9
100,4 101,4 100,8 98,9 106,4 101,6 95,9 94,8 97,6 95,3 97,0 96,7 96,9
104,2 105,2 103,8 102,1 110,9 105,4 96,2 93,6 100,0 95,6 98,5 98,2 98,5
102,8 103,9 101,8 100,4 109,0 102,9 94,8 92,0 98,8 93,3 98,4 97.1 96,8
102,8 103,9 101,2 99,2 109,1 102,3 93,5 90,4 98,2 91,6 98,6 96,7 96,1
106,3 106,9 103,3 100,8 12,7 104,5 94,5 89,6 102,0 92,0 100,9 98,3 97,4
110,1 109,7 105,5 104,7 117,4 106,9 94,9 88,3 105,1 91,3 102,4 98,4 97,6
11,6 110,6 106,6 108,3 120,5 108,0 95,2 89,2 104,7 92,0 101,9 98,6 98,0
104,4 102,9 98,5 100,7 11,9 99,0 92,5 88,7 98,2 88,1 98,8 94,3 92,6
104,2 101,9 96,7 99,1 12,7 98,5 92,1 88,5 97,6 87,4 98,2 93,5 92,0
98,5 96,7 91,1 93,4 107,5 93,7 90,1 88,3 92,5 84,7 95,9 90,5 89,0
102,0 99,8 94,1 96,3 12,2 96,8 92,3 88,8 97,5 86,6 98,1 92,3 91,0
102,3 99,1 94,0 96,5 114,5 97.1 92,9 89,6 97,7 87,4 98,2 92,5 91,6
92,5 89,5 85,5 85,9 106,1 88,6 89,8 90,3 88,9 83,6 94,4 87,8 87,0
95,2 91,4 878 | p 87,2 110,1 90,6 90,7 90,8 90,4 84,9 95,0 88,8 88,2
97,4 93,4 889 | P 87,9 12,4 91,8 91,9 90,9 93,3 85,7 96,3 89,9 89,0
99,9 95,5 90,4 | P 89,5 17,3 95,0 93,2 91,0 96,4 86,7 97,7 91,2 90,9
98,1 93,1 887 | m 87,0 115,4 92,4 92,2 91,2 93,5 85,8 96,4 89,9 89,5
99,6 93,5 89,3 | P 87,6 19,4 93,9 92,1 91,2 93,3 86,2 96,4 90,1 90,3
99,6 934 | » 835| P 85,7 120,8 94,2 93,3 91,8 95,4 86,6 97,4 90,7 91,1
97,3 92,0 14,6 91,1 95,9 89,5 88,9
96,9 91,3 14,1 90,4 95,9 89,1 88,4
96,2 90,5 88,0 | P 86,9 13,5 89,7 91,7 91,3 92,0 85,4 95,5 88,7 88,1
98,8 92,9 17,8 93,0 96,3 90,0 90,0
98,1 92,4 17,5 92,9 96,1 90,0 90,3
98,3 92,5 88,6 | M 87,4 117,5 92,8 91,2 91,1 91,2 85,8 96,3 90,2 90,3
99,7 93,8 19,1 94,0 97,0 90,8 90,9
100,4 94,5 120,3 94,8 96,0 90,0 90,3
101,5 94,9 90,3 | P 88,3 122,4 95,9 92,6 91,3 94,5 86,9 97,0 90,7 91,3
101,5 94,9 122,4 95,8 96,8 90,6 91,2
101,3 94,8 122,4 95,7 96,7 90,5 91,1
100,6 94,3 90,4 | P 87,8 121,6 95,2 93,0 91,2 95,4 86,8 96,5 90,1 90,6
101,8 95,3 122,9 96,0 97,0 90,6 91,0
101,3 95,3 122,4 96,0 98,0 91,4 91,8
100,6 94,5 89,9 | P 87,9 121,5 95,1 93,2 91,6 95,6 86,8 98,0 91,2 91,6
100,3 94,1 121,2 94,8 97,7 91,1 91,5
100,6 94,2 121,9 95,1 97,8 91,2 91,6
100,8 94,2 89,1 p) 86,0 122,3 95,2 93,0 91,1 95,6 86,3 98,0 91,3 91,8
100,2 93,7 121,5 94,5 97,9 91,1 91,5
99,7 93,5 120,8 94,3 97,6 91,0 91,3
99,3 932 | » 886| M 85,2 120,4 93,9 93,8 92,2 95,9 87,0 97,3 90,7 91,0
99,4 93,3 120,4 93,8 97,4 90,7 90,9
98,4 92,4 119,5 93,1 96,6 90,0 90,3
97,6 91,7| » 864 | P 83,8 118,8 92,6 93,3 92,4 94,6 86,4 96,2 89,5 89,9
97,1 91,2 119,0 92,5 95,8 89,0 89,6
96,6 91,2 1186 | P 923 P 9,0 P 89,0 | P 89,5
96,9 91,6 1189 | » 927 M 923| M 916 93,2 | » 851 | » 961| P 89,1 | P 89,6
95,9 91,3 1184 | » 928 P 93| P 89,5 | P 90,2
952 | ® 899 164 » 90,4 P 9,1| P 89,0 | P 89,1
956 | P 90,0 16,2 | » 899 P 97| P 89,8 | P 89,6
* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Aulenwert der betreffenden dien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko, Mexiko, Neuseeland,

Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren zur Ermittlung des
effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine Zunahme
der Wettbewerbsfahigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen
Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik und
Waégungsschemata siehe Website der Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen anhand der gewo-
genen Durchschnitte der Verdnderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den Wah-
rungen folgender Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong, Japan,
Kanada, Kroatien, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdko-
rea, Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis-
bzw. Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen beriicksichtigt. 2 Umfasst die
Landergruppe EWK-19 zzgl. folgender Lander: Algerien, Argentinien, Brasilien, Chile, In-

Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Sidafrika, Taiwan, Thailand,
Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB setzt die Verdffentlichung
des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Marz 2022 bis auf Weiteres
aus. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die Russische Foderation ab
diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den tdglichen von der Bank
of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem jeweiligen
Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl.
Griechenland, ab 2007 einschl. Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009
einschl. Slowakei, ab 2011 einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl.
Litauen) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Kénigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe EWK-19. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe EWK-42.
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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 neuen Statistischen
Fachreihen Daten in einer neuen Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf

der Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Ein Verzeichnis der Aufsatze, die in der Zeit
von 2010 bis 2021 veréffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

August 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2021

September 2021

— Die geldpolitische Strategie des Eurosystems

— Der Einfluss der Geldpolitik des Eurosystems
auf Bitcoin und andere Krypto-Token

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2020

Oktober 2021

— Landerfinanzen 2020: Defizit aufgrund tem-
porarer Pandemieeinfllsse, Ausnahmeklau-
seln auch fur Reservebildung genutzt

— Die Weltwirtschaft wahrend der Corona-
virus-Pandemie

— Wie stehen private Haushalte in Deutschland
zum digitalen Euro? Erste Ergebnisse aus Um-
fragen und Interviews

— Die Regulierung der VergUtung in Kreditinsti-
tuten

November 2021
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2021

Dezember 2021

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2022 bis 2024

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2020

Januar 2022

— Veranderungen im besicherten Geldmarkt

— Klimawandel und Klimapolitik: Analysebedarf
und -optionen aus Notenbanksicht

— Szenariobasierte Bewertungseffekte am Aktien-
markt durch Treibhausgasemissionen
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Februar 2022
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2021/22

Marz 2022

— Geldpolitik in einer lang anhaltenden Nied-
rigzinsphase — Eine Diskussion des Konzeptes
der Reversal Rate

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2021

April 2022

— Zu den moglichen gesamtwirtschaftlichen
Folgen des Ukrainekriegs: Simulationsrech-
nungen zu einem verscharften Risikoszenario

— Zur Entwicklung der Verschuldungslage im
nichtfinanziellen Privatsektor des Euroraums
seit Ausbruch der Corona-Pandemie

— Die Schuldenbremse des Bundes: Moglich-
keiten einer stabilitatsorientierten Weiterent-
wicklung

— Nachfrage nach Euro-Banknoten bei der
Bundesbank: aktuelle Entwicklungen

Mai 2022
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2022

Juni 2022

— Perspektiven der deutschen Wirtschaft fur
die Jahre 2022 bis 2024

— Rentenversicherung: Langfristszenarien und
Reformoptionen

— Zur kalten Progression im Einkommensteuer-
tarif

— Offentliche Finanzen im Euroraum: aktuelle
Entwicklungen und Herausforderungen

— Unternehmensbefragungen der Deutschen
Bundesbank — Anwendungen zur Bewertung
der finanziellen Lage im Unternehmenssektor

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, Januar 20222

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Januar 20222

Anmerkungen siehe S. 88°.



3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europaische Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Mai
1997V

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europaische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aulSerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20131

B Diskussionspapiere®

0872022
Cybersecurity and financial stability

Deutsche Bundesbank

0972022

Existence and uniqueness of solutions to dy-
namic models with occasionally binding con-
straints

10/2022
Optimal timing of policy interventions in
troubled banks

11/2022
Wealth and subjective well-being in Germany

12/2022
Inflation expectations and climate concern

13/2022
Adressing COVID-19 outliers in BVARs with
stochastic volatility

14/2022
Interest rate shocks, competition and bank
liquidity creation

15/2022
Financial crises and shadow banks: A quantita-
tive analysis

16/2022
What moves markets?

17/2022
Would households understand average inflation
targeting?

18/2022

Time inconsistency and overdraft use: Evidence
from transaction data and behavioral measure-
ment experiments

19/2022

The impact of German public support transfers
on firm finance — Evidence from the Covid-19
crisis

Anmerkungen siehe S. 88°.
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20/2022 B Bankrechtliche Regelungen

Foreign exchange interventions and their im-
pact on expectations: Evidence from the USD/
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1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
Januar 2008"

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschliefSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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