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Die Wirtschaftslage in Deutschland
im Herbst 2023
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Globales Wachs-

tum verhalten

Anzeichen
fir ,sanfte
Landung”

1 Uberblick

Verhaltene Konjunktur bei
rucklaufiger, aber noch
hoher Inflation

Globale Konjunktur weiterhin
verhalten aufwartsgerichtet

Die globale Konjunktur blieb im Sommer ge-
spalten. Im Euroraum setzte sich die Wachs-
tumsschwache fort. Dagegen zog das Wirt-
schaftswachstum in den USA und China deut-
lich an, vor allem wegen eines lebhaften priva-
ten Verbrauchs. Damit verstarkte sich auch das
globale Wirtschaftswachstum, wenngleich ver-
mutlich nur voribergehend. Die geldpolitische
Straffung in vielen Regionen der Welt, die
hohen Energiepreise und die besonderen struk-
turellen Herausforderungen in China lasten
weiter auf der Weltwirtschaft.

Die Weltwirtschaft profitierte im Sommer nicht
zuletzt von einem besseren Abschneiden der
Industrie. Die globale Industrieproduktion stieg
nach dem schwachen Vorquartal wohl wieder
merklich an. Eine nachhaltig bessere Industrie-
konjunktur ist allerdings noch nicht in Sicht.
Unternehmensumfragen deuten vielmehr auf
sinkende Neuauftrage und eine insgesamt
schwache Nachfrage hin. Auch im Dienstleis-
tungssektor wurden Lage und Ausblick zuletzt
vielerorts nur noch als verhalten eingestuft. Eine
globale Rezession zeichnet sich aber nicht ab:
Die Arbeitsmarkte sind weiterhin robust, die
Teuerungsraten sinken, und die Realldhne stei-
gen wieder. Insgesamt verdichten sich die An-
zeichen fir eine ,sanfte Landung”: Trotz des
durch die straffere Geldpolitik vorangetriebenen
Disinflationsprozesses expandiert die Weltwirt-
schaft immerhin noch verhalten.
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Weiter nachlassender Infla-
tionsdruck, aber erhebliche
Risiken fur den Ausblick

Die Inflation setzte ihren graduellen Ruckzug
fort. In der Gruppe der Industrielander verrin-
gerte sich der Verbraucherpreisanstieg bis Okto-
ber auf 3,4%. Auch der zugrunde liegende
Preisauftrieb liefs nach. Die Kernrate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel sank im Oktober auf
4,1%. Hinsichtlich der zuklnftigen Verbraucher-
preisentwicklung Uberwiegen allerdings weiter-
hin die Aufwartsrisiken. Sie gehen nicht zuletzt
von dem anhaltend hohen Lohnwachstum aus.
Zudem rlckten erneut die Energiemarkte in den
Fokus. Die kriegerischen Auseinandersetzungen
im Nahen Osten hatten bislang keinen grofsen
Einfluss auf die Rohdlpreise. Sollte der Konflikt
die Férderung in der Region jedoch stark beein-
trachtigen, dirften die Preise erheblich anstei-
gen. Die Risiken fur die europaische Gasversor-
gung erscheinen angesichts gut gefullter
Speicher und verhaltener Konjunkturaussichten
spurbar geringer als vor einem Jahr. Véllig ge-
bannt sind sie aber nicht.

Internationale Finanzmarkte
im Spannungsfeld hoher
Inflation und divergierender
Konjunkturaussichten

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Zeichen weiterhin hoher, aber ricklaufiger In-
flationsraten. Daneben pragten die divergieren-
den Konjunkturaussichten in den grofSen Wah-
rungsraumen das allgemeine Finanzmarkt-
geschehen. In diesem Umfeld setzten dort die
Notenbanken ihren geldpolitischen Straffungs-
kurs zunachst fort. Wahrend die US-Notenbank
ihren Leitzins im Juli um 25 Basispunkte anhob,
beliels sie diesen seitdem unverandert. Nach
zwei weiteren Zinsschritten von jeweils 25
Basispunkten im Juli und September beschloss
auch der EZB-Rat auf seiner jungsten Sitzung im
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Verbraucher-
preisanstieqg
Idsst in den
Industrieldndern
weiter nach,
aber erhebliche
Risiken

Renditen stiegen
unter den Ein-
driicken einer
weiterhin hohen
Inflation und
divergierender
Konjunktur-
aussichten
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Renditeanstiege
von Staats-
anleihen im
Euroraum fielen
unterschiedlich
aus

Oktober, die Leitzinsen vorerst nicht weiter zu
erhohen. Insgesamt betonten aber beide No-
tenbanken, dass es notwendig sei, die Leitzin-
sen ausreichend lange auf einem restriktiven
Niveau zu belassen, und hielten sich die Option
offen, in Abhangigkeit vom Inflationsbild die
Leitzinsen weiter anzuheben. In diesem Umfeld
setzte sich unter den Marktteilnehmern ver-
starkt die Einschatzung durch, dass die Leitzin-
sen Uber einen langeren Zeitraum auf einem
restriktiven Niveau verharren kénnten. Aus-
gepragt war diese Marktsicht, angesichts robus-
ter US-Konjunkturdaten und eines seit Monaten
resilienten Arbeitsmarktes, vor allem fur den
Leitzinsausblick der Fed.

Das ,higher-for-longer”-Zinsszenario flhrte in
beiden Wahrungsraumen zundchst zu steigen-
den Nominal- und Realzinsen. Im Euroraum fiel
der Renditeanstieg aber aufgrund gedampfter
Wachstumsaussichten schwacher aus. Diese
Entwicklungen schlugen sich im Verlauf des
dritten Quartals 2023 in einer Abwertung des
Euro gegentber dem US-Dollar nieder. Seit
Ende September wuchs zudem die Besorgnis
der Marktteilnehmer, dass die Fiskaldefizite der
USA perspektivisch hoher ausfallen konnten.
Dies verstarkte den Renditeanstieg bei den US-
Treasuries, der sich Uber den internationalen
Zinsverbund in etwas abgeschwachter Form
auch auf den Euroraum Ubertrug. Gegen Ende
des Berichtszeitraums kam es an den Finanz-
markten zu gegenlaufigen Entwicklungen. Die
verscharften finanziellen Bedingungen flhrten
dazu, dass die Marktteilnehmer in ihrem mittel-
fristigen Leitzinsausblick héhere konjunkturelle
Abwartsrisiken einpreisten. Die etwas schwa-
cheren US-Arbeitsmarktdaten sowie die besser
ausgefallenen US-Inflationsdaten verstarkten
seit Anfang November die Renditertickgange
und belasteten den US-Dollar.

Die Markte fur risikobehaftete Anlageklassen
folgten dem allgemeinen Zinstrend. Insgesamt
flhrten steigende Realzinsen und ein fallender
Risikoappetit der Investoren teilweise zu Be-
wertungsverlusten. So facherten sich in diesem
Umfeld die Renditeaufschlage vor allem auf den

Staatsanleihemarkten zeitweise auf. Unter den
Staatsanleihen des Euroraums verzeichneten
italienische Titel Spreadausweitungen, befor-
dert durch nach oben revidierte Prognosen fur
das Fiskaldefizit Italiens. An den Aktienmarkten
notierten die Kurse nach zwischenzeitlichen,
teils spUrbaren Verlusten im Ergebnis wenig ver-
andert.

Eurosystem hebt Leitzinsen
weiter an

Der Zinserhdhung des EZB-Rats im September
2023 lag seine aktualisierte Beurteilung der In-
flationsaussichten, der Dynamik der zugrunde
liegenden Inflation und der Starke der geld-
politischen Transmission zugrunde. Die reali-
sierte Inflation ging zwar weiter zurlick, es
wurde jedoch nach wie vor erwartet, dass die
Inflation zu lange zu hoch bleiben wird. Der
EZB-Rat kam dann auf Grundlage seiner Beur-
teilung im September zu der Auffassung, dass
die Leitzinsen durch die Zinserhdhung ein
Niveau erreicht haben, das einen erheblichen
Beitrag zu einer zeitnahen Ruckkehr der Infla-
tion auf den Zielwert leisten wird. Dazu muss
das Leitzinsniveau jedoch auch lange genug
aufrechterhalten werden.

Im Oktober 2023 beliefld der EZB-Rat deshalb die
Leitzinssatze erstmals seit dem Beginn der Zins-
erhdhungen im Juli 2022 unverandert. Die seit
der Sitzung im September eingegangenen Da-
ten bestatigten weitgehend die vorhergehende
Einschatzung der mittelfristigen Inflationsaus-
sichten. Bei der Festlegung der angemessenen
Hohe und Dauer eines ausreichend restriktiven
Zinsniveaus wird der EZB-Rat auch kunftig einen
datengestUtzten Ansatz verfolgen.

Angebots- und nachfrage-
seitige Einflisse schwachen
Kreditdynamik im Euroraum

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
sank im dritten Quartal 2023 erneut. Dies hatte

Geldpolitik:
EZB-Rat erhoht
Leitzinssdtze
im September
um 25 Basis-
punkte ...

... und beldsst
sie im Oktober
unverdndert



Jahreswachstum
der Geldmenge
M3 wird negativ
und Kreditver-
gabe stagniert

Deutsche Wirt-

schaft weiterhin
in konjunkturell
schwerem Fahr-
wasser

zur Folge, dass die Wachstumsrate gegenuber
dem Vorjahr erstmals seit Beginn der Wah-
rungsunion negativ wurde. Der steile Rlckgang
der Geldmengendynamik spiegelt wider, wie
sich die Geldhaltung an das veranderte Zins-
umfeld anpasst: Insbesondere motiviert der an-
haltende Zinsanstieg die geldhaltenden Sekto-
ren, ihre relativ niedrig verzinsten M3-Anlagen
in hoher verzinsliche Anlageformen aufserhalb
von M3 umzuschichten. Auf der Entstehungs-
seite bremsten der fortgesetzte Abbau der
Bilanzaktiva des Eurosystems sowie eine sta-
gnierende Buchkreditvergabe der Banken das
Wachstum von M3. Die Abschwachung im
Kreditgeschaft war sowoh! auf nachfrage- als
auch auf angebotsseitige Faktoren zurlck-
zufuhren: Der Anstieg der Finanzierungskosten
und die eingetribten Konjunkturaussichten
dampften die Kreditnachfrage der nichtfinan-
ziellen Unternehmen und privaten Haushalte,
wahrend der aktuellen Umfrage zum Bankkre-
ditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS) zufolge
die Banken ihre Kreditangebotspolitik weiter
gestrafft haben, vor allem aufgrund erhohter
Kreditrisiken.

Deutsche Wirtschaftsleistung
im Sommer geringfligig
gesunken

Die deutsche Wirtschaft bewegt sich nach wie
vor in konjunkturell schwerem Fahrwasser. Die
Wirtschaftsleistung ging im dritten Quartal
2023 leicht zurlick. Laut der Schnellmeldung
des Statistischen Bundesamtes sank das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) saisonbereinigt um
0,1% gegenuber dem Vorquartal, in dem es
nach revidierten Angaben noch leicht zugelegt
hatte.? Die Industrie litt auch im dritten Quartal
unter der schwachen Nachfrage aus dem Aus-
land und den Folgen des vorangegangenen
Energiepreisschocks. Gestiegene Finanzierungs-
kosten dampften weiterhin die privaten Investi-
tionen und damit auch die inlandische Nach-
frage nach Industriegltern und insbesondere
nach Bauleistungen. Zudem nahmen die Auf-
tragspolster weiter ab und fingen den Nach-

Deutsche Bundesbank

fragerlickgang in beiden Sektoren zunehmend
weniger auf. Dadurch ging die Produktion in
diesen Bereichen zurlck. Auch die realen
Warenexporte sanken. Des Weiteren zeigte sich
der private Konsum weiter schwunglos. Trotz
kraftiger Lohnsteigerungen, rucklaufiger Infla-
tionsraten und einer stabilen Beschaftigung
hielten sich die Verbraucherinnen und Ver-
braucher mit zusatzlichen Ausgaben noch zu-
rick. Der Dienstleistungssektor zeigte sich hin-
gegen in diesem schwierigen Umfeld recht
robust.

Kreditvergabe in Deutschland
weiter abgeschwacht

Die Kreditvergabe schwachte sich im dritten
Quartal erneut ab: Die Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen verzeichneten per
saldo sogar Abflisse. Dies lag zum einen an den
mittlerweile deutlich gestiegenen Kreditzinsen,
der verhaltenen Nachfrage nach Gutern und
Dienstleistungen aus dem In- und Ausland und
den unsicheren Wirtschaftsaussichten. Zum
anderen strafften auch die im BLS befragten
deutschen Banken vor allem wegen hoherer
Kreditrisiken weiter ihre Kreditangebotspolitik.
Das Kreditgeschaft mit privaten Haushalten ver-
lor ebenso nochmals an Dynamik. Hier dampf-
ten die hohe Inflation, die erhdhten Baupreise
und die weiter gestiegenen Finanzierungskos-
ten insbesondere die Nachfrage nach Woh-
nungsbaukrediten. Zugleich strafften die BLS-
Banken auch in diesem Segment ihre Kredit-
richtlinien und -bedingungen.

Arbeitsmarkt weiter robust

Der robuste Arbeitsmarkt stabilisierte weiterhin
das Wirtschaftsgeschehen in Deutschland. Trotz

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden
auch die Ausschaltung von Kalendereinfliissen, sofern sie
nachweisbar und quantifizierbar sind. Mit der Schnellmel-
dung wurden auch die Vorquartale teilweise revidiert. Ins-
gesamt ergibt sich dadurch ein etwas hoheres Niveau flr
die Wirtschaftsaktivitat als zuvor ausgewiesen.
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vergabe deut-
scher Banken
an inldndischen
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schwdcht
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Tarifverdienste
im Sommer
krdftig gestie-
gen, Effektiv-
verdienste
wachsen noch
stdrker

Inflationsrate
sinkt im Sommer
2023 merklich,
auch wegen
Basiseffekten

leicht gesunkener Wirtschaftsleistung blieb die
Beschaftigung im Sommerquartal auf dem
hohen Stand des Vorquartals, nachdem sie in
der ersten Jahreshalfte stark angestiegen war.
Die Arbeitslosigkeit erhohte sich im dritten
Quartal moderat, im Oktober jedoch etwas
starker. Die Zahl der offenen Stellen gab gering-
flgig nach, lag aber weiterhin auf hohem
Niveau. Das bedeutet, dass die immer noch
sehr hohe Anspannung des Arbeitsmarktes
—ausgedrlckt durch das Verhaltnis der offenen
Stellen zu den Arbeitslosen — nur wenig nach-
lieS. Auch im Herbst ist kein nennenswerter
Rlckgang der Beschaftigung zu erwarten.

Die Tarifverdienste stiegen im Sommerquartal
2023 mit 4,7 % noch starker als im Frahjahr.
Wie zuvor spielten dabei hohe abgabenfreie In-
flationsausgleichspramien eine wesentliche
Rolle. Die Effektivverdienste durften im Sommer
2023 voraussichtlich wiederum deutlich starker
zugelegt haben als die Tarifverdienste. Die
jungsten Tarifvereinbarungen fielen erneut
Uberwiegend hoch aus. Auch fur die im Herbst
verhandelnden Branchen stellten die Gewerk-
schaften hohe Lohnforderungen.

Inflationsrate zuletzt
unterstitzt durch Basiseffekte
erheblich gesunken

Die Verbraucherpreise gemafs Harmonisiertem
Verbraucherpreisindex stiegen im Sommer 2023
etwas schwacher als im Fruhjahr. Im Durch-
schnitt der Monate Juli bis September 2023
erhohten sie sich saisonbereinigt um 0,8 %,
nach 1,0 %. In der Vorjahresbetrachtung fiel die
Inflationsrate im dritten Quartal 2023 weiter
merklich von 6,9 % auf 5,7 %. Ein dampfender
Basiseffekt ergab sich dabei aus der starken Zu-
nahme der Energiepreise vom Sommer 2022,
weil diese erstmals nicht mehr in die Vorjahres-
rate einging. Die Kernrate ohne Energie und
Nahrungsmittel erhohte sich dagegen sogar
leicht auf 5,8%, was allerdings auf Sonder-
effekte zurlickzufthren ist.

Im Oktober verringerte sich die Inflationsrate
erneut erheblich auf 3,0 %. Bereits im Septem-
ber war sie stark auf 4,3 % gefallen, vor allem,
weil ein Jahr zuvor der Tankrabatt und das
Neun-Euro-Ticket ausgelaufen waren und Ener-
gie deutlich teurer geworden war. Auch im
Oktober wirkte der Basiseffekt bei den Energie-
preisen dampfend. Die Kerninflationsrate ohne
Energie und Nahrungsmittel sank daher weni-
ger, von 4,8% auf 4,2%. In den kommenden
Monaten durfte die Inflationsrate um ihren ge-
genwartigen Wert schwanken. Bei den Nah-
rungsmitteln und den Ubrigen Waren durfte der
abnehmende Preisdruck entlang der Lieferket-
ten und von den Rohstoffpreisen die Teuerung
weiter dampfen. Dagegen halt der vergleichs-
weise hohe Preisauftrieb bei den Dienstleistun-
gen — auch vor dem Hintergrund eines kraftigen
Lohnwachstums — voraussichtlich noch eine
Weile an. Aufserdem durfte der Beitrag der
Energie in den nachsten Monaten wieder posi-
tiv werden, da die dampfenden Basiseffekte
entfallen und der CO,-Preis auf fossile Brenn-
stoffe zum Jahreswechsel angehoben wird. Im
Dezember koénnte die Inflation aus heutiger
Sicht temporar wieder Uber 4% steigen, da die
preissenkende Erdgas-Warme-Soforthilfe von
Ende 2022 nunmehr einen erhdhenden Basis-
effekt hat.

Deutsche Wirtschaft durfte
sich nur mihsam aus
Schwachephase befreien

Die deutsche Wirtschaft wird sich wohl nur
muUhsam aus ihrer seit Beginn des Krieges ge-
gen die Ukraine anhaltenden Schwachephase
befreien. Im vierten Quartal 2023 durfte die
Wirtschaftsleistung erneut leicht zurlickgehen.
Im ersten Quartal 2024 konnte sie dann aber
wieder leicht zulegen. Die Binnenkonjunktur
sollte allmahlich Tritt fassen. Denn die realen
Nettoeinkommen der privaten Haushalte dirf-
ten aufgrund der hohen Lohnsteigerungen und
des nachlassenden Preisdrucks weiter steigen.
Selbst wenn die privaten Haushalte zunachst
noch eine Weile Ausgaben zurlckhalten sollten,

Inflationsrate
dlirfte nach
erheblichem
Riickgang im
Oktober in
ndchsten Mona-
ten um ihren
gegenwadrtigen
Wert schwanken

Im vierten Quar-
tal 2023 dlirfte
Wirtschafts-
leistung erneut
leicht zurtick-
gehen, kénnte
im ersten Quar-
tal 2024 dann
aber leicht
zulegen



Staatsfinanzen
erholen sich
2023 weiter,
weil tempordre
Corona-Mafs-
nahmen ent-
fallen

werden sie ihren realen Konsum daher wohl
nach und nach wieder ausweiten. Die Industrie
agiert nach wie vor unter widrigen Bedingun-
gen. Die schwache Auslandsnachfrage und die
Folgen des vorangegangenen Energiepreis-
schocks bremsen weiterhin ihre Produktion.
Zudem durfte die Produktion immer weniger
durch das Abbauen der Auftragsbestande ge-
stltzt werden. Aber es gibt erste zaghafte An-
zeichen flr eine zogerliche Besserung nach dem
Jahreswechsel. So deutet die Grundtendenz in
den Auftragseingangen darauf hin, dass die
Auslandsnachfrage die Talsohle erreicht haben
konnte. Und die ifo Geschaftserwartungen der
Unternehmen flr die kommenden sechs Mo-
nate hellten sich zuletzt auf, wenn auch nur
leicht. Im Baugewerbe gibt es hingegen noch
keine Aussichten auf eine kurzfristige Verbes-
serung. Die gestiegenen Finanzierungs- und
Baukosten lasten weiter schwer auf der Nach-
frage nach Bauleistungen, und es ist hier mit
einer rlicklaufigen Produktion zu rechnen.

Deutsche Staatsfinanzen
erholen sich weiter

Die Staatsfinanzen erholen sich 2023 weiter.
Dies mag angesichts fortbestehender Lasten im
Zuge der Energiekrise und schwacher Konjunk-
turentwicklung Uberraschen. So leistet der Staat
nach wie vor umfangreiche Hilfen, um die Fol-
gen der Energiekrise fur Unternehmen und pri-
vate Haushalte abzumildern. Auch entwickeln
sich die Steuern im laufenden Jahr schwach,
und die hoheren Preise schlagen sich zuneh-
mend in den Staatsausgaben nieder. Gewich-
tiger ist aber, dass pandemiebedingte Malfs-
nahmen im Vorjahresvergleich wegfallen und
das nominale BIP weiterhin sehr dynamisch
wachst. Daher ist zu erwarten, dass die Defizit-
quote und die Schuldenquote im laufenden
Jahr weiter sinken (2022: 22 % bzw. 66 %).

Die Entwicklung im kommenden Jahr hangt
auch davon ab, wie Bund und Lander ihre Pla-
nungen infolge des Urteils des Bundesverfas-
sungsgerichts anpassen (siehe unten). Absehbar
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ist bereits, dass das Defizit weiter zurlickgeht.
Denn die EnergiepreismafSnahmen laufen plan-
mafdig aus. Da der Bund diese Mafsnahmen
weit Uberwiegend finanziert, wird er vom Ruck-
gang auch am meisten profitieren. Allerdings
plant der Bund an anderen Stellen deutliche
Mehrausgaben, insbesondere im Bundeswehr-
fonds. Zudem durfte die hohe Inflation die
Budgets der Gebietskdrperschaften zeitver-
z6gert belasten. Die Sozialversicherungen kénn-
ten weiterhin mit einem Uberschuss abschlie-
sen. Dies liegt auch an héheren Beitragssatzen
bei der Pflege- und wohl auch der Krankenver-
sicherung.

Bundesverfassungsgericht
urteilt zur Schuldenbremse

Das Bundesverfassungsgericht fallte Mitte
November 2023 ein weitreichendes Urteil zur
Schuldenbremse des Grundgesetzes. Das Urteil
betrifft den zweiten Nachtragshaushalt des
Bundes fur das Jahr 2021. Es enthalt aber auch
allgemeine Grundsatze und strahlt damit weiter
auf die Finanzen des Bundes und der Lander
aus. Das Urteil betont das Ziel der Schulden-
bremse, die Staatsschulden zu begrenzen. Es
steht einer weiten Interpretation der verfas-
sungsrechtlichen Vorgaben entgegen. Die
Finanzpolitik ist nun gefordert, die Planungen
daran anzupassen, auch um Unsicherheiten zu
begrenzen.

Das Urteil starkt die Bindungswirkung der
Schuldenbremse. Um den Schuldenanstieg ent-
sprechend den verfassungsrechtlichen Vor-
schriften zu begrenzen, macht das Gericht klare
Vorgaben zur Ausnahmeklausel. Demnach darf
der Gesetzgeber die Klausel nicht nutzen, um
kinftige Haushalte vorzufinanzieren. Das heifst
nicht, dass die in diesem Rahmen bislang ge-
planten MafSnahmen entfallen mussen. Es muss
aber neu auf der Ausgabenseite priorisiert oder
die Einnahmenseite angepasst werden, um die
staatlichen Ausgaben und Einnahmen in Ein-
klang zu bringen.

"

2024 lassen aus-
laufende Krisen-
majsnahmen
Defizit weiter
sinken, expan-
siver Kurs an
anderen Stellen

Bundesverfas-
sungsgericht mit
weitreichendem
Urteil zur Schul-
denbremse

Ausnahme-
klausel darf
nicht genutzt
werden, um
kiinftige Haus-
halte vor-
zufinanzieren
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Urteil stdrkt
Bindungs-
wirkung der
Schuldenbremse

Nur bindende Fiskalregeln konnen letztlich so-
lide Staatsfinanzen gewahrleisten. Fiskalregeln
sollten nicht umgangen werden. Eine stabili-
tatswahrende Reform der Regeln ist damit nicht
ausgeschlossen. Dabei ware es vertretbar, den
regularen Kreditrahmen moderat auszuweiten,
wenn die Schuldenquote etwa unter dem
Maastricht-Referenzwert von 60 % liegt. Flr

eine Reform bedarf es einer verfassungsandern-
den Mehrheit, und wenn die Schuldenbremse
als zu restriktiv angesehen wird, ware dies der
richtige Weg. Nicht geeignet sind hingegen
Versuche, die Schuldenbremse im Vollzug auf-
zuweichen. Nicht zuletzt dies hat das Urteil des
Bundesverfassungsgerichts deutlich gemacht.



Globales Wachs-
tum wohl nur
vortibergehend
angezogen

Anzeichen
fir ,sanfte
Landung”
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Die globale Konjunktur blieb im Sommer ge-
spalten. Im Euroraum setzte sich die Wachs-
tumsschwache fort. Im Vereinigten Kénigreich
stagnierte die Wirtschaftsleistung, und in Japan
ging das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) merk-
lich zurlck. Dagegen zog das Wirtschafts-
wachstum in den zwei grofSten Volkswirtschaf-
ten der Welt, den USA und China, deutlich an,
vor allem wegen eines lebhaften privaten Ver-
brauchs. Damit verstarkte sich auch das globale
Wirtschaftswachstum, wenngleich vermutlich
nur vorubergehend. Die geldpolitische Straf-
fung in vielen Regionen der Welt, die hohen
Energiepreise und die besonderen strukturellen
Herausforderungen in China lasten weiter auf
der Weltwirtschaft.”

Die Weltwirtschaft profitierte im Sommer nicht
zuletzt von einem besseren Abschneiden der
Industrie. Die globale Industrieproduktion stieg
nach dem schwachen Vorquartal wohl wieder
merklich an. Eine nachhaltig bessere Industrie-
konjunktur ist allerdings nicht in Sicht. Unter-
nehmensumfragen deuten vielmehr auf sin-
kende Neuauftrage und eine insgesamt
schwache Nachfrage hin. Auch im Dienstleis-
tungssektor wurden Lage und Ausblick zuletzt
vielerorts nur noch als verhalten eingestuft. Eine
globale Rezession zeichnet sich aber nicht ab:
Die Arbeitsmarkte sind weiterhin robust, die
Teuerungsraten sinken, und die Realldhne stei-
gen wieder. Insgesamt verdichten sich die An-
zeichen fir eine ,sanfte Landung”: Trotz des
durch die straffere Geldpolitik vorangetriebenen
Disinflationsprozesses expandiert die Weltwirt-
schaft immer noch verhalten.

1 Hierzu zahlen Friktionen bei der Neuausrichtung des
chinesischen Wirtschaftsmodells, demografische Belastun-
gen und die anhaltenden Probleme am Immobilienmarkt.
Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021, 2023).

Die Inflation setzte ihren graduellen Ruckzug
fort. In der Gruppe der Industrielander verrin-
gerte sich der Verbraucherpreisanstieg bis Okto-
ber auf 3,4 %. Drei Monate zuvor hatte die Vor-
jahresrate des Verbraucherpreisindex (VPI) noch
bei 4,3 % gelegen. Auch der zugrunde liegende
Preisauftrieb lies nach. Die Kernrate ohne Ener-
gie und Nahrungsmittel sank im Oktober auf
4,1%. Hinsichtlich der zuklnftigen Verbraucher-
preisentwicklung Uberwiegen allerdings weiter-
hin die Aufwartsrisiken. Sie gehen nicht zuletzt
von dem anhaltend hohen Lohnwachstum aus.
Zuletzt ruckten zudem erneut die Energiemarkte
in den Fokus.

Die Rohdlpreise lagen in den vergangenen Mo-
naten merklich hoher, bevor sie zuletzt wieder
nachgaben. Malgeblich fur den zwischenzeit-
lichen Preisanstieg waren vor allem die Forder-
kirzungen Saudi-Arabiens und Russlands. Die

Globale Konjunkturindikatoren”
saisonbereinigt
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kriegerischen Auseinandersetzungen im Nahen
Osten verliehen den Preisen dagegen kaum
Auftrieb — trotz der immensen Bedeutung der
Region fur die globale Olproduktion.? Dies ist
darauf zurtickzufihren, dass die Férderung von
dem Konflikt bislang nicht beeintrachtigt wird.
Sollte sich dies andern, kénnten die Preise aber

erheblich ansteigen.® Zum Abschluss des Be-
richts kostete Rohol der Sorte Brent mit 78 US-$
je Fass spurbar weniger als im August. Die euro-
paischen Gaspreise (TTF) zogen seit August hin-
gegen etwas an. Hierbei spielten neben An-
gebotssorgen auch die saisonbedingt hohere
globale Gasnachfrage eine Rolle. Angesichts
gut geflllter Speicher und eher verhaltener
Konjunkturaussichten stehen die Chancen
jedoch gut, dass in der laufenden Heizsaison
drastische Preisspitzen ausbleiben (siehe die
Ausflhrungen auf S. 20f.). Die Preise von Nicht-
energierohstoffen, wie Nahrungsmitteln und
Industriemetallen, veranderten sich zuletzt ins-
gesamt nur wenig.

Vor méglicherweise steigenden Rohstoffpreisen
infolge geopolitischer Schocks warnte auch der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) in seinem
im Oktober veroffentlichten globalen Wirt-
schaftsausblick.® Erneute Preisspriinge bei Roh-
stoffen wirden die globale Konjunkturerholung
und den Disinflationsprozess gefahrden. Wei-
tere Abwartsrisiken fur die Weltwirtschaft sah
der IWF-Stab in einer Verscharfung der Immo-
bilienkrise in China und mit Blick auf die man-
gelnde Tragfahigkeit hoher Schuldenlasten in
vielen Landern. An seinem globalen Wirt-
schaftsausblick hielt der Stab aber weitgehend
fest. Nach einem Wachstum des globalen BIP
von 3% im laufenden Jahr dirfte die Weltwirt-
schaft auch 2024 ahnlich verhalten expandie-
ren. Der Verbraucherpreisanstieg in den Indus-
trieldndern durfte weiter nachlassen, wenn
auch langsamer als zuvor. Selbst fur das Schluss-
quartal 2024 rechnet der IWF noch mit einer
Teuerungsrate von 2,6 %.

2 Laut der U.S. Energy Information Administration betragt
der Anteil des Wirtschaftsraums an der globalen Roholfor-
derung rund 33 %.

3 So warnte bspw. die Weltbank vor einem deutlichen OI-
preisanstieg, sollte sich der Konflikt ausweiten und die
regionale Olproduktion beeintrachtigen. Vgl.: Weltbank
(2023).

4 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2023).

Globaler Wirt-
schaftsausblick
des IWF weiter-
hin verhalten



Wirtschafts-
wachstum

gefestigt ...

... und wohl
auch zum
Jahresabschluss
solide

Anhaltend leb-
haftes Wachs-
tum in Indien

China

In China fasste die Konjunktur im dritten Viertel-
jahr wieder spurbar Tritt. Im Vergleich zum Vor-
quartal legte die Wirtschaftsleistung preis- und
saisonbereinigt um 1,3 % zu. Getragen wurde
das verstarkte Wachstum malf3geblich vom in-
landischen Verbrauch. Gemessen an den mode-
raten Einkommenszuwachsen zeigten sich die
privaten Haushalte wieder dhnlich ausgabefreu-
dig wie vor der Pandemie. Eine Rolle durfte
dabei gespielt haben, dass sich die Arbeits-
marktlage zuletzt wieder etwas aufhellte. Die
Lage des Wohnimmobilienmarkts verschlech-
terte sich zudem nicht weiter. Regulatorische
und geldpolitische Lockerungsschritte stutzten
diese Entwicklung.

Zu Beginn des Schlussquartals knupfte die
chinesische Wirtschaft anscheinend nicht ganz
an das solide Expansionstempo an. Auch die
Unternehmensstimmung tribte sich etwas ein.
Entsprechend verhalten blieb die nominale
Dynamik. Im Oktober betrug die Kerninflation
lediglich 0,6 %. Aufgrund der starken Verbilli-
gung von Nahrungsmitteln sanken die Ver-
braucherpreise insgesamt im Vorjahresvergleich
sogar leicht. Zusatzliche Staatsausgaben durf-
ten der Konjunktur in den nachsten Monaten
aber weiteren Ruckenwind verleihen.?

Andere ausgewahlte
Schwellenlander

Indiens Wirtschaft setzte ihren schwungvollen
Expansionskurs im dritten Quartal aller Wahr-
scheinlichkeit nach fort. Die Industrieproduktion
legte im Vorjahresvergleich nochmals kraftiger
zu. Auch fassten die Verbraucher zunehmend
Vertrauen in die Nachhaltigkeit des Auf-
schwungs. Dazu durfte beigetragen haben,
dass die Teuerung in den letzten Monaten wie-
der deutlich nachliels. Im Oktober lag der An-
stieg der Verbraucherpreise mit 4,9 % gegen-
Uber dem Vorjahr innerhalb des Zielkorridors
der indischen Zentralbank. Die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel ging abermals zu-
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rick, und auch der Preisauftrieb bei Nahrungs-
mitteln gab zuletzt nach. Geringer als Ublich
ausfallende Niederschlage wahrend der fur die
Landwirtschaft zentralen Monsunsaison bergen
aber Aufwartsrisiken fur die Preisentwicklung in
den kommenden Monaten. Die Zentralbank
beliefs den Leitzins im gesamten dritten Quartal
und auch bei ihrer jingsten Sitzung im Oktober
bei 6,5 %.

Die brasilianische Wirtschaft verlor im dritten
Vierteljahr dagegen wohl insgesamt an Fahrt.
Die Industrieproduktion stagnierte im Vergleich
zum Vorquartal, und auch im Dienstleistungs-
sektor trubte sich die Stimmung gemafs Ein-
kaufsmanagerumfragen spurbar ein. Die preis-
bereinigten Einzelhandelsumsatze legten mode-
rat zu, obwohl die Inflation wieder merklich

5 Der im Oktober beschlossene Nachtragshaushalt der Zen-
tralregierung sieht fur das laufende Jahr eine zusatzliche
Verschuldung in Hohe von 0,8 % des BIP vor. Lokalen Regie-
rungen wurde zudem eine grofere zeitliche Flexibilitat bei
der Anwendung der Haushaltsregeln zugebilligt.

Konjunktur in
Brasilien an
Schwung
verloren
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Russlands Wirt-
schaft weiterhin
auf Erholungs-
kurs

anzog. Infolge einer deutlichen Anhebung der
Kraftstoffpreise weitete sich der Vorjahres-
abstand des Verbraucherpreisindex bis Septem-
ber auf 5,2 % aus. Im Oktober ermafigte er sich
nur leicht. Indikatoren des zugrunde liegenden
Preisauftriebs gaben bis zuletzt weiter nach. Vor
diesem Hintergrund senkte die Zentralbank im
September und November ihren Leitzins um ins-
gesamt 100 Basispunkte auf 12,25 %.

Russlands Wirtschaft erholte sich in den ver-
gangenen Monaten offenbar weiter von dem
scharfen Einbruch zu Beginn des Ukrainekriegs.
Der Schnellschatzung des russischen Statistik-
amts zufolge stieg das reale BIP im dritten Quar-
tal im Vorjahresvergleich um 5,5%. Die seit
Kriegsbeginn stark ausgeweiteten Staatsaus-
gaben stutzten vor allem die Ristungsproduk-
tion. Der Industrie gelingt es zudem seit gerau-
mer Zeit, trotz der anhaltenden westlichen
Sanktionen wieder vermehrt auslandische Vor-
leistungsguter zu beziehen. Diese erreichen
Russland vorwiegend aus China und anderen
Nachbarlandern. Auch deshalb verbesserte sich
das Geschaftsklima spurbar. Infolge gestiegener
Energiepreise nahm in den Sommermonaten
der zuvor kraftig gesunkene Handelsbilanziber-
schuss etwas zu. MengenmalSig gingen Russ-
lands Rohdlausfuhren im Verlauf des letzten
Quartals ebenfalls nicht weiter zurtck. Um da-
bei den Preisdeckel westlicher Industriestaaten
fUr russisches Rohol von 60 US-$ pro Fass zu
umgehen, werden wohl grofse Teile der Roh-
6lausfuhren ohne westliche Versicherung Uber-
wiegend nach Asien verschifft. Der Verbraucher-
preisanstieg verstarkte sich im Oktober auf
6,7 %. Dazu trugen unter anderem die Schwa-
che des Rubel und eine zunehmende Arbeits-
krafteknappheit bei. Die Zentralbank setzte
ihren geldpolitischen Straffungskurs fort und
hob den Leitzins seit September um 300 Basis-
punkte auf 15% an. Zudem erliefs sie Kapital-
verkehrskontrollen, um den Rubel zu stitzen.

USA

In den Vereinigten Staaten zog das BIP-Wachs-
tum im dritten Vierteljahr deutlich auf 1,2% im
Vergleich zum Vorquartal an. MalSgeblich hier-
fur war die robuste Binnenkonjunktur. Die pri-
vaten Haushalte weiteten ihren Verbrauch nach
einem bereits merklichen Zuwachs in der ersten
Jahreshalfte noch einmal deutlich aus. Auch
stutzte die offentliche Nachfrage das Wirt-
schaftswachstum erneut, und die Unternehmen
stockten ihre Vorrate auf. Trotz der vergleichs-
weise ungunstigen Finanzierungsbedingungen
legten die privaten Wohnungsbauinvestitionen
erstmals seit dem Winter 2021 wieder zu, nach-
dem sie im Zuge der geldpolitischen Straffung
um rund ein Funftel gesunken waren. Der bis-
lang kraftige Zuwachs der gewerblichen Brutto-
anlageinvestitionen kam hingegen zum Erlie-
gen. Die Aus- und Einfuhren stiegen spurbar an.

Im Herbst durfte sich das Wirtschaftswachstum
in den USA verlangsamen. Seit Oktober mussen
Haushalte wieder Studienkredite bedienen,
nachdem die Zahlungsverpflichtungen wahrend
der Pandemie ausgesetzt worden waren. Dies
durfte den privaten Verbrauch bremsen. Die an-
haltend restriktiven Finanzierungsbedingungen
sind ein weiterer Belastungsfaktor.

Die Vorjahresrate des Verbraucherpreisindex
sank im Oktober auf 3,2 %, nachdem sie auf-
grund abklingender Basiseffekte und steigender
Energiepreise zwischenzeitlich wieder etwas
angezogen hatte. Die Kernrate ohne Energie
und Nahrungsmittel fiel auf 4,0 %. Die anhal-
tend hohe Arbeitsmarktauslastung und das nur
langsam nachlassende Lohnwachstum konnten
den weiteren Disinflationsprozess erschweren.
Vor diesem Hintergrund hoben die Mitglieder
des Offenmarktausschusses der US-Notenbank
ihre mittelfristigen Projektionen flr den Leitzins
spurbar an,® lieen im September und Novem-
ber seine Bandbreite aber unverandert bei
5,25 % bis 5,5 %.

6 Vgl.: Board of Governors of the Federal Reserve System
(2023).

BIP im Sommer
krdftig gewach-
sen, ...

.. im Herbst
aber wohl mit
weniger
Schwung

Disinflations-
prozess schreitet
voran



Spurbarer
BIP-Riickgang

Stagnation des
BIP

Japan

Die japanische Wirtschaftsleistung ging im
Sommer splrbar zurlick, nachdem sie in der
ersten Jahreshalfte schwungvoll gewachsen
war. Laut der ersten Schatzung sank das reale
BIP im dritten Quartal saisonbereinigt um 0,5 %
gegenuber dem Vorquartal. Mafgeblich fir den
Rlckgang des BIP waren die volatilen Lagerbe-
wegungen. Aber auch die Bruttoanlageinvesti-
tionen gingen erneut zurtick. Der private Ver-
brauch stagnierte trotz der staatlichen Stut-
zungsmal®nahmen fur Energiekosten und dem
lebhaften Lohnwachstum der vergangenen
Monate. Die Ausfuhren expandierten nur
mafsig. Die Einfuhren legten hingegen splrbar
zu. Ungeachtet der konjunkturellen Eintribung
blieb der Arbeitsmarkt robust. Die Erwerbs-
losenquote blieb aufSerst niedrig und lag im
September bei 2,6%. Der Verbraucherpreis-
anstieg liels weiter nach, war im September mit
3% gegenulber dem Vorjahr aber immer noch
recht hoch. Vor diesem Hintergrund kindigte
die japanische Notenbank Ende Oktober an,
eine hohere Obergrenze fur die Renditen zehn-
jahriger Staatsanleihen zuzulassen.

Vereinigtes Konigreich

Die Wirtschaftsleistung des Vereinigten Kdénig-
reichs verharrte im dritten Vierteljahr auf dem
Niveau des Vorquartals. Die konjunkturelle
Schwache war dabei sektoral breit angelegt.
Die Aktivitaten im Verarbeitenden Gewerbe und
am Bau entwickelten sich kraftlos. Hier durften
sich die verscharften Finanzierungsbedingungen
infolge der geldpolitischen Straffung bemerkbar
gemacht haben. Erneute Arbeitsniederlegungen
im Gesundheitsbereich, bei der Eisenbahn so-
wie im Bildungswesen lasteten darlber hinaus
auf der Aktivitat im Dienstleistungssektor. Die
Bruttowertschopfung in diesem Wirtschafts-
bereich schrumpfte im Sommer sogar etwas.
Eine baldige Besserung der Konjunktur zeichnet
sich noch nicht ab. Die Unternehmensstimmung
blieb verhalten. Die Lage am Arbeitsmarkt ver-
schlechterte sich. Die Erwerbslosenquote stieg
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Reales BIP in ausgewahlten
Industrieldndern
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zuletzt merklich auf 4,3 % an. Gleichwoh! war
das Lohnwachstum aufserordentlich hoch und
Ubertraf die Vorjahresrate der Verbraucher-
preise. Diese gab im Oktober vor allem auf-
grund der sinkenden Energiepreise auf 4,6 %
nach. Die Kerninflation ging spurbar auf 5,6 %
zurlck. Vor diesem Hintergrund belief die Bank
of England im September und November ihren
Leitzins unverandert, schloss aber weitere Zins-
anhebungen nicht aus.

Polen

In Polen stieg das reale BIP im dritten Vierteljahr
saisonbereinigt um 1,4 % gegenUber dem Vor-
quartal, in dem es um 0,3% zugenommen
hatte. Auch die inlandische Nachfrage erholte
sich zuletzt. Die realen Einzelhandelsumsatze
und die Industrieproduktion nahmen spurbar
zu. Der Arbeitsmarkt war weiterhin robust. Die
Arbeitslosenquote lag auch im September nahe
ihres historischen Tiefstands, allerdings nahm

17
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Im Euroraum
anhaltende
Wachstums-
schwdche

Privater
Verbrauch
zurtickhaltend

die Beschaftigung zuletzt nicht mehr zu. Die
Lohne stiegen weiter stark an, im Unterneh-
menssektor um gut 10 % im Vorjahresvergleich.
Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe
schwachte sich im Oktober weiter deutlich auf
6,6 % ab. Die Kernrate ohne Energie und Nah-
rungsmittel verringerte sich dabei nur auf 8,0 %.
Die Notenbank senkte den Leitzins in zwei
Schritten auf nun 5,75 %.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Im Euroraum setzte sich die Wachstumsschwa-
che im dritten Vierteljahr fort. Der Schnellschat-
zung von Eurostat zufolge sank das reale BIP im
dritten Quartal saisonbereinigt um 0,1%. Ohne
Irland gerechnet, in dem die Wirtschaftsleistung
aufgrund von Dispositionen multinationaler
Unternehmen stark schwankt, stagnierte es. In
den beiden Vorquartalen war die Wirtschafts-
leistung des Euroraums, ebenfalls ohne Irland
gerechnet, noch leicht gewachsen. Zu der an-
haltenden Wachstumsschwache trugen ver-
schiedene Belastungen bei, darunter die
schwache Auslandsnachfrage, die geldpoli-
tische Straffung und die Nachwirkungen der
Angebotsschocks insbesondere auf den Ener-
giemarkten. Davon waren alle Verwendungs-
komponenten betroffen, allerdings in unter-
schiedlichem Ausmal3. Entstehungsseitig setzte
sich die Talfahrt der Industrie fort, wahrend die
Dienstleistungen abermals leicht zulegten. Die
gesamtwirtschaftlichen Aussichten fur die
nahere Zukunft bleiben verhalten, da die Belas-
tungen nur langsam nachlassen.

Der private Verbrauch nahm im Sommerquartal
2023 wohl leicht zu. Ausschlaggebend hierfur
durfte ein weiterer Zuwachs der realen verfliig-
baren Einkommen gewesen sein, der anders als
in den beiden Vorquartalen auch ausgaben-
wirksam wurde. Besonders beim Dienstleis-
tungskonsum und hier beim Konsum von Leis-
tungen des Gastgewerbes gab es wohl Zu-
wachse. Zudem stieg die Zahl der Kfz-Neuzulas-
sungen spurbar. Dabei durfte auch die nun

wieder deutlich bessere Verflgbarkeit von
neuen Kfz und die Foérderung des Kaufs von
Elektrofahrzeugen in verschiedenen Mitglieds-
landern eine wichtige Rolle gespielt haben. Die
preisbereinigten Einzelhandelsumsatze sanken
hingegen recht deutlich. Einer starkeren Aus-
weitung des privaten Verbrauchs stand eine
erneute Eintribung des Verbrauchervertrauens
entgegen. So wird die weitere Entwicklung der
allgemeinen Wirtschaftslage und der eigenen
Finanzlage ungunstiger eingeschatzt. Die Spar-
quote der privaten Haushalte durfte ihr Vor-
pandemieniveau weiterhin merklich Ubertroffen
haben.

Die Investitionen wurden im dritten Vierteljahr
wohl noch einmal leicht ausgeweitet.” Die Auf-
wendungen fur Informations- und Kommunika-
tionstechnologien sowie geistiges Eigentum
durften weiter gestiegen sein. Auch bei den
sonstigen Ausrustungen gab es wohl Zuwachse,
wozu die grofsere Verfligbarkeit von Fahrzeu-
gen und die verstarkten Investitionen in Klima-
schutz, Digitalisierung und Verteidigung beitru-
gen. Die Inlandsumsatze der Produzenten von
Kapitalgutern legten im Juli und August preis-
bereinigt jedenfalls deutlich zu. Die Bauinvesti-
tionen durften hingegen insgesamt erneut ge-
sunken sein. Die Bauleistung nahm im Juli und
August etwas ab. Insbesondere im Wohnungs-
bau gab es vermutlich ein deutliches Minus.
Besser hielt sich anscheinend der Wirtschafts-
bau, der von Infrastrukturprojekten in der Ener-
giewirtschaft und fur den Klimaschutz profi-
tierte.

Die Warenexporte des Euroraums in Drittlander
sanken im dritten Vierteljahr preisbereinigt wohl
erneut. Dabei kamen zu der Schwache der Kon-
junktur in verschiedenen Regionen die Auswir-
kungen der Aufwertung des Euro in der ersten
Jahreshalfte hinzu. Gleichzeitig verschlechterte
sich laut Umfragen der Europaischen Kommis-

7 Ohne Irland. Der statistische Ausweis der Investitionen
insgesamt, insbesondere jener in geistiges Eigentum, wird
dort seit mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen
multinationaler Unternehmen beeinflusst. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2018).

Investitionen
abermals
zugelegt

Anhaltend
schwacher
Warenhandel
mit Drittldndern



Talfahrt im
Verarbeitenden
Gewerbe setzt
sich fort

Eintribung
bei den Dienst-
leistern

sion die Wettbewerbsposition der Unterneh-
men im Euroraum sehr deutlich. Nach Regionen
gaben vor allem die Exporte nach China und in
das Vereinigte Konigreich merklich nach. Da-
gegen legten die Ausfuhren in die USA kraftig
zu. Die Dienstleistungsexporte sanken den Zah-
lungsbilanzangaben zufolge wohl erstmals in
diesem Jahr. Die Wareneinfuhren aus Drittlan-
dern gaben im dritten Quartal preisbereinigt
noch starker nach. Auch die Importpreise san-
ken.

Die Talfahrt im Verarbeitenden Gewerbe setzte
sich im dritten Vierteljahr fort. Der Produktions-
rickgang war breit angelegt, fiel jedoch bei
Investitionsgutern und Vorleistungen am starks-
ten aus. Wahrend sich in besonders energie-
abhangigen Sektoren wie der chemischen In-
dustrie eine Bodenbildung andeutete, wurde
die Kfz-Produktion zum ersten Mal seit Anfang
2021 wieder eingeschrankt. Eine mal3gebliche
Rolle spielte hier das schwache Exportgeschaft.
Die Auslandsumsatze in Drittlandern sanken
preisbereinigt besonders stark. Die Produktions-
hemmnisse durch Materialengpasse durften
hingegen den Umfragen der Europdischen
Kommission zufolge kaum mehr ins Gewicht
fallen. Auch der Arbeitskraftemangel liefs etwas
nach. Bremsend kénnten hingegen weiterhin
die hohen Kosten von Vorleistungen wirken.
Die industriellen Erzeugerpreise gingen zwar
ebenso wie die Importpreise im Vorquartalsver-
gleich zurlick, Energie und Vorleistungen sind
jedoch weiterhin deutlich teurer als vor zwei
Jahren. Die Kapazitatsauslastung sank zwischen
Juli und Oktober weiter unter den langfristigen
Durchschnitt.

Die Dienstleistungskonjunktur durfte sich im
dritten Vierteljahr weiter abgeschwacht haben.
Die Nachholeffekte im Tourismus laufen zuneh-
mend aus. Gleichzeitig flachte sich die Auf-
wartsbewegung in einigen unternehmensnahen
Dienstleistungen und im Grundstlckswesen
spurbar ab. Die Informations- und Kommunika-
tionsbranche setzte ihre kraftige Expansion hin-
gegen wohl weiter fort.
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Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euroraum

reales BIP, 4.Vj. 2019 =100,
saison- und kalenderbereinigt, log. Maf3stab
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Die Wachstumsschwache ist im Euroraum
regional breit angelegt. In den meisten Mit-
gliedslandern liefs das Wachstumstempo im
dritten Vierteljahr nach. Die Heterogenitat blieb
jedoch ausgepragt. Wesentliche Faktoren hier-
fur waren Unterschiede in der Wirtschaftsstruk-
tur, insbesondere hinsichtlich der Bedeutung
des Verarbeitenden Gewerbes und des Aufsen-
handels. Zudem unterschied sich die Entwick-
lung der Kaufkraft der privaten Haushalte, wozu
auch Unterschiede in der Lohn- und Preisent-
wicklung beitrugen.

In Frankreich verlangsamte sich das Wirtschafts-
wachstum im dritten Vierteljahr laut der ersten
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In den meisten
Mitgliedsldndern
Verlangsamung
des BIP-Wachs-
tums
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Triebkrafte des europaischen Gaspreises

Erdgas kostet in Europa zum Beginn der
Heizperiode 2023/24 nur etwa halb so viel
wie im vergangenen Jahr. Ursachlich hierfr
durften neben dem gesunkenen Gasver-
brauch und der verringerten Abhangigkeit
von russischen Lieferungen auch die fast
vollstandig gefullten Gasspeicher sein.

Eine Analyse der Bewegungen des euro-
paischen Erdgaspreises (TTF) mittels eines
strukturellen Vektorautoregressionsmodells
(SVAR) verdeutlicht die Bedeutung dieser
verschiedenen Triebkrafte.” Der Schatzung
zufolge standen hinter dem starken Preis-
anstieg seit Anfang 2021 vor allem an-
gebotsseitige Faktoren.? Bereits vor Beginn
des Ukrainekriegs verliehen diese dem Gas-
preis Auftrieb. Hier spiegelt sich, dass der
russische Erdgaskonzern Gazprom schon
2021 deutlich weniger Gas in die EU lieferte

Historische Schockzerlegung der

Veranderung des europaischen

Erdgaspreises (TTF)”

Veranderungen gegenuber Vorjahr, Abweichungen vom

modellimplizierten Mittelwert in %-Punkten, monatlich
Beitrage der Schocks
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+
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Quellen: ICE, Eurostat, Gas Infrastructure Europe und eigene
Berechnungen. * Aus einem strukturellen VAR-Modell mit Vor-
zeichenrestriktionen  abgeleitete  Beitrdge identifizierter

Schocks.
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als Ublich.® Nachfrageseitige Faktoren spiel-
ten aber auch eine wichtige Rolle. Mit der
wirtschaftlichen Erholung zog nach dem
pandemiebedingten Einbruch die globale
Gasnachfrage an. Zudem wurde in einer
Reihe von Landern die Stromerzeugung aus
alternativen Quellen wie Wasserkraft witte-
rungsbedingt beeintrachtigt und teilweise
durch Gas kompensiert.

Nach dem Beginn des Ukrainekriegs trieben
weitere Klrzungen russischer Gaslieferun-
gen sowie die Sorge vor einem kompletten
Lieferstopp die Preise zusatzlich nach oben.
Nachfrageseitig ergab sich zwar eine ge-
wisse Entlastung durch die Verbrauchsein-
schrankungen von Industrie und Haushal-
ten. Gleichzeitig wurde aber vergleichsweise
viel Gas flr die Stromerzeugung eingesetzt,
unter anderem um den zeitweiligen Ausfall
franzosischer Kernkraftwerke zu kompensie-
ren.® Nach dem Winterhalbjahr 2021/22
waren die europaischen Gasspeicher weit-
gehend geleert; sie mussten daher zur Vor-
sorge flUr die Heizperiode 2022/23 nahezu
vollstandig befullt werden.® Infolge dieser

1 Das Modell umfasst vier saisonbereinigte Indikatoren
fur die EU: den mit dem Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) inflationsbereinigten Gaspreis (TTF),
die Gasspeicherstande sowie die Gasimporte und den
Gasverbrauch. Mittels Vorzeichenrestriktionen werden
zwei Nachfrageschocks (laufender Verbrauch und Vor-
ratshaltung) sowie ein Angebotsschock identifiziert. Die
Wahl von Vorzeichenrestriktionen orientiert sich an
Kilian und Murphy (2014), die die Rolle ahnlicher Trei-
ber fir den Olpreis untersuchten. Das Modell wird mit
monatlichen Daten flr den Zeitraum von Februar 2011
bis September 2023 geschatzt.

2 Zu einem ahnlichen Ergebnis kommt auch eine em-
pirische Untersuchung fur den deutschen Gasmarkt.
Vgl.: Glntner et al. (2023).

3 Vgl.: ENTSOG (2023).

4 Vgl.: Internationale Energieagentur (2021).

5 Vgl.: Internationale Energieagentur (2022).

6 Gemals einer EU-Verordnung sollten die unter-
irdischen Gasspeicheranlagen bis zum 1. November
jeden Jahres auf nationaler Ebene mindestens zu 90 %
ihrer Kapazitat beflllt sein. Vgl.: Rat der Europaischen
Union (2022).



Wachstum der
franzésischen
Wirtschaft

an Schwung
verloren

Wirtschafts-
leistung in
Italien stagniert

Entwicklungen stieg der TTF in der Spitze
auf 314 € je Megawattstunde im August
2022, rund dem 15-fachen des mittleren
Preises der vorangegangenen Dekade.

Die Preisrickgange seit dem vergangenen
Winter werden von der Schatzung vor allem
auf eine schwachere Gasnachfrage zuriick-
geflhrt. Dahinter dirften insbesondere die
Einsparungen von Industrie, Haushalten und
Stromerzeugern stehen, die durch eine
glnstige Witterung unterstutzt wurden.
Auch liesen angebotsseitige Stérungen
nach. Beispielsweise nahm ein bedeutendes
Flussiggasterminal in den USA wieder den
Betrieb auf.

Dank anhaltender Einsparungen und fast
vollstandig gefullter Gasspeicher stehen die
Chancen gut, dass in der Heizperiode 2023/
24 drastische Preisspitzen vermieden wer-
den konnen. Allerdings konnte besonders

Schatzung deutlich von 0,6 % auf 0,1%. Diese
Abschwachung kam wesentlich vom AufSen-
handel. Waren- wie Dienstleistungsexporte
sanken spurbar. Die inlandische Nachfrage hin-
gegen legte zu. Dies galt insbesondere fur den
privaten Verbrauch. Aber auch die Investitionen
stiegen verstarkt an, vor allem bei Ausristun-
gen. Die Produktion des Verarbeitenden Ge-
werbes sank etwas, und der Dienstleistungs-
sektor verlor spurbar an Schwung. Die Bauleis-
tung stagnierte nach zwei Quartalen mit Ruck-
gangen.

In Italien stagnierte die gesamtwirtschaftliche
Aktivitat den vorlaufigen Angaben zufolge im
dritten Vierteljahr, nachdem sie im Vorquartal
um 0,4 % gesunken war. Stutzend wirkte dabei
der AufSenhandel. Die Ausfuhren hielten sich
wohl recht gut. Die heimische Nachfrage
dampfte das Wirtschaftswachstum hingegen
erneut. Insbesondere die Bauinvestitionen durf-
ten weiter gesunken sein. Unterstutzende fis-
kalische Mafsnahmen laufen nach und nach

Deutsche Bundesbank

kaltes Winterwetter den Gasverbrauch und
den Gaspreis nach oben treiben. Ein weite-
res Risiko ware der vollstandige Ausfall der
Gaslieferungen aus Russland.” Erst die spur-
bare Ausweitung des globalen FlUssiggas-
angebots, welche die Internationale Ener-
gieagentur aufgrund der Investitionen der
letzten Jahre fUr das Jahr 2026 erwartet,
durfte die Versorgungslage auf dem globa-
len Gasmarkt nachhaltig entspannen.®

7 Der russische Anteil an den europaischen Gasimpor-
ten via Pipeline lag 2023 noch bei 15 %. Bei den Flus-
siggasimporten lag der Anteil zuletzt bei rund 12 %.
Vgl.: Zachmann et al. (2023).

8 Vgl.: Internationale Energieagentur (2023).

aus. Entstehungsseitig legte die Industriepro-
duktion nach mehreren Quartalen der Schwa-
che wieder zu. Die Aktivitat der Dienstleister
stagnierte allerdings.

In Spanien schwachte sich das Wirtschafts-
wachstum nur leicht ab. Das reale BIP stieg im
dritten Vierteljahr 2023 laut der ersten Schat-
zung um 0,3% gegenuber dem Vorquartal.
Ausschlaggebend hierfur waren deutliche Im-
pulse vom privaten Verbrauch, hinter denen der
kraftige Anstieg der verfligbaren Einkommen
und die frihzeitige Beruhigung des Preis-
anstiegs standen. Auch ist die Arbeitslosigkeit
weiterhin auf einem historischen Tiefstand.
Rucklaufig waren hingegen die Aufwendungen
fur Investitionen, vor allem wegen splrbar
schrumpfender Bauinvestitionen. Auch der Au-
(Senhandel liel8 merklich nach, wobei die Aus-
fuhren starker sanken als die Einfuhren.

Merkliche Zuwachse des realen BIP wurden in
Belgien, Lettland und Zypern verzeichnet; in der
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Weiterer spur-
barer Anstieg
des BIP in
Spanien
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Splrbare Unter-
schiede auch in
den kleineren
Mitgliedsldndern

Lage am
Arbeitsmarkt
weiterhin
gunstig

Arbeitsmarkt im Euroraum
saisonbereinigt
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Quellen: Eurostat, Europdische Kommisision und eigene Be-
rechnungen. 1 Deflationiert mit dem Konsumdeflator.
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Slowakei gab es ein kleines Plus. In den anderen
Mitgliedslandern schrumpfte die Wirtschafts-
leistung. Sehr deutlich nahm die Aktivitat in
Irland, Osterreich und Finnland ab; moderate
Rickgange wurden in den Niederlanden, Portu-
gal, Litauen und Estland verzeichnet.

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb insgesamt
gunstig. Zwar stieg die Arbeitslosenquote im
September leicht an, sie ist mit 6,5 % aber wei-
terhin fur den Euroraum sehr niedrig. Die Zahl
der Beschaftigten legte zudem noch einmal
splrbar zu. Unternehmen erwarten auch fur die
kommenden Monate einen anhaltenden Be-
schaftigungsaufbau. Das Lohnwachstum dirfte
sich im Sommerquartal leicht abgeschwacht
haben. Mit zu erwartenden 4 % bis 5% gegen-
Uber dem Vorjahr Ubertrifft es aber weiterhin
deutlich die Raten der Vorpandemiezeit. Ange-
sichts der anhaltend hohen Auslastung der
Arbeitsmarkte und der erheblichen Reallohnein-
bufsen der letzten zwei Jahre durfte der Lohn-
druck vorerst hoch bleiben.

Im dritten Vierteljahr verstarkte sich der Preis-
anstieg auf der Verbraucherstufe wieder leicht,
nachdem er sich in den beiden Vorquartalen
deutlich abgeschwacht hatte. Der Harmo-
nisierte Verbraucherpreisindex (HVPI) stieg sai-
sonbereinigt merklich um 1,0% gegenuber
dem Fruhjahr. Hierfir waren sowohl die gestie-
genen Energiepreise als auch die immer noch
hohe Preisdynamik bei anderen Waren und bei
Dienstleistungen verantwortlich.

Die jahrliche Teuerungsrate sank gleichwohl um
1,2 Prozentpunkte auf 5,0 % im Durchschnitt
des Sommerquartals. Dabei spielte ein Basis-
effekt eine wichtige Rolle, da vor einem Jahr die
Energiepreise besonders kraftig gestiegen
waren. Nahrungsmittel und andere Waren ver-
teuerten sich wegen der ruicklaufigen Rohstoff-
preise und der nachlassenden Preissteigerungen
auf den vorgelagerten Stufen nicht mehr ganz
so stark wie im Vorjahr. Bei den Dienstleistungs-
preisen vergroferte sich der Vorjahresabstand
dagegen leicht.® Dennoch sank die Kerninfla-
tionsrate ohne Energie und Nahrungsmittel
merklich um 0,4 Prozentpunkte auf 5,1%. Auch
andere Mafse der zugrunde liegenden Inflation,
wie etwa die Kernrate ohne die volatilen Kom-
ponenten Reisen und Bekleidung, gingen etwas
zurlick. Sie lagen aber ebenfalls weiterhin er-
heblich oberhalb ihres langerfristigen Durch-
schnitts.

Im Oktober 2023 stiegen die Verbraucherpreise
saisonbereinigt nur marginal an. Wahrend die
Preise fUr Industrieerzeugnisse stagnierten,
glichen Preisnachlasse bei Energie Preisstei-
gerungen bei Nahrungsmitteln und Dienstleis-
tungen nahezu vollstandig aus. Im Vorjahresver-
gleich liel$ die Teuerung im Euroraum erwar-
tungsgemals deutlich um 1,4 Prozentpunkte auf
2,9 % nach. Hierzu trug bei, dass die Preise fur
Energie auch im Oktober des letzten Jahres
aulSerordentlich stark gestiegen waren. Die
Kernrate sank nochmals etwas auf 4,2 %.

8 Das lag auch am erhohenden Basiseffekt durch das in
Deutschland im Sommer 2022 voribergehend eingefiihrte
Neun-Euro-Ticket. Vgl. S. 59.

Wieder etwas
stdrkerer Preis-
auftrieb im
dritten Quartal

Inflationsrate
stark ruckldufig,
auch wegen
Sondereffekten;
Kerninflations-
rate noch immer
hoch

Im Oktober
Inflationsrate
erwartungs-
gemdfs weiter
krdftig zur(ick-
gegangen



Zundchst keine
Wachstums-
verstdrkung
zu erwarten

Wohl Besserung
im kommenden
Jahr

Die Wachstumsaussichten fir den Euroraum
bleiben zundchst verhalten. Von der Weltwirt-
schaft sind vorerst keine grofseren Impulse zu
erwarten, und im Inland kommen die hemmen-
den Effekte der Verscharfung der Finanzierungs-
bedingungen verstarkt zum Tragen. Dies betrifft
vor allem die Wohnungsbauinvestitionen, aber
auch andere Ausgabenkategorien. Der private
Konsum dirfte nur zogerlich Tritt fassen. Die
kraftigen Lohnanstiege werden bei ricklaufiger
Inflationsrate zwar einen merklichen Zuwachs
der Kaufkraft der privaten Haushalte zur Folge
haben, die erneute Eintribung des Verbraucher-
vertrauens im Sommer spricht aber daflr, dass
die Sparneigung hoch bleibt. Auch die Unter-
nehmensbefragungen deuten auf eine Fortset-
zung der Wachstumsschwache hin. Das ge-
samtwirtschaftliche Geschaftsklima tribte sich
im Oktober weiter ein. In der Industrie scheint
nun zwar eine Talsohle erreicht worden zu sein,
die Stimmung der Dienstleister und der Bauwirt-
schaft verschlechterte sich aber bis zuletzt.

Mit einer spurbaren Wachstumsverstarkung ist

erst dann zu rechnen, wenn die verschiedenen
Belastungen nachlassen. Dies sollte im kom-
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menden Jahr der Fall sein. Der Grofsteil der zur
Eindammung der Inflation notwendigen geld-
politischen Straffung durfte hinter uns liegen.
Die zu erwartenden Zuwachse beim realen ver-
fligbaren Einkommen sollten den privaten Ver-
brauch spurbar beleben. Auch von der Aus-
landsnachfrage durften dann wieder starkere
Impulse ausgehen.
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EZB-Rat erhéht
Leitzinsen im

September um
25 Basispunkte

Kiinftige Zins-
beschlisse
weiterhin mit
datengestutztem
Ansatz

Deutsche Bundesbank

I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf seiner geldpolitischen Sitzung im Septem-
ber 2023 beschloss der EZB-Rat, die drei Leit-
zinssatze um jeweils 25 Basispunkte anzuheben.
Damit notiert der Zinssatz fur die Einlagefazili-
tat, der fUr die Geldmarktsatze aktuell am be-
deutendsten ist, bei 4%. Die Zinssatze fur die
Hauptrefinanzierungsgeschafte und die Spitzen-
refinanzierungsfazilitat liegen bei 4,5 % und bei
4,75 %. Die Zinserhohung soll den Fortschritt in
Richtung einer zeitnahen Rickkehr der Inflation
zum mittelfristigen Ziel von 2% verstarken.
Diese Entscheidung spiegelte die aktuelle Beur-
teilung der Inflationsaussichten, der Entwick-
lung der zugrunde liegenden Inflation und der
Starke der geldpolitischen Transmission durch
den EZB-Rat wider. Die realisierte Inflation ging
zwar weiter zurlick, laut den September-Projek-
tionen wird sie jedoch — wie in den vorherigen
Projektionen — zu lange zu hoch bleiben. Ge-
mafs den neuen Projektionen wird die Gesamt-
inflation fur 2023 bei 5,6 %, flr 2024 bei 3,2 %
und flr 2025 bei 2,1% liegen. Damit korrigier-
ten die Fachleute der EZB den Pfad fur die Ge-
samtinflation gegenuber den Juni-Projektionen
fur 2023 und 2024 nach oben und fur 2025
leicht nach unten. Auch wenn bei den meisten
Indikatoren flr den zugrunde liegenden Preis-
druck eine Abschwachung eingesetzt hatte,
blieb er weiterhin hoch. Die Projektionen fir die
Inflation ohne Energie und Nahrungsmittel wur-
den gegenlber den Juni-Projektionen gering-
flgig nach unten korrigiert. Nach Einschatzung
des EZB-Rats verscharften sich die Finanzie-
rungsbedingungen weiter und dampften zu-
nehmend die Nachfrage, was ein wichtiger Fak-
tor bei der Ruckfuhrung der Inflation zum Ziel-
wert ist.

Der EZB-Rat war auf Grundlage seiner Beurtei-
lung im September der Auffassung, dass die
Leitzinsen durch die Zinserhdhung ein Niveau
erreicht haben, das einen erheblichen Beitrag

zu einer zeitnahen Ruckkehr der Inflation auf
den Zielwert leisten wird. Dazu muss dieses
Leitzinsniveau jedoch lange genug aufrecht-
erhalten werden. Bei der Festlegung der an-
gemessenen Hohe und Dauer eines ausreichend
restriktiven Niveaus wird der EZB-Rat auch kinf-
tig einen datengestltzten Ansatz verfolgen. Die
Zinsbeschlisse werden weiterhin vor allem auf
der Einschatzung der Inflationsaussichten, der
Entwicklung der zugrunde liegenden Inflation
und der Starke der geldpolitischen Transmission
basieren.

Im Oktober 2023 beliels der EZB-Rat die Leit-
zinssatze erstmals seit dem Beginn der Zins-
erhohungen im Juli 2022 unverandert. Die seit
der Sitzung im September eingegangenen Da-
ten bestatigten weitgehend die Einschatzung
der mittelfristigen Inflationsaussichten. Im Sep-
tember ging die Inflationsrate zwar merklich
zurlick, unter anderem aufgrund starker Basis-
effekte. Auch die meisten Messgrofsen der zu-
grunde liegenden Inflation waren weiter riick-
laufig. Der EZB-Rat erwartet aber nach wie vor,
dass die Inflation zu lange zu hoch sein wird.
Zudem bestehen die Aufwartsrisiken fur die In-
flation aus den vorherigen Monaten fort. Zu
diesen Risiken gehdren ein dauerhafter Anstieg

Leitzinssatze und Geldmarktzinsen
im Euroraum

% p.a.

Spitzenrefinanzierungssatz
=== Hauptrefinanzierungssatz
=== Einlagesatz
—— €STR"

+5

+4

+3

+2

+1

2021

2022 2023

Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. e = Durchschnitt 1. bis
10. November 2023.
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

Im Betrachtungszeitraum vom 2. August
2023 bis 31. Oktober 2023 sank die Uber-
schussliquiditat im Eurosystem um ins-
gesamt 129,3 Mrd € auf durchschnittlich
35874 Mrd €, blieb aber weiterhin auf
hohem Niveau. Haupttreiber dieses Ruck-
gangs waren vorzeitige Ruckzahlungen und
Falligkeiten bei den gezielten langerfristigen
Refinanzierungsgeschaften der dritten Serie
(GLRGIII) sowie die Verringerung des aus-
stehenden Volumens der Ankaufprogramme.

Der Liquiditatsbedarf aus autonomen Fak-
toren (siehe unten stehende Tabelle) in der
MP 6/2023 (September/Oktober) sank im
Eurosystem im Vergleich zur MP 4/2023
(Juni/August) deutlich um 124,6 Mrd € auf
durchschnittlich 1539,6 Mrd €. Ohne diese
liquiditatszufhrende Entwicklung ware die
Uberschussliquiditat noch starker zurGck-
gegangen. Hauptverantwortlich fir den

Liquiditatsbestimmende Faktoren®

rlcklaufigen Liquiditatsbedarf war die um
80,7 Mrd € deutlich gestiegene Summe aus
den Netto-Wahrungsreserven und den sons-
tigen Faktoren, die aufgrund liquiditatsneu-
traler Bewertungseffekte gemeinsam be-
trachtet werden. Dies lag unter anderem am
Rlckgang nicht geldpolitischer Einlagen, die
in den sonstigen Faktoren enthalten sind.
Hierzu zahlen insbesondere die Einlagen
auslandischer Zentralbanken, die um 34,6
Mrd € sanken. Die in Deutschland gehalte-
nen Einlagen gingen um 20,2 Mrd € zuruck.
Daruber hinaus wirkten der Rickgang der
Einlagen offentlicher Haushalte um 31,6
Mrd € (davon in Deutschland 21,2 Mrd €)
und der um 12,3 Mrd € auf 1554,7 Mrd €
gesunkene Banknotenumlauf im Eurosystem

1 Hierbei werden die Durchschnitte der Mindestreser-
veperiode (MP) 6/2023 (September 2023/Oktober
2023) mit den Durchschnitten der Mindestreserve-
periode 4/2023 (Juni 2023/August 2023) verglichen.

Mrd €; Veranderungen der Tagesdurchschnitte der Reserveerfullungsperioden zur Vorperiode

Position

I. Bereitstellung (+) bzw. Absorption (=) von Zentralbankguthaben durch

Veranderungen der autonomen Faktoren
1. Banknotenumlauf (Zunahme: -)

2. Einlagen offentl. Haushalte beim Eurosystem (Zunahme: -)

3. Netto-Wahrungsreserven)
4. Sonstige Faktoren™)

Insgesamt

II. Geldpolitische Geschafte des Eurosystems

1. Offenmarktgeschafte
a) Hauptrefinanzierungsgeschafte
b) Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
) Sonstige Geschafte

2. Standige Fazilitaten
a) Spitzenrefinanzierungsfazilitat
b) Einlagefazilitat (Zunahme: -)

Insgesamt
III. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (. + II.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2023

2. August 20. September

bis bis

19. September 31. Oktober
+ 2,8 + 95
+31,9 - 02
- 35 + 69
+36,7 +40,5
+67,9 +56,7
- 53 + 2,5
-81,0 —-85,6
-41,8 —43,3
+ 0,0 + 0,0
+57,0 +70,0
=711 -56,4
- 3,1 + 0,3
- 02 + 0,7

* Zur langerfristigen Entwicklung und zum Beitrag der Deutschen Bundesbank vgl. S. 14°/15° im Statistischen Teil dieses Berichts.
1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewertungsanpassungen zum Quartalsende.

Deutsche Bundesbank



ebenfalls liquiditatszufihrend. In Deutsch-
land stieg dagegen die Netto-Banknoten-
emission um 4,9 Mrd € auf 912,8 Mrd €.
Das Mindestreservesoll nahm im Eurosystem
im Betrachtungszeitraum um 0,6 Mrd € auf
164,5 Mrd € ab, was den Bedarf an Zentral-
bankliquiditat marginal verringerte. In
Deutschland betrug das Reservesoll unver-
andert 44,9 Mrd €. In der MP 6/2023 wur-
den die beim Eurosystem gehaltenen Min-
destreserven erstmals mit 0,00 % verzinst.
Das Mindestreserve-Erfullungsverhalten der
Institute in Deutschland, aber auch im Euro-
raum insgesamt, veranderte sich im Aggre-
gat dadurch nicht. 95% der Zentralbank-
liquiditat der Geschaftsbanken im Euroraum
(96 % in Deutschland) wurden in der Ein-
lagefazilitat gehalten.

Das durchschnittliche ausstehende Tender-
volumen im Euroraum sank im Betrach-
tungszeitraum um 168,8 Mrd € auf 523,5
Mrd €. In den Betrachtungszeitraum fielen
der Falligkeitstermin des GLRGIII.5 sowie
eine freiwillige vorzeitige Ruckzahlungsmog-
lichkeit der GLRGIII.6 bis GLRGIILL.10 am
27. September 2023. Zurlickgezahlt wurden
zu diesem Termin insgesamt 101,0 Mrd €.
Das Volumen in den reguldren Haupt- und
Dreimonatstendern stieg nach der Falligkeit
des GLRGIIL.5 kurzfristig leicht an, war zu-
letzt aber wieder riicklaufig und blieb ins-
gesamt niedrig. In Deutschland sank das
durchschnittliche ausstehende Volumen
aller Refinanzierungsgeschafte im Betrach-
tungszeitraum um 46,4 Mrd € auf 97,6
Mrd €. Dazu trugen die Falligkeiten und vor-
zeitigen freiwilligen Rickzahlungen in den
GLRGIII im September mit 41,2 Mrd € bei.
Damit entsprach der Anteil der Banken in
Deutschland am ausstehenden Volumen der
Refinanzierungsgeschafte im Eurosystem
rund 19%, somit etwa 2 Prozentpunkte
weniger als in der MP 4/2023.

Deutsche Bundesbank

Autonome Faktoren im Eurosystem”

Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1200 Netto-Wahrungsreserven”
900 e e
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Liquiditatszuftihrende
(liquiditatsabsorbierende) Faktoren mit positivem (negativem)
Vorzeichen dargestellt. 1 Einschl. liquiditatsneutraler Bewer-
tungsanpassungen zum Quartalsende.
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Ankaufprogramme des Eurosystems

Mrd €

Veranderung  Bilanzieller

in den beiden  Bestand am

Reserve- 3. November
Programme perioden 2023
Aktive Programme )
PSPP - 64,4 24249
CBPP3 - 56 287,5
CSPP - 77 327,8
ABSPP - 21 14,4
PEPP - 52 1667,6
Beendete Programme
SMP + 0,0 2,4
CBPP1 + 0,0 0,0
CBPP2 + 0,0 0,0

1 Veranderungen aufgrund von Nettoankaufen, Falligkei-
ten, Reinvestitionen und Anpassungen wegen der Amorti-
sation.

Deutsche Bundesbank

Die Reduktion des Portfolios aus dem Pro-
gramm zum Ankauf von Vermogenswerten
(Asset Purchase Programme, APP) hatte den
grofSten Einfluss auf die Bestande der Wert-
papierankaufprogramme. Seit dem 1. Juli
2023 werden die gesamten Tilgungsbetrage
der Wertpapiere im APP bei Falligkeit nicht
wieder angelegt. Gleichzeitig blieben die Re-
investitionen im Pandemie-Notfallankauf-
programm (Pandemic Emergency Purchase
Programme, PEPP) unverandert. Insgesamt
sank der geldpolitische Wertpapierbestand
im Betrachtungszeitraum um 85,0 Mrd £.
Der bilanzielle Bestand der Wertpapier-
ankaufprogramme betrug zum 3. November
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Einlagesatz, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditét

Tageswerte

% p.a.
+4,00

14

+3,75

+3,50

=== Einlagesatz
m— €STR

+3,25 STOXX GC Pooling Overnight
=== ECB EXTended Basket
—— ECB basket
+3,00
Mrd €
Uberschussliquiditat” 5000
Mittelwert in der
Reserveperiode?
4000
3000

2000

Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov.
2023

Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-

bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.
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2023 4724,6 Mrd € (siehe Tabelle auf S. 27)
und blieb damit auf hohem Niveau.?

Infolge der Leitzinserhohungen des Euro-
systems im Juli und September 2023 um
jeweils 25 Basispunkte (BP) stellte sich im
Tagesgeldhandel am Euro-Geldmarkt in den
MP 5/2023 (August/September) und MP 6/
2023 ein entsprechend hoheres Zinsniveau
ein. Die Falligkeiten und Ruckzahlungen der
GLRGlI-Geschafte sowie die abgesenkte
Verzinsung der Einlagen o6ffentlicher Haus-
halte bei der Bundesbank auf 0% ab dem
1. Oktober 2023 beeinflussten den Tages-
geldhandel hingegen nicht.

Im Beobachtungszeitraum vollzog die unbe-
sicherte Euro Short-Term Rate (€STR) die
Leitzinserhdhungen vollstandig nach. Bei
einem unveranderten Abstand zum Einlage-
satz von 10 BP lag die €STR im Durchschnitt
der MPs bei 3,65% beziehungsweise
3,90 %. Die bereits im vorherigen Berichts-
zeitraum beobachtete Entwicklung eines
leicht rucklaufigen Transaktionsvolumens
setzte sich fort, mit einem durchschnitt-
lichen €STR-Volumen von 60,1 Mrd € in der
MP 5/2023 und 58,2 Mrd € in der MP 6/
2023. Ein starkerer Effekt auf die €STR als in
der Vergangenheit ging in der MP 6/2023
von Monatsultimo-Terminen aus, mit Ruck-
gangen zum Vortag von 2,6 BP Ende Sep-
tember und 1,7 BP Ende Oktober.

Flr besicherte Overnight-Geschafte auf der
Handelsplattform GC Pooling der Eurex
Repo verringerte sich der Abstand zum Ein-
lagesatz im Beobachtungszeitraum weiter.
Im ECB-Basket wurde durchschnittlich zu
3,70% in der MP 5/2023 sowie 3,93 % in
der MP 6/2023 gehandelt. Mit 3,73 % be-
ziehungsweise 3,96 % lagen im ECB EXTen-
ded Basket, dem eine breitere Sicherheiten-
auswahl mit niedrigeren Ratinganforderun-
gen flr den Abschluss der Repo-Geschafte
zugrunde liegt, die Satze fur Tagesgeld hin-
gegen weiterhin naher am Einlagesatz. Da-
bei fiel der Abstand zwischen ECB Basket
und EXTended Basket mit 3 BP kleiner als im
vergangenen Betrachtungszeitraum aus. Im
Betrachtungszeitraum waren mit durch-
schnittlich 5,0 Mrd € im ECB Basket und 4,6
Mrd € im ECB EXTended Basket hohere
Handelsvolumina als im vorherigen Betrach-
tungszeitraum zu verzeichnen. Mit Beginn
der neuen MP 7/2023 (November/Dezem-
ber) blieben die oben genannten Zinssatze
nahezu unverandert.

2 Neben den beendeten Reinvestitionen im APP beein-
flussten auch Neubewertungen und die Glattung der
Reinvestitionen in beiden Programmen die Bestande.



€STR vollzieht
Leitzinserhéhung
im September
nach

Geldmarktter-
minsdtze und
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weiteren Zins-
erhéhungen an
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Die Breite der Saulen entspricht der Lénge der Reserveperioden.
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der Inflationserwartungen auf ein Niveau Uber
den Zielwert oder unerwartet starke Zuwachse
bei Lohnen oder Gewinnmargen. Durch die er-
hohten geopolitischen Spannungen kdnnten
zudem die Energiepreise auf kurze Sicht anzie-
hen und die mittelfristigen Aussichten unsiche-
rer werden. Der EZB-Rat bestatigte daher auch
erneut seinen datengestitzten Ansatz flr kinf-
tige ZinsbeschlUsse.

Die Euro Short-Term Rate (€STR) vollzog die
Leitzinserhdhung um 25 Basispunkte im Sep-
tember erneut in nahezu gleichem Umfang
nach. Sie notierte zuletzt bei 3,903 % und damit
weiterhin rund 10 Basispunkte unterhalb des
Einlagesatzes.

Derzeit sehen die Marktteilnehmer den Hoch-
punkt des Zinssatzes fur die Einlagefazilitat mit
4% als erreicht an. Die vor der Sitzung im Okto-
ber durchgefihrte geldpolitische Umfrage des
Eurosystems (Survey of Monetary Analysts)
zeigte entsprechend, dass keine weiteren Zins-

erhéhungen erwartet werden. Die Oktober-Ent-
scheidung des EZB-Rats war somit im Einklang
mit den Erwartungen. Auch die Geldmarktter-
minsatze preisen aktuell keinen weiteren Zins-
schritt ein und zeigen an, dass die Leitzinssatze
bis Mitte 2024 auf ihrem derzeitigen Niveau
verbleiben. Insbesondere in den langeren Lauf-
zeiten notieren die Geldmarktterminsatze der-
zeit aber niedriger als vor der Sitzung des EZB-
Rats im Oktober, da die Marktteilnehmer star-
kere Abwartsrisiken flr den Zinspfad einpreisen.

Die geldpolitischen Wertpapierbestande waren
im Berichtszeitraum insgesamt weiter rcklau-
fig. Diese Entwicklung ist weiterhin auf die aus-
laufenden und nicht wiederangelegten Wert-
papiere im Programm zum Ankauf von Vermo-
genswerten (Asset Purchase Programme, APP)
zurlickzufihren. Insgesamt hielt das Eurosystem
am 3. November dem APP zugehdrige Aktiva in
Hohe von 3 054,6 Mrd € (siehe Erlauterungen
.Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf”
auf S. 26ff. fur eine Aufgliederung der Bestande
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Uberschuss-
liquiditat weiter
riicklaufig

Jahreswachstum
der Geldmenge
M3 wird negativ

in die einzelnen Teilprogramme). Die im Rahmen
des Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pande-
mic Emergency Purchase Programme, PEPP)
ausgewiesenen Wertpapierbestande lagen am
gleichen Tag bei 1667,6 Mrd €. Der EZB-Rat
wird bei den Reinvestitionen im PEPP weiterhin
flexibel agieren, um pandemiebedingten Risiken
fUr den geldpolitischen Transmissionsmechanis-
mus entgegenzuwirken. Die ausgewiesenen
Gesamtbestande beider Ankaufprogramme
wurden zudem durch die zeitliche Glattung der
Reinvestitionen und durch die Bilanzierung zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten™ beeinflusst.

Die Uberschussliquiditat sank seit Mitte August
insgesamt um rund 92 Mrd €. lhr Volumen lag
zuletzt bei 3 552 Mrd €. Zum Rlckgang trug
eine weitere Endfalligkeit und ein freiwilliger
Ruckzahlungstermin bei den gezielten langer-
fristigen Refinanzierungsgeschaften der dritten
Serie (GLRGIII) bei. Auch die auslaufenden
Wertpapiere im APP flhrten zu einem weiteren
Absinken der Uberschussliquiditat. Allerdings
wirkte ein Ruckgang der liquiditatsabsorbieren-
den autonomen Faktoren gegenlaufig und er-
hohte fur sich genommen die Uberschussliqui-
ditat (siehe Erlauterungen auf S. 26 ff.).

Monetare Entwicklung
im Euro-Wahrungsgebiet

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
sank im dritten Quartal 2023 erneut. Dies hatte
zur Folge, dass die Wachstumsrate gegenlber
dem Vorjahr erstmals seit Beginn der Wah-
rungsunion negativ wurde; Ende September
betrug sie —1,2% (siehe Schaubild auf S. 31).
Der steile Ruckgang des Geldmengenwachs-
tums spiegelt die Anpassung in der Geldhaltung
an das veranderte Zinsumfeld wider. Der an-
haltende Zinsanstieg motivierte die geldhalten-
den Sektoren insbesondere, ihre relativ niedrig
verzinsten M3-Anlagen in héher verzinsliche
Anlageformen aufRerhalb von M3 umzuschich-
ten. Auf der Entstehungsseite bremsten der
fortgesetzte Abbau der Bilanzaktiva des Euro-
systems sowie eine stagnierende Buchkreditver-

gabe der Banken das Wachstum von M3. Die
Abschwachung im Kreditgeschaft war sowohl
auf nachfrage- als auch auf angebotsseitige
Faktoren zurtckzufuhren: Die Kreditnachfrage
der nichtfinanziellen Unternehmen und privaten
Haushalte wurde durch den Anstieg der Finan-
zierungskosten und die eingetriibten Konjunk-
turaussichten gedampft, wahrend die an der
aktuellen Umfrage zum Bankkreditgeschaft
(Bank Lending Survey, BLS) teilnehmenden Ban-
ken angaben, ihre Kreditangebotspolitik vor
allem aufgrund erhohter Kreditrisiken weiter
gestrafft zu haben.

Im dritten Quartal verzeichnete die Geldmenge
M3 zwar erneut per saldo Abflisse (siehe
Tabelle auf S. 32). Sie fielen aber geringer aus
als in den Vorquartalen. Dies lag im Wesent-
lichen daran, dass finanzielle Unternehmen per
saldo kurzfristige Bankeinlagen aufbauten, auch
in Reaktion auf einen rlickldufigen Risikoappetit
an den Finanzmarkten und dem damit einher-
gehenden Abbau risikoreicherer Anlagen. Zu-
dem bauten private Haushalte ihre in M3 ent-
haltenen Einlagen netto kaum noch ab, sondern
nahmen vor allem Umschichtungen innerhalb
von M3 vor. Private Haushalte und nichtfinan-
zielle Unternehmen schichteten wie bereits in
den Vorquartalen in grofsem Umfang taglich
fallige Einlagen in kurzfristige Termineinlagen
um, wobei erstere zusatzlich ihre kurzfristigen
Spareinlagen weiter reduzierten. Wesentlicher
Grund fur diese Portfolioanpassungen durfte
die langsame Weitergabe der gestiegenen
Geldmarktzinsen an die Zinssatze fur taglich fal-
lige Einlagen und kurzfristige Spareinlagen sein.
Im Vergleich zu Termineinlagen wurden sie da-
durch relativ unattraktiv.

Portfolioumschichtungen fanden aber auch in
Anlageformen aufSerhalb von M3 statt. Fur
Banken hat die Finanzierung Uber langerfristige
Einlagen und Schuldtitel mit der schrittweisen
Rlckzahlung der GLRG-Darlehen wieder an

1 Insbesondere wird die Differenz zwischen Anschaffungs-
und Ruckzahlungswert Uber die Restlaufzeit des Wert-
papiers verteilt, als Teil des Zinsertrags behandelt und beim
(somit fortgefuhrten) Anschaffungswert bertcksichtigt.

Tdglich fdllige
Einlagen
zugunsten kurz-
fristiger Termin-
einlagen weiter
abgebaut

Portfolio-
umschichtungen
in Anlagen
aufserhalb

von M3



Steigende
Anlagen aufSer-
halb von M3
und Anstieg der
Netto-Auslands-
position neutra-
lisieren die Aus-
wirkung auf M3

Wertpapier-
kredite gegen-
uber &ffent-
lichen Haus-
halten weiter
abgebaut

Bedeutung gewonnen. Die mit diesen Finanzie-
rungsformen verbundene Rendite war gerade
auch im Vergleich zur Rendite kurzfristiger M3-
Einlagen attraktiver. Dies flhrte dazu, dass die
geldhaltenden Sektoren im dritten Quartal er-
neut in grofBerem Umfang langerfristige Ein-
lagen und insbesondere langerfristige Bank-
schuldverschreibungen nachfragten. Finanzie-
rungsrechnungsdaten deuten darauf hin, dass
vor allem private Haushalte ihre Ersparnis auch
in Anlagen aufserhalb des Bankensektors, bei-
spielsweise in Staatsanleihen, investierten. Im
Gegensatz dazu scheinen nichtfinanzielle Unter-
nehmen die Mittel, die sie durch den Abbau
ihrer M3-Einlagen erlangten, in geringerem
Malfse fur Portfolioumschichtungen verwendet
zu haben. Vielmehr dirften sie frei werdende
Liquiditatsreserven genutzt haben, um ihre ge-
stiegenen Ausgaben zu finanzieren oder Kredite
zu tilgen.

Neben den heimischen privaten Haushalten
fragten auch gebietsfremde Anleger im Be-
richtsquartal erneut in gréfBerem Umfang An-
leihen aus dem Euroraum nach. Infolgedessen
flossen den inlandischen Nichtbanken flossen
somit aus dem Wertpapierverkehr mit dem Aus-
land per saldo Mittel zu. Gleichzeitig stieg der
Uberschuss in der Leistungsbilanz des Euro-
raums wieder an. Die Mittelzuflisse aus dem
Ausland flihrten zu einem Anstieg der Netto-
Auslandsposition des MFI-Sektors und stltzten
fur sich genommen das Geldmengenwachstum.
Insgesamt Uberwogen im Berichtsquartal
jedoch die dampfenden Einflisse auf das M3-
Wachstum.

Der Abbau der Geldmenge traf im dritten Quar-
tal auf eine nur noch geringfligig steigende
Kreditvergabe im Euroraum. Wahrend die Buch-
und Wertpapierkredite an den Privatsektor
leicht zulegten, nahmen die Kredite an 6ffent-
liche Haushalte weiter ab. Dies war eine Folge
des schrittweisen Abbaus des APP-Portfolios
des Eurosystems, der sich durch die vollstandige
Beendigung der Reinvestitionen im Rahmen des
APP im Juli nochmals beschleunigte.
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Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten
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Quelle: EZB. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen
sowie um Positionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Poo-
ling-Dienstleistungen, die von MFIs erbracht wurden. 2 Mit ne-
gativem Vorzeichen abgetragen, da eine Zunahme fur sich be-
trachtet das M3-Wachstum démpft. 3 Nichtmonetére finanzi-
elle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanzielle
Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Orga-
nisationen ohne Erwerbszweck.
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Geringfugiger
Abbau der Buch-
kredite an nicht-
finanzielle
Unter-

nehmen, ...

... sowohl
angebots-
seitig ...

Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum™

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 2023 2.Vj. 2023 3.V;j.
Kredite an private Nicht-MFls
im Euroraum 10,7 26,6
davon:
Buchkredite -29,6 21,7
Buchkredite, bereinigt" 4,3 19,7
Wertpapierkredite 40,3 4,9
Kredite an offentliche Haushalte
im Euroraum -85,4 -13,1
davon:
Buchkredite - 96 4,7
Wertpapierkredite -75,8 -17,8
Nettoforderungen gegenuber
Ansassigen aulderhalb des Euroraums 91,5 171
Andere Gegenposten von M3 -71,9 -67,6

Passiva 2023 2.Vj. 2023 3.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande 2) -102,1 - 251
Geldmenge M3 - 47,0 - 43
davon Komponenten:

Bargeld und taglich fallige

Einlagen (M1) —259,1 - 165,6

Ubrige kurzfristige Einlagen

(M2—-M1) 190,4 151,7

Marktfahige Finanzinstrumente

(M3-M2) 21,7 9,7
Geldkapital 94,1 92,4
davon:

Kapital und Ricklagen 13,5 22,2

Sonstige langerfristige

Verbindlichkeiten 80,6 70,2

* Statistisch bedingte Veranderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkaufe, Kredit-
verbriefungen und um Positionen im Zusammenhang mit durch MFIs erbrachten fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistungen. 2 Einschl. Ein-
lagen der Zentralstaaten beim MFI-Sektor sowie der von Zentralstaaten gehaltenen Wertpapiere, die vom MFI- Sektor begeben wurden.

Deutsche Bundesbank

Die Buchkreditvergabe an den nichtfinanziellen
Privatsektor im Euroraum stagnierte. Buchkre-
dite an nichtfinanzielle Unternehmen wurden
per saldo sogar in geringem Umfang abgebaut.
Unter den vier grofsen Mitgliedslandern des
Euroraums verzeichneten nur noch Banken in
Frankreich einen Nettozuwachs in diesem Kre-
ditsegment, wahrend der Saldo bei Banken in
Deutschland, Italien und Spanien negativ war.
FUr den Euroraum insgesamt sank die Jahres-
wachstumsrate der Unternehmenskredite bis
Ende September auf 0,2 %, nachdem sie vor
einem Jahr mit 8,9 % noch auf einem Mehr-
jahreshoch gelegen hatte.

Mal3geblich fir die geringe Dynamik der Kredite
an nichtfinanzielle Unternehmen waren die
schwache Wirtschaftsentwicklung und das ver-
anderte Zinsumfeld im Euroraum. Zum einen
veranlassten ihre gestiegenen Finanzierungs-
kosten die Banken im Euroraum, die Kreditzin-
sen weiter zu erhohen. Dies dampfte die Kredit-
nachfrage. Zum anderen reagierten die Banken
auf das verschlechterte Risikobild auf der Kredit-
nehmerseite mit einer weiteren Straffung ihrer
Kreditrichtlinien. Neben den aktuellen Straffun-
gen durften auch die Straffungen der Kredit-
angebotsbedingungen aus den vergangenen
Quartalen die Kreditvergabe gedampft haben.

Auch die Unternehmen reagierten auf das ge-
samtwirtschaftliche Umfeld. Sie reduzierten er-
neut ihre Nachfrage nach kurzfristigen Krediten
(siehe Schaubild auf S. 33) und zogen es vor,
ihre gestiegenen Ausgaben lieber aus eigenen
Mitteln zu finanzieren, als neue, sich schnell
verteuernde Kredite aufzunehmen. Dazu passt,
dass die nichtfinanziellen Unternehmen in den
letzten Quartalen per saldo Liquiditatsreserven
in Form gering verzinster Einlagen auflosten.
Zugleich weiteten die Unternehmen die Auf-
nahme langfristiger Buchkredite im Einklang mit
der abgeschwachten Investitionsdynamik ins-
besondere bei den Bauinvestitionen nur mode-
rat aus.

Aus Sicht der im BLS befragten Banken im Euro-
raum nahm die Nachfrage nach Unternehmens-
krediten im dritten Quartal 2023 zum vierten
Mal in Folge ab. Der Riickgang der Kreditnach-
frage war bei grofden Unternehmen sowie klei-
nen und mittleren Unternehmen gleichermal3en
ausgepragt; er war abermals deutlich starker,
als von den Banken im Vorquartal erwartet
worden war. Auch fur das vierte Quartal 2023
rechnen die Banken mit einem weiteren Ruck-
gang der Kreditnachfrage. Haupttreiber der
schwachen Kreditdynamik im dritten Quartal
waren laut Bankangaben erneut der Anstieg
des allgemeinen Zinsniveaus und der Rickgang
des Mittelbedarfs fir Anlageinvestitionen.

... als auch
nachfrageseitig
getrieben

Zinsanstieg und
riickldaufiger
Mittelbedarf fiir
Anlageinvestitio-
nen laut BLS
Hauptgriinde fur
starken Nach-
fragertickgang



Weitere Straf-
fung der Kredit-
richtlinien im
Unternehmens-
geschdft auf-
grund des
gestiegenen
Kreditrisikos

Schwache Buch-
kreditvergabe
an private
Haushalte,
insbesondere
bei Wohnungs-
baukrediten

Nachfrage nach
Krediten an
private Haus-
halte durch Zins-
niveau, Inflation
und Hauspreise
geddampft, ...

Die im BLS interviewten Banken setzten die
Straffung ihrer Richtlinien fur Unternehmens-
kredite im dritten Quartal in ahnlich starkem
Umfang wie im Vorquartal fort. Als Hauptgrund
fur die Anpassungen nannten die befragten
Banken abermals das gestiegene Kreditrisiko.
Hier fUhrten die Banken vor allem branchen-
und firmenspezifische Faktoren an. Aber auch
die gedampfte Wirtschaftslage und der
schwache Konjunkturausblick trugen zu den
Straffungen bei. Dagegen spielten originar
bankseitige Faktoren wie die Risikotoleranz
oder die Liquiditatsposition der Banken laut An-
gaben aus dem BLS bei der Straffung der Kre-
ditrichtlinien eine geringere Rolle.

Die Buchkreditvergabe der Banken an private
Haushalte war wie im Vorquartal schwach; per
saldo gab es nur einen geringfligigen Zuwachs.
Als volumenmalf3ig bedeutendste Komponente
legten die Wohnungsbaukredite, bereinigt um
Kreditverkaufe und -verbriefungen, abermals
nur in geringem Umfang zu. Zugleich vergré-
[Serte sich der Nettoabfluss bei den Ausleihun-
gen der Kategorie ,sonstige Kredite” (darunter
Kredite an Einzelunternehmen). Weiter spurbar
aufgebaut wurden lediglich Konsumentenkre-
dite. Im Aggregat sank die Jahreswachstums-
rate der Buchkredite an private Haushalte Ende
September auf 0,8 % und lag damit knapp 4
Prozentpunkte niedriger als auf ihrem Mitte
2022 erreichten Mehrjahreshoch.

Hierzu passt, dass die im BLS befragten Banken
von einem weiteren Riickgang der Kreditnach-
frage der privaten Haushalte im dritten Quartal
berichteten. Insbesondere bei den Wohnungs-
baukrediten beobachteten die befragten Ban-
ken erneut eine kraftig gesunkene Nachfrage.
Der Nachfragertickgang durfte sich nach Ein-
schatzung der BLS-Banken auch im vierten
Quartal fortsetzen. Als Grinde fir den geringe-
ren Mittelbedarf der privaten Haushalte im
dritten Quartal nannten die interviewten Ban-
ken vor allem das gestiegene Zinsniveau, den
Rickgang des Verbrauchervertrauens und — bei
den Wohnungsbaukrediten — die eingetriibten
Aussichten am Wohnimmobilienmarkt. Im BLS
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Buchkredite des MFI-Sektors
an den nichtfinanziellen Privatsektor
im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen”
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* Aggregate bereinigt um Kreditverkaufe und -verbriefungen
sowie um Positionen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Poo-
ling-Dienstleistungen, die von MFIs erbracht wurden. 1 Nichtfi-
nanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Sowie pri-
vate Organisationen ohne Erwerbszweck.
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nicht abgefragt wird der Einfluss der Inflation,
die ebenfalls zur Schwachung der Kreditdyna-
mik insbesondere bei den Wohnungsbaukre-
diten beigetragen haben durfte. Die hohen In-
flationsraten der vergangenen zwei Jahre haben
das reale Geldvermogen und das verflgbare
Realeinkommen der privaten Haushalte redu-
ziert. AuBerdem belasten die kraftig gestiege-
nen Baupreise und die nach wie vor hohen
Hauspreise die Nachfrage nach Wohnungsbau-
krediten.

Ebenfalls dampfend auf die Kreditdynamik
wirkte sich die Angebotspolitik der Banken aus.
Die im BLS befragten Banken gaben an, ihre

33
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Einlagen-
geschdft nur
noch moderat
gestiegen, pri-
vate Haushalte
mit dem grofsten
Beitrag

Zinssatze fiir Bankeinlagen
in Deutschland”

% p.a., monatlich
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* Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unterneh-
men gemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik (volumengewich-
tete Zinssatze). Bestandszinsen fur Sicht- und Spareinlagen
kénnen wegen taglich méglicher Zinsanderungen auch als
Neugeschafte interpretiert werden.

Deutsche Bundesbank

Richtlinien fir Wohnungsbaukredite erneut und
ahnlich stark wie im Vorquartal gestrafft zu
haben. Hierzu trugen auch bankseitige Faktoren
wie eine gesunkene Risikotoleranz bei. Wie im
Unternehmenskreditgeschaft nannten die be-
fragten Banken als Hauptgrund fur die Straf-
fung aber das ihrer Einschatzung nach gestie-
gene Kreditrisiko. Neben der Eintribung der
allgemeinen Wirtschaftslage und den ver-
schlechterten Aussichten am Wohnimmobilien-
markt spielte hier auch die gesunkene Kredit-
wurdigkeit der Kreditnehmer eine Rolle.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit inlan-
dischen Kunden

Das Einlagengeschaft deutscher Banken mit in-
[andischen Kunden nahm im dritten Quartal
2023 nur noch moderat zu. Zwar wurden die
kurzfristigen Termineinlagen erneut stark auf-
gestockt. lhr Anstieg speiste sich jedoch grofs-

tenteils aus Umschichtungen zulasten taglich
falliger Einlagen und kurzfristiger Spareinlagen.
Damit reagierten die Anleger, insbesondere die
privaten Haushalte, auf die weiter gestiegene
Renditedifferenz zwischen den marktnah ver-
zinsten kurzfristigen Termineinlagen und den
Ubrigen kurzfristigen Bankguthaben (siehe
nebenstehendes Schaubild). Gleichzeitig ver-
anlasste die ebenfalls gestiegene Verzinsung
langerfristiger Bankguthaben die privaten Haus-
halte, auch diese Guthaben weiter auf-
zustocken.

Der Einlagenaufbau der nichtfinanziellen Unter-
nehmen fiel dagegen vergleichsweise gering
aus. Dies zeigte sich darin, dass die nichtfinan-
ziellen Unternehmen ihre kurzfristigen Termin-
gelder in geringerem Umfang als in den Quar-
talen zuvor aufbauten und gleichzeitig ihre Ub-
rigen kurz- und langfristigen Bankeinlagen re-
duzierten. Insgesamt spricht diese Entwicklung
fur eine Verringerung der Einnahmenuber-
schisse dieses Sektors, die im Zusammenhang
mit den hohen Kosten und der schwachen
Nachfrage aus dem In- und Ausland zu sehen
ist.

Die finanziellen Unternehmen bauten dagegen
ihre Einlagenbestande bei den heimischen Ban-
ken im dritten Quartal Uber alle Kategorien ab.
Im aktuellen Umfeld durfte das Anlageverhalten
dieses traditionell renditebewussteren Sektors
durch Umschichtungen zugunsten besser ver-
zinster Anlageformen motiviert sein.

Auch das Kreditgeschaft der deutschen Banken
mit inlandischen privaten Kunden schwadchte
sich im dritten Quartal 2023 weiter ab. Dies lag
daran, dass die Banken ihre Bestande an Wert-
papieren privater Emittenten per saldo abbau-
ten, wahrend die Zuflisse bei den Buchkrediten
schwach blieben. Zurlckzufihren war dies auf
die geringe Dynamik der Buchkreditvergabe so-
wohl an private Haushalte als auch an nicht-
finanzielle Unternehmen.

Im Gegensatz zum Vorquartal verzeichneten die
Banken im Buchkreditgeschaft mit den inlan-

Einlagenaufbau
der nichtfinan-
ziellen Unter-
nehmen erneut
schwach

Einlagen der
finanziellen
Unternehmen
von Umschich-
tungen in besser
verzinste
Anlageformen

geprdgt

Zuwachs Kredit-
geschdft mit

privaten Kunden
erneut gesunken
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Kreditvergabe
an nichtfinan-
zielle Unter-
nehmen negativ,
jedoch mit
unterschiedlicher
Entwicklung

in einzelnen
Laufzeiten

Héhere Kredit-
zinsen und
geringerer
Mittelbedarf fiir
Investitionen
ddmpfen Kredit-
nachfrage

Kreditangebots-
politik weiter

gestrafft

dischen nichtfinanziellen Unternehmen im Be-
richtsquartal sogar ein leichtes Minus. Dahinter
standen Nettotilgungen von kurz- und mittel-
fristigen Ausleihungen mit einer Laufzeit von bis
zu funf Jahren. Dieser Abbau ging nicht mehr
primar auf Ruckzahlungen von Krediten zuruck,
die die KfW im vergangenen Jahr an Unterneh-
men des Energiesektors gewahrt hatte, sondern
verteilte sich breiter Uber die Bankengruppen.
Dagegen nahmen die langer laufenden Auslei-
hungen an nichtfinanzielle Unternehmen erneut
moderat zu, wobei dieser Zuwachs vor allem
von den Kreditgenossenschaften und Sparkas-
sen getragen wurde.

Insgesamt spiegelt die aktuelle Entwicklung der
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
mehrere Faktoren wider und durfte sowohl
nachfrage- als auch angebotsseitig getrieben
sein. Zum einen dampfen die mittlerweile deut-
lich gestiegenen Kreditzinsen, die verhaltene
Nachfrage nach Gutern und Dienstleistungen
aus dem In- und Ausland und die unsicheren
Wirtschaftsaussichten derzeit die Kreditnach-
frage. Die Angaben des BLS bestatigen dieses
Bild: Als Grunde fur die ihrer Einschatzung nach
erneut gesunkene Kreditnachfrage nannten die
befragten Banken in erster Linie den Anstieg
des allgemeinen Zinsniveaus und den Riuckgang
des Mittelbedarfs fir Anlageinvestitionen.

Aber auch die Kreditangebotspolitik Ubte im
Berichtsquartal einen dampfenden Einfluss auf
die Kreditvergabe aus. So berichteten die im
BLS befragten Banken, dass sie ihre Kreditricht-
linien im Firmenkundengeschaft per saldo er-
neut gestrafft hatten — und zwar im gleichen
Umfang wie im Vorquartal — und meldeten in
der Summe strengere Kreditbedingungen. Im
Vorquartal hatten die Banken noch angegeben,
keine nennenswerte Richtlinienstraffung mehr
vornehmen zu wollen. Die Banken begriindeten
die restriktivere Ausgestaltung der Vergabe-
politik vor allem mit dem erhohten Kreditrisiko
im Hinblick auf branchen- und firmenspezifische
Faktoren, die gedampfte Wirtschaftslage und
die Konjunkturaussichten.

Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen”

+14 Beitrag der Laufzeiten in %-Punkten

I bis 1 Jahr
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tiber 5 Jahre
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Private Haushalte?

Beitrag der Kredite

in %-Punkten 8
insgesamt

Veranderung in %

sonstige Kredite
Konsumentenkredite
Wohnungsbaukredite

2018 2019 2020 2021 2022 2023

* Bereinigt um Kreditverkdufe und -verbriefungen. 1 Nicht-
finanzielle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Einschl.
privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Das Kreditgeschaft mit inlandischen privaten  Wachstum der

Haushalten blieb im dritten Quartal ebenfalls ZVOh.”U”ng"“'
redite weiter
schwach. Dabei fragten private Haushalte per  abgeschwicht

saldo erneut weniger Wohnungsbaukredite
nach und tilgten ihre Bankkredite zu Konsum-
und sonstigen Zwecken insgesamt erkennbar.
Die hohe Inflation, die erhdhten Baupreise und
die weiter gestiegenen Finanzierungskosten
dampften die Nachfrage der privaten Haushalte
nach Bauleistungen beziehungsweise Bankkre-
diten. Laut MFI-Zinsstatistik stiegen die Zins-
satze fur langfristige Wohnungsbaukredite im
dritten Quartal insgesamt weiter leicht an und
lagen zuletzt bei knapp 4 %.
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften Kredite an private Haushalte"

% p-a. Bankzinsen fiir Unternehmenskredite?... Bankzinsen fiir Konsumentenkredite?... % p.a.
6,5 9,5
6,0 9,0
5,5 8,5
5,0 ... mit anfanglicher Zinshindung 8,0

von tber fiinf Jahren
4,5 7,5
40 - mit anféanglicher Zinsbindung bis 7.0
ein Jahr ...
3,5 6,5
3,0 ... bis 1 Mio € 6,0
... mit anfanglicher
2,5 f Zinsbindung von tiber 55
j einem Jahr bis fiinf Jahre
2,0 5,0
1,5 4,5
1,0 4,0
... von liber 1 Mio €
0,5 3,5
Bankzinsen fiir
4,5 Wohnungsbaukredite? ... 3.0
... mit anfanglicher Zinsbindung von ... mit anfanglicher Zinsbindung
4,0 . p . 2,5
Uber funf Jahren ... von iiber zehn Jahren
3,5 2,0
3,0 1,5
2,5 1,0
... bis 1 Mio €
Veranderung der Kreditrichtlinien® fiir ... %
... Konsumentenkredite +30

... von Uber 1 Mio €

1,0
... Wohnungsbaukredite +60
o  Veranderung der Kreditrichtlinien® +30
fir Unternehmenskredite
+30 W 0

4)
0 M—’N\ l:1) -30

Veranderung der Margen? fiir ...

-30
... Konsumentenkredite
risikoreichere Kredite +30
Veranderung der Margen® )
fur Unternehmenskredite 0
+30 Hisikoreichere Kredite durchschnittliche Kredite ~30
... Wohnungsbaukredite
0 +30
risikoreichere Kredite
-30 o : 0
durchschnittliche Kredite
-30

durchschnittliche Kredite
2015 16 17 18 19 20 21 22 23 15 16 17 18 19 20 21 22 2023

1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschéft. GeméafR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Geméaf Bank Lending
Survey; fur Kreditrichtlinien: Saldo aus der Summe der Angaben ,deutlich verscharft” und , leicht verscharft” und der Summe der Anga-
ben ,etwas gelockert” und ,deutlich gelockert” in % der gegebenen Antworten, fiir Margen: Saldo aus der Summe der Angaben
,deutlich ausgeweitet” und , leicht ausgeweitet” und der Summe der Angaben ,etwas verengt” und ,deutlich verengt” in % der gege-
benen Antworten. 4 Erwartungen fur das 4.Vj. 2023.
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Finanzierungs-
bedingungen fir
Wohnungsbau-
kredite insge-
samt restriktiver

Nachfrage nach
Konsumenten-
und sonstigen
Krediten insge-
samt ebenfalls
riickldaufig

Zugang der
deutschen Ban-
ken zu Einlagen
verschlechtert

Leitzinsentschei-
dungen des
Eurosystems
beeinflussten die
Ertragslage der
Banken positiv

Neben den Kreditzinsen gestalteten die Banken
auch ihre Kreditvergabepolitik im dritten Quar-
tal erneut restriktiver. Gemafs BLS wurden die
Kreditrichtlinien im Bereich der privaten Bau-
finanzierung per saldo erneut gestrafft, wenn-
gleich weniger stark als im Vorquartal. Die
Banken begrindeten die strengeren Anfor-
derungen mit dem ihrer Ansicht nach erhéhten
Kreditrisiko, vor allem im Hinblick auf die ein-
getribte Wirtschaftslage und die gedampften
Konjunkturaussichten. Die Kreditbedingungen
wurden im Bereich der privaten Baufinanzie-
rung ebenfalls gestrafft. Die aktuelle Straffung
fiel hier ahnlich stark aus wie im Vorquartal,
zeigte sich jedoch ausschlief3lich in der Aus-
weitung der Margen fur risikoreichere Boni-
taten. Die Margen fur durchschnittlich riskante
Kredite wurden dagegen wettbewerbsbedingt
verengt.

Auch die Kreditrichtlinien fir Konsumenten-
und sonstige Kredite an private Haushalte wur-
den laut BLS im dritten Quartal 2023 erneut
restriktiv angepasst. Da zudem die Finanzie-
rungskosten fur die ohnehin vergleichsweise
teuren Konsumenten- und sonstigen Kredite an
private Haushalte weiter anstiegen, sank ihre
Nachfrage nach Konsumenten- und sonstigen
Krediten in der Summe erkennbar.

Die im Rahmen des BLS befragten deutschen
Banken berichteten vor dem Hintergrund der
Lage an den Finanzmarkten von einer im Ver-
gleich zum Vorquartal kaum veranderten Re-
finanzierungssituation. Einzig der Zugang zu
Einlagen verschlechterte sich.

Die Leitzinserhdhungen des Eurosystems beein-
flussten die Ertragslage der befragten Banken in
den vergangenen sechs Monaten insgesamt
positiv. Zwar belasteten sie das zinsunabhan-
gige Ergebnis. Dem stand aber eine merkliche
Verbesserung des Zinsergebnisses gegenuber.
Fir die kommenden sechs Monate rechnen die
Banken mit deutlich geringeren Auswirkungen

Deutsche Bundesbank

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2023
Position 2. Vj. 3.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig —48,1 -47,6
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 88,0 72,9
Uber 2 Jahre 3,0 - 09
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -29,2 —28,7
Uber 3 Monate 5,9 8,6
Kredite
Kredite an inlandische 6ffentliche
Haushalte
Buchkredite - 0,1 3,7
Wertpapierkredite - 23 0,3
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite2) 5,2 5,3
darunter:
an private Haushalte3) 1,4 ,
an nichtfinanzielle Unternehmen4) 3,7 - 14
Wertpapierkredite 24 - 20

* Zu den Monetéren Finanzinstituten (MFls) zéhlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Statistisch bedingte Verdnderungen (z.B.
statistische Brliche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Unter-
nehmen, Privatpersonen und offentliche Haushalte ohne den
Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkaufe und -verbriefungen.
3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesellschaften.
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der Leitzinsentscheidungen auf ihre Ertragslage
als in den vergangenen sechs Monaten.

Die Veranderungen der fur geldpolitische
Zwecke gehaltenen Wertpapierbestande des
Eurosystems beeinflussten die Ertragslage der
interviewten Banken in den vergangenen sechs
Monaten kaum. Der Einfluss auf die Marktfinan-
zierungsbedingungen der Banken und ihre
Liquiditatsposition war dagegen negativ. Hierin
durfte sich die Einstellung der Reinvestitionen
von fallig werdenden Wertpapieren im Rahmen
des APP seit Juli 2023 widerspiegeln.

Die Auswirkungen der GLRGIII auf die finan-
zielle Situation der Banken schwachten sich in
den vergangenen sechs Monaten weiter ab. So
berichteten die Banken nur noch mit Blick auf
ihre Liquiditatsposition von einem positiven Ein-
fluss.
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Rendliten stiegen
unter den Ein-
drticken einer
weiterhin hohen
Inflation und
divergierender
Konjunktur-
aussichten

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Zeichen weiterhin hoher, aber rucklaufiger In-
flationsraten. Daneben pragten die divergieren-
den Konjunkturaussichten in den grof3en Wah-
rungsraumen das allgemeine Finanzmarkt-
geschehen. In diesem Umfeld setzten dort die
Notenbanken ihren geldpolitischen Straffungs-
kurs zunachst fort. Wahrend die US-Notenbank
ihren Leitzins im Juli um 25 Basispunkte anhob,
belield sie diesen seitdem unverandert. Nach
zwei weiteren Zinsschritten von jeweils 25
Basispunkten im Juli und September beschloss
auch der EZB-Rat auf seiner jlingsten Sitzung im
Oktober, die Leitzinsen vorerst nicht weiter zu
erhdhen. Insgesamt betonten aber beide No-
tenbanken, dass es notwendig sei, die Leitzin-
sen ausreichend lange auf einem restriktiven
Niveau zu belassen, und hielten sich die Option
offen, in Abhangigkeit vom Inflationsbild die
Leitzinsen weiter anzuheben. In diesem Umfeld
setzte sich unter den Marktteilnehmern ver-
starkt die Einschatzung durch, dass die Leitzin-
sen Uber einen langeren Zeitraum auf einem
restriktiven Niveau verharren konnten. Aus-
gepragt war diese Marktsicht angesichts robus-
ter US-Konjunkturdaten und eines seit Monaten
resilienten Arbeitsmarktes vor allem fur den
Leitzinsausblick der Fed.

Das ,higher-for-longer”-Zinsszenario flhrte in
beiden Wahrungsraumen zunachst zu steigen-
den Nominal- und Realzinsen. Im Euroraum fiel
der Renditeanstieg aber aufgrund gedampfter
Wachstumsaussichten schwacher aus. Diese
Entwicklungen schlugen sich im Verlauf des
dritten Quartals 2023 in einer Abwertung des
Euro gegenlber dem US-Dollar nieder. Seit
Ende September wuchs zudem die Besorgnis
der Marktteilnehmer, dass die Fiskaldefizite der
USA perspektivisch hoher ausfallen kénnten.
Dies verstarkte den Renditeanstieg bei den US-
Treasuries, der sich Uber den internationalen
Zinsverbund in etwas abgeschwachter Form

auch auf den Euroraum Ubertrug. Gegen Ende
des Berichtszeitraums kam es an den Finanz-
markten zu gegenlaufigen Entwicklungen. Die
verscharften finanziellen Bedingungen fihrten
dazu, dass die Marktteilnehmer in ihrem mittel-
fristigen Leitzinsausblick hohere konjunkturelle
Abwartsrisiken einpreisten. Die etwas schwa-
cheren US-Arbeitsmarktdaten sowie die nied-
riger ausgefallenen US-Inflationsdaten verstark-
ten seit Anfang November die Renditerlick-
gange und belasteten den US-Dollar.

Die Markte fur risikobehaftete Anlageklassen
folgten dem allgemeinen Zinstrend. Insgesamt
fUhrten steigende Realzinsen und ein fallender
Risikoappetit der Investoren teilweise zu Be-
wertungsverlusten. So facherten sich in diesem
Umfeld die Renditeaufschldge vor allem auf den
Staatsanleihemarkten zeitweise auf. Unter den
Staatsanleihen des Euroraums verzeichneten
italienische Titel Spreadausweitungen, befor-
dert durch nach oben revidierte Prognosen fur
das Fiskaldefizit Italiens. An den Aktienmarkten
notierten die Kurse nach zwischenzeitlichen,
teils spurbaren Verlusten im Ergebnis wenig ver-
andert.

B Wechselkurse

Der Euro verlor gegentber dem US-Dollar von
Mitte Juli bis zur ersten Oktoberwoche sukzes-
sive an Wert und fiel mit einer Notierung von
unter 1,05 US-$ auf den tiefsten Stand seit
Dezember 2022. Die Abwertung des Euro war
vor allem auf die sich allmahlich verfestigende
Erwartung der Marktteilnehmer zurtickzufth-
ren, dass die Federal Reserve die Leitzinsen zum
Jahresende moglicherweise noch einmal er-
hohen und etwaige Zinssenkungen im nachsten
Jahr erst spater umsetzen wurde. Die nach
oben angepassten Zinsprojektionen des Federal
Open Market Committee (FOMC) im September
bestatigten die Erwartung eines fur langere Zeit
hoheren US-Zinsniveaus (,higher-for-longer”).

Renditeanstiege
von Staatsanlei-
hen im Euro-
raum fielen
unterschiedlich
stark aus

Euro mit leichten
Kursverlusten
gegeniber
US-Dollar



Euro per saldo
mit Wert-
zuwdchsen
gegentber
Pfund

Sterling ...

Gespeist wurde die Neueinschatzung der geld-
politischen Ausrichtung der Fed zuvor schon
durch die Bekanntgabe einer Reihe von US-Kon-
junkturdaten, die positiv Uberraschten. Die Kon-
junkturdaten fir den Euroraum fielen dem-
gegenUber Uberwiegend ungunstiger aus als
am Markt erwartet. Die eingetribten Konjunk-
turaussichten im gemeinsamen Wahrungsraum
belasteten den Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar zusatzlich.

Seit Anfang Oktober notierte der Euro gegen-
uber dem US-Dollar ohne klar erkennbaren
Trend in einem engen Band um 1,06 US-S.
Einerseits stiegen die Renditen von US-Staats-
anleihen in dieser Zeit vorubergehend so stark
an, dass die Fed in diesem Zusammenhang da-
rauf hinwies, dass persistent straffere Finanzie-
rungsbedingungen Auswirkungen auf die Geld-
politik haben kénnen. Andererseits stitzten im
Oktober hoher als erwartet ausgefallene US-In-
flationszahlen sowie zunachst auch weiter
Uberraschend gunstige amerikanische Konjunk-
turdaten bestehende Zinssteigerungserwartun-
gen. Ein enttauschender US-Arbeitsmarktbericht
wendete Anfang November allerdings die Stim-
mung an den Devisenmarkten zulasten des US-
Dollar. Die Veroffentlichung neuer, uber-
raschend deutlich gefallener Inflationsraten fir
die USA belastete die amerikanische Wahrung
zusatzlich. Bislang deutet auch wenig darauf
hin, dass die jingste Verscharfung der Krise in
Nahost Uber Netto-Kapitalzuflisse spurbaren
Aufwertungsdruck auf den US-Dollar ausgelbt
hatte. Zuletzt wurde der Euro bei 1,08 US-$ ge-
handelt; er hat damit seit Ende Juni 0,2 % an
Wert verloren.

Der Euro wertete seit Halbjahresbeginn gegen-
Uber dem Pfund Sterling per saldo auf. Beson-
ders im September geriet das britische Pfund
gegenuber dem Euro und anderen Wahrungen
unter Druck, nachdem die Bank of England sich
dafur entschieden hatte, die Leitzinsen unver-
andert zu lassen. Weil die Inflationsrate im Ver-
einigten Konigreich gemessen am Inflationsziel
der Bank of England und im internationalen
Vergleich immer noch aufSerordentlich hoch

Deutsche Bundesbank

Wechselkurs des Euro
Tageswerte, log. MaRstab

us-$
1,15

Gegeniiber dem...

1,10 ...US-Dollar
1,05
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Berechnet gegentber
den Wahrungen von 18 Landern. Ein Anstieg der Werte ent-
spricht einer Aufwertung des Euro.
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lag, hatten Beobachter hingegen mehrheitlich
eine erneute Leitzinserhéhung der britischen
Wahrungshuter erwartet. Schlechter als erwar-
tet ausgefallene Wirtschaftszahlen verstarkten
in der Folgezeit die Konjunktursorgen im Ver-
einigten Koénigreich. Sie dampften zudem die
dortigen Zinserwartungen. Dies belastete zu-
sammengenommen das britische Pfund. Bei
Abschluss dieses Berichts notierte der Euro bei
0,88 Pfund Sterling und damit 2,0 % fester als
Ende Juni.

Vor dem Hintergrund weiterhin betrachtlicher
Renditedifferenzen erzielte der Euro auch ge-
genlber dem Yen Kursgewinne. Seit Mitte
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Neuberechnung der Gewichte fur die Indikatoren der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft

Indikatoren der preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit werden verbreitet in Form der rela-
tiven Preis- beziehungsweise Kostenent-
wicklung eines Landes gegenlber dem
gewichteten Durchschnitt bedeutender
Handelspartner zur Verfligung gestellt.”
Dabei werden die Preise oder Kosten in ver-
schiedenen Wahrungsgebieten mithilfe von
nominalen Wechselkursen in eine einheit-
liche Wahrung umgerechnet, um eine Ver-
gleichbarkeit herzustellen. Die Bundesbank
berechnet und veréffentlicht solche Indika-
toren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
kontinuierlich fur Deutschland.? Konzept
und Berechnungsverfahren dieser Indikato-
ren stimmen mit denen des realen effektiven
Wechselkurses des Euro Uberein.?

Zur Ermittlung des Gewichts, welches einem
einzelnen Partnerland im Indikator zu-
kommt, wird auf die Intensitat seiner Han-
delsverflechtungen® mit dem betrachteten
Basisland zuruckgegriffen. Die Gewichte
werden auf Grundlage aktueller Handels-
statistiken regelmaf3ig alle drei Jahre ange-
passt.® Um den aktuellen Entwicklungen im
Aufdenhandel Rechnung zu tragen, wurden
die Gewichtsschemata auch zuletzt wieder
turnusgemafs neu berechnet. Bis zur aktuel-
len Umstellung basierten die Gewichte fur
alle Indikatorreihen von 2016 an auf den
Handelsdaten fir die Jahre 2016 bis 2018.9
Demgegenuber gehen in die neu berech-
neten Indikatoren ab 2019 Gewichte ein,
die sich aus den Handelsbeziehungen der

Jahre 2019 bis 2021 ergeben.

Die neu ermittelten Gewichte, die zur Be-
rechnung des Indikators der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft gegenutiber einem weiten Landerkreis
von 60 Handelspartnern herangezogen

werden, sind in der Tabelle auf Seite 41 zu-
sammengestellt. Fir diesen Landerkreis sind
auch die Gewichte der vorangegangenen
Berechnungszeitraume aufgeflhrt, die vor
dem Hintergrund einer besseren Datenver-
fugbarkeit im Zuge der Neuberechnung re-
vidiert wurden. Die Gewichte fUr Indikato-
ren gegenuber kleineren Landerkreisen las-
sen sich durch einfache Reskalierung aus
denen des weiten Landerkreises ermitteln.

Die aktuellen Gewichte (Basis: 2019 bis
2021) weichen bei den meisten Landern nur
geringfugig von denen der Vorperiode
(Basis: 2016 bis 2018) ab. Vor allem China
und Polen, aber auch Irland und die Nieder-
lande haben zwar merklich an Bedeutung
flr den deutschen Aufenhandel gewonnen.
China hat damit weiter das hochste Han-
delsgewicht aller Partnerlander Deutsch-

1 Zu Einzelheiten Uber eine aktuelle Einschatzung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands und
des Euroraums mit solchen und anderen Indikatoren
vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

2 Vgl. bspw. Tabelle XII.11 im Statistischen Teil dieses
Berichts.

3 Das Berechnungsverfahren wird im Einzelnen be-
schrieben in: Schmitz et al. (2012).

4 Die Handelsverflechtungen bertcksichtigen neben
dem Waren- auch den Dienstleistungshandel. Sie bezie-
hen nicht nur die unmittelbaren Handelsstrome
zwischen dem betrachteten Basis- und einem jewei-
ligen Partnerland mit ein, sondern auch Konkurrenzbe-
ziehungen zwischen diesen beiden Landern auf Dritt-
markten (Drittmarkteffekte).

5 Weil den berechneten Indexreihen damit zu verschie-
denen Zeitperioden unterschiedliche Gewichtssche-
mata zugrunde liegen, werden sie miteinander verket-
tet. Auf diese Weise werden konstruktionsbedingte
Spriinge in den Indikatorreihen der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit vermieden.

6 Eine Zusammenstellung der letzten turnusmafigen
Anpassung der Gewichte findet sich in: Deutsche Bun-
desbank (2020).



Wagungsschema des Indikators der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft gegentiber einem weiten Landerkreis von
60 Handelspartnern

in %o, Stand: September 2023

Landergruppe/Land

Enger Landerkreis
Belgien
Danemark
Estland
Finnland
Frankreich
Griechenland
Irland
[talien
Japan
Kanada
Kroatien
Lettland
Litauen
Luxemburg
Malta
Niederlande
Norwegen
Osterreich
Portugal
Schweden
Schweiz
Slowakei
Slowenien
Spanien
USA
Vereinigtes Konigreich
Zypern

Zusatzlich einbezogene
Lander des erweiterten
Landerkreises
Australien
Bulgarien
China
Hongkong, SVR
Korea, Republik
Polen
Rumanien
Singapur
Tschechien
Ungarn

Zusatzlich einbezogene
Lander des weiten
Landerkreises

Algerien

Argentinien

Brasilien

Chile

Indien

Indonesien

Island

Israel

Kolumbien

Malaysia

Marokko

Mexiko

Neuseeland

Peru

Philippinen

Russische Foderation

Saudi-Arabien

Sudafrika

Taiwan

Thailand

Turkei

Ukraine

Vereinigte Arabische

Emirate

Ingesamt

bis
19971

796,0
51,7
17,8
0,4
9,7
105,2
8,9
10,9
84,7
50,0
7,7
2,7
0,5
0,9
5,8
0,7
68,5
7,5
51,8
10,5
21,6
47,0
41
4,2
42,9
98,0
81,3
1,0

106,6
4,4
1,1
21,5
13,0
13,8
16,6
3,2
9,5
14,4
9,1

97,4
0,5
2,0
7,2
1,5
6,3
54
0,4
4,0
1,0
6,2
1.3
4,5
0,8
0,5
2,5

11,6
1,9
55

10,7
6,4

13,3
1.9

2,0
1000,0

1998
bis

2000
788,7
46,2
15,7
0,6
10,5
101,5
7.8
15,5
78,4
471
8,6
2,2

119,5
4,0
1,3
25,9
12,0
11,6
19,7
3,6
8,6
18,3
14,5
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1 Basis: 1995 bis 1997. 2 Basis: 2019 bis 2021.

Deutsche Bundesbank

2001
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2003
764,3
49,1
16,0
0,8
10,4
95,2
6,8
16,1
74,4
40,3

142,3
4,1
1,8
37,0
12,1
12,7
22,4
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2006
724,8
51,2
15,2
11
10,1
87,6
6,6
15,2
69,5
36,6
8,3
3,0
0,9
1,6
7.1
0,6
66,6
7,0
46,5
8,0
19,5
41,7
8,6
4,2
41,3
94,4
71,5
0,9

173,2
4,1
2,3
53,4
12,6
16,9
27,3

6,3

79
24,6
17,8

102,0
0,6
1.1
6,5
1,7
7,7
3,0
0,7
3,0
0,7
52
1,2
6,7
0,8
0,5
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2,7
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9,2
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2010
bis

2012
657,6
44,8
12,9
1,0
8,3
83,8
4,6
12,9
57,8
31,8
8,1
2,4
0,9
1,8
7,2
0,7
67,2
6,2
44,0
6,7
18,3
42,3
10,9
4,5
34,0
85,7
57,9
0,9

224,0
51
2,6
91,4
11,6
16,2
34,2

9,0

8,8
28,9
16,2

118,4
0,6
2,1
8,5
2,1

12,1
3,4
0,5
3,3
0,9
58
1,3
7,7
0,9
0,6
2,0

18,5
34
59
83
58

16,6
3,1

5,0
1.000,0

2013
bis
2015
648,2
41,4
13,0
1,1
8,0
81,2
4,2
13,5
52,6
26,0
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4,6
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4,6
2,9
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116,2
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2016
bis
2018
641,8
40,5
12,7
1,2
8,3
73,7
4.1
16,4
52,7
25,7

u

7
2,8
1,0
2,3
8,3
1,1
68,9
4,8
43,0
7,0
16,7
40,6
12,2
4,8
33,6
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57,4
0,9

6,5
1000,0
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628,4
411
12,6

1,6
8,1
67,6
3,9
21,7
51,4
23,8
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Euro in effektiver
Rechnung etwas
stdrker

lands inne.” Spulrbare Rickgange sind ins-
besondere flr das Vereinigte Konigreich und
Frankreich, in geringerem MalSe auch fur
Spanien und die USA zu erkennen. Dabei
durfte auch der Austritt des Vereinigten
Konigreichs aus der Europaischen Union die
relative Intensitat der Handelsverflechtung
mit Deutschland vermindert haben. Weil
aber die von der Neuberechnung verursach-
ten Gewichtsverschiebungen insgesamt nur
vergleichsweise gering blieben, geht von
ihnen kein erkennbarer Einfluss auf die Ent-
wicklung des Indikators der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands aus.

August bewegte er sich zwar ohne klar erkenn-
bare Richtung in einem vergleichsweise engen
Band um 158 Yen. Ende Oktober lockerte die
Bank of Japan ihre Politik einer Zinsstrukturkur-
vensteuerung jedoch erneut, nachdem sie be-
reits Ende Juli dieses Jahres die von ihr fest-
gelegte Obergrenze fur die Renditen zehnjahri-
ger Staatsanleihen um 50 Basispunkte auf 1%
heraufgesetzt hatte. Der Oktoberbeschluss be-
inhaltete, die Zielmarke von 1% nicht mehr als
strikte Obergrenze, sondern als Referenzpunkt
und damit flexibler anzuwenden. Der darauf-
folgende Renditeanstieg bildete sich aber kurz
darauf wieder zurlick. Der Euro verzeichnete in
der Folge Wertgewinne gegenlber dem Yen.
Bei Abschluss dieses Berichts lag der Euro bei
164 Yen und damit 4,4% Uber seiner Notie-
rung, die er am Ende des zweiten Quartals er-
reicht hatte.

Seit Beginn des zweiten Halbjahres 2023 wer-
tete der Euro im gewogenen Durchschnitt ge-
genUber den Wahrungen 18 wichtiger Handels-

7 Chinas Exportwirtschaft profitierte wahrend der
Corona-Pandemie 2020 zum einen von der Nachfrage-
verlagerung von kontaktintensiven Dienstleistungen zu
Waren. Zum anderen konnte China die globale Nach-
fragesteigerung nach pandemiebezogenen Produkten
— wie etwa Schutzausristung — durch einen Aufbau
von Produktionskapazitaten fast vollstandig bedienen.
Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank (2021).

partner per saldo um 0,2 % auf. Zu dieser effek-
tiven Euro-Aufwertung trugen neben den auf-
gefuhrten Kursgewinnen gegenuber dem
britischen Pfund und dem Yen vor allem Wert-
zuwachse gegenuber dem kanadischen Dollar
und mitteleuropdischen Wahrungen bei. Ein
Gegengewicht bildeten Kursverluste des Euro
gegenUber der schwedischen Krone und dem
Schweizer Franken. Eine Aufwertung des Euro
vermindert tendenziell die Importpreise und
dampft damit den Inflationsdruck im Euroraum.

Wertpapiermarkte
und Wertpapierverkehr

Rentenmarkt

Seit der Jahresmitte stiegen die globalen Ren-
diten lang laufender Staatsanleihen mit Aus-
nahme derjenigen im Vereinigen Kénigreich
teils spurbar an. Dabei war der Zinsanstieg in
den USA starker als im Euroraum. So passten

Renditen zehn-
jdhriger Staats-
anleihen im
Euroraum und
in den USA
gestiegen



Renditeanstieg
im Euroraum
ausschliefSlich
realzinsgetrieben

die Marktteilnehmer im Umfeld eines robusten
makrodkonomischen US-Ausblicks vor allem
ihre Sichtweise zugunsten eines langer anhal-
tenden restriktiven US-Leitzinsniveaus an, nach-
dem sie in der ersten Jahreshalfte noch von
deutlich fruheren Leitzinssenkungen ausgingen.
Seit Ende September wuchs zudem die Besorg-
nis der Marktteilnehmer Uber anhaltend hohe
fiskalische US-Defizite. Sie fUhrte zu verstarktem
Verkaufsdruck am US-Staatsanleinemarkt und
ging mit steigenden Renditen einher. Auch das
Eurosystem straffte seinen geldpolitischen Kurs
weiter und erhohte die Leitzinsen im Juli und
September um jeweils 25 Basispunkte. Auf
ihren Sitzungen hielten der EZB-Rat im Oktober
und das FOMC Anfang November die Leitzinsen
unverandert. Zugleich betonten sie, mit Blick
auf die kinftige Hohe und Dauer eines restrik-
tiven Leitzinsniveaus einen datenabhangigen
Ansatz zu verfolgen. Insgesamt fiel im Vergleich
zu den USA die allgemeine Zinsdynamik im
Euroraum vor dem Hintergrund eingetribter
Wachstumsaussichten schwacher aus.”

Der von den Langfristzinsen ausgehende res-
triktive Impuls zeigte sich dabei vor allem in
einem Anstieg der Realzinsen. Gemessen an der
Differenz zwischen den Satzen zehnjahriger
Overnight-Index-Swaps (OIS) und laufzeit-
gleicher Inflationsswaps legte der Realzins ab
Mitte September splrbar zu (+ 27 Basispunkte).
Bei einer rlicklaufigen marktbasierten Inflations-
kompensation (= 22 Basispunkte) war der nomi-
nale Renditeanstieg damit im Ergebnis aus-
schlief3lich realzinsgetrieben. In den USA stieg
der zehnjahrige Realzins sogar um 49 Basis-
punkte bei einer per saldo praktisch unver-
anderten Inflationskompensation. Vor dem Hin-
tergrund dieser Eindrucke hat sich jungst unter
den Marktteilnehmern ein Bild verfestigt, wo-
nach in den grofsen Wahrungsraumen das Ende
des Zinserhohungszyklus erreicht sein konnte.
Mit Blick auf den mittelfristigen Leitzinsausblick
signalisierten die Marktpreisentwicklungen zu-
letzt erhohte konjunkturelle Abwartsrisiken,
nachdem der bis Ende Oktober beobachtete
Anstieg der Langfristzinsen straffend gewirkt
hatte (siehe unteres Schaubild). Die jungst
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Quellen: Bloomberg, Refinitiv und eigene Berechnungen. * Be-

rechnet aus der Differenz zwischen nominalen zehnjahrigen
OIS-Swaps und laufzeitgleichen inflationsindexierten Swaps.
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen * Berechnet als
die Differenz zwischen dem €STR/SOFR-Terminsatz Ende De-
zember 2023 und Ende Dezember 2024.
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etwas schwacheren Arbeitsmarkt- und Infla-
tionsdaten in den USA verstarkten dabei diese
Tendenzen. Auch die Realzinsen bildeten sich
jungst wieder zurtck.

Bei Berichtsschluss rentierten zehnjahrige US-
Treasuries mit 4,5% um 61 Basispunkte hoher
als zur Jahresmitte. Die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen stieg im gleichen Zeitraum um
20 Basispunkte auf 2,6 %. Gemals einer Modell-
zerlegung der Zinsstrukturkurve haben insbe-

1 So wurde die Wachstumserwartung fur das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) aus Umfragen gemals Consensus Eco-
nomics fur das kommende Jahr zwischen Juli und Oktober
von 0,9 % auf 0,6 % revidiert.
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Historische Zerlegung zehnjahriger
Bundesanleihen

kumulierte Verdnderung seit 31. Marz 2023 in Basispunkten,
Tageswerte
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Quelle: Refinitiv und eigene Berechnungen. 1 Auf Basis eines
VAR-Modells mit Vorzeichenrestriktionen (vgl. Brandt et al.,
2021). Schétzzeitraum: Januar 1999 bis August 2023.
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Renditeaufschlag zehnjahriger
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Quelle: Bloomberg und eigene Berechnungen.
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sondere hohere Terminpramien zum Rendite-
anstieg beigetragen. In den gestiegenen Ter-
minpramien zeigt sich, dass die Investoren eine
hohere Kompensation fur das Risiko verlangen,
das mit der Unsicherheit Uber die zuklnftige
langerfristige Zinsentwicklung verbunden ist.
Dabei erfolgte der Anstieg der Bundesanleihe-
renditen nahezu ausschliefslich Uber den US-
Zinsverbund (vgl. oberes Schaubild). Rendite-
treibend wirkte insbesondere der als starker
restriktiv erwartete US-Leitzinsverlauf, auch
wenn zum Berichtsende wieder eine gewisse
Umkehr zu konstatieren war.

Der von hoheren Terminpramien getriebene An-
stieg langfristiger Renditen schlug sich auch in
der Zinsstrukturkurve nieder. Gemaf$ der aus
Bundeswertpapieren abgeleiteten Zinsstruktur-
kurve stiegen die Renditen seit der Jahresmitte
insbesondere fir Laufzeiten von Uber sechs
Jahren. Dadurch nahm der in diesem Laufzeit-
bereich zunachst flache Kurvenverlauf eine
positive Steigung an. Demgegenuber verstarkte
sich im kurzerfristigen Laufzeitbereich bis funf
Jahre der inverse Verlauf der Zinsstruktur im
Umfeld der jungst wieder zunehmenden Ab-
wartsrisiken fUr den mittelfristigen Leitzinsaus-
blick. Die Renditen zweijahriger Papiere verrin-
gerten sich um 14 Basispunkte.

Im Vereinigten Kénigreich hat die Bank of Eng-
land angesichts einer weiterhin deutlich tber
dem Inflationsziel liegenden Inflationsrate ihren
Leitzins im August um 25 Basispunkte auf
5,25% erhoht und ihn seitdem auf diesem
Niveau belassen. Nach einem zwischenzeit-
lichen Renditeanstieg rentierten zehnjahrige
Gilts mit 4,2 % bei Berichtsschluss niedriger
(= 25 Basispunkte) als zur Jahresmitte. Dem-
gegenuber zogen die Renditen zehnjahriger
japanischer Staatsanleihen deutlich an (+ 39
Basispunkte auf 0,8 %). Hierzu trug die Geld-
politik der japanischen Notenbank bei, die im
Juli und abermals im Oktober die Flexibilitat
ihrer Zinsstrukturkurvensteuerung erhéht hatte
(siehe auch die Ausfihrungen auf S. 39ff).
Zehnjahrige Anleihen rentieren derzeit auf

Zinsstrukturkurve
zeigt hohere
Renditen fiir
langer laufende
Bundeswert-
papiere

Renditen in
Japan gestiegen,
im Vereinigten
Kénigreich
gesunken



Renditedifferen-
zen im Euro-
raum nahezu
unverdndert

Marktteilnehmer
erwarten kurz-
bis mittelfristig
weiter hohe
Inflationsraten

einem Niveau, das zuletzt 2013 beobachtet
wurde.

Wahrend das Ende der Reinvestitionsphase der
Wertpapierkaufprogramme im Rahmen des
Programms zum Ankauf von Vermégenswerten
(Asset Purchase Programme, APP) im Juli 2023
keine ausgeweiteten Renditeaufschlage nach
sich zog, facherten sich die Renditen von Staats-
anleihen im Euroraum im Umfeld hoherer Real-
zinsen und eines fallenden Risikoappetits von-
seiten der Investoren zeitweise verstarkt auf.
Dabei mussten hoch verschuldete Emittenten
zeitweise starkere Spreadausweitungen hinneh-
men. Unter dem Eindruck nach oben revidierter
Prognosen flir das Fiskaldefizit Italiens verzeich-
neten zehnjahrige italienische Papiere Spread-
ausweitungen in Hohe von 9 Basispunkten.
Insgesamt legte die mit dem BIP gewichtete
Durchschnittsrendite zehnjahriger Staatsanlei-
hen aus dem Euroraum seit Ende des zweiten
Quartals praktisch gleich stark zu wie laufzeit-
gleiche Bundestitel.

Die im Jahresverlauf 2023 deutlich ricklaufigen
Inflationszahlen im Euroraum wurden von den
Marktteilnehmern grofStenteils bereits zu Be-
ginn des Berichtszeitraums antizipiert. So rech-
nen die Marktteilnehmer unverandert mit einer
durchschnittlichen Inflationsrate von 5,5 % fur
das Jahr 2023. Im Berichtszeitraum niedriger
liegen die impliziten Termininflationsraten flr
2024 aktuell bei 2,3%. Damit erwarten die
Marktakteure auch fur 2024, dass die Stabili-
tatsnorm des Eurosystems von 2 % Uberschrit-
ten wird. In der mittleren Frist stieg die markt-
basierte Inflationskompensation von Niveaus
oberhalb von 2% im Sommer zeitweilig noch-
mals deutlich an. Im Umfeld der Straffung der
finanziellen Bedingungen sowie der Veroffent-
lichung der Inflationszahlen fur Oktober und
November sank sie wieder, sodass sie im Ergeb-
nis etwas niedriger liegt. Im Oktober wies die
umfragebasierte Inflationserwartung von Con-
sensus Economics fur die Jahre 2023 und 2024
Inflationsraten von 5,6% beziehungsweise
2,5% aus.
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Termininflationsraten” und -erwartungen
im Euroraum und in den USA
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Quellen: Bloomberg, Refinitiv, Consensus Economics und eige-
ne Berechnungen. * Abgeleitet aus dem festen Zahlungsstrom
von Inflationsswaps, der gegen die jahrlichen realisierten Infla-
tionsraten (HVPI ohne Tabakwaren flir den Euroraum sowie CPI
Urban Consumers fur die USA) der ndchsten fiinf bzw. zehn
Jahre getauscht wird.
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Die von den Investoren geforderte langfristige
Inflationskompensation ist weiterhin deutlich
erhéht. Die funf Jahre in der Zukunft begin-
nende flnfjdhrige Termininflationsrate, abge-
leitet aus Inflationsswaps, betrug zuletzt 2,4 %.
Zwischenzeitlich erreichte die Rate im Juli und
August aber mit 2,7% einen neuen Hochst-
stand seit 2010. Dies durfte vor allem auf eine
anhaltend hohe Kerninflation im Euroraum und
internationale Ubertragungseffekte zurlick-
zuflhren gewesen sein. So Ubte insbesondere
eine Uberraschend robuste US-Konjunktur Auf-
wartsdruck auf die marktbasierten Inflations-
erwartungen im Euroraum aus. Im weiteren
Verlauf gingen die langfristigen Termininfla-
tionsraten wieder auf 2,4% zurlck (5J5)-Ter-
minrate). Dabei durfte der oben erwahnte straf-
fende Impuls durch gestiegene langfristige
Realzinsen zum beobachteten Riickgang beige-
tragen haben. Die vierteljdhrlichen umfrageba-
sierten Inflationserwartungen von Consensus
Economics fir den Euroraum in sechs bis zehn
Jahren veranderten sich kaum. Sie lagen auch
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Inflationsrisiken basierend auf Inflationsoptionen:
aktuelle Entwicklungen im Euroraum

Angesichts lang anhaltend zu hoher Infla-
tionsraten im Euroraum beobachtet das
Eurosystem genau, wie sich verschiedene
Messgrofden fur die Inflationserwartungen
entwickeln. Zum einen spielen die Inflations-
erwartungen eine wichtige Rolle bei den
Ausgabeentscheidungen privater Haushalte
und Unternehmen und damit bei der Beur-
teilung der Wirksamkeit der Geldpolitik.
Zum anderen liefert ihre Analyse wichtige
Informationen Uber den Grad der Veranke-
rung der Inflationserwartungen am Infla-
tionsziel und damit Uber die Glaubwdrdig-
keit der Geldpolitik. Neben Umfragen unter
professionellen Prognostikern, Haushalten
und Unternehmen stehen Finanzmarkt-
instrumente zur Verflgung. Sie ermaglichen
eine zeitnahe Einschatzung, welche Kom-
pensation die Investoren fur die kinftige
Inflation verlangen. Dieser Inflationsaus-
gleich kann beispielsweise Uber Inflations-
swaps gemessen werden (vgl. Schaubild auf
S. 45). Er beinhaltet neben den reinen In-
flationserwartungen (zentrale Tendenz) wei-
tere preisbeeinflussende Grofsen, insbeson-
dere die Inflationsrisikopramie. Diese kom-
pensiert risikoaverse Investoren fur die
wahrgenommene Unsicherheit Uber die zu-
kunftige Inflationsentwicklung.”

Die Analyse von Inflationsoptionen liefert
darUber hinaus tagesaktuell Informationen
Uber die durch die Finanzmarktteilnehmer
eingepreisten Wahrscheinlichkeitsverteilun-
gen Uber die zukinftige Inflationsentwick-
lung. Insbesondere kann analysiert werden,
mit welcher Wahrscheinlichkeit aus Finanz-
marktsicht das Inflationsziel von 2% in eine
bestimmte Richtung verfehlt wird oder fur
wie wahrscheinlich die Investoren es halten,
dass extreme Inflationsereignisse auftreten
konnen.?

Die Risikoeinschatzung der Marktteilnehmer
lasst sich dabei an ihrer Zahlungsbereitschaft
flr bestimmte Absicherungsgeschafte mes-
sen, die sie mithilfe von Optionen tatigen.
Inflationsoptionen dienen Investoren zur
Absicherung gegen bestimmte Inflations-
ereignisse. Der Optionskaufer wird kom-
pensiert, wenn die realisierte Inflationsrate
wahrend eines festgelegten Zeitraums Uber
(cap) oder unter (floor) einem bestimmten
Schwellenwert liegt. Uber den Vergleich der
unterschiedlichen Optionen lassen sich mit-
hilfe statistischer Verfahren Wahrscheinlich-
keitsverteilungen Uber die zuklnftige Infla-
tion ableiten?.

Wichtig ist zu betonen, dass diese aus
Optionspreisen abgeleiteten Wahrschein-
lichkeiten grundsatzlich nicht nur eine Ein-
schatzung der Marktteilnehmer Uber die
tatsachliche Wahrscheinlichkeit eines gewis-
sen Ereignisses enthalten. Denn sie beinhal-
ten zusatzlich eine Bewertung der Marktteil-
nehmer darUber, fur wie wertvoll sie eine
bestimmte Auszahlung bei unterschied-
lichen Inflationsereignissen erachten. Wahr-
scheinlichkeiten, die auf Finanzmarktpreisen
beruhen, reflektieren damit stets auch
Risikopraferenzen der Marktteilnehmer.
Risikoaverse Marktteilnehmer ordnen
.schlechten Inflationsereignissen” hohere
Eintrittswahrscheinlichkeiten zu. Damit sind

1 Zur 6konomischen Bestimmung von Inflationsrisiko-
pramien vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b).

2 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015). Technische De-
tails zur Bestimmung der marktbasierten Wahrschein-
lichkeiten aus Inflationsoptionen finden sich in: Bundes-
bank (2015) sowie Scharnagl und Stapf (2015).

3 Die Methode zur Bestimmung risikoneutraler Dichte-
funktionen fufst auf dem Ansatz von Breeden und Lit-
zenberger (1978). Zur Bestimmung der impliziten Vola-
tilitatskurve wird auf ein Interpolationsverfahren mit-
hilfe eines stochastischen Volatilitatsmodells (SABR-
Modell) von Hagan et al. (2002) zurtckgegriffen.



sie bereit, einen hoheren Optionspreis in
Form einer Inflationsrisikopramie als Ab-
sicherung gegen diese ungunstigen Infla-
tionsereignisse zu bezahlen, was bei der
Analyse und Interpretation der abgeleiteten
Wahrscheinlichkeiten bertcksichtigt werden
muss.

Inflationswahrscheinlichkeiten fur einzelne
Jahre in der Zukunft kénnen mithilfe so-
genannter Year-on-Year-Inflationsoptionen
bestimmt werden.® Bei dieser Optionsart
findet eine Auszahlung nicht nur am Ende
der Laufzeit, sondern jahrlich statt, wenn die
Inflationsrate in den jeweils letzten zwolf
Monaten oberhalb oder unterhalb des
Schwellenwerts lag. Damit kénnen schliefs-
lich Dichtefunktionen fur jahrliche Termin-
inflationsraten ermittelt werden, und der
aus Inflationsswaps abgeleitete Termininfla-
tionspfad kann somit um ein marktbasiertes
Unsicherheitsband erganzt werden.?

Die Entwicklung der auf Basis von Year-on-
Year-Optionen ermittelten Dichtefunktionen
zeigt, dass sich die Verteilung der zukinf-
tigen Inflationsraten in den letzten Jahren
deutlich verandert hat (vgl. nebenstehendes
Schaubild). So lag die einjahrige Termin-
inflationsrate in zwei Jahren (1J2J) Mitte
2020 im Umfeld der Pandemie noch im
Mittel bei knapp unter 1%. Gleichzeitig sig-
nalisierte die enge Verteilung, dass die
Marktteilnehmer recht sicher von einem
mittelfristig niedrigen Inflationsumfeld aus-
gingen, mit einer sehr geringen Wahr-
scheinlichkeit fur Inflationsraten oberhalb
von 2%. Mit der steigenden Inflation ab
2021 anderte sich diese Markteinschatzung
zlgig. So signalisiert die betrachtliche Ver-
schiebung der Verteilung nach rechts, dass
die Marktteilnehmer mittelfristig Inflations-
raten von Uber 2 % im Jahresverlauf als im-
mer wahrscheinlicher erachteten.

Deutsche Bundesbank

Risikoneutrale Dichtefunktion®
im Zeitverlauf fur ein Jahr in zwei Jahren

Stand: 31. Oktober 2023
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Quellen: Bloomberg, BGC Partners und eigene Berechnungen.
* Risikoneutrale Dichtefunktionen, abgeleitet aus Year-on-Year-

Inflationsoptionen mit Laufzeiten von ein bis zehn Jahren, auf
den HVPIXT (HVPI ohne Tabak) fur den Euroraum.
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Diese Entwicklungen Ubertrugen sich auch
auf langerfristige Horizonte. Das Schaubild
auf Seite 48 zeigt die Wahrscheinlichkeiten
fur spezifische Auspragungen der einjahri-
gen Inflationsrate beginnend in finf und in
neun Jahren. Auch flir diese Zeithorizonte
erhéhte sich die Wahrscheinlichkeitsmasse
fur Inflationsraten von Uber 2% splrbar.
Dabei nahm nicht nur die Wahrscheinlich-
keit fUr extreme Ereignisse mit sehr hohen
Inflationsraten oberhalb von 3% zu, son-
dern es hat sich daruber hinaus die Wahr-
scheinlichkeit fur Werte zwischen 2% und
3 % teils deutlich erhéht.

Insgesamt zeigt sich, dass die Marktteilneh-
mer zwar mit einem kontinuierlichen Ab-
sinken der Inflationsrate im kommenden
Jahr rechnen, die im Erwartungswert Uber

4 Im Gegensatz dazu bieten klassische Nullkupon In-
flationsoptionen nur einen Durchschnitt der Wahr-
scheinlichkeiten Uber mehrere Jahre (vgl.: Deutsche
Bundesbank (2015)). Klassische Inflationsoptionen sind
zwar fur eine langere Historie verfugbar. Zudem gelten
sie am Markt als liquider, haben also eine bessere Infor-
mationsqualitat. Jedoch verschleiert die Durchschnitts-
betrachtung in klassischen Inflationsoptionen fur die
Geldpolitik entscheidende Informationen tber den Pfad
der hinter dem Durchschnitt liegt. Das rechtfertigt die
Nutzung der Year-on-Year-Optionen.

5 Fur den Euroraum wird als Basiswert der Optionen
und Swaps die Inflationsrate des HVPI ohne Tabak-
waren HVPIXT verwendet.

Monatsbericht
November 2023
47



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2023
48

Inflationswahrscheinlichkeiten®

geglattet Uber funf Handelstage, Stand: 31. Oktober 2023
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Quellen: Bloomberg, BGC Partners und eigene Berechnungen.
* Risikoneutrale Dichtefunktionen, abgeleitet aus Year-on-Year-

Inflationsoptionen mit Laufzeiten von ein bis zehn Jahren, auf
den HVPIXT (HVPI ohne Tabak) fur den Euroraum.
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2 % liegt (vgl. unten stehendes Schaubild).
Die einjahrigen Terminwahrscheinlichkeiten
fur die Inflationsrate verdeutlichen dartber
hinaus, dass die Marktteilnehmer in den
nachsten Jahren eher eine Uber dem Infla-
tionsziel liegende Inflationsrate beflrchten
als eine darunter liegende. Die Inflations-

Verlauf der Termininflationsrate®
Inflationsrate in %, Stand: 31. Oktober 2023

= realisierte Inflation
~— Termininflation

20%- bis
80%-Quantil

2
Inflationsziel

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Quellen: Bloomberg, BGC Partners und eigene Berechnungen.
* Risikoneutrale Wahrscheinlichkeitsintervalle, abgeleitet aus
Year-on-Year-Inflationsoptionen mit Laufzeiten von ein bis zehn
Jahren, auf den HVPIXT (HVPI ohne Tabak) fir den Euroraum.
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risiken bleiben damit aus Marktsicht auf-
wartsgerichtet und sind nicht symmetrisch
um das Inflationsziel verteilt. Marktteilneh-
mer sind weiterhin bereit, sich gegen un-
erwartet hohe Inflation Uber den Kauf von
Inflationsswaps oder -optionen zu ver-
sichern. Insoweit besteht aus Sicht der
Markte weiterhin das Risiko, dass die Infla-
tion langerfristig Uber der Preisstabilitats-
norm verharren konnte.®

6 Fur eine ausflhrliche Diskussion zur Nutzung der ge-
samten Verteilung zukUnftiger Inflationsarten basierend
auf Inflationsoptionen zur Beurteilung des Risikos sich
entankernder Inflationserwartungen vgl.: Reis (2021)
sowie Hilscher et al. (2022).



Langffristige
Inflationserwar-
tungen in den
USA gestiegen;
Umfragewerte
unverdndert

Renditeauf-
schldge von
Unternehmens-
anleihen zeit-
weise ausge-
weitet

im Oktober weiterhin nahe am Inflationsziel von
2 %. Die Differenz zwischen marktbasierten und
umfragebasierten langfristigen Inflationserwar-
tungen ist damit immer noch deutlich erhoht.
Diese Differenz dient als Indikator fur die Infla-
tionsrisikopramie. In ahnlicher Weise deuten
optionsbasierte Wahrscheinlichkeiten sowie
Schatzungen aus Zinsstrukturmodellen darauf
hin, dass das Risiko von zukunftiger hoher In-
flation fUr die Investoren trotz der riicklaufigen
tatsachlichen Inflationsentwicklung weiterhin
relevant ist. Demzufolge sind sie bereit, eine
Pramie zu zahlen, um sich gegen solche un-
gunstigen Szenarien abzusichern (siehe die Aus-
fuhrungen auf S. 46ff).

Die marktbasierten funfjahrigen US-Termininfla-
tionsraten in funf Jahren stiegen leicht auf 2,7 %
(+7 Basispunkte). Die vierteljahrlichen umfrage-
basierten Inflationserwartungen von Consensus
Economics in sechs bis zehn Jahren lagen zum
Oktober unverandert bei 2,2 %. Die Inflations-
risikopramie, gemessen als Differenz zwischen
marktbasierten und umfragebasierten Infla-
tionserwartungen, stieg demnach in den USA
im Berichtszeitraum an.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen der Ratingklasse BBB und hoch verzinslicher
Anleihen mit einer Restlaufzeit zwischen sieben
und zehn Jahren legten im Zuge des Anstiegs
der Realzinsen zunachst ebenfalls zu, gaben
zum Ende des Berichtszeitraums aber wieder
nach. Innerhalb der Ratingklasse BBB stiegen
die Anleiherenditen nichtfinanzieller Unterneh-
men im Ergebnis geringfligig um 3 Basispunkte.
Die Anleiherenditen finanzieller Unternehmen
gaben dagegen um 18 Basispunkte nach. Die
Spreads zu Bundesanleihen engten sich aber fur
beide Anleiheklassen ein, nachdem sie sich
zwischenzeitlich ausgeweitet hatten. Die Ren-
diteaufschlage von Hochzinsanleihen blieben
per saldo unverandert. Insgesamt erwiesen sich
die Markte fir Unternehmensanleihen als
robust gegenliber dem Zinsanstieg.

Die Bruttoemissionen am deutschen Renten-
markt lagen im dritten Quartal 2023 mit 391
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Mittelanlage an den deutschen
Wertpapiermarkten

Mrd €
2022 2023
Position 3.Vj. 2.Vj. 3.Vj.
Schuldverschreibungen
Inlander 8,6 62,8 -129
Kreditinstitute 8,0 17,2 -16,2
darunter:
auslandische
Schuldverschreibungen - 34 16,3 -10,4
Deutsche Bundesbank -17,5 -23,8 -20,1
Ubrige Sektoren 18,1 69,4 23,4
darunter:
inlandische
Schuldverschreibungen 29,9 35,2 9,7
Auslander - 09 38,9 61,6
Aktien
Inlander -13,0 6,4 10,2
Kreditinstitute - 25 - 26 0,9
darunter:
inlandische Aktien - 05 0,5 0,3
Nichtbanken -10,5 9,0 9,3
darunter:
inlandische Aktien = A5 10,1 b
Auslander 7,7 - 6,3 - 1,3
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 13,6 4,0 12,1
Anlage in Publikumsfonds = 25 1,2
darunter:
Aktienfonds - 0,7 0,8 1,6
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Mrd € deutlich unter dem Wert des zweiten
Vierteljahres (465%. Mrd €). Nach Abzug der
Tilgungen und unter Berlcksichtigung der
Eigenbestandsveranderungen der Emittenten
erhohte sich die Kapitalmarktverschuldung in-
landischer Emittenten um 47 Mrd €. Der Um-
lauf von Schuldtiteln auslandischer Provenienz
am deutschen Markt stieg im dritten Quartal
leicht um 1%2 Mrd €. Im Ergebnis stieg der Um-
lauf von Rentenpapieren in Deutschland im
Berichtsquartal damit um 48%. Mrd €.

Die 6ffentliche Hand begab im dritten Quartal
Schuldtitel fur netto 46% Mrd €, nach 26"
Mrd € im Quartal zuvor. Der Bund (inklusive der
ihm zugerechneten Abwicklungsanstalt) emit-
tierte vor allem flinfjahrige Bundesobligationen
(15% Mrd €), unverzinsliche Schatzanweisun-
gen (13 Mrd €) sowie 30-jahrige Bundesanlei-
hen (11 Mrd €). Die Lander und Gemeinden
begaben im Ergebnis Schuldverschreibungen
fur %2 Mrd €.
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Inlandische Unternehmen emittierten im Be-
richtsquartal Anleihen flr netto 5 Mrd €, nach
Nettoemissionen in nahezu gleicher Hohe im
Quartal zuvor. Im Ergebnis ist dies weit Uber-
wiegend auf langfristige Papiere zurlickzufih-
ren. Das Gros der Emissionen entfiel dabei auf
Versicherungsunternehmen (3 Mrd €), aber
auch nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften emit-
tierten im Ergebnis Anleihen fir 1%2 Mrd €.

Inlandische Kreditinstitute verringerten im drit-
ten Quartal ihre Kapitalmarktverschuldung
leicht um 4 Mrd € (Vorquartal: Nettoemissionen
in Hohe von 21 Mrd €). Die Tilgungen betrafen
vor allem Schuldverschreibungen der Spezial-
kreditinstitute (= 5%2 Mrd €) und flexibel gestalt-
bare Sonstige Bankschuldverschreibungen (-1
Mrd €). Dem standen Nettoemissionen von
Hypothekenpfandbriefen in Hohe von 2%
Mrd € gegenUber.

Auf der Erwerberseite standen im dritten Quar-
tal vor allem auslandische Investoren im Vorder-

grund; sie erwarben hiesige Rentenwerte fur
netto 61% Mrd €. Inlandische Nichtbanken er-
weiterten ihre Rentenportfolios um per saldo
23% Mrd €, wobei es sich Uberwiegend um
auslandische Papiere (13%2 Mrd €) handelte.
Hingegen verkauften heimische Kreditinstitute
Schuldverschreibungen fir netto 16 Mrd €. Das
Rentenportfolio der Bundesbank verringerte
sich um netto 20 Mrd €, dies ist vor allem auf
auslaufende Papiere aus den Bestanden der An-
kaufprogramme im ESZB zurtickzufuhren.

Aktienmarkt

Seit der Jahresmitte gaben die Notierungen an
den internationalen Aktienmadrkten zunachst
deutlich nach, konnten aber gegen Ende des
Berichtszeitraums ihre Verluste teilweise wieder
wettmachen. Einhergehend mit schwachen
Makrodaten im Euroraum verlor der EuroStoxx
2,3% an Wert. Obwohl der Zinsanstieg in den
USA starker als im Euroraum ausfiel, konnte der
S&P 500 angesichts einer robusten US-Konjunk-
tur und lange Zeit positiver Signale vom US-
Arbeitsmarkt leicht zulegen (+1,3 %). Bei sich
unterschiedlich entwickelnden Gewinnerwar-
tungen aus Analystenumfragen (IBES) hat sich
der implizit von den Anlegern geforderte
Aktienertrag beiderseits des Atlantiks um rund
5 Prozentpunkt erhoht.

Auch japanische Aktien gewannen im Ergebnis
leicht an Wert (Nikkei-Index: + 0,7 %), nachdem
die Kurse angesichts nach unten revidierter
Markterwartungen Uber das BIP-Wachstum in
Japan zeitweise gefallen waren. Dividendentitel
im Vereinigten Konigreich verloren demgegen-
Uber im Ergebnis etwas an Wert (marktbreiter
FTSE: —1,4%).

Entgegen der Gesamtmarktentwicklung im
Euroraum konnten Bankaktien Kursgewinne in
Hohe von 5,9 % verzeichnen. Dass sie sich vom
allgemeinen Trend seit Ende Juni positiv abset-
zen konnten, dirfte vor allem daran gelegen
haben, dass steigende Zinsen tendenziell die
Zinsmargen erhéhen. Entsprechend haben sich

Erwerb von
Schuldverschrei-
bungen

Aktienmdrkte im
Ergebnis nur
wenig verdndert

Aktienmdrkte in
Japan im Plus,
im Vereinigten
Kénigreich im
Minus

Bankaktien mit
Wertzuwdchsen
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Absatz und
Erwerb von
Investment-
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die Gewinnaussichten fir Banken im Euroraum
verbessert. US-amerikanische Bankaktien no-
tierten dagegen mit + 3% weniger stark im
Plus. Die Berichtssaison fur das dritte Quartal
fiel fir US-Banken deutlich schwacher als er-
wartet aus, und auch eine nachlassende Kredit-
nachfrage durfte Anleger eher pessimistisch
gestimmt haben.

Blickt man auf die Entwicklung der Ubrigen im
EuroStoxx vertretenen Branchen, so haben sich
neben Bankaktien nur wenige von ihnen positiv
entwickelt, darunter in erster Linie Aktien des
Energiesektors (+10 %). Hierfr durften auch
die gegenUber der Jahresmitte vorlbergehend
spurbar hoheren Notierungen des Olpreises ver-
antwortlich sein. Dagegen bufsten Konsum-
und Industriewerte vor dem Hintergrund des
starken Zinsanstiegs an Wert ein.

Die durch die Terrorangriffe der Hamas auf Is-
rael ausgeloste Krise in Nahost blieb bislang
ohne splrbare Auswirkungen auf die inter-
nationalen Aktienmarkte. So verharrte die Un-
sicherheit Uber die weitere Aktienkursentwick-
lung, die sich an der impliziten Volatilitat markt-
breiter Aktienindizes messen lasst, beiderseits
des Atlantiks auf einem vergleichsweise nied-
rigen Niveau.

Deutsche Aktiengesellschaften nahmen im Be-
richtsquartal per saldo 2% Mrd € an neuen
Mitteln auf (Vorquartal: 4 Mrd €). Der Umlauf
auslandischer Aktien in Deutschland stieg im
gleichen Zeitraum um 6 Mrd €. Erworben wur-
den Dividendenwerte im Ergebnis weit Uber-
wiegend von inlandischen Nichtbanken (972
Mrd €) sowie von heimischen Kreditinstituten (1
Mrd €). Hingegen verringerten auslandische In-
vestoren ihre hiesigen Aktienportfolios um
netto 1%2 Mrd €.

Investmentzertifikate

Inlandische Investmentgesellschaften verzeich-
neten im dritten Quartal 2023 einen Mittel-
zufluss in Hohe von 13% Mrd €, nach 5 Mrd €

Deutsche Bundesbank

im Vorquartal. Die neuen Mittel kamen im Er-
gebnis weit Uberwiegend den Spezialfonds zu-
gute (12 Mrd €), die institutionellen Anlegern
vorbehalten sind. Unter den Anlageklassen er-
zielten vor allem Gemischte Wertpapierfonds
ein deutliches Mittelaufkommen (9%2 Mrd €),
aber auch Offene Immobilienfonds (22 Mrd €),
Dachfonds (12 Mrd €) und Geldmarktfonds (V2
Mrd €) verzeichneten Mittelzuflusse. Der Um-
lauf auslandischer Fondsanteile in Deutschland
stieg im Berichtszeitraum um 9 Mrd €. Erwor-
ben wurden Investmentzertifikate im Ergebnis
nahezu ausschliefslich von inlandischen Nicht-
banken; sie nahmen Anteilscheine flr 24 Mrd €
in ihre Portfolios. Dabei handelte es sich tUber-
wiegend um inlandische Fondsanteile. Gebiets-
fremde Investoren verringerten ihre deutschen
Fondsportfolios um netto 172 Mrd €.

B Direktinvestitionen

Die Transaktionen im grenziberschreitenden
Wertpapierverkehr Deutschlands fuhrten im
dritten Quartal 2023 zu Netto-Kapitalimporten
von 48 Mrd €. Den Hintergrund dieser Entwick-
lung bildeten geldpolitische Entscheidungen
wichtiger Notenbanken und Uberwiegend ver-
haltene Konjunkturperspektiven in vielen Lan-
dern. In diesem Umfeld ergaben sich bei den
Direktinvestitionen Netto-Kapitalexporte von 21
Mrd €, nach Netto-Kapitalexporten im zweiten
Quartal von 13%2 Mrd €.

Unternehmen mit Sitz in Deutschland weiteten
von Juli bis September 2023 ihre Direktinvesti-
tionen im Ausland per saldo um 17%2 Mrd €
aus. (In den drei Monaten zuvor hatten sie ihre
Direktinvestitionen im Ausland um 35 Mrd €
erhoht.) Hiesige Unternehmen stellten verbun-
denen Einheiten im Ausland zusatzliches Betei-
ligungskapital zur Verfugung (21%2 Mrd €). Da-
hinter standen ganz Uberwiegend reinvestierte
Gewinne. Hingegen Uberwogen im konzern-
internen Kreditverkehr die Tilgungen (472
Mrd €). Dies betraf allerdings nur die Handels-
kredite, wahrend Uber Finanzkredite zusatzliche
Mittel vergeben wurden. Vergleichsweise hoch
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
2022 2023
Position 3.Vj. 2.Vj. 3.Vj.p)
I Leistungsbilanz +23,0 +58,9 +69,7
1. Warenhandel +23,0 +55,9 +62,0
2. Dienstleistungen -22,2 -143 =247
3. Primareinkommen +395 +267 +464
4. Sekundareinkommen -17,4 - 93 -14,1
Il. Vermogensanderungsbilanz - 59 - 40 - 35
II. Kapitalbilanz (Zunahme: +) -30,0 +638 +527
1. Direktinvestition +29,6 +13,5 +20,9
Inlandische Anlagen
im Ausland +548 +349 +17,3
Auslandische Anlagen
im Inland + 25,2 +21,4 - 3,6
2. Wertpapieranlagen -31,7 +16,5 —-47,9
Inlandische Anlagen in
Wertpapieren auslan-
discher Emittenten -26,8 +49,3 +10,7
Aktien 1) - 99 -46 + 01
Investmentfonds-
anteile2) - 1,0 + 47 + 90
darunter:
Geldmarktfondsanteile - 0,7 + 1,7 + 2,1
kurzfristige Schuld-
verschreibungen3) + 22 +29 -07
langfristige Schuld-
verschreibungen4) -180 +463 + 23
darunter:
denominiert in Euro5) - 6,1 +354 + 34

Auslandische Anlagen in
Wertpapieren inlan-

discher Emittenten + 4,9 +32,9 + 58,6
Aktien ) +75 -50 - 14
Investmentfondsanteile - 16 - 11 - 1,6
kurzfristige Schuld-
verschreibungen3) - 40 +100 - 21
langfristige Schuld-
verschreibungen4) + 3,1 +29,0 +63,7

darunter: 6ffentliche

Emittenten®) — 11,1 +23,7  +393
3. Finanzderivate?) +148  +11,3 +13,0
4. Ubriger Kapitalverkehr8) -434  +215 +67,5

Monetare

Finanzinstitute9) —26,1 +10,8  +56,1

Unternehmen und

Privatpersonen 10) -534 +384 +336

Staat =115 - 28 - 4,6

Bundesbank +47,6 -24,9 -17,6

5. Wahrungsreserven + 08 + 11 - 08
IV. Statistisch nicht aufglieder-
bare Transaktionen 1) -47,1 + 89 -134

1 Einschl. Genussscheine. 2 Einschl. reinvestierter Ertrage.
3 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr. 4 Lang-
fristig: ursprungliche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder
keine Laufzeitbegrenzung. 5 Einschl. noch ausstehender DM-
Auslandsanleihen. 6 Einschl. Anleihen der friheren Bundes-
bahn, der friheren Bundespost und der friheren Treuhand-
anstalt. 7 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanzter-
mingeschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 8 Enthalt ins-
besondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Ein-
lagen. 9 Ohne Bundesbank. 10 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetéren Finanzinstitute) sowie nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private
Organisationen ohne Erwerbszweck. 11 Statistischer Restpos-
ten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und
den Salden der Leistungs- sowie der Vermdgensanderungs-
bilanz abbildet.

Deutsche Bundesbank

waren die Direktinvestitionsstrome in andere
EU-Lander (23 Mrd €). Vor allem in den Nieder-
landen (52 Mrd €), Danemark (4% Mrd €) und
Luxemburg (3 %2 Mrd €) wurden vergleichsweise
grolere Direktinvestitionsbetrage investiert. Aus
den Vereinigten Staaten (72 Mrd €) und China
(2 Mrd €) waren im dritten Quartal 2023 da-
gegen hohere Mittelrlickfllsse zu verzeichnen.

Auslandische Unternehmen reduzierten im drit-
ten Quartal ihre Direktinvestitionen in Deutsch-
land, und zwar um 3% Mrd € (nach Zuflissen
von 21% Mrd € im Vorquartal). Dies lag daran,
dass im konzerninternen Kreditverkehr die Til-
gungen Uberwogen (32 Mrd €). Auch in dieser
Richtung ging nur das Volumen der Handels-
kredite zurlick, wahrend auslandische Unter-
nehmen hiesigen Tochtern zusatzliche Mittel
Uber Finanzkredite gewahrten. Ihr Beteiligungs-
kapital an verbundenen Unternehmen in
Deutschland lieSen auslandische Investoren im
Ergebnis nahezu unverandert. Besonders hohe
Ruckflisse von Direktinvestitionsmitteln waren
in die Niederlande (19 Mrd €), China (3 Mrd €)
und die Vereinigten Staaten (22 Mrd €) zu ver-
zeichnen. Unternehmen aus der Schweiz (82
Mrd€), dem Vereinigten Konigreich (7 Mrd €)
und Frankreich (3 Mrd €) stellten hingegen in
grofRerem Umfang zusatzliche Mittel Uber
Direktinvestitionen in Deutschland zur Ver-
fugung.

Insgesamt weiteten Unternehmen mit Sitz in
Deutschland bislang im laufenden Jahr 2023 ihr
Engagement im Ausland zwar aus, jedoch nur
halb so stark wie im entsprechenden Vorjahres-
zeitraum. So beliefen sich die bis September
kumulierten Direktinvestitionen im Ausland auf
80 Mrd € verglichen mit 158% Mrd € von
Januar bis September 2022. Spurbar schwacher
entwickelten sich auch die auslandischen
Direktinvestitionen in Deutschland: Sie nahmen
per saldo von Januar bis September 2023 um
7% Mrd € zu, verglichen mit 59%. Mrd im ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum. Nach einer
ersten Einschatzung der UNCTAD weisen die
Daten flr das erste Halbjahr 2023 weltweit auf
eine weitere Abschwachung der grenzuber-

Ausldndische
Direktinvestitio-
nen in Deutsch-
land: Kapital-
abfliisse tuber-
wogen

Kumulierte
Daten bis Sep-
tember zeigen
fiir 2023 bislang
Abschwdchung
gegentiber dem
Vorjahr
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fur das Jahr 2022 war eine Abschwachung der 2 vgl.: United Nations Conference on Trade and Develop-
ment (2023a).
3 Vgl.: United Nations Conference on Trade and Develop-
worden.? ment (2023b).

globalen Direktinvestitionsstrome diagnostiziert
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Deutsche Wirt-

schaft weiterhin
in konjunkturell
schwerem Fahr-
wasser

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft bewegt sich nach wie
vor in konjunkturell schwerem Fahrwasser. Die
Wirtschaftsleistung ging im dritten Quartal
2023 leicht zurlick. Laut der Schnellmeldung
des Statistischen Bundesamtes sank das reale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) saisonbereinigt um
0,1% gegenuber dem Vorquartal, in dem es
nach revidierten Angaben noch leicht zugelegt
hatte.” Die Industrie litt auch im dritten Quartal
unter der schwachen Auslandsnachfrage und
den Folgen des vorangegangenen Energie-
preisschocks. Gestiegene Finanzierungskosten
dampften weiterhin die privaten Investitionen
und damit auch die inlandische Nachfrage nach
Industriegutern und insbesondere nach Bauleis-
tungen. Zudem nahmen die Auftragspolster
weiter ab und fingen den Nachfragerlickgang
in beiden Sektoren zunehmend weniger auf.

Gesamtwirtschaftliche Produktion
preis-, saison- und kalenderbereinigt

2015 =100, log. MaRstab
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Preis-
und kalenderbereinigt.
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Dadurch ging die Produktion in diesen Be-
reichen zurtick. Auch die realen Warenexporte
sanken. Des Weiteren zeigte sich der private
Konsum weiter schwunglos. Trotz kraftiger
Lohnsteigerungen, rickldaufiger Inflationsraten
und einer stabilen Beschaftigung hielten sich
die Verbraucherinnen und Verbraucher mit zu-
satzlichen Ausgaben noch zurtick. Der Dienst-
leistungssektor zeigte sich hingegen in diesem
schwierigen Umfeld recht robust.

# Konjunktur im Detail

Die Industrieproduktion sank im dritten Quartal
saisonbereinigt kraftig. Der Rickgang war breit
angelegt. Auch Branchen, die in den vergange-
nen Quartalen noch stltzend wirkten, wie die
Produktion von Datenverarbeitungsgeraten und
insbesondere die Kfz-Produktion, sackten kraf-
tig ab. Die Produktion der energieintensiven
Zweige ging nicht mehr weiter zurtick, sondern
bewegte sich seitwarts. Die schwache Nach-
frage nach Industrieerzeugnissen aus dem In-
und Ausland machte sich somit insgesamt auch
starker in der Produktion bemerkbar. Dabei
durfte eine Rolle gespielt haben, dass die Auf-
tragspolster kontinuierlich abgebaut wurden
und zunehmend weniger als Puffer wirkten.
Nach Angaben des ifo Instituts stieg der Anteil
der Industrieunternehmen, die Uber eine zu
geringe Nachfrage klagen, weiter deutlich an
und lag zuletzt bei 36 %. Angebotsseitige Pro-
bleme, insbesondere Lieferengpasse bei Vor-
produkten, haben hingegen deutlich an Bedeu-
tung verloren. Die anhaltend schwache Aus-
landsnachfrage und die Auswirkungen des
vorangegangenen Energiepreisschocks, der
Deutschland unter anderem durch das hohe

1 Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden
auch die Ausschaltung von Kalendereinflissen, sofern sie
nachweisbar und quantifizierbar sind. Mit der Schnellmel-
dung wurden auch die Vorquartale teilweise revidiert. Ins-
gesamt ergibt sich dadurch ein etwas hoheres Niveau fur
die Wirtschaftsaktivitat als zuvor ausgewiesen.

Industrieproduk-
tion und Waren-
exporte krdftig
gefallen



Gewerbliche
Ausrustungs-
investitionen
wohl etwas
gesunken

Bauinvestitionen
und -produktion
durch gestie-
gene Finanzie-
rungskosten und
hohe Baupreise
gedrlickt

Gewicht energieintensiver Industriezweige be-
sonders hart traf, machen insbesondere der ex-
portorientierten Industrie zu schaffen. Die preis-
bereinigten Warenexporte gingen im dritten
Quartal ahnlich stark zurtdck wie die Industrie-
produktion.

Die gewerblichen Ausristungsinvestitionen
durften im dritten Quartal etwas gesunken sein.
Die schwache Industriekonjunktur und die ge-
stiegenen Finanzierungskosten dampften die
Investitionsneigung der Unternehmen. Darauf
deuten sowohl die preisbereinigten Importe
von Investitionsgutern als auch die im Inland
erzielten preisbereinigten Umsatze der Herstel-
ler von InvestitionsgUtern hin. Beide gingen
zurlick. StUtzend wirkten hier noch die Investi-
tionen in Kfz und Maschinen. Die inlandischen
preisbereinigten Umsatze in diesen Bereichen
stiegen merklich an. Dazu passt auch der starke
Anstieg der gewerblichen Kfz-Zulassungen laut
Verband der Deutschen Automobilindustrie
(VDA). Dieser wurde allerdings durch Vorzieh-
effekte bei gewerblich genutzten Elektroautos
im Vorfeld der seit September reduzierten staat-
lichen Forderung getrieben.?

Auch die Bauinvestitionen durften im dritten
Quartal rucklaufig gewesen sein. Jedenfalls ging
die Bauproduktion saisonbereinigt etwas zu-
rick. Im Ausbaugewerbe blieb die Produktion
zwar fast unverandert, aber im Bauhaupt-
gewerbe sank sie stark, vor allem im Hochbau.
Hier macht sich zunehmend die infolge der ge-
stiegenen Finanzierungskosten und der hohen
Baupreise stark gedrickte Nachfrage nach Bau-
leistungen bemerkbar. Gemessen am Auftrags-
eingang im Bauhauptgewerbe stieg diese im
Mittel von Juli und August — so weit liegen
Daten vor — zwar an. Dennoch lag sie weiterhin
auf niedrigem Niveau, vor allem im Wohnungs-
bau. In diesem Segment ist auch noch keinerlei
Besserung in Sicht, denn die Baugenehmigun-
gen gingen bis zuletzt stark zurtck. Ein noch
starkerer Ruckgang der Bauproduktion wurde
durch die noch verbliebenen Auftragspolster
verhindert. Laut Umfragen des ifo Instituts ist
die Reichweite der Auftragsbestande zwar ins-
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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gesamt noch hoch, dennoch beklagten sich
immer mehr Bauunternehmen Uber Auftrags-
mangel. Auch die Auftragsstornierungen stie-
gen auf lange nicht beobachtete Werte.

Der private Konsum blieb im dritten Quartal
wohl noch ohne Schwung. Trotz steigender
Reallohne blieb die Kauflaune der Haushalte
gedampft, und sie hielten sich mit ihren Aus-
gaben zurtck. Im Einzelhandel sanken die preis-
bereinigten Umsatze in fast allen Bereichen.
Auch im Gastgewerbe gingen sie zurlick. Zu-
dem deuten Zahlen aus der Leistungsbilanz zum
Reiseverkehr darauf hin, dass die Konsumenten
ihre Reiseausgaben etwas kurzten. Kfz-Kaufe
stUtzten den privaten Konsum allerdings. Laut
den Angaben des VDA stiegen die privaten Kfz-
Zulassungen merklich, anders als die Produktion
von Kfz. Der Dienstleistungsbereich zeigte sich
in dem schwierigen Wirtschaftsumfeld recht
robust. Trotz einer sich laut ifo Institut ver-

2 Vgl.: Verband der Automobilindustrie (2023).
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schlechternden Lageeinschatzung stieg die
Produktion in den Dienstleistungsbereichen
(ohne Handel) im Mittel von Juli und August
gegenUber dem Vorquartal splrbar an. Dem
Kfz-Handel kamen nicht nur die gestiegenen
privaten Zulassungen zugute, sondern er profi-
tierte zudem von der hohen Zahl gewerblicher
Zulassungen. Der Grof$handel (ohne Kfz), der
starker mit den Entwicklungen der Industrie zu-
sammenhangt, kampfte dagegen mit rucklau-
figen Umsatzen.

B Arbeitsmarkt

Der robuste Arbeitsmarkt stabilisierte weiterhin
das Wirtschaftsgeschehen in Deutschland. Trotz
leicht gesunkener Wirtschaftsleistung blieb die
Beschaftigung im Sommerquartal auf dem
hohen Stand des Vorquartals, nachdem sie in
der ersten Jahreshalfte stark angestiegen war.
Die Arbeitslosigkeit erhohte sich im dritten
Quartal moderat, im Oktober jedoch etwas
starker. Die Zahl der offenen Stellen gab gering-
flgig nach, lag aber weiterhin auf hohem
Niveau. Das bedeutet, dass die immer noch
sehr hohe Anspannung des Arbeitsmarktes
—ausgedrlckt durch das Verhaltnis der offenen
Stellen zu den Arbeitslosen — nur wenig nach-
lief. Die Beschaftigungsaussichten tribten sich
im Oktober nicht weiter ein und blieben stabil.
Daher ist auch im Herbst kein nennenswerter
Rickgang der Beschaftigung zu erwarten.

Im Spannungsfeld zwischen aktuell schwacher
Konjunktur und strukturell hoher Arbeitsmarkt-
anspannung erhohte sich die Beschaftigung im
dritten Quartal in Deutschland kaum. Im Durch-
schnitt des Berichtsquartals Ubertraf die ge-
samte Erwerbstatigkeit den Stand des Vorquar-
tals saisonbereinigt um gerade 8 000 Personen
(+ 0,0%). Die wichtigsten Beschaftigungsfor-
men — Selbststandigkeit, geringflgige sowie
sozialversicherungspflichtige Beschaftigung —
stagnierten in etwa. FUr die sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigung liegen erste sektorale
Hochrechnungen der Bundesagentur fir Arbeit
(BA) bis August vor. Demnach Uberwogen die

Arbeitsmarkt
stabil

Anstieg der
Beschdiftigung
in einigen
Dienstleistungs-
bereichen kom-
pensiert Ruck-
gang im Produ-
Zzierenden
Gewerbe und
Handel
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negativen konjunkturellen Einflisse in der Leih-
arbeit, im Verarbeitenden Gewerbe, im Bau-
gewerbe und im Handel. Dort sank der Beschaf-
tigungsstand jeweils leicht. Dies wurde jedoch
durch Zuwachse in Dienstleistungsbereichen,
die konjunkturell kaum beeinflusst werden oder
vom Strukturwandel profitieren, vollstandig
kompensiert. Dazu gehdren insbesondere das
Gesundheits- und Sozialwesen, der Offentliche
Dienst sowie Bildung und Erziehung, aber auch
die IT-Branche und die qualifizierten Unterneh-
mensdienstleistungen. Die Zahl der Beschaftig-
ten in wirtschaftlich bedingter Kurzarbeit fiel im
Sommer zunachst spurbar. Dies lag in erster
Linie daran, dass Ende Juni die letzten noch
geltenden Regelungen zur erleichterten In-
anspruchnahme wahrend der Pandemie auslie-
fen. Die jlingsten Daten zu Neuanmeldungen
deuten dagegen auf eine moderat steigende
Kurzarbeit in den nachsten Monaten hin.

Die registrierte Arbeitslosigkeit erhdhte sich im
dritten Quartal weiter leicht. Im Quartalsdurch-
schnitt waren saisonbereinigt rund 47000 Per-
sonen mehr bei der BA arbeitslos registriert als
im Quartal zuvor. Die entsprechende Arbeits-
losenquote kletterte um 0,1 Prozentpunkte auf
5,7%. Im Oktober stieg die Arbeitslosigkeit
deutlich auf 2,68 Millionen Personen an, und
die Arbeitslosenquote legte auf 5,8 % zu. Die
Zunahme um rund 165 000 Personen gegen-
Uber dem Vorjahr durfte zum gréfseren Teil kon-
junkturelle Grinde haben. Die seit gut einem
Jahr anhaltende zyklische Schwache spiegelt
sich in erster Linie in der um 97000 Personen
hoheren Arbeitslosigkeit im Versicherungssys-
tem des SGBIII wider. Zum Teil ist dieser Anstieg
jedoch weiterhin der allmahlichen Integration
der zahlreichen Zuwanderer in den Arbeits-
markt zuzuschreiben. Dies macht sich vor allem
in erhohter Arbeitslosigkeit mit Blrgergeldbe-
zug bemerkbar.

In den vorangegangenen Quartalen stiegen Be-
schaftigung und Arbeitslosigkeit zur gleichen
Zeit. Dahinter steht eine Zunahme der Erwerbs-
personen. Die kraftige Zuwanderung der letzten
Quartale — wie aus der Ukraine im Jahr 2022 -
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erhéht derzeit das aus demografischen Grln-
den an sich sinkende inlandische Arbeitskrafte-
angebot. Der BA zufolge stieg die Zahl der Er-
werbspersonen? bis zum aktuellen Datenstand
April 2023 im Vorjahresvergleich um mehr als
eine halbe Million (+ 566 000). Dabei ging die
Zahl der deutschen Erwerbspersonen um etwa
82 000 zuruck. Dagegen wurden rechnerisch
nahezu 650 000 Personen mit nicht deutscher
Staatsangehorigkeit innerhalb von zwélf Mona-
ten zusatzlich in irgendeiner Form in den
Arbeitsmarkt integriert. Die Zahl der arbeits-
losen Auslander wuchs im Vergleichszeitraum
um rund 250 000, aber die Zahl der Beschaftig-
ten sogar um 400 000. Letztere besetzten fast
ausschlieflich sozialversicherungspflichtige Stel-
len. Angesichts des hohen Fllichtlingsanteils an
der jlngsten Zuwanderung und den damit ver-
bundenen besonderen Herausforderungen bei
der Arbeitsmarktintegration belegt diese Mo-
mentaufnahme die hohe Nachfrage am deut-
schen Arbeitsmarkt. Hinzu kommen noch Zu-
gewanderte, die an vorbereitenden Maldnah-
men wie Integrations- und Sprachkursen oder
arbeitsmarktpolitischen Malinahmen teilneh-
men, aber noch nicht zu den Erwerbspersonen
zahlen.

Die Fruhindikatoren der Beschaftigung lassen
erwarten, dass sich die derzeitig stabile Ent-
wicklung in den nachsten Monaten fortsetzt.
Die Einstellungsabsichten der gewerblichen
Wirtschaft flr die nachsten drei Monate verbes-
serten sich dem ifo Beschaftigungsbarometer
zufolge im Oktober geringfugig, deuten jedoch
weiterhin auf eine leicht sinkende Beschaf-
tigung hin. Das Pendant des Instituts flr Arbeits-
markt- und Berufsforschung (IAB) — dieses stellt
auf alle Wirtschaftszweige ab — blieb nahezu
unverandert im leicht positiven Bereich. Auch
der BA-Stellenindex blieb zuletzt unverandert.

3 Um nach Staatsangehorigkeit differenzieren zu kénnen,
wird auf die eingeschrankte Bezugsgrofe der Erwerbsper-
sonen der BA-Statistik abgestellt, die nur sozialversiche-
rungspflichtig und geringfligig Beschaftigte umfasst sowie
die Arbeitslosen. Insbesondere Selbststandige und Beamte
konnen hier nicht bertcksichtigt werden. AufSerdem ist die
Zeitverzogerung der Statistik mit sechs Monaten relativ
grofs.
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Die Zahl der offenen Stellen verringerte sich
nach den Ruckgangen der vorangegangenen
Monate im Oktober erstmals kaum noch. Das
Stellenangebot ist weiter hoch. Die Zahl der
Arbeitslosen durfte laut der IAB-Befragung zur
Entwicklung der Arbeitslosigkeit gleichwohl in
den nachsten Monaten noch einmal zunehmen.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Sommerquartal
2023 starker als im Frihjahr. Einschlief3lich der
Nebenvereinbarungen erhéhten sie sich im drit-
ten Vierteljahr kraftig um 4,7 % gegenlber dem
Vorjahr, nach 3,9% zuvor. Wie in den ersten
beiden Quartalen dieses Jahres spielten dabei
hohe abgabenfreie Inflationsausgleichspramien
eine wesentliche Rolle.® Aber auch ohne diese
Sonderzahlungen nahmen die Tarifverdienste
im Sommer mit 3,0 % gegentber dem Vorjahr
spurbar starker zu als im Fruhjahr (2,59%). Dies
verdeutlicht, dass in den jungeren Tarifabschlis-

sen auch hohere dauerhafte Lohnsteigerungen
als in den alten Abschllissen vor Beginn der
Hochinflation vereinbart wurden. Diese jlinge-
ren Abschllsse gewinnen zunehmend an Be-
deutung. Die Effektivverdienste durften im
Sommer 2023 voraussichtlich wiederum deut-
lich starker zugelegt haben als die Tarifver-
dienste.

Die jlingsten Tarifvereinbarungen fielen erneut
Uberwiegend hoch aus. Das Tarifergebnis bei
der Deutschen Bahn mit der Eisenbahn- und
Verkehrsgewerkschaft (EVG) beispielsweise sieht
ein auf zwolf Monate umgerechnetes Lohnplus
von 7,6 % vor. Die seit April andauernden Ver-
handlungen im Einzelhandel sowie im Grofs-
und Auflenhandel wurden immer noch nicht
abgeschlossen. Es ist auch nicht mit einer zeit-
nahen Losung des Tarifkonflikts zu rechnen.
Daher erhohten mehrere Einzelhandelsunter-
nehmen auf Empfehlung des Handelsverbands
Deutschland freiwillig die tabellenwirksamen
Leistungen vorab zum 1. Oktober 2023 um
5,3 %. Dies liegt erheblich unter den Lohnforde-
rungen der Gewerkschaft ver.di von 16% fir
zwolf Monate Laufzeit. Im Grofshandel boten
die Arbeitgeber nach vier Nullmonaten dauer-
hafte Lohnsteigerungen um 5,1% an, was
ebenfalls weit von den geforderten 13 % Lohn-
plus entfernt ist.

Auch fUr die weiteren im Herbst verhandelnden
Branchen stellten die Gewerkschaften im his-
torischen Vergleich hohe Lohnforderungen: im
Offentlichen Dienst der Lander 10,5% mehr
Lohn flr eine Laufzeit von zwolf Monaten,
jedoch mindestens 500 € monatlich, sowie in
der Holz- und Kunststoffe verarbeitenden Indus-
trie 8,5% mehr zuzuglich einer sozialen Kom-
ponente. In der Eisen- und Stahlindustrie fordert
die IG Metall ebenfalls einen Lohnanstieg von
8,5% fur eine Laufzeit von zwolf Monaten und

4 Die zeitliche Ausgestaltung der Inflationsausgleichspra-
mien erfolgte im Sommerquartal unterschiedlich: So wur-
den laut Tarifverdienststatistik der Bundesbank bspw. im
Kfz-Handwerk im Juli eine hohe einmalige Inflationsaus-
gleichspramie gezahlt, im Offentlichen Dienst des Bundes
und der Kommunen ab Juli dagegen monatliche Pramien.

Erneut hohe
Tarifabschlusse;
weiterhin kein
Abkommen im
Handel

Lohnforde-
rungen bleiben
hoch
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Preisentwicklung auf den Wirtschaftsstufen in der fiir den HVPI relevanten Abgrenzung
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daruber hinaus eine Absenkung der tariflichen
Wochenarbeitszeit von 35 auf 32 Stunden mit
vollem Lohnausgleich. Aber auch die Unterneh-
mensgewinne legten weiter zu. Gemafs Gewinn-
margenindikator, der dem Quotienten aus dem
Deflator der Bruttowertschopfung und den
Lohnstlckkosten entspricht, stiegen die Gewinn-
margen im Fruhjahr — soweit liegen aktuelle
Zahlen vor — gegenliber dem Vorjahr um saison-
bereinigt 1,1%. In einem Umfeld allmahlich sin-
kender Preisdynamik sollten sich auch die
Gewinnmargen nach und nach normalisieren.

Die Verbraucherpreise gemafs Harmonisiertem
Verbraucherpreisindex (HVPI) stiegen im Som-
mer 2023 etwas schwacher an als im Fruhjahr.
Im Durchschnitt der Monate Juli bis September
2023 erhohten sie sich saisonbereinigt um
0,8 %, nach 1,0%. Besonders bei Nahrungs-
mitteln und bei Industriegltern ohne Energie
war der Preisanstieg nicht mehr so hoch wie in
den vorherigen Quartalen. Das entspricht der
Entwicklung der Rohstoffpreise und auf den

vorgelagerten Produktionsstufen. Im Gegensatz
dazu setzte sich der kraftige Preisauftrieb bei
Dienstleistungen nahezu unverandert fort. Die
Energiepreise stiegen im Sommer sogar wieder
deutlich an, nachdem sie in den beiden vorhe-
rigen Quartalen gesunken waren. Trotzdem fiel
die Inflationsrate in der Vorjahresbetrachtung
im dritten Quartal 2023 weiter merklich auf
5,7 %, nach 6,9 %. Dabei wirkte der starke An-
stieg der Energiepreise im Sommer 2022 damp-
fend.” Die Kernrate ohne Energie und Nah-
rungsmittel erhohte sich dagegen sogar leicht
um 0,2 Prozentpunkte auf 5,8 %, was allerdings
auf Sondereffekte zurtckzuflhren ist. Auch
wenn man zusatzlich die schwankungsanfal-
ligen Komponenten Bekleidung und Reisedienst-

5 Dieser dampfende Basiseffekt kompensierte sogar den
erhdhenden Sondereffekt bei den Dienstleistungen. Hier
stieg die Inflationsrate im Vergleich zum Vorjahr wieder an.
Dies hangt mit dem Neun-Euro-Ticket als voribergehender
Entlastungsmafnahme des vergangenen Jahres zusammen.
Dieses hatte — ebenso wie der Tankrabatt — die Inflations-
rate in den Monaten Juni bis August 2022 erheblich ge-
druckt und lief Anfang September 2022 aus.
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leistungen aufSen vor lasst, lag die Inflationsrate
auf einem hohen Niveau (5,5 %).

Im Oktober sanken die Verbraucherpreise ge-
genuber dem Vormonat saisonbereinigt um
0,2 %, nachdem sie im September noch um
0,3 % gestiegen waren. Dies ist hauptsachlich
niedrigeren Preisen fUr Energie geschuldet. Aber
auch bei Nahrungsmitteln und Dienstleistungen
verlangsamte sich der Preisauftrieb. Gegentber
dem Vorjahr verringerte sich die Inflationsrate
erneut erheblich von 4,3 % auf 3,0 %.9 Auch im
Oktober wirkte der Basiseffekt bei den Energie-
preisen dampfend. Die Kerninflationsrate ohne
Energie und Nahrungsmittel sank daher weni-
ger stark von 4,8 % auf 4,2%. Sie liegt damit
aber immer noch weit Uber ihrem historischen
Durchschnitt und oberhalb der Gesamtrate.

In den kommenden Monaten dirfte sich die
Inflationsrate schwankend seitwarts bewegen.
Bei den Nahrungsmitteln und den Ubrigen
Waren durfte der abnehmende Preisdruck ent-
lang der Lieferketten und von den Rohstoff-
preisen die Teuerung weiter dampfen. Dagegen
durfte der vergleichsweise hohe Preisauftrieb
bei den Dienstleistungen — auch vor dem Hin-
tergrund eines kraftigen Lohnwachstums —
noch eine Weile anhalten. AufSerdem durfte der
Beitrag der Energie in den nachsten Monaten
wieder positiv werden, da die dampfenden
Basiseffekte entfallen und der CO,-Preis auf
fossile Brennstoffe zum Jahreswechsel angeho-
ben wird. Im Dezember wird es darlber hinaus
einen deutlich erhéhenden Basiseffekt aufgrund
der preissenkenden Erdgas-Warme-Soforthilfe
von Ende 2022 geben. Dadurch koénnte die In-
flationsrate aus heutiger Sicht temporar wieder
Uber 4% steigen.

Auftragslage
und Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft wird sich wohl nur
muUhsam aus ihrer seit Beginn des russischen
Angriffskrieges gegen die Ukraine anhaltenden
Schwachephase befreien. Im vierten Quartal

2023 durfte die Wirtschaftsleistung erneut
leicht zurtckgehen. Im ersten Quartal 2024
konnte sie dann aber wieder leicht zulegen. Die
Binnenkonjunktur sollte allmahlich Tritt fassen,
denn die realen Nettoeinkommen der privaten
Haushalte durften aufgrund der hohen Lohn-
steigerungen und des nachlassenden Preis-
drucks weiter steigen. Selbst wenn die privaten
Haushalte noch eine Weile bei ihren Ausgaben
zurlickhaltend bleiben sollten, werden sie ihren
realen Konsum daher wohl nach und nach wie-
der ausweiten. Die Industrie agiert nach wie vor
unter widrigen Bedingungen. Die schwache
Auslandsnachfrage und die Folgen des voran-
gegangenen Energiepreisschocks bremsen wei-
terhin ihre Produktion. Zudem dirften die stit-
zenden Effekte durch das Abbauen der Auf-
tragsbestande weiter nachlassen. Aber es gibt
erste zaghafte Anzeichen flr eine zogerliche
Besserung nach dem Jahreswechsel. So deutet
die Grundtendenz in den Auftragseingangen
darauf hin, dass die Auslandsnachfrage die Tal-
sohle erreicht haben koénnte. Und die ifo Ge-
schaftserwartungen der Unternehmen fur die
kommenden sechs Monate hellten sich zuletzt
auf, wenn auch nur leicht. Im Baugewerbe gibt
es hingegen noch keine Aussichten auf eine
kurzfristige Verbesserung. Die gestiegenen
Finanzierungs- und Baukosten lasten weiter
schwer auf der Nachfrage nach Bauleistungen,
und es ist mit einer rucklaufigen Produktion zu
rechnen. Die Reichweite der Auftragsbestande
ist zwar noch erhoht, sie nimmt aber zlgig ab.
Somit kénnen die Auftragsbestande die ge-
drickte Nachfrage und die zahlreichen Stornie-
rungen, vor allem im Wohnungsbau, immer
weniger abfedern.

Die Industrieproduktion durfte die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung im vierten Quartal 2023
erneut dampfen. Die Produktion von Kfz kénnte
zwar stutzen, darauf deuten gestiegene Pro-
duktionszahlen laut VDA fur Oktober hin. Die

6 Beim nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) waren es
3,8%, nach 4,5%. Da der Anteil von Energie im VPI deut-
lich niedriger ist als im geldpolitisch relevanten HVPI, schlug
sich beim VPI der starke Rickgang der Energiepreise weni-
ger deutlich nieder.
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Nachfrage nach Industriegutern insgesamt blieb
jedoch bis zuletzt schwach. Der Auftragsein-
gang im dritten Quartal 2023 sank stark gegen-
Uber dem Vorquartal. Dies lag allerdings haupt-
sachlich am Mangel an Grofsauftragen. Auch
ohne GrofSauftrage war zwar noch ein Minus
verzeichnet worden, der Rlckgang verlang-
samte sich aber merklich. Die Auftragseingange
ohne GrolRauftrdge aus dem Ausland hielten
sich fast unverandert, aus den Landern aufSer-
halb des Euroraums konnten sie sogar leicht
zulegen. In der Grundtendenz kdnnte die Aus-
landsnachfrage also eine Bodenbildung erreicht
haben. Dazu passt, dass sich die ifo Export-
erwartungen fur die nachsten drei Monate im
Verarbeitenden Gewerbe stabilisierten, wenn
auch auf niedrigem Niveau. AufSerdem zeigten
sich die Industrieunternehmen laut Umfragen
des ifo Instituts im Oktober leicht weniger pessi-
mistisch hinsichtlich der erwarteten Geschafts-
lage flr das nachste halbe Jahr. Ihre kurzfris-
tigen Produktionsplane kirzten sie jedoch
nochmals. Insgesamt bestehen damit erste
zaghafte Anzeichen fur eine zdgerliche Bes-
serung nach dem Jahreswechsel.

Der private Konsum dirfte im laufenden Win-
terhalbjahr in der Grundtendenz aufwarts-
gerichtet sein. Der Arbeitsmarkt erweist sich
gegenuber der Konjunkturschwache als weit-
gehend robust, die Lohne steigen kraftig, und
die Inflationsrate geht zurtck. Allerdings konnte
es gut sein, dass die privaten Haushalte ihre
steigenden Realeinkommen zunachst weiterhin
nicht vollstandig fir héhere Konsumausgaben
nutzen. Denn die Konsumstimmung ist nach
wie vor schlecht. Der vom Marktforschungs-
institut GfK fir November prognostizierte Kon-
sumklimaindex verschlechterte sich weiter.
Positive Impulse fir den Konsum kommen da-
gegen wohl auch wie zuletzt von den Kfz-Kau-

B Literaturverzeichnis
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Nachfrage nach Industrieglitern und
Bauleistungen
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fen. Laut VDA sind die privaten Kfz-Zulassungen
im Oktober erneut gestiegen. Auf eine graduelle
Aufhellung der Ausgabebereitschaft der Haus-
halte deuten auch die Umfragen des ifo Insti-
tuts flr konsumnahe Dienstleister hin. So ver-
besserten sich im Einzelhandel in den letzten
Monaten die Geschaftserwartungen.

Verband der Automobilindustrie (2023), Pkw-Produktion in Deutschland schwacht sich ab, Presse-

mitteilung vom 5. Oktober 2023, abrufbar unter: https://www.vda.de/de/presse/Pressemeldungen/

2023/231005_PM_Pkw-Produktion_in_Deutschland-_schwaecht_sich_ab.
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Staatsfinanzen
erholen sich
2023 weiter,
weil tempordre
Corona-
Mafsnahmen
entfallen, ...

.. andere Ein-
fllisse wirken
neutral oder
erhéhen fur sich
genommen das
Defizit

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Gesamtjahr 2023 und Ausblick
auf 2024

Die Staatsfinanzen erholen sich 2023 weiter.
Dies mag angesichts fortbestehender Lasten im
Zuge der Energiekrise und schwacher Konjunk-
turentwicklung Uberraschen. Gewichtiger ist
aber, dass Budgetlasten durch coronabedingte
Mafsnahmen wegfallen und das nominale
Bruttoinlandsprodukt (BIP) weiterhin sehr dyna-
misch wachst. Insgesamt konnte die Defizit-
quote bei rund 2 % liegen, nach 2,5% im letz-
ten Jahr. Die Schuldenquote verringert sich
durch die hohe nominale Dynamik ebenfalls
weiter (Nennereffekt). Bis zur Jahresmitte 2023
fiel die Schuldenquote bereits merklich auf
64,6 %, ausgehend von rund 66 % zum Jahres-
ende 2022.

Wegfallende Corona-Maldnahmen durften den
Staatshaushalt um 1% % des BIP entlasten.
Dazu zahlen vor allem die Gesundheitsaus-
gaben und Unternehmenshilfen des Bundes: Sie
erhéhten das Defizit im letzten Jahr erheblich
und spielen im laufenden Jahr praktisch keine
Rolle mehr. Andere Einflisse wirken neutral
oder erhohen das Defizit fur sich genommen:

— Staatliche Aufwendungen flr temporare
Hilfen in der Energiekrise kénnten 2023
etwas hoher ausfallen als 2022 (172 % des
BIP). Im laufenden Jahr sind die Energiepreis-
bremsen finanziell am umfangreichsten. Zu-
dem resultieren deutliche Mindereinnahmen,
weil Teile der Arbeitsentgelte als Inflations-
ausgleichspramien abgabenfrei sind. Im ver-
gangenen Jahr waren Transfers an Gashan-
delsunternehmen, Energiepreispauschalen
und Gaswarme-Soforthilfen am gewichtigs-
ten.

— Die Konjunktur beeinflusst die Defizitent-
wicklung nur leicht. Dies liegt vor allem am

robusten Arbeitsmarkt: Die Arbeitslosigkeit
steigt eher moderat, und die Beschaftigung
entwickelt sich sogar eher positiv. Zudem
wachsen die Bruttoldhne und -gehalter deut-
lich. Allerdings entwickeln sich die gewinn-
abhangigen Steuern deutlich schwacher als
gesamtwirtschaftliche Bezugsgrofien erwar-
ten lassen (nach einem starken Anstieg im
letzten Jahr).

— Dauerhafte Steuersenkungen bringen zwar
Mindereinnahmen (insb. Kompensation der
kalten Progression des Jahres 2022). Ahnlich
hoch sind aber die Mehreinnahmen durch
die Steuerprogression im laufenden Jahr
sowie hohere Beitragssatze zur Kranken-,
Pflege- und Arbeitslosenversicherung.

— Ausgabenseitig nehmen die Zinsausgaben
kraftig zu und belasten das Budget (von
einem niedrigen Niveau aus). Hier schlagen
sich vor allem die hoheren Finanzierungs-
kosten bei inflationsindexierten Wertpapie-
ren nieder. Die hoheren Zinssatze machen
sich noch nicht so stark bemerkbar; sie wer-
den die Budgets vor allem uber héhere Zins-
zahlungen bei Anschlussfinanzierungen be-
lasten. Manche andere staatliche Ausgaben
dirften infolge der hohen Inflation zeitver-
zogert starker steigen.”

Die Entwicklung im kommenden Jahr hangt
auch davon ab, wie Bund und Lander ihre Pla-
nungen infolge des Urteils des Bundesverfas-
sungsgerichts anpassen (vgl. zum Urteil S. 70 ff.).
Absehbar ist bereits (unabhangig vom Urteil),
dass das Defizit weiter zurlickgeht. Grund fur
den Ruckgang sind sinkende Budgetlasten aus
Energiepreis-Mafsnahmen. Da der Bund diese

* Der Abschnitt ,Staatlicher Gesamthaushalt” bezieht sich
auf Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR) und die Maastricht-Schulden. Danach wird Uber die
Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik) in den Bereichen be-
richtet, fir die Ergebnisse zum dritten Quartal 2023 vorlie-
gen.

1 Vgl. ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2022a), S. 67 1.

2024 lassen aus-
laufende Krisen-
mafSnahmen
Defizit weiter
sinken, aber
expansiver Kurs
an anderen
Stellen
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Starker Zuwachs
bei Lohnsteuer
wegen Sonder-
effekten

Mafnahmen weit Uberwiegend finanziert, wer-
den die Bundesfinanzen vom Rlckgang auch
am meisten profitieren. Allerdings plant der
Bund an anderer Stelle deutliche Mehrausga-
ben, insbesondere im Bundeswehrfonds. Zu-
dem durfte die hohe Inflation die Budgets der
Gebietskorperschaften zeitverzogert belasten.
Nicht zuletzt in den gewichtigen Personalaus-
gaben der Lander zeigen sich die hdheren Preise
deutlich spater als in den Einnahmen. Die So-
Zialversicherungen kénnten weiterhin mit einem
Uberschuss abschlieRen. Zwar durften ihre Aus-
gaben insgesamt dynamisch steigen. Aber auch
die Beitragsbezugsgrofien wachsen voraussicht-
lich deutlich. Zudem fUhren der hohere Pflege-
Beitragssatz seit Mitte 2023 sowie die wohl
steigenden Beitragssatze der Krankenkassen zu
Mehreinnahmen.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Drittes Quartal 2023

Das Steueraufkommen stieg im dritten Quartal
stark um 12%2%.2 Zum grofseren Teil ist dieser
Zuwachs darauf zurtckzufthren, dass umfang-
reiche tempordre Steuersenkungen des Vor-
jahres nun entfielen. Dies war vor allem die
Energiepreispauschale. Aber auch ohne diese
temporaren Steuersenkungen aus dem Vorjahr
hatte sich das Steueraufkommen wohl solide
entwickelt.

Die weggefallenen temporaren Steuersenkun-
gen aus dem Vorjahr betrafen vorrangig die
Lohnsteuer, deren Aufkommen sprunghaft um
309% zunahm. So erhielten Erwerbstatige im
dritten Quartal 2022 die Energiepreispauschale
von 300 € aus dem Lohnsteueraufkommen.
Personen mit Anspruch auf Kindergeld beka-
men einen Kinderbonus. Zudem wurden damals
Einkommensteuersenkungen zur Jahresmitte
rickwirkend verrechnet. Sie reduzierten damit
das Steueraufkommen im dritten Quartal des
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Vorjahres Uberproportional. Den dadurch an-
gelegten sprunghaften Aufkommensanstieg
dampften deutliche dauerhafte Rechtsanderun-
gen, die im laufenden Jahr in Kraft traten. Am
bedeutsamsten war, dass der Gesetzgeber den
Einkommensteuertarif anpasste, um die hohe
kalte Progression des Vorjahres zu kompensie-
ren. Zusatzliche Einmalzahlungen beim Lohn
von bis zu 3 000 € sind daruber hinaus als In-
flationsausgleichspramien bis Ende 2024 steuer-
frei. Die diesjahrigen Steuersenkungen und
wegfallende temporare Steuersenkungen des
Vorjahres Uberlagern eine weiterhin positive
Grundtendenz: Auch ohne diese Einfllsse
waren die Einnahmen aus der Lohnsteuer wohl
deutlich gestiegen.

Die Einnahmen aus der Umsatzsteuer stiegen
dynamisch (+7 %). Dieser Zuwachs beruhte
aber neben Preiseffekten auch auf nachtrag-
licher Verbuchung von im EU-Ausland verein-
nahmten Steuerzahlungen. Diese wurden nach
dem One-Stop-Shop-Verfahren auf im Inland
getatigte Umsatze im Ausland zentral ange-
meldet — und an das Bundeszentralamt fur
Steuern abgefuhrt.® Dieses reichte die Steuer-
einnahmen nun an die zustandigen Bundes-
lander weiter. Daraus wurden insbesondere im
Juli gut 2,8 Mrd € vereinnahmt. Darum berei-
nigt durfte der Zuwachs der Umsatzsteuer eher
um 3% betragen haben.

Steuerschatzung: deutliche Einnahmen-
zuwachse 2024 und 2025, aber mit abseh-
baren Steuersenkungen etwas geringer

Gemal3 der neuen offiziellen Steuerschatzung
steigen die Steuereinnahmen 2023 um 2%2%
gegenuber dem Vorjahr. Steuerrechtsanderun-
gen dampfen den Zuwachs per saldo stark.?
Aufkommensenkend wirken insbesondere die

2 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fUr das Berichtsquartal noch nicht bekann-
ten — Ertrdge aus den Gemeindesteuern.

3 Siehe auch: Bundesministerium der Finanzen (2023a),
S. 58f.

4 Die Steuerschatzung basiert ihre Schatzung im Regelfall
auf geltendes Recht — daher sind geplante Rechtsanderun-
gen nicht einbezogen, siehe S. 65.
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Steueraufkommen
1. bis 3. Vierteljahr Schitzung 3. Vierteljahr
2022 2023 far 202310 2022 2023
Veran-
derung
Veranderung gegenuiber Veranderung
gegenuber Vorjahr  Vorjahr gegenUber Vorjahr
Steuerart Mrd € inMrd € in% in % Mrd € inMrd € in%
Steuereinnahmen insgesamt2) 593,4 608,5 +15,1 + 2,5 + 2,2 185,6 208,7 +23,2 +12,5
darunter:
Lohnsteuer3) 160,0 171,6 +11,6 + 7,2 + 4,7 43,4 56,4 +12,9 +29,8
Gewinnabhangige Steuern 120,5 120,6 + 0,2 + 0,1 + 0,1 39,0 42,5 + 35 + 9,0
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer4) 55,7 52,2 - 35 - 63 - 58 17,6 17,0 - 06 - 33
Korperschaftsteuer) 33,1 33,0 - 0,1 - 04 - 04 10,7 9,9 - 08 - 77
Nicht veranlagte Steuern
vom Ertrag 26,2 29,8 + 3,6 +13,8 +12,7 9,4 13,4 + 3,9 +41,8
Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauRerungsertrage 5,4 5,7 + 0,2 + 3,9 +11,3 1,2 2,2 + 1,0 +80,2
Steuern vom Umsatz6) 212,5 216,9 + 44 + 2,1 + 29 71,2 76,1 + 49 + 6,9
Ubrige verbrauchsabhéangige
Steuern?) 62,3 66,2 + 3,9 + 6,2 + 54 20,0 22,9 + 3,0 +14,8

Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Arbeitskreis Steuerschatzungen und eigene Berechnungen. 1 Laut offizieller Steuerschatzung
vom Oktober 2023. 2 Umfasst die gemeinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteuern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern. 3 Kindergeld und Altersvorsorgezulage vom Aufkommen abge-
setzt. 4 Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt. 5 Forschungszulage vom Aufkommen abgesetzt.
6 Umsatzsteuer und Einfuhrumsatzsteuer. 7 Energiesteuer, Tabaksteuer, Versicherungsteuer, Kraftfahrzeugsteuer, Stromsteuer, Alko-
holsteuer, Luftverkehrsteuer, Kaffeesteuer, Schaumweinsteuer, Zwischenerzeugnissteuer, Alkopopsteuer sowie Rennwett- und Lotterie-

steuer, Biersteuer, Feuerschutzsteuer.
Deutsche Bundesbank

Kompensation der umfangreichen kalten Pro-
gression des Vorjahres, der ermafSsigte Umsatz-
steuersatz auf Erdgas und Fernwarme, die Kin-
dergelderhéhung sowie die Abgabenbefreiung
von Inflationsausgleichspramien. Dazu kommt
ein starker Rlckgang bei der Grunderwerb-

Steueraufkommen™

Veranderung gegenuber Vorjahr in %, vierteljahrlich
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Quelle: Bundesministerium der Finanzen. * Umfasst die ge-
meinschaftlichen Steuern sowie die Bundes- und Landersteu-
ern. Einschl. EU-Anteilen am deutschen Steueraufkommen,
einschl. Zollen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.
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steuer. Hier durften sich insbesondere die ge-
stiegenen Finanzierungskosten Uber weniger
Immobilienkaufe und sinkende Preise nieder-
schlagen. Die gewinnabhdngigen Steuern stei-
gen in der Projektion nur wenig. Diese Einschat-
zung speist sich aus der gedampften Kassenent-
wicklung im bisherigen Jahresverlauf. Dass das
Steueraufkommen insgesamt noch merklich
wachst, liegt insbesondere daran, dass der
nominale private Konsum und die Bruttoléhne
und -gehalter dynamisch zunehmen. Hierin
zeigen sich die hohen Preissteigerungen. Die
Lohne steigen dabei auch abseits von Inflations-
ausgleichspramien deutlich. Aufserdem entfallt
insbesondere die im Vorjahr zulasten des
Steueraufkommens ausgezahlte Energiepreis-
pauschale.

FUr 2024 projiziert die Steuerschatzung, dass
die Einnahmen um 5% wachsen. Mafsgeblich
hierflr ist, dass die nominalen gesamtwirt-
schaftlichen Steuerbezugsgréfen deutlich zu-
nehmen. Auch wird erwartet, dass weniger

2024 deutlicher
Zuwachs erwar-
tet — Belastun-
gen aus Rechts-
dnderungen
entfallen



Auch 2025 deut-
licher Zuwachs
projiziert -
Rechtsdnderun-
gen erhéhen
den Zuwachs

Splirbare
Mindereinnah-
men aufgrund
geplanter
Rechtsdnder-
ungen in Aus-
sicht gestellt

abgabenfreie Inflationsausgleichspramien flie-
[Sen als noch 2023. Rechtsanderungen sind fr
die Entwicklung nahezu neutral: Zwar sinkt der
Einkommensteuertarif auch 2024 deutlich, um
die kalte Progression aus 2023 zu kompensie-
ren.” Die kalte Progression des dann laufenden
Jahres wird damit voraussichtlich deutlich Uber-
kompensiert: Der Steuertarif wird also starker
gesenkt als mit der Inflation 2024 angelegt. Die
Umsatzsteuersenkung auf Erdgas und Fern-
warme lauft in der Projektion Ende Marz 2024
aus. Nicht zuletzt stitzen die Abschreibungs-
beschleunigungen der Vorjahre den Zuwachs:
Bis 2023 dampfen sie diesen. Ab 2024 wird ent-
sprechend weniger abgeschrieben, was den
Zuwachs erhoht.

2025 steigen die Einnahmen gemal3 der Steuer-
schatzung noch etwas starker um 5%2 %. Dabei
bewirkt das Wachstum der nominalen gesamt-
wirtschaftlichen Steuerbezugsgréfen inklusive
der Progressionswirkung lediglich einen Steuer-
zuwachs um 4%. Den Zuwachs erhoht aber,
dass Belastungen durch Rechtsanderungen ge-
ringer ausfallen als in den Vorjahren: Die Mog-
lichkeit, Lohnbestandteile als abgabenfreie In-
flationsausgleichspramie auszuzahlen, entfallt,
und frihere Abschreibungsbeschleunigungen
stltzen das Aufkommen weiter. Nicht zuletzt
gilt dann im ganzen Jahr wieder der Umsatz-
steuerregelsatz auf Erdgas und Fernwarme.

Gegenuber dieser offiziellen Steuerschatzung
kénnten aber geplante Rechtsanderungen die
Zuwachse verlangsamen. So soll das geplante
Wachstumschancengesetz ab 2024 insbeson-
dere Abschreibungen fir Unternehmen wieder
beschleunigen (siehe auch Tabelle auf S. 66).
Zudem waurde in Aussicht gestellt, die Strom-
steuer fur Unternehmen des Produzierenden
Gewerbes zu senken. Die Zuwachsrate des
Jahres 2024 wirde mit den beiden genannten
Vorhaben um %2 Prozentpunkt auf 4,7 % ver-
ringert. Gleicht der Gesetzgeber zudem die
kalte Progression ab dem Jahr 2025 weiter aus,
vermindert sich der Zuwachs 2025 starker als
2024 —um 1 Prozentpunkt auf 4%2 %. Dies liegt
aber auch daran, dass die Ausfalle durch das
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Wachstumschancengesetz spurbar ansteigen.
Dabei sind die Schlussberatungen zur Bundes-
planung fir 2024 aber noch nicht abgeschlos-
sen (vgl. auch S. 70 ff. zum Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts, das dabei noch zu bertick-
sichtigen ist).

In den Folgejahren 2026 bis 2028 steigen die
Einnahmen in der Projektion um durchschnitt-
lich 3%2%. Einbezogene Rechtsanderungen
spielen dann keine grof3e Rolle. Das Wachstum
ergibt sich daher recht unmittelbar aus den
Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung und der Steuerprogression.

Schatzung fir 2023 und 2024 im Wesent-
lichen bestatigt — leichte Aufwartsrevisio-
nen ab 2025

Die neue Steuerschatzung bestatigt fur das
laufende und das kommende Jahr im Wesent-
lichen die Ansatze der Steuerschatzung vom
Mai. Einerseits fielen die Kasseneinnahmen bis
einschliefslich September 2023 etwas niedriger
aus als im Frahjahr erwartet — vornehmlich bei
den gewinnabhangigen Steuern. Zudem wer-
den nun hohere Ausfalle aus steuerfreien Infla-
tionsausgleichspramien erwartet. Revidierte
Annahmen zum nominalen Wachstum der ge-
samtwirtschaftlichen SteuerbezugsgrofSen fih-
ren dagegen fur sich genommen zu ansteigen-
den Mehreinnahmen. Die Ansatze ab 2025 lie-
gen merklich hoher (+ ¥4 % des BIP). Wegen der
nun unterstellten héheren Preissteigerungen
durften diese aber letztlich kaum zusatzlichen
Haushaltsspielraum verschaffen.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).
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Drittes Quartal

2023: Gesamt-

defizit erheblich
gesunken

Gesamtjahr
2023: sehr
hohes Defizit
geplant, aber
erheblich giins-
tigerer Abschluss
absehbar

Ergebnisse der offiziellen Steuerschatzung und gesamtwirtschaftliche Projektionen

der Bundesregierung

Position 2023
Steuereinnahmen™®
in Mrd € 916,1
in % des BIP 22,2
Veranderung gegeniiber Vorjahr in % 2,3
Revision zur vorherigen Steuerschatzung in Mrd € -4,5
Nachrichtlich: Mindereinnahmen durch in Aussicht
stehende Steuerentlastungen in Mrd €
Geplantes Wachstumschancengesetz
Mindereinnahmen, wenn kalte Progression ab
2025 wie bisher kompensiert wird2)
Wachstum des realen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2023 -04
Frihjahrsprojektion April 2023 0,4
Wachstum des nominalen BIP in %
Herbstprojektion Oktober 2023 6,5
Frihjahrsprojektion April 2023 6,1

2024 2025 2026 2027 2028
964,1 10171 1054,5 1088,3 1124,0
22,4 22,8 23,0 23,1 23,3
52 55 3,7 3,2 3,3
1,9 7,8 8,3 9,8
-14 =79 -10,2 - 7.8 - 43
=50 = 3 EY) -18,2
i3 15 0,6 0,6 0,6
1,6 0,8 0,8 0,8
4,4 3,5 2,7 2,7 2,7
4,0 2,8 2,8 2,8

Quellen: Arbeitskreis Steuerschatzungen und Bundesministerium fur Wirtschaft und Klimaschutz. 1 Einschl. EU-Anteilen am deutschen
Steueraufkommen, einschl. Zéllen, einschl. der Ertrdge aus Gemeindesteuern. 2 Seit 2014 verschob der Gesetzgeber den Einkommen-
steuertarif Jahr fur Jahr zumeist um die geschatzte Inflationsrate des Vorjahres. Gezeigt sind hier die Mindereinnahmen, die sich ergeben,
wenn diese Praxis beibehalten wird. Die Berechnungen sind grob abgeschatzt; sie basieren auf der aktuellen Herbstprojektion der Bundes-
regierung und den Lohnsteuereinnahmen nach aktueller Steuerschatzung und in VGR-Abgrenzung. Der Grundfreibetrag wird dabei

ebenfalls mit der Inflationsrate des Vorjahres verschoben.
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Bundesfinanzen

Uberblick: Bund samt Extrahaushalten

Das Defizit des Bundes samt Extrahaushalten®
war im dritten Quartal 2023 erheblich niedriger
als vor einem Jahr. Es ging um 26 Mrd € auf 82
Mrd € zurtck. Dabei sank das Defizit im Kern-
haushalt sehr stark, der Uberschuss der Extra-
haushalte verringerte sich etwas.

FUr das Gesamtjahr ist im Haushaltsplan (von
Ende 2022) ein sehr hohes Defizit von 232
Mrd € veranschlagt, davon 146 Mrd € bei den
Extrahaushalten.” In ihrer Vorschau fur die
europaische Haushaltstiberwachung vom Okto-
ber erwartet die Bundesregierung ein erheblich
niedrigeres Gesamtdefizit von 157 Mrd €.9 Sie
begrindet dies mit einem geringeren Bedarf bei
den Energiepreishilfen. Die Defizitkalkulation er-
scheint aber immer noch recht vorsichtig.

Nach dem Haushaltsentwurf fir 2024 vom
Spatsommer sollte das Gesamtdefizit des Bun-
des auf 86 Mrd € sinken. Der Kernhaushalt
nutzte mit einem Defizit von 18 Mrd € den
Kreditspielraum der Schuldenbremse voll aus.
Daneben waren 68 Mrd € Defizit in Sonderver-
maogen geplant. Nach dem Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts (siehe die Ausfihrungen
auf S. 70ff) werden die Planungen derzeit

6 Einbezogen sind hier kameral buchende Extrahaushalte,
zu denen schon Daten fUr das Berichtsquartal vorliegen
(siehe S. 69 f.). Es handelt sich insbesondere um i) den Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds flr Energiehilfen und ii) die zu-
letzt bis ins Jahr 2021 fur die Schuldenbremse angerech-
neten Extrahaushalte sowie iii) den Bundeswehrfonds (siehe
Tabelle S. 68, Z. 16, 17 und 20). Zum Berichtskreis der Extra-
haushalte zahlen darlber hinaus v.a. iv) die weiteren mit
Planzahlen in Anlagen zum Bundeshaushalt abgebildeten
Fonds (fur Tilgungsvorsorge und Kinderbetreuungsausbau,
ebenda Z. 18) sowie v) Einheiten ohne veroffentlichte Plan-
zahlen (und damit ohne Anrechnung auf das geplante
Defizit) wie etwa die Pensionsvorsorge (ebenda Z.19). Voll-
standig ausgeklammert bleiben insb. die Bad Bank FMSW,
der Fonds fur die Entsorgung von Kernenergieabféllen, die
Autobahngesellschaft und die Entwicklungshilfegesellschaft
GIZ.

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), S. 69.

8 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2023b), S. 52.

Planungen fur
2024 nach
Verfassungs-
gerichtsurteil
noch nicht
abgeschlossen



Kernhaushalt im
dritten Quartal:
Gestiegene
Steuereinnah-
men und rtck-
laufige Aus-
gaben senkten
Defizit sehr stark

Bundeshaushalt
2023 kénnte
deutlich besser
abschliefSen als
geplant

Uberarbeitet. Die Schlussberatungen sind noch
nicht abgeschlossen und Plandefizite fur 2024
damit noch nicht zu beziffern.

Bundeshaushalt (Kernhaushalt):
drittes Quartal und Gesamtjahr 2023

Im Kernhaushalt sank das Defizit im dritten
Quartal sehr stark auf 10 Mrd €, nach fast 39
Mrd € im Vorjahresquartal 2022. Dabei wuch-
sen die Einnahmen sprunghaft um 19 % (+17
Mrd €), getragen von den Steuereinnahmen.
Die Gesamtausgaben gingen kraftig um 9%
zurlick (=12 Mrd €). So entfielen Ausgaben von
6 Mrd € an den Klimafonds. Auch liefen pande-
miebedingte Lasten aus, vor allem Zahlungen
an die Sozialversicherungen (= 5 Mrd €) und an
Unternehmen (- 3%2 Mrd €).

Das Defizit des Kernhaushalts kénnte im laufen-
den Jahr deutlich niedriger ausfallen als ver-
anschlagt (86 Mrd €). Gegenuber dem Haus-
haltsplan zeichnen sich zwar Einnahmenausfalle
aus dem Pandemiehilfe-Extrahaushalt der EU
(NGEU) ab. So waren knapp 11 Mrd € einge-
plant, bislang beantragt wurden nur 4 Mrd €.9
Allerdings erwartet die jungste Steuerschatzung
Mehreinnahmen von 3 Mrd € gegenuber dem
Haushaltsplan (bei Bertcksichtigung der ver-
anschlagten Vorsorge fur Steuerrechtsanderun-
gen). Auf der Ausgabenseite sind 10 Mrd € fur
das Generationenkapital veranschlagt. Da ein
Beschluss zu dessen gesetzlichem Rahmen noch
fehlt, ist noch nicht sicher, dass diese Mittel ab-
flieSen. Nach dem dritten Quartal scheinen zu-
dem weitere Entlastungen maéglich, nicht zu-
letzt beim laufenden Sachaufwand, dem Per-
sonal'® und einigen Zuschusspositionen. Die
Zinsausgaben konnten dagegen auf das ver-
anschlagte hohe Niveau steigen. So stockt das
Finanzministerium lang laufende Anleihen mit
Kupons weit unter dem Marktzins auf, um das
vorgesehene Umlaufvolumen zu erreichen. Die
Abschlage des Ausgabepreises vom Rickzah-
lungsbetrag (Disagien) verbucht die Regierung
sofort und in voller Héhe. Dies belastet nun die
ausgewiesenen Zinsausgaben stark und 3sst sie
haufiger recht stark schwanken.™
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Finanzierungssalden
des Bundeshaushalts”

Mrd €

Vierteljahresergebnis

0 T I.I II- II

2023
2022

2021
—100

Kumuliert ab Jahresbeginn

2023
- 50
2022
2021 =g
- 150
1)

~200

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

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Ohne Extrahaushalte. Ohne Berei-
nigung um finanzielle Transaktionen und Konjunktureffekte.
1 Ohne die Zuweisung von 60 Mrd € aus dem Kernhaushalt an
den Klimafonds. Diese erkldrte das Bundesverfassungsgericht
mit seinem Urteil vom 15. November 2023 fur nichtig.
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Um Schulden-
bremse ein-
zuhalten, wdre
Defizit-Soll deut-
lich zu unter-
schreiten

Um die Grenze der Schuldenbremse im Kern-
haushalt einzuhalten, musste das Defizit nach
der jungsten Herbstprojektion um 9 Mrd €
unter dem Planwert bleiben (ohne Anderungen
bei den finanziellen Transaktionen oder hohere
Rlcklagenentnahmen). Ursachlich dafur ist, wie
der Bund im Haushaltsvollzug die Konjunktur-
effekte berechnet, die er bei der Schulden-
bremse abzieht. Bedeutsam ist, dass der Preis-
auftrieb starker ist als eingeplant. Damit steigt
das nominale BIP in der neuen Projektion star-
ker als bei der Haushaltsaufstellung angenom-
men. Dieser starkere Zuwachs senkt die bertck-
sichtigte konjunkturelle Belastung (Position 7. in
der Tabelle auf S. 68). Entsprechend ambitio-
nierter ist die Schuldengrenze, weil die Regie-
rung weniger Kredite als konjunkturbedingt
abziehen darf. Gelingt es nicht, die Grenze der

9 Vgl.: Bundesminsterium der Finanzen (2023c).

10 Die Vorsorge von 3 Mrd € Ubertrifft die beschlossenen
Entgeltanpassungen.

11 Zu einem Verbuchungsvorschlag, der die Probleme 6st,
vgl.: Deutsche Bundesbank (2021a).
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes”

in Mrd €

Position

1. Ausgaben des Bundeshaushalts (BHH) "
darunter:

1.a  Investitionen

1.b Globale Mehr-/Minderausgaben

2. Einnahmen des BHH12)
darunter:
2.a  Steuereinnahmen3)
2.b  Globale Mehr-/Mindereinnahmen

3. Finanzierungssaldo (2.—1.)

Munzeinnahmen des BHH

Rucklagenzufihrung (-)/-entnahme (+) im BHH
Nettokreditaufnahme (NKA) (-)/-tilgung (+) des BHH (3.+4.+5.)
Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren4)

€9 = & U &

Saldo finanzieller Transaktionen des BHH
9. Strukturelle NKA (=)/-tilgung (+) (6.—7.-8.)
10.  Uberschreitung der Grenze im BHH (13.-9.)
11.  Uberschreitung der Grenze einschl. WSF (10.—15.)
12.  nachrichtlich: Uberschreitung mit Saldo Extrahaushalte (10.—16.a—17.)
13.  Regulére Obergrenze: Strukturelle NKA (0,35 % des BIP)5)

14.  Struktureller Finanzierungssaldo des BHH (3.-7.-8.)

14.a  Wie zuvor, mit Potenzialschatzung It. Herbstprojektion 2023
15.  Strukturelle NKA Wirtschaftsstabilisierungsfonds-Energie (WSF-E)
16.  Defizit des WSF-E

16.a  Defizit des WSF-E ohne finanzielle Transaktionen
16.b  Danach verbleibende Riicklage des WSF

17. Saldo von Sondervermdgen (SV), wie vor 2022 fiir Schuldenbremse
relevant6)
davon:

17.a  Klima- und Transformationsfonds

17.b  Aufbauhilfefonds (Flut 2013)

17.c Kommunalinvestitionsférderungsfonds

17.d  Digitalisierungsfonds

17.e Grundschulkinder-Betreuungsfonds

17.f  Aufbauhilfefonds 2021 (Flut 2021)

18. Saldo der SV Tilgungsvorsorge und Betreuungsausbau
19. Saldo sonstiger SV ohne eigene Verfassungsregel 7)

20. Saldo des SV Bundeswehr
20.a  Danach verbleibende Kreditermachtigung

21. Saldo BHH und SV (3.+16.+17.+18.4+19.+20.)

22. Rucklagen der Sondervermégen zu 16. und 17.

23.  Bundesvermdgen in Versorgungsricklage und Versorgungsfonds®)
24. Bestand der allgemeinen Rucklage

25.  Stand des Kontrollkontos

26. Ausstehender Tilgungsbetrag inkl. Sondervermégen Bundeswehr
(aus 11.und 20.)

27.  Ausstehender Tilgungsbetrag aus NGEU-Transferss)9)

Ist 2022
480,7

46,2

364,7

337,2

-116,0
0,1
0,5

-115,4

- 18

- 41

-109,5

97,0
276,4
101,7

- 12,5

-110,1
-111,2

-179,4

- 30,2
= g7
169,8

4,9

53
= 02
- 07
2,1
- 01
- 1,6

4,4
- 99

100,0
—146,8
286,9
26,3
48,2
47,7

538,0
30

Soll 2023
476,3

71,5
- 69

389,9

358,1
- 49

- 864
0,2
40,5

- 45,6
= 15,3
= 17,7
- 12,6

127,3
- 12,6

- 534
= 57,5

-121,2
—-106,0
48,6

- 141
= 02
- 10
= 2,7
- 04
- 30

5,5

- 84
91,6

-231,7
144,4

7,7
47,7

546,4
38

Entwurf 2024

Stand
18. Aug.
2023

445,7

54,2
= 97

427,7

3753
1.4

-18,0
0,1
1.4

- 16,6

- 24

- 06

-13,5

51,5

-13,5

-15,0

-13,9
-13,9
34,7

-37,6

-29,2

- 42
- 04

3,0

-19,2
72,4

—857
92,9

6,3
47,7

565,6
61

Stand

17. Nov.

2023

=77

* Quelle: BMF und eigene Berechnungen. Datenstand vor Verkiindung des Urteils des Bundesverfassungsgerichts am 15. November 2023.
Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016). 1 Ohne Rucklagenzuflihrungen bzw. -entnahmen und mit
Netto-Steuereinnahmen (siehe Fufnote 3). 2 Ohne Munzeinnahmen. 3 Nach Abzug der Bundesergédnzungszuweisungen, der Anteile am
Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs gemaf Kraftfahrzeugsteuer-Reform 2009 und der Sanierungshilfen an Lander. 4 Fiir 2022 Ab-
rechnung zum September 2023, fir 2023 gemal’ Haushaltsplan, danach gemaR Fruhjahrs- bzw. Herbstprojektion 2023. 5 Bezogen auf
das BIP im Jahr vor Aufstellung des (vollstandigen) Haushalts. 6 Planwerte fur 2023 und 2024 (August) aus dem Kreditfinanzierungsplan.
7 Einheiten mit Vierteljahresdaten, aber ohne Angabe zum Ergebnis im Kreditfinanzierungsplan. Vor allem WSF (ohne WSF-E) und Ver-
sorgungsvorsorge. 8 Marktwerte gemafs Vermogensrechnung des Bundes 2022. Fortlaufende Zufuhrungen; Entnahmen aus Fonds ab
2030, aus Ricklage ab 2032 vorgesehen. 9 NGEU-Planzahlen und Schatzungen, jeweils multipliziert mit dem deutschen Anteil am EU-

Bruttonationaleinkommen von 25%2 %.
Deutsche Bundesbank



Regierungs-
vorlage: Defizit
des Kernhaus-
halts sollte sehr
deutlich sinken

Schlussberatun-
gen nach Urteil
des Bundesver-
fassungsgerichts
aufgeschoben

Uberschuss
durch Rickflusse
bei Unterneh-
menskrediten
und Einnahmen
aus Emissions-
zertifikaten,
Energiepreis-
hilfen nur wenig
bedeutsam

Schuldenbremse im Haushaltsvollzug einzuhal-
ten, so wird die Uberschreitung auf dem Kon-
trollkonto belastend verbucht. Bislang gab es
nur Gutschriften auf dem Kontrollkonto. In den
Jahren von 2016 bis 2019 baute sich so ein
Guthaben von fast 48 Mrd € auf (Position 25.
in der Tabelle auf S. 68). Von 2020 bis 2022 galt
die Ausnahmeklausel. Eine Nettokreditaufnahme
(NKA) oberhalb der Grenze war daher mit der
Schuldenbremse vereinbar, aber mit einem kon-
kreten Tilgungsplan zu verbinden.

Entwurf fur den Bundeshaushalt 2024

In ihrem Haushaltsentwurf vom Sommer (Spalte
Entwurf 2024, Stand 18. August 2023 in der
Tabelle auf S. 68) senkte die Bundesregierung
die NKA gegenliber dem Haushaltsplan 2023
stark auf 17 Mrd €. Zugleich sollten weitaus
weniger Mittel aus der Ricklage entnommen
werden (Position 5. ebenda). Damit sollte das
Defizit im Kernhaushalt 2024 (Position 3.
ebenda) noch erheblich starker sinken als die
NKA. Allerdings waren stark steigende Defizite
im Klima- und im Bundeswehrfonds geplant
(Positionen 17.a und 18. ebenda)."

Mitte November wollte der Haushaltsausschuss
des Bundestages den Haushaltsentwurf ab-
schlielend beraten. Nach dem kurz davor ver-
kindeten Urteil des Bundesverfassungsgerichts
zum zweiten Nachtrag fir den Bundeshaushalt
2021 (siehe dazu die Ausfihrungen auf S. 70 ff))
wurden die Schlussberatungen jedoch bis nach
dem Redaktionsschluss dieses Monatsberichts
aufgeschoben.

Extrahaushalte: drittes Quartal und
Ausblick auf Gesamtjahr 2023

Die Extrahaushalte des Bundes™ erzielten im
dritten Quartal 2023 einen Uberschuss von 172
Mrd € (siehe Schaubild auf S. 73). Im entspre-
chenden Vorjahresquartal — vor dem Start der
kreditfinanzierten Energiesparte des Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds (WSF-E) — hatte die-
ser 4 Mrd € betragen.

Deutsche Bundesbank
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— Das Defizit des WSF-E blieb im dritten Quar-
tal auf 3 Mrd € begrenzt. Aufgrund fehlen-
der Angaben sind die Defizite des WSF-E er-
neut nicht einzelnen Hilfsprogrammen zu-
zuordnen. Rechnerisch entspricht es den
Zahlungen des Bundes zur Stabilisierung der
Netzentgelte. Demnach belasteten die Ener-
giepreis-Bremsen abzlglich der — offenbar
wenig umfangreichen — Abschdpfungen bei
Stromproduzenten nicht mehr. Der Ubrige
WSF erzielte einen hoheren Uberschuss aus
zurlckgezahlten Unternehmen-Hilfsdarle-
hen. Diese Verbesserung wog das Defizit
beim WSF-E nahezu auf.

— Der Klimafonds erzielte wegen des entfalle-
nen Bundeszuschusses einen verringerten
Uberschuss. Mit Einnahmen aus Emissions-
zertifikaten konnte er die Belastungen grofs-
teils ausgleichen.

Im Gesamtjahr 2023 wird das Defizit der Extra-
haushalte erheblich geringer ausfallen als Ende
2022 geplant (146 Mrd €). Dabei entwickeln
sich alle drei grofsen Sondervermégen WSF-E,
Klima- und Bundeswehrfonds glnstiger. Alles in
allem konnte das Defizit der Extrahaushalte des
Bundes etwas niedriger ausfallen als im Vorjahr
(31 Mrd €).'

— Nach drei Quartalen steht im WSF-E ein Defi-
zit von 32 Mrd € zu Buche. Von den ver-
anschlagten 121 Mrd € fir das Gesamtjahr
scheint nur etwa ein Drittel angelegt.

— Beim Klimafonds betragt das Defizit bis Ende
September 2 Mrd €, wohingegen der Wirt-
schaftsplan 14 Mrd € fur das Jahr 2023 vor-
sah. Dabei steht noch ein guter Teil der ge-
planten Einnahmen aus Emissionszertifikaten
aus. Zudem ist bisher auch kein deutlich zu-
nehmender Ausgabendruck zu erkennen.

12 Vgl. dazu ausfuhrlicher: Deutsche Bundesbank (2023b).
13 Gemafs Angaben des Bundesministeriums der Finanzen,
also ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufméan-
nischem Rechnungswesen.

14 Vgl. zu den in diesem Abschnitt einbezogenen Extra-
haushalten FuSnote 6 auf S. 66.
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Defizite der
Extrahaushalte
bleiben 2023
erheblich unter
Planwert
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Bundesverfassungsgericht urteilt zur Schuldenbremse

Uberblick

Das Bundesverfassungsgericht fallte Mitte
November 2023 ein weitreichendes Urteil
zur Schuldenbremse des Grundgesetzes.
Das Urteil betrifft den zweiten Nachtrags-
haushalt des Bundes fur das Jahr 2021. Es
enthalt aber auch allgemeine Grundsatze
und strahlt damit weiter auf die Finanzen
des Bundes und der Lander aus. Das Urteil
betont das Ziel der Schuldenbremse, die
Staatsschulden zu begrenzen. Es steht einer
weiten Interpretation der verfassungsrecht-
lichen Vorgaben entgegen. Die Finanzpolitik
ist nun gefordert, die Planungen daran an-
zupassen, auch um Unsicherheiten zu be-
grenzen.

Das Urteil starkt die Bindungswirkung der
Schuldenbremse. Um den Schuldenanstieg
entsprechend den verfassungsrechtlichen
Vorschriften zu begrenzen, macht das Ge-
richt klare Vorgaben zur Ausnahmeklausel.
Demnach darf der Gesetzgeber die Klausel
nicht nutzen, um kinftige Haushalte vorzu-
finanzieren. Das heifst nicht, dass die in
diesem Rahmen bislang geplanten Mals-
nahmen entfallen mussen. Es muss aber neu
auf der Ausgabenseite priorisiert oder die
Einnahmenseite angepasst werden, um die
staatlichen Ausgaben und Einnahmen in
Einklang zu bringen.

Nur bindende Fiskalregeln konnen letztlich
solide Staatsfinanzen gewahrleisten. Fiskal-
regeln sollten nicht umgangen werden. Eine
stabilitatswahrende Reform der Regeln ist
damit nicht ausgeschlossen. Dabei ware es
vertretbar, den regularen Kreditrahmen
moderat auszuweiten, wenn die Schulden-
quote etwa unter dem Maastricht-Referenz-
wert von 60 % liegt. Hierfur bedarf es einer
verfassungsandernden Mehrheit. Zudem
sind die Regelungen des Fiskalpakts zu be-
achten.

Urteil zum zweiten Nachtragshaushalt
2021 mit Klarstellungen zur Schulden-
bremse

Konkret erklarte das Gericht den zweiten
Nachtrag fur den Bundeshaushalt 2021 fur
nichtig. Damit sinkt der Defizitspielraum des
Klima- und Transformationsfonds (Klima-
fonds) unmittelbar um 60 Mrd €. Zudem
legte das Gericht insbesondere die Ausnah-
meklausel der Schuldenbremse im Grund-
gesetz aus. Demnach darf der Gesetzgeber
Notlagenkredite nur einraumen, wenn er
den Veranlassungszusammenhang zwischen
Notsituation und kreditfinanzierten Maf3-
nahmen darlegt. Darlber hinaus darf die
Regierung die Kredite nur in dem Jahr nut-
zen, fur das der Gesetzgeber die Notlage
festgestellt hat. Das gilt im Grundsatz auch
dann, wenn die Mittel in Sondervermogen
zurlickgelegt werden."

Das Gericht hat die Prinzipien der Jahrlich-
keit und Jahrigkeit sowie den Haushalts-
grundsatz der Falligkeit betont. Dabei stellte
es fest, dass die jahrliche Kreditgrenze der
Schuldenbremse auch die Sondervermégen
des Bundes ohne eigene Kreditermach-
tigung umfasst. Bis zur Umstellung der Ab-
rechnung zum Jahresabschluss 2021 war
dies der Fall. Seither rechnet der Bund die
Zufiihrung des Kernhaushalts an ein Sonder-
vermogen auf die Kreditgrenze an; in spate-
ren Jahren anfallende Defizite dieses Son-
dervermogens bleiben dann in der Schul-
denbremse unberucksichtigt.? Hier scheint
nun auch Anpassungsbedarf zu bestehen.

1 Die Bundesbank hatte auf diese Problematik hin-
gewiesen (vgl.: Deutsche Bundesbank (2021b), S. 37).
Sie hatte erldutert, dass es die Bindungswirkung der
Schuldenbremse erheblich schwacht, wenn Notlagen-
kredite zu weitreichend genutzt werden, vgl.: Deutsche
Bundesbank (2023c¢), S. 41.

2 Vgl. dazu: Deutsche Bundesbank (2022c).



Die Entscheidung und die Klarstellungen zur
Schuldenbremse im Grundgesetz sind weit-
reichend. Sowohl der Bund als auch zahl-
reiche Lander verfligen Uber umfangreiche
Reserven aus Notlagenkrediten und planen,
MafSnahmen hieraus zu finanzieren (siehe
unten). Obgleich die Entscheidung des Bun-
desverfassungsgerichts unmittelbar nur die
Aufstockung des Klimafonds tUber den zwei-
ten Nachtragshaushalt 2021 betraf, besteht
offenbar auch in weiteren Fallen Anpas-
sungsbedarf. Wie die Planungen konkret
angepasst werden, ist bei Abschluss dieses
Berichts noch in der intensiven Diskussion.
Es ist empfehlenswert, die klaren Hinweise
des Gerichts zur Intention der Schulden-
bremse in den Blick zu nehmen, um Rechts-
risiken bei der Finanzierung staatlicher Vor-
haben zu vermeiden. Dies schafft auch Pla-
nungssicherheit bei Blrgerinnen und Bur-
gern sowie fur Unternehmen.

Auswirkungen auf den Bund

Das Urteil des Verfassungsgerichts betrifft
zundchst direkt die Planungen des Bundes
zum Klimafonds. Es streicht hier unmittelbar
die als Rucklage verbuchten Kreditermach-
tigungen in Hohe von 60 Mrd €. Damit ver-
flgt der Klimafonds nun formal noch Uber
Rucklagen von 31 Mrd €, die aber Uber-
wiegend Ermachtigungen fur Notlagenkre-
dite entstammen.

Daruber hinaus befullte der Bund Ruicklagen
anderer Sondervermoégen Uber die Ausnah-
meklausel und plante den Mitteleinsatz. Be-
sonders hervorzuheben sind Kreditermach-
tigungen von 200 Mrd €, die der Bund
dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds-Energie
(WSF-E) im Jahr 2022 uber die Ausnahme-
klausel erteilte. Davon wurden bis Ende
2022 gut 30 Mrd € fir Ausgaben genutzt,
der Rest als Rucklage verbucht. Fur den
WSF-E ist fUr das laufende Jahr vor allem fur
die Energiepreisbremsen ein hohes struktu-
relles Defizit von 106 Mrd € geplant (Tabelle
S. 68, Tabellenposition 16.a), das aus der
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Rlcklage finanziert werden soll. Die tatsach-
lichen Aufwendungen flr die MafSnahmen
im WSF-E sind absehbar sehr viel niedriger.
Um rechtliche Unsicherheiten zu begrenzen,
lage es nahe, zeitnah die Planungen fur
2023 anzupassen. Dabei war es in den ur-
springlichen Planungen aus 6konomischer
Sicht nachvollziehbar, Notlagenkredite im
Jahr 2023 einzusetzen. So waren die Aus-
wirkungen der Energiekrise zur Jahreswende
stark und die Perspektiven dufderst unsicher.

Fir das kommende Jahr sah der Bund beim
Klimafonds bisher ein Defizit von 29 Mrd €
vor. Fur die Folgejahre waren weitere hohe
Defizite geplant. Die gesamte — Uber die
Ausnahmeklausel gebildete — Riicklage des
Klimafonds sollte so ausgeschopft werden.
Unmittelbar nach dem Urteil verschob der
Bund die Haushaltsplanung fur diesen sehr
gewichtigen Fonds umgehend.

Gemafs den bisherigen Planungen waren
2024 weitere Defizite im WSF-E (14 Mrd €)
sowie im Digitalisierungsfonds, in den Flut-
hilfefonds, im Kommunalinvestitionsfor-
derungsfonds und im Ganztagsbetreuungs-
fonds von insgesamt 82 Mrd € vorgesehen
(Tabellenpositionen 17.b bis 17.f). Um die
Defizite auszugleichen, sollen Rucklagen-
mittel eingesetzt werden. Abgesehen vom
Fluthilfefonds aus 2013 und dem Kommu-
nalinvestitionsférderungsfonds lassen sich
die Rucklagenmittel Notlagenkrediten aus
Vorjahren zurechnen.

Unabhangig davon ist zu klaren, wie die Pla-
nungen des Bundes einschlieSlich der Son-
dervermogen die Kreditgrenze von 0,35 %
des Bruttoinlandsprodukts einhalten. Das
Bundesverfassungsgericht hat deutlich ge-
macht, dass Kernhaushalt und Extrahaushalte
(auch diejenigen ohne eigene Kreditermach-
tigungen) konsolidiert zu betrachten sind.
Mit dem Planungsstand vom August 2023
(einschl. des Klimafonds) standen bei diesen
Einheiten (Tabellenpositionen 16.a und 17)
zusatzliche Defizite von 52 Mrd € zu Buche.
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Das Sondervermogen Bundeswehr mit
einem 2024 geplanten Defizit von 19 Mrd €
(Tabellenposition 20.) ist dagegen von dem
Urteil nicht betroffen: Es ist explizit im
Grundgesetz verankert und verflgt Uber
eigenstandige verfassungsrechtlich abge-
sicherte Kreditspielrdume, auf die die Schul-
denbremse ausdrucklich nicht anzuwenden
ist.

Mégliche Folgen fiir die Lander

Das Urteil durfte sich auch auf die Lander
auswirken. So planen viele Lander mit Re-
serven aus Uberjahrigen Notlagenkrediten.
Zum Umfang der Ricklagen, die die einzel-
nen Lander aus Notlagenkrediten gebildet
haben, ist keine offizielle Zusammenstellung
verflgbar. Die Bundesbank hat diesbezlig-
lich Hilfsrechnungen angestellt, zuletzt um
neue Reserven aus Notlagenkrediten fur das
Jahr 2022 zu erfassen.® Auch im laufenden
und im nachsten Jahr planen einzelne Lan-
der, weitere Reserven aus Notlagenkrediten
zu bilden. Die so erganzten Hilfsrechnungen
der Bundesbank ergeben, dass es sich in
Summe um notlagenkreditfinanzierte Reser-
ven in einer Grofsenordnung von 30 Mrd €
handeln konnte.

Schuldenbremse stringenter anwenden

Das Urteil betrifft die Kreditspielraume des
Staates, nicht einzelne MafSnahmen. Ins-
besondere die vom Gericht betonte zeitlich
enge Begrenzung der Notlagenkredite ist
praktisch bedeutsam. Wo sich Kreditspiel-
raume verringern, sind vom Staat klare Prio-
ritaten zu setzen: Zu klaren ist, welche Aus-
gaben vorrangig sind und welche Abgaben
daflr angesichts der begrenzten Verschul-
dungsmaoglichkeiten zu erheben sind. In der
Klimapolitik steht mit CO,-Zertifikaten ein
Instrument zur Verfiigung, das Klimaschutz-
ziele explizit ins Visier nimmt und dabei zu-
gleich Einnahmen liefert.

Wie Bund und Lander auf das Urteil im Ein-
zelnen reagieren, ist derzeit noch nicht ab-
zuschatzen. Das Urteil weist aber den Weg
dahin, die Schuldenbremse stringent an-
zuwenden. Dabei sind wirksame Fiskalregeln
in Europa und Deutschland wichtig, um eine
stabilitatsorientierte Geldpolitik zu unter-
stutzen. Ziel muss sein, dass die Regeln
Defizite und Schulden zuverlassig begrenzen
und solide Staatsfinanzen gut absichern.
Dies schutzt die Geldpolitik vor fiskalischem
Druck. Die Fiskalpolitik sollte aber auch ein
hohes Eigeninteresse an soliden Staatsfinan-
zen haben. Denn sie stellen sicher, dass die
Regierung handlungsfahig bleibt, nicht zu-
letzt in Krisen.

Dabei zieht die Schuldenbremse den regula-
ren Kreditrahmen enger als die EU-Regeln.
Insgesamt scheint es stabilitatspolitisch ver-
tretbar, den nun wieder erheblich gestark-
ten Anker der regularen Kreditgrenze mode-
rat zu verlagern und damit den Kreditrah-
men etwas auszuweiten. Denn auch mit
moderat hoheren Defiziten liefse sich die
Schuldenquote unterhalb des Referenzwertes
von 60 % stabilisieren. Dabei kdnnten auch
Investitionen besonders bertcksichtigt wer-
den. Die Bundesbank hatte im vergangenen
Jahr Vorschlage fUr eine stabilitatsorientierte
Reform gemacht.® Anderungen erfordern
zwar einen breiten Konsens und verfas-
sungsandernde Mehrheiten in Bundestag
und Bundesrat. Wenn die Schuldenbremse
aber als zu restriktiv angesehen wird, ware
dies der richtige Weg. Nicht geeignet sind
hingegen Versuche, die Schuldenbremse im
Vollzug aufzuweichen. Nicht zuletzt dies hat
das Urteil des Bundesverfassungsgerichts
deutlich gemacht.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).
4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022d).



Regierungs-
planungen vom
Sommer mit
hohem Defizit
bei den Extra-
haushalten

— Beim Bundeswehrfonds beschleunigte sich der
Mittelabfluss zuletzt. Gleichwohl scheint das
geplante Defizit von 82 Mrd € nach 3 Mrd €
bis Ende September grofszligig bemessen.

— Auch bei den kleineren Sondervermégen
blieb der Defizitdruck begrenzt. So fiel beim
Fluthilfefonds 2021 bisher nur 1 Mrd € an
(Soll laut Kreditfinanzierungsplan: 3 Mrd €)
und beim Digitalisierungsfonds knapp %2
Mrd € (Soll: gut 2%2 Mrd €)'

— Die Sondervermogen, flr die der Bundeshaus-
halt keine Planzahlen ausweist, erzielten bis-
lang per saldo Uberschusse (WSF ohne WSF-E:
10 Mrd €, Pensionsvorsorge: 2%2 Mrd €).

Planungen fiir 2024

Im Sommer hatte die Bundesregierung zumin-
dest die Planungen flr die drei grofsen Sonder-
vermogen prazisiert.

— FUr den Bundeswehrfonds sah sie einen kraf-
tigen Defizitanstieg auf 19 Mrd € vor, nicht
zuletzt indem sie die meisten Beschaffungs-
ausgaben aus dem Kernhaushalt auslagerte.
Damit revidierte sie das ursprlingliche Kon-
zept, das Sondervermdgen strikt fur grofsere
zusatzliche Beschaffungen zu reservieren.

— Der Klimafonds sollte nach der Planung ein
stark steigendes Defizit von 29 Mrd € ver-
zeichnen. Dazu sollte er nicht nur Ausgaben
im Bereich Mikroelektronik aus dem Kern-
haushalt Ubernehmen. Zusatzlich strebte die
Regierung an, umfangreiche Ausgaben fir
das Schienennetz der Bahn und die For-
derung von Chipfabriken kinftig aus dem
Fonds zu finanzieren. Darlber hinaus plante
die Regierung hohe Zuschisse des Fonds
zum Ausgleich der Mitte 2022 aufgeho-
benen EEG-Umlage auf den Strompreis.

— Beim WSF-E wollte die Regierung die Preis-
bremsen wie im Herbst 2022 vorgesehen bis
zum April 2024 verlangern und sah dafur
samt Zinslasten 14 Mrd € vor.

Deutsche Bundesbank
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Nur kameralistisch buchende Ein-
heiten, d. h. insbesondere ohne die Bad Bank FMS Wertmana-
gement und bis Ende 2022 zusatzlich ohne den kameralistisch
buchenden SoFFin, dessen Defizite Schulden der Bad Bank refi-
nanzierten. 1 Vorsorgefonds fur Schlusszahlungen inflationsin-
dexierter Bundeswertpapiere. 2 Klima- und Transformations-
fonds, bis 2022 Energie- und Klimafonds. 3 Ohne die Zuwei-
sung von 60 Mrd € aus dem Kernhaushalt an den Klimafonds.
Diese erklarte das Bundesverfassungsgericht mit seinem Urteil
vom 15. November 2023 fir nichtig.

Deutsche Bundesbank

— Auflerdem kindigte die Regierung an, den
Digitalisierungsfonds aufzulésen und die
restliche Rucklage in den Bundeshaushalt zu
UberfUhren. Spiegelbildlich zur Entlastung
des Kernhaushalts war damit ein weiteres
Defizit von 4 Mrd € in dem Fonds angelegt.

Nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts
(siehe dazu die Ausfihrungen auf S. 70 ff.) ver-
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15 Dementsprechend kann der Bundeshaushalt mit dem
geplanten Auflésen des Fonds einen deutlich hoheren Be-
trag aus dessen Rucklage vereinnahmen. Diese Mittel stam-
men aber letztlich aus Notlagenkrediten wahrend der Co-
rona-Pandemie. Insofern ware es folgerichtig, die Ricklage
des Fonds zum Tilgen von Notlagenkrediten einzusetzen.
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Planungen nach
Gerichtsurteil
noch nicht
abgeschlossen

Uberschuss im
dritten Quartal
letztlich wie im
Vorjahr

Finanzierungssalden der Lander
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Berechnet mit Angaben der monatlichen Kassenstatistik des
Bundesministeriums der Finanzen, Quartalsdaten liegen noch
nicht vor. 2 Kern- und Extrahaushalte zusammen.
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schob der Haushaltsausschuss des Bundestages
die abschliellenden Beratungen. Es bleibt ab-
zuwarten, wie stark die Planungen vom Som-
mer angepasst werden.

Landerhaushalte®

Kernhaushalte im dritten Quartal 2023

Die Kernhaushalte der Lander erzielten im drit-
ten Quartal wie im Vorjahr einen Uberschuss.
Dieser war mit 6 Mrd € aufgrund eines Sonder-
effekts um 2 Mrd € hoher als im Vorjahresquar-
tal. Die Einnahmen stiegen im Vorjahresver-
gleich um 3%2%. Der Zuwachs kam dabei von
den Steuern. Die Einnahmen von 6ffentlichen
Verwaltungen gingen sogar zurlick. So wies der
Bund weniger Mittel fur Corona-Unterneh-
menshilfen zu. Jedoch flossen in Niedersachsen
2 Mrd € aus dem Corona-Sondervermdgen an
den Kernhaushalt, der damit Notlagenkredite
tilgte und seinen Saldo um den Zufluss verbes-

serte. Die Ausgaben stiegen mit 2 % weniger
stark als die Einnahmen. Die Personalausgaben
wuchsen allerdings mit 5%2 % deutlich. Einige
Lander passten die Besoldung bereits im Som-
mer starker an.

Kern- und Extrahaushalte 2023

Die Kern- und Extrahaushalte der Lander zu-
sammen verschlechterten ihr Finanzergebnis im
ersten Halbjahr 2023 erheblich. Der Uberschuss
fiel mit 3%2 Mrd € um 18 Mrd € geringer aus als
im entsprechenden Vorjahreshalbjahr. Fur das
Gesamtjahr 2023 scheint ein Defizit moglich,
nach einem hohen Uberschuss im Vorjahr
(2022: +12%> Mrd €). Die Steuerschatzung pro-
jiziert einen leichten Rickgang der Steuerein-
nahmen der Lander im laufenden Jahr. Dies
liegt insbesondere an der stark ricklaufigen
Grunderwerbsteuer, die den Landern zusteht.
Auch die Zuweisungen vom Bund sinken. Die
Ausgaben steigen hingegen. Dies hangt auch
daran, dass sich die Inflation nun zeitverzégert
in héheren Ausgaben niederschlagt. Zudem war
geplant, dass Mittel abfliel3en, die die Lander im
Zuge der Krisenbekampfung zurlickgelegt hat-
ten. Die Einnahmen und Ausgaben steigen ins-
besondere in den Extrahaushalten, weil Nah-
verkehrsunternehmen ab dem zweiten Quartal
2023 im Staatssektor verbucht werden.'”)

Urteil des Bundesverfassungsgericht auch
fir Lander bedeutsam

Viele Lander bildeten Reserven aus Notlagen-
krediten.'® Diese sollen Vorhaben in kinftigen
Jahren finanzieren. Das Urteil des Bundesver-
fassungsgerichts zur Ausnahmeklausel der
Schuldenbremse legt auch fir die Lander nahe,

16 Die vierteljahrlichen Angaben zu den Landern basieren
fur das Berichtsquartal auf der monatlichen Kassenstatistik
zu den Kernhaushalten. Informationen zu den Extrahaushal-
ten liegen erst bis zur Jahresmitte vor.

17 Nahverkehrsunternehmen fallen teils in die Zustandigkeit
der Landerebene und teils der kommunalen Ebene. Vgl. zur
statistischen Neuzuordnung auch: Deutsche Bundesbank
(2023d), S. 8f.

18 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c¢), S. 41ff.

Kern- und Extra-
haushalte im
Gesamtjahr:
Saldo ver-
schlechtert sich
von hohem
Uberschuss aus
erheblich

Urteil des Bun-
desverfassungs-
gerichts mit
Auswirkungen
auf Ldnder



BA mit Uber-
schuss im dritten
Quartal — Ergeb-
nis unverdndert
zu Vorjahr

Ausgaben nah-
men krdftig zu

Flr 2023
insgesamt
deutlicher Uber-
schuss angelegt

dass entsprechende Planungen anzupassen
waren (siehe eingehender S. 70 ff.).

I Sozialversicherungen

Bundesagentur fur Arbeit

Drittes Quartal 2023

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA) erzielte im
dritten Quartal 2023 einen Uberschuss von 1
Mrd €.7 Damit blieb das Ergebnis gegentber
dem Vorjahresquartal weitgehend unverandert.
Einnahmen und Ausgaben stiegen jeweils kraf-
tig. Die Beitragseinnahmen legten mit 14 %
noch etwas starker zu. Davon entfielen rund 9
Prozentpunkte darauf, dass zu Jahresbeginn der
Beitragssatz um 0,2 Prozentpunkte auf 2,6 %
stieg. Die Ubrigen Einnahmen dampfte da-
gegen, dass der Satz der Insolvenzgeldumlage
um ein Drittel auf 0,06 % sank. Insgesamt stie-
gen die Einnahmen um 12 %.

Die Ausgaben stiegen ebenfalls kraftig um 11%
(bzw. +1 Mrd €). Dabei dampfte sogar noch,
dass die Aufwendungen fur Kurzarbeit stark
sanken. Allerdings nahmen die Ausgaben fur
Arbeitslosengeld kraftig zu, um 16% oder
Y2 Mrd €. Dies lag vor allem daran, dass die
Empfangerzahl stieg. Die Aufwendungen der
aktiven Arbeitsmarktpolitik wuchsen um 10 %.
Hinzu kam, dass dem Versorgungsfonds wieder
Mittel zugefthrt wurden. Die Zuflhrungen
waren wahrend der Pandemie vorlbergehend
ausgesetzt.

Gesamtjahr 2023

Im Gesamtjahr durfte die BA einen deutlichen
Uberschuss erzielen, nach einem kleinen Plus im
Jahr 2022. Mit 3 Mrd € konnte er fast doppelt
so hoch ausfallen wie im Haushaltsplan vor-
gesehen.29 Fir die ersten drei Quartale weist
die BA einen Uberschuss von 1%2 Mrd € aus
(Vorjahr: =1 Mrd €). Wie bei der Rentenver-
sicherung ist im Schlussquartal wegen Beitra-
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Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an
den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschussen.
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gen auf saisonale Sonderzahlungen Ublicher-
weise mit einem Uberschuss zu rechnen.

Ausblick auf 2024

Im nachsten Jahr durfte sich die Finanzlage der
BA weiter verbessern. Mit den gesamtwirt-

19 Im operativen Bereich, d.h. ohne Versorgungsfonds.
Zuflihrungen an den Fonds belasten den operativen Finan-
zierungssaldo.

20 Die Rlckzahlung eines Darlehens von %> Mrd € an den
Bund wird dabei als Verwendung des Jahresergebnisses be-
wertet und nicht in das Finanzergebnis eingerechnet. Die
BA benotigte das Darlehen im Jahr 2022, weil im beitrags-
finanzierten Kernhaushalt ein Defizit von %2 Mrd € angefal-
len war (ohne die umlagefinanzierten Bereiche Insolvenz-
geld und Winterbau).
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2024 steigender
Uberschuss
absehbar

Finanzen der Deutschen
Rentenversicherung”

Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Deutsche Bundesbank

schaftlichen Annahmen der Bundesregierung in
ihrer Herbstprojektion wachsen die Einnahmen
weiter stark. Die Ausgaben durften demgegen-
Uber schwacher steigen. Zwar wird von der
Bundesregierung erwartet, dass die Arbeits-
losigkeit leicht zunimmt. In den Vorjahren blie-
ben die Ausgaben flr aktive Arbeitsmarktpolitik
aber oft deutlich unter den Ansatzen. Insofern
durfte das geplante Finanzergebnis der BA er-
neut Ubertroffen werden.

Rentenversicherung

Drittes Quartal 2023

Die Finanzlage der gesetzlichen Rentenversiche-
rung (GRV) veranderte sich im dritten Quartal
gegenuber dem Vorjahr nicht. Wie Ublich stand
im dritten Quartal ein Defizit zu Buche. Es be-
trug dieses Jahr 4 Mrd €. Es fiel aber um etwa
Y2 Mrd € hoher aus als im Vorjahresquartal, weil
damals nachgezahlte Bundeszuschisse das Er-
gebnis verbessert hatten. Die Gesamteinnah-
men stiegen mit 5%. Etwas starker wuchsen
die Beitrage (5%2%), obwohl sozialabgaben-
freie Inflationsausgleichspramien sogar noch
splrbar dampften. Die Ausgaben legten im
Gleichschritt mit den Beitragen zu. Die Renten
stiegen im Bundesdurchschnitt mit gut 472 %.2"
Die Rentenzahl nahm nur moderat zu. Zudem
belasten hdhere Zusatzbeitragssatze zur gesetz-
lichen Krankenversicherung die Rentenversiche-
rung. Diese beteiligt sich paritatisch mit den
Rentnerinnen und Rentnern an deren Finanzie-
rung.

Gesamtjahr 2023

Das Gesamtjahr 2023 durfte die Rentenver-
sicherung erneut mit einem Uberschuss ab-
schlieen (2022: + 3%2 Mrd €). Dieser konnte
sich auf rund 1% Mrd € belaufen. Nach den
ersten drei Quartalen weist die GRV noch ein
Defizit von gut 2% Mrd € aus. Ublicherweise
verzeichnet die GRV im vierten Quartal hohe
Beitragseingange, vor allem wegen Beitragen
auf saisonale Einmalzahlungen. Daher ist im
Schlussquartal mit einem hohen Uberschuss zu
rechnen. Daran durften auch sozialabgaben-
freie Inflationsausgleichspramien wenig andern.
Der Uberschuss im Schlussquartal durfte in die-
sem Jahr hoher liegen als im Vorjahresquartal.
Ursachlich hierflr ist, dass dieses Jahr keine
Grundrentenzuschlage mehr nachzuzahlen sind
(Ende 2022 noch fast 1 Mrd €).

21 Zur Rentenanpassung vgl.. Deutsche Bundesbank
(2023e), S. 69.

Finanzlage

der Renten-
versicherung
unverdndert im
dritten Quartal
2023

Gesamtjahr
2023: erneuter
Uberschuss
zeichnet sich ab



Ergebnis deut-
lich besser als
erwartet

2024: Finanz-
lage weitest-
gehend unver-
dndert

Finanzieller
Druck fir
Rentenfinanzen
bleibt trotz
glnstigerer
Annahmen hoch

Aktualisierte
Annahmen zu
Lebenserwar-
tung und
Migration

Damit schliel3t die Rentenversicherung deutlich
besser ab als im Rentenversicherungsbericht im
Herbst 2022 erwartet. Dort ging die Bundes-
regierung noch von einem Defizit von 1 Mrd €
aus. Das nun verbesserte Ergebnis grindet da-
rauf, dass die Beitragsbasis deutlich starker
wachst als damals angenommen. Die Nachhal-
tigkeitsrlicklage kénnte auf fast 45 Mrd € an-
steigen. Dies waren knapp 1,7 Monatsausgaben
und lage somit weit Uber der gesetzlichen
Untergrenze von 0,2 Monatsausgaben.

Ausblick auf 2024

Legt man die Herbstprojektion der Bundesregie-
rung zugrunde, so durfte sich die Finanzlage
der Rentenversicherung im nachsten Jahr kaum
andern. Mit dem erneuten Uberschuss nahme
die Nachhaltigkeitsriicklage weiter zu. Die Bei-
tragseingange durften weiter kraftig wachsen.
Da die Entgelte im letzten Jahr stark stiegen,
durften auch die daran weitgehend gebunde-
nen Bundesmittel im nachsten Jahr um etwa
5% zunehmen. Jedoch plant die Bundesregie-
rung, diese Mittel ad hoc um %> Mrd € zu kur-
zen, um den Bundeshaushalt zu entlasten. Die
Rentenausgaben konnten ahnlich kraftig stei-
gen wie im laufenden Jahr (um knapp 5%2 %).

Langerfristiger Ausblick

Die demografische Entwicklung setzt die Finan-
zen der GRV klnftig unter erheblichen Druck.
Die Ende 2022 angepassten Bevolkerungs-
annahmen des Statistischen Bundesamtes deu-
ten zwar darauf hin, dass das Verhaltnis von
Alteren zu Jungeren weniger stark steigt.22 Dies
verringert die zu erwartenden Finanzierungs-
lasten der GRV ein Stlck weit. Die aktualisierten
Simulationen der Bundesbank zeigen aber, dass
der finanzielle Druck weiter hoch bleibt.??

Relevant fur die nunmehr gunstigeren Aussich-
ten sind vor allem die veranderten Annahmen
zu Mortalitat und Migration:

— Die erwartete Lebenserwartung ist niedriger
als in der letzten Vorausberechnung. Das

Deutsche Bundesbank
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Statistische Bundesamt schatzt nun die fer-
nere Lebenserwartung der 65-Jahrigen fur
das Jahr 2060 auf 22V Jahre. Dies ist etwa
ein ¥ Jahr niedriger als bei der letzten Bevol-
kerungsberechnung aus dem Jahr 2019.

— Die Nettomigration wird vor allem bis An-

fang der 2030er Jahre hoher angesetzt. Sie
bleibt aber auch langerfristig auf einem

22 Vgl.: Statistisches Bundesamt (2022).

23 Vgl. fr weitere Erlduterungen zu den demografischen
Lasten fur die Rentenversicherung sowie zu den Simulatio-
nen: Deutsche Bundesbank (2019, 2022e) sowie Schon
(2020). Antworten auf haufig gestellte Fragen zu den Be-
richten finden sich in: Deutsche Bundesbank (2023f).
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Altenquotient
steigt weiter
stark, aber
weniger als
zuvor erwartet

Far GRV-Finan-
zen entschei-
dend: Arbeits-
marktintegration
der Zugewan-
derten

Altenquotient bei Anstieg des Rentenalters auf 67 Jahre
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hoheren Niveau. Im Ergebnis kompensiert
nun die Migration flr sich genommen mehr
oder weniger den dampfenden Effekt der
niedrigen Geburtenraten. Vorubergehend
steigt die Bevolkerungszahl sogar weiter und
geht danach wieder auf das Niveau von An-
fang 2020 zurtck (siehe Schaubild auf S. 77).

Der Altenquotient steigt auch mit den neuen
Annahmen stark an. Er fallt allerdings niedriger
aus als zuvor. Der Altenquotient bildet das Ver-
haltnis der Alteren zu den Personen im Erwerbs-
alter ab.2¥ Derzeit liegt er bei 359%. Auf 100 Per-
sonen im Erwerbsalter kommen also 35 Personen
im Rentenalter. Bis 2070 steigt das Verhaltnis auf
etwa 46 % (siehe oben stehendes Schaubild).

Fir die Finanzentwicklung der GRV sind neben
dem Altenquotient die Strukturmerkmale (Alter,
Geschlecht und Durchschnittseinkommen oder
Rentenhdhe) von Beitragszahlenden und Ren-
tenbeziehenden von Bedeutung. Mit Blick auf
die Migration sind etwa das Alter der Zu- und
Abgewanderten relevant, wie sie sich in den
Arbeitsmarkt integrieren und welche Entgelte
sie dort erzielen.?% FUr sich genommen entsteht
durch die zuwandernden Erwerbstatigen fur
das umlagefinanzierte Rentensystem ein posi-
tiver Vorfinanzierungseffekt: Die Beitragsein-
nahmen sind dann hoher, und es stehen mehr
Mittel zur Verfugung, um die aktuellen Renten

Vorausberechnung 2019

Vorausberechnung 2022

35 40 45 50 55 60 65 70

zu finanzieren. Allerdings entstehen auch neue
Rentenanspruche, die dann im weiteren Verlauf
zu finanzieren sein werden.

Simulationen fir i) derzeitige Rechtslage,
ii) Regierungsvorhaben sowie iii) fort-
gesetzte Anhebung des Rentenalters

Mit den neuen Annahmen fallen die finanziellen
Perspektiven der GRV gunstiger aus. Trotzdem
bleibt der Finanzdruck hoch, wie die Simulatio-
nen zeigen (siehe Schaubild auf S. 79).

24 Die unterstellte Erwerbsspanne beginnt mit 20 Jahren
und reicht bis zum jeweils geltenden Rentenalter. Die Be-
rechnung des Altenquotienten basiert auf den Annahmen
der zweiten (mittleren) Variante der Bevolkerungsvoraus-
berechnung. Auch flr die anderen beiden demografischen
Faktoren Geburtenrate und Lebenserwartung wurde auf die
zweite Variante zurlickgegriffen.

25 Simulationen zu den Rentenfinanzen basieren u.a. auf
Annahmen zur altersspezifischen Erwerbsbeteiligung der
jeweils Zu- und Abgewanderten. Die Rentenversicherung
profitiert fir sich genommen von der unterstellten relativ
jungen Altersstruktur der Zugewanderten: Die weitaus
meisten Zugewanderten sind im jungeren Erwerbsalter. Im
Bundesbank-Renten-Modell entspricht das Einkommens-
und Altersprofil der Erwerbsbeteiligung von Zugewanderten
demjenigen der bisher im Inland lebenden Personen. Fallt
bspw. die Erwerbsbeteiligung der Zugewanderten (zu-
nachst) niedriger aus, so ist auch der ddmpfende Effekt auf
den Beitragssatz schwacher. Die altersspezifischen Erwerbs-
quoten arbeitsmarktorientierter Zugewanderter, z.B. aus
anderen EU-Staaten, entsprechen in der Regel weitgehend
denjenigen der Einheimischen. Bei Zugewanderten aus
Drittstaaten (mit einem hohen Anteil geflichteter Personen)
liegt die Erwerbsbeteiligung niedriger. Dies drfte nicht zu-
letzt auf zeitweilige Arbeitsverbote bzw. die erheblich auf-
wendigere Arbeitsmarktintegration zurtickzuflhren sein.

Glnstigere
Perspektiven,
Finanzierungs-
druck bleibt
aber hoch
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Simulation: derzeitige Rechtslage und Regierungsvorhaben
in %
= derzeitige Rechtslage === Regierungsvorhaben: Fortfiihren der Haltelinie von 48% fiir das Versorgungsniveau
Versorgungsniveau nach Beitragssatz 25 Bundesmittel? 5
45 Beitragsjahren in Relation zur Wertschopfung
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1 Um die GréRBenordnung des zusétzlichen Finanzbedarfs besser bebildern zu kénnen, wird dieser in Prozentpunkten des Umsatzsteuer-
regelsatzes ausgedrickt (vgl. Deutsche Bundesbank (2019, 2022e)). GemaR derzeitiger Rechtslage entspricht der zusatzliche Finanzie-
rungsbedarf im Bundeshaushalt bis 2070 aus heutiger Sicht etwa 2 Prozentpunkten. Mit einer Haltelinie fir das Versorgungsniveau
steigt der Finanzierungsbedarf auf umgerechnet 3 Prozentpunkte des Umsatzsteuerregelsatzes.
Deutsche Bundesbank
Gemal derzeitiger Rechtslage laufen 2025 die 25 %. Weil die Bundesmittel daran grofStenteils
Haltelinien aus, die ein Mindestversorgungs-  gekoppelt sind, wachsen sie ebenfalls starker.
niveau von 48 9% sowie einen maximalen Bei-
tragssatz von 20 % absichern. Dann verteilen  Eine weitere Simulation (iii) koppelt zusatzlich i) an Lebens-
sich die demografischen Lasten relativ breit auf  zu (i) das gesetzliche Rentenalter nach 2031 an gg/ggp::ges

die Stellgrofsen Versorgungsniveau, Beitrags-
satz, Bundesmittel. Das gesetzliche Rentenein-
trittsalter steigt unabhangig der Haltelinien bis
Anfang der 2030er Jahre weiter auf dann 67
Jahre. Die Simulation (i) zeigt, dass das Versor-
gungsniveau bis 2040 von 48 % auf eine Gro-
Senordnung von 44 % und bis 2070 weiter auf
43 % sinkt. Der Beitragssatz nimmt demnach bis
2040 um 3 Prozentpunkte auf 21%2 % zu (2070:
222%). Auch die Bundesmittel in Relation zur
Wertschopfung steigen deutlich. Sie sind neben
dem Durchschnittsentgelt grofStenteils auch an
den Beitragssatz gekoppelt.

Die Bundesregierung hat im Koalitionsvertrag2®
verankert, das Versorgungsniveau von 48 %
dauerhaft zu sichern. Ein Gesetzentwurf steht
aber noch aus. Eine weitere Simulation (ii) be-
trachtet dieses Vorhaben. Das konstante — und
damit dauerhaft hohere — Versorgungsniveau
wdurde den Finanzierungsdruck fur sich genom-
men deutlich verstarken: der Beitragssatz steigt
gegenuber der derzeitigen Rechtslage um
knapp 2 Prozentpunkte auf fast 232 % im Jahr
2040. Bis 2070 steigt der Beitragssatz auf fast

die unterstellte Lebenserwartung. Ausgangs-
punkt ist die zuvor beschriebene Simulation mit
der Haltelinie von 489% fur das Versorgungs-
niveau.?” Das steigende Rentenalter reduziert
den finanziellen Druck durch die Haltelinie deut-
lich, vor allem ab Ende der 2030er Jahre. Dabei
wird in der Simulation auch unterstellt, dass sich
die dann héhere Bevolkerungszahl im erwerbs-
fahigen Alter gesamtwirtschaftlich positiv aus-
wirkt: Zusatzliche Beschaftigung verbreitert die
Beitragsbasis und erhoht die Wertschopfung.
Zusammen mit einer geringeren Rentenzahl
mindert dies den finanziellen Druck. Dieser
Effekt steigt nach und nach an und gewinnt vor
allem in den 2040er Jahren an Gewicht. Bei-
tragssatz und Bundesmittel tendieren dadurch
zum Verlauf der aktuellen Rechtslage (d. h. zum
Verlauf der Simulation (i)). Der Beitragssatz

26 Vgl.: Bundesregierung (2021).

27 Vgl. ausfihrlicher: Deutsche Bundesbank (2019, 2022e).
Das Rentenalter steigt dabei so, dass die durchschnittliche
Relation von Renten- zu Beitragsjahren ab 2031 grob stabil
bleibt. Der Sachverstandigenrat empfahl in seinem jungsten
Gutachten, das Rentenalter an die Lebenserwartung zu
koppeln. Mit der dort vorgeschlagenen 2:1-Regel ergibt sich
ein etwas niedrigeres Rentenalter im Jahr 2070 (vgl.: Sach-
verstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung (2023), S. 313-317).

Rentenalter und
Haltelinie ddmp-
fen Finanzie-
rungsdruck
deutlich
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Zum geplanten Generationenkapital zur Entlastung der

Rentenfinanzen

Die Bundesregierung plant ein sogenanntes
Generationenkapital, um den demogra-
fischen Finanzierungsdruck zu mindern."
Konkrete Beschliisse dazu liegen noch nicht
vor. Im Kern geht es darum, dass der Bund
einen schuldenfinanzierten Kapitalstock auf-
baut. Dieser soll eine Rendite erzielen, die
hoher ist als die Finanzierungskosten der
zusatzlichen Bundesschuld. Die resultieren-
den Nettoertrage sollen ab Mitte der 2030er
Jahre als zusatzliche Bundeszuschuisse an die
gesetzliche Rentenversicherung gezahlt
werden. Je hoher solche zusatzlichen Zu-
schusse sind, desto weniger mussen der
Beitragssatz und in der Folge auch die re-
gularen Bundesmittel steigen. Ein geringerer
Beitragssatz fuhrt schlieSlich auch dazu,
dass die Zahlbetrage der Renten hoher lie-
gen. Grund ist die Rentenanpassungsformel:
Sinkt die Beitragslast, wird dies wirkungs-
gleich mit der nachsten Anpassung auf Ren-
tenbeziehende Ubertragen. Die Renten neh-
men dann starker zu.

Die Finanzierung des Generationenkapitals
erfolgt im Wesentlichen Uber neue Schul-
den. Damit unterscheidet sich das Genera-
tionenkapital grundlegend von vielen kapi-
talbasierten Altersvorsorgeelementen in an-
deren Landern. Diese finanzieren ihre kapi-
talgedeckten Vorsorgeelemente zumeist aus
Beitragen oder aus vorhandenen Vermo-
genswerten des Staates. So bauen etwa in
Schweden Versicherte Uber eigene Beitrage
individuelle Ansprtche in einem kapital-
marktbasierten Fonds auf. Norwegen ver-
fugt Uber den bezogen auf das nationale
Bruttoinlandsprodukt weltweit grofsten
Staatsfonds (330 %). Dieser finanziert sich
aus der Vermarktung des Erdél- und Gasvor-
kommens des Landes.?

Langfristig positive Aktienrisikopramie
plausibel, erhebliche Unsicherheit im
Verlauf

Grundsatzlich ist plausibel, dass sich lang-
fristig mit einem Generationenkapital posi-
tive Nettoertrage erzielen lassen. Daflr
sprechen theoretische Uberlegungen und
die Ergebnisse der vergangenen Jahrzehnte.
So sind Renditeerwartungen am Aktien-
markt grundsatzlich hoher als die Zinserwar-
tungen fUr risikofreie Bundesanleihen. Denn
Aktien sind mit einem hoheren Risiko ver-
bunden, und ihre Renditen schwanken star-
ker. Studien zeigen, dass Aktienportfolios
Uber lange Anlagezeitraume im Durchschnitt
einen hoheren Ertrag (Aktienrisikopramie)
als Staatsanleihen erwirtschaftet haben.?
Einfache Berechnungen zeigen, dass im
Zeitraum 1969 bis 2022 eine Anlagestrate-
gie in ein globales Aktienportfolio unter der
Annahme einer jahrlichen rollierenden Re-
finanzierung Uber deutsche Staatsanleihen
einen Renditevorteil erzielte. Dieser betrug
jahresdurchschnittlich 1,9 % bei einer Finan-
zierung Uber zehnjahrige Staatsanleihen und
3,1% bei einer Finanzierung Uber einjahrige
Staatsanleihen.® Grund flir die Rendite-
unterschiede sind hierbei die hoheren
Staatsanleiherenditen, die mit langeren
Laufzeiten verbunden sind. Die historisch
erzielbare Aktienrisikopramie ist dabei sensi-

1 Vgl. hierzu: Bundesministerium der Finanzen (2023d)
und Bundesregierung (2021).

2 Vgl. zu einem breiteren Uberblick Uber Staatsfonds:
Bundesministerium fur Arbeit und Soziales (2022).

3 Vgl.: Damodaran (2023) und Dimson et al. (2023). Im
Landervergleich liegt die Aktienrisikopramie demnach
zwischen 1,8 % und 6,3 % im Zeitraum von 1900 bis
2017. Tendenziell sinkt die Aktienrisikopramie im Zeit-
verlauf.

4 Vgl.: Damodaran (2023). Differenz zwischen geo-
metrischem Mittelwert der Aktienrendite des MSCI
World (Performanceindex abzlglich Quellsteuern, in
Euro) und der durchschnittlichen Umlaufrendite von
einjahrigen bzw. zehnjahrigen Bundesanleihen.



bel gegenlber dem jeweiligen Anlagezeit-
raum und -startzeitpunkt.® Beispielsweise
schwankte die Aktienrisikopramie zwischen
—2,1% und 8,3 % uber einen rollierenden
Anlagezeitraum von 15 Jahren zwischen
1969 bis 2022.9

Die Hohe der zukunftigen Aktienrisikopra-
mie lasst sich letztlich nicht verlasslich quan-
tifizieren. Sie ist unsicher und hangt von
vielen Faktoren ab. So ist es unter anderem
schwer abzuschatzen, inwiefern langfristige
Trends wie die Digitalisierung, Dekarbonisie-
rung oder eine Fragmentierung des Welt-
handels kunftig das Ertrag-Risikoverhaltnis
von Aktien gegenlber deutschen Staats-
anleihen beeinflussen wird.

Die Nettoertrage des Generationenkapitals
hangen vom gewahlten Portfolio ab. Die
oben genannten Renditevorteile bezogen
sich auf breit diversifizierte internationale
Aktienanlagen. Fur andere Anlageziele ist
diese Historie nicht einschlagig. So konnten
staatliche Stellen Anlagerichtlinien vorgeben,
die andere wirtschaftspolitische Nebenziele
definieren. Hierbei steht womaglich die Ren-
dite nicht allein im Vordergrund. Dies wirde
dem Zweck des Generationenkapitals ent-
gegenlaufen. Dieser besteht darin, die Ren-
tenversicherung finanziell moglichst spirbar
zu entlasten. Vor diesem Hintergrund
schreibt etwa Norwegen seinem Staatsfonds
vor, ausschlieflich Anlagen auf3erhalb Nor-
wegens zu tatigen. Auf diese Weise soll aus-
geschlossen werden, dass nationale wirt-
schaftspolitische Ziele die Anlageentschei-
dungen beeinflussen.”

Die Nettoertrdge des Generationenkapitals
hangen neben der Aktienrendite von den
staatlichen Finanzierungskonditionen ab.
Vertrauen in solide Staatsfinanzen ist daher
umso wichtiger. Denn das Modell des Gene-
rationenkapitals verliert an Attraktivitat,
wenn die Bonitat des Staates sinkt und
Risikoaufschlage die positive Renditediffe-

Deutsche Bundesbank

renz schmalern oder aufzehren wdurden.
Zum Vertrauen in solide Staatsfinanzen kon-
nen glaubwurdige und bindende Haushalts-
regeln beitragen. Dabei erhoht das Genera-
tionenkapital fur sich genommen die Staats-
schulden. Je hoher die Staatsschulden sind,
desto starker steigen dann die Zinsausga-
ben.®

Obgleich im langfristigen Durchschnitt die
Aktienrisikopramie positiv ausfallen durfte,
kann diese im Zeitverlauf temporar auch
negativ sein. Die Dauer einer Phase mit
negativen Aktienrisikopramien ist dabei ins-
besondere vom makroékonomischen Um-
feld abhangig. Dann waren auch negative
Nettoertrage und teilweise Kapitalverluste
maoglich. Die Gesamtkonstruktion und ins-
besondere die Ausschuttungspolitik sollten
dem Rechnung tragen. Dabei ist zu bertick-
sichtigen, dass der Anlagehorizont bis zur
ersten geplanten Entnahme in gut einem
Jahrzehnt relativ kurz ist. Das erschwert die
Risikoglattung in der frihen Auszahlungs-
phase.

Um moglichst stetige Sonderzuschisse an
die Rentenversicherung zu erméglichen und
die Bundesfinanzen moglichst vor Risiken
abzuschirmen, kénnten Puffer aufgebaut
werden. Der Fonds kénnte dann bei un-
gunstigen Nettoertragen des Generationen-
kapitals auf diesen Puffer zurlckgreifen.
Damit ein Puffer entstehen kann, waren die

5 DarUber hinaus ist auch die Entwicklung des
Euro-US-Dollar-Wechselkurses fir die Aktienrisiko-
pramie relevant, da der MSCI World (Nettoindex) in
US-Dollar denominiert ist.

6 Die Rendite des MSCI World (Performanceindex ab-
zliglich Quellsteuern, in Euro) war Uber einen Anlage-
zeitraum von 15 Jahren durchweg positiv mit durch-
schnittlich 1,8 % bis 14,6 % p. a.

7 Vgl. hierzu: Freudenberg (2017).

8 Von Bedeutung fiur die Nettorendite sind auch die
Verwaltungskosten. Sie konnten bei einem staatlich
verwalteten Kapitalstock niedriger sein als bei privaten
Fondsangeboten, die Gewinne anstreben. Allerdings
durften bei relativ standardisierten Anlageprodukten
die Verwaltungskosten und damit die Margen bei
einem wettbewerblichen privaten Markt auch relativ
eng begrenzt sein.
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Ausschuttungen des Fonds an die Renten-
versicherung zundachst vorsichtig anzuset-
zen. Vorkehrungen waren notwendig fir
den Fall, dass der Puffer aufgebraucht ist.
Wirde dann weiter ausgeschuttet, konnte
der Wert des Fondsvolumens unter den Um-
fang der eingesetzten Bundesschuld sinken.
Es ware jedenfalls folgerichtig, in einem
solchen Fall weitere Auszahlungen auf die
Schuldenbremse des Bundeshaushalts an-
zurechnen. Zu prifen ware auch, ob das
jingste Urteil des Bundesverfassungs-
gerichts Auswirkungen darauf hat, wie das
Generationenkapital in der Schuldenbremse
zu berlcksichtigen ist (vgl. zum Urteil S. 70 ff.).

Das Generationenkapital soll die Rentenver-
sicherung langfristig finanziell entlasten und
offenbar keine anderen wirtschaftspoli-
tischen Ziele verfolgen. Wenn diese Zweck-
bindung maglichst gut abgesichert werden
soll, ware sie in ihren Grundzigen institu-
tionell zu verankern. Einen relativ starken
Schutz bote eine Regelung im Grundgesetz.
Kunftige Anderungen wirden damit eine
breite parlamentarische Mehrheit erforder-
lich machen.?

Finanzierungsbeitrag zu
Rentenversicherung wohl begrenzt

Im Gesprach ist, bis Mitte der 2030er Jahre
einen Kapitalstock mit rund 180 Mrd € zu
dotieren; der Fonds hatte damit dann wohl
eine Grof3enordnung von 3% des nomina-
len BIP. Der Bundeshaushalt 2023 sieht eine
initiale Zufihrung an das Generationenkapi-
tal von 10 Mrd € vor. Gemals friheren Pres-
semeldungen'® koénnten ab 2024 jahrlich
weitere 12 Mrd € an den Fonds fliel3en, die
mit 3% dynamisiert werden. Erganzend
sollen dem Generationenkapital offenbar
Aktien des Bundes im Wert von 15 Mrd €
Ubertragen werden.'

Insgesamt durfte das geplante Generatio-
nenkapital die Rentenversicherung gemes-

sen am demografischen Finanzdruck relativ
wenig entlasten: So steigt gemals den Simu-
lationen der Bundesbank der Beitragssatz
nach derzeitigem Recht bis 2035 um knapp
3 Prozentpunkte. Mit dem Regierungsvor-
haben (Haltelinie bei 48 %) nimmt er sogar
um fast 4%, Prozentpunkte zu. Das Genera-
tionenkapital soll aber erst ab Mitte der
2030er Jahre die Rentenfinanzen entlasten.
Es wirde den finanziellen Druck der gebur-
tenstarken Jahrgange erst dampfen, nach-
dem die Beitragssatze bereits kraftig gestie-
gen sind. Lage die Aktienrisikopramie in
einer Grofdenordnung zwischen 1% und
5%, konnte der Beitragssatz um 0,1 Pro-
zentpunkte bis zu %2 Prozentpunkt gedriickt
werden (mit dem geplanten Fondsvolumen
und entsprechenden Ausschuttungen).'?

Insgesamt bietet das Generationenkapital
Chancen fir die Rentenversicherung, es gibt
aber auch Risiken. Entscheidend fur die
Finanzen der Rentenversicherung bleiben
die vier Stellgrofen: Versorgungsniveau,
Rentenalter, Beitragssatz und Bundesmittel.
Fir den realen Wert der Rentenleistungen
bleibt eine glnstige gesamtwirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland weiterhin aus-
schlaggebend.

9 So hat etwa Sachsen seinen Fonds zur Vorsorge fir
Versorgungspflichten in der Landesverfassung (Art. 95
Abs. 7) verankert.

10 Vgl.: Frankfurter Allgemeine Zeitung (2023) sowie
Specht (2023). In der mittelfristigen Finanzplanung des
Bundes vom Sommer waren keine weiteren Zuflhrun-
gen veranschlagt. Die Schlussberatungen zum Bundes-
haushalt 2024 sind zum aktuellen Stand noch nicht
abgeschossen.

11 Damit verbunden ist allerdings, dass der Bundes-
haushalt dauerhaft auf die daraus resultierenden Er-
trage verzichtet.

12 Der Sozialbeirat ermittelte in seinem Gutachten
2022, dass bei einer Nettorendite von 2 % ein Kapital-
stock von etwa 850 Mrd € notig ware, um den Bei-
tragssatz ab Mitte der 2030er Jahre um 1 Prozentpunkt
zu dampfen (vgl. Deutscher Bundestag (2022)). Dem-
gegenuber veranschlagte der Sachverstandigenrat zu-
letzt 5% Nettorendite fur das Generationenkapital.
Demnach ware ein Kapitalstock von 450 Mrd € nétig,
um den Beitragssatz um 1 Prozentpunkt zu reduzieren
(vgl. Sachverstandigenrat zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung (2023)).



Ergebnisse mit

neuen demogra-

fischen Annah-
men deutlich
weniger
ungunstig

Generationen-
kapital durfte
absehbaren
finanziellen
Druck nicht
entscheidend
mindern

2070 ist aber immer noch etwa 4 Prozent-
punkte hoher als heute.

Es zeigt sich auf Basis der aktualisierten Bevol-
kerungsvorausberechnung zwar weiterhin ein
starker Druck auf die Rentenfinanzen. Im Ver-
gleich zu den friheren Simulationen verringert
sich der Druck aber: (i) Bei der derzeitigen
Rechtslage ist das Versorgungsniveau 2070 nun
etwa 2%2 Prozentpunkte hoher als in der frihe-
ren Simulation der Bundesbank. Der Beitrags-
satz ist 2070 2%2 Prozentpunkte niedriger. (ii)
Bei der dauerhaften Haltelinie von 48 % ist die
Entlastung noch starker, weil die Haltelinie we-
niger Druck auffangen muss. Der Beitragssatz
ist damit 2070 rund 4%2 Prozentpunkte nied-
riger als in friheren Simulationen; er liegt aber
immer noch bei knapp 25%. (iii) In der Kom-
bination aus Haltelinie und einem nach 2031
steigendem Rentenalter fallt der Beitragssatz
nun gut 4 Prozentpunkte niedriger aus als zu-
VOr.

Die Bundesregierung plant ein sogenanntes
Generationenkapital, um den demografischen
Finanzierungsdruck ab Mitte der 2030er Jahre
zu reduzieren. Aus heutiger Sicht durfte sich da-
mit der Beitragssatzdruck aber nicht entschei-
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum
1. Monetare Entwicklung und Zinssatze
Bestimmungsfaktoren der
Geldmenge in verschiedenen Abgrenzungen 1) 2) Geldmengenentwicklung 1) Zinssatze
M3 3) Umlaufs-
MFI-Kredite an rendite
gleitender Unternehmen europaischer
Dreimonats- MFI-Kredite und Geldkapital- Staats-
M1 M2 durchschnitt insgesamt Privatpersonen bildung 4 €STR 5) 6) anleihen 7)
Veranderung gegentber Vorjahr in % % p. a. im Monatsdurchschnitt
9,2 6,8 6,5 6,4 6,3 4,4 -0,6 -0,58 0,8
8,8 6,6 6,3 6,3 6,1 4,4 -08 —-0,58 0,9
83 6,3 6,1 6,1 6,4 50 -0,2 —-0,58 1.4
8,0 6,1 58 59 6,2 5,1 -0,1 -0,59 1,7
7.3 6,0 58 58 6,3 5,4 -0,2 —-0,58 2,2
6,8 59 57 59 59 5,4 -0.2 -0,51 1,9
6,8 6,3 6,2 6,0 57 57 -04 -0,09 1.8
57 6,2 6,3 58 5,5 57 -04 0,36 2,6
3,8 52 5,1 5,4 51 53 -0,7 0,66 3,0
2,4 4,7 4,8 4,7 4,8 5,2 -0 1,37 2,7
0,6 3,8 4,1 41 3,9 4,4 0,5 1,57 2,8
-08 2,9 3,4 3,5 3,0 3,7 1.2 1,90 2,9
=27 2,0 2,9 2,9 2,5 3.3 1,8 2,28 3,0
-4,2 1.4 2,5 2,4 2,0 2,9 2,3 2,57 3,1
=52 0,9 1,9 1,9 1,4 2,4 2,4 2,90 3,0
-64 0,3 1.4 1,0 0,9 2,3 3,1 3,08 3,0
-8,0 -05 0,5 0,4 0,4 1.6 34 3,24 3,0
-91 -14 -04 -04 0,1 1.3 3,8 3,40 3,1
-10,4 -24 -13 -1.0 -0,2 0,7 4,4 3,64 3,2
-99 -2.2 -1.2 -04 0,4 4,9 3,75 33
3,90 3,5

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

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

2. AuBBenwirtschaft »

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs 3)
" gegeniiber
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs- dem
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven US-Dollar nominal real 4)
Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
+ 9036 + 8468 + 40598 + 45379 - 8013 - 4253 + 5961 + 1524 1,1342 96,8 91,7
+ 491 + 669 - 20792 + 24447 - 140125 + 1891 + 93088 - 94 1,1019 95,8 91,5
- 15938 - 13674 - 50203 + 21629 + 40017 + 26151 - 137243 - 756 1,0819 95,0 90,1
- 29322 - 7870 + 74015 + 120742 + 36979 + 2563 - 87435 + 1165 1,0579 95,4 90,5
- 4576 - 8748 + 7334 + 789 - 100873 + 6264 + 92140 + 1906 1,0566 95,7 90,7
- 12890 - 13561 + 19962 - 10178 + 46302 + 9912 - 27708 + 1634 1,0179 93,9 89,2
- 26568 - 30991 - 19877 - 36092 - 60734 + 14523 + 60269 + 2158 1,0128 93,4 88,9
- 5398 - 13237 - 24983 + 82999 - 166 454 + 13762 + 41241 + 3470 0,9904 93,9 89,9
- 14552 - 8014 + 17131 + 10657 - 38667 + 3663 + 37555 + 3923 0,9826 94,5 91,3
+ 5781 + 6848 - 18139 - 5967 - 26937 + 4351 + 9899 + 515 1,0201 95,7 92,3
+ 15170 + 9187 + 66107 + 27823 + 67658 - 7823 - 26407 + 4855 1,0589 96,8 92,6
- 11450 - 13621 + 9250 - 795 + 30484 - 2482 - 9210 - 8747 1,0769 97,1 92,8
+ 12774 + 22117 - 18894 + 32093 - 25632 + 12383 - 26391 - 11347 1,0715 97,0 93,0
+ 31242 + 40550 + 44846 + 3466 - 102298 + 5702 + 136330 + 1646 1,0706 97,3 93,2
+ 8747 + 7698 + 6603 - 4249 + 65646 - 1474 - 51452 - 1868 1,0968 984 | P 941
- 6248 + 16180 - 10763 - 57786 + 48740 + 7 352 - 10423 + 1353 1,0868 98,0 P 936
+ 37376 + 32660 + 72618 + 81656 - 47633 - 11016 + 47222 + 2389 1,0840 98,2 P 938
+ 26942 + 28082 + 6767 - 29355 + 12883 - 831 + 23676 + 394 1,1058 99,2 P 950
+ 30672 + 25477 + 42505 + 8422 - 559 + 9009 + 24362 + 1273 1,0909 99,0 P 951
1,0684 98,5 P 94,7
1,0563 98,0 P 94,2

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Wahrungsfonds. 1 Monatsdurchschnitte, siehe auch
Tab. XII. 9 und 11, S. 82¢ / 83¢. 2 Einschl. Mitarbeiteraktienoptionen. 3 Berechnung

der Bundesbank. Gegeniiber den Wahrungen des Erweiterten EWK-Landerkreises (fixe
Zusammensetzung). 4 Auf Basis der Verbraucherpreisindizes.
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I. Wichtige Wirtschaftsdaten fiir den Euroraum

3. Allgemeine Wirtschaftsindikatoren

Zeit Euroraum Belgien Deutschland | Estland Finnland Frankreich Griechenland | Irland Italien Kroatien Lettland
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2020 - 61 - 53 - 38 - 10 - 24 - 75 - 93 6,6 - 90 - 86 - 35
2021 5,9 6,9 3,2 7.2 32 6,4 8,4 15,1 8,3 13,8 6,7
2022 3,4 3,0 1.8 - 05 1.6 2,5 5,6 9.4 3,7 6,4 3,4
2022 2Vj. 4,1 3,8 1.6 0,2 2,7 4,1 7.4 9.3 5,0 93 4,4
3Vi. 2,4 2,0 1,2 - 05 1.2 1.2 3,9 9,4 2,5 55 0,8
4Vj. 1.8 1.4 0,2 - 42 - 07 0,3 4,5 10,2 1.3 3,2 1.6
2023 1Vj. 1.2 1,7 0,2 - 37 0,5 1,2 1.8 11 2,3 1.6 - 00
2Vj. 0,5 1.3 - 04 - 29 - 05 0,6 2,8 - 07 0,0 2,6 - 11
3V;j. 0,1 - 08 - 25 0,3 - 47 . - 01
Industrieproduktion 2
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
2020 - 77 - 38 - 96 - 28 - 32 - 10,9 - 21 14,5 - 115 - 34 - 18
2021 8,9 16,8 4,6 12,8 4,2 59 10,4 28,3 12,2 6,4 6,5
2022 2,3 - 07 - 03 - 23 4,0 - 02 2,5 18,9 0,4 1.6 0,8
2022 2Vj. 2,0 - 51 - 13 2,5 8,0 - 02 3,1 14,9 2,1 2,5 3,6
3V;j. 3,4 - 36 1.9 - 50 3,5 0,2 3,9 21,0 0,0 2,5 - 26
4Vj. 2,2 - 02 - 06 - 10,4 - 06 - 04 - 17 29,8 - 22 - 14 - 12
2023 1Vj. 0,3 - 29 0,4 - 97 1,0 - 05 2,2 7.8 - 15 - 17 - 60
2Vj. - 1.2 - 43 - 03 - 143 - 29 1.5 1,0 4,2 - 39 0,0 - 67
3Vi. - 48 - 75 p - 31 - 114 0,9 - 26 - 04 - 53
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2021 81,4 80,1 84,9 78,1 81,2 81,1 75,7 78,0 76,5 75,0 75,3
2022 82,2 79.1 85,2 71,7 81,0 81,8 75,9 79.8 78,4 77,0 75,0
2023 80,5 75,7 83,4 67,3 76,6 81,1 75,2 76,9 72,9
2022 3V;j. 81,9 78,9 85,1 74,7 80,7 81,7 74,5 79,2 78,4 75,8 75,7
4Vj. 81,4 77,2 84,9 71,5 80,8 80,6 75,5 79.8 77.9 74,5 73,3
2023 1Vj. 81,4 76,7 84,6 71,0 79,0 81,0 74,8 79,2 77,4 77,6 72,6
2Vj. 81,2 77.3 84,2 70,0 76,3 82,0 73,8 77,4 781 73,8
3V;j. 80,0 75,0 82,9 63,5 77,4 80,6 76,3 76,9 78,4 72,7
4Vj. 79,4 73,9 81,9 64,7 73,7 80,7 75,9 75,9 74,7 72,3
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2020 7,9 5,6 3,6 7.0 7.8 7.8 16,3 57 9,2 7.6 8,1
2021 7.7 s) 6,3 3,6 s) 6,2 s) 7.7 s) 7.9 s) 14,8 s) 6,3 s) 9,6 s) 7.6 s) 7.6
2022 6,8 s) 5,6 p) 3.1 s) 5,6 s) 6,8 s) 7.3 s) 12,5 s) 4,5 s) 8,1 s) 6,8 s) 6,9
2023 Mai 6,5 5,6 3,0 6,7 7.1 7.3 11 4,1 7.6 6,4 6,4
Juni 6,4 5,6 3,0 7.1 7.2 7.3 11 4,4 7.4 6,6 6,6
Juli 6,5 55 3,0 7.5 7.4 7.4 10,7 4,4 7.6 6,7 6,6
Aug. 6,4 55 3,0 7.3 7.3 7.3 10,6 4,5 7.3 6,7 6,6
Sept. 6,5 5,6 3,0 7.4 7.4 7.3 10,0 4,7 7.4 6,8 6,6
Okt. 4,8
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenliber Vorjahr in %
2020 0,3 04 5) 0,4 - 06 0,4 0,5 - 13 - 05 - 01 0,0 0,1
2021 2,6 3,2 5) 3,2 4,5 2,1 2,1 0,6 2,4 1.9 2,7 3,2
2022 8,4 10,3 8,7 19,4 7.2 59 9.3 8,1 8,7 10,7 17,2
2023 Mai 6) 6,1 2,7 6,3 11,2 5,0 6,0 41 5,4 8,0 83 12,3
Juni 55 1,6 6,8 9,0 4,1 53 2,8 4,8 6,7 83 8,1
Juli 53 1.7 6,5 6,2 4,2 51 3,5 4,6 6,3 8,0 6,6
Aug. 5,2 2,4 6,4 4,3 3,1 57 3,5 4,9 55 8,4 5,6
Sept. 4,3 0,7 4,3 3,9 3,0 57 2,4 5,0 5,6 7.4 3,6
Okt. s) 2,9 s - 17 3,0 s) 5,0 2,4 4,5 3,8 3,6 s) 1,9 6,7 2,3
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2020 - 71 - 89 - 43 - 54 - 56 - 90 - 97 - 50 - 96 - 73 - 45
2021 - 52 - 54 - 36 - 25 - 28 - 65 - 70 - 15 - 88 - 25 - 72
2022 - 36 - 35 - 25 - 10 - 08 - 48 - 24 1,7 - 80 0,1 - 46
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
2020 97,2 111,8 68,8 18,6 74,7 114,6 207,0 58,1 154,9 86,8 42,2
2021 94,7 108,0 69,0 17,8 72,5 1129 195,0 54,4 1471 78,1 44,0
2022 90,9 104,3 66,1 18,5 73,3 111,8 172,6 44,4 141,7 68,2 41,0

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

Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern Zeit
Reales Bruttoinlandsprodukt "
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
- 00 - 09 - 81 - 39 - 6,6 - 83 - 33 - 42 - 11,2 - 3,4 2020
6,3 7,2 12,3 6,2 4,2 5,7 4,8 8,2 6,4 9,9 | 2021
2,4 1.4 6,9 4,3 4,8 6,8 1.7 2,5 58 51 2022
2,4 2,3 9,9 52 6,5 8,2 1.4 4,4 6,9 6,7 | 2022 2Vj.
2,1 2,1 4,7 3,0 2,0 5,0 1,5 0,9 5,5 4,2 3Vj.
0,1 - 23 53 2,9 1.8 3,1 1.2 - 02 3,8 2,3 4Vj.
- 24 - 1,6 5,0 1,9 1.9 2,6 0,5 1,0 4,5 3,0 | 2023 1Vj.
0,7 - 1,7 3,9 - 02 - 13 1.9 1.5 1.6 2,1 2,2 2Vj.
0,1 - 06 1.1 1.1 1.4 2,5 3Vj.
Industrieproduktion 2
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
- 19 - 10,8 - 03 - 39 - 59 - 73 - 85 - 52 - 98 - 7,3 2020
20,2 8,4 0,1 5,0 11,2 3,5 10,3 10,2 7.5 6,4 | 2021
9,4 - 13 2,8 2,6 6,9 - 00 - 39 1,2 3,0 1,1 | 2022
9,2 - 1,6 - 40 4,7 8,4 2,0 - 31 2,8 5,0 3,0 | 2022 2Vj.
10,0 - 03 7.7 2,4 5,5 1.3 - 15 1,7 4,6 - 10 3Vj.
- 25 - 33 10,0 1.3 2,8 - 03 - 84 - 57 0,7 - 04 4Vj.
- 11,7 - 44 13,7 - 36 1,0 1.3 - 34 - 34 1,6 - 1,4 2023 1V
- 04 - 69 7,5 - 94 - 04 - 49 0,6 - 42 - 21 0,4 2\Vj.
p) - 73 - 47 p) - 22 3Vi.
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3
in % der Vollauslastung
76,7 82,0 76,8 82,4 87,1 79,2 82,2 84,5 77,8 51,3 | 2021
77,4 80,8 64,7 83,7 87,7 81,9 83,3 85,0 78,7 58,2 | 2022
68,8 731 68,1 81,9 85,3 81,7 82,1 83,2 76,9 61,6 | 2023
76,8 81,4 67,6 83,9 87,9 81,6 83,5 84,1 78,9 58,2 | 2022 3Vi.
76,1 79,8 63,6 82,6 85,7 81,6 83,0 84,1 77,2 60,5 4Vj.
69,7 74,3 65,7 82,9 87,1 81,5 80,2 83,1 771 59,8 | 2023 1Vj.
70,6 75,5 53,3 82,5 86,3 83,5 84,0 83,9 76,3 60,9 2Vj.
67,1 72,0 69,4 81,3 84,6 80,9 83,0 83,0 76,2 62,7 3Vj.
67,9 70,5 84,1 80,9 83,2 80,9 81,0 82,6 77,8 63,1 4Vj.
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
8,6 6,8 4,4 3,9 54 6,9 6,7 5,0 15,5 7,6 | 2020
s) 7.1 s) 5,4 s) 3,4 s) 4,2 s) 6,2 s) 6,6 s) 6,9 s) 4,8 s) 14,8 s) 7,5 2021
s) 59| s a6| 9 29| 9 36| 9 48| 9 61| 9 62| 40| 9 130 9 6,8 | 2022
6,1 50 2,6 3,5 4,7 6,4 59 3,8 11,9 6,1 | 2023 Mai
58 52 2,5 3,5 51 6,4 58 3,7 11,9 6,2 Juni
6,4 52 2,5 3,6 57 6,4 58 3,6 11,9 6,6 Juli
6,1 5,4 2,7 3,6 53 6,4 58 3,5 11,9 6,6 Aug.
6,2 5,6 2,8 3,7 5,5 6,5 5,8 3,6 12,0 6,2 Sept.
. Okt.
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
1.1 0,0 0,8 1.1 1.4 - 01 2,0 - 03 - 03 - 1,1 2020
4,6 3,5 0,7 2,8 2,8 0,9 2,8 2,0 3,0 2,3 | 2021
189 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9.3 8,3 8,1 | 2022
10,7 2,0 6,3 6,8 8,7 5,4 12,3 8,1 2,9 3,6 | 2023 Mai
8,2 1,0 6,2 6,4 7.8 4,7 11,3 6,6 1,6 2,8 Juni
7.2 2,0 5,6 53 7,0 4,3 10,3 57 2,1 2,4 Juli
6,4 3,5 5,0 3,4 7,5 53 9,6 6,1 2,4 3,1 Aug.
41 3,4 4,9 - 03 57 4,8 9,0 7.1 3,3 4,3 Sept.
3,1 2,1 4,2 - 10 s) 4,9 3,2 7.8 6,6 3,5 3,6 Okt.
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 65 - 34 - 96 - 37 - 80 - 58 - 54 - 76 - 10,1 - 5,7 2020
- 11 0,6 - 75 - 22 - 58 - 29 - 52 - 46 - 6,7 - 1,9] 2021
- 07 - 03 - 57 - 01 - 35 - 03 - 20 - 30 - 47 2,4 | 2022
Staatliche Verschuldung 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
46,2 24,6 52,2 54,7 83,0 134,9 58,9 79,6 120,3 114,9 | 2020
43,4 24,5 54,0 51,7 82,5 124,5 61,1 74,4 116,8 99,3 | 2021
38,1 24,7 52,3 50,1 78,4 12,4 57.8 72,3 111,6 85,6 | 2022
3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be- tete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Ab 2023 einschlieBlich

ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine befris- Kroatien. 7 Abgrenzung gemaf Maastricht-Vertrag.
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

1. Entwicklung der Geldbestande im Bilanzzusammenhang *
a) Euroraum

Mrd €
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegentiber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche Einlagen Schuldver-
und Privatpersonen Haushalte Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kiindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter darunter Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Ruck-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
110,9 44,4 2,0 66,5 73,8 - 137 82,3 95,9 - 246 - 126 - 04 - 35 - 81
149,8 104,5 26,4 45,3 36,0 30 - 237 - 267 - 22 2,8 - 07 - 21,8 17,5
112,0 96,8 20,2 15,2 5.2 - 993 - 792 20,1 5.5 - 10,5 - 02 15 14,7
107,2 65,1 - 188 421 49,5 - 582 40,4 98,6 - 178 31 - 32 - 21,2 3,6
116,2 83,6 - 88 32,6 33,5 102,6 - 259 -1285 20,3 - 48 - 04 1,0 24,4
29,8 58,6 - 30 - 288 - 288 - 11,6 63,7 75.4 4,6 - 11,7 - 04 - 36 20,3
- 107 26,1 - 188 - 368 - 312 46,9 69,4 22,5 - 158 - 221 0,8 1,9 3,6
86,6 83,1 - 01 3,4 2,2 - 531 - 199,8 — 146,7 12,9 - 164 - 04 3,6 26,1
- 125 0,1 - 61 - 126 - 97 - 0,8 169,5 170,3 - 1.3 - 147 0,0 11,5 - 81
93,0 83,9 31,0 9,0 14,3 14,6 - 40,6 - 552 35,8 1,7 - 01 34,6 - 04
- 1223 - 89,1 - 10 - 332 - 41,2 - 0,0 - 2571 - 257,1 43,9 10,0 - 01 1,1 32,8
- 101 - 07 - 143 - 95 - 42 11,7 126,6 114,9 31,4 - 62 1,8 57,5 - 21,8
7,6 - 133 3,2 20,9 29,8 83 0,5 - 78 12,7 - 13 1,3 10,0 2,8
33,8 41,0 11,7 - 72 - 97 74,9 112,0 371 30,2 10,8 1,0 5,9 12,5
- 9,4 24,0 30,8 - 334 - 29,1 - 255 - 36,2 - 10,7 10,5 9,3 1,0 4,0 - 38
3,6 49,0 33,8 - 454 - 49,6 18,9 44,9 25,9 35,5 - 06 21 26,7 7,4
3,0 - 11,4 - 12,2 14,3 21,2 116,5 15,8 -100,7 43,6 1,2 2,6 27,1 12,8
- 46,6 6,8 5.2 - 534 - 53,0 32,6 108,0 75,3 32,6 0,9 2,5 17,4 11,7
- 561 - 668 - 124 10,8 13,4 34,4 62,1 27,7 21,6 - 23 3,5 11,3 9,2
39,4 35,0 - 10 4,4 31 59,3 -108,5 -167,8 49,8 15,5 3,0 20,0 1,3
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegeniber 1ll. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Wéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehr als und
Wert- Wert- Waéhrungs- | Wéhrungs- als als3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
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 - 4472 - 222 22,0 6,1 - 20 - 02 41 4,2
19,0 18,9 2,7 0,1 - 45 19,1 - 13,0 - 321 4,4 - 27 - 02 3,2 4,1
39,1 28,5 3,5 10,6 13,5 - 298 - 09 289 2,0 - 24 - 01 2,0 2,5
32,6 25,5 - 41 71 4,8 - 224 - 94 13,0 38 - 31 - 02 - 38 10,8
18,2 30,6 10,6 - 124 - 134 42,7 43 - 385 9,3 - 20 - 02 8,5 3,0
26,0 39,4 - 02 - 134 - 14 - 503 6,7 57.1 3,0 - 00 - 01 0,8 2,3
21,5 23,1 0,1 - 17 - 45 - 274 1,6 29,0 41 - 03 - 00 - 06 5,0
12,8 10,5 - 02 2,3 1,9 45,1 20,4 - 247 - 76 - 12 0,2 3,2 - 98
25,4 26,2 1,4 - 09 0,8 38,0 8,9 - 291 9,8 1,9 0,2 71 0,6
- 288 - 196 - 24 - 93 - 82 - 371 - 719 - 348 - 05 - 37 0,4 - 19 4,8
27,5 16,9 - 02 10,7 8,9 63,0 29,8 - 333 - 143 2,7 1,0 3,1 - 21,0
9,2 83 - 02 0,9 1,8 58,4 - 20 - 603 33 0,6 1,2 - 21 3,5
4,8 8,1 6.4 - 34 - 37 - 124 10,5 23,0 15,5 6,0 1,6 4,4 3,5
- 3,7 13,0 1,2 - 16,7 - 202 62,7 - 152 - 779 5,0 2,0 1,5 - 30 4,5
5,0 11,3 - 13 - 63 - 47 9,6 16,5 6.9 16,9 2,7 2,2 6,1 5.8
1,5 - 19 41 3,4 54 7,6 - 66 - 143 9,7 - 09 2,7 - 03 8,2
5.1 6,8 - 11 - 17 - 47 34,0 83 - 257 24,9 - 03 3,0 10,2 12,0
- 6,8 - 50 - 61 - 1,8 0,3 25,7 - 53 - 31,0 6,6 - 27 2,7 0,2 6,4
- 6,4 3,3 0,8 - 97 - 13,3 - 0,6 - 29 - 24 21,2 0,1 2,9 11,6 6,6

* Die Angaben der Ubersicht beruhen auf der Konsolidierten Bilanz der Monetiren
Finanzinstitute (MFIs) (Tab. 11.2); statistische Briche sind in den Veranderungswerten
ausgeschaltet (siehe dazu auch die "Hinweise zu den Zahlenwerten" in den
methodischen Erlduterungen zur Statistischen Fachreihe Bankenstatistik. 1 Quelle: EZB.
2 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
44,6 354 0,0 41,3 70,0 75.8 9,1 66,6 - 138 8,0 9,4 - 371 - 0,4 | 2022 Febr.
13,7 54,2 0,0 90,6 101,8 81,6 22,5 59,1 16,3 4,0 - 176 - 02 - 2,2 Marz
- 221 - 93,0 0,0 99,7 61,8 60,6 11,2 49,5 - 11 2,3 25,1 20,2 16,5 April
- 289 50,0 0,0 52,6 62,4 66,3 7,8 58,6 - 159 11,9 4,7 - 101 - 5.2 Mai
69,6 751 0,0 69,1 75.4 48,2 6,6 41,6 241 3.1 - 325 - 10 11 Juni
- 31,2 -1171 0,0 155,1 122,2 70,4 8,6 61,8 46,7 5.1 23,7 - 20 18,0 Juli
- 803 61,7 0,0 86,3 78,8 27,5 - 46 321 41,3 10,0 - 226 6,8 7,4 Aug.
73 - 36,7 0,0 59,6 56,4 - 428 - 14 - 413 99,8 - 0,6 - 195 - 84 21,6 Sept.
- 54 64,8 0,0 - 578 - 771 - 157,4 - 04 - 1571 85,4 - 5,0 4,4 36,7 - 254 Okt.
- 105 - 56 0,0 71,6 221 - 288 - 35 - 252 59,2 - 83 27,4 22,3 16,6 Nov.
- 845 - 614 0,0 3,3 13,1 - 615 11,6 - 731 59,8 14,8 - 46,5 2,8 10,5 Dez.
- 387 121,6 0,0 - 130,6 - 146,9 - 2291 - 132 - 2158 76,0 6,2 35,1 6,6 - 7,8 | 2023 Jan.
20,3 25,1 0,0 - 421 - 63,1 - 1352 - 35 - 1317 721 0,0 - 22 - 64 29,4 Febr.
30,5 33,8 0,0 16,7 9,7 - 1041 3,9 - 108,0 119,3 - 5.5 - 257 20,6 9,6 Marz
- 265 - 29,0 0,0 9,1 - 182 - 525 41 - 56,6 45,7 - 14 6,7 21,6 0,2 April
- 104,5 102,8 0,0 - 304 - 389 - 879 1,7 - 897 52,5 - 3,5 29,6 - 54 4,0 Mai
24,6 44,9 0,0 11,5 22,6 - 61,2 31 - 643 94,4 - 107 - 1.2 - 16 - 3,6 Juni
- 294 - 17 0,0 - 06 - 282 - 90,8 3,0 - 938 72,8 - 10,2 41 9,7 - 0,9 Juli
- 202 6,5 0,0 - 421 - 449 -101,7 - 76 - 941 80,6 - 238 4,4 9,6 0,8 Aug.
35,0 - 145 0,0 39,0 44,7 - 131 - 39 - 9,2 79,4 - 216 - 58 0,1 - 10,5 Sept.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse V1. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo I + I - Il - IV - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- Einlagen mit 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | vereinbarter (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | Kiindigungs- Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis frist bis zu Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren 3 Monaten 6) | geschafte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
2,5 14,4 3,0 2,2 26,8 23,3 11 0,3 11 0,1 0,8 | 2022 Febr.
- 0,1 - 13,2 5.8 4,2 - 0,1 - 7.4 8,4 - 1,6 0,5 0,2 - 0,1 Marz
- 3,0 32,9 3,4 2,3 3,7 - 3,4 10,4 - 0,4 - 2,0 - 0,2 - 0,6 April
22,5 - 30,3 3,4 2,7 15,1 22,5 - 7.4 - 1,2 0,4 0,2 0,7 Mai
14,9 - 375 37 0,5 29,0 19,6 7,5 - 1,6 0,6 - 0,0 2,9 Juni
- 382 55,3 - 5.3 9,1 34,6 5.7 23,6 - 1,7 43 0,1 2,6 Juli
- 24,1 - 711 - 11,7 12,5 67,9 56,8 13,9 - 2,4 - 1,8 - 0,1 1,4 Aug.
4,7 - 11 33 0,3 - 13,6 - 568 45,1 - 53 - 2,6 0,1 6,0 Sept.
5.1 65,9 0,1 0,1 - 5.4 - 321 36,8 - 33 - 0,2 0,1 - 6,7 Okt.
22,6 13,6 - 0,0 - 0,3 17,3 12,6 43 - 5.5 3,2 0,0 2,7 Nov.
- 16,3 - 246 21 2,4 - 246 - 376 19,0 - 41 - 2,0 0,1 0,0 Dez.
- 42,9 147,9 2,3 - 5.1 - 0,2 - 371 38,4 - 6,5 - 0,1 - 0,2 5,4 | 2023 Jan.
12,9 50,9 1,1 - 0,7 0,4 - 332 32,6 - 8,0 13 - 0,1 7.8 Febr.
271 - 348 2,3 0,9 - 15,5 - 457 31,8 - 10,4 - 0,2 0,3 8,7 Marz
- 39,0 86,7 1,9 0,7 6,3 - 11,7 25,3 - 10,2 0,7 0,2 1,9 April
- 11,8 2,8 2,6 0,9 6,7 - 6,2 18,4 - 10,3 - 0,2 - 0,1 5.1 Mai
- 9,8 8,4 1,7 11 0,8 - 292 36,7 - 10,0 - 0,3 - 0,0 3,6 Juni
- 6.4 20,0 1,6 1,3 0,7 - 218 31,5 - 10,3 0,3 0,3 0,8 Juli
7.4 - 1,5 2,9 - 1,9 6,4 - 21,1 30,4 - 11,2 11 0,1 7.1 Aug.
- 11,6 - 10,8 3,6 - 1,7 - 5.8 - 13,5 17,8 - 8,6 - 1,0 0,1 - 0,6 Sept.
DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Euro- Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem vom

systems sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren Eurosystem gewéhlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu auch Anm. 2 zum Bank-
und damit auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 notenumlauf in der Tab. 111.2).
vergleichbar. 11 Differenz zwischen den tatséchlich von der Bundesbank emittierten
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Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €)
2021 Aug. 314382 21047,9 14 684,9 12 261,1 1533,4 890,4 6363,1 1002,3 5360,8 6653,6 3736,6
Sept. 31472,9 211337 14757,3 12 330,9 1535,1 891,4 6376,4 993,6 5382,8 6619,9 3719,3
Okt. 31778,8 212017 14817,8 12379,4 1548,1 890,3 6384,0 987,7 5396,3 6825,2 3751,9
Nov. 32193,4 21 381,5 14911,5 12 478,0 1542,5 891,0 6 470,1 985,8 5484,2 6917,4 3894,5
Dez. 31777,4 21384,4 14917,2 12 462,9 1567,3 887,0 6467,2 988,5 5478,8 67387 3654,2
2022 Jan. 324171 21571,9 15 046,9 12 609,0 1553,3 884,6 6525,0 999,2 5525,8 6914,5 3930,7
Febr. 32601,8 21629,0 15 075,7 12 645,3 1553,8 876,6 6553,3 991,8 5561,5 7011,4 3961,5
Marz 329373 217371 15176,1 12722,0 1587,5 866,7 6561,0 1001,4 5559,6 6996,1 42041
April 33570,1 21764,2 15 254,1 12 805,3 1597,7 851,1 6510,1 1011,3 5498,8 7 063,0 47429
Mai 334825 21816,2 15 304,5 12878,2 1568,2 858,1 6511,7 1003,9 5507,7 7013,2 4653,1
Juni 33 886,1 21886,0 15373,6 129734 1569,1 831,1 6512,4 1003,0 5509,4 7 064,5 49355
Juli 338777 21984,6 15451,6 13 043,7 1578,6 829,2 6533,1 1003,0 5530,1 7216,9 4676,2
Aug. 34342,9 21872,4 15 459,5 13 080,1 1553,8 825,7 6412,9 996,9 5416,1 7301,6 5168,9
Sept. 34619,1 21901,4 15558, 1 13191,3 1545,0 821,7 63433 998,1 5345,2 72417 5476,0
Okt. 34551,1 21891,6 15553,1 13190,6 1533,0 829,6 6338,5 995,2 53433 7336,9 5322,6
Nov. 34 226,4 22012,4 15 628,2 132287 1559,1 840,4 6384,2 990,2 5394,0 7 207,7 5006,2
Dez. 33 866,7 21792,9 15515,8 13124,7 1555,4 835,7 62771 998,9 5278,2 6873,2 5200,6
2023 Jan. 338285 21883,6 15553,3 131719 1545,6 835,8 6330,3 1000,3 5330,0 6982,8 4962,1
Febr. 34114,8 21860,4 15543,2 13157,8 1540,9 844,6 6317,2 991,3 53259 7 003,0 52514
Marz 33955,0 219211 15575,4 13175,7 1552,2 847,4 6345,7 995,3 5350,4 7101,3 4932,7
April 339274 219054 15597,8 13165,3 1566,3 866,2 6307,6 991,1 5316,5 70257 4996,4
Mai 341411 219188 15 650,2 13184,8 1596,0 869,3 6268,6 995,4 52732 7160,2 5062,1
Juni 34 .046,3 219107 15632,8 131779 1584,4 870,4 6277,9 988,5 5289,4 7 070,0 5 065,5
Juli 34181,2 21860,2 15636,4 13175,0 1586,3 875,1 6223,8 988,2 52355 7156,2 5164,8
Aug. 34 234,9 21 806,2 15 569,2 13119,6 1576,8 872,8 6237,0 986,1 5250,8 7 254,6 5174,2
Sept. 34372,0 21792,0 15597,6 13151,8 15753 870,4 6 194,5 987,4 5207,0 71957 5384,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2021 Aug. 7 395,2 5087,3 38246 33251 221,4 2781 1262,8 280,8 982,0 1336,0 971,9
Sept. 7 398,6 5110,8 3840,8 33364 224,7 279,7 1270,1 280,7 989,4 1335,1 952,6
Okt. 7 461,0 5147,0 38745 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 1025,7 1396,4 967,9
Dez. 7 475,8 52121 3914,7 33932 237,0 284,5 1297,4 278,0 10195 1355,9 907,8
2022 Jan. 7787,0 5243,9 39447 34229 235,8 286,0 1299,2 279,9 10193 14336 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 8259,4 5278,9 4008,0 3481,9 2401 286,1 1270,9 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 82284 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 8413,5 5322,6 4 058,9 3537,6 237,8 2835 12637 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 8287,9 5375,0 4096,1 3560,3 252,7 283,2 12788 283,6 995,2 14815 1431,4
Aug. 8546,0 5364,5 4132,0 3600,0 2491 282,9 12325 281,5 951,0 1492,4 1689,0
Sept. 8857,6 5356,3 41539 3624,8 246,1 283,0 1202,4 284,3 918,1 1502,4 19988
Okt. 8826,7 5366,0 4163,6 3634,6 245,9 283,1 1202,4 284,8 917,5 1509,0 1951,8
Nov. 8653,9 5402,0 4189,2 3656,3 249,8 283,1 12128 283,44 929,4 1502,4 1749,6
Dez. 8626,1 5345,2 4165,8 3636,7 245,9 2832 1179,4 283,2 896,1 14173 1863,7
2023 Jan. 8561,4 53771 41783 36527 245,9 279,7 1198,8 285,0 913,9 1443,8 1740,5
Febr. 8712,0 53717 4186,6 3662,2 243,6 280,9 1185,1 284,0 901,1 14439 1896,4
Marz 8573,5 5388,1 41936 3661,9 252,1 279,6 11945 284,2 910,3 1457,2 17282
April 8559,3 5383,7 4206,2 36727 252,4 281,1 11775 287,7 889,8 1435,7 1739,8
Mai 8614,3 5389,9 4217,4 36854 252,1 279,9 1172,6 286,1 886,4 1468,3 1756,1
Juni 8647,9 53874 42159 3679,0 255,5 281,4 11715 284,2 887,4 14335 18269
Juli 8779,6 5390,2 4222,0 3685,7 255,6 280,6 11683 287,2 881,1 1439,0 1950,5
Aug. 8776,6 53837 42156 3685,5 249,4 280,6 1168,1 285,0 883,0 1442,2 1950,7
Sept. 8834,2 5362,3 42164 3686,3 248,5 281,5 1145,9 288,6 857,4 14463 2025,6
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Européische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFls. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Passiva
Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kiindigungsfrist 6)
von Uber
1 Jahr
Bargeld- darunter: auf taglich bis zu bis zu von mehr bis zu von mehr als Stand am
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten Monatsende
Euroraum (Mrd €)
1439,2 15 385,0 14 038,0 141954 9029,8 706,2 151,2 1.809,9 2462,4 35,9 | 2021 Aug.
14445 15 439,0 14 071,8 14 236,3 9090,4 700,2 140,0 1806,7 2463,3 35,6 Sept.
1450,3 15502,7 14 137,6 14 310,5 9166,1 707,1 148,0 17955 24588 34,9 Okt.
1456,3 15517,2 14187,3 14 344,1 92234 697,0 143,3 1786,3 2459,8 34,3 Nov.
1477,0 15 569,9 14 300,4 14454,8 9316,4 704,9 131,3 1805,2 2463,5 33,6 Dez.
14779 15 643,3 14 276,5 14 476,1 9302,9 706,6 135,3 1820,2 2479,3 31,8 | 2022 Jan.
1487,0 157383 14324,2 14512,8 9363,6 688,4 134,3 1807,7 2487,3 31,6 Febr.
1509,6 15835,8 14 410,3 14 595,2 9435,1 703,7 123,5 1809,6 24921 31,2 Marz
1520,7 15875,5 14 463,0 14 653,3 9497,0 705,4 123,5 1802,0 24943 31,0 April
15285 15 890,6 14 508,9 14 681,0 9538,2 684,9 120,2 1803,2 2506,6 27,9 Mai
15351 16 036,6 14 569,2 14 746,5 9580,0 704,8 123,4 1.800,3 25104 27,5 Juni
1543,7 16 115,9 14 670,0 14 869,0 9667,1 741,0 1271 1791,0 25158 27,1 Juli
1539,1 16 100,9 147321 14924,4 9693,1 781,5 125,9 1770,0 2526,0 28,0 Aug.
1537,7 16 196,6 14782,4 15033,5 9685,1 9133 125,5 1756,3 25257 27,6 Sept.
1537,2 16 092,6 14 705,0 14 933,6 9518,6 993,0 130,3 1741,7 25223 27,6 Okt.
15337 16 083,0 14720,8 149157 9455,0 10429 134,6 17411 25145 27,6 Nov.
1545,3 15995,0 14763,8 14927,6 9387,1 1099,5 133,9 1749,5 2530,0 27,6 Dez.
15334 15 876,9 14 667,4 14 845,0 92281 1163,7 146,1 1746,4 25320 28,7 | 2023 Jan.
1529,9 15843,6 14 625,0 147732 9083,9 12237 157,3 1746,5 2531,8 30,0 Febr.
15338 15891,7 14 649,1 14 788,4 8989,9 1311,7 174,0 1756,9 2524,7 31,1 Marz
1537,9 15 848,6 14 649,0 14784,4 8939,1 1345,9 187,8 1765,7 25139 32,2 April
1539,7 15719,4 14 618,2 14757,9 8859,3 1386,7 199,8 1766,9 25109 34,3 Mai
1542,7 15 760,6 14 649,0 14 755,9 8755,3 1455,6 218,6 17683 2517,0 411 Juni
1545,9 15 695,6 14 618,8 14 725,0 8662,6 1511,5 2319 17685 2506,8 43,6 Juli
15383 15 645,9 14 594,2 14 693,0 8577,6 1578,6 240,5 1765,9 2483,2 471 Aug.
15343 15 754,9 14 653,5 14 765,5 8569,1 1647,3 254,2 1783,0 2461,8 50,2 Sept.
Deutscher Beitrag (Mrd €)
329,0 4333,1 4065,2 39231 2659,1 135,6 31,3 535,7 536,4 25,0 | 2021 Aug.
329,8 4340,5 4064,1 3919,8 2662,1 132,2 31,2 533,6 535,8 24,8 Sept.
3314 43543 4080,9 3950,3 2681,4 143,0 31,1 534,8 535,5 24,6 Okt.
332,6 4390,5 4107,1 3968,0 27109 132,5 30,3 534,6 535,5 24,3 Nov.
3371 44252 4113,0 3968,5 2691,5 141,2 30,1 544,6 537,0 241 Dez.
337,9 44181 4139,2 4006,8 27373 135,4 29,7 543,6 537,4 23,4 | 2022 Jan.
340,1 44441 4161,0 40171 27523 132,4 29,4 542,3 537,7 23,1 Febr.
3443 44416 4159,0 4014,6 27553 130,7 29,3 540,4 536,0 22,9 Marz
346,7 4 445,6 4158,1 4019,8 27548 140,0 29,4 537,7 535,1 22,7 April
349,4 44783 4170,7 4016,7 2769,9 125,8 29,7 534,8 533,9 22,6 Mai
349,9 45171 4194,6 4031,6 27871 127,8 30,1 531,9 532,3 22,4 Juni
359,0 4507,6 42224 4070,3 28136 1421 31,0 530,6 530,6 22,3 Juli
371,5 4552,6 4289,4 4135,2 2870,1 153,3 30,6 530,7 528,3 22,2 Aug.
371.8 4541,5 4267,4 4135,1 28349 193,7 30,9 530,3 523,0 22,2 Sept.
371,8 4546,8 4270,2 4140,4 2804,0 2332 31,6 529,3 519,8 22,4 Okt.
371,5 45787 42837 41463 2806,0 2401 321 531,0 514,4 22,6 Nov.
374,0 4534,2 4260,8 4119,2 27643 260,2 341 5271 510,4 23,0 Dez.
368,9 4489,3 4257,7 4126,0 2749,9 286,6 36,9 529,6 499,1 24,0 | 2023 Jan.
368,1 4496,6 4250,9 4106,5 2706,5 314,2 39,1 530,3 491,2 25,2 Febr.
369,0 4505,7 4236,8 4090,4 2667,4 336,4 42,4 536,3 481,0 26,8 Marz
369,8 4.473,0 4248,0 4104,2 2 660,3 360,2 46,1 538,3 471,0 28,3 April
370,7 4469,7 4.256,0 4103,8 2 647,5 373,8 50,3 540,9 460,8 30,5 Mai
371,7 4460,3 4259,3 4096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2 Juni
373,1 44554 4259,2 4106,1 2603,8 426,9 57,6 540,8 440,7 36,2 Juli
371,2 4 460,4 4259,8 4101,7 25778 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9 Aug.
369,4 44487 4.258,2 41039 25684 468,0 66,2 538,5 4211 41,8 Sept.
Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu Anm. 2 zum Bank- lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte positionen"). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
Bargeldvolumen ldsst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-
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Stand am
Monatsende

2021 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

2021 Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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

noch: Passiva

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen),
Geldmarktfonds sowie die Europdische Zentralbank und die Zentralnotenbanken (Euro-
system). 1 Quelle: EZB. 2 In Deutschland nur Spareinlagen. 3 Ohne Bestdnde der MFls;
fur deutschen Beitrag: abzlglich Bestdnde deutscher MFIs an von MFIs im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papieren. 4 In Deutschland zahlen Bankschuldver-
schreibungen mit Laufzeit bis zu 1 Jahr zu den Geldmarktpapieren. 5 Ohne
Verbindlichkeiten aus begebenen Wertpapieren. 6 Nach Abzug der Inter-MFl-Betei-

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | féllig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten | 3 Monaten |insgesamt | personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €)
736,1 453,5 329,1 43,9 17,0 42,0 18,0 3,4 243,0 243,0 628,1 1988,5 1334,0
742,6 460,1 334,6 46,3 16,6 41,3 18,1 3,3 260,8 260,7 597,0 20134 1344,0
740,3 451,9 3233 48,1 18,0 41,6 17,7 3,3 272,2 272,2 630,3 2 040,1 1356,4
691,5 481,6 349,8 50,3 19,1 41,7 17,5 3,3 267,7 267,6 654,8 2 046,7 1355,2
646,7 468,4 337,4 49,7 19,4 411 17,6 3,2 2343 2331 647,5 2019,7 1346,8
711,0 456,2 306,6 67,4 19,6 41,2 17,6 3,8 291,8 291,6 621,2 2 049,2 1351,4
755,6 469,9 314,1 73,5 19,8 41,3 17,6 3,7 301,3 301,1 584,0 2 044,8 1358,7
769,7 470,9 304,7 82,5 20,5 42,4 17,3 34 283,8 283,6 583,8 2026,7 1358,6
747,7 474,5 306,7 83,4 21,2 42,6 17,2 3,4 310,1 309,9 604,0 2073,8 1362,8
718,8 490,8 316,7 88,4 22,3 43,3 16,8 3,3 313,0 312,9 593,9 2038,0 1337,7
788,4 501,8 325,2 90,9 22,9 43,3 16,2 3,2 281,2 281,1 592,9 2069,3 1361,0
757,2 489,8 302,8 100,4 24,2 42,9 16,2 33 306,0 305,9 590,8 2090,9 1361,1
676,9 499,6 309,1 104,6 24,0 42,5 16,1 3,2 283,8 283,7 597,5 2113,5 1375,1
684,3 478,8 281,7 11,2 24,5 42,3 16,0 3,2 264,8 264,7 589,1 2153,5 14151
678,9 480,2 287,2 109,2 24,3 41,5 14,7 3,2 268,8 268,8 625,8 2130,5 1416,5
668,8 498,6 306,2 109,2 25,1 40,8 14,2 3,2 295,4 295,4 648,0 2 159,0 14413
584,0 483,5 296,0 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 2483 248,3 650,9 2 166,2 1474,6
551,2 480,7 283,1 113,0 27,5 40,6 12,8 3,7 284,0 284,0 657,6 2 205,1 1510,3
572,0 498,4 297,4 115,1 28,7 40,3 13,2 3,7 281,6 281,5 651,2 2 259,1 1531,4
602,7 500,6 288,6 125,7 28,4 39,6 14,7 3,6 255,3 255,2 671,9 22571 1551,2
576,2 488,0 277,8 1233 29,7 39,4 14,2 3,6 261,7 261,3 693,5 2 253,0 1560,9
471,6 489,9 2771 126,8 29,2 39,4 13,8 3,5 291,9 287,8 688,0 2298,5 1590,5
496,1 508,6 287,8 134,7 29,4 39,3 14,0 34 280,4 280,3 678,9 2314,0 1600,9
466,6 504,0 281,1 137,6 28,4 39,4 14,0 3,5 2841 283,4 688,7 2 401,9 1646,6
446,4 506,5 282,9 138,6 28,0 39,6 13,9 34 288,9 288,9 698,2 2421,2 1656,9
481,5 507,9 285,0 136,7 29,3 39,7 13,8 3,3 281,7 281,7 698,4 24454 1673,2
Deutscher Beitrag (Mrd €)
168,1 241,8 155,7 37,3 13,9 324 2,4 0,2 9,7 9,7 2,2 522,4 303,1
175,2 245,6 158,2 39,8 13,4 31,7 2,3 0,2 11,2 11,2 2,2 530,1 305,5
171,3 232,7 142,7 40,9 14,8 31,8 2,3 0,2 10,8 10,8 21 547,9 316,4
178,4 2441 155,2 38,8 16,1 31,6 2,2 0,2 6,1 6,1 1,8 556,5 324,8
206,2 250,5 161,9 39,1 16,4 30,7 2,3 0,2 5,8 4,8 2,1 547,6 316,3
168,1 2433 139,1 54,6 16,5 30,7 2,2 0,2 4,7 4,7 2,2 562,8 325,1
170,6 256,3 147,8 59,2 16,3 30,6 2,2 0,2 58 58 2,3 572,5 338,8
170,6 256,4 137,6 68,8 17,0 30,7 2,2 0,1 6,3 6,3 2,4 581,5 354,8
167,6 258,2 137,6 70,0 17,6 30,6 2,2 0,2 4,4 4,4 2,2 596,5 357,3
190,1 271,4 144,2 753 18,5 31,1 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 5,4 5,4 2,3 604,2 362,6
166,8 270,4 1283 89,0 20,2 30,6 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1
142,7 274,6 129,4 92,2 20,4 30,4 2,2 0,1 8,0 8,0 2,3 625,7 384,5
147,4 259,1 109,0 96,6 20,8 30,3 2,2 0,1 5,4 5,4 2,4 640,0 395,3
152,5 253,9 108,1 93,1 20,5 30,1 2,1 0,1 52 52 2,5 633,9 398,1
175,5 256,9 114,7 88,9 21,5 29,8 1,9 0,1 8.3 8,3 2,5 634,2 402,6
159,2 255,8 17,3 83,2 23,9 29,6 1.8 0,1 6,3 6,3 2,6 631,2 409,3
116,4 246,9 99,4 92,2 23,8 29,8 1,6 0,1 6,1 6,1 2,4 639,6 417,9
129,3 260,8 110,3 94,6 24,6 29,7 1,5 0,1 7.5 7.5 2,3 651,5 4271
156,4 258,8 102,2 101,4 24,1 29,6 1,4 0,1 7,2 7.2 2,6 658,0 440,3
17,4 251,4 97,3 97,8 25,4 29,5 1,3 0,1 7.9 7.9 2,7 654,9 446,8
105,6 260,2 104,8 99,5 25,0 29,7 1,2 0,1 7,7 7,7 2,6 670,6 458,1
95,9 268,2 106,1 106,5 24,9 29,5 1.1 0,1 7.3 7.3 2,6 671,6 452,8
89,5 259,9 96,6 109,1 23,7 29,5 0,9 0,1 7,6 7,6 2,9 679,9 457,6
96,8 261,9 100,9 107,1 233 29,6 0, 0,1 8,7 8,7 3,0 688,8 469,0
85,2 259,5 97,5 107,0 24,5 29,6 0,8 0,1 7.8 7.8 3,0 705,7 470,0

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und damit
auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar.
8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4, S. 10°).
9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2023

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

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
12,0 16,3 1960,3 5201,0 3024,5 29,9 3499,0 0,0 10956,4 14 379,2 15151,9 6876,0 182,3
15,9 17,7 1979,7 52246 2997,6 15,2 3480,9 0,0 11032,9 144414 15190,2 6 864,2 187,4
23,0 17,6 1999,5 5422,6 29997 |- 228 34837 0,0 11103,9 145257 15327,0 6874,5 188,2
19,3 17,8 2 009,6 5510,6 3037,4 21,5 3681,3 0,0 11195,2 14 606,3 154201 6912,5 189,7
12,3 18,0 1989,3 5376,2 3026,8 54,3 3371,8 0,0 11299,6 14712,2 15 495,8 6 899,2 195,0
22,0 18,5 2008,7 5556,3 3001,7 59,2 3716,5 0,0 11259,9 14709,2 15494,2 6907,4 196,0
33,4 57 2 005,7 5643,1 2994,0 52,1 37572 0,0 11337,9 14780,5 15535,6 6883,9 195,0
30,7 6,2 1989,8 5625,1 3003,0 78,5 3991,1 0,0 11420,9 14 884,1 15 628,0 6879,4 195,1
39,0 16,2 2018,6 5760,4 2979,2 43,4 4402,9 0,0 11497,8 14 966,8 15751,5 6876,8 197,2
34,0 15,6 1988,4 5814,3 2915,9 56,3 4332,0 0,0 11 558,5 15021,7 15795,7 6782,0 199,0
47,8 14,4 2007,0 5735,2 2905,2 73,8 4 656,7 0,0 11615,3 15 108,4 15 878,2 6786,6 199,4
15,1 16,4 2059,5 5862,8 29709 75,9 4320,6 0,0 11 693,5 15242,2 15997,1 6894,6 203,9
16,7 19,0 20778 5914,8 2890,5 94,9 4808,0 0,0 11714,4 15 316,1 16 075,7 6812,0 196,7
34,9 19,5 20991 5898,7 2845,0 19,0 51148 0,0 11678,2 15416,4 16176,7 6773,5 195,9
3,8 24,0 2102,8 6 038,5 28193 42,1 4996,2 0,0 11516,3 15332,9 16110,8 6736,2 196,0
23,7 22,8 21125 5881,3 28573 68,8 4700,0 0,0 11472,6 15335,1 16 163,8 6782,4 199,7
31,7 23,2 2111,2 5553,4 28179 59,6 4830,2 0,0 11394,6 15328,2 16 144,6 6749,5 192,2
17,8 27,9 21594 5636,4 2861,7 85,2 46883 0,0 11214,6 15230,8 16 062,6 6 840,5 1911
46,9 30,4 2181,8 5670,9 28109 81,4 4986,3 0,0 11082,0 15172,8 16 028,2 6813,2 191,8
54,0 30,4 2172,6 5657,4 2 893,1 89,6 4705,3 0,0 10971,3 15173,5 16 033,0 6897,0 182,0
50,2 32,9 2169,9 56233 2885,4 99,1 4724,9 0,0 10914,3 15151,9 16 036,8 6 896,2 182,4
55,9 32,6 2210,0 5719,5 2908,2 169,0 4.806,9 0,0 10 833,9 151241 16 019,7 6962,4 180,8
51,0 32,8 2230,2 5583,1 2885,5 149,7 4851,3 0,0 107411 15 133,1 16 007,6 6967,9 178,0
47,8 34,2 23199 5595,9 2907,5 103,1 4958,5 0,0 10 647,4 15100,4 16 001,3 7082,4 180,5
51,1 33,5 2336,6 5 655,4 29261 122,9 4938,0 0,0 10 553,1 15 058,6 15964,4 7118,9 176,9
37,5 36,9 2371,0 5539,7 2 886,2 107,7 51237 0,0 10 545,0 15110,8 16011,9 71334 179,3
Deutscher Beitrag (Mrd €)
12,7 6,5 503,2 10681 793,5 |- 1088,4 1754,6 492,9 2814,8 35717 3602,8 1889,9 0,0
13,1 7,0 510,1 1165,5 781,6 | — 1156,2 17236 497,5 2820,3 3575,1 3608,5 1881,9 0,0
13,3 7,2 527,5 1165,8 7839 |- 11105 1706,6 500,8 28241 3591,6 36250 1902,8 0,0
14,5 7.4 534,6 1227,7 803,0 | - 1154,8 1744,2 504,5 2 866,1 3621,4 3651,2 1928,3 0,0
16,1 7,5 524,0 1305,6 796,1 | — 1297,0 1690,3 509,8 28534 36194 3651,0 1919,7 0,0
13,6 7,7 541,5 12711 7784 | - 1169,6 19193 511,1 2876,4 36523 3680,4 1917,7 0,0
14,7 7,5 550,4 12758 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 3707,4 19214 0,0
14,8 7.3 559,5 12993 781,2 | - 1190,8 2076,2 520,0 28929 3677,0 3707,8 1934,7 0,0
14,6 7.1 574,8 1284,0 769,2 | - 11681 23256 523,3 28924 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 7.3 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 2289,8 526,8 2914,0 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 5789 1317,0 743,1 | - 12554 2479,8 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6,8 585,8 1287,5 7797 | — 1189,6 2276,7 525,2 29419 37571 37973 1949,2 0,0
21,8 7.6 596,2 1349,3 739,6 | - 12716 2 540,1 513,5 2999,5 3826,5 3866,3 19191 0,0
27,5 8,1 604,3 1385,2 7119 | - 1287,1 28583 516,8 2944,0 3811,2 3854,6 1899,2 0,0
19,1 9,7 605,0 1355,1 693,8 | — 1215,2 2804,7 516,8 29121 38123 38488 1880,8 0,0
20,8 11,2 602,2 1310,2 7146 | - 1191,2 2596,7 516,8 2920,8 3819,7 3862,5 1900,3 0,0
20,2 11,7 599,3 1265,7 690,1 | — 12304 27265 518,9 2881,6 37951 38359 1869,2 0,0
24,0 131 602,4 1226,5 689,1 | - 1117,5 26259 521,2 2849,3 3789,5 3835,2 1874,9 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 27872 522,2 2816,8 37820 3836,8 1860,1 0,0
36,2 17,5 604,3 1188,0 700,6 | — 1129,7 2641,2 524,5 2769,6 3756,4 3819,8 18977 0,0
37,0 18,5 599,4 11071 704,2 | — 10285 2637,8 526,4 27576 37594 38255 1899,8 0,0
11,2 19,5 609,9 1122,5 715,6 | — 1036,9 2662,4 529,0 27523 3762,8 38339 1926,7 0,0
44,6 19,2 607,9 1099,9 709,8 | — 1026,8 27231 530,7 27226 3760,6 38342 1921,6 0,0
44,5 19,9 615,4 1070,7 724,0 | = 996,4 2 835,7 532,2 27004 3759,3 38342 1946,1 0,0
51,0 20,6 617,2 1044,4 734,2 | - 9988 28359 535,1 26787 3756,9 3840,1 1958,1 0,0
48,6 22,5 634,6 10483 722,8 | - 1000,6 2898,6 538,7 2 665,9 37534 38353 1967,4 0,0

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

den Euroraum) monetére Verbindlichkeiten der Zentralstaaten mit solcher Befristung.
12 M2 zuzlglich Repogeschéfte, Geldmarktfondsanteile und Geldmarktpapiere sowie
Schuldverschreibungen bis zu 2 Jahren. 13 Einlagen mit vereinbarter Laufzeit von mehr
als 2 Jahren und vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als 3 Monaten, Schuldverschrei-
bungen mit Laufzeit von mehr als 2 Jahren, Kapital und Rucklagen. 14 Kommen in
Deutschland nicht vor.
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Stand am
Monatsende

2021 Aug.
Sept.
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Nov.
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Aug.
Sept.

2021 Aug.
Sept.
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Ende der
Mindest-
reserve-
Erfullungs-
periode 1)

2021 Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.

2021 Okt.
Nov.
Dez.

2022 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Okt.

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufihrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
835,1 02 2209,9 0,0 45123 738,5 0,0 1507,4 6713 833,7 3806,5 6052,4
839.2 02 22088 0.0 46556 745.0 0,0 15214 6283 9657 38433 6109,7
877,7 03 22015 0,0 47502 734,2 0,0 1540,6 582,0 1160,5 38123 6087,1
887.2 03 22013 0.0 48420 746.0 0.0 1550,6 6426 10911 39008 6197.3
913,2 04 2199,8 0,0 48892 714,9 0,0 1575,9 667,8 1116,7 39273 6218,1
934,2 05 21988 0,0 4939,1 681,3 0,0 1591,5 624,1 11291 4046,1 6319,0
943,7 1,0 21494 0,0 49588 6787 0,0 1604,0 667,6 1158,0 39433 6226,0
950,1 1,7 21249 0,0 49548 707,0 0,0 1585,3 553,9 1249,2 3936,1 62285
955,8 4,0 21188 0,0 49483 4490,0 0,0 1563,7 536,7 1104,4 332,0 6385,7
960.4 1.9 19471 0.0 49461 45215 0.0 15608 4925 10669 2138 6296,2
940,4 1,2 13033 01 4942,1 40516 0,0 1565,6 3728 1001,6 195,6 5812,7
9168 0.9 12333 0.0 49390 4103,0 0.0 1553,9 380.2 8618 191.1 5 848,0
945,0 14 17,7 01 4905,6 3996,1 0,0 1559,8 360,6 870,5 182,7 5738,6
948.2 16 1100,5 0.1 48841 41264 0,0 1563,7 256.4 806.6 181.6 5871,7
9278 10,9 682,0 01 4853,0 37044 0,0 1567,0 254,4 770,5 1774 54489
9243 5.6 601.0 0.1 4811.2 3647.4 0.0 15642 2225 7338 174.3 5386,0
931,2 8,1 5154 0,1 47679 3577,4 0,0 1554,7 2227 693.3 174,6 5306,7
Deutsche Bundesbank
2003 01 439,1 0,0 9785 204,4 0,0 367,4 2177 -2352 1061,6 16333
201.3 0,0 4403 0.0 1015.8 206.4 0.0 370,9 2204 -219.4 10771 16544
2124 03 421,7 0,0 1034,0 204,5 0,0 3746 2056 - 165,1 10488 1627,9
2156 01 4217 0.0 1057,9 2118 0.0 3781 1911 ~1937 11080 1698,0
223,9 0,1 4208 0,0 1068,7 197,7 0,0 384,9 196,7 - 189,1 11233 1705,9
230,4 01 420,2 0,0 10874 189,9 0,0 388,0 196,9 ~183,1 1147,4 17253
2317 03 409,1 0,0 1084,3 185,8 0,0 390,3 214,9 ~175.4 1109,7 16858
232,1 03 403,6 0,0 10768 2285 0,0 3795 157,9 ~161,8 11088 17168
2317 038 400,5 0,0 1071,5 1304,0 0,0 379,0 127,2 -231,4 125,9 1808,8
2324 05 3525 0.0 10792 1346.6 0.0 3788 121.0 -242.4 60,5 17859
229,8 04 231,9 0.1 1076,8 12346 0,0 377,2 77,8 - 205,4 54,8 1666,7
22819 0.4 2128 0.0 1077.0 1263,7 0.0 3745 69,2 -242'5 54,2 16924
239,2 07 200,2 0,1 1066,1 12280 0,0 3757 73,4 -221,1 50,1 1653,9
2417 07 1989 0.1 1056.8 1256,3 0.0 377.2 54,7 -241.8 52,0 1685.4
236,2 15 142,4 01 10488 1175,5 0,0 377,5 49,9 -222,5 48,4 1601,5
2345 0.8 131.2 0.1 10413 1177.8 0.0 377.3 40,1 -2354 48,0 16031
2357 13 96,3 0,0 1024,0 11511 0,0 374,9 28,7 - 2454 47,9 1574,0

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 Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8) periode 1)
Eurosystem 2
. . . . . . . . . .| 2021 Okt.
+ 84 + 0,0 - 33 + 00 + 1334 - 281 + 00 + 75 + 35,6 + 433 + 803 + 59,6 Nov.
+ 41 + 00 - 11 + 00 + 143,3 + 6,5 + 00 + 14,0 - 43,0 + 132,0 + 36,8 + 57,3 Dez.
. . . . . . . . . . .| 2022 Jan.
+ 385 + 0,1 - 73 + 00 + 94,6 - 108 + 00 + 19,2 - 46,3 + 194,8 - 31,0 - 22,6 Febr.
+ 95 + 00 - 02 + 00 + 91,8 + 11,8 + 00 + 10,0 + 60,6 - 694 + 88,5 + 110,2 Marz
+ 26,0 + 01 - 1,5 + 00 + 47,2 - 311 + 00 + 253 + 25,2 + 25,6 + 26,5 + 20,8 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 21,0 + 01 - 10 + 00 + 49,9 - 336 + 00 + 156 - 43,7 + 12,4 + 1188 + 100,9 Juni
+ 95 + 05 - 494 + 00 + 19,7 - 2,6 + 0,0 + 12,5 + 43,5 + 289 - 102,8 - 93,0 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 64 + 07 - 245 + 00 - 40 + 283 + 00 - 187 -113,7 + 91,2 - 72 + 25 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
+ 57 + 23 - 61 + 00 - 65 +3783,0 + 00 - 216 - 17,2 - 144,8 3604,1 + 157,2 Nov.
+ 46 - 21 - 17,7 + 00 - 22 + 315 + 0,0 - 29 - 44,2 - 375 - 1182 - 895 Dez.
. . . . . . . . . 2023 Jan.
- 20,0 - 07 - 643,8 + 01 - 40 - 4699 + 00 + 48 -119,7 - 653 - 182 — 4835 Febr.
- 236 - 03 - 70,0 - 01 - 31 + 51,4 + 00 - 11,7 + 74 - 139,8 - 45 + 353 Marz
. . . . . . . . . . . . April
+ 282 + 05 - 115,6 + 01 - 334 - 106,9 + 00 + 59 - 19,6 + 87 - 84 - 109,4 Mai
+ 3,2 + 02 - 17,2 + 00 - 215 + 130,3 + 00 + 39 -104,2 - 63,9 - 11 + 133,1 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 204 + 93 - 4185 £ 00 - 311 - 422,0 £ 00 + 33 - 20 - 361 - 42 - 4228 Aug.
- 35 - 53 - 81,0 + 00 - 41,8 - 57,0 + 00 - 28 - 31,9 - 367 - 31 - 62,9 Sept.
+ 69 + 2,5 - 856 + 00 - 433 - 70,0 + 00 - 95 + 0,2 - 40,5 + 03 - 793 Okt.
Deutsche Bundesbank
. . . . . . . . . . . 2021 Okt.
+ 1,3 + 0,0 + 24 - 00 + 27,8 - 6,4 + 0,0 + 24 + 13,4 + 57 + 16,3 + 12,3 Nov.
+ 1,0 - 01 + 1,2 - 00 + 373 + 2,1 + 00 + 35 + 27 + 157 + 156 + 211 Dez.
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 11,1 + 02 - 186 + 00 + 182 - 2,0 + 00 + 37 - 14,7 + 543 - 283 - 26,6 Febr.
+ 32 - 01 - 00 + 00 + 239 + 7.4 + 00 + 35 - 14,5 - 286 + 592 + 70,1 Marz
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 108 - 142 + 00 + 68 + 56 + 46 + 152 + 79 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 7.7 + 00 + 30 + 02 + 60 + 241 + 194 Juni
+ 13 + 02 - 11 - 00 - 31 - 41 + 0,0 + 24 + 18,0 + 77 - 377 - 395 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 04 + 00 - 55 - 00 - 75 + 42,7 + 00 - 108 - 57,1 + 13,5 - 09 + 31,0 Sept.
. . . . . . . . . . Okt.
0,5 + 05 - 31 + 00 - 53 +1075,5 + 00 - 06 - 30,7 - 69,6 - 982,9 + 92,0 Nov.
0,7 - 04 - 48,0 + 00 + 77 + 42,7 + 00 - 01 - 62 - 11,0 - 654 - 229 Dez.
. . . . . . . . . . . 2023 Jan.
- 25 - 01 - 120,6 + 01 - 24 - 1120 + 00 - 1.6 - 432 + 37,0 - 56 - 1193 Febr.
- 10 + 00 - 191 - 00 + 02 + 291 + 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257 Marz
. . . . . . . . . . . April
+ 10,3 + 02 - 12,7 + 00 - 11,0 - 357 + 00 + 1.2 + 41 + 214 - 41 - 385 Mai
+ 26 + 01 - 13 + 00 - 93 + 283 + 00 + 14 - 187 - 207 + 19 + 315 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 56 + 08 - 565 - 00 - 80 - 808 + 00 + 04 - 47 + 193 - 35 - 839 Aug.
- 17 - 07 - 1.2 + 00 - 75 + 2,3 + 0,0 - 02 - 98 - 130 - 04 + 16 Sept.
+ 12 + 05 - 350 - 00 - 173 - 267 + 00 - 24 - 115 - 99 - 00 - 291 Okt.
Der Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die 6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Auswei-
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden eben- ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditats zu-
falls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschdpfenden Faktoren. 8 Berech-
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Eu- der Kredit institute auf Girokonten”.

ro-Banknoten und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf gegebenen Euro-Banknoten
wird ebenfalls unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Ab 2003 nur Euro-Banknoten.
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

1. Aktiva »
Mrd €
Forderungen in Fremdwahrung an Ansassige Forderungen in Euro an Ansassige aufRerhalb
aulBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets des Euro-Wahrungsgebiets
Guthaben bei
Banken, Wert- Forderungen
papieranlagen, in Fremdwah- Guthaben bei Forderungen
Auslandskre- rung an Banken, Wert- aus der Kredit-
Stand am Gold dite und Ansassige im papieran- fazilitat im
Aus- Aktiva und Gold- Forderungen sonstige Euro-Wah- lagen und Rahmen des
weisstichtag insgesamt forderungen insgesamt an den IWF Auslandsaktiva rungsgebiet insgesamt Kredite WKM |1
Eurosystem 1
2023 April 14. 7730,9 632,9 501,8 2291 272,7 13,9 12,6 12,6 -
21. 7714,2 632,9 498,8 2291 269,6 15,7 12,6 12,6 -
28. 7719,8 632,9 499,0 229,4 269,6 14,2 12,9 12,9 -
Mai 5. 7716,9 632,9 500,7 230,3 270,5 13,2 12,8 12,8 -
12. 77285 632,9 499,0 230,4 268,7 14,5 12,9 12,9 -
19. 7730,1 632,9 500,6 230,4 270,2 13,7 129 12,9 -
26. 77137 632,8 500,2 230,4 269,9 13,9 13,8 13,8 -
Juni 2. 77127 632,8 500,8 230,5 270,3 13,9 13,4 13,4 -
9. 7714,4 632,8 500,5 231,0 269,6 14,1 13,4 13,4 -
16. 7709,7 632,8 502,4 231,0 271,4 131 13,7 13,7 -
23. 7710,6 632,8 500,3 2311 269,2 14,8 13,8 13,8 -
30. 7219,7 609,3 497,5 2291 268,5 13,3 15,8 15,8 -
Juli 7. 7 206,9 609,3 499,1 229,1 270,0 121 13,9 13,9 -
14. 7 205,5 609,3 497,7 229,0 268,6 13,7 141 141 -
21. 7 186,9 609,3 496,6 2289 267,6 14,3 14,2 14,2 -
28. 7189,3 609,3 497,8 229,0 268,8 12,9 14,2 14,2 -
Aug. 4. 7 164,6 609,3 497,0 2291 267,9 14,0 141 14,1 -
11. 7 166,5 609,3 498,2 229,6 268,6 13,3 14,2 14,2 -
18. 7 153,1 609,3 498,7 230,0 268,7 13,6 14,3 14,3 -
25. 71549 609,3 4979 230,0 268,0 13,9 14,3 14,3 -
Sept. 1. 7 168,2 609,3 498,7 231,3 267,4 14,2 14,1 14,1 -
8. 7153,1 609,3 498,3 2313 267,1 14,3 14,0 14,0 -
15. 71357 609,3 497,2 2313 265,9 14,7 14,2 14,2 -
22. 7142,0 609,3 497,3 231,3 266,0 14,5 14,5 14,5 -
29. 7 066,5 613,3 502,4 234,2 268,2 15,4 14,2 14,2 -
Okt. 6. 7 057,1 613,3 504,0 234,2 269,8 14,9 14,6 14,6 -
13. 7 056,7 613,3 504,8 234,2 270,6 14,5 14,6 14,6 -
20. 7 038,0 613,3 504,9 234,0 270,8 14,5 14,6 14,6 -
27. 7019,7 613,3 506,1 2341 271,9 14,0 14,9 14,9 -
Nov. 3. 7 001,6 613,3 506,4 234,2 2721 13,6 14,8 14,8 -
Deutsche Bundesbank
2023 April 14. 27184 196,4 91,6 57,4 34,2 0,0 - - -
21. 2673,2 196,4 91,8 57,4 34,3 0,0 - - -
28. 26759 196,4 91,8 57,4 34,4 0,0 - - -
Mai 5. 2 683,5 196,4 91,9 57.8 34,1 0,0 - - -
12. 2699,7 196,4 91,9 57,8 341 0,0 0,1 0,1 -
19. 2675,2 196,4 91,9 57,8 34,1 0,0 0,1 0,1 -
26. 2 689,2 196,3 91,9 57,8 34,1 0,0 0,1 0,1 -
Juni 2. 2675,0 196,3 91,9 57,8 34,1 0,0 - - -
9. 2 664,6 196,3 92,3 58,2 34,1 0,0 - - -
16. 26713 196,3 92,3 58,2 34,1 0,0 - - -
23. 2 646,6 196,3 92,4 58,2 34,2 0,0 - - -
30. 2590,6 189,0 91,8 57,9 33,9 0,0 1,9 1,9 -
Juli 7. 2569,4 189,0 91,8 57,9 33,8 0,0 - - -
14. 2551,9 189,0 91,7 57,9 33,9 0,0 - - -
21. 2550,2 189,0 91,7 57,9 33,8 0,0 - - -
28. 2547,0 189,0 91,7 57,9 33,8 0,0 - - -
Aug. 4. 2562,8 189,0 91,9 58,0 33,9 0,0 - - -
11. 2552,0 189,0 91,6 58,0 33,7 0,0 - - -
18. 2559,4 189,0 92,2 58,2 34,0 0,0 - - -
25. 2550,9 189,0 92,0 58,2 33,7 0,0 - - -
Sept. 1. 25773 189,0 91,9 58,2 33,6 0,0 - - -
8. 25617 189,0 91,9 58,2 33,7 0,0 - - -
15. 2551,1 189,0 91,7 58,2 33,5 0,0 - - -
22. 2528,2 189,0 91,8 58,2 33,6 0,0 - - -
29. 2510,1 190,2 92,3 58,9 33,3 0,0 - - -
Okt. 6. 2 506,6 190,2 92,3 58,9 33,4 0,0 - - -
13. 2504,5 190,2 92,5 58,9 33,6 0,0 - - -
20. 25093 190,2 92,7 58,9 33,8 0,0 - - -
27. 2512,0 190,2 93,1 58,9 34,2 0,0 - - -
Nov. 3. 25356 190,2 93,3 59,0 34,3 0,0 - - -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europdischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

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
11021 1,6 1100,5 - - - - 35,7 5083,8 4905,1 178,7 21,5 326,6 | 2023 April 14.
1102,0 1,5 1100,5 - - 0,0 - 371 5076,0 4.895,0 181,0 21,5 317,6 21.
1102,6 1.9 1100,4 - - 0,2 - 33,1 5078,5 4.895,7 182,8 21,5 325,2 28.
1101,6 1,2 1100,4 - - 0,0 - 37.1 5072,9 48925 180,4 21,5 324,3 Mai 5.
1101,8 1.3 1100,4 - - - - 37,2 5081,4 4900,1 181,2 21,5 327,5 12.
1101,9 1.4 1100,4 - - - - 38,2 5076,8 4 895,2 181,6 21,5 331,7 19.
1102,6 2,0 1100,4 - - 0,1 - 37,7 5064,0 4879,3 184,7 21,5 3273 26.
1103,2 2,5 1100,7 - - - - 37,7 5067,3 4881,1 186,2 21,5 322,2 Juni 2.
11021 1.3 1100,7 - - 0,1 - 36,4 5066,9 4 880,2 186,7 21,5 326,8 9.
1101,9 1,2 1100,7 - - 0,1 - 42,1 5054,0 4867,8 186,2 21,5 3283 16.
1102,0 1,2 1100,7 - - 0,1 - 43,1 5052,9 4 866,2 186,7 21,5 329,4 23.
616,7 18,6 598,0 - - 0,2 - 42,6 5045,1 48589 186,2 21,0 358,4 30.
610,5 12,5 598,0 - - 0,0 - 41,9 5047,8 4 860,1 187,7 21,0 351,2 Juli 7.
609,9 11,8 598,0 - - 0,1 - 33,6 5050,5 4 860,6 189,9 21,0 355,8 14.
608,1 10,0 598,0 - - 0,1 - 38,2 5031,5 4841,8 189,8 21,0 353,7 21.
611,7 11,0 600,4 - - 0,2 - 33,9 5027,2 4837,3 189,8 21,0 361,4 28.
607,8 7.4 600,4 - - 0,0 - 35,6 5011,7 48224 189,4 21,0 354,1 Aug. 4.
606, 1 57 600,4 - - 0,0 - 29,3 5014,2 4.824,7 189,4 21,0 361,1 11.
605,9 52 600,4 - - 0,3 - 30,2 4999,3 4.808,8 190,5 21,0 360,8 18.
606,4 59 600,4 - - 0,0 - 28,3 4999,8 4 .808,3 191,6 21,0 364,0 25.
608,9 7.0 601,9 - - 0,1 - 31,1 5001,9 4 .809,5 192,4 21,0 369,1 Sept. 1.
605,8 3,9 601,9 - - 0,0 - 24,5 5003,0 4810,2 192,7 21,0 362,9 8.
605,9 4,0 601,9 - - 0,0 - 27,2 4986,1 4793,2 192,9 21,0 360,2 15.
605,9 4,0 601,9 - - 0,0 - 33,4 4984,5 4789,2 195,3 21,0 361,6 22.
509,8 11,4 498,5 - - - - 35,2 4976,4 4779,8 196,6 21,0 378,7 29.
506,3 7.8 498,5 - - 0,0 - 23,4 4977,6 4777,8 199,8 21,0 382,0 Okt. 6.
506,0 7.5 498,5 - - 0,0 - 26,9 49741 4772,9 201,2 21,0 381,6 13.
506,2 7.7 498,5 - - 0,0 - 24,6 4957,0 4754,0 203,0 21,0 382,0 20.
506,6 10,5 495,8 - - 0,3 - 24,5 4936,6 4734,6 202,0 21,0 382,7 27.
504,0 8,1 495,8 - - - - 25,8 49253 4724,6 200,7 21,0 377,5 Nov. 3.
Deutsche Bundesbank
199,2 0,5 198,8 - - 0,0 - 8,4 1066,2 1066,2 - 4,4 1152,0 | 2023 April 14.
199,3 0,5 198,8 - - 0,0 - 7.8 1057,6 10576 - 4,4 11159 21.
200,2 11 198,9 - - 0,2 - 9,0 1059,2 1059,2 - 4,4 1114,8 28.
199,7 0,8 198,9 - - 0,0 - 8,2 1061,6 1061,6 - 4,4 1121,4 Mai 5.
199,7 0,8 198,9 - - - - 57 1064,2 1064,2 - 4,4 11374 12.
199,6 0,7 198,9 - - - - 8,4 1055,8 1055,8 - 4,4 11186 19.
199,7 0,8 198,9 - - 0,1 - 8,8 1057,1 10571 - 4,4 11309 26.
199,9 1,0 198,9 - - - - 7,6 1058,4 1058,4 - 4,4 1116,5 Juni 2.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 9,1 1057,0 1057,0 - 4,4 1105,9 9.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 11,3 1050,0 1050,0 - 4,4 11175 16.
199,5 0,5 198,9 - - 0,1 - 10,3 1050,5 1050,5 - 4,4 10933 23.
134,0 2,8 131,1 - - 0,2 - 10,3 10481 10481 - 4,4 1111,0 30.
132,6 1,5 131,1 - - 0,0 - 11,6 1048,8 1048,8 - 4,4 1091,2 Juli 7.
1325 1.3 1311 - - 0,1 - 9.8 10489 10489 - 4,4 1075,6 14.
132,5 1.3 131,1 - - 0,1 - 11,4 1047,8 1047,8 - 4,4 1073,4 21.
133,2 1,7 131,2 - - 0,2 - 12,3 1048,6 1048,6 - 4,4 1067,8 28.
132,1 0,9 131,2 - - 0,0 - 11,5 1049,2 1049,2 - 4,4 1084,6 Aug. 4.
131,9 0,7 131,2 - - 0,0 - 12,0 1050,2 1050,2 - 4,4 10729 11.
131,8 0,2 131,2 - - 0,3 - 13,0 1039,8 1039,8 - 4,4 1089,1 18.
132,2 1,0 131,2 - - 0,0 - 10,0 103838 10388 - 4,4 1084,5 25.
132,5 1.3 131,2 - - 0,1 - 12,0 1039,5 1039,5 - 4,4 1107,9 Sept. 1.
131,9 0,6 131,2 - - 0,0 - 10,2 1039,7 1039,7 - 4,4 1094,5 8.
131,8 0,6 131,2 - - 0,0 - 9,7 1030,6 1030,6 - 4,4 1093,8 15.
131,9 0,7 131,2 - - 0,0 - 11,3 1027,8 1027,8 - 4,4 1071,9 22.
91,3 2,0 89,3 - - - - 9,6 1027,0 1027,0 - 4,4 1095,4 29.
90,3 1.1 89,3 - - - - 9,6 1027,2 1027,2 - 4,4 10925 Okt. 6.
90,3 1,0 89,3 - - 0,0 - 11,6 10204 10204 - 4,4 1095,0 13.
90,4 1.1 89,3 - - 0,0 - 10,9 1019,4 1019,4 - 4,4 1101,2 20.
91,4 1.8 89,2 - - 0,3 - 11,6 1019,8 1019,8 - 4,4 1101,4 27.
90,2 0,9 89,2 - - 0,0 - 11,5 1020,6 1020,6 - 4,4 11253 Nov. 3.

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

2023 April 14.
21.

28.

Mai 5.
12.
19.
26.

Juni 2.
9.
16.
23.
30.

Juli 7.
14.
21.
28.

Aug. 4.
11.
18.
25.

Sept. 1.
8.

15.

22.

29.

Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.

2023 April 14.

Mai 5.

Juni 2.

Juli 7.
Aug. 4.

Sept. 1.

Okt. 6.

Nov. 3.

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)
77309 1561,1 4172,9 155,7 4016,8 - 0,4 35,4 - 446,7 356,9 89,8
7714,2 1558,8 4181,6 164,9 4016,3 - 0,4 31,9 - 442,2 354,7 87,5
7719,8 1563,6 4163,5 181,2 39819 - 0,4 35,3 - 471,3 381,1 90,2
7716,9 1563,6 42712 204,8 4066,1 - 0,3 37,0 - 362,4 275,9 86,5
77285 1562,2 4302,7 171,2 4131,2 - 0,3 39,5 - 352,4 265,1 87,3
7730,1 1562,2 4280,8 156,3 4124,2 - 0,3 40,8 - 375,4 289,9 85,4
77137 1563,6 4290,6 155,7 4134,6 - 0,3 39,5 - 349,4 261,5 87,9
77127 1565,5 43215 157,5 4163,7 - 0,3 40,7 - 327,4 233,4 94,1
77144 1565,5 4343,6 162,5 4180,7 - 0,3 37,4 - 318,3 228,0 90,3
7709,7 1564,4 4309,6 193,6 4115,6 - 0,3 37,2 - 337,6 239,8 97,8
7710,6 1563,8 4289,7 185,2 4104,4 - 0,1 41,0 - 351,1 255,9 95,2
7219,7 1566,1 37513 174,5 3576,8 - 0,0 51,9 - 353,0 258,1 94,9
7 206,9 1568,2 3836,7 166,9 3669,8 - 0,0 34,3 - 3184 230,9 87,6
7 205,5 1568,8 38278 156,4 36714 - 0,0 32,3 - 3389 250,6 88,2
7 186,9 1567,7 37913 157,3 36340 - 0,0 33,9 - 346,8 260,8 86,0
7189,3 1569,0 3770,2 185,1 3585,1 - 0,0 32,8 - 370,5 281,6 88,9
7 164,6 1569,4 38184 168,0 3650,3 - 0,0 30,9 - 305,9 219,0 86,9
7 166,5 1569,6 3821,8 177,2 3644,6 - 0,0 33,2 - 311,2 224,6 86,5
7 153,1 1567,0 38126 149,5 3663,0 - 0,0 33,7 - 305,5 219,0 86,5
71549 1563,1 38158 148,6 3667,1 - 0,0 35,1 - 313,6 227,8 85,8
7 168,2 1562,3 3821,1 163,6 3657,5 - 0,0 37,2 - 311,9 220,8 91,1
7 153,1 1560,5 3841,8 159,4 36824 - 0,0 37,5 - 299,0 214,2 84,8
7135,7 1558,7 3813,2 2233 3589,9 - 0,0 33,7 - 316,1 2321 84,1
7142,0 1556,2 38234 162,6 3660,8 - 0,0 38,7 - 310,3 228,0 82,4
7 066,5 1557,6 3640,8 173,8 3467,0 - 0,0 46,2 - 350,0 262,1 87,9
7 057,1 1556,9 3756,3 153,2 3603,1 - 0,0 33,1 - 289,1 211,5 77,7
7 056,7 1554,6 3763,4 161,0 3602,3 - 0,0 35,6 - 305,2 2241 81,1
7 038,0 1551,7 3749,9 162,5 3587,3 - 0,0 35,5 - 293,0 217,3 75,7
7019,7 15524 37337 200,4 35333 - 0,0 35,9 - 285,6 205,2 80,4
7 001,6 1553,2 3716,4 167,1 35493 - 0,0 37,6 - 281,4 200,5 80,9
Deutsche Bundesbank
27184 376,1 1289,6 37,7 12515 - 0,3 12,3 - 96,4 73,8 22,7
2673,2 375,4 1265,2 42,6 12223 - 0,3 10,4 - 80,4 60,3 20,1
26759 376,0 12629 50,9 1211,7 - 0,3 12,4 - 91,7 68,5 23,2
2683,5 3759 12989 66,2 12325 - 0,3 13,0 - 70,5 50,6 19,9
2699,7 376,3 1317,2 46,8 12701 - 0,3 11,8 - 74,1 53,8 20,3
2675,2 377,2 1300,0 39,7 1260,0 - 0,3 11,7 - 78,3 58,6 19,7
2 689,2 378,4 1302,1 38,7 12631 - 0,3 11,3 - 91,3 711 20,2
2675,0 376,6 1314,2 38,7 12753 - 0,3 11,7 - 69,5 48,2 21,2
2 664,6 3773 1306,8 45,3 1261,2 - 0,3 11,5 - 71,6 49,8 21,8
26713 377,7 1312,0 58,1 1253,6 - 0,3 9,1 - 72,2 47,7 24,6
2 646,6 3773 12853 52,8 12324 - 0,0 10,6 - 73,5 51,0 22,5
2590,6 376,6 12025 49,1 11533 - 0,0 14,4 - 71.8 48,1 23,7
2569,4 377,7| 12282 42| 11859 - 0,0 10,6 - 64,6 42,1 22,5
25519 378,0 1201,0 41,8 1159,2 - 0,0 7.7 - 78,2 57,6 20,6
2550,2 377,5 1209,1 42,2 1166,9 - 0,0 9,1 - 65,8 45,0 20,8
2547,0 378,6 1193,6 59,1 11344 - 0,0 8,4 - 74,7 54,0 20,7
2562,8 378,1 12277 51,2 1176,5 - 0,0 6,8 - 57.1 37.9 19,2
2552,0 378,2 12216 63,1 11584 - 0,0 8,4 - 55,9 35,8 20,1
25594 377.9 12225 35,6 1186,9 - 0,0 9,4 - 60,4 40,3 20,0
25509 377,7 12236 34,7 11888 - 0,0 93 - 56,8 38,4 18,5
25773 375,8 12443 42,7 1201,6 - 0,0 10,9 - 59,0 38,7 20,3
2561,7 376,6 12355 41,5 1194,0 - 0,0 9,4 - 56,2 37,6 18,5
2551,1 376,8 12082 66,8 11414 - 0,0 7.4 - 70,2 52,5 17,8
25282 376,4 1206,6 44,8 1161,8 - 0,0 9,8 - 56,6 38,4 18,3
2510,1 374,6 1149,6 48,6 1101,0 - 0,0 11,7 - 53,8 35,1 18,7
2506,6 3750 | 12017 402 | 11615 - 0,0 7,8 - 39,0 24,7 14,3
2504,5 3746 | 1193,8 404 | 11534 - 0,0 8,0 - 45,5 29,3 16,1
25093 3741 12103 40,7 1169,6 - 0,0 7,5 - 36,1 21,0 15,1
2512,0 374,6 1205,4 57,0 11484 - 0,0 7.0 - 39,7 24,0 15,7
25356 373,5 12309 47,9 1183,0 - 0,0 6,8 - 36,7 20,5 16,2

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

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2023

19°

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

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
298,1 11,6 51 51 - 180,3 277,4 - 622,2 120,2 | 2023 April 14.
287,2 11,6 51 51 - 180,3 273,2 - 622,2 120,2 21.
271,6 11,0 55 55 - 180,3 275,5 - 622,2 120,2 28.
265,4 11,0 52 52 - 180,3 278,5 - 622,2 120,2 Mai 5.
255,7 11,3 51 51 - 180,3 277,0 - 622,2 120,2 12.
252,4 11,4 7,0 7,0 - 180,3 277,6 - 622,2 120,2 19.
253,1 11,4 7,6 7,6 - 180,3 275,7 - 622,2 120,2 26.
245,4 11,7 7.5 7.5 - 180,3 270,3 - 622,2 120,2 Juni 2.
237,8 12,2 7.1 71 - 180,3 269,8 - 622,2 120,2 9.
248,5 12,5 7.1 71 - 180,3 270,3 - 622,2 120,2 16.
252,0 13,0 6,7 6,7 - 180,3 270,6 - 622,2 120,2 23.
300,3 13,4 6,6 6,6 - 178,4 281,5 - 597,0 120,2 30.
258,8 13,5 6,5 6,5 - 178,4 274,9 - 597,0 120,2 Juli 7.
250,5 13,6 6,0 6,0 - 178,4 2721 - 597,0 120,2 14.
257,1 13,5 6,7 6,7 - 178,4 274,2 - 597,0 120,2 21.
255,9 13,8 4,4 4,4 - 178,4 2771 - 597,0 120,2 28.
253,5 13,7 3,8 3,8 - 178,4 273,4 - 597,0 120,2 Aug. 4.
2457 13,9 4,5 4,5 - 178,4 271,0 - 597,0 120,2 11.
2459 14,3 6,3 6,3 - 178,4 272,4 - 597,0 120,2 18.
238,9 14,5 55 55 - 178,4 272,7 - 597,0 120,2 25.
242,4 14,3 4,3 4,3 - 178,4 2791 - 597,0 120,2 Sept. 1.
233,9 13,9 3.1 3.1 - 178,4 267,7 - 597,0 120,2 8.
234,2 13,8 3,5 3,5 - 178,4 266,8 - 597,0 120,2 15.
232,7 13,9 4,3 4,3 - 178,4 266,9 - 597,0 120,2 22.
273,5 13,6 3,9 3,9 - 180,7 275,7 - 604,2 120,2 29.
2283 14,5 3,2 3,2 - 180,7 270,4 - 604,2 120,2 Okt. 6.
208,3 14,8 3,3 3,3 - 180,7 266,4 - 604,2 120,2 13.
215,5 15,5 4,1 4,1 - 180,7 267,7 - 604,2 120,2 20.
222,3 15,7 4,2 4,2 - 180,7 264,7 - 604,2 120,2 27.
226,5 15,6 3,9 3,9 - 180,7 262,0 - 604,2 120,2 Nov. 3.
Deutsche Bundesbank
142,6 0,2 0,0 0,0 - 46,5 31,4 524,5 193,2 5,5 | 2023 April 14.
141,7 0,2 0,2 0,2 - 46,5 30,0 524,5 193,2 5,5 21.
131,2 0,1 0,3 0,3 - 46,5 29,6 526,4 193,2 5,5 28.
122,1 0,1 0,0 0,0 - 46,5 31,3 526,4 193,2 55 Mai 5.
114,2 0,1 0,0 0,0 - 46,5 34,4 526,4 193,2 5,5 12.
101,3 0,1 0,0 0,0 - 46,5 35,0 526,4 193,2 5,5 19.
99,2 0,1 0,0 0,0 - 46,5 35,2 526,4 193,2 5,5 26.
94,2 0,1 0,0 0,0 - 46,5 34,5 529,0 193,2 5,5 Juni 2.
88,4 0,1 0,0 0,0 - 46,5 34,6 529,0 193,2 5,5 9.
91,4 0,1 0,0 0,0 - 46,5 34,7 529,0 193,2 55 16.
90,7 0,1 0,1 0,1 - 46,5 34,8 529,0 193,2 55 23.
122,0 0,2 - - - 46,0 354 530,7 185,5 5,5 30.
85,1 0,2 - - - 46,0 35,4 530,7 185,5 5,5 Juli 7.
83,7 0,2 - - - 46,0 35,4 530,7 185,5 5,5 14.
85,2 0,1 - - - 46,0 35,5 530,7 185,5 5,5 21.
88,1 0,1 - - - 46,0 35,7 530,7 185,5 55 28.
88,4 0,1 0,2 0,2 - 46,0 35,0 532,2 185,5 5,5 Aug. 4.
83,3 0,1 0,0 0,0 - 46,0 35,1 532,2 185,5 55 11.
82,7 0,1 0,5 0,5 - 46,0 36,5 532,2 185,5 5,5 18.
76,6 0,1 0,5 0,5 - 46,0 37,0 532,2 185,5 5,5 25.
77,9 0,1 0,2 0,2 - 46,0 36,7 535,1 185,5 55 Sept. 1.
74,9 0,1 0,2 0,2 - 46,0 36,5 535,1 185,5 55 8.
79,4 0,1 -0,0 -0,0 - 46,0 36,8 535,1 185,5 5,5 15.
69,5 0,1 0,0 0,0 - 46,0 36,9 535,1 185,5 5,5 22.
104,8 0,1 0,0 0,0 - 46,6 37,3 538,7 187,4 5,5 29.
67,6 0,1 0,0 0,0 - 46,6 37,1 538,7 187,4 5,5 Okt. 6.
67,1 0,1 0,0 0,0 - 46,6 37,2 538,7 187,4 55 13.
65,7 0,1 0,0 0,0 - 46,6 37,2 538,7 187,4 55 20.
69,6 0,1 0,2 0,2 - 46,6 371 538,7 187,4 5,5 27.
71,3 0,1 0,0 0,0 - 46,6 36,5 540,2 187,4 5,5 Nov. 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
2013 75289 18,7 2 145,0 1654,8 12391 415,7 490,2 324,6 165,6 35943 3202,1 2616,3 2 354,0
2014 7802,3 19,2 20228 15305 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 33025 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 321 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 2727,0
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 3297,0 2993,1
2021 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 10517,9 20,0 2935,2 2432,2 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2021 Dez. 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 324,4 132,2 4350,4 38604 3468,8 3147,6
2022 Jan. 9717,0 47,7 3029,2 25224 2258,2 264,2 506,8 375,0 131,8 43781 38753 3484,8 3162,4
Febr. 9842,7 47,7 3082,6 2564,8 2299,1 265,8 5178 383,9 133,9 4396,3 3889,1 3504,4 3181,6
Mérz 9962,9 50,0 3066,9 2546,2 22819 264,3 520,7 387,1 133,7 4426,8 3916,4 3526,5 3204,1
April 10 268,8 51,0 3112,2 2578,0 23137 264,2 534,2 400,5 133,8 4434,6 3929,2 3546,3 32238
Mai 10 258,0 50,0 3122,7 25926 2326,2 266,4 530,1 397,8 1323 4 460,3 3949,5 3567,4 32447
Juni 10 428,9 51,8 3096,5 25709 2 306,2 264,7 525,6 394,1 131,5 4.494,4 3969,5 3589,6 32688
Juli 10 267,9 42,3 3086,0 25574 22915 266,0 528,6 396,8 131,8 45283 4008,2 36279 3293,6
Aug. 10 627,2 23,6 3166,4 26253 2 359,2 266,1 541,1 409,1 132,0 4555,4 4039,2 3664,4 3331,1
Sept. 11 063,0 20,7 3268,0 2714,2 24422 272,0 553,7 419,7 134,0 4579,6 4057,2 3685,0 3351,1
Okt. 11 036,0 20,0 3259,8 2696,8 24242 272,6 563,0 416,3 146,7 45911 4077,8 3699,7 33659
Nov. 10762,4 19,1 3180,1 2630,6 2360,1 270,5 549,5 403,2 146,2 46105 4089,4 37151 33793
Dez. 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 Jan. 10 585,0 18,2 3085,7 2550,5 22882 262,3 535,1 383,8 151,4 4600,1 4080,1 3706,1 33723
Febr. 10 760,9 18,0 3085,7 25414 22749 266,5 544,3 390,6 153,8 4614,2 4.094,2 37147 33813
Mérz 10 553,8 17,9 30413 2497,8 22293 268,4 543,5 391,2 152,3 4620,6 4.094,7 37182 3386,0
April 10 564,3 18,9 3047,7 2507,0 22373 269,7 540,7 384,5 156,2 4630,5 4096,8 37217 3390,4
Mai 10 653,7 18,2 3091,2 2550,3 2279,7 270,6 541,0 3834 157,5 4642,2 41034 3733,0 3400,9
Juni 10577,7 17,7 2967,0 24345 2166,3 268,2 532,5 371,5 161,0 4646,7 4108,0 3734,5 3397,1
Juli 10743,2 17,2 3002,4 2456,4 2188,8 267,6 546,0 384,8 161,2 4 651,1 41145 37382 3402,0
Aug. 107353 17,5 2994,8 2455,6 21871 268,4 539,2 377.9 161,4 4649,4 4111,7 37339 3400,6
Sept. 107373 18,0 2916,1 23716 2106,3 265,3 544,5 382,5 161,9 4649,9 41131 37357 3401,7
Verdnderungen 3)
2014 206,8 0,4 - 126,2 - 1286 - 953 - 334 2,4 7,2 - 4,8 55,1 40,0 52,3 36,8
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 135,9 165,0 182,6 - 17,6 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71.9 1181 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 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 1323 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 5,7 11,7 - 59 175,7 154,6 173,7 155,9
2022 1170,5 - 297 149,5 103,7 100,5 3,2 45,8 33,1 12,7 242,4 2231 237,5 220,6
2022 Jan. 340,3 - 1.9 238,6 189,0 186,9 2,1 49,6 49,7 - 0,1 28,1 15,4 16,2 14,9
Febr. 128,5 - 0,0 52,7 41,4 39,7 1,7 11,3 9,1 2,2 20,4 15,8 21,3 20,9
Marz 119,7 2,2 - 155 - 184 - 17,2 - 1,2 2,9 3,0 - 0,1 31,4 27,6 22,2 22,6
April 283,1 1,0 41,6 30,8 30,8 0,0 10,8 10,6 0,2 7.5 12,8 19,7 19,4
Mai 1.1 - 1,0 12,4 15,3 12,8 2,5 - 2,9 - 1.5 - 1.3 27,4 21,2 21,6 21,3
Juni 178,6 17| - 282 - 222| - 206| - 16| - 60| - 53| - 06 32,9 19,9 22,0 23,7
Juli - 1779 - 9,5 - 128 - 142 - 150 0,8 1.4 1.4 0,0 29,7 36,0 36,0 22,6
Aug. 359,0 - 187 83,5 71,7 70,7 1,0 11,8 11,3 0,4 28,1 31,4 36,5 37,5
Sept. 428,4 - 2,9 99,8 88,6 82,4 6,2 11,3 9,0 2,3 27,0 17,2 19,5 18,7
Okt. - 193 - 0,7 - 6,7 - 17,0 - 17,7 0,6 10,3 - 2,4 12,7 12,4 21,1 15,3 15,5
Nov. - 2459 - 0,9 - 759 - 650 - 630 - 2,0 - 10,9 - 10,5 - 0,5 21,4 13,0 171 15,1
Dez. - 2251 0,9 - 240,0 - 196,2 - 189,2 - 7.1 - 438 - 41,2 - 2,6 - 24,0 - 8,4 - 9,9 - 116
2023 Jan. 87,5 - 1.8 155,0 122,2 119,3 2,8 32,8 24,0 8,9 22,8 6,5 8,1 8,0
Febr. 167,0 - 0,2 - 0,8 - 9.1 - 134 4,3 83 58 2,5 13,4 13,6 7.9 83
Marz - 1952 - 0,1 - 428 - 432 - 450 1,8 0,4 1.9 - 1,5 8,2 2,0 5,0 6,2
April 16,7 1,0 7.7 9,8 8,1 1.7 - 2,1 - 6,0 3,9 11,0 3,0 4,2 5,1
Mai 91,9 - 0,7 41,9 42,2 41,3 0,9 - 0,2 - 1.6 1.3 12,3 6,8 11,5 10,6
Juni - 659 - 0,5 - 121,0 - 1135 - 1125 - 1.1 - 7.5 - 11,0 3,5 4,7 5,5 2,5 - 1,7
Juli 170,6 - 0,5 34,6 22,2 22,7 - 0,6 12,4 12,2 0,2 6,0 7,6 4,7 58
Aug. - 151 0,3 - 7.6 - 1.1 - 1,9 0,8 - 6,5 - 6,6 0,1 - 0,5 - 2,4 - 3,9 - 1,0
Sept. 52 0,6 - 786 - 839 - 808 - 3,1 53 4,6 0,7 33 3,7 41 3,4

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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IV. Banken
Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
262,3 585,8 339,2 246,6 392,3 267,6 144,6 124,6 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 5751 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 12,1 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 7453 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 2547 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 1035,8 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
337,5 376,4 248,0 128,44 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 | 2022
321,2 391,6 245,1 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021 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
322,5 382,9 246,5 136,4 505,4 378,8 257,8 126,7 32,2 94,4 11745 926,0 1496,5 April
322,7 382,1 244,5 137,7 510,9 383,7 260,7 1271 31,4 95,7 1166,1 917,3 14588 Mai
320,9 379,9 2449 135,0 524,9 388,1 268,4 136,8 33,2 103,6 1182,4 925,1 1603,8 Juni
334,3 380,3 245,8 134,5 520,2 383,8 266,0 136,4 33,4 103,0 1199,9 941,5 14115 Juli
3333 374,8 243,4 1314 516,2 387,1 268,6 1291 33,7 95,4 1211,7 952,6 1670,0 Aug.
3339 372,2 244,5 127,7 522,4 390,5 2731 132,0 35,4 96,6 12209 961,0 19738 Sept.
333,8 378,1 246,0 1321 513,3 385,7 268,4 127,6 34,4 93,2 12342 975,7 1930,8 Okt.
335,9 374,2 246,3 1279 5211 394,0 276,5 1271 32,7 94,4 1224,6 963,4 17281 Nov.
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 Dez.
333,8 374,0 250,3 123,7 520,1 393,5 280,2 126,6 30,2 96,4 1161,9 904,0 1719,2 | 2023 Jan.
3335 379,5 248,2 131,3 520,0 393,3 279,2 126,8 31,3 95,4 1167,6 904,4 1875,3 Febr.
332,2 376,5 2489 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 Mérz
331,2 375,1 250,9 124,2 533,7 405,8 280,9 128,0 32,3 95,7 1149,9 883,9 17173 April
332,1 370,5 249,8 120,7 538,7 407,7 284,6 131,0 31,9 99,1 1177,7 912,0 17244 Mai
337,4 373,4 248,7 124,7 538,7 403,1 279,6 135,6 31,0 104,5 1150,6 886,7 17957 Juni
336,2 376,4 252,1 1243 536,6 407,3 282,8 129,3 30,7 98,7 1156,3 895,0 1916,3 Juli
3333 377.9 249,5 128,4 537,7 404,5 282,9 133,2 311 102,1 1157,7 899,2 19159 Aug.
334,1 377,4 252,0 125,4 536,8 404,7 282,5 1321 32,1 100,0 1163,6 902,7 1989,6 Sept.
Verdnderungen 3)
15,5 - 123 - 151 2,9 15,1 0,4 - 4,0 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 - 122 - 3,4 4,0 - 8,7 0,1 - 8,9 - 123 - 6,7 - 173,1 | 2017
- 9.8 - 46,2 - 191 - 27,0 6,8 18,2 18,6 - 1.4 - 1.5 - 9,9 29,0 18,9 14,8 | 2018
7.3 - 17,7 - 8,6 - 9.1 31,3 29,5 26,9 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 - 13,2 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
16,9 - 144 1.9 - 163 19,3 20,7 24,4 - 1.4 2,6 - 3,9 15,0 - 0,8 793,3 | 2022
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 - 19,2 123,7 Marz
0,2 - 6,8 1.4 - 8,2 - 53 - 1.6 - 2,7 - 3,7 3,2 - 6,9 - 138 - 142 246,6 April
0,3 - 0,4 - 2,0 1,6 6,2 5,4 3,3 0,8 - 0,8 1.7 - 1.0 - 2,0 - 366 Mai
- 1,7 - 2,1 0,4 - 2,5 13,0 3,0 6,1 10,0 1.9 8,1 - 10,0 - 182 182,3 Juni
13,4 0,0 0,9 - 0,8 - 6,3 - 52 - 2,9 - 1.1 0,1 - 1.3 7.8 8,0 - 1932 Juli
- 1,0 - 51 - 2,3 - 2,8 - 3,3 3,4 2,5 - 6,7 0,4 - 7,0 7.2 6,5 258,9 Aug.
0,8 - 2,4 1.1 - 3,5 9,9 3,3 4,0 6,6 1.7 4,8 0,7 0,1 303,7 Sept.
- 0,3 59 1,4 4,4 - 8,7 - 4,4 - 4,6 - 4,3 - 1,0 - 3,3 19,7 20,4 - 44,0 Okt.
2,0 - 41 A - 4,1 8,4 9,2 9,6 - 0,8 - 1,7 0,9 8,8 4,8 - 1993 Nov.
1.8 1,5 0,9 0,6 - 156 - 9,3 - 6,2 - 6,4 - 1,9 - 4,5 - 750 - 695 112,9 Dez.
0,1 - 1.6 2,3 - 3.9 16,3 9,4 10,0 6,9 - 0,6 7.5 33,4 27,8 - 121,8 | 2023 Jan.
- 0,4 5,6 - 2,0 7.7 - 0,2 - 0,7 - 1,4 0,5 11 - 0,7 - 1,7 - 6,6 156,4 Febr.
- 1,2 - 3,0 0,8 - 3,7 6,1 4,6 - 3,0 1.5 - 0,4 1.9 9,6 6,5 - 1701 Mérz
- 1,0 - 1,2 2.1 - 3.3 8,0 8,5 5,4 - 0,5 1.4 - 1.9 - 149 - 154 11,9 April
0,9 - 4,7 - 1,2 - 3,5 5,4 2,1 3,9 3,4 - 0,4 3,7 28,3 28,1 10,1 Mai
4,2 3,0 - 1.1 41 - 0,9 - 5,5 - 59 4,6 - 0,9 5,5 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 1,2 3,0 3.4 - 0,4 - 1.7 4,4 3,4 - 6,1 - 0,3 - 57 10,3 12,6 120,4 Juli
- 2,8 1,5 - 2,6 4,1 1.9 - 1,9 1,0 3,8 0,5 3,4 - 5,1 - 1.9 - 2,2 Aug.
0,7 - 0,3 2,6 - 2,9 - 0,4 0,5 - 0,2 - 0,9 1,0 - 2,0 6,4 3,7 73,6 Sept.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland »

Passiva

Mrd €

Einlagen von Banken (MFls)
im Euro-Waéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet

Einlagen von Nichtbanken im Inland

Einlagen von Nicht-

* Diese Ubersicht dient als Ergidnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im
Abschnitt 1. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben

den Meldedaten
fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-

von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
75289 13454 1140,3 205,1 3130,5 30315 1405,3 1016,2 293,7 610,1 532,4 81,3 33,8
7802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 3107,4 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 353
7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 17948 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
8311,0 12428 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
9172,2 1628,6 1338,6 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 721,3 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
10517,9 1618,6 1231,6 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 2649,3 721,3 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
9717,0 1725,2 1363,7 361,5 4195,2 3979,5 2 686,4 7323 215,9 560,7 537,4 166,7 86,2
9842,7 1743,7 1369,7 374,0 4.209,7 39939 2699,7 733,4 217,5 560,8 537,7 169,3 90,1
9962,9 17375 1367,8 369,8 42123 3990,1 2690,3 740,9 226,7 559,0 536,1 177,7 99,4
10 268,8 1766,8 1384,4 382,3 4.223,7 4.003,6 2700,1 745,6 234,6 557,9 535,2 175,5 93,4
10 258,0 17659 1393,7 372,2 4 236,1 40133 27183 738,44 229,4 556,5 534,0 176,2 97,1
10428,9 1744,4 1384,7 359,7 4235,0 4008,2 27088 744,7 2383 554,7 532,4 180,5 102,7
10 267,9 17721 13833 388,9 4267,6 40413 27228 765,6 259,2 552,9 530,7 179,5 99,0
10 627,2 1785,7 1403,5 382,2 4322,0 4089,0 2760,7 777,8 272,2 550,5 528,3 185,0 103,0
11 063,0 1814,5 1415,7 398,8 4342,6 4105,7 27485 812,0 306,6 545,2 5231 191,1 102,4
11 036,0 1837,4 1419,0 418,4 4359,6 4122,0 27416 838,3 334,6 542,1 519,8 190,0 92,4
10762,4 1773,7 1345,0 428,7 4.401,0 4132,6 27524 843,3 344,7 536,8 514,3 193,1 97,3
10517,9 1618,6 1231,6 387,0 4.343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
10 585,0 1642,4 1231,2 411,2 4392,0 4124,2 2706,4 895,1 397,6 522,7 498,8 188,7 94,3
10 760,9 16335 1226,0 407,5 4391,4 4113,2 2 670,6 926,7 428,4 515,9 490,8 191,2 97,2
10 553,8 1618,0 12104 407,6 4368,3 40921 26253 959,7 462,3 507,2 480,5 197,9 98,8
10 564,3 16328 12277 405,1 4370,1 4099,8 26209 980,3 482,3 498,6 470,4 199,5 93,6
10 653,7 16227 1229,8 392,9 4384,2 4108,2 2613,0 1004,7 504,1 490,6 460,2 201,6 97,9
10577,7 1530,6 1149,6 381,0 43781 41101 2586,3 1040,5 541,1 483,3 450,2 196,6 90,9
10 743,2 1563,0 1159,8 403,2 4382,4 4116,2 2 569,6 1070,7 572,0 475,9 439,9 197,0 90,2
107353 1549,2 1162,1 387,0 4388,3 41246 2 555,7 11014 603,4 467,5 428,7 191,6 87,5
10737,3 1500,0 11127 387.3 4.384,2 4126,5 25455 1119,2 620,4 461,8 420,1 193,4 89,5
Veranderungen 4
2068 | - 284| - 322 3,9 62,7 71,6 1060 | - 321 31| - 24| - 24| - 25| - o0
- 1914 - 62,1 - 503 - 119 1041 104,8 153,2 - 370 - 10,1 - 1.3 4,2 - 0,4 - 0,3
184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 124,3 - 111 1,4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
101,8 - 20,1 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 30,6 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 145 - 7.2 18,7 1.8
207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
1170,5 - 156 - 1059 90,3 208,9 165,9 60,6 132,8 148,1 - 275 - 263 18,4 12,8
340,3 93,8 23,2 70,6 64,3 47,0 36,5 10,9 11,9 - 0,4 0,3 12,6 15,3
128,5 19,3 6,1 13,2 14,2 14,6 13,4 11 1,6 0,1 0,3 2,2 3,5
119,7 - 6,6 - 2,1 - 4,5 2,2 - 4,2 - 9,7 7.3 9,2 - 1.8 - 1,6 83 9,3
283,1 25,1 15,6 9,5 8,0 11,0 7.5 4,1 7.2 - 0,6 - 0,4 - 3.1 - 6,6
1.1 0,7 9,8 - 9,1 13,6 10,6 18,9 - 6,9 - 5,0 - 1.3 - 1.2 1,0 3,9
178,6 - 242 - 9,7 - 145 - 2,8 - 6,6 - 10,7 59 8,5 - 1.8 - 1.6 4,1 5,6
- 177,9 24,6 - 1.6 26,2 29,3 30,8 13,0 19,6 19,9 - 1.8 - 1.7 - 2,0 - 3,9
359,0 15,5 23,0 - 7.5 53,6 471 37,2 12,4 129 - 2,4 - 2,4 53 3,8
428,4 25,2 11,7 13,5 19,0 15,4 - 133 34,0 34,1 - 53 - 53 5,6 - 0,9
- 193 24,2 3,8 20,3 17,2 16,2 - 7.3 26,6 28,2 - 3,1 - 3,3 - 0,7 - 9,7
- 2459 - 60,3 - 73,0 12,7 45,6 21,3 14,3 12,2 10,1 - 53 - 54 - 3,2 5,4
- 2251 - 152,7 - 1127 - 40,0 - 554 - 373 - 392 5,6 9,4 - 3,7 - 41 - 119 - 128
87,5 23,3 0,0 23,3 49,1 30,9 - 104 46,7 44,0 - 5,5 - 6,4 8,2 10,1
167,0 - 103 - 5,6 - 4,7 - 1.8 - 118 - 364 31,3 30,7 - 6,7 - 7,9 2,1 2,7
- 1952 - 134 - 147 1.3 - 217 - 200 - 441 32,8 33,5 - 8,7 - 10,3 7.1 1.8
16,7 15,5 17,5 - 1.9 2,4 8,1 - 41 20,8 20,2 - 8,6 - 10,1 1,8 - 5.1
91,9 - 10,1 2,1 - 121 13,1 8,4 - 7,9 24,3 21,7 - 8,0 - 10,2 1.1 4,2
- 659 - 90,3 - 794 - 11,0 - 6,3 1,5 - 263 35,0 36,1 - 7.3 - 9,9 - 4,7 - 6,9
170,6 31,5 10,4 21,1 4,9 65| - 164 30,2 310 - 73| - 103 06| - 07
- 151 - 133 28| - 161 6,4 79| - 136 30,0 307 - 85| - 12| - 44| - 24
52| - 492| - 494 02| - 41 19| - 102 17,8 173 - 57| - 86 1,8 1,9

der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
44,0 16,9 3,5 2,7 17,6 16,0 6,7 41 1115,2 39,0 479,5 503,0 944,5 | 2013
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 535,3 535,4 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 11108 27,5 757,2 7323 809,0 | 2021
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 11108 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021 Dez.
781 20,3 2,4 2,2 48,9 45,5 3,0 2,3 11269 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
79,8 22,5 2,4 2,2 44,6 42,2 2,3 2,3 1161,1 26,3 939,2 734,6 14389 April
76,8 19,9 2,3 2,1 46,6 42,8 1.9 2,5 11641 27,7 958,5 732,3 1396,8 Mai
75,5 19,1 2,3 2,1 46,2 43,0 2,0 2,5 1164,7 32,2 945,7 752,0 1582,6 Juni
781 23,2 2,3 2,1 46,8 44,0 4,2 2,5 11771 35,9 926,6 743,6 13742 Juli
79,7 24,3 2,3 2,1 47,9 44,0 4,8 2,4 1183,7 38,6 950,2 741,8 1636,6 Aug.
86,4 31,2 2,3 2,1 45,9 43,3 3,2 2,5 12033 45,8 987,2 758,0 1951,6 Sept.
95,4 39,7 2,2 2,1 47,6 44,9 4,0 2,6 1202,6 39,4 980,8 751,8 1897,2 Okt.
93,5 31,3 2,2 2,0 75,4 711 4,7 2,6 1202,3 42,2 939,7 747,3 16911 Nov.
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 11851 40,8 800,4 747,2 18171 Dez.
92,3 30,4 2,2 2,0 79.1 73,8 3,9 2,5 1205,2 47,4 890,6 728,9 1719,6 | 2023 Jan.
91,8 30,0 2,2 1.9 87,0 82,5 5,0 2,4 12215 55,6 901,8 724,9 1880,4 Febr.
97,0 28,5 2,1 1,9 78,2 73,3 4,7 2,6 1231,2 64,6 863,1 734,8 1731,0 Marz
103,7 33,9 2.1 1.9 70,8 65,9 5,4 2,8 12353 67,3 856,2 735,7 1726,0 April
101,6 30,7 2,1 1,8 74,4 62,4 6,0 2,6 12573 72,3 888,2 746,9 1745,8 Mai
103,6 32,5 2,0 1,8 71,4 64,0 4,8 2,6 12539 75,7 853,4 749,6 1.804,7 Juni
104,8 33,2 2,0 1.7 69,2 61,5 6,5 2,9 1262,0 76,3 855,0 757,2 19143 Juli
102,0 32,4 2,0 1,7 72,2 61,5 5,8 3,0 1271,3 83,5 840,0 765,2 19125 Aug.
102,0 32,6 2,0 1,7 64,3 60,0 4,9 3,0 1280,8 82,7 825,8 765,1 19735 Sept.
Veranderungen 4
- 23| - 12] - o2] - o1| - 64| - 48| - 34| - o6| - 67| - 02 35,9 26,1 178,33 | 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 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 41 - 0,1 - 0,1 21 21 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 373 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3,1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7.9 0,3 40,6 6,9 124,9 16,6 - 207,9 | 2021
58 8,5 - 0,3 - 0,2 24,6 23,0 1.2 0,4 67,2 12,6 45,6 5,0 857,7 | 2022
- 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 - 207 19,0 118,44 Marz
3,6 3,2 - 0,0 - 0,0 0,1 0,0 - 0,5 - 0,3 3,4 0,2 0,4 - 58 252,8 April
- 2,9 - 2,5 - 0,0 - 0,0 2,0 0,6 - 0,4 0,2 6,4 1,4 23,9 - 1,0 - 424 Mai
- 1,5 - 1,0 - 0,0 - 0,0 - 0,4 0,2 0,1 - 0,0 - 4,8 4,3 - 6,3 17,6 199,0 Juni
1.9 3,7 - 0,0 - 0,0 0,5 1.1 2,1 0,1 9,1 3,5 - 248 - 105 - 2078 Juli
1,6 1,0 - 0,0 - 0,0 1,1 0,0 0,6 - 0,1 4,1 2,7 20,1 - 3,1 268,3 Aug.
6,5 6,7 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,7 - 1,6 0,1 15,8 7,0 31,8 14,9 323,1 Sept.
9,1 8,7 - 0,0 - 0,0 1.7 1,6 0,8 0,1 1.8 - 6,3 - 2,8 - 53 - 553 Okt.
- 8,6 - 8,3 - 0,0 - 0,0 27,5 25,8 0,8 0,0 7.4 2,4 - 299 - 11 - 208,4 Nov.
1,0 0,9 - 0,0 - 0,0 - 6,3 - 4,3 - 1.3 0,1 - 15 - 1,2 - 1321 1.9 125,9 Dez.
- 1.9 - 1.8 - 0,0 - 0,0 9,9 6,9 0,5 - 0,2 22,4 6,6 95,0 - 17,6 - 85,0 | 2023 Jan.
- 0,6 - 0,6 - 0,0 - 0,0 7.9 8,7 1,2 - 0,1 13,0 8,1 6,9 - 5,0 163,2 Febr.
53 - 1.4 - 0,0 - 0,0 - 8,8 - 9,2 - 0,3 0,3 13,6 9,2 - 338 11,2 - 1512 Marz
6,9 55 - 0,0 - 0,0 - 7,4 - 7,4 0,7 0,1 5,7 2,7 - 4,9 1,8 - 4,7 April
- 3,1 - 33 - 0,0 - 0,0 3,6 - 3,5 0,6 - 0,1 23,4 6,5 32,0 9,4 23,5 Mai
2,1 2,0 - 0,0 - 0,0 - 3,0 1,6 - 1.1 - 0,0 0,4 4,1 - 283 3,6 56,2 Juni
1,2 0,7 - 0,0 - 0,0 - 2,1 - 2,5 1,7 0,3 10,2 0,7 4,2 8,1 109,7 Juli
- 2,1 - 0,1 - 0,0 - 0,0 2,9 - 0,0 - 0,7 0,1 7,0 7.1 - 189 7.2 - 2,8 Aug.
- 0,1 0,3 - 0,0 - 0,0 - 7,9 - 1.5 - 0,9 0,1 10,4 0,1 - 14,2 - 1,0 64,2 Sept.

rungen. 3 In Deutschland zéhlen Bankschuldverschreibungen mit Laufzeit bis zu einem men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche sind in den
Jahr zu den Geld marktpapieren; diese wurden bis Monatsbericht Januar 2002 zusam- Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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IV. Banken

2. Wichtige Aktiva und Passiva der Banken (MFlIs) in Deutschland nach Bankengruppen *

Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls)
darunter: darunter:
Kassenbe- Buchkredite
stand und mit Befristun
Anzahl Guthaben Wert-
der bei Wert- papiere Sonstige
berich- Zentral- Guthaben | papiere von Aktiv-
tenden Bilanz- noten- und Buch- | von bis 1 Jahr Uber Nicht- Beteili- posi-
Institute summe 1) | banken insgesamt | kredite Banken insgesamt | einschl. 1 Jahr Wechsel banken gungen tionen 1)
Alle Bankengruppen
1384 106278 74,6 36188 31287 485,3 4991,8 492,5 3782,2 0,2 699,8 96,9 1845,7
1383| 107168 68,0 3694,9 32032 487,4 5004,1 490,7 3797,9 0,2 698,6 97,4 1852,5
1375 | 106398 70,5 3543,4 30532 485,6 5003,9 478,6 37954 0,2 711,0 97,4 1924,6
1370 | 10805,6 87,6 3563,9 30736 485,0 5011,3 486,5 3804,7 0,1 700,4 97,3 20454
1361 | 10797,6 64,9 3589,1 3099,2 485,0 5001,5 468,1 3812,6 0,1 702,0 9,6 2045,6
1353 | 10799,7 68,2 3507,9 30223 481,1 5006,9 477,4 3809,0 0,1 700,8 96,7 2119,9
Kreditbanken 6
240 5048,9 23,1 1686,3 1596,4 89,5 1612,1 308,2 1045,7 0,1 249,1 30,9 1696,5
240 50764 24,5 1651,8 1564,6 86,9 16185 314,8 1043,9 0,1 249,6 31,0 1750,7
GroBbanken 7)
3 25243 10,4 676,6 642,4 34,2 7433 153,4 456,0 0,0 129,7 25,3 1068,6
3 2579,9 12,1 661,5 628,7 32,8 749,4 157,6 455,2 0,0 132,3 25,2 1131,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
131 20087 9,1 664,5 612,2 51,9 718,9 108,7 495,8 0,1 110,5 4,1 612,1
131 2000,2 9,1 666,6 615,6 50,7 717,5 108,9 495,7 0,1 108,1 4,2 603,0
Zweigstellen auslandischer Banken
106 516,0 3,6 345,2 341,8 3,4 149,9 46,1 93,9 - 8,9 1,6 15,8
106 496,3 33 323,7 320,3 3,4 151,7 483 93,0 - 9,2 1,6 16,0
Landesbanken
6 936,4 2,4 363,7 310,1 52,6 435,8 45,3 347,2 0,0 38,1 9,6 124,9
6 917,1 2,2 340,3 286,8 52,6 434,2 46,1 346,4 0,0 36,3 9,6 130,7
Sparkassen
354 1556,7 21,4 273,0 155,5 17,6 1220,2 54,0 998,0 - 167,7 16,3 25,8
354 1545,1 21,7 262,9 145,9 116,9 1219,2 54,3 997,1 - 167,2 16,3 25,1
Kreditgenossenschaften
718 1162,0 13,0 209,6 100,1 109,1 887,6 33,9 735,0 0,0 1188 20,0 31,8
711 1158,0 14,9 202,7 93,7 108,7 888,5 34,7 735,1 0,0 1187 20,0 31,8
Realkreditinstitute
7 222,1 0,1 16,5 9,8 6.8 199,8 35 181,7 - 14,5 0,1 5,6
7 221,4 0,1 15,4 8,8 6,6 200,4 34 182,3 - 14,7 0,1 53
Bausparkassen
18 259,1 0,2 42,5 26,7 15,8 212,1 1,2 188,6 . 22,2 03 4,0
17 258,8 0,2 41,7 25,9 15,8 212,7 1,2 189,4 22,2 03 4,0
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1612,3 4,7 997,4 900,6 93,7 433,9 22,0 316,3 0,0 91,6 19,4 157,0
18 1622,8 4,6 993,1 896,6 93,5 4333 22,8 314,7 0,0 92,2 19,4 172,4
Nachrichtlich: Auslandsbanken #
137 25449 9,8 876,7 839,2 37,1 692,1 145,8 419,2 0,1 120,9 34 963,0
137 2547,8 10,7 862,9 826,1 36,5 691,5 146,3 417,8 0,1 120,3 3,5 979,2
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
31 20289 6,2 531,5 497,4 33,7 542,2 99,7 325,3 0,1 112,0 1,8 947,2
31 2051,5 7,4 539,2 505,8 33,1 539,9 97,9 324,8 0,1 11,1 1,9 963,2

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

(Handelsbestandsderivate) i.S. des §340e Abs. 3 Satz 1 HGB iV.m. §35 Abs. 1 Nr.1a
RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate finden Sie in der
Statistischen Fachreihe Bankenstatistiken in den Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir "Bausparkas-
sen": Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 In den Termineinlagen
enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 Einschl. bérsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  bdrsen-
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
offener
darunter: darunter: Ruick-
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- | Fonds fiir | Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | Gber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt | einlagen lagen insgesamt | einlagen einschl. 1 Jahr 2 Repos 3) insgesamt | gungsfrist | briefe Umlauf 5) | risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
2270,3 681,4 15889 4590,6 2 840,7 520,8 666,9 82,4 503,5 474,9 58,7 1308,3 598,5 1860,2 | 2023 April
2288,9 733,9 15549 4608,9 2843,2 531,5 672,8 86,6 495,5 464,5 65,9 13421 603,8 1873,2 Mai
21754 699,0 1476,4 4587,8 2 806,5 548,2 672,4 73.8 488,1 454,5 72,6 13321 608,1 1936,3 Juni
22123 7171 14951 4591,2 2786,2 572,0 672,6 81,2 480,7 4441 79,7 13351 610,3 2 056,7 Juli
2184,0 705,0 1479,0 4596,2 2766,9 597,8 667,8 78,9 472,2 432,8 91,4 1346,6 610,8 2 060,0 Aug.
2118,8 674,3 14445 4593,2 2764,3 593,6 671,1 80,8 466,5 424,2 97,8 1351,5 611,6 21245 Sept.
Kreditbanken
1146,7 543,4 603,3 18514 1186,1 315,7 239,3 77.3 84,5 69,8 25,8 205,2 212,6 1633,0 | 2023 Aug.
1111,3 515,5 595,7 1868,7 12031 312,5 241,0 79,0 85,2 67,9 26,8 204,7 2131 1678,6 Sept.
Grof3banken 7
420,0 179,8 240,1 858,6 522,5 184,5 72,9 41,3 74,4 60,5 4,2 153,8 79,6 1012,2 | 2023 Aug.
416,5 182,0 234,5 864,8 525,4 186,5 73,5 39,3 75,4 58,9 41 152,6 79,7 1066,3 Sept.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
450,8 2111 239,7 786,7 522,5 87,1 145,8 36,0 9.8 9,0 21,6 50,6 115,9 604,6 | 2023 Aug.
439,8 204,8 235,0 798,9 537,2 82, 146,5 39,7 9,5 8,7 22,7 51,3 116,3 593,9 Sept.
Zweigstellen auslandischer Banken
275,9 152,5 1234 206,1 1411 441 20,6 0,0 0,3 0,3 0,1 0,8 17,0 16,2 | 2023 Aug.
255,0 128,7 126,3 205,0 140,5 43,1 21,0 0,0 0,3 0,3 0,1 0,7 17,0 18,5 Sept.
Landesbanken
250,4 50,5 200,0 294,2 144,7 731 711 1,2 4,6 4,6 0,6 208,8 43,1 139,9 | 2023 Aug.
220,9 37,8 183,1 298,3 149,4 71, 72,3 1,0 4,6 4,6 0,8 2123 43,1 142,5 Sept.
Sparkassen
176,2 4,8 1714 1163,9 794,4 71,6 15,7 - 233,7 216,5 48,5 20,1 140,9 55,7 | 2023 Aug.
171,0 53 165,7 1155,5 781,6 75,4 16,1 - 229,9 212,6 52,5 20,6 141,0 57,1 Sept.
Kreditgenossenschaften
164,2 3,6 160,6 847,2 563,4 89,3 29,5 - 149,0 141,4 16,0 8,0 105,1 37,6 | 2023 Aug.
161,3 4,4 156,9 845,3 555,3 95,4 31,0 - 146,4 138,7 17,2 8,0 105,2 38,2 Sept.
Realkreditinstitute
41,8 3,5 38,2 56,3 2,8 7.1 46,5 0,3 - - . 107,7 8,9 7.4 | 2023 Aug.
41,6 3,7 37,9 56,2 2,5 7.2 46,5 0,6 - - . 1071 8,9 7.6 Sept.
Bausparkassen
37,5 3,8 33,7 193,7 3,6 2,0 187,5 - 0,4 0,4 0,2 6,1 13,0 8,8 | 2023 Aug.
37,1 3,7 33,4 193,6 3,7 2,2 187,2 - 0,4 0,4 0,1 6,1 13,0 9,1 Sept.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
367,2 95,3 271,8 189,5 71,9 39,0 78,3 0,2 - - . 790,8 87,2 177,7 | 2023 Aug.
375,6 103,9 271,8 175,6 68,7 29,5 77,1 0,2 - - . 792,8 87,3 191,5 Sept.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
680,5 364,7 315,7 759,1 501,1 134,5 101,5 42,2 10,7 10,2 11,3 50,1 100,3 954,9 | 2023 Aug.
658,8 333,1 325,7 766,9 508,5 1329 103,0 47,5 10,3 9,9 121 50,7 100,6 970,8 Sept.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
404,5 212,2 192,3 553,0 360,0 90,4 80,9 42,2 10,4 10,0 11,2 49,4 83,3 938,7 | 2023 Aug.
403,8 204,4 199,4 562,0 368,0 89,8 82,1 47,5 10,1 9,7 12,0 50,0 83,5 952,3 Sept.

fahige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen
"GroRbanken”, "Regionalbanken und sonstige Kreditbanken" und "Zweigstellen
auslandischer Banken". 7 Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG (bis Nov. 2009),
Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG),
Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April 2018) und DB Privat- und
Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlduterungen in der Statistischen

Fachreihe Bankenstatistiken, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung "GrofRbanken").
8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz aus-
landischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger) "Zweigstellen aus-
landischer Banken". 9 Ausgliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen recht-
lich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.
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IV. Banken

3. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentber dem Inland »

Mrd €
Kredite an inlandische Banken (MFls) Kredite an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Schatzwech-
bestand borsen- sel und bor-
an Noten | Guthaben fahige senfahige Wert-
und bei der Guthaben Geldmarkt- | Wert- Nach- Geldmarkt- papiere
Minzen in | Deutschen und papiere papiere richtlich: papiere von | von
Eurowah- | Bundes- Buch- von von Treuhand- Buch- Nicht- Nicht-
rungen bank insgesamt kredite Wechsel Banken Banken kredite insgesamt | kredite Wechsel banken banken 1)
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 1425,9 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 3167,3 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1.7 282,2 1.7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1.9 33326 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 33 398,7
47,2 792,9 13679 1119,7 0,0 0,7 247,5 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 2453 10,3 3798,1 33924 0,3 2,6 402,8
19,8 67,3 2347,0 2101,4 - 1,0 244.6 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
50,4 1200,5 1360,3 11128 - 0,6 246,9 9,9 3 866,6 3470,0 0,2 3,5 392,9
49,4 11228 14527 12029 - 0,7 249,1 9,9 3886,7 3488,9 0,2 3,2 394,4
51,1 1090,9 1462,8 12148 - 0,8 247,2 9,8 3906,6 3513,4 0,2 3,7 389,3
41,6 1084,2 1454,9 1206,8 - 0,8 247,2 9,8 3945,0 3539,1 0,2 3,6 402,2
231 1126,7 1480,7 1232,0 - 1.3 247,5 9,9 3976,0 35743 0,1 3,9 397,7
20,4 122,4 2573,9 2319,2 - 1.4 253,2 9,8 3993,6 35953 0,2 3,6 394,5
19,7 86,6 25923 2337,0 - 1.5 253,7 10,0 40141 3611,6 0,2 4,3 398,0
18,8 88,4 2524,4 2271,2 - 1.5 251,7 11 40257 36253 0,2 3,6 396,7
19,8 67,3 2 347,0 2101,4 - 1,0 2446 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
18,0 89,5 2 443,6 2198,1 - 1,0 244,5 12,7 4016,2 36224 0,1 4,3 389,4
17,8 52,2 24719 22222 - 1,0 248,8 12,8 4030,2 36294 0,1 2,9 397,9
17,7 53,5 2426,8 21751 - 1,0 250,7 12,6 4030,5 3634,7 0,1 4,3 391,4
18,7 54,2 24347 21823 - 11 251,3 12,7 40325 3641,2 0,1 32 388,1
18,1 48,7 2 483,6 22304 - 0,8 252,4 12,7 4039,0 3650,5 0,1 2,2 386,2
17,5 51,6 2 366,1 21141 - 0,9 251,0 12,7 40421 3645,6 0,1 2,9 393,5
17,0 69,9 2 369,8 21184 - 1.1 250,3 12,8 4048,7 3653,9 0,1 3,2 391,6
17,3 46,7 2392,0 2139,7 - 1.2 251,1 12,9 4.046,7 3649,9 0,1 2,5 394,2
17,9 49,6 2 305,0 2 056,1 - 1,0 247,8 12,9 40481 3653,5 0,1 3,4 391,1
Veranderungen *
+ 04 - 4,3 - 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 + 68,9 + 54,1 - 00 - 0,3 + 151
+ 65 + 1291 + 48,1 + 66,9 - - 0,9 - 179 + 04 + 43,7 + 62,8 - 01 - 0,1 - 189
+ 6,1 + 1084 + 50,3 + 70,4 - 00 + 0,0 - 201 - 01 + 57,0 + 70,2 + 0,0 + 0,4 - 13,6
+ 85 + 24,0 - 810 - 766 + 0,0 + 0,1 - 44 + 3,8 + 715 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 59,7 - 630 - 611 - 00 - 0,2 - 1,6 - 14 + 126,7 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 00 + 0,0 + 96 + 4,3 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 2,2 + 111,8 + 441 + 46,3 - 00 - 0,2 - 2,0 + 15 + 152,2 + 147,8 + 0,0 - 2,2 6,6
- 29,6 - 8366 + 9380 + 9381 - + 0,2 - 03 + 1,7 + 216,7 + 2201 - 01 + 0,1 - 33
+ 09 + 1142 - 823 - 823 - + 0,3 - 04 - 00 + 131 + 213 + 00 + 0,2 - 84
- 10 - 77,7 + 924 + 90,0 - + 0,1 + 23 - 00 + 20,1 + 189 - 01 - 0,3 + 15
+ 1,7 - 31,9 + 10,1 + 11,9 - + 0,1 - 1,9 - 01 + 19,9 + 245 - 00 + 0,5 - 51
- 95 - 6,8 - 7,5 - 7,6 - + 0,1 - 00 - 01 + 36,1 + 235 + 0,0 - 0,1 + 12,7
- 185 + 42,5 + 29,0 + 283 - + 0,2 + 05 + 0,1 + 309 + 35,1 - 00 + 0,3 - 45
- 27 - 1004,3 +1092,9 +1087,0 - + 0,2 + 57 - 00 + 16,5 + 19,9 0,1 - 0,3 - 32
- 07 - 35,8 + 18,5 + 17,8 - + 0,1 + 0,6 + 0,2 + 20,7 + 16,6 - 00 + 0,7 + 3,5
- 08 + 1.8 - 676 - 655 - - 0,0 - 21 + 1,1 + 12,0 + 13,9 - 00 - 0,7 - 1.3
1,0 - 19,9 - 1774 - 1699 - - 0,5 - 70 + 1,0 - 96 - 117 + 0,0 - 0,9 + 29
- 18 + 22,2 + 96,7 + 96,7 - + 0,0 - 01 + 0,6 + 06 + 92 - 01 + 1,6 - 103
- 02 - 37,4 + 28,6 + 24,3 - + 0,0 + 4,3 + 0,2 + 13,3 + 6,3 - 00 - 1,5 + 8,5
- 01 1,3 - 451 - 47,0 - + 0,0 + 19 - 01 + 09 + 60 + 0,0 1.4 - 65
+ 1,0 + 0,7 + 7,8 + 7,2 - + 0,1 + 0,6 + 0,1 + 2,1 + 6,5 + 0,0 - 1,2 3,2
- 07 - 55 + 489 + 481 - - 0,3 + 11 - 00 + 65 + 94 + 00 - 1,0 - 1.9
- 05 + 2,9 - 1169 - 1157 - + 0,1 - 1.3 + 0,0 + 44 - 37 - 00 + 0,7 7.4
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 08 + 0,1 + 66 + 83 - 00 + 0,2 - 1.9
+ 03 - 23,2 + 222 + 213 - + 0,1 + 08 + 0,1 - 1.9 - 40 + 00 - 0,6 + 27
+ 0,6 + 2,8 - 87,0 - 83,6 - - 0,2 - 3,3 + 0,1 + 1,3 + 3,6 + 00 + 0,9 - 3,2
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorléufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene | richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- | und Unter- einlagen lagen Wechsel Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4 5) kredite insgesamt | lagen 6) lagen 7) briefe 8 kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 31,6 92,3 1140,3 125,6 1014,7 0,0 33,2 3048,7 1409,9 952,0 610,1 76,6 32,9 | 2013
- 26,5 94,3 11119 127,8 984,0 0,0 11,7 3118,2 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 | 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 3224,7 16737 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 10482 110,7 937,4 0,0 5,1 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 1020,9 105,5 915,4 0,0 4,7 3537,6 2080,1 841,5 578,6 37,3 33,9 | 2018
- 17,3 90,4 1010,2 107,2 902,9 0,0 4,4 3661,0 2236,3 816,2 575,2 33,2 32,5| 2019
- 23,5 78,3 1236,7 125,0 1111,6 0,0 13,1 3885,2 25130 783,3 560,6 28,3 34,4 | 2020
- 25,7 79,2 13384 17,2 12213 0,0 16,4 3976,3 2 654,6 736,0 561,2 24,5 34,2 | 2021
- 25,6 80,3 12316 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 2720,6 873,5 533,2 34,6 35,9 | 2022
- 25,9 78,7 13844 140,6 12438 0,0 16,7 4.046,7 2705,6 759,4 557,9 23,8 33,8 | 2022 April
- 26,2 78,6 1393,7 142,7 1251,0 0,0 171 4056,8 27243 752,1 556,6 23,8 33,6 Mai
- 26,1 78,8 1384,7 1471 12376 0,0 16,9 4051,8 27144 758,8 554,8 23,8 33,4 Juni
- 25,9 80,3 13833 1343 1249,0 0,0 16,6 4086,4 2729,0 780,4 553,0 241 33,0 Juli
- 25,9 79,8 1403,5 136,0 12675 - 16,5 41343 2766,8 792,0 550,6 25,0 33,0 Aug.
- 25,8 80,2 1415,7 149,2 1266,5 0,0 16,7 4149,9 27556 823,1 545,2 25,9 33,2 Sept.
- 25,8 80,4 1419,0 138,1 1280,9 0,0 16,1 4168,4 27487 849,3 542,2 28,1 33,6 Okt.
- 25,9 80,2 1345,0 135,4 1209,6 0,0 16,1 4 205,6 27679 869,3 536,9 31,5 34,8 Nov.
- 25,6 80,3 12316 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 Dez.
- 25,6 80,0 12312 142,6 1088,7 0,0 15,6 4199,7 27228 913,5 522,7 40,6 36,9 | 2023 Jan.
- 25,6 80,2 1226,0 140,7 1085,3 0,0 15,6 41971 2687,7 947,9 516,0 45,5 37,2 Febr.
- 24,6 80,3 12104 137,0 10734 0,0 15,2 4167,4 2639,8 968,6 507,2 51,7 36,4 Marz
- 24,7 80,9 1227,7 140,8 1086,9 0,0 15,2 4167,3 26320 978,5 498,6 58,3 36,5 April
- 24,7 81,1 12298 137,8 1091,9 0,0 15,1 4172,9 26239 993,0 490,6 65,4 36,6 Mai
- 24,4 81,2 1149,6 134,0 1015,6 0,0 14,6 4176,3 2 600,9 1020,0 483,3 72,1 36,5 Juni
- 24,4 81,0 1159,8 134,8 1025,0 0,0 14,6 4180,2 2582,2 10429 475,9 79.1 36,7 Juli
- 24,4 80,3 11621 138,55 10237 0,0 14,5 4188,4 25684 1061,7 467,5 90,7 36,9 Aug.
- 24,2 80,4 11127 1374 975,3 0,0 141 4189,3 2558,0 10725 461,8 97,0 37,1 Sept.
Veranderungen *
- - 19 + 2,0 - 29,0 + 22 - 31,2 - 00 - 06 + 69,7 + 107,9 - 253 - 24 - 10,6 - 20| 2014
- - 21 - 43 - 46,6 + 33 - 50,0 + 0,0 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 11,3 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15 - 17 + 03 - 20 + 0,0 - 05 + 104,7 + 1245 - 69 - 79 - 50 - 05| 2016
- - 0,0 - 16 + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05 + 103,1 + 142,8 - 275 - 56 - 67 + 04| 2017
- - 10 + 3,1 - 250 - 31 - 219 + 0,0 - 04 + 117,7 + 139,3 - 10,8 - 43 - 65 + 3,9 | 2018
- - 07 + 0,1 - 86 + 16 - 10,2 + 0,0 - 03 +122,5 + 155,8 - 257 - 34 - 41 - 14| 2019
- + 57 - 33 + 3134 + 23,2 + 290,2 - 00 + 82 + 221,6 + 273,7 - 32,7 - 145 - 49 + 1,9 | 2020
- + 2,3 + 1,0 + 105,2 - 74 + 1126 + 0,0 + 3.3 + 953 + 1443 - 46,2 + 07 - 35 - 0,2 | 2021
- - 0,1 + 17 - 104,6 + 88 - 1134 - 00 - 06 +191,8 + 658 + 143,4 - 275 + 10,1 + 1,7 | 2022
- + 0,2 - 00 + 16,7 + 30 + 13,7 - + 0.2 + 13,0 + 95 + 42 - 06 - 01 + 0,0 | 2022 April
- + 03 - 01 + 94 + 22 + 72 - 00 + 03 + 10,1 + 188 - 73 - 13 + 00 - 0.2 Mai
- - 0,1 + 02 - 90 + 44 - 134 - 00 - 02 - 50 - 99 + 6,7 - 18 - 00 - 0,1 Juni
- - 0.2 + 15 - 11 - 124 + 11,2 - - 03 + 335 + 143 + 20,7 - 18 + 03 - 05 Juli
- - 00 + 0,1 + 233 + 18 + 21,6 - 00 - 01 + 48,1 + 37,8 + 11,8 - 24 + 09 + 0,0 Aug.
- - 0,0 + 04 + 12,2 + 13,2 - 09 + 0,0 + 01 + 15,6 - 114 + 31,3 - 53 + 09 + 0,2 Sept.
- - 0,0 + 0,1 + 3,5 - 109 + 144 + 0,0 - 05 + 17,4 - 80 + 26,2 - 31 + 2.2 + 04 Okt.
- + 0,1 - 01 - 739 - 26 - 713 - 00 - 01 + 453 + 209 + 26,3 - 53 + 34 + 13 Nov.
- - 03 + 0,1 - 113,2 - 85 - 104,7 - 00 - 04 - 43,4 - 471 + 4,2 - 37 + 3.2 + 1,1 Dez.
- - 00 - 04 - 03 + 58 - 6,1 + 0,0 - 01 + 376 - 29 + 40,0 - 55 + 6,0 + 1,0 | 2023 Jan.
- - 00 + 02 - 52 - 19 - 34 - - 00 - 25 - 350 + 344 - 67 + 438 + 04 Febr.
- - 0,3 + 0,1 - 152 - 37 - 11,5 - - 04 - 29,6 - 473 + 20,2 - 87 + 6,2 - 01 Marz
- + 0,0 + 1,1 + 173 + 38 + 135 - 00 - 00 - 01 - 79 + 98 - 86 + 6,6 + 0,0 April
- + 0,0 + 02 + 21 - 30 + 50 - 00 - 01 + 56 - 79 + 145 - 80 + 71 + 0,1 Mai
- - 04 + 0,1 - 797 - 37 - 76,0 + 0,0 - 05 + 23 - 230 + 26,0 - 73 + 6,7 - 0,1 Juni
- + 0,0 - 01 + 10,2 + 08 + 94 - - 00 + 3.8 - 187 + 22,8 - 73 + 7,0 + 0,2 Juli
- + 0,1 - 08 + 31 + 39 - 08 + 0,0 - 01 + 82 - 13,2 + 213 - 85 + 85 + 0,2 Aug.
- - 0,2 + 0,1 - 49,4 - 11 - 483 - 00 - 04 + 09 - 10,5 + 10,7 - 57 + 63 + 0,2 Sept.
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
4 Einschl. Verbindlichkeiten aus geldpolitischen Geschaften mit der Bundesbank. aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.

5 Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf. 6 Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu
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4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Ausland

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 11252 884,8 618,7 266,1 7.9 232,5 1.1 7351 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 4243 83,8 340,5 7.5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 234,9 1,0 756,2 451,6 90,1 361,4 5,0 299,6
2017 0,3 963,8 738,2 441,0 297,2 0,7 225,0 2,3 723,9 442,2 93,3 348,9 4,2 277,5
2018 0,2 10141 771,9 503,8 268,1 1,0 241,3 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 4,3 268,1
2019 02| 10642 814,0 532,7 281,3 1,8 248,5 3,7 795,3 513,1 111,0 402,1 7,7 274,5
2020 0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
2021 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 0,4 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2022 0,2 11513 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2022 April 0,6 1229,5 1003,6 7341 269,6 1,6 224,3 3,6 914,4 612,0 180,9 431,1 13,1 289,2
Mai 0,6 12228 996,5 730,7 265,8 1,7 2247 3,6 914,3 609,9 182,1 427,9 13,5 290,9
Juni 0,6 12327 1007,2 742,2 265,0 2,2 2233 3,6 929,1 612,4 181,1 431,2 13,7 303,0
Juli 0,6 1248,0 10211 748,0 2731 2,7 224,2 3,5 929,4 615,7 177,0 438,7 12,7 301,0
Aug. 0,5 1266,1 10385 756,2 282,4 3,4 224,2 3,4 931,5 624,9 183,9 441,0 13,4 293,2
Sept. 0,3 12878 1057,9 771,9 286,0 4,2 225,8 3,8 935,5 629,4 185,2 444,2 12,4 293,7
Okt. 0,3 1296,6 1 065,2 787,3 277,9 3,1 2283 3,4 931,2 629,3 182,0 447,3 12,5 289,5
Nov. 0,2 12737 1043,2 766,3 276,9 2,9 227,6 3,5 938,8 631,7 187,5 444,2 12,5 294,6
Dez. 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 Jan. 0,2 11953 963,1 700,1 263,0 2,7 229,5 4,0 941,0 633,6 190,9 442,7 20,1 287,3
Febr. 0,2 12015 965,7 701,9 263,8 2,9 2329 4,2 946,4 635,5 190,5 444,9 15,8 295,1
Marz 0,2 1203,8 968,2 7041 264,0 2,9 232,7 4,3 953,0 630,8 187,8 443,0 12,5 309,8
April 0,2 11841 946,5 681,7 264,8 3,6 234,0 4,2 959,3 633,6 191,7 441,9 13,9 311,8
Mai 0,2 12113 972,8 706,0 266,8 3,4 235,1 4,2 965,1 638,1 193,4 444,7 14,6 312,4
Juni 0,2 11773 939,1 681,7 257,4 3,6 234,6 4,3 961,8 628,4 181,4 447,0 15,8 317,6
Juli 0,2 11941 955,3 694,8 260,5 4,1 234,7 4,3 962,7 637,4 190,4 447,0 16,4 308,9
Aug. 0,2 11971 959,5 693,8 265,7 3,7 233,9 4,3 954,8 630,9 181,3 449,6 16,2 307,8
Sept. 0,2 1203,0 966,2 687,6 278,6 3,5 2333 4,2 958,8 633,0 183,8 449,2 16,1 309,7
Veranderungen *
2014 - 00 + 86,1 + 80,1 + 63,2 + 16,8 + 0,7 + 53 - 06 + 57 - 10,2 - 12,8 + 2,7 - 1,8 + 17,7
2015 + 0,1 - 91,8 - 86,0 - 822 - 38 - 67 + 08 - 0,1 - 61 - 92 - 65 - 2,7 + 11 + 2,0
2016 + 0,0 - 255 - 145 - 382 + 23,7 - 07 - 10,3 - 00 + 17,4 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 48,7 - 615 + 12,8 + 00 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 0,7 - 184
2018 + 00 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 02 + 153 + 0,7 + 183 + 283 + 32 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00 - 41 - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 199 + 12,7 + 7,3 + 3,0 + 3,8
2020 - 00 - 32,0 - 224 - 66 - 158 + 09 - 10,5 + 0,3 + 344 + 14,7 + 90 + 57 + 3,6 + 16,1
2021 + 00 + 52,8 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 15,8 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 1,4
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 17,9 + 2,6 + 13 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 6,7 - 67
2022 April + 0,1 - 97 - 10,2 - 46 - 56 + 0,6 - 01 + 0,0 - 17 + 68 + 6,8 + 0,0 + 28 - 11,3
Mai + 0,0 - 11 - 18 - 01 - 1,7 + 0,1 + 0,5 + 0,0 + 3,7 + 1,1 + 2,2 - 11 + 04 + 2,2
Juni + 0,0 - 15,4 - 14,4 - 10,3 - 41 + 05 - 1,6 + 0,0 + 97 - 1,7 - 23 + 0,6 + 02 + 11,2
Juli - 00 + 84 + 73 + 1,7 + 56 + 05 + 07 - 0,1 - 47 - 07 - 53 + 46 - 11 - 29
Aug. - 0,1 + 13,9 + 13,2 + 6,0 + 7,2 + 0,7 - 00 - 0,2 + 01 + 7,7 + 63 + 1,4 + 07 - 84
Sept. - 02 + 15,0 + 12,6 + 11,8 + 08 + 08 + 16 + 0,4 + 3.2 + 14 - 02 + 1,6 - 10 + 29
Okt. + 0,0 + 134 + 11,9 + 182 - 63 - 10 + 2,5 - 03 - 22 + 14 - 29 + 43 + 00 - 36
Nov. - 0,1 - 94 - 87 - 13,4 + 4,7 - 02 - 04 + 0,1 + 16,5 + 97 + 5,5 + 4,2 - 00 + 6,8
Dez. - 00 -112,4 - 106,8 - 104,0 - 28 - 12 - 44 + 0,2 - 19,9 - 11,2 - 12,7 + 15 + 24 - 111
2023 Jan. - 00 + 482 + 40,6 + 46,3 - 57 + 1,1 + 6,5 + 0,3 + 30,0 + 19,5 + 18,6 + 09 + 53 + 52
Febr. + 0,0 + 06 - 28 - 1.2 - 1,6 + 0,1 + 3,3 + 0,2 + 1,6 - 1,2 - 13 + 0,1 - 44 + 7,2
Mérz - 00 + 92 + 92 + 6.2 + 30 - 00 - 01 + 0,1 + 11,2 - 11 - 15 + 04 - 33 + 15,5
April + 0,0 - 17,0 - 19,0 - 209 + 19 + 07 + 13 - 0,1 + 82 + 44 + 45 - 01 + 15 + 24
Mai + 0,0 + 16,9 + 16,2 + 18,0 - 1,8 - 02 + 09 - 00 + 15 + 14 + 1,3 + 0,1 + 06 - 05
Juni + 0,0 - 17,7 - 17,6 - 99 - 76 + 0,2 - 03 + 0,1 - 19 - 87 - 1.1 + 2,4 + 1,2 + 56
Juli - 00 + 184 + 17,7 + 13,9 + 39 + 05 + 0,2 + 0,0 + 3,0 + 10,5 + 96 + 09 + 07 - 82
Aug. - 00 + 00 + 13 - 22 + 35 - 04 - 09 - 00 - 10,2 - 83 - 98 + 15 - 03 - 1,6
Sept. + 0,0 - 10 - 01 - 10,2 + 10,1 - 02 - 07 - 0,0 - 01 - 12 + 13 - 25 - 0,1 + 1,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. scheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- | und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt | lagen men fristig fristig kredite insgesamt | lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 | 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 2427 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
131 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 | 2017
11,8 221 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 | 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 12,3 17,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 1333 125,2 65,6 59,7 0,1 | 2020
11 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 2021
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022
11 15,7 11137 600,6 513,2 381,7 131,4 0,0 384,6 201,5 183,2 102,6 80,6 0,1 | 2022 April
11 15,7 1127,5 640,4 487,1 351,4 135,7 0,0 382,0 2171 164,9 85,0 79,9 0,2 Mai
11,0 15,9 1100,2 625,5 474,7 340,6 134,1 0,0 387,6 2227 164,9 82,5 82,4 0,3 Juni
10,6 15,8 1107,4 608,8 498,6 359,0 139,6 0,0 390,2 221,6 168,6 87,5 81,1 0,3 Juli
10,6 15,8 11204 610,9 509,5 360,5 149,0 0,0 400,4 231,3 169,2 87,4 81,8 0,2 Aug.
10,6 15,9 1169,6 639,0 530,6 373,0 157,6 0,0 409,1 231,4 177,7 95,7 82,0 0,2 Sept.
10,6 15,9 11889 657,6 531,3 3721 159,2 0,0 401,8 220,0 181,8 100,0 81,8 0,2 Okt.
10,6 15,8 1150,7 612,1 538,7 385,9 152,7 - 4141 235,1 179,0 91,2 87,7 0,1 Nov.
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 Dez.
10,4 15,6 1089,4 601,2 488,3 344,5 143,8 - 405,1 213,5 191,5 101,9 89,6 0,2 | 2023 Jan.
10,4 15,8 1086,8 600, 1 486,7 345,1 141,6 - 418,4 218,4 200,0 109,9 90,1 0,2 Febr.
10,4 15,9 1060,0 576,0 484,0 3293 154,7 - 412,5 216,8 195,7 98,9 96,9 0,3 Mérz
10,4 15,9 1042,6 540,6 502,0 343,8 158,2 - 423,3 208,8 214,6 116,6 97.9 0,3 April
10,4 16,1 1059,1 596,1 462,9 299,9 163,0 0,0 436,0 219,3 216,7 116,7 100,0 0,3 Mai
10,2 16,0 1025,8 565,0 460,8 302,6 158,2 0,0 411,5 205,6 205,9 107,3 98,6 0,4 Juni
10,2 16,1 1052,4 582,3 470,1 3111 159,0 0,0 411,0 204,0 207,0 107,9 99,1 0,3 Juli
10,2 16,1 1021,8 566,5 455,3 294,3 161,1 - 407,7 198,5 209,2 112,0 97,2 0,3 Aug.
10,2 16,1 1006,0 536,9 469,1 293,9 175,2 - 403,9 206,3 197,6 100,2 97,4 0,4 Sept.
Veranderungen *
+ 0,1 - 38 + 76,3 + 47,8 + 285 + 39,0 - 10,5 - 00 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 0,2 | 2014
- 06 - 61 - 154 + 40,6 - 56,0 - 48,6 - 74 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 15 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 - 234 - 04 + 21 - 26 - 00 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 - 494 + 398 + 280 + 11,8 - 00 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 838 + 87,8 - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 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
- 07 - 10 + 858 + 29,1 + 56,7 + 69,6 - 13,0 - 0,0 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
+ 0,0 - 01 - 132 - 39,6 + 264 + 27,6 - 11 - + 19,2 - 06 + 19,8 + 19,1 + 06 — | 2022 April
- 00 + 00 + 18,7 + 42,5 - 238 - 286 + 48 - - 11 + 16,4 - 17,5 - 16,9 - 05 + 0,1 Mai
- 01 + 01 - 21,2 - 58 - 154 - 13,0 - 24 - + 35 + 47 - 1,2 - 34 + 2.2 + 0,0 Juni
- 05 - 01 - 03 - 20,0 + 19,7 + 16,2 + 35 + 0,0 + 0,1 - 22 + 23 + 4,0 - 18 - 00 Juli
+ 0,1 + 00 + 97 + 03 + 94 + 03 + 92 - 00 + 89 + 9,1 - 02 - 07 + 05 - 00 Aug.
+ 0,0 + 00 + 42,5 + 25,4 + 17,2 + 94 + 77 - + 69 - 07 + 75 + 75 - 00 + 0,0 Sept.
- + 00 + 22,6 + 20,5 + 22 + 02 + 19 - - 59 - 10,8 + 5,0 + 49 + 0,1 - 0,1 Okt.
- 00 - 00 - 241 - 413 + 17,2 + 17,4 - 02 - 0,0 + 53 + 13,1 - 79 - 74 - 05 - 00 Nov.
- 02 - 00 - 145,0 -128,3 - 16,7 - 69 - 98 - - 40,7 - 37,2 - 35 - 62 + 2,7 - 00 Dez.
- 00 - 01 + 938 +122,3 - 284 - 308 + 24 - + 35,9 + 18,1 + 17,8 + 17,9 - 01 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 0,0 + 02 - 70 - 35 - 35 - 09 - 26 - + 11,6 + 4,1 + 7,5 + 7.2 + 03 + 0,1 Febr.
+ 0,0 + 02 - 21,8 - 215 - 03 - 139 + 13,6 - - 39 - 08 - 31 - 10,0 + 7,0 + 0,1 Mérz
+ 0,0 + 00 - 153 - 343 + 19,0 + 152 + 38 - + 11,7 - 77 + 19,3 + 18,1 + 1.2 - 00 April
+ 0,0 + 02 + 10,1 + 52,6 - 425 - 46,3 + 38 + 0,0 + 92 + 95 - 03 - 1,2 + 09 - 00 Mai
- 02 - 00 - 264 - 26,1 - 03 + 39 - 42 - - 231 - 131 - 99 - 87 - 12 + 0,1 Juni
- 00 + 01 + 27,3 + 17,2 + 10,1 + 90 + 11 - + 04 - 13 + 17 + 11 + 06 - 0,0 Juli
+ 0,0 - 00 - 326 - 16,4 - 16,2 - 179 + 1,7 - 00 - 43 - 59 + 1,6 + 3,6 - 20 - 00 Aug.
- 00 - 00 - 21,0 - 323 + 11,4 - 22 + 13,5 - - 57 + 7.1 - 128 - 12,8 + 00 + 0,0 Sept.
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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 *
2013 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2 862,6 2328,6
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 27644 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 28944 2417 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 0,4 3090,9 2 640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 227,6 0,4 21,5 21,7 -0,2 31450 27328
2019 35215 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2 866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0.4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2022 April 3 866,6 3470,2 277,5 257,9 257,0 0,9 19,6 171 2,5 3589,1 3226,2
Mai 3886,7 3489,1 280,1 262,5 261,5 1,0 17,6 15,4 2,2 3606,6 3242,6
Juni 3906,6 35135 290,8 271,4 270,5 0,9 19,5 16,6 2,8 3615,7 32558
Juli 3945,0 3539,3 291,4 271,8 270,9 0,8 19,6 16,8 2,8 3653,7 3293,5
Aug. 3976,0 35744 305,0 287,3 286,4 0,8 17,7 14,7 3,1 3671,0 33143
Sept. 3993,6 35955 311,0 292,8 292,2 0,6 18,2 15,2 3,0 36826 3329,1
Okt. 40141 3611,8 308,7 288,9 288,4 0,5 19,9 16,1 3,8 37053 33475
Nov. 4025,7 36254 310,7 292,9 292,6 0,4 17,7 14,5 3,2 3715,0 3359,0
Dez. 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2023 Jan. 4016,2 36225 303,2 282,5 281,9 0,5 20,7 17,0 3,8 37131 3360,2
Febr. 4030,2 3629,5 297,8 279,9 279,2 0,7 18,0 15,8 2,2 37324 3371,2
Marz 4030,5 36348 305,0 285,1 284,4 0,7 19,9 16,3 3,6 37255 3369,3
April 40325 3641,3 304,1 283,3 282,8 0,6 20,8 18,2 2,6 37284 33744
Mai 4039,0 3650,6 299,7 281,0 280,2 0,8 18,7 17,4 1.3 37393 3388,0
Juni 40421 3645,7 300,3 280,5 279,6 0,9 19,8 17,8 2,0 3741,8 33887
Juli 4.048,7 36539 299,4 277,4 276,6 0,9 21,9 19,6 2,3 3749,3 33955
Aug. 4 .046,7 3650,0 289,5 270,8 270,1 0,7 18,6 16,8 1.8 3757,2 3398,6
Sept. 40481 3653,6 297,2 275,5 274,8 0,6 21,7 19,0 2,7 3751,0 33958
Veranderungen *
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 0,0 - 7.1 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 0,4 + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 52 - 0,3 - 0,4 + 0,1 - 4,9 - 4,8 - 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 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 129,1 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 115,0 + 132,8
2020 + 123,2 + 123,6 - 19,6 - 19,8 - 19,8 - 0,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 142,8 + 145,6
2021 + 152,2 + 147,8 + 8,8 + 13,8 + 13,8 - 0,1 - 4,9 - 2,8 - 2,1 + 143,4 + 157,9
2022 + 216,7 + 220,0 + 47,6 + 48,5 + 48,5 + 0,0 - 0,9 - 0,9 + 0,0 + 169,1 + 184,8
2022 April + 13,1 + 21,4 + 3,9 + 3,1 + 3,0 + 0,1 + 0,7 + 0,7 + 0,0 + 9.3 + 17,0
Mai + 20,1 + 18,8 + 2,6 + 4,6 + 4,5 + 0,0 - 2,0 - 1,7 - 0,3 + 17,5 + 16,4
Juni + 19,9 + 24,5 + 10,8 + 8,9 + 9,0 - 0,1 + 1.9 + 1.3 + 0,6 + 9.1 + 13,2
Juli + 36,1 + 23,5 + 0,2 + 0,1 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,2 - 0,1 + 35,8 + 35,6
Aug. + 30,9 + 35,1 + 13,7 + 15,5 + 15,5 + 0,0 - 1,9 - 2,1 + 0,3 + 17,2 + 20,8
Sept. + 16,5 + 20,0 + 4,8 + 4,4 + 4,6 - 0,2 + 0,5 + 0,6 - 0,1 + 11,7 + 14,8
Okt. + 20,7 + 16,6 - 2,0 - 3,6 - 3,5 - 0,1 + 1.6 + 0,8 + 0,8 + 22,7 + 18,5
Nov. + 12,0 + 13,9 + 2,2 + 4,4 + 4,5 - 0,1 - 2,1 - 1,5 - 0,6 + 9,7 + 11,8
Dez. - 9,6 - 11,7 - 13,9 - 12,8 - 12,7 - 0,0 - 1.1 - 0,2 - 0,9 + 4,2 + 1.8
2023 Jan. + 0,6 + 9,2 + 6,7 + 2,6 + 2,4 + 0,2 + 4,1 + 2,6 + 1.4 - 6,1 + 0,3
Febr. + 13,3 + 6,3 - 6,0 - 3,2 - 33 + 0,1 - 2,8 - 1,2 - 1,6 + 19,3 + 11,0
Mérz + 0,9 + 6,0 + 7.6 + 57 + 57 - 0,0 + 1.9 + 0,5 + 1.4 - 6,7 - 1.8
April + 2,1 + 6,5 - 0,9 - 1.7 - 1,7 - 0,1 + 0,9 + 1.9 - 1.1 + 3,0 + 51
Mai + 6,5 + 9.4 - 4,4 - 2,3 - 2,6 + 0,3 - 2,1 - 0,8 - 1,2 + 10,9 + 13,6
Juni + 4,4 - 3,7 + 1,7 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 1.1 + 0,4 + 0,7 + 2,7 + 0,9
Juli + 6,6 + 83 - 1,0 - 3,1 - 3,1 - 0,0 + 2,1 + 1.9 + 0,2 + 7.5 + 6,9
Aug. - 1.9 - 4,0 - 9,9 - 6,6 - 6,5 - 0,2 - 33 - 2,8 - 0,5 + 8,0 + 3,1
Sept. + 1,3 + 3,7 + 7.7 + 4,6 + 4,7 - 0,1 + 3,1 + 2,1 + 0,9 - 6,4 - 2,9
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veradnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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Kredite
nehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte
Buchkredite Buchkredite
Nach- Aus- Nach-
richtlich: gleichs- richtlich:
zu- mittel- lang- Wert- Treuhand- zu- zu- mittel- lang- Wert- forde- Treuhand-
sammen fristig fristig papiere kredite sammen sammen fristig fristig papiere 1) rungen 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
21369 248,0 18889 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 - 2,7 | 2013
2172,7 251,7 1921,0 204,2 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 - 2,1 | 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 - 2,1 | 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 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 2334 16,5 4121 2417 19,7 222,0 170,4 - 1,4 | 2018
26264 301,3 2325,1 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 - 1,5 | 2019
2771,8 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 - 1,1 | 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 - 1,0 | 2021
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 - 1,0 | 2022
2 966,8 317,3 2 649,5 259,4 24,9 362,9 229,5 13,7 215,8 133,5 - 1,0 | 2022 April
2983,1 319,7 2663,4 259,5 25,1 364,0 229,1 13,7 2154 134,9 - 1,0 Mai
2998,2 322,2 26759 257,6 25,0 360,0 228,2 13,6 214,6 131,7 - 1,0 Juni
30225 327,7 2694,9 271,0 249 360,2 229,0 13,5 215,5 131,2 - 1,0 Juli
3044,6 3354 2709,1 269,8 24,9 356,6 228,7 13,5 215,2 127,9 - 1,0 Aug.
30588 339,5 27193 270,2 24,8 353,5 229,3 13,8 215,4 124,3 - 1,0 Sept.
30774 344,8 27327 270,1 24,8 357,8 229,9 13,8 216,1 127,9 - 1,0 Okt.
3 086,6 344,9 27417 272,4 24,8 356,0 231,7 13,9 217,8 1243 - 1,0 Nov.
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 - 1,0 Dez.
3090,3 349,9 2740,4 269,9 24,6 352,9 233,4 13,8 219,5 119,5 - 1,0 | 2023 Jan.
31020 355,3 2746,7 269,2 24,5 361,2 232,5 13,7 218,8 128,7 - 11 Febr.
3101,5 354,8 2746,7 267,8 23,6 356,2 232,6 13,6 219,0 123,6 - 1,0 Mérz
3107,6 355,6 2752,0 266,8 23,6 354,0 232,7 13,9 218,8 121,2 - 1,0 April
3120,7 360,8 2760,0 267,2 23,7 351,4 232,4 13,6 218,8 119,0 - 1,0 Mai
31174 360,0 2757,5 2713 233 353,1 230,9 13,4 217,6 122,2 - 1,0 Juni
31253 362,1 27633 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 2189 121,4 - 1,0 Juli
31304 362,8 2767,6 268,2 23,4 358,6 232,6 13,8 218,8 126,0 - 1,0 Aug.
3126,8 359,5 27673 269,0 23,2 355,1 233,0 13,7 219,4 1221 - 1,0 Sept.
Veranderungen *
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 125 - 1,8 - 41 - 8,5 - 5.1 - 3,4 + 4,3 - - 02) 2014
+ 59,0 + 4,5 + 54,6 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 - + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 65,4 + 4,7 - 09 - 30,9 - 7.3 - 4,0 - 33 - 236 - - 041 2016
+ 87,6 + 9,4 + 78,2 + 158 + 01 - 39,9 - 10,6 - 1.3 - 9.3 - 294 - - 0,1 2017
+ 1087 + 193 + 89,4 - 6,7 - 09 - 37,1 - 105 - 2,7 - 7.8 - 26,6 - - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08 - 17,8 - 55 - 2,6 - 2,9 - 123 - + 01| 2019
+ 1450 + 9,4 + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 11 - 1.5 + 0,4 - 1,7 - - 04| 2020
+ 1401 + 5,6 + 1345 + 17,8 + 23 - 14,6 - 3,3 - 1,3 - 2,0 - 11,3 - - 0,0 2021
+ 1699 + 335 + 1364 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 3.3 - 182 - - 00| 2022
+ 17,0 + 1.5 + 15,6 - 0,0 + 0.2 - 7.7 + 0,6 + 0,0 + 0,6 - 8,4 - - 0,0 | 2022 April
+ 16,4 + 2,5 + 13,9 + 0,1 + 03 + 1.1 - 0,4 - 0,0 - 0,3 + 1,4 - - 00 Mai
+ 15,1 + 2,5 + 12,6 - 1.9 - 01 - 41 - 0,9 - 0,0 - 0,8 - 3,2 - - 00 Juni
+ 22,5 + 4,4 + 18,1 + 131 - 02 + 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,8 - 0,5 - - 00 Juli
+ 22,0 + 7.7 + 14,3 - 1,2 - 00 - 3,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 3,3 - + 00 Aug.
+ 14,3 + 4,0 + 10,4 + 0,5 - 01 - 3,1 + 0,5 - 0,2 + 0,7 - 3,6 - + 00 Sept.
+ 18,6 + 53 + 13,4 - 0,2 - 00 + 4,2 + 0,6 - 0,0 + 0,6 + 3,6 - - 00 Okt.
+ 9,4 + 0,1 + 9,3 + 2,4 + 00 - 2,1 + 1,6 + 0,1 + 1.4 - 3,6 - + 00 Nov.
+ 0,3 + 4,0 - 3,7 + 1,6 - 03 + 2,4 + 1,0 + 0,2 + 0,9 + 1,4 - - 00 Dez.
+ 4,4 + 1.2 + 33 - 4,2 + 00 - 6,4 - 0,3 - 0,3 - 0,0 - 6,1 - - 0,0 2023 Jan.
+ 1,7 + 54 + 6,4 - 0,7 - 01 + 8,3 - 0,9 - 0,1 - 0,7 + 9,2 - + 01 Febr.
- 0,4 - 0,5 + 0,0 - 1.4 - 03 - 4,8 + 0,3 - 0,0 + 0,3 - 5,1 - - 00 Mérz
+ 6,1 + 0,8 + 53 - 1,0 + 00 - 2,1 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 2,3 - + 00 April
+ 13,2 + 52 + 8,0 + 0,4 + 01 - 2,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 2,3 - - 00 Mai
- 3,2 - 1.3 - 2,0 + 41 - 03 + 1.8 - 1,5 - 0,2 - 1,2 + 3,2 - - 00 Juni
+ 8,0 + 1.8 + 6,2 - 1.1 + 00 + 0,7 + 1.5 + 0,2 + 1.3 - 0,8 - - 00 Juli
+ 5,1 + 0,8 + 4,3 - 2,0 + 0,1 + 4,8 + 0,2 + 0,3 - 0,1 + 4,6 - - 00 Aug.
- 3,6 - 3,3 - 0,3 + 0,7 - 02 - 3,5 + 0,4 - 0,2 + 0,6 - 3,9 - - 00 Sept.

dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-
schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen.
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6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche *

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbsténdige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur | schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fir den Verarbei- | von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stlicke nungsbau | zusammen | nungsbau | Gewerbe | und Erden | gewerbe | zeugen kultur mittlung nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2021 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 17015 477,2 146,1 1283 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2022 3Vj. 3351,0 1659,4 17583 1433,0 325,2 18453 503,1 163,6 147,5 107,3 163,3 56,9 64,9 202,3
4Vj. 33653 1676,5 17739 1448,0 325,8 1852,2 509,1 160,0 137,7 108,8 155,1 56,3 65,2 211,9
2023 1Vj. 33859 1687,3 1779,0 14573 321,7 1872,4 512,9 162,8 138,1 110,9 157,5 56,1 63,1 222,8
2Vj. 3397,0 1701,4 1787,6 1471,4 316,3 1879,4 517,7 162,6 137,7 112,5 159,2 56,3 61,9 221,5
3Vj. 3401,6 17357 17971 1505,7 291,5 18782 522,3 160,0 134,7 113,3 159,5 56,4 61,3 222,9
Kurzfristige Kredite
2021 231,8 - 6,9 - 6,9 202,7 4,4 31,6 9,1 18,0 36,4 33 3,9 35,0
2022 3Vj. 292,2 - 7.4 - 7.4 260,7 4,9 46,2 24,4 211 45,3 3,6 4,2 42,2
4Vj. 279,4 - 7.4 - 7.4 248,9 5.0 41,6 12,1 20,8 44,7 33 38 49,8
2023 1Vj. 284,4 - 7,6 - 7,6 253,6 53 43,4 8,1 21,9 46,5 3,4 3,7 54,0
2Vj. 279,6 - 7,6 - 7,6 248,9 5.4 42,3 7,7 22,6 46,8 38 3,6 50,4
3Vj. 274,8 - 7,5 - 7,5 2444 5.4 40,4 5.6 22,6 47,2 38 38 51,3
Mittelfristige Kredite
2021 314,5 - 40,5 - 40,5 239,5 20,6 283 5.4 19,3 20,8 43 12,3 52,0
2022 3Vj. 339,5 - 43,2 - 43,2 265,9 231 30,5 6,0 21,6 23,4 43 22,2 54,4
4Vj. 348,7 - 43,4 - 43,4 275,8 23,5 31,2 6,5 22,2 24,3 41 23,0 56,2
2023 1Vj. 354,8 - 42,8 - 42,8 283,5 23,7 32,5 9,2 22,4 24,8 41 21,0 59,3
2Vj. 360,0 - 42,8 - 42,8 289,3 241 34,0 8,0 22,8 26,9 41 19,1 61,3
3Vj. 359,5 - 42,8 - 42,8 289,2 24,5 34,7 5.8 23,0 26,9 41 18,2 62,4
Langfristige Kredite
2021 2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 113,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
2022 3Vj. 27193 1659,4 1707,6 1433,0 274,6 13186 4751 86,8 171 64,7 94,6 49,0 38,6 105,6
4Vj. 27371 1676,5 17231 1448,0 2751 1327,5 480,6 87,2 119,0 65,8 86,1 48,9 38,4 105,9
2023 1Vj. 2746,7 1687,3 17286 1457,3 2713 13353 483,9 86,9 120,8 66,6 86,1 48,6 38,4 109,5
2\Vj. 27575 1701,4 17372 1471,4 265,9 1341,2 488,2 86,3 1221 67,1 85,5 48,5 39,2 109,7
3V;j. 27673 17357 1746,8 1505,7 241,2 1344,7 492,4 85,0 1233 67,7 85,4 48,5 39,2 109,1
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2022 3Vj. + 790 + 234 + 269| + 205| + 64| + 585 + 86| + 25| + 149 + 27| + 96| - 01 + 85] + 20
4Vj. + 16,5 + 17,2 + 154 + 148| + 06| + 89| + 59| - 32| - 99| + 14| - 27| - 06| + 03] + 102
2023 1Vj. + 204 + 113 + 48| + 86| - 38| + 199| + 35 + 28| + 04| + 21 + 21 - 02| - 21 + 10,6
2Vj. + 124) + 115 + 91 + M5 - 24)] + 82 + 53| - 01 - 04) + 16) + 17 + 02| - 09| - 02
3Vj. + 46 + 117 + 95| + 11,3 - 1.8 - 15 + 45| - 26| - 29| + 08| + 03 + 01 - 06] + 13
Kurzfristige Kredite
2022 3Vj. + 20,2 - + 03 -1 + 03 + 198 + 03 + 07| + 128 + 09| + 28| - 03| - 02| + o0O1
4Vj. - 11,8 -1 - 00 - - 00| - 18| + 01 - 43} - 123} - 03] - 05} - 03| - 03| + 78
2023 1Vj. + 47 - + 02 - + 0.2 + 47 + 03 + 18 - 40 + 11 + 19 + 02 - 01 + 39
2Vj. - 37 -1 - 00 - - 00| - 36| + 01 - 11 - 05 + 08] + 02 + 03| - 00| - 24
3Vj. - 48 -1 - o1 -1 - o1 - 48| - 00| - 19| - 21 - 00] + 04)] + 00| + 02| + 09
Mittelfristige Kredite
2022 3Vj. + 16,1 - + 09 -1 + 09| + 161 + 09| + 15| + 02 + 05[] + 11 - 00| + 89 + 08
4Vj. + 93 - + 01 - + 0,1 + 10,0 + 05 + 07 + 05 + 07 + 09 - 01 + 08 + 19
2023 1Vj. + 61 -1 - 05 - - o5 + 76| + 03| + 12| + 27] + 02 + 05)] - 01 - 20 + 30
2Vj. + 47 -1 - 00 -\ - o00| + 54| + 04| + 16| - 13] + 04 + 20| - 00| - 16| + 21
3Vj. - 08 -1 - 00 -1 - 00| - 05 + 04| + 07| - 21 + 02 + 01 + 01 - 09 + 11
Langfristige Kredite
2022 3Vj. + 42,7 + 23,4 + 257 + 205 + 52 + 22,6 + 74 + 03 + 19 + , + 57 + 03 - 02 + 1,2
4Vj. + 19,0 + 17,2 + 153 + 14,8 + 05 + 97 + 53 + 03 + 19 + 11 - 3,1 - 01 - 02 + 05
2023 1Vj. + 96 + 11,3 + 51 + 86 - 35 + 76 + 29 - 03 + 17 + 08 - 02 - 03 - 00 + 37
2\Vj. + 11,3 + 115 + 91 + 11,5 - 24 + 64 + 438 - 06 + 13 + 05 - 05 - 01 + 08 + 01
3V;j. + 10,2 + 11,7 + 96 + 11,3 - 1,7 + 38 + 41 - 13 + 1,3 + 0,6 - 02 + 01 + 0,0 - 06

* Ohne Kredite der Auslandsfilialen. Aufgliederung der Kredite der Bausparkassen nach ausgeschaltet. Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu
Bereichen und Branchen geschatzt. Statistische Briiche sind in den Verdnderungen betrachten; Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monats-
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Kredite an
Kredite an wirtschaftlich unselbstéandige Organisationen
und sonstige Privatpersonen ohne Erwerbszweck
Dienstleistungsgewerbe (einschl. freier Berufe) nachrichtlich: sonstige Kredite
darunter: darunter:
Debet-
salden auf
Lohn-,
Gehalts-, darunter
Woh- Beteili- Sonstiges Kredite Kredite Renten- Kredite
nungs- gungs- Grund- an Kredite fir den und fur den
unter- gesell- stlicks- Selb- an das Woh- Raten- Pensions- Woh-
zusammen | nehmen schaften wesen standige 2) | Handwerk | zusammen | nungsbau | zusammen | kredite 3) konten zusammen | nungsbau Zeit
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende * Kredite insgesamt
890,8 308,6 63,8 207,9 483,8 48,3 14293 1196,6 232,7 184,1 6,9 16,7 4,4 | 2021
939,6 329,1 71,2 215,5 500,0 54,1 1488,6 1250,6 238,0 187,3 7.5 171 4,6 | 2022 3Vj.
957,4 334,0 79,9 218,2 501,7 54,1 1495,8 1260,1 235,7 185,9 7.1 17,3 4,6 4Vj.
961,2 336,3 78,6 220,4 503,4 54,2 1496,2 12614 234,7 185,5 7.3 17,4 4,7 | 2023 1Vj.
967,7 340,4 78,1 220,8 504,3 55,0 1500,1 1265,2 234,9 186,0 7.3 17,5 4,7 2Vj.
970,1 344,0 76,3 222,5 505,0 54,6 1505,9 12701 235,7 186,9 7.3 17,5 4,7 3Vj.
Kurzfristige Kredite
65,5 14,5 13,0 10,0 19,7 3,8 28,6 2,5 26,1 1.4 6,9 0,5 0,0 | 2021
73,8 15,8 14,9 11,2 20,9 53 30,8 2,5 28,3 1,7 7.5 0,6 0,0 | 2022 3Vj.
73,0 16,1 15,6 10,8 20,4 5,0 29,9 2,4 27,5 1,7 7.1 0,6 - 4Vj.
72,5 16,5 14,9 11,6 21,0 53 30,2 2,3 27,9 2,1 7.3 0,6 —| 2023 1Vi.
71,7 16,5 14,2 11,0 21,0 6,7 30,1 2,2 27,9 2,3 7.3 0,6 - 2Vj.
69,7 16,2 13,2 11,6 20,6 6,5 29,9 2,1 27,8 2,2 7.3 0,6 - 3Vj.
Mittelfristige Kredite
97,0 23,1 15,2 271 30,0 3,3 74,4 19,8 54,6 50,6 - 0,6 0,1 | 2021
103,6 25,2 17,7 27,5 30,4 6,4 73,0 20,1 52,9 48,7 - 0,5 0,1 | 2022 3Vj.
108,2 25,4 20,1 28,4 30,1 6,5 72,3 19,8 52,5 48,0 - 0,6 0,1 4Vj.
110,3 25,3 21,4 29,0 30,3 6,4 70,8 19,0 51,8 47,3 - 0,5 0,1 | 2023 1Vj.
1131 25,9 22,0 29,5 30,9 6,2 70,1 18,6 51,5 46,9 - 0,6 0,1 2Vj.
113,9 26,5 20,9 30,9 31,1 6,2 69,7 18,2 51,5 46,9 - 0,6 0,1 3Vj.
Langfristige Kredite
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 13263 11743 152,0 132,1 - 15,6 4,3 | 2021
762,2 288,0 38,5 176,7 448,7 42,5 1384,8 1228,0 156,7 137,0 - 15,9 4,5 | 2022 3Vj.
776,2 292,6 44,2 179,0 4511 42,6 1393,5 12379 155,6 136,2 - 16,1 4,6 4Vj.
778,4 294,6 42,4 179,7 452,1 42,5 13951 1240,1 155,1 136,1 - 16,3 4,6 | 2023 1Vj.
782,8 298,0 41,9 180,3 452,3 42,1 1399,9 12444 155,5 136,8 - 16,3 4,6 2Vj.
786,5 301,3 42,3 180,0 453,3 41,9 1406,3 1249,8 156,4 137,8 - 16,4 4,6 3Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 183 + 6,2 + 3.1 + 3,9 + 4,3 + 0,2 + 204 + 182 + 2,1 + 1,5 + 0,1 + 0,2 + 0,1 | 2022 3Vj.
+ 13,3 + 4,9 + 3,5 + 2,4 + 2,1 - 0,1 + 7,5 + 9,5 - 2,0 - 1,3 - 0,4 + 0,2 + 0,0 4Vj.
+ 41 + 2,5 - 1,4 + 2,2 + 1.5 + 0,2 + 0,4 + 1.3 - 0,8 - 0,8 + 0,3 + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vj.
+ 6,2 + 4,1 - 0,6 + 0,4 + 0,7 + 0,1 + 41 + 3,8 + 0,3 + 0,5 - 0,0 + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 2,1 + 3,6 - 1,8 + 1,7 + 0,5 - 0,4 + 6,1 + 5,0 + 1,0 + 0,8 - 0,0 + 0,0 - 0,0 3Vj.
Kurzfristige Kredite
+ 3,1 - 0,0 + 13 + 0,1 0,1 - 0,1 + 0,5 + 0,0 + 0,4 + 0,0 + 0,1 - 0,1 —| 2022 3Vj.
- 0,6 + 0,2 + 0,7 - 0,3 0,1 - 0,2 - 0,9 - 0,1 - 0,8 - 0,0 - 0,4 - 0,1 - 0,0 4Vj.
- 0,1 + 0,4 0,7 + 0,7 + 0,5 + 0,3 + 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,3 - —| 2023 1Vi.
- 1,0 + 0,0 - 0,8 - 0,6 - 0,1 + 0,2 - 0,0 - 0,2 + 0,1 + 0,2 - 0,0 + 0,0 - 2Vj.
- 2,3 - 0,3 - 1,0 + 0,5 - 0,6 - 0,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 3Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 3,2 + 1,0 + 0,6 + 0,9 + 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,0 - 0,1 - 0,2 - + 0,0 + 0,0 | 2022 3Vj.
+ , + 0,1 + 2,4 + 0,8 + 0,1 + 0,1 - 0,7 - 0,3 - 0,4 - 0,6 - + 0,0 - 0,0 4Vj.
+ 2,1 - 0,1 + 1.3 + 0,7 + 0,2 - 0,1 - 1,6 - 0,8 - 0,7 - 0,7 - - 0,0 —| 2023 1Vi.
+ 2,3 + 0,7 + 0,6 + 0,4 + 0,3 - 0,0 - 0,7 - 0,4 - 0,3 - 0,4 - + 0,0 - 0,0 2\Vj.
+ 0,5 + 0,6 - 1,2 + 1,2 + 0,2 + 0,0 - 0,4 - 0,4 + 0,1 - 0,1 - + 0,1 - 0,0 3Vj.
Langfristige Kredite
+ 12,0 + 52 + 1,2 + 2,9 + 4,3 + 0,3 + 200 + 182 + 1,7 + 1,7 - + 0,2 + 0,1 | 2022 3Vj.
+ 9.3 + 4,6 + 0,5 + 19 + 21 + 0,1 + 9,1 + 9,9 - 0,9 - 0,7 - + 0,2 + 0,1 4Vj.
+ 2,1 + 2,2 - 2,0 + 0,8 + 0,9 - 0,1 + 1.9 + 2,1 - 0,2 - 0,1 - + 0,1 + 0,1 | 2023 1Vi.
+ 4,9 + 3,4 - 0,5 + 0,6 + 0,6 - 0,1 + 4,8 + 4,3 + 0,5 + 0,7 - + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 3,9 + 33 + 0,4 + 0,0 + 0,9 - 0,2 + 6,4 + 55 + 0,9 + 1,0 - + 0,0 + 0,0 3Vj.
bericht erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Treuhandkredite. Wohnungsbau, auch wenn sie in Form von Ratenkrediten gewéhrt worden sind.

2 Einschl. Einzelkaufleute. 3 Ohne Hypothekarkredite und ohne Kredite fir den
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7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von
inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) »

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1,3
2022 4162,0 27206 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2022 Okt. 41684 27487 849,3 290,1 559,3 45,6 513,7 542,2 28,1 33,6 18,3 1,6
Nov. 4205,6 27679 869,3 309,6 559,7 46,8 512,9 536,9 31,5 34,8 18,4 4,4
Dez. 4162,0 27206 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2023 Jan. 4199,7 27228 913,5 351,2 562,3 52,1 510,2 522,7 40,6 36,9 18,6 2,1
Febr. 41971 2 687,7 947,9 381,5 566,4 54,2 512,3 516,0 45,5 37,2 18,7 2,9
Mérz 4167,4 2639,8 968,6 402,4 566,3 55,7 510,6 507,2 51,7 36,4 18,7 3,3
April 4167,3 26320 978,5 408,7 569,7 59,4 510,3 498,6 58,3 36,5 189 3,0
Mai 41729 26239 993,0 419,3 573,6 61,7 511,9 490,6 65,4 36,6 20,4 4,1
Juni 4176,3 2600,9 1020,0 445,4 574,6 64,4 510,2 483,3 72,1 36,5 20,3 2,8
Juli 4180,2 2582,2 10429 468,5 574,4 65,8 508,6 475,9 79.1 36,7 19,9 3,5
Aug. 41884 2568,4 1061,7 490,2 571,6 67,3 504,3 467,5 90,7 36,9 19,9 4,7
Sept. 4189,3 2558,0 10725 497,7 574,8 71,5 503,3 461,8 97,0 37,1 19,9 6,5
Veranderungen *
2021 + 95,3 + 1443 - 46,2 - 27,3 - 189 + 1,5 - 20,5 + 0,7 - 3,5 - 0,2 + 2,7 + 1,2
2022 + 191,8 + 658 + 1434 + 152,55 - 9.1 + 0,6 - 9,7 - 275 + 101 + 1,7 + 1,2 + 2,6
2022 Okt. + 17,4 - 8,0 + 26,2 + 26,3 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 3.1 + 2,2 + 0,4 + 0,0 + 0,5
Nov. + 453 + 209 + 263 + 18,7 + 7.7 + 1.3 + 6,4 - 53 + 3.4 + 1.3 + 0,1 + 2,9
Dez. - 43,4 - 47,1 + 4,2 + 5,2 - 1,0 + 3,7 - 4,7 - 3,7 + 3,2 + 11 + 0,0 - 0,6
2023 Jan. + 376 - 2,9 + 40,0 + 364 + 3,6 + 1.6 + 2,0 - 55 + 6,0 + 1,0 + 0,1 - 1.8
Febr. - 2,5 - 350 + 344 + 303 + 4,1 + 2,1 + 2,0 - 6,7 + 4,8 + 0,4 + 0,1 + 0,8
Mérz - 296 - 473 + 202 + 203 - 0,1 + 1,5 - 1.6 - 8,7 + 6,2 - 0,1 - 0,0 + 0,3
April - 0,1 - 7.9 + 9,8 + 6,4 + 4 + 3,7 - 0,3 - 8,6 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,2
Mai + 5,6 - 79 + 14,5 + 10,5 + 3,9 + 2,3 + 1,6 - 8,0 + 7.1 + 0,1 + 1,6 + 11
Juni + 2,3 - 230 + 260 + 254 + 0,7 + 2,4 - 1,7 - 7.3 + 6,7 - 0,1 - 0,1 - 1.3
Juli + 3,8 - 18,7 + 228 + 231 - 0,3 + 1.4 - 1.7 - 7.3 + 7,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7
Aug. + 8,2 - 13,2 + 21,3 + 21,3 + 0,0 + 1,9 - 1,8 - 8,5 + 8,5 + 0,2 + 0,0 + 1,2
Sept. + 0,9 - 10,5 + 10,7 + 8,0 + 2,7 + 3,9 - 1.2 - 57 + 6,3 + 0,2 + 0,0 + 1.8
Inlandische 6ffentliche Haushalte Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2020 229,5 80,1 143,0 59,6 83,5 20,9 62,6 2,7 3,7 25,4 2,1 -
2021 210,1 82,4 121,9 42,0 79,9 23,8 56,1 2,5 33 25,8 2,0 1,0
2022 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 23,1 61,7 2,0 3,7 27,3 1.9 2,4
2022 Okt. 271,2 86,8 178,6 101,2 77,4 19,6 57,8 2,3 3,5 25,7 1,9 -
Nov. 304,5 106,0 192,8 109,6 83,2 20,8 62,4 2,1 3,7 26,6 1.9 2,4
Dez. 279,8 82,5 191,6 106,8 84,9 23,1 61,7 2,0 3,7 27,3 1.9 2,4
2023 Jan. 299,4 94,5 199,3 114,4 84,9 23,1 61,8 1.8 3,8 27,5 1.9 0,3
Febr. 317,8 101,4 211,0 1233 87,6 23,9 63,8 1.7 3,8 27,5 1,9 1.3
Mérz 308,9 92,6 211,0 1239 87,1 23,4 63,7 1.6 3.8 26,8 1.9 1.1
April 295,1 85,4 204,4 116,3 88,1 24,7 63,4 1.5 3.8 26,8 1.9 1.4
Mai 300,1 92,2 202,7 115,0 87,7 24,3 63,4 1,3 3,9 26,8 1,9 1,7
Juni 308,1 95,9 207,0 119,2 87,7 24,2 63,5 1.2 4,0 26,6 1.8 0,5
Juli 298,3 85,7 207,5 1211 86,4 23,0 63,4 1.1 4,0 26,7 1.8 0,8
Aug. 305,6 95,1 205,4 119,3 86,1 22,8 63,3 1,0 4.1 26,6 1.9 2,2
Sept. 304,9 94,2 205,6 119,5 86,2 23,9 62,2 0,9 4,2 26,4 1.8 3,8
Veranderungen *
2021 - 17,9 + 3,4 - 20,8 - 17,7 - 3,0 + 2,9 - 6,0 - 0,2 - 0,4 + 0,4 - 0,0 + 1,0
2022 + 69,1 + 0,2 + 692 + 64,7 + 4,5 - 0,9 + 5,4 - 0,6 + 0,3 + 1,5 - 0,1 + 1.4
2022 Okt. - 1.9 + 0,2 - 2,1 - 3,4 + 1.3 - 0,4 + 1,7 - 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,0 -
Nov. + 330 + 19,2 + 13,9 + 83 + 5,6 + 1,0 + 4,6 - 0,2 + 0,1 + 0,8 - 0,0 + 2,4
Dez. - 247 - 235 - 1.1 - 2,8 + 1.7 + 2,4 - 0,7 - 0,1 - 0,0 + 0,7 - 0,0 -
2023 Jan. + 19,7 + 11,9 + 7.7 + 7,6 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,2 + 0,2 - 0,0 - 2,1
Febr. + 18,3 + 6,8 + 11,6 + 89 + 2,7 + 0,8 + 1,9 - 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,0 + 11
Mérz - 8,9 - 8,8 - 0,1 + 0,6 - 0,6 - 0,5 - 0,2 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,2
April - 141 - 7.1 - 6,9 - 7.9 + 1,0 + 1.3 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2
Mai + 5,0 + 6,6 - 1,6 - 1,3 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,4
Juni + 8,0 + 3,8 + 4,2 + 4,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 1.3
Juli - 9,8 - 10,2 + 0,5 + 1.8 - 1.3 - 1,2 - 0,1 - 0,2 + 0,0 + 0,0 - + 0,4
Aug. + 7.3 + 9,3 - 2,1 - 1,8 - 0,4 - 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 1,4
Sept. - 0,7 - 0,9 + 0,3 + 0,2 + 0,1 + 1,2 - 1.1 - 0,1 + 0,0 - 0,2 - 0,0 + 1,6
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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IV. Banken
noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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 614,1 119,0 495,0 259 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
3882,2 26381 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
3897,2 26619 670,8 188,9 481,9 259 455,9 539,9 24,6 7.9 16,4 1,6
39011 26619 676,5 200,0 476,5 26,0 450,5 534,8 27,8 83 16,4 2,1
3882,2 2638,1 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
3900,2 26283 714,2 236,8 477,4 29,0 448,4 520,9 36,8 9,4 16,7 1,9
3879,3 2586,4 737,0 258,2 478,8 30,3 448,5 514,3 41,7 9,7 16,8 1.6
38585 25473 757,6 278,4 479,2 32,3 446,9 505,7 47,9 9,7 16,9 2,2
38722 2546,5 7741 292,5 481,6 34,7 446,9 4971 54,5 9,7 17,0 1,7
38728 25318 790,2 304,3 485,9 37,4 448,5 489,2 61,5 9.8 18,5 2,4
3868,2 2505,0 813,1 326,1 486,9 40,2 446,7 482,0 68,1 9,9 18,5 2,3
38819 2 496,5 835,4 347,4 488,0 42,8 445,2 474,9 751 10,0 18,0 2,7
3882,8 24734 856,4 370,9 485,5 44,5 441,0 466,5 86,6 10,3 18,0 2,4
38844 2 463,8 866,9 3783 488,6 47,5 4411 460,9 92,9 10,7 18,1 2,7
Veranderungen *
+ 1132 + 140,9 - 25,5 - 9,6 - 159 - 1,4 - 145 + 0,9 - 3,1 - 0,6 + 2,8 + 0,2
+ 122,77 + 656 + 74,2 + 878 - 13,6 + 1.4 - 151 - 27,0 + 9,8 + 0,2 + 1.3 + 1.3
+ 19,2 - 8,2 + 28,3 + 29,7 - 1,4 + 0,4 - 1,8 - 3,0 + 2,1 + 0,4 + 0,0 + 0,5
+ 12,2 + 1.7 + 12,4 + 10,3 + 2,1 + 0,3 + 1.8 - 51 + 3,3 + 0,4 + 0,1 + 0,5
- 18,7 - 23,7 + 5,4 + 8,0 - 2,7 + 1.4 - 4,0 - 3,6 + 3,2 + 0,3 + 0,0 - 0,6
+ 17,9 - 14,9 + 32,3 + 28,7 + 3,6 + 1,7 + 1,9 - 5,3 + 5,8 + 0,8 + 0,1 + 0,3
- 208 - 49 + 228 + 214 + 1.4 + 1,3 + 0,1 - 6,6 + 4,9 + 0,3 + 0,2 - 0,3
- 20,7 - 38,5 + 20,3 + 19,7 + 0,6 + 2,0 - 1.4 - 8,6 + 6,2 - 0,1 + 0,0 + 0,5
+ 14,0 - 0,7 + 16,7 + 14,3 + 2,4 + 2,4 - 0,0 - 8,5 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,5
+ 0,6 - 14,6 + 16,1 + 11,8 + 4,3 + 2,7 + 1,6 - 79 + 71 + 0,0 + 1,6 + 0,7
- 5,6 - 26,8 + 21,8 + 211 + 0,7 + 2,4 - 1.8 - 7.2 + 6,6 + 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 13,7 - 8,5 + 22,3 + 213 + 1,0 + 2,6 - 1.6 - 7.2 + 7,0 + 0,1 - 0,5 + 0,3
+ 0,9 - 22,5 + 23,4 + 231 + 0,4 + 2,1 - 1,8 - 8,4 + 8,4 + 0,3 - 0,0 - 0,3
+ 1,6 - 9,6 + 10,5 + 7.9 + 2,6 + 2,7 - 0,1 - 5,6 + 6,3 + 0,4 + 0,1 + 0,2
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
1116,1 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 5,8 9,4 2,3 9,7 0,1
1142,7 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
11935 783,4 3971 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1.9 13,5 1,5
12328 809,3 410,4 143,0 267,4 16,7 250,7 4,9 8,2 19 13,3 1,6
12239 805,3 405,5 144,1 261,4 16,2 2451 4,7 8,4 1.9 13,3 2,1
11935 783,4 3971 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1.9 13,5 1,5
1220,2 792,5 414,7 156,8 257,9 171 240,8 4,3 8,7 2,0 13,5 1,9
1199,2 761,5 424,4 166,8 257,6 17,0 240,6 4,3 9,1 2,0 13,6 1.6
1192,4 749,3 429,7 1741 255,5 16,8 238,8 4,1 9,3 1.9 13,6 2,2
1190,6 7431 433,9 178,0 255,9 17,4 238,6 4,0 9,6 2,0 13,7 1,7
1189,3 742,5 433,2 175,7 257,5 17,9 239,6 3,9 9,7 2,0 15,2 2,4
1181,8 726,7 441,4 185,1 256,2 18,3 2379 3,8 9,9 2,0 15,1 2,3
1189,1 7273 447,9 192,7 255,3 18,6 236,7 3,7 10,1 2.1 14,6 2,7
1189,2 719,9 452,0 2021 249,9 18,0 231,9 3,7 13,6 2,2 14,6 2,4
1187,8 7191 451,5 200,9 250,6 18,7 2319 3,6 13,6 2,2 14,6 2,7
Veranderungen *
+ 28,5 + 47,1 - 16,8 - 1,2 - 157 + 0,5 - 16,2 - 0,5 - 1,3 + 0,0 + 2,6 + 0,2
+ 56,2 + 17,7 + 38,8 + 52,1 - 133 + 1,0 - 143 - 0,9 + 0,6 - 0,5 + 1,0 + 1.3
+ 16,0 - 7.6 + 23,6 + 25,1 - 1,5 + 0,1 - 1.5 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,5
- 0,5 - 2,3 + 1,7 + 0,3 + 1.4 - 0,3 + 1,7 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,0 + 0,5
- 30,3 - 21,7 - 8,5 - 3,3 - 52 + 0,6 - 57 - 0,3 + 0,2 - 0,1 - 0,0 - 0,6
+ 265 + 9,0 + 17,4 + 15,9 + 1.5 + 0,3 + 1.3 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,3
- 21,0 - 31,0 + 9,7 + 10,0 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,0 + 0,4 - 0,0 + 0,1 - 0,3
- 6,6 - 11,8 + 5,1 + 6,9 - 1.8 - 0,2 - 1.6 - 0,1 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,5
- 1.6 - 6,2 + 4,5 + 4,1 + 0,4 + 0,6 - 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,0 + 0,1 - 0,5
- 1,2 - 0,5 - 0,7 - 2,3 + 1,6 + 0,5 + 11 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 1,5 + 0,7
- 8,5 - 15,9 + 7.3 + 8,9 - 1.6 + 0,1 - 1,7 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,1 - 0,1
+ 7.2 + 0,6 + 6,5 + 7.5 - 1.1 + 0,3 - 1.4 - 0,1 + 0,2 + 0,0 - 0,5 + 0,3
+ 0,1 - 6,8 + 6,6 + 9,1 - 2,5 - 0,3 - 2,2 - 0,1 + 0,4 + 0,1 - 0,0 - 0,3
- 1.3 - 0,7 - 0,5 - 0,7 0,2 + 0,5 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,1 + 0,0 + 0,2

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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IV. Banken

8. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFlIs) in Deutschland von inlandischen Privatpersonen
und Organisationen ohne Erwerbszweck *

Mrd €
Einlagen Sichteinlagen Termineinlagen 1) 2)
und aufge-
nommene nach Glaubigergruppen nach Glaubigergruppen
Kredite von
inlandischen inlandische Privatpersonen inlandi- inlandische Privatpersonen
Privatper- sche Orga-
sonen und wirt- nisatio- wirt-
Organisa- schaftlich sonstige nen ohne schaftlich sonstige
tionen zu- Selb- Unselb- Privat- Erwerbs- zu- Selb- Unselb- Privat-
Zeit insgesamt insgesamt sammen standige standige personen zweck insgesamt sammen stdndige standige personen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2020 2539,5 17138 1672,7 2911 12154 166,2 411 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2021 26236 18071 1762,4 308,6 12884 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 2 688,7 1854,7 1.809,9 307,3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 37,1
2023 April 2681,6 1803,5 1761,0 291,7 13151 154,3 42,4 340,2 321,6 45,2 235,5 40,9
Mai 26835 1789,3 1746,6 290,0 1304,9 151,7 42,7 357,0 337,2 48,7 246,6 41,9
Juni 2686,4 1778,3 1736,0 282,4 1302,6 151,1 42,3 371,7 351,9 52,1 256,8 43,1
Juli 26928 1769,2 17282 285,8 12932 149,1 41,0 387,5 367,2 56,1 267,2 43,9
Aug. 2693,7 17535 1712,7 283,5 12823 146,9 40,8 404,4 383,5 59,5 278,8 45,1
Sept. 2 696,6 1744,6 1703,7 275,8 1280,8 147,1 40,9 415,3 394,0 61,2 286,9 46,0
Veranderungen *
2021 + 84,7 + 93,8 + 90,3 + 173 + 73,7 - 06 + 35 - 8,6 - 7,2 - 11 - 47 - 13
2022 + 66,5 + 48,0 + 47,8 - 1,5 + 541 - 47 + 01 + 354 + 314 + 129 + 17,2 + 1,2
2023 April + 15,6 + 5,5 + 6,6 + 1,6 + 41 + 09 - 11 + 12,2 + 119 + 30 + 82 + 08
Mai + 1,9 - 141 - 144 - 1,8 - 103 - 24 + 03 + 16,8 + 155 + 35 + 111 + 1,0
Juni + 2,9 - 109 - 104 - 7,6 - 2,2 - 06 - 05 + 145 + 147 + 33 + 10,1 + 13
Juli + 6,5 - 9,1 - 7.8 + 3.4 - 9,3 - 19 - 12 + 158 + 152 + 40 + 10,4 + 09
Aug. + 0,8 - 157 - 154 - 2,3 - 110 - 22 - 03 + 168 + 16,3 + 34 + 116 + 1.2
Sept. + 2,9 - 8,9 - 9,1 - 7,7 - 1,5 + 02 + 02 + 11,0 + 10,6 + 1,7 + 80 + 09
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. trachten. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu be- richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Ver-
9. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland von inlandischen 6ffentlichen
Haushalten nach Glaubigergruppen *
Einlagen und aufgenommene Kredite
Bund und seine Sondervermdgen 1) Lander
Termineinlagen Termineinlagen
inlandische Spar- Nach- Spar- Nach-
offentliche bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
Haushalte zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand- | zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- | Treuhand-
Zeit insgesamt sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2020 229,5 48,6 4,8 7,2 36,5 0,0 11,3 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 141
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 11,7 47,4 21,7 13,8 11,3 0,6 141
2022 279,8 66,8 7.9 24,2 34,6 0,1 11,4 53,8 171 25,2 10,9 0,5 15,9
2023 April 295,1 65,9 10,3 19,2 36,4 0,0 11,4 61,6 18,2 32,1 10,9 0,5 15,4
Mai 300,1 62,4 9,7 16,4 36,2 0,0 11,4 59,5 18,6 29,6 10,8 0,5 15,5
Juni 308,1 64,0 13,8 13,8 36,5 0,0 11 70,0 23,9 34,9 10,7 0,5 15,5
Juli 298,3 61,5 11,6 13,5 36,3 0,0 11 68,5 21,6 35,9 10,7 0,4 15,5
Aug. 305,6 61,5 11,8 13,5 36,2 0,0 11,2 65,2 22,1 32,1 10,6 0,4 15,4
Sept. 304,9 60,0 111 13,7 35,1 0,0 11 72,0 25,0 36,0 10,6 0,4 15,2
Veranderungen *
2021 - 17,9 - 50 - 05 - 41 - 04 + 0,0 + 03 + 10 + 0,6 + 23 - 18 - 01 + 0,0
2022 + 69,1 + 23,0 + 35 + 209 - 14 - 00 - 03 + 64 - 46 + 11,3 - 03 - 01 + 1,8
2023 April - 141 - 74 - 31 - 40 - 02 - - 00 - 64 - 45 - 17 - 02 + 00 + 0,0
Mai + 50 - 35 - 05 - 28 - 01 - 00 - 00 - 21 + 05 - 25 - 01 - 00 + 0,1
Juni + 80 + 1,6 + 4,1 - 27 + 02 - - 02 + 10,5 + 53 + 53 - 01 - 00 + 0,0
Juli - 9,8 - 25 - 21 - 02 - 01 - + 0,0 - 14 - 23 + 1,0 - 01 - 00 + 0,0
Aug. + 73 - 00 + 0,2 - 01 - 02 + 0,0 + 0,0 - 33 + 0,6 - 38 - 01 + 0,0 - 01
Sept. - 07 - 15 - 07 + 03 - 11 - 00 - 00 + 68 + 29 + 39 - - 00 - 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flr den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 - | 2020
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 - | 2021
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 51 22,4 6,8 3.1 - | 2022
18,6 114,5 2257 17,3 208,4 493,1 488,6 4,5 44,9 7,7 3.3 — | 2023 April
19,9 128,7 228,4 19,5 208,8 485,3 481,0 4,4 51,8 7.7 33 - Mai
19,7 141,0 230,7 21,9 208,8 4782 474,0 42 58,2 7.8 34 - Juni
20,3 154,8 232,7 24,1 208,6 4711 467,1 4,0 65,0 7,9 3.4 - Juli
20,9 168,7 235,6 26,6 209,0 462,8 458,9 3,9 73,0 8,2 3.4 - Aug.
21,3 177.3 238,0 28,9 209,1 457,3 453,5 3,8 79.3 8,5 3,4 - Sept.
Veranderungen
- 1,4 - 8,4 0,2 - 19 1,6 + 1,4 + 1,5 - 01 - 1.9 - 06 + 0,2 - 2021
+ 4,0 + 35,7 - 0,3 + 05 - 0,8 - 261 - 25,0 - 11 + 9,2 + 07 + 0,3 - | 2022
+ 0,3 + 10,2 + 2,0 + 18 + 0,2 - 8,4 - 83 - 01 + 6,3 - 00 + 0,0 — | 2023 April
+ 1,3 + 14,1 + 2,7 + 2.2 + 0,5 - 7.8 - 7,6 - 02 + 7,0 - 00 + 0,0 - Mai
- 0,1 + 12,2 + 2,3 + 24 - 0,1 - 7.1 - 7,0 - 01 + 6,3 + 0,1 + 0,0 - Juni
+ 0,6 + 13,8 + 2,1 + 23 - 0,2 - 71 - 6,9 - 02 + 6,8 + 01 + 00 - Juli
+ 0,6 + 14,0 + 2,9 + 25 + 0,4 - 8.3 - 8,2 - 01 + 8,0 + 03 + 00 - Aug.
+ 0,4 + 8,6 + 2,4 + 23 + 0,2 - 5,5 - 5,4 - 01 + 6,3 + 03 + 00 - Sept.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV. 12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- | zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 - | 2020
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 - 2021
80,0 49,2 12,5 13,8 4,4 0,0 79,2 8.3 44,9 25,5 0,6 - | 2022
73,6 38,7 16,8 14,1 4,0 0,0 94,0 18,4 48,2 26,7 0,7 — | 2023 April
80,2 43,7 18,2 14,3 4,0 0,0 98,1 20,1 50,8 26,4 0,8 - Mai
75,1 38,3 18,6 141 4,0 0,0 99,0 19,9 51,9 26,4 0,7 - Juni
70,8 34,3 18,5 14,2 3,9 0,0 97,4 18,2 53,2 25,3 0,7 - Juli
78,9 40,8 20,1 14,2 3,8 0,0 100,0 20,4 53,7 25,1 0,9 - Aug.
75,0 37,4 19,7 14,2 3,7 0,0 97,9 20,7 50,0 26,3 0,9 - Sept.
Veranderungen *
+ 2,8 + 5,6 - 2,0 - 0,2 - 0,5 - - 16,8 - 2,2 - 13,9 - 0,6 + 0,1 - | 2021
+ 10,2 + 0,9 + 7.9 + 1.3 + 0,1 - + 29,6 + 0,3 + 245 + 4,9 - 0,2 - | 2022
- 0,3 - 0.4 + 0,2 + 0,1 - 0,2 - - 0,1 + 1,0 - 2,3 + 1.3 - 0,0 — | 2023 April
+ 6,5 + 5,0 + 1.4 + 0,2 - 0,1 - + 4.1 + 1,7 + 2,6 - 0,3 + 0,0 - Mai
- 5,1 - 5,4 + 0,4 - 0,1 + 0,0 - + 0,9 - 0,2 + 1.1 - 0,0 - 0,0 - Juni
- 4,3 - 4,0 - 0,2 + 0,1 - 0,1 - - 1,6 - 1,7 + 1,3 - 1,2 - 0,0 - Juli
+ 8,1 + 6,5 + 1,6 + 0,0 - 0,0 - + 2,6 + 2,1 + 0,5 - 0,1 + 0,1 - Aug.
- 3,9 - 34 - 0,4 - 0,0 - 0,1 - - 21 + 0,3 - 3,6 + 1.2 + 0,0 - Sept.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei- Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi- schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe

gungsfonds, Erblastentilgungsfonds, ERP-Sondervermdgen, Fonds "Deutsche Einheit”, auch Anm. 3.
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IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inlandern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
566,8 560,6 5333 288,0 27,3 18,0 6,3 5.7 1,8 30,2 28,3 221 1,9
567,1 561,2 537,1 269,0 241 14,8 59 54 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
538,5 533,2 510,3 254,2 22,9 14,2 53 4.8 1,4 34,9 34,6 20,8 0,2
495,5 490,6 460,2 210,0 30,4 22,3 4,9 43 0,1 65,9 65,4 24,5 0,5
488,1 483,3 450,2 206,0 33,0 25,1 4,8 4,2 0.1 72,6 721 25,4 0,5
480,7 475,9 439,9 202,7 36,0 28,2 4,8 4,2 0.1 79,7 79.1 26,1 0,6
472,2 467,5 428,8 198,2 38,7 30,9 4,7 4,1 0,1 91,4 90,7 29,6 0,6
466,5 461,8 420,2 195,2 41,6 33,9 4,7 4,0 0,1 97,8 97,0 30,3 0,7
Veranderungen *
+ 03 + 07 + 39 - 185 - 32 - 32 - 04 -03 - 52 - 35 - 23 - 17
- 28,1 - 275 - 264 - 146 - 12 - 06 - 06 - 06 + 10,2 + 101 + 1, + 01
- 81 - 80 - 10,2 - 42 + 22 + 22 - 01 - 0,1 + 7,2 + 71 + 09 + 01
- 74 - 73 - 99 - 40 + 2,6 + 2,8 - 0,1 - 01 + 6,7 + 67 + 08 + 01
- 74 - 73 -10,3 - 33 + 3,0 + 31 - 00 - 0,1 + 71 + 70 + 08 + 01
- 85 - 85 - 11,2 - 45 + 27 + 28 - 00 - 01 + 86 + 85 + 1,0 + 01
- 57 - 57 - 86 - 30 + 29 + 3,0 - 0,0 - 0,1 + 64 + 63 + 0,6 + 01

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbe-
richt erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Bauspareinlagen, die

den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber 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) hen 12 |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie 5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1119,0 1171 12,7 313,6 89,4 94,3 1.5 23,8 3.1 1000,9 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 10488 0,9 0,7 34,6 0,1
12315 92,8 15,0 307,8 88,6 98,6 1.4 26,6 3,4 1106,4 0,8 0,7 37,8 0,1
1305,4 85,9 13,4 299,8 104,6 121,4 1.5 35,8 3.8 11483 0,8 0,8 36,7 0,1
12945 84,0 14,7 299,6 98,4 1181 1.4 35,9 33 1140,5 0,5 0,5 37,7 0,1
1297,0 84,0 15,9 298,6 91,1 112,8 1,5 36,7 3,4 11475 0,5 0,5 38,2 0,1
13085 82,6 15,4 298,3 98,5 121,4 1,6 37,4 3,5 1149,7 0,5 0,5 38,2 0,1
13143 82,7 14,4 310,5 90,8 114,0 1.5 39,5 3,5 1160,9 0,5 0,5 37,2 0,1
Veranderungen *
+ 54,0 - 10,3 + 08 + 17,6 + 94 + 12,6 + 0,4 - 59 + 13 + 473 + 0,4 + 03 - 02 - 03
+ 59,1 - 12,7 + 11 - 23,6 - 99 - 83 - 0,5 + 85 - 11 + 58,9 - 0,1 + 0,1 + 3,5 -
+ 34,7 + 0,1 - 02 + 17,0 + 13,1 + 14,3 + 0,1 + 2,6 + 0,1 + 17,8 + 0,0 + 0,0 - 09 -
- 95 - 12 + 13 - 02 - 6,2 - 32 + , + 07 - 00 - 71 - 00 - 00 + 1,0 -
+ 25 - 00 + 1,2 - 10 - 73 - 53 + 0,1 + 08 + 0,1 + 7.0 - 00 - 00 + 0,5 -
+ 11,5 1,4 - 04 - 03 + 7,4 + 8,7 + 0,1 + 07 + 0,1 + 2.2 + 0,0 + 0,0 + 0,0 -
+ 59 0,1 - 10 + 12,2 - 76 - 75 - 0,0 + 2,1 - 00 + 11,2 + 0,0 + 0,0 - 1,0 -

* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet.
Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. auf Fremdwahrung lautender Anlei-
hen. 2 Emissionswert bei Auflegung. 3 Einschl. auf Fremdwahrung lautender variabel

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.
5 Borsenfdhige Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer
Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.



Stand am
Jahres-
bzw.
Monats-
ende

2022
2023 Juli

Aug.
Sept.

2023 Juli

Aug.
Sept.

2023 Juli

Aug.
Sept.

Zeit

2022
2023 Juli
Aug.

Sept.

2023 Juli
Aug.

Sept.

2023 Juli
Aug.

Sept.

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
November 2023
39°¢
IV. Banken
12.Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2) | lehen3) |gen4) darlehen | kredite lehen ze) 5) einlagen | gelder einlagen |gelder?) | Umlauf |gen)8) trage 9)
Alle Bausparkassen
18 259,7 30,6 0,0 15,4 1,1 135,0 40,5 22,9 2,5 36,1 185,3 93 52 12,3 91,3
18 259,5 28,0 0,1 15,8 13,6 134,9 40,8 22,3 1.5 36,0 183,9 10,3 6,1 13,0 8,0
18 259,1 26,8 0,1 15,8 14,0 134,9 41,0 22,2 1.4 36,1 183,6 10,1 6,1 13,0 7.8
17 258,8 259 0,1 15,8 14,5 135,0 41,1 22,2 1,4 35,7 183,3 10,3 6,1 13,0 7.3
Private Bausparkassen
10 182,8 13,7 0,1 8,5 9,5 104,7 34,7 8,9 0,7 33,1 118,5 9,9 6,1 8,9 53
10 182,0 12,5 0,1 8,6 9,7 104,6 34,9 8,9 0,7 32,8 118,2 9,8 6,1 8,9 52
. 10 181,7 11,7 0,1 8,6 9,9 104,7 35,0 8,9 0,6 32,3 117,9 10,0 6,1 8,9 4,8
Offentliche Bausparkassen
8 76,7 14,2 0,0 7.3 4,2 30,2 6,1 13,4 0,8 2,9 65,5 0,3 - 4,1 2,7
8 771 14,3 0,0 7.2 4,3 30,3 6,1 13,3 0,8 33 65,4 0,3 - 4,1 2,6
7 771 14,2 0,0 7.2 4,5 30,3 6,1 13,2 0,8 3,4 65,3 0,3 - 4,1 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
27,5 2,0 8,7 51,5 30,7 48,5 20,2 4,1 53 3,8 23,0 16,4 6,7 5,4 4,1 0,2
21 0,1 0,5 4,6 3,5 4,4 2,3 0,4 0,8 0,4 1.3 14,1 7.2 0,4 0,0
2,2 0,1 0,5 4,6 3,4 4,2 2,2 0,4 0,8 0,4 1.3 13,8 7.2 04 0,0
21 0,1 0,5 4,2 3,2 41 2,1 0,4 0,7 0,4 1,3 13,4 7.2 0,4 0,0
Private Bausparkassen
1.3 0,1 0,3 3,2 2,4 3,2 1.6 0,3 0,5 0,3 1,0 9,5 3,9 0,3 0,0
1,4 0,1 0,3 3,2 2,3 3,0 1,5 0,3 0,5 0,3 1,0 9,2 3,9 0,3 0,0
. 1.4 0,1 0,3 2,9 2,2 2,9 1.5 0,3 0,5 0,3 1,0 9,0 4,0 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,2 1,4 1,2 1,3 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,6 3.3 0,1 0,0
0,8 0,0 0,2 1.3 1.1 1.2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,3 4,6 3,3 0,1 0,0
0,8 0,0 0,2 1,2 1,0 1,2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,3 4,4 3.3 0,1 0,0

* Ohne Aktiva und Passiva bzw. Geschéfte der Auslandsfilialen. Die Ergebnisse fiir den
jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten; Anderungen durch
nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
besonders angemerkt. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Einschl. Forderungen an Bau-
sparkassen, Forderungen aus Namensschuldverschreibungen und Gut haben bei
Zentralnotenbanken. 3 Bauspardarlehen sowie Vor- und Zwischenfinanzierungskredite.
4 Einschl. Geldmarktpapiere sowie geringer Betrdge anderer Wertpapiere von Banken.
5 Einschl. Ausgleichsforderungen. 6 Einschl. Verbindlichkeiten gegeniber Bausparkas-
sen. 7 Einschl. geringer Betrdge von Spareinlagen. 8 Einschl. Genussrechtskapital und

Fonds fur allgemeine Bankrisiken. 9 Bausparsumme; nur Neuabschliisse, bei denen die
Abschlussgebuhr voll eingezahlt ist. Vertragserhdhungen gelten als Neuabschlisse.
10 Auszahlungen von Bauspareinlagen aus zugeteilten Vertrdgen s. unter Kapitalaus-
zahlungen. 11 Einschl. gutgeschriebener Wohnungsbaupramien. 12 Nur die von den
Berechtigten angenommenen Zuteilungen; einschl. Zuteilungen zur Ablésung von Vor-
und Zwischenfinanzierungskrediten. 13 Soweit den Konten der Bausparer oder Dar-
lehensnehmer bereits gutgeschrieben, auch in "Eingezahlte Bausparbetrage" und "Zins-
und Tilgungseingénge auf Bauspardarlehen" enthalten.
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13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 12,9 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 47 202 16255 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2022 Nov. 50 207 1757,8 511,2 498,6 347,3 151,3 12,6 548,7 475,2 10,5 464,7 73,6 697,9 526,6
Dez. a7 202 1625,5 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2023 Jan. 47 201 16384 503,3 488,3 346,1 142,2 14,9 510,1 439,4 9,5 429,9 70,7 625,0 462,3
Febr. 47 200 1663,9 493,1 477,4 337,8 139,6 15,6 509,2 440,0 9,6 430,5 69,2 661,6 509,3
Marz 47 199 1565,2 471,2 454,2 313,9 140,3 17,0 500,4 432,5 9,3 423,2 67,9 593,7 437,7
April 47 196 1566,1 470,6 453,1 312,2 141,0 17,4 499,2 4321 8,6 423,5 67,1 596,3 440,8
Mai 47 201 1616,3 478,9 459,4 310,3 149,1 19,5 506,38 434,7 6,3 428,3 72,1 630,7 462,3
Juni 47 200 1623,2 466,6 447,7 298,0 149,7 18,9 496,6 426,5 6,1 420,4 70,1 660,1 492,7
Juli 48 202 1649,4 491,3 471,2 319,0 152,2 20,1 496,6 423,3 59 417,4 733 661,6 491,4
Aug. 48 202 1663,5 483,7 463,8 312,6 151,2 19,9 499,1 424,2 6,1 418,1 74,9 680,8 502,7
Veranderungen *
2021 + 1 + 1 - 484 + 87,3 + 87,1 +849 | + 22 +0,3 —26,2 - 65 - 13 - 51 -19,7 - 1369 - 1281
2022 -4 -5 +124,1 - 133 - 143 +17,8 | — 321 +1,0 + 6,7 + 17,5 - 32 + 20,6 -10,8 + 1081 + 103,0
2022 Dez. -3 -5 -131,0 - 46,9 - 48,7 -31,7| - 17,0 +1,8 -23,6 - 19,9 - 07 - 19,2 - 37 - 49,6 - 11,9
2023 Jan. + 0 -1 + 13,3 + 42,5 + 42,0 +305| + 115 +0,5 - 27 - 48 - 03 - 46 + 2,1 - 216 - 504
Febr. + 0 -1 + 24,5 - 11,7 - 124 - 83| - 41 +0,7 - 57 - 37 + 0,1 - 38 - 20 + 35,6 + 46,2
Marz + 0 -1 - 974 - 20,0 - 213 -240| + 26 +1,3 - 29 - 23 - 03 - 20 - 07 - 66,6 - 704
April + 0 -3 + 1,3 + 04 - 00 - 171 + 16 +0,5 + 1,6 + 2,1 - 07 + 28 - 05 + 3.1 + 3,5
Mai + 0 + 5 + 48,9 + 5,8 + 3,8 - 19| + 57 +2,1 + 0,6 - 3,7 - 23 - 14 + 4,3 + 33,0 + 20,1
Juni + 0 -1 + 7.8 - 10,5 - 99 -123| + 24 -0,6 - 6,1 - 45 - 03 - 42 - 1,6 + 303 + 31,2
Juli + 1 + 2 + 22,9 + 24,1 + 22,8 +195| + 33 +1,2 + 1,3 - 22 - 02 - 20 + 3,5 + 1,7 - 0,7
Aug. + - + 13,4 - 87 - 85 - 64| - 21 -0,2 - 0,7 - 19 + 0,2 - 21 + 1,2 + 18,5 + 10,7
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2020 12 36 229,5 44,8 39,9 17,4 22,5 4,9 139,7 114,4 131 101,4 25,3 44,9 0,0
2021 12 35 246,0 50,8 44,4 20,7 23,7 6,3 139,5 116,3 12,6 103,7 23,2 55,7 0,0
2022 11 32 256,7 61,5 52,0 20,5 31,4 9,5 145,8 124,5 13,3 11,2 21,3 49,4 0,0
2022 Nov. 11 33 258,2 58,1 49,5 19,4 30,1 8,6 148,4 127,0 13,4 113,6 21,4 51,7 0,0
Dez. 11 32 256,7 61,5 52,0 20,5 31,4 9,5 145,8 124,5 13,3 11,2 21,3 49,4 0,0
2023 Jan. 11 32 253,0 60,0 49,9 20,0 29,9 10,1 145,3 124,5 13,3 11,3 20,7 47,8 0,0
Febr. 11 32 254,8 60,7 50,6 22,4 28,2 10,1 146,1 125,4 13,4 111,9 20,7 47,9 0,0
Marz 11 32 253,9 62,2 51,7 20,7 31,0 10,5 146,5 126,2 13,3 112,9 20,2 45,2 0,0
April 11 31 250,9 64,4 53,3 22,4 30,9 11 145,3 125,6 13,0 112,6 19,8 41,2 0,0
Mai 11 31 250,9 59,3 48,8 21,5 27,2 10,5 146,2 126,3 12,8 113,5 19,9 45,5 0,0
Juni 12 32 253,3 64,2 52,8 22,4 30,4 11,5 146,6 126,7 12,7 113,9 19,9 42,5 0,0
Juli 12 31 253,4 63,6 52,2 23,0 29,3 11,4 147,4 126,9 129 1141 20,5 42,4 0,0
Aug. 12 31 252,8 62,8 52,2 21,9 30,3 10,6 146,0 125,6 12,7 112,9 20,4 44,1 0,0
Veranderungen *
2021 + 0 -1 + 12,0 + 3.8 + 2.8 + 34| - 05 +1,0 - 25 - 05 - 05 - 00 - 2,1 + 10,8 + 0,0
2022 -1 -3 + 65 + 8.2 + 5.2 - 02| + 56 +2,8 + 50 + 69 + 0,7 + 63 - 19 - 6,5 + 0,0
2022 Dez. - -1 + 02 + 4,1 + 3,0 + 121 + 18 +1,1 - 1,7 - 16 - 02 - 15 - 00 - 2,2 + 0,0
2023 Jan. - - - 27 - 10 - 17 - 06| - 12 +0,7 - 00 + 06 - 00 + 06 - 06 - 1,6 + 0,0
Febr. - - + 0,6 + 0,3 + 04 + 24| - 21 -0,1 + 0,2 + 0,2 + 0,2 + 0,0 - 00 + 0,1 + 0,0
Mérz - - + 04 + 2,0 + 15 - 171 + 32 +0,6 + 1,1 + 16 - 0,1 + 17 - 05 - 2,7 + 00
April - -1 - 27| + 22| + 16 + 1,7 - 01 +06| - 08| - 04| -03| - 01| -05| - 41 £ 00
Mai - - - 15| - 57| - 49| -o08| - 41 -07| -o1| - o3| -02| - 00| +01| + 43| == 00
Juni + 1 + 1 + 3.2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 09 + 09 - 00 + 09 + 0,0 - 3,0 + 00
Juli - -1 + 06 - 05 - 04 + 06| - 10 -0,1 + 1,2 + 07 + 0,1 + 05 + 0,6 - 0,1 + 00
Aug. - - - 12 - 10 - 02 - 10| + 08 -09 - 18 - 1,7 - 02 - 15 - 0,1 + 1.7 + 0,0
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fur den

Statistisch bedingte Verdnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstéchtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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Einlagen und aufgenommene Kredite Sonstige Passivpositionen 6) 7)
von Banken (MFls) von Nichtbanken (Nicht-MFls)
deutsche Nichtbanken 4) Geld-
markt-
papiere
und darunter:
Schuld- Betriebs- Derivative
auslan- verschrei- kapital Finanz-
aus- dische bungen bzw. instrumente
deutsche | landische mittel- und | Nicht- im Um- Eigen- des Handels-
insgesamt | zusammen | Banken Banken insgesamt | zusammen | kurzfristig langfristig | banken lauf 5) kapital insgesamt bestands Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandsfilialen
872,2 588,5 431,8 156,7 283,7 11,7 10,2 1.5 272,0 61,5 49,9 568,6 523,1 | 2020
950,2 638,5 461,2 177,3 311,7 8,1 6,3 1,8 303,6 65,2 51,3 437,9 403,4 | 2021
943,4 573,6 435,2 138,5 369,8 10,4 8,9 1.5 359,4 61,7 63,1 557,4 512,9 | 2022
10411 639,9 457,8 182,1 401,2 10,2 8,6 1,6 391,0 82,6 65,5 568,6 523,8 | 2022 Nov.
943,4 573,6 435,2 138,5 369,8 10,4 8,9 1.5 359,4 61,7 63,1 557,4 512,9 Dez.
985,2 595,5 432,8 162,6 389,7 9,5 83 1.2 380,2 85,2 63,2 504,8 462,6 | 2023 Jan.
960,9 578,2 420,7 157,5 382,7 9,0 7.8 1,2 373,7 87,3 63,5 552,1 509,9 Febr.
950,4 574,0 425,9 148,1 376,3 7.8 6,6 1.2 368,6 71,7 63,4 479,7 439,4 Marz
940,7 561,4 407,2 154,2 379,3 7,5 6,3 1,2 371,8 79,9 62,9 482,6 4421 April
958,9 576,0 416,7 159,4 382,9 7.8 6,5 1,2 375,1 81,4 63,4 512,7 462,9 Mai
946,8 571,3 412,7 158,6 375,5 7.8 6,6 1.2 367,7 68,6 65,2 542,6 493,9 Juni
966,6 577.8 416,3 161,5 388,8 7,7 6,5 1,2 381,0 76,1 65,1 541,7 492,8 Juli
965,4 581,8 423,8 158,0 383,5 83 7,0 1.3 375,3 78,9 65,4 553,8 503,1 Aug.
Veranderungen *
+ 711 + 43,1 + 31,0 + 12,0 + 281 - 3,6 - 3,9 + 03 + 31,7 + 01 + 14 - 1308 - 1197 | 2021
- 62 - 642 - 222 - 42,0 + 580 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 + 109,5| 2022
- 943 - 63,2 - 22,6 - 406 - 311 + 0,2 + 0,3 - 01 - 31,3 - 19,6 - 24 - 11,2 - 10,9 | 2022 Dez.
+ 433 + 232 - 23 + 255 + 20,1 - 0,8 - 0,6 - 02 + 209 + 24,0 + 01 - 525 - 50,3 | 2023 Jan.
- 265 - 19,3 - 12,2 - 71 - 7.2 - 0,5 - 0,5 + 00 - 67 + 11 + 04 + 47,2 + 47,3 Febr.
- 78 - 1,8 + 52 - 70 - 6,0 - 0,2 - 0,2 - 00 - 58 - 143 - 02 - 723 - 70,5 Marz
- 83 - 114 - 187 + 73 + 3,1 - 0,3 - 0,3 - 00 + 34 + 86 - 05 + 2,9 + 2,7 April
+ 151 + 11,7 + 94 + 2,3 + 3,4 + 0,3 + 0,2 + 01 + 3,1 + 01 + 05 + 30,0 + 20,8 Mai
- 98 - 25 - 39 + 14 - 7.3 + 0,1 + 0,1 - 00 - 73 - 11,9 + 19 + 299 + 31,0 Juni
+ 178 + 59| + 17| + 43| + 19| - o1| - 01 - 00| + 1200 + 80| - 01 - 14 - 1,1 Juli
- 26 + 29 + 76 - 438 - 5,4 + 0,4 + 0,3 + 01 - 58 + 22 + 03 + 121 + 10,3 Aug.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
163,4 59,6 341 25,5 103,8 6,7 4,2 2,5 97,1 16,6 20,3 29,2 0,0 | 2020
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 4,9 2,4 1071 16,4 20,3 30,7 0,0 | 2021
189,4 67,5 38,6 28,9 122,0 6,9 4,6 2,3 1151 13,5 20,1 33,7 0,0 | 2022
190,2 68,8 38,7 30,1 121,5 7.1 4,8 2,3 114,4 131 20,4 34,4 0,0 | 2022 Nov.
189,4 67,5 38,6 28,9 122,0 6,9 4,6 2,3 115,1 13,5 20,1 33,7 0,0 Dez.
186,2 66,7 38,5 28,2 119,6 7.0 4,5 2,5 112,6 12,8 20,1 339 0,0 | 2023 Jan.
187,2 69,3 40,3 29,1 17,9 6,9 4,4 2,5 110,9 12,7 20,2 34,7 0,0 Febr.
186,6 71,2 42,2 29,1 115,4 6,8 4,3 2,5 108,5 12,3 20,3 34,8 0,0 Marz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 12,1 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 113,7 6,6 4,2 2,4 107,1 10,6 20,5 36,6 0,0 Juni
187,9 72,3 47,0 25,3 115,6 6,8 4,4 2,4 108,8 10,5 20,5 34,4 0,0 Juli
185,5 70,6 46,0 24,7 114,8 6,6 4,2 2,4 108,2 10,3 20,6 36,4 0,0 Aug.
Veranderungen *
+ 121 + 3.2 - 11 + 4.3 + 89 + 06 + 06 - 01 + 83 - 03 + 0,1 + 0,2 + 0,0 | 2021
+ 77 + 1,4 + 5,6 - 4.2 + 63 - 04 - 0,3 - 01 + 6,7 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
+ 04 - 09 - 01 - 08 + 13 - 02 - 02 + 00 + 15 + 03 - 02 - 0,3 + 0,0 | 2022 Dez.
- 26 - 06 - 01 - 05 - 20 + 01 - 01 + 02 - 21 - 07 + 0,0 + 0,5 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 01 + 2,4 + 1,8 + 0,6 - 22 - 01 - 0,1 + 0,0 - 22 - 01 + 0,1 + 0,5 * 0,0 Febr.
+ 03 + 2,2 + 19 + 03 - 19 - 01 - 01 + 00 - 18 - 04 + 0,0 + 0,4 + 0,0 Mérz
- 27| - 01 + 18| - 190 - 26| + o041 + 02| - o0 - 27| - o1 - 01 + 02| = 0,0 April
- o6| - 03| - 04| + 02| - 04| - o0f - 00| + 00| - 04| - 00| + 04| - 12| = 0,0 Mai
+ 23 + 10| + 18| - o9 + 13| - 03| - o3| - oo + 16| - 16| - 01| + 25| = 0,0 Juni
+ 27 + 06 + 1,6 - 11 + 22 + 02 + 02 + 00 + 20 - 00 + 0,0 - 21 + 0,0 Juli
- 29| - 19| - 10| - o8| - 11 - 02| - 02| - o0 - 09| - 02| + 01 + 18| = 0,0 Aug.
besonders angemerkt. 1 Mehrere Filialen in einem Sitzland zdhlen als eine Filiale. lichkeiten und nicht borsenféhige Schuldverschreibungen. 5 Begebene borsenféhige
2 Schatzwechsel, U-Schatze und sonstige Geldmarktpapiere, Anleihen und Schuldver- und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-

schreibungen. 3 Einschl. eigener Schuldverschreibungen. 4 Ohne nachrangige Verbind- rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1.
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beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Sept. p)
Okt.
Nov. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Sept. p)
Okt.
Nov. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Sept.
Okt.
Nov.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Sept.
Okt.
Nov.

V. Mindestreserven

1. Mindestreservebasis und -erfiillung im Euroraum

Mrd €
Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6) Reserve-Solls 7)
11918,5 119,2 118,8 919,0 800,3 0,0
12 415,8 124,2 123,8 1275,2 1151,4 0,0
12775,2 127,8 127,4 13321 1204,8 0,0
134854 134,9 134,5 1623,7 1489,3 0,0
14 590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 36569 0,1
16 843,0 168,4 168,0 195,6 28,1 0,0
16 488,4 164,9 164,6 174,6
2. Mindestreservebasis und -erfiillung in Deutschland
Mio €
Anteil Deutschlands ;
an der Reservebasis Reserve-Soll Reserve-Soll Zentralbankguthaben Uberschussreserven Summe aller Unter-
des Eurosystems vor Abzug des nach Abzug des der Kreditinstitute (ohne Einlage- schreitungen des
Reservebasis 2) in % Freibetrages 3) Freibetrages 4) auf Girokonten 5) fazilitat) 6 Reserve-Solls 7)
3371095 28,3 33711 33 546 301989 268 443 0
3456 192 27,8 34562 34 404 424 547 390 143 2
3563 306 27,9 35633 35479 453 686 418 206 1
3728027 27,6 37 280 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878 013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048 819 1006 355 0
4 664 630 27,7 46 646 46 512 54 848 8337 5
4502 706 27,3 45 027 44 896 47 933 3037 0
4471738 ' 44717 44587 ' '
a) Reserve-Soll einzelner Bankengruppen
Mio €
Banken mit Sonder-,
Zweigstellen Forder- und sonstigen
Regionalbanken und auslandischer Landesbanken Kredit- zentralen Unter-
GroRbanken sonstige Kreditbanken | Banken und Sparkassen genossenschaften Realkreditinstitute stlitzungsaufgaben
6384 5390 2812 10 905 5960 236 1859
6366 5678 3110 11163 6 256 132 1699
7 384 4910 3094 11715 6 624 95 1658
7 684 5494 2765 12273 7028 109 1778
8 151 6371 3019 12912 7 547 111 2028
9113 6713 2943 13 682 8028 109 1876
9814 7 396 3216 14 465 8295 117 2471
9134 7194 3276 14221 8172 145 2 366
9268 7182 3194 14061 8152 145 2248

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

und Repos) gegentiber
Nicht-MFIs mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegeniiber nicht der Mindest-
reserve unterliegenden MFls im
Euroraum mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Verbindlichkeiten (ohne Bau-
spareinlagen und Repos)
gegenUiber Banken im anderen
Ausland auBerhalb des
Euroraums mit Ursprungslaufzeit
bis zu 2 Jahren einschl.

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

2203 100
2338161
2 458 423
2627 478

2923 462
3079722
3352177

3399 988

3419 899

1595

628
1162
1272

1607
9030
12 609

2017

2345

447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410 338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561608 101 907
566 227 543 694 116 094
458 628 476 479 126 979
423373 462 063 130 302

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VL. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,5012022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75 2006 1. Jan. 1,37 12012 1. Jan. 0,12
14. Sept. 0,75 1,25 - 1,50 1. Juli 1,95
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2. Nov. 1,50 2,00 - 2,25 2013 1. Jan. -0,13
13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 21. Dez. 2,00 2,50 - 2,7512007 1. Jan. 2,70 1. Juli -0,38
1. Juli 3,19
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 2023 8. Feb. 2,50 3,00 - 3,25 2014 1. Jan. -0,63
10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 22. Marz 3,00 3,50 - 3,7512008 1. Jan. 3,32 1. Juli -0,73
10. Mai 3,25 3,75 - 4,00 1. Juli 3,19
2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 21. Juni 3,50 4,00 - 4,25 2015 1. Jan. -0,83
2. Aug. 3,75 4,25 - 4,501 2009 1. Jan. 1,62
2016 16. Marz —-0,40 0,00 - 0,25 20. Sept. 4,00 4,50 - 4,75 1. Juli 0,1212016 1. Juli -0,88
2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25 2011 1. Juli 0,3712023 1. Jan. 1,62
1. Juli 3,12
2. Geldpolitische Geschéafte des Eurosystems (Tenderverfahren) *
Mengentender Zinstender
Gebote Zuteilung Mindest- gewichteter
Betrag Betrag Festsatz bietungssatz marginaler Satz 1) Durchschnittssatz Laufzeit
Gutschriftstag Mio € % p.a. Tage
Hauptrefinanzierungsgeschafte
2023 4. Okt. 7797 7797 4,50 - - - 7
11. Okt. 7 498 7 498 4,50 - - - 7
18. Okt. 7677 7677 4,50 - - - 7
25. Okt. 10 490 10 490 4,50 - - - 7
1. Nov. 8127 8127 4,50 - - - 7
8. Nov. 6 850 6850 4,50 - - - 7
15. Now. 7 105 7105 4,50 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2023 27. Juli 3165 3165 2) 4,33 - - - 91
31. Aug. 2 205 2205 2) - - - 91
28. Sep. 1903 1903 2) - - - 84
26. Okt 540 540 2) - - - 97

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
2,572 2,57 2,71 2,91 3,27 3,65
2,900 2,88 2,96 3,18 3,52 3,76
3,080 3,09 3,15 3,37 3,68 3,86
3,238 3,25 3,34 3,54 3,83 4,01
3,402 3,40 3,47 3,67 3,94 4,15
3,642 3,63 3,63 3,78 3,94 4,07
3,747 3,75 3,76 3,88 4,03 4,15
3,901 3,88 3,86 3,97 4,12 4,16

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

1 Euro Short-Term Rate: Seit 2. Oktober 2019 verdffentlicht die Europaische Zentral-
bank auf Basis von getatigten Einzeltransaktionen vom vorherigen Handelstag, die in
Euro denominiert sind, den €STR. Diese werden von berichtspflichtigen Banken im Zuge
der Geldmarktstatistik gemeldet. Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank. 2 Monatsdurchschnitte sind eigene Berechnungen der
Deutschen Bundesbank auf der Grundlage der vom European Money Markets Institute
(EMMI) ermittelten Euribor ® Tageswerte. Bitte beachten Sie, dass eine kommerzielle
Nutzung der Euribor®-Tageswerte eine Lizenzvereinbarung mit dem European Money
Markets Institute (EMMI) voraussetzt. Informationen zu dessen Nutzungsbedingungen
sind unter dem unten angefiihrten Link abrufbar.
https://www.emmi-benchmarks.eu/terms-of-use
https://www.emmi-benchmarks.eu/benchmarks/euribor/
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VI. Zinssatze

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,46 50 096 0,86 217 608 0,52 95 994 0,97 24 605
0,67 56 389 0,85 217771 0,76 116 977 1,00 24179
0,94 69 368 0,85 218 426 1,13 121576 1,00 23542
1,16 84147 0,86 220 466 1,39 123678 1,02 22 605
1,37 103 036 0,87 221773 1,67 131363 1,05 23299
1,57 119 894 0,87 222 671 1,98 140 254 1,07 23 409
1,77 140 046 0,88 223 661 2,29 148 756 1,09 22 527
1,91 157 796 0,89 224 586 2,44 155 233 1,12 22 140
2,07 180323 0,90 225 884 2,65 153 693 1,17 22199
2,23 200 501 0,91 226 645 2,86 162 035 1,20 22133
2,37 222 529 0,92 227 182 3,01 168 874 1,24 21619
2,52 246 001 0,94 228 521 3,15 180 132 1,27 21610
2,61 262 537 0,95 229 285 3,27 181385 1,28 21507

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

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

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,61 3627 1,86 27 290 1,70 1522592 6,95 48 339 3,46 77 011 3,32 333384
3,06 3689 2,06 27 325 1,72 1528 186 7,39 47 749 3,53 76 686 3,42 333308
3,35 3604 2,21 27 320 1,73 1533123 7,51 47 012 3,60 75908 3,46 333366
3,66 3497 2,37 26984 1,74 1535823 7,73 47 250 3,68 76 467 3,49 331711
4,10 3550 2,52 26 527 1,76 1534 684 8,20 46 598 3,78 75973 3,55 332 207
4,32 3429 2,64 26317 1,77 1536 492 8,44 47 291 3,84 75 755 3,59 332184
4,45 3493 2,77 26 266 1,78 1540 365 8,67 48 137 3,94 75 854 3,64 330 164
4,72 3490 2,94 26 102 1,79 1542 767 8,86 47 023 4,05 75742 3,72 330 568
4,93 3423 3,03 25960 1,81 1544 206 9,12 47 513 4,14 75 472 3,77 330677
5,10 3298 3,13 25 865 1,82 1546 102 9,25 48 284 4,24 76 260 3,83 329576
534 3413 3,26 25712 1,83 1548 159 9,45 47 192 4,35 76 468 3,90 330 500
5,41 3391 3,33 25573 1,85 1550 499 9,55 47 277 4,45 76 654 3,95 330 602
5,49 3233 3,38 25315 1,86 1553577 9,72 47 688 4,54 76 662 3,99 329 681
Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften mit Ursprungslaufzeit
bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
2,63 211369 2,00 230393 1,80 865 922
3,05 209 961 2,26 237 078 1,92 874 758
3,49 213334 2,49 236 253 1,96 879122
3,70 192 635 2,83 240 161 2,01 872 949
4,04 199 612 3,07 241 498 2,05 876 315
4,28 194 396 3,22 246 124 2,07 878910
4,66 193 205 3,45 245 152 2,13 876723
4,98 194 154 3,65 247 337 2,19 879 353
5,19 194 261 3,76 252 289 2,22 885 481
5,42 193 968 3,95 250 107 2,29 883 229
5,62 194 789 4,09 251312 2,35 887 112
5,72 188 564 4,17 251 445 2,37 889 482
5,89 187 448 4,29 249 045 2,41 887 673

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

b) Neugeschaft +

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,01 1854 045 0,84 7 457 1,49 915 1,29 1289 0,09 522 685 0,19 22155
0,01 1853933 1,06 10188 1,89 1332 1,49 1549 0,11 519 453 0,27 22383
0,02 1858811 1,34 17 255 1,99 1783 1,70 1958 0,13 514 161 0,33 22 556
0,07 1857 241 1,53 20 197 2,01 1738 1,52 2138 0,16 510 188 0,40 22970
0,09 1839 201 1,68 26 082 2,14 2941 1,97 2 504 0,20 498 875 0,53 23945
0,12 1828 243 1,95 25533 2,24 2 346 2,09 1853 0,26 490 990 0,67 25179
0,17 1801473 2,19 29674 2,36 3672 2,07 2194 0,30 480 790 0,84 26 746
0,22 1807 037 2,33 28 088 2,47 3409 2,35 2 055 0,35 470731 0,96 28 261
0,30 1792 902 2,58 35359 2,67 4281 2,39 2371 0,39 460 587 1,13 30499
0,34 1782329 2,78 34 870 2,91 4260 2,53 1999 0,43 450713 1,28 33163
0,41 1773 505 2,94 38938 2,98 3412 2,59 2 044 0,50 440 519 1,48 36 162
0,51 1757 994 3,12 46 037 3,15 4422 2,81 2374 0,55 429 372 1,62 38 895
0,55 1748 821 3,22 40 232 3,30 3611 2,92 1787 0,59 420 872 1,76 41824
Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften
mit vereinbarter Laufzeit
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre von Uber 2 Jahren
Effektivzinssatz 1) Volumen 2) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7) Effektivzinssatz 1) Volumen 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,03 615 838 0,62 73349 1,93 494 2,75 1111
0,04 617 742 0,81 99 703 1,34 707 1,89 146
0,10 612 760 1,43 90 346 2,66 631 1,94 189
0,11 601728 1,66 65813 2,94 734 2,42 252
0,19 595 205 1,96 89 287 2,92 671 2,41 89
0,28 580 954 2,31 100 034 3,09 539 2,17 238
0,44 568 777 2,58 89 971 2,95 723 2,62 292
0,48 558 564 2,82 79 535 3,14 655 2,83 210
0,55 558 743 3,01 81462 2,86 625 2,64 225
0,63 548 727 3,20 88967 3,48 703 2,90 206
0,72 551 199 3,34 79 832 3,53 614 3,26 252
0,81 548 242 3,50 89 027 3,46 570 2,93 210
0,92 547 593 3,64 95610 3,63 807 2,96 287
Kredite an private Haushalte
Konsumentenkredite mit anféanglicher Zinsbindung 4)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
effektiver Jahres- | Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7) zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
6,43 6,43 8562 7,37 1613 8,64 346 4,96 2922 7,09 5294
6,74 6,75 7 362 7,57 1339 8,79 366 5,28 2 546 7,43 4 450
6,81 6,87 7913 7,92 1330 7,51 385 5,37 2 868 7,74 4659
6,62 6,71 7270 7,69 1091 7,64 465 5,26 3083 7,79 3722
7,49 7,54 8159 8,43 1607 7,95 406 6,01 2728 8,34 5025
7,56 7,52 7 505 8,42 1364 8,96 307 6,13 2 664 8,24 4534
7,74 7,70 8778 8,62 1592 8,71 322 6,39 3150 8,42 5306
8,10 7,99 7 348 8,87 1351 9,77 278 6,69 2551 8,62 4519
8,13 8,07 8269 9,00 1505 9,98 296 6,79 2819 8,66 5154
8,05 7,99 9277 9,15 1568 10,32 316 6,62 3493 8,72 5468
8,40 8,35 8628 9,32 1609 10,92 295 7,04 2974 8,94 5359
8,46 8,43 8818 9,46 1689 10,65 288 7,13 3011 9,02 5518
8,53 8,44 7939 9,53 1530 10,20 274 7,15 2779 9,07 4 885

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkung x s. S. 47°. + Fir Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit und samtliche Kredite auler revolvierenden Krediten und
Uberziehungskrediten, Kreditkartenkrediten gilt: Das Neugeschaft umfasst alle zwischen
privaten  Haushalten oder nichtfinanziellen  Kapitalgesellschaften und  dem
berichtspflichtigen MFI neu getroffenen Vereinbarungen. Die Zinssitze werden als
volumengewichtete Durchschnittssatze Uber alle im Laufe des Berichtsmonats
abgeschlossenen Neuvereinbarungen berechnet. Fir taglich fallige Einlagen, Einlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist sowie revolvierende Kredite und Uberziehungskredite,
Kreditkartenkredite gilt: Das Neugeschaft wird aus Vereinfachungsgrinden wie die

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

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

Kredite an private Haushalte
2,95 4255 2,51 1090 2,60 2 250 3,39 610 3,33 1395
3,40 3728 2,68 1190 3,06 1805 4,00 541 3,61 1382
3,78 3938 3,28 947 3,52 1808 4,18 746 3,90 1384
3,90 5403 3,43 1210 3,86 3026 4,24 762 3,80 1615
4,10 3906 3,74 1286 3,98 2082 4,55 621 4,07 1203
4,35 3065 4,03 814 4,36 1467 4,83 508 4,10 1090
4,56 4 852 4,29 1293 4,66 2388 4,87 761 4,28 1703
4,64 3803 4,45 1210 4,76 1767 4,92 744 4,31 1292
4,83 3400 4,62 997 5,08 1511 5,10 710 4,37 1179
4,93 4341 4,68 1388 5,26 1974 5,19 892 4,33 1475
4,96 4 086 4,54 1161 5,39 1766 5,12 933 4,31 1387
5,16 3430 5,02 882 5,72 1290 5,24 910 4,50 1230
5,23 3522 5,07 811 5,76 1489 5,29 844 4,54 1189

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

3,09 2843 . 2,76 1446 3,53 465 3,37 932
3,44 2570 3,05 1244 4,19 405 3,63 921
3,91 2 684 3,69 1175 4,32 563 3,94 946
4,11 3777 4,10 2187 4,51 554 3,89 1036
4,18 2830 4,06 1489 4,75 465 4,07 876
4,44 2297 4,47 1105 4,94 411 4,15 781
4,69 3544 4,75 1822 5,13 567 4,37 1155
4,77 2 657 4,90 1207 5,01 575 4,44 875
4,98 2473 5,28 1072 5,24 547 4,44 854
5,04 3178 5,36 1535 5,36 633 4,35 1010
5,09 2963 5,48 1337 5,48 592 4,37 1034
5,30 2381 5,91 934 5,55 551 4,53 896
5,32 2 455 5,80 1093 5,57 520 4,55 842

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

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

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,08 3,01 16 113 2,81 2719 2,73 2186 2,93 1366 2,96 5969 3,18 6593
3,31 3,25 14 926 2,79 3204 2,90 2522 3,23 1363 3,19 5433 3,48 5607
3,67 3,60 13 557 3,32 2 689 3,40 2330 3,75 1209 3,51 4 846 3,75 5172
3,60 3,52 13514 3,17 2756 3,57 2620 3,74 1267 3,41 4837 3,55 4790
3,73 3,66 12735 3,47 3076 3,95 2244 3,80 1196 3,45 4531 3,70 4764
3,85 3,79 12 055 3,73 2724 4,16 2097 3,99 1207 3,60 4229 3,74 4522
3,95 3,88 15 260 3,76 3248 4,44 2 459 4,10 1524 3,64 5388 3,80 5889
3,98 3,93 12 999 4,06 2870 4,63 2109 4,23 1276 3,70 4471 3,77 5144
3,99 3,94 13 657 3,92 2945 4,82 2148 4,27 1359 3,66 5038 3,76 5112
4,12 4,06 13983 4,28 2 565 5,05 2301 4,38 1450 3,73 4986 3,84 5246
4,08 4,02 14 335 4,03 2 845 5,20 1949 4,37 1469 3,71 5352 3,82 5564
4,19 4,14 14 386 4,43 2611 5,29 2198 4,53 1388 3,81 5275 3,89 5525
4,17 4,12 12 286 4,32 2017 5,40 1523 4,48 1171 3,89 4534 3,85 5058
darunter: besicherte Kredite 11
2,90 7168 2,54 746 2,80 638 2,84 2725 3,05 3059
3,15 6622 2,78 916 3,20 661 3,10 2482 3,31 2563
3,47 6083 3,22 806 3,62 563 3,42 2402 3,57 2312
3,43 5975 3,46 923 3,64 554 3,36 2213 3,42 2285
3,51 5615 3,85 813 3,66 584 3,38 2136 3,47 2082
3,64 5134 4,04 763 3,84 556 3,49 1928 3,58 1887
3,74 6734 4,30 841 4,05 752 3,56 2520 3,65 2621
3,79 5967 4,61 824 4,02 601 3,59 2141 3,62 2 401
3,82 5821 4,68 789 4,14 629 3,59 2225 3,66 2178
3,85 6185 4,81 836 4,13 648 3,61 2314 3,67 2387
3,88 6592 5,08 729 4,20 661 3,63 2384 3,72 2818
3,96 6 467 5,10 767 4,29 637 3,73 2399 3,75 2 664
3,93 5704 5,36 540 4,32 551 3,78 2092 3,65 2521
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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 €
7,31 39138 7,36 30018 14,97 4359 3,04 97 298 3,05 96 819
7,78 38898 7,74 30031 15,66 4479 3,39 97 186 3,40 96 732
8,44 38 580 8,20 27 368 15,61 6 475 3,74 97 850 3,76 97 371
8,70 38 597 8,53 27 493 15,55 6515 3,99 94 611 4,01 94 205
9,16 38116 8,95 27 199 16,34 6 480 4,31 98 205 4,32 97 791
9,40 38538 9,32 27 356 16,60 6 475 4,63 98 285 4,65 97 859
9,56 39 280 9,54 28 281 16,58 6390 5,08 98 123 511 97 659
9,78 38 352 9,76 27177 17,13 6 407 5,44 99 534 5,47 99 094
9,98 38906 10,10 27 431 17,19 6478 5,61 99 175 5,63 98 709
10,11 39 692 10,30 28 067 17,23 6528 5,83 99 351 5,86 98 897
10,32 38818 10,48 27182 17,58 6 580 6,00 98 185 6,03 97 770
10,39 39 026 10,60 27 146 17,79 6611 6,11 94 939 6,14 94514
10,59 39 549 10,75 27 977 17,86 6629 6,25 95 468 6,28 95 004

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
2,67 | 99740 2,23 | 28861 2,60 | 10891 3,85 1435 3,19 1075 2,61 75992 2,99 3670 2,96 6677
2,86 | 88486 2,60 | 25332 3,12 10741 4,26 1591 3,55 989 2,67 | 64795 3,83 3917 3,34 6453
3,14 | 76430 3,14 | 20220 3,53 | 10542 4,71 1587 3,80 1046 2,94 | 51493 3,51 3923 3,33 7 839
3,45 | 107 068 3,42 | 32607 3,91 11995 4,98 1854 3,81 1138 335 75616 3,55 6334 3,25) 10131
3,59 | 81688 3,66 | 23420 4,41 10 450 5,10 1586 3,88 1021 3,42 | 60491 3,85 2968 3,24 5172
3,88 | 85530 3,83 | 19830 4,84 | 10275 5,58 1480 4,06 863 3,70 | 64785 4,07 2789 3,66 5338
4,36 | 102182 4,20 | 29585 518 | 12826 5,70 2212 4,13 1223 4,24 70035 4,41 5308 3,91 10578
4,45 | 73584 4,46 | 23051 5,24 9722 5,84 1572 4,32 999 4,36 | 51380 4,18 3476 3,77 6 435
4,65 | 79772 4,62 | 21546 537 | 11322 6,13 1607 4,22 1060 4,59 | 55568 4,00 3590 4,00 6625
4,88 | 100910 4,89 33256 5,58 12 583 6,39 1760 4,31 1219 4,85 72375 4,70 4371 3,95 8602
5,06 | 85629 4,88 | 28176 639 | 10764 6,54 1838 4,35 1167 4,91 61061 5,32 3989 3,94 6810
511 73312 515 | 21335 6,01 10015 6,63 1698 4,46 999 506 | 51942 4,47 3017 3,95 5641
516 | 83318 530 | 25702 6,04 | 10804 6,76 1689 4,35 959 509 | 60497 5,03 3077 4,10 6292
darunter: besicherte Kredite 11
. . 2,86 608 3,37 78 3,01 299 . 3,16 1131 2,99 1712
2,82 | 10559 3,01 572 3,48 95 3,32 261 2,71 7 209 3,43 750 2,82 1672
3,50 9542 3,45 462 3,93 93 3,49 269 3,56 6290 3,81 739 3,12 1689
3,41 17 202 3,72 588 4,08 126 3,41 291 3,41 10703 4,20 1417 3,08 4077
. . 4,00 553 3,72 123 . . 3,92 6 635 4,01 652 3,07 1196
3,93 8371 4,34 400 4,37 96 3,61 208 4,03 6148 3,87 514 3,20 1005
4,15 14 364 4,60 641 4,73 117 3,62 331 4,22 10 350 4,11 1117 3,64 1808
4,48 | 10295 4,88 452 4,52 120 3,81 269 4,71 6760 4,81 541 3,69 2153
. . 5,06 456 4,80 108 3,80 268 . . 4,37 876 3,77 1623
. . 5,14 573 4,75 99 3,87 340 . . 516 1293 3,75 1183
4,86 11078 5,44 489 4,91 126 3,98 325 4,87 6823 5,86 1544 3,94 1771
5,08 9797 5,58 425 5,01 122 3,85 279 5,45 6747 4,32 890 3,79 1334
. 5,63 450 5,28 109 3,88 253 . 519 1187 3,76 1487

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

2020 4V].

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

2022 1Vj.
2V,
3V,
avj.

2023 1Vj.
2V,

2020 4Vj.

2021 1Vj.
2V,
3Vi.
avj.

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2023 1Vj.
2V,

2020 4Vj.

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

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2023 1Vj.
2Vi.

2020 4V,

2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2022 1Vj.
2V,
3Vi.
4vj.

2023 1Vj.
2Vi.

2020 4Vj.

2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
avj.

2022 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4V,

2023 1Vj.
2V,

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
2 605,6 301,7 485,5 370,6 425,0 853,2 4,7 68,1 38,2 58,7
25923 292,4 470,7 361,7 437,4 858,1 3,9 71,9 38,9 57,2
2609,9 280,5 470,3 361,2 449,2 879,6 3.4 72,5 38,9 54,2
2653,1 271,7 474,2 358,2 463,4 899,8 33 87,8 38,3 56,3
2667,2 261,3 468,6 355,1 472,4 921,6 3,2 85,0 40,8 59,3
25473 243,7 440,2 333,2 468,7 870,5 2,7 87,5 41,0 59,8
2369,7 215,6 390,3 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,5
2296,2 202,0 369,9 289,1 461,2 776,7 4,0 84,2 41,4 67,6
22747 189,5 373,7 279,7 465,8 772,2 3.4 79,5 38,7 72,2
23269 201,7 380,8 280,2 472,3 790,3 3,6 85,2 38,5 74,4
23294 195,1 383,2 279,5 474,2 798,8 3,6 84,0 38,1 73,0
Lebensversicherung
1406,7 183,5 246,4 229,9 70,2 623,8 3.3 14,3 20,8 14,5
13728 170,4 234,3 219,6 74,3 623,1 2.1 14,2 21,5 13,2
1384,9 164,4 2341 219,4 78,0 637,6 2,0 141 21,5 13,8
1400,1 159,2 233,8 214,8 87,7 654,6 1.9 13,4 20,8 13,8
14111 152,4 2319 211,8 93,4 669,1 1,7 14,6 21,9 14,3
1317,7 136,8 211,5 193,1 99,7 626,1 0,9 13,9 22,0 13,8
12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 221 17,9
1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 1.1 12,3 22,3 21,7
1130,1 103,6 170,5 155,6 11,4 540,0 11 11,5 19,5 16,8
1147,9 105,1 170,4 155,6 113,3 553,4 1,0 121 19,4 17,5
1153,6 102,9 171,7 154,8 114,3 559,4 1,0 121 19,3 18,1
Nicht-Lebensversicherung
709,4 105,9 1419 84,5 85,1 214,2 0,5 37,5 12,7 27,3
721,2 108,1 140,2 83,6 88,7 218,9 0,4 40,0 12,8 28,6
724,6 103,3 141,0 83,4 90,5 225,7 0,4 40,3 12,7 27,2
733,1 98,7 141,0 83,8 93,7 228,4 0,4 46,4 12,8 27,7
738,4 94,6 140,1 84,7 97,5 234,3 0,3 44,6 14,0 28,4
722,4 91,4 1334 80,8 98,5 227,7 0,2 45,7 13,9 30,7
681,6 81,9 122,0 74,8 98,6 216,5 0,1 44,0 14,1 29,5
661,1 76,2 116,0 70,3 99,2 212,2 0,1 43,1 141 29,7
659,0 72,7 115,2 69,1 99,8 215,5 0,2 42,4 14,2 30,1
687,2 81,3 121,2 69,5 102,7 219,8 0,1 45,2 14,2 33,2
686,3 77,5 123,8 69,9 102,9 2221 0,1 45,0 14,1 30,9
Rickversicherung 4
489,5 12,3 97,2 56,3 269,7 15,2 1,0 16,3 4,7 16,9
498,4 13,9 96,3 58,5 274,4 16,2 1,4 17,7 4,7 15,3
500,4 12,8 95,2 58,4 280,7 16,4 1,0 18,1 4,6 13,2
519,9 13,9 99,3 59,6 282,0 16,7 1,0 28,0 4,7 14,8
517,7 14,3 96,6 58,6 281,4 18,2 11 25,9 4,9 16,7
507,1 15,5 95,3 59,3 270,4 16,7 1,6 27,9 5,0 15,3
486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 19 27,9 51 151
485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 51 16,2
485,6 13,2 88,0 55,0 254,6 16,7 2.1 25,7 5,0 25,3
491,8 15,3 89,2 55,0 256,3 171 2,4 27,8 4,8 23,7
489,5 14,7 87,6 54,8 256,9 17,2 2,5 26,9 4,8 24,0
Pensionseinrichtungen 5
662,9 88,9 60,6 49,5 10,3 419,5 0,2 11,9 18,8 3,1
664,3 86,1 58,7 48,6 10,8 427,9 0,2 121 17,6 2,3
683,2 85,0 60,2 49,3 11,2 445,2 0,1 12,1 17,8 2,3
689,8 82,9 60,4 48,9 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
709,9 82,1 60,0 48,7 11,2 473,5 0,1 12,4 18,5 3,3
689,0 75,7 56,6 46,2 1,9 465,3 0,0 12,5 18,5 2,2
664,2 70,2 52,8 43,2 12,3 452,2 0,0 12,4 18,6 2,5
654,6 67,6 51,8 42,0 12,7 446,0 0,0 13,2 18,7 2,6
660,9 67,3 53,0 41,8 12,8 450,2 0,0 13,6 18,8 3.4
666,3 65,8 56,6 42,0 13,6 453,5 0,0 13,5 18,8 2,6
673,3 67,9 59,1 42,5 13,7 455,2 0,0 13,5 18,9 2,5
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefiihrte Ruckversicherungs-

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen auf EbAV-Aufsichtsdaten
und direkt erhobenen Daten. 1 Buchforderungen an Monetére Finanzinstitute einschl.
Namensschuldverschreibungen,  Schuldscheindarlehen  und ~ Namenspfandbriefe.
2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Namenspfandbriefe. 3 Enthélt die Riickversicherungsanteile an den Tech-
nischen Rickstellungen und die Anspriiche der Pensionseinrichtungen an die Trager.

geschaft, welches unter den jeweiligen Sparten ausgewiesen wird. 5 Der Begriff
.Pensionseinrichtungen” bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorge-
einrichtungen” des Européischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie
umfassen demnach Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungs-
werke der freien Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung.
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2. Passiva
Mrd €
Technische Ruickstellungen
Leben /
Aktien Anspriiche an
Schuldver- und sonstige Pensionsein- Finanz- Sonstige
Insgesamt schreibungen Kredite 1 Anteilsrechte Insgesamt 2) richtungen 3) Nicht-Leben derivate Passiva Reinvermégen 6)
Versicherungsunternehmen
2 605,6 36,6 79,7 540,4 17989 1579,2 219,8 1.6 148,5 -
25923 34,8 81,4 551,7 17786 15413 237,3 2,5 143,4 -
2609,9 33,0 81,3 558,7 1793,5 1556,3 2371 2,2 1411 -
2653,1 354 82,8 567,0 1817,7 1569,1 248,7 2,5 147,6 -
2 667,2 36,0 81,9 579,3 1820,7 15783 242,3 2,5 146,8 -
25473 34,4 82,1 563,1 17259 1472,6 253,3 4,0 137,7 -
2 369,7 33,6 78,7 541,6 1574,4 1326,8 247,5 6,0 135,3 -
2296,2 33,8 73,6 537,4 1506,0 12623 243,7 7.4 138,0 -
22747 32,3 70,1 543,7 1486,5 12487 237,8 5,6 136,5 -
23269 33,1 71,2 544,7 15391 12771 261,9 4,4 134,4 -
23294 33,2 68,3 546,4 1543,5 12837 259,8 4,5 133,5 -
Lebensversicherung
1406,7 3,9 20,7 142,8 1185,6 1185,6 - 0,5 53,2 -
13728 33 19,9 143,1 11543 11543 - 1,0 51,2 -
13849 3,3 20,4 144,2 1164,9 11649 - 1,0 51,1 -
1400,1 3.3 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 11 51,9 -
14111 3.3 20,7 148,2 1185,5 1185,5 - 0,9 52,5 -
1317,7 3,2 19,9 142,9 1101,6 1101,6 - 1,4 48,8 -
12021 3,1 19,0 141,4 984,5 984,5 - 2,7 51,3 -
1149,6 3,0 17,0 138,0 936,9 936,9 - 3,1 51,8 -
1130,1 2,7 16,6 136,0 924,9 924,9 - 2,3 47,7 -
1147,9 2,8 17,8 133,0 945,8 945,8 - 1,9 46,6 -
1153,6 2,7 17,5 133,8 950,9 950,9 - 1.8 46,9 -
Nicht-Lebensversicherung
709,4 1.3 9,7 158,0 482,9 368,7 114,2 0,0 57,6 -
721,2 1,2 10,6 162,7 491,5 362,6 128,9 0,1 55,1 -
724,6 1,2 10,5 166,2 493,4 366,2 1271 0,1 53,1 -
733,1 1,2 10,5 168,9 498,7 367,8 130,9 0,2 53,7 -
738,4 1,4 10,7 175,8 492,6 367,6 125,0 0,2 57,8 -
722,4 1.3 11,7 1731 483,0 3471 1359 0,3 53,0 -
681,6 1,2 11 167,6 451,9 322,7 129,2 0,5 49,2 -
661,1 1,2 10,5 167,9 430,4 307,4 123,0 0,5 50,5 -
659,0 1,2 10,4 170,2 425,1 306,7 118,4 0,4 51,7 -
687,2 1,2 10,7 173,0 451,0 314,4 136,7 0,4 51,0 -
686,3 1,2 10,6 174,3 450,9 317,0 133,9 0,3 49,0 -
Ruckversicherung 4
489,5 31,4 49,3 239,6 130,4 24,8 105,6 1,0 37,7 -
498,4 30,2 50,9 245,8 132,8 24,4 108,4 1,4 37,2 -
500,4 28,5 50,4 2483 135,2 25,2 110,0 1.1 36,9 -
519,9 30,9 53,0 250,1 142,7 24,9 117,8 1.3 42,0 -
517,7 31,4 50,5 2553 142,6 25,3 17,3 1.4 36,5 -
507,1 30,0 50,4 247,2 141,3 23,9 117,4 2,3 35,9 -
486,0 29,3 48,6 232,6 138,0 19,6 118,44 2,8 34,7 -
485,5 29,7 46,2 231,5 138,7 18,0 120,7 3,8 35,7 -
485,6 28,4 43,1 237,5 136,5 171 119,4 2,9 371 -
491,8 29,2 42,8 238,7 142,2 17,0 125,3 2,1 36,8 -
489,5 29,3 40,2 238,3 141,7 15,8 125,9 2,4 37,6 -
Pensionseinrichtungen 5
662,9 - 1,6 28,4 528,5 527,9 - 0,3 9,0 95,1
664,3 - 17 29,1 530,3 529,2 - 0,3 9,0 94,0
683,2 - 1.8 31,3 536,7 535,0 - 0,2 9,2 104,0
689,8 - 1.9 31,9 539,8 537,6 - 0,2 9,3 106,8
709,9 - 1.9 32,0 560,2 557,3 - 0,1 8,9 106,8
689,0 - 2,0 26,8 559,0 556,8 - 0,1 11,2 89,9
664,2 - 1.8 23,4 559,7 558,1 - 0,1 11,6 67,7
654,6 - 1.9 21,2 561,1 560,2 - 0,1 13,0 57,2
660,9 - 1,8 24,3 580,8 580,5 - 0,1 11,5 42,5
666,3 - 1,8 24,8 580,2 579,9 - 0,1 11,5 47,9
673,3 - 1.8 24,7 585,3 584,9 - 0,1 11,6 49,9
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten geflhrte  Ruckversicherungsgeschéft, welches unter den jeweiligen Sparten

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen auf EbAV-Aufsichtsdaten
und direkt erhobenen Daten. 1 Einschl. Depotverbindlichkeiten sowie Namensschuld-
verschreibungen, Schuldscheindarlehen und Namenspfandbriefe. 2 Einschl. Ruck-
stellungen der Pensionseinrichtungen ggii. den Tragern und fir andere Leistungen.
3 Technische Riickstellungen ,Leben” unter Beriicksichtigung von Ubergangs-
malnahmen. In der Sparte ,Nicht-Lebensversicherung” sind auch die Kranken-
versicherungen enthalten. 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durch-

ausgewiesen wird. 5 Bewertung zu Buchwerten. Der Begriff ,Pensionseinrichtungen”
bezieht sich auf den institutionellen Sektor ,Altersvorsorgeeinrichtungen” des Euro-
paischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen. Sie umfassen demnach
Einrichtungen der betriebl. Altersvorsorge sowie die Versorgungswerke der freien
Berufe, nicht jedoch Einrichtungen der Sozialversicherung. 6 Das Eigenkapital entspricht
der Summe aus ,Reinvermégen” und , Aktien und sonstige Anteilsrechte”.
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien in

Deutschland

Zeit
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2022 Okt.
Nov.
Dez.
2023 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Zeit
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2022 Okt.
Nov.
Dez.
2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Ma
Juni
Juli
Aug.
Sept.

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieflich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche lbrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank Sektoren 6) lander 7)
33649 13575 - 46796 850 59 521 20075 - 23876 - 94793 36 805 34112 57 526
51813 - 21419 - 98820 - 8701 86 103 73 231 - 3767 - 42017 - 3573 41823 55 580
- 15971 - 101616 - 117187 153 15415 85 645 16 409 - 25778 - 12708 54 895 - 32380
58 735 - 31962 - 47 404 - 1330 16776 90 697 44 384 - 12124 - 11951 68 459 14 351
15219 - 36010 - 65778 26762 3006 51229 99 225 - 66330 121 164 44 391 - 84006
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 33 251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
139611 68 536 29 254 32 505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
451 409 374034 14 462 88703 270870 77 374 285318 18 955 226 887 39476 166 091
233453 221648 31941 19754 169 953 11 805 255702 - 41852 245 198 52 356 - 22249
155 940 156 190 59322 35221 61648 - 219 155 609 2915 49774 102 920 331
- 1614 - 3868 - 6143 - 2570 4 846 2 254 17 813 4260 3619 9934 - 19427
45 419 36 891 2672 5087 29133 8528 13173 193 4041 8940 32 246
- 27425 - 31394 - 15450 - 6091 - 9853 4001 11231 - 18577 - 6015 35823 - 38656
58 333 26 856 19 250 4335 3270 31477 41 346 10522 7783 23 041 16 987
24 581 11680 5 466 - 1673 7 886 12901 25280 13 504 - 4961 16 736 - 699
59563 39989 22 802 - 1704 18 892 19573 18732 8063 - 1710 12379 40 831
8074 - 4404 - 1130 - 3176 - 97 12 477 12 253 - 747 - 13293 26 292 - 4179
49 437 34077 28 468 3010 2599 15359 12 041 1206 - 1655 12 490 37 395
44 247 22910 - 6490 5312 24 089 21337 38527 16773 - 8853 30607 5720
25644 27 889 981 - 79 26 987 - 2245 - 629 - 8514 324 7 561 26273
14 632 10 967 10278 - 1708 2397 3665 975 503 - 9 067 9539 13 657
8436 8273 - 15203 6538 16938 163 - 13230 - 8195 - 1131 6276 21 666
Mio €
Aktien
Absatz Erwerb
Absatz Inlander
Erwerb inlandische auslandische zu- Kredit- Ubrige
insgesamt Aktien 8) Aktien 9) sammen 10) institute 5) Sektoren 11) Auslander 12)
25833 21713 4120 40 804 670 40 134 - 14971
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 337 11991 5346 2 851
43 488 18778 24710 43 930 17 203 26727 - 443
56 979 7 668 49 311 46 721 - 5421 52142 10 258
39133 4409 34724 39 265 - 5143 44 408 - 132
52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28 224
54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44 189 11759
72 321 17771 54 550 105 483 27 105 456 - 33162
115 746 49 066 66 681 102 927 10 869 92 058 12819
- 14 234 27 792 - 34 858 - 7 006 - 8 262 1256 - 7228
- 1785 154 - 1939 - 4007 - 1588 - 2419 2222
- 5 647 247 - 5894 - 8903 1414 - 10317 3256
14926 20925 1169 16 366 - 3089 19 455 - 1440
6525 133 6393 8105 2935 5170 - 1580
4 863 2371 2492 6 098 4494 1604 - 1235
- 1346 1696 - 3042 650 1985 - 1335 - 1996
5001 2576 2426 6321 3235 3086 - 1320
- 708 592 - 1299 377 - 2497 2874 - 1084
- 4220 1067 - 5287 - 278 - 3322 3044 - 3942
4330 478 3852 1499 - 136 1635 2 831
440 1474 - 1034 3509 - 893 4402 - 3069
4106 687 3419 5206 1963 3243 - 1100

1 Netto-Absatz zu Kurswerten plus/minus Eigenbestandsverdnderungen bei den Emit-
tenten. 2 Ab Januar 2011 inklusive grenziiberschreitender konzerninterner
Verrechnungen. 3 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauRerung (-) auslandischer Schuldver-
schreibungen durch Inlander; Transaktionswerte. 4 In- und ausldndische Schuldver-
schreibungen. 5 Buchwerte; statistisch bereinigt. 6 Als Rest errechnet; enthalt auch den
Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inlandische Investmentfonds. Bis Ende
2008 einschlieflich Deutsche Bundesbank. 7 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-)
inlandischer Schuldverschreibungen durch Auslander; Transaktionswerte. 8 Ohne Aktien

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen. 9 Netto-Erwerb bzw.
Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieBlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIII. Kapitalmarkt
2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12 963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79873 452 321
1359422 852 045 35840 13376 581410 221417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783977 38984 9 587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87 116 139 775 722 958
1683 265 861 989 66 811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
80 590 49 026 2329 979 39181 6538 11536 20028
132 817 74019 10797 929 52 888 9 405 14710 44 088
155 676 81678 2 245 1729 63 385 14 319 12 146 61853
190 528 99 938 1252 60 89 786 8 840 11158 79 431
129 401 69 020 2954 543 60 740 4783 10 608 49772
169 866 97 645 4531 760 83511 8844 16 336 55 885
171 957 84 953 3264 1556 70 601 9532 21526 65 478
121578 53812 2876 130 43776 7 031 14133 53 632
142 211 82749 3085 1013 71729 6922 10 064 49 397
131903 62 175 3337 550 51 645 6643 18722 51007
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von Gber 4 Jahren 4
421018 177 086 23374 6482 74 386 72 845 44 042 199 888
372 805 151797 16 482 10 007 60 662 64 646 45 244 175 765
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 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
485 287 164 864 41 052 7139 91143 25530 56 491 263932
6561 2 256 54 4 711 1488 304 4000
47 131 21923 4927 529 14197 2271 3408 21 800
51443 14 927 820 310 10272 3525 3065 33450
46 975 14 091 1147 - 11 809 1136 1658 31225
33709 10 326 2769 500 6 367 690 2683 20 700
49 315 14703 2898 - 9458 2347 4527 30 085
53 960 12 885 2 664 498 9123 600 10475 30 600
34 145 10133 430 2 7 964 1736 2298 21715
36 582 12 501 2383 1000 8182 936 1656 22425
40 747 8599 2 250 - 5117 1232 8741 23 407
Netto-Absatz 5
- 85298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12 383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12 979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28 750 13098 - 3728 26 263 - 6 885 30 449 519
473 795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210 231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
135853 36 883 23 894 - 9399 15944 6444 30671 68 299
- 42 448 - 23318 - 3643 - 3697 - 16 193 216 - 1825 - 17 306
24 590 14 006 6314 - 1551 4428 4815 3554 7 030
9 644 2700 - 2433 1512 - 2 861 6482 - 2541 9 486
46 022 19 989 - 2032 - 1517 18 332 5206 - 1614 27 647
- 26 464 - 2812 1244 - 5 - 3074 - 976 - 3714 - 19938
40 674 26 575 1932 254 20562 3826 2259 11 840
25517 - 7752 - 509 1" - 9 065 1811 7 559 25710
30229 700 - 53 110 - 502 1146 - 734 30263
15 869 9610 2930 541 7 387 - 1249 - 1791 8 050
5029 - 14 450 28 - 809 - 11906 - 1763 8179 11 300

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

von Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen.

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

Mio € Nominalwert

Bankschuldverschreibungen
Stand am
Jahres- bzw. Schuldver-
Monatsende/ R schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Laufzeit Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-
in Jahren Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
2012 3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1 548109 | 1 220456 | 1V 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 |2 302 543 1617 244
2018 3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313527 1583616
2019 2) 3149373 1222911 174 188 47 712 696 325 304686 | 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 63 496 731 068 253 828 414791 2116 406
2022 3930390 1302028 225 854 54 199 761 047 260928 441 234 2187 127
2022 Dez. 3930390 1302028 225 854 54 199 761 047 260 928 441 234 2187127
2023 Jan. 3948 426 1313581 232105 52 647 763 260 265 568 444 529 2190316
Febr. 3963 852 1320844 229 851 54 180 764 148 272 666 442 389 2200618
Marz 4005 403 1335 447 227 451 52 890 777 696 277 410 440 399 2229557
April 3977 194 1330812 228 764 52910 772714 276 424 436 591 2209790
Mai 4027 974 1364 889 230 966 53237 799 875 280 811 439 299 2223786
Juni 4052214 1354 415 230474 53223 788 438 282 281 446 780 2251019
Juli 4077 718 1354010 231454 53389 786 384 282783 446 064 2277 644
Aug. 4095 643 1365614 234 566 53961 795 808 281279 444 711 2285319
Sept. 4109 854 1357 321 234598 53128 789 561 280 034 453 140 2299 393
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: September 2023
bis unter 2 1239 809 493 534 61469 20 268 319 640 92157 87 442 658 833
2 bis unter 4 757 971 329125 73 301 13156 170 851 71817 82227 346 619
4 bis unter 6 619 859 218528 48 859 8768 118973 41929 66 575 334756
6 bis unter 8 452 294 131 802 23564 4 455 77 215 26 568 44763 275728
8 bis unter 10 279 693 81142 15 498 2368 47 630 15 647 30039 168 512
10 bis unter 15 239 827 57 432 7721 3793 37074 8844 29716 152 679
15 bis unter 20 113 859 14 581 3418 233 8 827 2104 14 340 84 938
20 und dartiber 406 542 31176 769 87 9352 20 969 98 037 277 329

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

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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

Veranderung des Kapitals 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 Ubertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2012 178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150188
2013 171741 | - 6879 2971 718 476 | - 1432 | - 619 | - 8992 1432 658
2014 177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
2015 177 416 319 4634 397 599 | - 1394 | - 1385 | - 2535 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 | — 11| - 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
2022 199 789 12272 14 950 224 371 - 29| - 293 | - 2952 1858 963
2022 Dez. 199 789 13437 13584 - - - -1 - 147 1858 963
2023 Jan. 199778 | - 1" 16 - - -1 - 0| - 27 2027 004
Febr. 198 334 162 149 - 50 -1 - ol - 37 2 064 749
Marz 198 157 | - 185 178 - - - -1 - 363 2080 189
April 198 426 267 431 - -1 - 0| - 6| - 157 2086 578
Mai 198 497 71 153 - -1 - 0 -1 - 82 2048 166
Juni 198 505 8 422 - -1 - 262 | - 17| - 135 2 061 065
Juli 198 406 | - 99 52 - -1 - ol - 89| - 62 2113570
Aug. 198 654 210 452 - -1 - 1 - 24| - 217 2 038 560
Sept. 198328 | - 325 280 3 -1 - 201 - 10| - 397 1966 858

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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1 Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen inldndischer Emittenten mit einer lang-
sten Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen von Gber 4 Jahren. Auer Betracht bleiben
strukturierte Produkte, Schuldverschreibungen mit nicht gesamtfalliger Tilgung, Null-Ku-
pon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die
Gruppenrenditen flr die Wertpapierarten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der

Emissionsrenditen Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Anleihen der 6ffentlichen Hand Bankschuldverschreibungen
borsennotierte
Bundeswertpapiere
darunter Anleihen
boérsennotierte mit Restlaufzeit mit Restlauf- von Unter-
Bundeswert- | Bankschuld- von 9 bis zeit Uber 9 bis | nehmen
insgesamt zusammen papiere verschreibungen| insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 2) zusammen 10 Jahre (Nicht-MFls)
% p.a.
2,7 2,5 23 3,0 2,6 2,4 2,4 2,6 2,9 3,5 43
1,6 1,3 1,2 1,8 1,4 13 1,3 1,5 1,6 21 3,7
1,6 1,3 1,2 1,8 1,4 13 1,3 1,6 1,3 2,1 34
1,2 11 0,9 1,3 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0
07 04 0,4 0,7 0,5 04 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 0,4 0,2 0,6 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7
0,7 0,6 0,4 0,6 0,4 0,3 0,3 0,4 0,6 1,0 2,5
0,2 - 0,1 - 0,3 04| - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5
0,1 - 0,3 - 0,5 0,1 - 0,2 - 04| - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7
00| - 0,2 - 0,3 0,1 - 0,1 - 0,3 - 04| - 04| - 0,1 0,2 0,9
1,6 1.3 1.2 1,9 1,5 1,2 11 1.1 1,9 1,9 33
2,86 2,67 2,67 3,33 2,82 2,52 2,41 2,37 3,21 3,07 4,15
2,78 2,53 2,53 3,13 2,89 2,55 2,43 2,38 3,33 3,15 4,39
2,89 2,47 2,47 3,06 2,84 2,53 2,40 2,36 3,29 3,1 4,19
2,80 2,41 2,41 3,16 2,82 2,50 2,37 2,34 3,26 3,11 4,17
2,89 2,55 2,55 3,31 2,88 2,58 2,46 2,38 3,32 3,12 4,24
2,98 2,61 2,61 3,64 2,97 2,67 2,55 2,46 3,43 3,24 4,25
2,92 2,58 2,58 3,42 3,01 2,7 2,60 2,55 3,44 3,31 4,27
3,18 2,75 2,75 3,57 3,11 2,82 2,71 2,66 3,51 3,42 4,39

in die Berechnung einbezogenen Schuldverschreibungen. Die Monatszahlen werden aus
den Renditen aller Geschaftstage eines Monats errechnet. Die Jahreszahlen sind unge-
wogene Mittel der Monatszahlen. Anpassung des Kreises der einbezogenen Papiere
zum 01.05.2020. 2 Einbezogen sind nur futurefdhige Anleihen; als ungewogener
Durchschnitt ermittelt.

6. Absatz und Erwerb von Anteilen an Investmentfonds in Deutschland

Mio €
Absatz Erwerb
Offene inlandische Fonds 1) (Mittelaufkommen) Inldnder
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds 4) sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)
106 190 84 906 13381 | - 148 8683 1897 71345 21284 | 102591 3873 6290 98718 14 994 3598
46 512 45221 | - 1340 - 379 - 2037 1562 46 561 1290 39474 - 7576 | - 694 47 050 1984 7035
111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 | 114676 | - 3062 | - 1562 | 117738 22855 | - 3437
123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32400 | 117028 771 100 | 116 257 32300 6710
137 294 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 39583 | 141134 819 | - 1745 140315 41328 | - 3841
189802 | 146136 30420 318 22 345 3636 | 115716 43665 | 181932 7362 494 | 174570 43171 7 870
149288 | 119369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 29919 | 156236 2877 | - 3172| 153359 33091 | - 6948
148 214 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 53292 | 150740 4938 1048 | 145802 52244 | - 2526
108293 | 103 694 15279 377 4166 6168 88415 4599 | 114973 2979 | - 2306 | 111994 6905 | - 6680
171 666 122 546 17032 | - 447 5097 10 580 105514 49 120 176 210 2719 | - 812 173 491 49932 | - 4544
151960 | 116028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 35932 | 150998 336 | - 1656 | 150662 37588 962
274 261 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 116 401 282 694 13154 254 269 540 116147 | - 8433
112 637 79 022 6057 482 444 5071 72 991 33614 | 115872 3170 | — 1459 | 112702 35073 | - 3235
13 837 10533 209 | - 167 2077 137 8444 3304 12862 | - 426 | - 507 13288 3811 975
3720 2204 1226 300 814 164 984 1516 396 | - 1018 - 416 4984 1932 | - 246
3367 1130 297 146 | - 61 235 833 2237 3340 | - 247 96 3587 2141 28
8348 6261 1228 | - 144 1301 21 5035 2087 8074 | - 49 42 8123 2045 274
- 1800 - 2213 | - 312 | - 31| - 628 271 ) - 1901 413 | - 437 85| - 19| - 522 432 | - 1363
11189 6 405 433 280 69 90 5972 4784 12136 | - 437 | - 167 12573 4951 | - 947
5374 4731 13 15| - 107 | - 40 4720 643 5225 132 ) - 129 5093 772 149
5693 2115 702 61 785 | - 115 1411 3577 6481 361 106 6120 3471 | - 788
1 Einschl. Investmentaktiengesellschaften. 2 Buchwerte. 3 Als Rest errechnet. inlandischer Investmentfondsanteile durch Ausldnder; Transaktionswerte. — Die

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

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 9682 4619| 679 | 139 | - 2690| 51,95| 2896| - 2580 - 13,01
Schuldverschreibungen insgesamt 2,99 2,81 4,10 063 - 0,10 3,52 0,05 4,44 1,80
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,27 2,29 1,23 039 - 194 3,00 - 022 1,92 1,13
langfristige Schuldverschreibungen 1,72 0,52 2,87 0,24 1,84 0,52 0,26 2,52 0,67
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 1,38 1,31 3,40 0,34 0,98 1,65 0,43 3,82 2,76
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,72 0,87 0,17 | - 017 0,74 0,14 076 | - 0,33
Finanzielle Kapitalgesellschaften 0,12 1,08 1,78 0,44 0,73 0,66 | — 0,05 1,44 1,44
Staat 1,44 | - 048 074 - 027 0,43 0,25 0,34 1,63 1,66

Schuldverschreibungen des Auslands 1,61 1,50 0,70 029 | - 1,08 1,88 - 038 061| - 097

Kredite insgesamt - 734 63,05 44,18 4,29 16,30 3137 - 7,78 28,55 13,87
kurzfristige Kredite - 427 44,68 27,96 2,69 12,28 27,97 | - 14,97 20,00 11,12
langfristige Kredite - 3,07 18,37 16,22 1,60 4,02 3,40 7,19 8,55 2,75
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren - 0,10 10,13 23,00 8,25 2,92 1454 | - 272 37,02 9,58
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 2,44 5,52 8,47 7,51 29,88 7,51
Finanzielle Kapitalgesellschaften 11,58 238 - 1,29 573 | - 2,68 598 | - 10,31 7,13 2,07
Staat 0,58 0,64 0,34 0,09 0,09 0,09 0,09 0,00 0,00

Kredite an das Ausland - 724 52,92 2118 | - 3,97 13,39 16,83 | - 507 | - 846 4,29

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 101,16 166,47 116,57 40,14 47,22 2,48 26,73 0,02 32,05
Anteilsrechte insgesamt 88,39 144,71 116,52 38,03 49,03 4,72 24,74 - 1,29 29,74

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 77,97 15,33 44,06 6,03 7,40 3433 | - 370| - 1048 | - 0,27
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,77 5,58 7,12 3491 ) - 384 - 1041 | - 031
finanzielle Kapitalgesellschaften 009 - 1,56 0,29 0,46 028 - 0,58 0,13 - 0,07 0,05

Borsennotierte Aktien des Auslands 5,01 8,32 4,99 | - 2,02 3,61 0,30 3,10 - 7,55 0,63

Ubrige Anteilsrechte 1) 161,34 121,06 67,47 34,02 38,02 | - 2991 25,34 16,74 29,38

Anteile an Investmentfonds 12,78 21,77 0,05 211 - 1,82 | - 224 1,99 1,32 2,31
Geldmarktfonds 3,79 066 - 038| - 122| - 042| - 1,12 237 - 080 - 04
Sonstige Investmentfonds 8,99 21,11 0,43 333 - 140) - 112 - 0,38 2,12 2,72

Versicherungstechnische Riickstellungen | 037 | 1801 | 1,61 | 499 | - 120 - 100]| - 118] 637 | - 1,08

Finanzderivate | - 2754| 1554| 2886 2127| 2828| 1009| - 3078| - 057 | - 439

Sonstige Forderungen 55,69 62,27 25,76 | — 14,66 | — 33,90 | - 56,98 131,30 89,19 | — 11,00

Insgesamt 222,16 374,33 288,98 70,56 29,70 41,42 147,30 102,20 18,25

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 36,89 20,86 14,16 10,95 3,77 1,37 | - 1,93 1,38 2,44
kurzfristige Schuldverschreibungen - 4,40 251 | - 0,36 3,85 121 - 273| - 269| - 0,16 - 0,70
langfristige Schuldverschreibungen 41,29 18,35 14,52 7,10 2,56 4,10 0,76 1,54 3,14
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 18,06 9,11 5,88 5,65 1,62 0,19 - 1,58 1,74 0,57
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,72 0,87 0,17 | - 017 0,74 0,14 076 | - 0,33
Finanzielle Kapitalgesellschaften 19,80 9,09 4,48 534 1.86| - 075) - 197 041 - 022
Staat - 022 009| - 007| - 001} - 0,08 0,01 001| - 000| - 0,07
Private Haushalte - 135 - 079 0,59 0,15 0,01 0,19 0,24 0,57 1,19

Schuldverschreibungen des Auslands 18,83 11,75 8,28 5,30 2,15 1,18 - 035] - 036 1,88

Kredite insgesamt 96,70 135,14 187,95 34,17 40,97 79,93 32,89 15,44 34,24
kurzfristige Kredite - 2,81 81,64 85,32 28,24 21,69 47,79 | - 12,40 4,26 16,89
langfristige Kredite 99,51 53,50 102,63 5,92 19,28 32,14 45,28 11,19 17,35
nachrichtlich:

Kredite von inlandischen Sektoren 38,35 76,93 164,39 37,30 36,10 72,19 18,80 49,05 20,59
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 2,44 5,52 8,47 7,51 29,88 7,51
Finanzielle Kapitalgesellschaften 14,97 56,66 119,56 33,11 27,62 37,13 21,70 27,24 17,88
Staat 35,65 13,16 20,89 1,75 2,96 2659 | - 1041 | - 807 | - 481

Kredite aus dem Ausland 58,34 58,21 2355 | - 3,14 4,87 7,73 14,08 | - 33,61 13,65

Anteilsrechte insgesamt 60,37 61,44 14,81 3,11 8,99 348| - 077| - 6,03 3,51
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 62,25 26,44 57,12 12,97 10,14 33,32 0,70 | — 13,04 | — 4,93

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,77 5,58 7,12 3491 | - 3,84 | - 1041 | - 0,31

Finanzielle Kapitalgesellschaften 346 | - 239 2,29 517 | — 143 | - 4,47 301 - 063| - 460

Staat 0,26 | - 0,09 0,76 0,18 0,24 0,25 010 - 1,18| - 0,21

Private Haushalte 12,08 12,04 10,30 2,04 4,21 2,63 143 | - 0,82 0,20

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,09 1888 | - 958 — 1281 | - 2,09 805| - 273 1,29 717
Ubrige Anteilsrechte 1) 112,54 16,11 | - 32,73 2,95 095 | - 37,89 1,26 5,72 1,26

Versicherungstechnische Riickstellungen | 583 | 4,26 | 3,53 | 0,88 | 0,88 | 0,88 | 0,89 | 0,88 | 0,88

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 0,54 | 1432 | - 1410 - 228 - 027 180 - 1334| - 357| - 286

Sonstige Verbindlichkeiten 23,46 138,61 65,83 14,23 12,43 20,81 18,36 10,94 4,56

Insgesamt 223,80 374,63 272,18 61,06 66,77 108,26 36,10 19,03 42,77

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 €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 7174 7275| 7953 731,7| 6987| 7674| 7953 | 7443 | 6526
Schuldverschreibungen insgesamt 51,5 54,3 53,8 53,4 51,3 53,7 53,8 58,8 60,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,8 71 8,4 7,5 5,6 8,6 8,4 10,3 11,3
langfristige Schuldverschreibungen 46,7 47,2 45,5 45,9 45,7 45,0 45,5 48,5 49,1
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 22,1 23,3 24,7 23,0 23,0 24,1 24,7 28,7 31,4
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 52 4,9 55 58 6,5 6,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,4 14,5 15,0 14,6 14,7 14,9 15,0 16,6 18,0
Staat 4,0 3,5 3,9 3,2 3,5 3,6 3,9 5,6 7.2

Schuldverschreibungen des Auslands 29,4 31,0 29,2 30,4 28,2 29,6 29,2 30,1 29,0

Kredite insgesamt 7251 780,5 827,2 785,9 806,5 840,9 827,2 855,2 869,0
kurzfristige Kredite 5711 611,2 640,8 614,9 629,8 660,0 640,8 660,1 670,7
langfristige Kredite 154,1 169,3 186,4 171,0 176,7 180,9 186,4 195,1 198,3
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 412,5 422,6 445,6 430,9 433,8 448,3 445,6 482,6 492,2
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 3372 342,7 351,1 358,7 388,5 396,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 76,9 79,3 78,0 85,0 82,4 88,3 78,0 85,2 87,2
Staat 7,9 8,6 8,9 8,7 8,8 8,8 8,9 8,9 8,9

Kredite an das Ausland 312,7 357,9 381,6 355,1 372,7 392,6 381,6 372,6 376,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2567,8 2 860,0 26119 27746 2700,9 2670,7 26119 2691,8 27138
Anteilsrechte insgesamt 2363,1 2619,8 23993 2542,4 24834 2 458,8 23993 2472,6 24883
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 307,0 393,0 331,2 350,1 305,0 307,5 331,2 361,1 354,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,4 342,4 298,2 301,7 324,4 353,7 347,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 8,1 8,0 6,7 7,7 6,8 57 6,7 7,4 7.8
Borsennotierte Aktien des Auslands 66,6 74,7 72,3 68,5 68,7 67,5 72,3 66,9 67,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 1989,5 2152,2 1995,8 21238 2109,7 2083,8 1995,8 2 044,6 2 066,4
Anteile an Investmentfonds 204,7 240,2 212,6 232,3 217,5 211,9 212,6 219,2 225,4
Geldmarktfonds 7,0 7,6 7,2 6,4 6,0 4,9 7.2 6,5 6,1
Sonstige Investmentfonds 197,8 232,6 205,4 2259 211,5 207,0 205,4 212,7 219,3
Versicherungstechnische Riickstellungen | 62,1 | 64,8 | 41,0 | 47,8 | 45,2 | 42,8 | 41,0 | 47,3 | 46,3
Finanzderivate | 309| 1060 | 922 | 1478| 1644 1990 | 92,2 65,6 | 57,6
Sonstige Forderungen 12429 14525 1525,7 1491,2 1519,3 1533,8 1525,7 1581,3 1578,2
Insgesamt 5397,9 6 045,6 59471 6032,4 5986,3 6 108,2 59471 6044,3 5978,0
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 238,3 252,3 228,7 2453 229,7 226,7 228,7 231,2 234,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 7.1 9,6 9,3 13,4 14,7 12,0 9,3 9,1 8,4
langfristige Schuldverschreibungen 231,2 242,7 219,4 231,8 2151 214,7 219,4 2221 226,4
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 96,1 100,6 90,7 98,6 92,5 90,3 90,7 93,2 94,0
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 52 4,9 55 58 6,5 6,2
finanzielle Kapitalgesellschaften 78,2 83,2 73,4 81,7 76,7 73,8 73,4 74,4 74,3
Staat 0,4 0,4 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Private Haushalte 12,8 11,8 11,3 11,2 10,6 10,7 11,3 11,9 13,3

Schuldverschreibungen des Auslands 142,3 151,7 137,9 146,7 137,2 136,4 137,9 138,0 140,8

Kredite insgesamt 2 269,5 24017 25939 24379 2483,5 2570,7 25939 2607,7 26346
kurzfristige Kredite 830,0 903,3 992,0 932,9 958,5 1010,9 992,0 994,3 1011,4
langfristige Kredite 1439,5 14984 1601,9 1505,1 1525,0 1559,7 1601,9 16134 16232
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1390,7 1468,8 1633,7 1506,8 1540,6 1614,2 16337 1680,0 1699,3
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 337,2 342,7 351,1 358,7 388,5 396,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 961,3 10194 1139,8 10534 10788 11174 11398 1164,0 1180,7
Staat 101,9 114,7 135,3 116,2 119,1 145,7 135,3 127,4 122,5
Kredite aus dem Ausland 878,8 932,9 960,2 931,1 942,9 956,4 960,2 927,7 935,3
Anteilsrechte insgesamt 3260,9 3689,0 2981,1 33919 2994,2 28431 2981,1 3264,2 3259,2
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 739,9 924,8 760,4 840,0 733,9 691,4 760,4 854,7 821,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,4 342,4 298,2 301,7 324,4 353,7 347,0
finanzielle Kapitalgesellschaften 171,9 210,3 151,1 194,3 161,8 138,1 151,1 182,0 165,2
Staat 56,3 69,9 69,2 70,0 70,7 61,4 69,2 78,9 753
Private Haushalte 212,8 259,7 215,7 2333 203,2 190,2 215,7 240,1 234,2
Borsennotierte Aktien des Auslands 995,6 1126,3 824,1 984,0 795,3 732,0 824,1 942,3 976,1
Ubrige Anteilsrechte 1) 15255 16379 1396,6 1567,9 1465,0 1419,7 1396,6 1467,2 1461,4
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2831 2874| 2909| 2833| 2892 2900 2909| 291,8| 2927
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 83,4 | 137,9 | 733 | 146,2 | 1424 | 169,0 | 733 | 44,7 | 39,5
Sonstige Verbindlichkeiten 1276,0 1524,8 1603,9 1547,4 1565,3 1654,8 1603,9 1600,9 1620,8

Insgesamt 7411,2 8293,2 77717 8057,0 77043 77543 77717 8 040,5 8081,6

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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3. Geldvermdégensbildung und Auf3enfinanzierung der privaten Haushalte (unkonsolidiert)

Mrd €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 1Vj. 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen 213,31 146,18 111,83 10,74 27,31 33,06 40,72 | - 15,43 26,07
Bargeld 61,94 60,57 44,97 13,64 11,50 13,69 6,15 2,80 3,94
Einlagen insgesamt 151,36 85,61 66,86 | — 2,90 15,81 19,37 34,57 | - 18,23 22,13

Sichteinlagen 165,34 90,84 47,63 | - 0,99 23,73 20,48 4,41 | - 60,51 | - 18,16

Termineinlagen 1,29 - 5,09 35,17 016 | — 4,31 6,22 33,10 45,80 43,27

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1526 - 0,13 | - 1594 | - 207 - 361 - 732| - 29| - 352 - 299

Schuldverschreibungen insgesamt - 594 - 5,89 25,03 2,86 4,85 5,36 11,96 29,77 20,93
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,08 0,31 2,01 | - 0,01 0,06 0,17 1,79 7,86 6,18
langfristige Schuldverschreibungen - 602| - 620 23,02 2,87 4,80 518 10,17 21,91 14,75
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 255| - 3,70 20,31 2,27 3,77 3,76 10,52 25,63 17,09
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 132| - 083 0,50 0,08 - 0,02 0,21 0,23 0,53 1,12
finanzielle Kapitalgesellschaften - 125| - 257 17,47 2,34 3,18 2,94 9,01 21,58 13,07
Staat 002| - 030 235| - 0,16 0,61 0,61 1,29 3,53 2,90

Schuldverschreibungen des Auslands - 338| - 219 4,72 0,60 1,08 1,60 1,44 4,14 3,84

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 90,20 136,69 78,32 31,08 22,22 9,21 15,82 13,49 11,26
Anteilsrechte insgesamt 48,53 31,80 27,12 8,07 9,88 3,98 5,19 1,32 0,78

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 16,06 14,29 12,38 2,78 5,54 3,36 0,70 0,04 0,25
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 11,92 12,71 9,97 2,02 3,90 2,68 1,36 - 1,10 0,29
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,14 1,58 2,42 0,76 1,64 0,67 | — 0,66 1,14 | - 0,04

Borsennotierte Aktien des Auslands 23,29 10,83 8,73 3,61 235| - 0,45 3,22 0,53| - 0,08

Ubrige Anteilsrechte 1) 9,19 6,69 6,00 1,68 1,99 1,07 1,26 0,75 0,62

Anteile an Investmentfonds 41,67 104,88 51,20 23,01 12,33 5,23 10,63 12,17 10,48
Geldmarktfonds 0,09 0,19 082 | - 0,01 0,28 0,12 0,44 0,44 1,47
Sonstige Investmentfonds 41,58 104,70 50,38 23,03 12,05 511 10,19 11,74 9,00

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 18,34 20,31 | - 0,49 449 - 18| - 131 - 1,81 644 - 0,79

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 47,71 51,63 31,70 6,57 5,62 12,12 7,39 1,45 0,66

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 33,69 27,32 48,64 15,46 12,58 8,64 11,97 13,86 5,43

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

Sonstige Forderungen 2) - 1046 | - 023 - 2,13 16,03 0,41 0,85 | - 19,43 22,68 | - 4,62

Insgesamt 386,85 376,00 292,89 87,24 71,14 67,91 66,60 72,26 58,94

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 83,95 98,17 83,67 20,37 27,92 25,87 9,50 2,65 5,85
kurzfristige Kredite - 561 0,86 2,59 0,66 1,09 0,74 0,10 074| - 0,28
langfristige Kredite 89,55 97,31 81,08 19,71 26,83 25,14 9,40 1,91 6,13
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 85,72 99,89 79,69 19,24 26,63 23,30 10,53 2,89 6,08

Konsumentenkredite - 429| - 089 4,60 0,23 0,91 2,59 0,87 0,54 1,26

Gewerbliche Kredite 251 - 083| - 061 0,91 039 - 001|- 19| - 078| - 149

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 83,17 94,32 82,56 20,70 27,94 24,46 9,45 1,80 4,69

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 0,78 3,85 1,11 - 033 - 002 1,41 0,05 0,85 1,16

Kredite vom Staat und Ausland 0,00| - 000| - 000} - 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,01 0,90 297 | - 094 0,80 1,18 193] - 055| - 0,40

Insgesamt 83,96 99,07 86,65 19,43 28,73 27,06 11,43 2,10 5,45

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 €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 1Vj. 2Vj. 3V. 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Geldvermdogen
Bargeld und Einlagen 2 860,4 3 005,6 31194 3017,4 30474 3084,0 31194 31029 3129,0
Bargeld 324,5 385,1 430,1 398,7 410,2 423,9 430,1 432,9 436,8
Einlagen insgesamt 25358 2620,5 2 689,4 26186 2637,2 2 660,1 2 689,4 2670,0 2692,2

Sichteinlagen 16741 1764,4 1811,7 1763,5 1786,7 1807,3 1811,7 1756,0 17377

Termineinlagen 302,8 297,3 3354 298,5 297,9 307,6 3354 380,2 423,7

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 558,9 558,8 542,3 556,7 552,6 545,3 542,3 533,8 530,8

Schuldverschreibungen insgesamt 113,3 109,6 125,1 109,5 107,8 110,4 125,1 156,9 177,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,6 1.8 3,9 1,7 1.8 1,9 3,9 11,7 18,1
langfristige Schuldverschreibungen 11,7 107,8 121,2 107,8 106,1 108,4 121,2 145,2 159,7
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 76,7 75,3 88,4 75,2 74,7 76,1 88,4 116,1 133,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 10,9 9,8 9,5 9,4 8,9 8,9 9,5 10,1 11,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 63,3 63,2 74,6 63,8 63,3 64,1 74,6 98,2 111,0
Staat 2,6 2,2 4,2 2,0 2,5 3,0 4,2 7.8 10,7

Schuldverschreibungen des Auslands 36,6 34,3 36,7 34,3 33,1 34,3 36,7 40,8 44,7

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1536,6 1900,6 1730,9 1841,6 1699,9 1661,2 1730,9 1824,7 1.866,3
Anteilsrechte insgesamt 801,9 967,8 874,9 927,9 850,5 828,2 874,9 931,6 943,4

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 243,3 296,0 255,8 271,0 236,8 223,2 255,8 282,1 2773
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 204,0 250,4 207,9 224,7 195,7 183,3 207,9 231,5 225,7
finanzielle Kapitalgesellschaften 39,2 45,6 47,9 46,3 a1 39,9 47,9 50,6 51,5

Borsennotierte Aktien des Auslands 180,6 249,2 213,7 2411 2141 210,2 213,7 2273 239,6

Ubrige Anteilsrechte 1) 378,0 422,6 405,3 415,7 399,7 394,8 405,3 422,2 426,6

Anteile an Investmentfonds 734,8 932,7 856,0 913,8 849,3 833,0 856,0 893,1 922,9
Geldmarktfonds 2,3 2,5 3,3 2,5 2,8 2,9 3,3 3,7 52
Sonstige Investmentfonds 732,4 930,2 852,7 911,3 846,5 830,1 852,7 889,4 917,7

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 412,2 432,5 11,3 50,2 46,8 44,0 11,3 47,5 46,6

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 11121 1162,2 1087,1 1276,4 1152,8 1096,9 1087,1 11125 1119,5

Anspriiche aus Ruckstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 956,8 986,1 1117,7 1123,7 11143 1109,9 1117,7 1126,6 1124,8

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

Sonstige Forderungen 2) 27,9 27,5 26,5 26,0 27,8 27,5 26,5 27,0 27,7

Insgesamt 7019,3 7 623,9 7 248,0 7 444,8 7 196,8 71339 7 248,0 7 398,1 7 4917

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 19238 20243 2111,8 20454 2 074,6 2102,7 2111,8 2114,5 2120,2
kurzfristige Kredite 53,2 53,0 55,5 53,7 54,8 55,8 55,5 56,6 56,4
langfristige Kredite 1870,6 19713 2 056,3 1991,7 2019,8 2047,0 2 056,3 20579 2063,8
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 14475 1549,3 1632,3 1569,5 1597,8 1621,3 1632,3 1636,2 16421

Konsumentenkredite 226,1 224,5 228,9 224,9 225,5 228,1 2289 229,7 230,8

Gewerbliche Kredite 250,2 250,5 250,6 251,1 251,3 253,4 250,6 248,6 2473

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1824,6 1920,3 2004,0 1941,0 1968,8 1995,3 2004,0 2005,8 2010,5

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 99,1 104,0 107,8 104,4 105,8 107,4 107,8 108,8 109,7

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 19,5 20,3 23,4 19,4 20,3 21,5 23,4 22,9 22,5

Insgesamt 19433 2 044,6 2135,2 2 064,8 2094,9 2124,2 2135,2 21374 2142,6

1 Einschl. nicht bdrsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich
angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

1. Gesamtstaat: Finanzierungssaldo und Schuldenstand in Maastricht-Abgrenzung

Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
gemaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in %

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 43,7 + 79 + 13,9 + 10,7 + 11,1 + 1,3 + 0,2 + 04 + 0,3 + 0,3
+ 65,6 + 21,0 + 12,0 + 16,7 + 16,0 + 19 + 0,6 + 04 + 0,5 + 0,5
+ 53,0 + 21,5 + 14,0 + 84 + 9,1 + 15 + 0,6 + 04 + 0,2 + 0,3
- 147,7 - 871 - 32,6 + 69 - 348 - 43 - 26 - 10 + 0,2 - 10
- 1297 - 1442 + 56 + 6,2 + 2,6 - 36 - 4,0 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 96,9 - 1243 + 14,4 + 47 + 83 2,5 - 3.2 + 04 + 0,1 + 0,2
- 759 - 61,0 - 30 + 1,3 - 13,2 - 43 - 35 - 02 + 0,1 - 08
- 53,8 - 832 + 87 + 49 + 15,8 - 29 - 4,4 + 0,5 + 0,3 + 08
- 46 - 36,2 + 18,2 + 58 + 77 - 02 - 19 + 1,0 + 03 + 0,4
- 923 - 88,0 - 38 - 11 + 06 - 4,7 - 4,4 - 0,2 - 01 + 0,0
- 421 - 392 - 31 - 68 + 7,0 - 2,1 - 19 - 02 - 03 + 0,3
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
21303 13615 616,8 168,3 0,8 65,2 41,7 189 52 0,0
2 083,7 1334,5 603,2 162,2 0,7 61,9 39,7 17,9 4,8 0,0
2 069,9 13123 612,7 161,4 0,9 59,6 37.8 17,6 4,6 0,0
2340,8 1526,5 664,4 163,2 7.6 68,8 44,8 19,5 4,8 0,2
24955 1679,3 665,3 165,3 0,6 69,0 46,4 18,4 4,6 0,0
2561,7 1776,0 634,2 172,2 2,8 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
2369,9 1552,1 667,7 163,2 16,4 69,6 45,6 19,6 4,8 0,5
2419,8 1602,1 667,9 164,3 21,4 69,1 45,8 19,1 4,7 0,6
24535 1630,1 673,4 163,8 24,4 68,9 45,8 18,9 4,6 0,7
2495,5 1679,3 665,3 165,3 0,6 69,0 46,4 18,4 4,6 0,0
2499,1 1684,3 663,4 164,9 3,4 67,6 45,6 17,9 4,5 0,1
25374 1723,4 660,2 166,8 3,7 67,4 45,8 17,5 4,4 0,1
2551,3 1757,0 643,8 166,6 4,2 66,8 46,0 16,9 4,4 0,1
2561,7 1776,0 634,2 172,2 2,8 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
2586,7 17984 631,8 1731 3,5 65,7 45,7 16,0 4,4 0,1
2585,2 1805,7 623,3 172,9 2,7 64,6 45,1 15,6 4,3 0,1

des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR ESVG 2010. 1 Steuern und Sozial-
beitrdge zzgl. Zéllen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungsfonds.

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrage sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
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
1557,2 808,1 572,6 176,6 1491,6 805,6 260,3 176,4 78,5 31,2 139,7 + 65,6 1387,7
1616,5 834,7 598,2 183,6 1563,4 846,2 273,6 187,4 84,2 27,4 144,5 + 53,0 1440,0
1569,9 781,7 608,1 180,1 1717,6 904,5 285,2 21,3 92,9 21,7 201,9 - 147,7 1396,7
1712,9 889,0 632,1 191,8 1842,6 941,1 295,4 226,6 92,5 21,1 266,0 - 129,7 15287
1821,2 955,9 666,8 198,6 19181 974,0 307,9 238,4 100,9 26,5 270,4 - 96,9 1633,4
in % des BIP
45,5 23,7 16,8 5.0 44,2 24,0 7,7 52 2,2 1,0 4,1 + 1.3 40,7
46,3 24,0 17,0 52 44,3 23,9 7,7 5,2 2,3 0,9 41 + 19 41,2
46,5 24,0 17,2 53 45,0 24,4 7,9 54 2,4 0,8 4,2 + 15 41,4
46,1 23,0 17,9 53 50,5 26,6 8,4 6,2 2,7 0,6 5,9 - 43 41,0
47,3 24,6 17,5 53 50,9 26,0 82 6,3 2,6 0,6 7,4 - 36 42,3
47,0 24,7 17,2 51 49,5 25,1 7.9 6,1 2,6 0,7 7,0 - 25 42,1
Zuwachsraten in %
+ 4,2 + 4,6 + 4,8 + 0,5 + 3,8 + 4,0 + 4,1 + 4.3 + 5,1 - 93 + 4,5 + 4,7
+ 47 + 45 + 4,2 + 76 + 33 + 2,6 + 39 + 41 + 97 - 78 + 51 + 4,4
+ 3,8 + 3,3 + 45 + 4,0 + 4.8 + 5,1 + 5,1 + 6,2 + 7,2 - 12,0 + 3,5 + 3,8
- 29 - 63 + 16 - 19 + 99 + 69 + 4.2 + 12,7 + 10,4 - 20,8 + 39,7 - 30
+ 9.1 + 13,7 + 3,9 + 65 + 7.3 + 4,1 + 3,6 + 7,2 - 05 - 31 + 31,7 + 94
+ 6,3 + 75 + 5,5 + 3,6 + 4.1 + 3,5 + 4.3 + 5,2 + 9,0 + 25,8 + 1,7 + 6,9
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3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)

Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2023

59°

Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- | Zins- Sach- | Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- aus- investi- | aktio- Einnah- | Aus- Ein- Aus-
gesamt 4| Steuern | nen 5) gesamt 4)| gaben schiisse | gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) | gaben Saldo nahmen | gaben Saldo
859,7 705,8 8,8 842,8 251,3 320,8 43,3 48,3 11,7 + 16,8 601,8 594,8 + 7,1 13525 1328,6 + 23,9
897,6 734,5 7.7 867,8 261,5 327,2 41,9 51,7 13,8 + 29,8 631,5 622,0 + 95| 14149 | 13756 + 393
949,2 776,3 6,0 904,0 272,4 337,3 39,1 55,1 16,1 + 452 656,2 642,5 + 13,6 | 1488,1 | 14293 + 58,8
1007,7 799,4 11,0 973,9 285,9 348,9 33,5 62,2 16,8 + 337 685,0 676,7 + 83| 1571,2| 15292 + 42,0
944,3 739,9 13,7 1109,7 299,4 422,0 25,8 68,6 59,9 - 1654 719,5 747,8 - 283 | 15162 | 17099 -193,7
1105,4 833,3 253 | 12399 310,7 530,8 21,0 69,3 26,1 - 1345 769,2 7771 - 79| 17016 | 1844,0 -142,4
1145,2 895,9 32,4 | 12870 325,7 499,6 33,5 72,5 79,3 - 141,8 800,6 794,8 + 59| 1773,0] 1908,9 -135,9
240,7 185,3 4,3 300,6 75,5 130,8 7.3 11 14,6 - 599 |m 1824 |p 1963 |P — 13,9 |p 3852 |p 4589 |p - 738
267,0 195,8 7.5 2971 74,8 122,7 10,7 15,2 10,5 - 30,2 |® 1859 |p 197,0 | P — 11,1 | P 414,1 | P 4553 | P — 41,2
270,9 210,7 7.4 290,2 75,8 116,3 -04 16,5 10,4 - 193 |mM1834 | 1919 |pP - 86 |P 413,5|p 4414 |p - 27,8
332,9 237,7 6,1 347,8 84,1 153,4 3,1 26,4 -9.4 - 149|P 1973|1904 |P + 69 |pP 4926 |p 5006 |P - 80
2782 | 2240 50| 2793 796 | 1168 55 11,9 70| - 1,0|m1938|m1998|m - 60|m4303|m4373|m - 71
288,0 224,6 51 294,2 77,8 126,4 10,6 15,3 5,9 - 6,2 |p 1999 | P 196,7 | P + 3,2 |p 4447 | p 447,7 | P — 3,1
272,3 207,0 13,3 303,4 78,1 117,0 10,8 17,7 10,8 - 310”1940 | P 1976 | P — 3,6 |P 423,1|p 457,7 | P - 34,6
314,6 2445 9,0 409,6 89,7 139,0 6,5 27,5 55,6 - 950 | P 2105 P 1981 |P + 12,4 |p 481,8|p 5644 | P - 825
281,9| 2154 93| 331,8 81,3| 131,6| 201 136 178 - 49,9 |m 1954 | 2008 | P — 54 |p 4417 |p 4970 |m - 553

Quelle: Eigene Berechnung unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bundes-
amtes. 1 Jahresangaben gemaR den Vierteljahresangaben des Statistischen Bundesam-
tes, Daten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte. 2 Die Jahres-
ergebnisse weichen von der Summe der Vierteljahreszahlen ab, da es sich bei Letzteren
stets um vorldufige Angaben handelt. Vierteljahresangaben bei einzelnen Versiche-
rungszweigen geschatzt. 3 Die Entwicklungen bei den ausgewiesenen Ausgabenarten

werden teilweise durch statistische Umstellungen beeinflusst. 4 Einschl. Differenzen im
Verrechnungsverkehr zwischen den Gebietskorperschaften. 5 Auf der Einnahmenseite
beinhaltet dies als Beteiligungsverauerungen und als Darlehensriickfliisse verbuchte Er-
I6se, auf der Ausgabenseite Beteiligungserwerbe und Darlehensvergaben. 6 Ohne Zu-
schuss zum Defizitausgleich oder Darlehen des Bundes an die Bundesagentur fiir

Arbeit.

4. Gebietskorperschaften: Haushaltsentwicklung von Bund, Landern und Gemeinden (Finanzstatistik)

1Vj.
2V,
3Vj.
avj.

Mrd €
Bund Lander 2)3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
344,7 338,4 + 62 380,2 372,0 + 82 247,1 241,7 + 54
357,8 352,8 + 50 396,7 385,5 + 11,3 258,5 247,7 + 10,7
374,4 363,5 + 10,9 419,6 399,8 + 199 270,0 260,1 + 98
382,5 369,2 + 13,3 436,3 419,3 + 17,0 282,4 276,7 + 57
341,4 4721 -130,7 455,5 489,0 - 336 295,2 293,2 + 20
370,3 585,9 - 215,6 509,3 508,7 + 05 308,0 303,4 + 46
399,6 515,6 - 116,0 534,8 522,5 + 123 328,5 325,8 + 27
75,0 127,5 - 525 113,7 120,7 - 71 61,1 69,7 8,6
86,4 123,5 - 371 122,8 122,0 + 08 74,6 71,7 + 29
93,9 128,7 - 34,7 1259 120,2 + 57 74,6 74,9 - 03
115,1 206,3 - 91,2 145,6 144,5 + 1,2 97,6 87,0 + 10,6
94,7 114,0 - 193 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54
99,7 123,5 - 237 133,2 123,6 + 96 81,0 77,3 + 37
89,0 127,8 - 387 126,1 121,4 + 47 81,1 80,3 + 08
116,1 150,4 - 34,2 139,6 153,4 - 138 98,0 94,5 + 35
96,2 116,9 - 207 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 - 77
101,8 119,8 - 18,0 138,5 133,6 + 49 87,0 86,6 + 04

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt und eigene Berech-
nungen. 1 Soweit die Gewinnabfiihrung der Bundesbank nach Uberschreiten eines
Schwellenwerts bei Sondervermégen des Bundes zur Schuldentilgung eingesetzt wird,

bleibt sie hier unberiicksichtigt. 2 Einschl. der Kommunalebene der Stadtstaaten. 3 Da-
ten der Kern- und der zum Staatssektor zahlenden Extrahaushalte.
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5. Gebietskorperschaften: Steuereinnahmen

Mio €
Bund, Lander und Europaische Union
Nachrichtlich:
Saldo nicht Im Bundeshaus-
Européische verrechneter halt abgesetzte
Zeit Insgesamt zusammen Bund 1) Lander 1) Union 2) Gemeinden 3) Steueranteile 4) Betrage 5)
2016 705 797 606 965 316 854 260 837 29273 98 648 + 186 27 836
2017 734540 629 458 336 730 271046 21682 105 158 - 76 27 368
2018 776 314 665 005 349 134 287 282 28589 111308 + 1 26 775
2019 799 416 684 491 355 050 298519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739911 632 268 313 381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
2021 833337 706 978 342988 325768 38222 125 000 + 1359 29321
2022 895 854 760 321 372121 349 583 38617 134 146 + 1387 34911
2021 1Vj. 189 316 159 271 72814 73137 13320 19 882 + 10163 6 887
2Vj. 191 931 163 158 81129 74 024 8005 29 609 - 835 7 438
3Vj. 211 364 180 378 87 603 84312 8 464 29726 + 1260 7 823
4Vj. 240726 204171 101 442 94 295 8433 45784 - 9229 7173
2022 1Vj. 224006 189 158 92 112 87 240 9 806 24772 + 10077 7261
2Vj. 224 538 190 982 94 153 86 852 9977 34149 - 594 11576
3Vj. 205 544 174 232 84078 80 020 10133 33618 2306 7953
4Vj. 241767 205950 101 778 95 471 8702 41 607 - 5790 8121
2023 1Vj. 220950 186 173 93 366 83536 9271 26 505 + 8271 7 665
2Vj. 221225 186 597 94 492 82961 9144 35152 - 525 8959
3Vj. 195 334 98 626 87 824 8884 8678
2022 Sept. 66 745 32551 30738 3455 2373
2023 Sept. 74 690 37728 33970 2992 2626
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteu-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Gberwiesenen Bundes- ern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz zwi-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemein-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum deanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im glei-
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrdge siehe chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Funote
letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 7) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- | schaft- ertrag- zu- Umsatz- umsatz- umla- steuern Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) | sammen steuer 3) steuer 4) steuer 5) steuer 6) sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
2016 648 309 291492 184 826 53833 27 442 25391 217090 | 165932 51157 7831 | 104 441 22342 5113 41 345
2017 674 598 312 462 195524 59 428 29 259 28251 226355 | 170498 55 856 8580 99 934 22 205 5063 45141
2018 713576 332141 208 231 60 415 33425 30 069 234800 | 175437 59 363 9078 | 108586 23913 5057 48571
2019 735 869 344016 219 660 63711 32013 28 632 243256 | 183113 60 143 8114 | 109548 25850 5085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 24268 28 261 219484 | 168 700 50 784 3954 | 105632 27775 4734 50 107
2021 760 953 370296 218 407 72342 42124 37423 250800 | 187 631 63 169 4951 98 171 31613 5122 53976
2022 814 886 390 111 227 205 77 411 46 334 39161 284850 | 198201 86 649 6347 96 652 30 097 6829 54 565
2021 1Vj. 171974 86 381 50 854 17 826 10 203 7 498 54 795 45 403 9392 252 21712 7757 1076 12703
2\Vj. 175 242 84 505 50783 14 347 8860 10515 57 634 43 399 14 235 1215 23210 7 398 1281 12 085
3Vj. 193910 90619 53857 17 973 9853 8936 69 528 49 052 20476 1189 23 469 7813 1292 13532
4Vj. 219827 108 791 62913 22196 13 208 10 474 68 843 49777 19 066 2295 29780 8645 1473 15 656
2022 1Vj. 203130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73584 54 234 19 350 615 22 252 8975 1459 13972
2\Vj. 204 740 101 822 60 363 17 194 11 246 13019 67 763 46 755 21008 1521 24 441 7 564 1630 13758
3V;j. 185 552 82392 43 431 17 598 10724 10 639 71164 49 323 21841 1471 21657 7115 1753 11320
4Vj. 221 464 109 652 67 205 21704 13186 7557 72339 47 889 24 451 2740 28302 6444 1987 15514
2023 1Vj. 199 764 94 453 55 669 19728 10 700 8357 73522 52197 21325 370 23110 6815 1494 13591
2Vj. 199 993 98917 59 538 15 467 12 406 11 506 67 260 47 855 19 405 1499 24740 6142 1435 13396
3Vj. 208 722 98 832 56 370 17 010 9902 15 550 76 093 56 986 19 106 1583 24 665 6160 1389 13388
2022 Sept. 71161 36 801 774 16 856 10 535 1668 23746 16 749 6997 1 7579 2365 669 4416
2023 Sept. 80 597 46 034 17 382 16 976 9 906 1771 23747 17 707 6 040 2 8571 1856 387 5907

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

sorgezulage. 4 Nach Abzug der Arbeitnehmererstattungen und Forschungszulage.
5 Nach Abzug der Forschungszulage. 6 Abgeltungsteuer auf Zins- und VerauRerungser-
trage, nicht veranlagte Steuern vom Ertrag. 7 Die haufiger angepasste Verteilung des
Aufkommens auf Bund, Lander und Gemeinden ist in § 1 FAG geregelt. Aufkommens-
anteile von Bund/Landern/Gemeinden (in %) fir 2022: 46,6/50,5/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Ldndern (in %) fur 2022: 41,4/58,6.
9 Aufgliederung s. Tabelle X. 7.
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7. Bund, Lander und Gemeinden: Einzelsteuern
Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- | daritdts- | Tabak- cherung- | zeug- Strom- Alkohol- erwerb- | schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
Zeit steuer zuschlag | steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
2016 40 091 16 855 14 186 12763 8952 6 569 2070 2955 12 408 7 006 1809 1119 65319 50 103 13 654
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55 904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71 661 55527 14 439
2020 37 635 18676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2 044 1076 61489 45 471 14676
2021 37120 11028 14733 14 980 9 546 6691 2 089 1984 18335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
2022 33667 11978 14 229 15672 9499 6830 2191 2585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15282
2021 1Vj. 4126 3171 2585 6776 2 567 1692 395 400 4716 2110 578 353 17 594 13798 3503
2Vj. 8717 2 546 4053 2843 2 469 1640 528 413 4231 2374 538 255 17 904 13692 4034
3Vi. 9532 2338 3636 2911 2381 1618 514 538 4571 2 457 516 269 18 643 14 215 4133
4Vj. 14 745 2972 4458 2 449 2130 1741 651 633 4816 2884 700 244 23194 19 546 3316
2022 1Vj. 4 452 2 840 2372 7175 2594 1785 531 503 5061 2827 701 385 21492 17 454 3577
2Vij. 9092 3518 3648 2872 2433 1722 505 651 4 406 2238 661 259 21318 16 839 4077
3Vj. 7103 2571 3742 3059 2325 1598 549 710 4100 2138 596 281 21463 16792 4249
4Vj. 13 020 3049 4 467 2 567 2147 1725 606 722 3555 2023 611 254 23043 19 298 3380
2023 1Vj. 4362 2888 2 669 7 637 2632 1749 530 643 3362 2368 666 420 21555 17 471 3610
2Vj. 8796 3649 3830 3091 2475 1669 517 712 2937 2323 615 267 22731 18117 4192
3Vj. 9477 2 607 3879 3309 2339 1749 532 773 2997 2302 577 284
2022 Sept. 2117 1604 1385 812 695 541 181 244 1355 718 189 102
2023 Sept. 3077 1572 1260 875 773 583 167 265 892 656 203 104
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermdgen 3)
darunter: darunter: Beteili-
gungen, Nach-
Kranken- Saldo der Darlehen richtlich:
Zahlungen versiche- Einnahmen und Verwal-
des rung der und Hypo- Grund- tungsver-
Zeit insgesamt | Beitrdge 2) | Bundes insgesamt | Renten Rentner Ausgaben | insgesamt | Einlagen 4 | Wertpapiere | theken 5) stiicke mogen
2016 286 399 202 249 83154 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 35366 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 20 960 + 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
2022 363 871 258 269 104 876 360 436 308 168 23792 + 3435 46 087 44 181 1399 457 51 3746
2021 1Vj. 83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 - 2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
2Vij. 86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 345 53 3871
3V 85535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 345 53 3840
4Vj. 92 818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40 310 1241 370 52 3835
2022 1Vj. 86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 399 65 3783
2Vij. 90 040 63978 25879 87 138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 406 65 3761
3Vi. 89 284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 415 51 3775
4Vj. 96 931 70750 25995 93 444 79 944 6170 + 3487 46 082 44 186 1399 446 51 3767
2023 1Vj. 91370 64171 26972 92422 79 330 6142 - 1052 45 109 43 030 1569 460 51 3724
2Vj. 94 735 67 459 26 942 92 585 79177 6165 + 2151 47 245 45 043 1693 461 48 3705
3Vj. 93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 481 34 3703
Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrdge fir Empfanger offentlicher Geldleistungen.
Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen 3 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da teljahresende. 4 Einschl. Barmittel. 5 Ohne Darlehen an andere Sozialversicherungstra-

Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse ger.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung

Mio €

Einnahmen Ausgaben Nachrichtlich:

Zuschuss

darunter: darunter: zum Defizit-
Saldo der ausgleich
Ver- Einnahmen | oder
Insolvenz- Bundes- Arbeitslosen- | Kurzarbeiter- | berufliche Insolvenz- waltungs- und Darlehen
Zeit insgesamt 1) | Beitrage geldumlage | beteiligung | insgesamt geld 2) geld 3) Forderung 4 | geld ausgaben 5) | Ausgaben des Bundes

2016 36 352 31186 1114 - 30 889 14 435 749 7 035 595 5314 + 5463 -
2017 37819 32501 882 - 31867 14 055 769 7043 687 6444 | + 50952 -
2018 39335 34172 622 - 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
2019 35285 29 851 638 - 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28236 630 - 61013 20617 22719 7384 1214 6076 | - 27335 6913
2021 35830 29 571 1302 - 57 570 19 460 21003 7475 493 6 080 - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 - 37530 16 588 3865 7125 534 6256 | + 300 423
2021 1Vj. 8228 6747 289 - 18 260 5956 8006 1935 184 1391 - 10033 -
2Vj. 8830 7 301 324 - 16 720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7890 -
3Vj. 8791 7 290 330 - 12 042 4447 3631 1744 91 1452 - 3251 -
4Vj. 9982 8234 359 - 10 547 4028 1871 1884 110 1785 - 565 16 935
2022 1Vj. 8 827 7374 251 - 10 685 4424 2087 1821 135 1412 - 1858 -
2Vj. 9327 7 857 262 - 9457 4091 1215 1794 147 1450 | - 130 -
3Vj. 9278 7740 261 - 8401 4056 408 1621 107 1506 | + 877 -
4Vj. 10 398 8679 289 - 8987 4016 156 1889 145 1888 | + 141 423
2023 1Vj. 9836 8442 178 - 9942 4727 592 1858 376 1550 | - 106 -
2Vj. 10 387 8976 186 - 9661 4 604 380 1902 271 1689 + 726 -
3V;j. 10 361 8804 182 - 9351 4712 141 1775 284 1691 + 1010 -

Quelle: Bundesagentur flr Arbeit und eigene Berechnungen. * Einschl. der Zufihrungen dung, Forderung der Arbeitsaufnahme, Rehabilitation, Integration, Entgeltsicherung
an den Versorgungsfonds. 1 Ohne Zuschisse zum Defizitausgleich oder Darlehen des und Forderung von Existenzgrindungen. 5 Einschl. Einzugskostenvergitung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
beitergeld, Transfermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bil- Arbeitsuchende.

10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
zahn- Saldo der
arztliche Ver- Einnahmen
Bundes- Krankenhaus-| Arznei- arztliche Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und
Zeit insgesamt Beitrage mittel 2) insgesamt behandlung | mittel Behandlung | lung 3) Hilfsmittel geld ausgaben 4) | Ausgaben
2016 223692 206 830 14 000 222936 70 450 35981 37 300 13790 14 256 11677 11032 + 757
2017 233814 216 227 14 500 230773 72 303 37 389 38792 14 070 14776 12 281 10912 + 3041
2018 242 360 224912 14 500 239 706 74 506 38 327 39 968 14 490 15 965 13 090 11564 | + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41541 15010 17 656 14 402 11136 | - 1145
2020 269 158 237 588 27 940 275 268 78 531 42 906 44131 14 967 18133 15 956 11864 - 6110
2021 289 270 249734 36 977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20163 16 612 11727 - 5332
2022 315 248 262 367 50 223 310 594 85 061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2021 1Vj. 72970 59 338 13303 72 660 19 631 11175 11564 4069 4 564 4287 2967 + 310
2Vj. 71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5085 4120 2850 | - 2529
3Vj. 70 592 61899 7942 73 569 20748 11756 10 730 4060 5085 4004 2849 | - 2977
4Vj. 74 020 66 678 5767 73 209 21340 12 043 11252 4062 5290 4200 3109 + 810
2022 1Vj. 79 253 62 142 17 049 81493 20 550 11891 11847 4286 5216 4574 3510 - 2240
2Vj. 79112 64611 14 280 79 269 21080 12053 11753 4249 5335 4457 2958 | - 158
3Vj. 75516 65 242 9 804 75011 21164 12221 11384 3956 5352 4441 2996 + 505
4Vj. 81512 70384 9091 74 894 21659 12 242 11 566 4310 5442 4 486 3148 + 6617
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22 196 12 209 12012 4370 5621 4927 3169 - 3875
2Vj. 73722 68 792 4495 76 031 22326 12284 11762 4476 5762 4682 3166 | - 2309
Quelle: Bundesministerium fur Gesundheit und eigene Berechnungen. 1 Die endgdilti- Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
gen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor veréffentlichten hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen fir den

Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. Ohne Einnahmen und Beitragseinzug durch andere Sozialversicherungstrager.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland
11. Soziale Pflegeversicherung: Haushaltsentwicklung »
Mio €
Einnahmen Ausgaben 1)
darunter: darunter:
Saldo der
stationdre Beitrage zur Einnahmen
Pflege- Pflege Rentenver- Verwaltungs- und
insgesamt Beitrage insgesamt sachleistung insgesamt 2) Pflegegeld sicherung 3) ausgaben Ausgaben
32171 32100 30936 4904 13539 6673 983 1422 + 1235
36 305 36 248 38 862 6923 16 034 10010 1611 1606 - 2 557
37 949 37 886 41 265 7703 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 12 786 2714 1946 + 1338
52 573 49 764 53903 9573 16511 13 865 3070 2024 - 1330
57 944 52 604 60 100 10 405 20542 14 872 3223 2 166 - 2156
12 093 11831 13344 2355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13390 2393 4182 3466 783 509 - 767
14 853 13 242 13 595 2 475 4270 3 646 788 503 + 1258
12912 12 412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523
13708 13021 15 387 2638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13169 14 698 2876 5377 3846 843 570 - 415
14 227 13 668 14 392 2745 5539 3940 869 561 - 165

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit und eigene Berechnungen. * Die endg(iltigen
Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor veréffentlichten Vier-

teljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. der Zuflihrungen

12. Maastricht-Verschuldung nach Glaubigern

an den Vorsorgefonds. 2 Einschl. Leistungen der Kurzzeitpflege sowie der Tages-/
Nachtpflege. 3 Fir nicht erwerbsméaRige Pflegepersonen.

Mio €
Bankensystem Inlandische Nichtbanken
sonstige inlandische finanzielle
Bundesbank inlandische MFls Unternehmen sonstige Inlander-Glaubiger Ausland
darunter: darunter: darunter: darunter: darunter:
Insgesamt insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere | insgesamt Wertpapiere
2161570 205 391 191 880 585 375 223 407 211515 111 843 48712 14182 1110577 1012273
2130325 319 159 305 301 546 063 194 619 180 104 81125 56 798 10 456 1028 201 941 750
2083 675 364 731 350 487 504 476 167 506 186 346 89 794 56 071 8725 972 052 892 222
2 069 889 366 562 352 025 468 957 158 119 183714 88771 61 050 7225 989 606 908 749
2 340 849 522392 507 534 505 373 157 828 191 231 99 840 54 238 8373 1067 615 996 417
2 495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038353 969 245
2561675 742 514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10 782 1040723 975 545
2 369 872 561 444 546 540 480 026 162 961 190 136 99 333 63 796 8 060 1074 470 1010 641
2419762 620 473 605 430 482 767 151182 189 993 99 735 52 647 7 699 1073 882 1008 532
2453 545 669 659 654 600 484 986 152 068 191 571 101 742 54 275 8070 1053 054 987 736
2 495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038353 969 245
2499123 737 978 722 843 481772 143 411 194 096 106 165 50 834 6959 1034 442 967 915
2537417 759 385 744 213 485 392 133999 202 680 115576 53 648 8086 1036311 970 548
2551283 741 360 726 147 515161 126 865 202 278 116 268 53 765 8987 1038718 968 178
2561675 742 514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10 782 1040723 975 545
2586 725 741 587 726 326 480 745 129372 208 933 124776 63 130 16123 1092 330 1029 400
2585 237 719 981 704 639 459 051 126 047 209 149 124 765 64 680 20 887 1132377 1069 277

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

desamts.
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X. Offentliche Finanzen in Deutschland

13. Maastricht-Verschuldung nach Arten

Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegenliber anderen | gegeniber anderen
Insgesamt Einlagen 1) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Gesamtstaat
2161570 15 491 69 715 1483 871 96 254 496 239
2130325 14 298 48789 1484 462 88 841 493 935
2083675 14 680 52572 1456 160 79171 481 091
2 069 839 14 449 56 350 1458 540 64 464 476 086
2 340 849 14 486 173 851 1596 141 85384 470 987
2369 872 12 283 190 039 1637 496 62 705 467 348
2419762 13 065 182 676 1689 902 69 170 464 949
2 453 545 13 565 192 489 1711727 70 496 465 268
2 495 538 17 743 195 421 1729876 88 481 464 017
2499123 15 676 172 809 1774484 70930 465 223
2537 417 17 793 161 844 1810578 76 484 470718
2551283 22 631 149 825 1796 620 82 049 500 158
2561675 16 985 150 371 1818189 112199 463 933
2586725 14913 145 595 1880 403 83390 462 424
2585 237 14 829 154 379 1891236 66 907 457 886
Bund
1365579 15 491 55 208 1123853 50 004 121022 556 8567
1361492 14 298 36 297 1131896 48 305 130 696 1131 10618
1334500 14 680 42 246 1107 140 43 067 127 367 933 9975
1312338 14 449 38 480 1101 866 29 956 127 587 605 10 301
1526 491 14 486 154 498 1180 683 48 414 128 410 609 14521
1552 060 12 283 167 485 1212 495 31284 128513 604 22929
1602 137 13 065 165 374 1259 206 36 297 128 195 647 29 448
1630 056 13 565 170 962 1280 586 37 116 127 826 693 31382
1679310 17 743 176 428 1300416 57 779 126 943 618 8078
1684 290 15676 155123 1340 340 41 680 131472 576 10 430
1723415 17 793 147 681 1373616 47 196 137 129 623 10 491
1757 005 22 631 144 999 1369 628 55 559 164 188 828 13101
1775982 16 985 146 989 1391638 93 352 127 017 8815 90M
1798377 14913 140 499 1456 147 59 981 126 837 3664 10 500
1805711 14 829 150 168 1471888 42105 126 722 2889 11235
Lander
642 291 - 14515 361996 20482 245 298 11273 1694
616 785 - 12543 354 688 19 790 229764 14038 2 046
603 166 - 10332 351994 19 250 221590 14 035 1891
612 698 - 17 873 360 495 19076 215254 14934 1826
664 421 - 19 354 419 862 19 481 205 724 11924 1410
667 651 - 22556 429 623 14 375 201 097 10 942 1995
667 940 - 17 304 435709 16178 198 750 12 454 2041
673373 - 21528 436 499 16 334 199 012 1414 2110
665 250 - 18 994 434 930 14074 197 252 12 441 1772
663 427 - 17 688 439 767 12533 193 438 11634 1915
660 169 - 14 166 442 621 12 404 190 979 11393 1742
643 827 - 4828 432 653 14 873 191472 14 067 2147
634 152 - 3384 432 186 9881 188 702 11585 1719
631772 - 5099 429 985 10929 185 759 11918 2360
623 344 - 4215 424 818 11664 182 648 13336 2041
Gemeinden
166 205 - - 2404 27 002 136 798 1819 431
168 305 - - 3082 24909 140 314 1881 466
162 175 - 1 3046 20903 138 225 1884 497
161 367 - - 2996 19 607 138763 1856 532
163 163 - - 3366 18520 141 276 1402 330
163 189 - - 3121 17 998 142 070 2009 325
164 321 - - 3121 18 969 142 231 2070 323
163 772 - - 3000 18 156 142 616 2127 321
165316 - - 3241 18011 144 064 1813 313
164 860 - - 3052 17 532 144 276 1884 349
166 840 - - 2902 17 566 146 373 1724 370
166 624 - - 2856 15 623 148 145 2098 392
172 244 - - 2 896 17917 151431 1614 399
173 058 - - 2883 17 102 153 073 2163 422
172 862 - - 2988 17 667 152 207 1746 748

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegenuber anderen
Insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
1232 - - - 562 670 89 3044
807 - - - 262 545 15 3934
704 - - - 388 316 16 4506
899 - - - 375 524 16 4753
7 641 - - - 7128 513 6931 4 606
16 381 - - - 15985 395 15853 4160
21395 - - - 20995 400 20 860 4220
24 449 - - - 24053 395 23872 4292
553 - - - 131 422 19 4729
3378 - - - 2883 496 2739 4140
3690 - - - 3098 592 2958 4095
4151 - - - 3459 692 3330 4683
2755 - - - 608 2147 1442 12328
3527 - - - 1411 2116 2263 6728
2733 - - - 591 2142 1442 5389

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-
desamts und der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH. 1 Insbesondere
Verbindlichkeiten aus dem Minzumlauf. 2 Forderungen und Verbindlichkeiten gegen-

14. Maastricht-Verschuldung des Bundes nach Arten und Instrumenten

Uber anderen staatlichen Ebenen umfassen neben den direkten Kreditbeziehungen auch
die Bestande am Markt erworbener Wertpapiere. Kein Ausweis beim Gesamtstaat, da
Verschuldung und Forderungen zwischen den staatlichen Ebenen konsolidiert sind.

Mio €
Bargeld und Einlagen 2) | Wertpapierverschuldung
darunter: 3) darunter: 3)
konven- Kapitalin-
konven- konven- tionelle Unver- inflations- | dexierung
tionelle tionelle Bundes- zinsliche Grine indexierte | inflations- | Kredit-
Tages- Bundes- Bundes- schatzan- Schatzan- Bundes- Bundes- Bundeswert{ indexierter | verschul-
Insgesamt 1)| insgesamt 1)} anleihe insgesamt 1| anleihen obligationen| weisungen 4) | weisungen 5) | schatzbriefe | wertpapiere | papiere 6) | Wertpapiere| dung 1)

987 909 6675 . 917 584 564 137 173 949 102 083 37385 10 287 13 464 506 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754 571913 164514 105 684 40 795 9649 19 540 1336 78 685
1086 173 9981 2495 | 1013072 577 798 166 471 113 637 104 409 9471 24730 1369 63121
1337 160 10 890 1975 | 1084019 602 624 185 586 126 220 85 867 8704 35906 2396 242 251
1346 869 10 429 2154 | 1121331 615 200 199 284 130 648 58 297 8208 44 241 3961 215109
1390377 9742 1725 | 1177 168 631425 217 586 17719 56 222 6818 52119 5374 203 467
1392735 10 582 1397 | 1192025 643 200 234759 110 029 50 004 4488 51718 4730 190 127
1398472 12146 1187 | 1206 203 653 823 244 633 103 445 27 951 2375 63 245 5368 180 123
1371933 13949 1070 | 1188463 663 296 232387 96 389 18 536 1305 74 495 5607 169 521
1365579 15491 1010 | 1179062 670 245 221551 95 727 23 609 737 66 464 3602 171026
1361492 14 298 966 | 1168 193 693 687 203 899 91013 10 037 289 72 855 4720 179 001
1334500 14 680 921 | 1149386 710513 182 847 86 009 12 949 48 64 647 5139 170 435
1312338 14 449 —| 1140346 719 747 174719 89 230 13 487 69 805 6021 157 543
1526 491 14 486 1335181 801910 179 560 98 543 13141 9876 58 279 3692 176 824
1679310 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153978 21627 65 390 6722 184722
1775982 16 985 1538628 947 349 198 084 13141 137 990 36411 72 357 15 844 220 369
1552 060 12 283 1379980 814 864 189 935 103910 134 800 11026 60 687 3857 159 797
1602 137 13 065 1424579 861 455 184 413 104 997 139 451 16 526 62 569 5 056 164 492
1630 056 13 565 1451549 869 195 198 692 105 398 146 533 19 824 63 851 5 456 164 942
1679310 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153 978 21627 65 390 6722 184 722
1684 290 15 676 1495 463 911 280 204 534 108 702 140 427 23961 67 776 7 809 173152
1723415 17 793 1521297 937 949 198 472 111343 138 495 29 425 70217 11209 184 325
1757 005 22631 1514627 918 838 208 509 111675 137 740 35527 71498 12 879 219747
1775982 16 985 1538628 947 349 198 084 13141 137 990 36 411 72 357 15844 220 369
1798377 14913 1596 646 987 363 213514 120 904 127 143 39459 73591 15 497 186 818
1805711 14 829 1622 056 | 1007 004 211742 124 160 139012 50 243 59 227 13 604 168 826

Quelle: Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH, Statistisches Bundesamt,
eigene Berechnungen. 1 Umfasst die gesamte zentralstaatliche Ebene, d.h. neben dem
Kernhaushalt samtliche Extrahaushalte des Bundes einschl. der staatlichen Bad Bank
,FMS Wertmanagement” sowie Verbindlichkeiten, die dem Bund nach MaRgabe des
Europaischen Systems der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG) 2010 aus
Okonomischer Sicht zugerechnet werden. 2 Insbesondere Verbindlichkeiten aus dem

Miinzumlauf. 3 Emissionen der Bundesrepublik Deutschland. Ohne Eigenbestande des
Emittenten, aber einschlieBlich der Bestande, die von anderen staatlichen Einheiten ge-
halten werden. 4 Einschl. Medium-Term-Notes der Treuhandanstalt (2011 ausgelaufen).
5 Einschl. Finanzierungsschatze (2014 ausgelaufen). 6 Ohne inflationsbedingte Kapital-
indexierung.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2021 2022 2023
2020 2021 2022 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj | 2.Vj. | 3Vj. | 4Vj. 1Vj. 2Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 100,8 108,2 1076| - 7.0 74| -05 1,6 07| -09 03| - 21 04| -20
Baugewerbe 102,8 97,4 94,1 25| -53| -33| -96 43| -37) -49| -70| -15] -01
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 101,6 102,8 106,3 - 7.1 1,2 3,3 3,1 8,3 5,1 1,6 - 09 0,5 - 28
Information und Kommunikation 120,7 130,1 136,5 0,2 7,8 5.0 7,2 5.1 4,1 6,8 3,8 32 3,0
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 94,4 100,8 1050| - 09 6,8 4,2 55 ,6 , 2,9 6,3 , - 14
Grundstticks- und Wohnungswesen 101,3 102,6 103,5 0,2 1,4 0,8 1,6 1,6 1,2 08| -03 1.1 0,7
Unternehmensdienstleister 1) 104,9 109,7 112,5 - 51 4,6 2,6 4,8 6,7 1,5 1,0 1,0 0,2 0,5
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 105,5 106,8 1096 | - 1.2 1,2 2,7 15 2,6 2,4 2,5 3,1 1.5 -0
Sonstige Dienstleister 90,2 90,3 95,7 -12,8 0,2 6,0 29 8,8 7,5 2,4 57 1,9 11
Bruttowertschopfung 102,7 106,1 107,9 - 4,0 3,3 1,7 2,0 3,7 1,7 1,3 0,3 0,7 - 0,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,0 106,3 1082 | - 3.8 3,2 1,8 1,6 4,3 1,6 1,2 0,2 0,1 - 06
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 100,9 102,4 106,4 - 59 1,5 39 4.1 8,4 6,0 1,8 0,2 0,2 - 1,2
Konsumausgaben des Staates 113,9 17,5 119,3 4,1 3,1 1.6 1,5 4,5 1,6 0,1 0,1 - 34 - 31
Ausrlstungen 100,6 103,4 107,5| -111 2,8 40| - 30 0,9 0,7 9,5 4,9 71 4,4
Bauten 112,9 110,0 108,0 39| -26| -18| -59 32| -36| -16| -48| -34| -07
Sonstige Anlagen 4) 14,3 116,7 1158 | - 4,0 21 - 07 141 -16) -13| -13 1.0, -08) -03
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . - 0,2 0,9 0,7 1,2 - 04 0,2 1,7 1,3 0,2 0,4
Inléndische Verwendung 105,8 108,4 1M,8| - 31 2,5 32 2,9 53 3,2 31 12| -04) -07
Aufenbeitrag 6) . . . - 1,0 0,9 - 1,2 - 1,1 - 07 - 1,5 -18 - 09 0,3 0,1
Exporte 102,0 11,8 155 - 93 9,7 33 73 4,6 3,7 53| -02 1.8 - 16
Importe 108,4 118,0 1259 | - 83 8,9 6,6 11,5 71 7,8 10,3 1,8 12| - 18
Bruttoinlandsprodukt 2) 103,0 106,3 1082 | - 38 32 1.8 1,6 4,3 1,6 1,2 0,2 0,1 - 06
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 1708,7 | 17855 | 19793 - 53 4,5 10,9 8,8 13,4 12,8 9,3 8,5 83 5,7
Konsumausgaben des Staates 749,6 796,8 850,9 6,6 6,3 6,8 59 9,3 6,5 57 58 2,0 4,9
Ausrustungen 2171 227,5 253,4 -10,0 4,8 11,4 - 03 6,4 7.6 18,1 131 15,1 11,2
Bauten 384,6 | 4065| 4635 59 57 14,0 7,9 18,8 14,8 13,3 9,9 10,8 7,0
Sonstige Anlagen 4) 131,4 136,5 1393| - 35 3,8 2,1 3,5 2,3 2,0 1,9 2,2 1,6 2,4
Vorratsveranderungen 5) 14,6 69,4 1141 . . . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 3206,1 | 3422,2 | 38005 - 19 6,7 11 10,1 12,9 12,2 11,3 8,1 5,5 4,5
Aufenbeitrag 197,6 195,3 76,3 . . . . . . . . . .
Exporte 1479817103 | 19742 | - 9,6 15,6 15,4 17,2 16,6 17,8 19,0 9,1 65| - 1.0
Importe 12822 1515018979 | -104 18,2 25,3 27,9 26,8 29,6 33,3 13,4 42| -54
Bruttoinlandsprodukt 2) 3403,7 3617538768 | - 2,0 6,3 7,2 6,5 9,1 7,7 5.8 6.2 6,6 6,5
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 105,7 108,8 116,1 0,6 3,0 6,7 4,5 4,6 6,4 7,4 83 8,1 6,9
Bruttoinlandsprodukt 109,2 12,5 118,4 1,9 3,0 53 4,8 4,6 6,0 4,5 6,0 6,5 7,2
Terms of Trade 102,8 99,8 95,0 20 -29| -49| -47| -59| -55| -65| -19 1,6 4,5
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1853619183 |20236| - 0,1 3,5 5.5 4,6 6,8 55 43 5.4 6,6 7.1
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 712,1 851,0| 8674 - 71 19,5 1,9 16,6 46| - 05 38| -06 10,9 8,3
Volkseinkommen 2565727693 (28909 | - 22 7,9 4,4 7,8 6,1 3,7 4,2 3,7 8,0 7,4
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3500,9 | 37568 | 40276 | - 29 73 7,2 7.8 9,6 7,6 5.8 6.0 6,4 6,9
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- (u.a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-

tungen. 2 Bruttowertschdpfung zuziiglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2015 = 100
Gewicht in % 1) 100 14,04 6,37 79,60 29,44 36,96 2,28 10,92 10,27 9,95 12,73 14,14
Zeit
2019 102,9 112,7 90,4 102,2 101,8 102,6 106,2 101,0 102,8 106,5 103,4 94,9
2020 95,0 116,2 84,4 92,2 94,9 88,2 97,6 97,2 90,6 98,5 89,5 75,9
2021 98,4 114,3 87,0 96,5 102,6 90,5 103,6 99,1 98,9 108,7 95,9 73,9
2022 97,9 12,5 85,5 96,3 99,5 92,3 105,4 99,6 96,5 114,0 96,7 76,7
2022 3Vj. 98,0 116,5 79,7 96,2 99,8 91,6 105,4 100,0 95,9 117,9 96,5 75,2
4Vj. 100,3 119,9 84,3 98,0 93,2 100,3 106,9 101,4 93,0 116,9 105,7 83,0
2023 1V;j. 95,9 96,7 85,1 96,7 98,0 95,8 104,7 95,0 95,8 17,6 92,9 90,4
2Vj. n 97,3 14,8 66,2 96,7 96,4 97,3 99,2 95,0 96,1 115,9 95,9 88,6
3Vj. % 95,6 116,8 62,1 94,5 94,6 93,9 96,6 95,9 93,0 117,0 95,4 78,7
2022 Sept. 103,4 118,1 78,7 102,8 102,2 101,6 116,6 105,9 100,3 126,1 104,6 89,6
Okt. 101,6 121,8 80,8 99,7 100,4 96,7 11,5 105,3 100,7 118,6 98,4 83,7
Nov. 105,8 124,0 85,1 104,2 100,6 106,2 113,6 104,9 100,1 124,2 106,3 95,4
Dez. 93,4 1139 86,9 90,2 78,6 98,0 95,7 93,9 78,2 108,0 112,3 69,9
2023 Jan. 88,0 80,1 89,2 89,3 93,7 84,7 94,2 92,0 90,3 108,4 83,2 783
Febr. 95,1 97,0 82,2 95,8 96,6 96,1 103,2 91,4 94,1 115,9 91,8 93,9
Marz 104,7 113,0 83,9 105,0 103,6 106,5 116,6 101,5 102,9 128,6 103,7 99,1
April n 96,4 113,4 731 95,2 96,1 94,6 101,4 93,8 96,0 113,5 92,3 86,9
Mai 96,5 114,7 64,2 95,8 95,8 96,8 95,9 92,8 95,4 114,2 93,8 90,3
Juni n 99,0 116,4 61,2 99,0 97,2 100,6 100,2 98,4 96,8 120,1 101,6 88,5
Juli 2 97,3 122,6 64,1 95,5 96,2 94,4 97,3 97,2 94,4 115,9 95,7 79,4
Aug. 2x) 89,8 110,1 61,1 88,5 91,6 84,3 89,6 94,0 88,9 113,5 86,1 67,3
Sept. Xp) 99,6 117,7 61,2 99,4 95,9 102,9 103,0 96,4 95,6 121,5 104,5 89,3
Verdnderung gegenuiber Vorjahr in %
2019 - 2,3 + 3,5 - 7,2 - 2,9 - 3,5 - 1,9 + 0,0 - 55 - 4,2 - 2,3 - 2,9 - 5.0
2020 - 7,7 + 3,1 - 6,6 9,8 - 6.8 - 140 - 8,1 - 3,8 - 19 - 7,5 - 134 20,0
2021 + 3,6 - 1,6 + 3,1 + 47 + 8,1 + 2,6 + 6,1 + 2,0 + 9,2 + 104 + 7,2 2,6
2022 - 0,5 - 1,6 - 1,7 - 0,2 - 3,0 + 2,0 + 1,7 + 0,5 - 2,4 + 4,9 + 0,8 + 3,8
2022 3V;j. + 1,2 - 2,4 - 11 + 2,1 - 2,5 + 7,7 + 3,5 - 1,6 - 2,0 + 8,1 + 1,9 + 219
4Vj. - 1,2 - 4,0 - 9,8 + 0,1 - 5.7 + 5.5 - 1,7 - 13 - 31 + 6,7 + 3,4 + 1.8
2023 1V;j. + 0,1 - 2.1 - 108 + 13 - 5.0 + 9,5 + 0,9 - 4,8 - 31 + 7,0 + 2,6 + 232
2Vj. n - 0,2 - 0,1 - 200 + 11 - 53 + 8,6 - 6,0 - 2,3 - 2,1 + 4,2 + 1,9 + 18,0
3Vj. » - 2,5 + 0,3 - 220 - 1.8 - 5,2 + 2,5 - 8,3 - 4,1 - 3,1 - 0,8 - 11 + 4,6
2022 Sept. + 33 - 3,0 - 5.9 + 5.3 - 1,4 + 134 + 4,4 + 0,4 - 0,9 + 11,8 + 5,0 + 366
Okt. - 0,5 - 1,5 - 123 + 0,6 - 3,9 + 5.5 - 1,3 - 0,9 - 0,8 + 7,2 + 2,2 + 140
Nov. + 0,0 - 2,7 - 8,6 + 1,2 - 3,7 + 6,5 - 0,8 - 2,6 - 3,2 + 9,8 + 4,4 + 13,7
Dez. - 3,1 - 7.8 - 8,7 - 1,6 - 103 + 4,5 - 3.1 - 0,3 - 57 + 2,8 + , + 6,7
2023 Jan. - 1,7 - 2.1 - 9,8 - 1,0 - 6.0 + 4,8 - 1,4 - 3,2 - 4,2 + 5.6 + 2,5 + 11,7
Febr. + 0,4 + 0,2 - 132 + 1,5 - 4,5 + 9,0 - 1,3 - 4,0 - 3,6 + i + 2,8 + 189
Marz + 1,4 - 3,9 - 9,5 + 3,2 - 4,5 + 14,0 + 5,0 - 71 - 1,7 + 8,2 + 2,5 + 394
April n + 0,8 + 1,1 - 181 + 2,1 - 51 + 10,6 - 3,8 - 1.3 - 1,4 + 5,5 + 3,7 + 22,2
Mai + 0,1 + 0,6 - 207 + 1,4 - 5.4 + 104 - 8,6 - 4,0 - 2,2 + 3,4 + 2,3 + 224
Juni » - 1,6 - 1,9 - 212 - 0,2 - 5.4 + 5.1 - 5,6 - 1,5 - 2,6 + 3,8 + 0,0 + 103
Juli 2 - 1,8 + 1,3 - 220 - 1,1 - 5.9 + 3,2 - 4,0 - 0,2 - 3,2 + 0,3 + 0,3 + 4,6
Aug. 2x) - 19 - 0,3 - 218 - 0,8 - 3,6 + 3,2 - 8, - 2,8 - 1,2 + 1,3 - 3,7 + 11,8
Sept. Xp) - 37 0,3 - 222 - 33 - 6.2 + 1,3 - 17 - 9,0 - 4,7 - 3,6 - 0,1 - 0,3
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der

JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
November 2023

68°

XI. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Zeit 2015 =100 | Vorjahrin % | 2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2019 104,9 - 51 103,5 - 7.2 105,4 - 4,2 107,0 - 2,7 1233 + 3,7 101,7 - 5,0
2020 97,2 - 7.3 97,9 - 5,4 95,6 - 9.3 105,7 - 1.2 124,4 + 0,9 99,6 - 2,1
2021 119,3 + 227 124,6 + 273 116,3 + 21,7 117,4 + 111 146,5 + 178 107,9 + 83
2022 126,2 + 5,8 138,4 + 111 118,3 + 1,7 129,0 + 9,9 164,8 + 125 117,2 + 8,6
2022 Sept. 123,7 + 0,9 132,0 + 6,2 17,1 - 4,6 134,4 + 179 166,3 + 19,5 1239 + 17,2
Okt. 125,5 + 7.1 134,8 + 8,0 119,3 + 6,3 129,0 + 7.7 173,6 + 223 114,2 + 1.5
Nov. 124,4 - 0,7 135,4 + 1.9 117,0 - 3.1 129,4 + 3,9 149,6 + 0,0 122,8 + 57
Dez. 121,3 - 19 127,6 + 6,2 118,6 - 6,5 112,0 - 2,1 139,7 - 6,2 102,9 - 0,2
2023 Jan. 125,8 - 53 139,2 - 3,5 1181 - 6,9 122,2 - 3,4 135,6 - 119 117,8 + 0,3
Febr. 1289 + 0,1 133,7 - 2,1 126,3 + 1.9 125,8 - 2,4 154,0 + 0,1 116,6 - 3,4
Marz 130,2 - 6,3 138,7 - 9,4 124,8 - 3,4 132,5 - 8,9 168,5 - 13,0 120,6 - 6,9
April 115,9 - 6,1 128,6 - 10,0 107,6 - 19 118,6 - 13,0 156,4 - 171 106,1 - 10,9
Mai 121,4 - 2,0 124,5 - 10,8 120,1 + 5,5 1171 - 8.2 133,2 - 255 111,8 + 1.2
Juni 136,6 + 5,6 128,4 - 9,8 142,7 + 185 128,6 - 5,4 153,1 - 9,0 120,6 - 3,8
Juli 116,3 - 8,9 120,0 - 164 1131 - 4,9 123,6 + 2,4 128,6 - 143 1221 + 10,0
Aug. 107,4 - 6,2 112,0 - 128 102,1 - 2,7 127,4 + 4,3 151,2 - 6,1 119,6 + 9,3
Sept. P 118,6 - 4.1 120,1 - 9,0 17,4 + 0,3 121,2 - 9,8 151,4 - 9,0 11,4 - 101
aus dem Inland
2019 101,2 - 5,6 99,1 - 8,7 103,0 - 3.4 101,2 - 1,7 116,2 + 13 96,2 - 2,7
2020 94,9 - 6,2 94,2 - 4,9 95,1 - 7,7 97,9 - 3,3 105,5 - 9,2 95,4 - 0,8
2021 115,5 + 217 119,6 + 27,0 113,1 + 189 108,0 + 10,3 114,9 + 8,9 105,6 + 10,7
2022 122,7 + 6,2 1354 + 13,2 112,6 - 0,4 118,2 + 9,4 125,0 + 8,8 115,9 + 9,8
2022 Sept. 120,7 + 9,7 128,9 + 9,2 12,9 + 8,2 125,7 + 219 123,5 + 16,3 126,4 + 239
Okt. 120,4 + 4,2 133,7 + 8,7 108,9 - 1,0 121,8 + 10,2 123,7 + 159 1211 + 83
Nov. 123,2 + 3,2 134,4 + 6,1 113,3 - 0,4 125,7 + 8,9 128,2 + 9,0 124,8 + 8,9
Dez. 115,5 - 3,0 127,6 + 14,4 108,6 - 149 92,1 - 126 99,3 - 2,6 89,7 - 159
2023 Jan. 121,5 - 2,6 1374 - 0,9 110,5 - 3,0 105,0 - 10,7 105,7 - 9,0 104,8 - 113
Febr. 125,8 + 2,0 133,3 + 0,8 121,4 + 4,3 11,8 - 5,6 113,6 - 3,4 11,2 - 6,3
Mérz 130,1 - 6,0 137,0 - 7.9 126,0 - 3,7 118,6 - 8,9 133,1 - 6,8 113,7 - 9,8
April 17,5 - 4,9 132,5 - 4,3 106,9 - 2,6 102,9 - 211 118,9 - 137 97,5 - 239
Mai 122,9 + 0,3 124,7 - 8,6 124,0 + 10,7 104,9 - 7.3 110,5 - 199 103,0 - 1,7
Juni 125,2 - 0,3 120,3 - 122 132,6 + 143 104,3 - 164 103,1 - 191 104,7 - 154
Juli 114,4 - 8,1 118,2 - 178 12,2 + 1.9 107,2 - 3,0 107,4 - 139 1071 + 1.3
Aug. 105,0 - 4,7 112,5 - 10,0 98,5 + 0,6 106,2 - 1.8 112,0 - 7.7 104,3 + 0,6
Sept. P 107,5 - 109 112,2 - 13,0 103,4 - 8,4 108,4 - 138 120,4 - 2,5 104,4 - 174
aus dem Ausland
2019 107,6 - 4,8 108,3 - 55 106,9 - 4,6 111,5 - 3,5 129,0 + 5,6 105,9 - 6,6
2020 98,9 - 8,1 102,0 - 5,8 95,9 - 103 111,8 + 0,3 139,6 + 8,2 102,8 - 2,9
2021 122,2 + 23,6 130,1 + 275 118,2 + 233 124,8 + 11,6 171,9 + 231 109,6 + 6,6
2022 128,8 + 5,4 141,6 + 8,8 121,8 + 3,0 137,4 + 10,1 196,8 + 145 118,2 + 7.8
2022 Sept. 125,9 - 4,8 1354 3,3 119,6 - 106 141,2 + 154 200,8 + 211 1219 + 12,4
Okt. 129,3 + 9.1 136,0 + 7.3 125,5 + 10,6 134,6 + 6,0 213,8 + 256 109,0 - 3,6
Nov. 125,3 - 3,5 136,5 - 2,2 119,2 - 4,6 132,3 + 0,6 166,8 - 4,9 121,2 + 3,2
Dez. 125,7 - 11 127,7 - 1,5 124,6 - 1,5 127,4 + 4,9 172,2 - 7,8 113,0 + 12,5
2023 Jan. 129,1 - 7.3 141,2 - 6,0 122,7 - 8,9 135,5 + 1,6 159,7 - 134 127,8 + 9,3
Febr. 131,3 - 1,2 134,2 - 5,0 129,2 + 0,6 136,7 - 0,2 186,5 + 1.9 120,7 - 1.2
Marz 130,3 - 6,4 140,5 - 11,0 124,0 - 33 143,2 - 8,9 196,9 - 16,1 125,9 - 4,8
April 114,6 - 7,0 124,3 - 158 108,1 - 1,4 130,7 - 7,2 186,6 - 188 112,7 + 0,4
Mai 120,3 - 3.8 124,2 - 13,0 17,7 + 2,4 126,5 - 8,7 151,4 - 284 118,5 + 3,1
Juni 145,2 + 9,9 1371 - 7.5 148,8 + 21,0 147,5 + 1.9 193,4 - 3,9 132,7 + 5,0
Juli 117,8 - 9,5 122,0 - 149 113,6 - 8,5 136,4 + 6,1 145,6 - 145 133,5 + 16,0
Aug. 109,2 - 7,2 11,4 - 156 104,2 - 4,5 1439 + 8,2 182,8 - 5,2 131,3 + 155
Sept. P 1271 + 1,0 128,6 - 5,0 125,9 + 53 131,2 - 7.1 176,3 - 122 116,7 - 4,3

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
I11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).
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Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ %
146,2 | + 82 1453 | +10,3 1504 |+ 9,7 142,6 | +10,8 1389 | + 10,9 1471 + 59 1481 | + 88 1413 | + 6,6
1456 | - 04 1442 | - 08 1608 | + 6,9 1302 | - 87 14151+ 19 1473 + 01 1396 | - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 +13,8 1743 |+ 8,4 156,6 | +20,3 158,55 | + 12,0 1530 + 3,9 1615 +15,7 146,7 | + 24
166,8 | + 4,9 161,7 | - 15 167,7 |- 3.8 1550 ) - 1,0 166,8 | + 5,2 172,7 | +12,9 1719 | + 64 1605 | + 9.4
157,2 | - 1.1 148,2 | - 88 1451 | - 13,2 143,0) -12,4 178,0 | + 23,6 1676 | + 83 1559 | - 1.6 1659 | + 7.4
164,2 | - 93 159,4 | -15,6 162,5 | - 15,1 1539 | -20,3 1695 |+ 2,6 1699 | - 1.1 166,1 | -13,8 163,2 | + 1,3
161,8 | + 2,0 1451 | -14,1 1483 | - 12,3 140,2 | -18,4 1530 | - 2.7 181,3 | +235 1725 + 05 157,9 | +14,8
1483 | + 2,1 1347 | - 57 1309 | - 17,9 1270 - 4.2 176,1 | + 38,6 164,0 | +10,7 1552 | - 2,7 150,9 | +253
166,0 | —10,3 162,2 | -21,0 154,8 | - 211 1655 - 4,4 174,5 | - 50,9 1704 | + 54 1886 | + 1,0 1469 | -16,8
1322 | - 74 1257 | -13,6 126,8 | - 23,5 1284 - 43 M21 |- 75 1397 | - 01 1458 | - 2.3 1198 | - 1,6
151,8 | - 2,5 130,4 | -19,0 127,4 - 27,6 133,0 ] -15,9 1309 |+ 7.5 176,6 | +18,1 1676 | + 1,5 1485 | +12,1
1927 | - 80 179,4 | -14,0 155,1 | - 29,3 197,2) - 2,0 1931 |- 35 2082 | - 1,1 2169 | - 0,1 1878 | - 35
169,9 | + 35 1476 | - 64 1446 | - 188 1416) - 08 179,7 | + 22,7 1959 | +14,0 178,4 | +15,8 1756 | + 4.8
176,1 | + 0,1 153,5| -10,8 153,9 | - 15,5 147,4) - 9,6 1751 |+ 0,9 202,4 | +123 1875| + 9.8 1765| - 0,8
181,0 | + 33 1641 - 1.3 1653 |- 7.1 1355 -11,6 266,8 | + 51,1 2006 | + 81 1786 | + 0,6 193,1 | +12,9
19441 + 7,6 1709 | - 47 1609 | - 6,0 166,2 | - 6,6 2216 |+ 48 2217 | +21,7 1906 | + 03 2191 +24,8
191,7 | +21,9 153,7 | + 3.7 1404 | - 32 156,6 | + 9,5 1864 | + 4,7 235,8 | +40,7 241,5| +549 1657 | - 0.1
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben schaftszahlen, Tabelle 111.2.f. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Ohne Wohnungs-

ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

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{ %
1149 | + 38 11,0 | + 33 122) + 24 106,7 |+ 1,0 1089 | + 1,7 107,1| + 40 188 | + 57 1384 | + 83
121,4) + 57 1159 | + 44 1213 | + 81 81,9 |- 232 1069 | - 1,8 1M171) + 93 1254 ) + 5,6 1686 | +21,8
1247 + 2,7 116,7 | + 0,7 121,7| + 03 781 |- 46 954 | -108 1104 ) - 57 1352 ) + 7,8 190,1 | +12,8
1344 | + 7.8 159 | - 0,7 1283 | + 54 102,9 | + 31,8 107,9 | +13,1 1229 | +11,3 1448 | + 71 1889 | - 06
1330 +10,4 1M,7| - 04 1245 | +11,2 17,1 |+ 17,0 1086 | + 6,1 18,6 | + 46 144,4 | +10,2 1892 | +11,4
1379 + 58 1146 | - 51 1320 | +10,3 1159+ 1,0 11,9 2,5 1255) - 0,2 1456 | + 3,2 1934 + 0,1
146,4 | + 45 1220 - 6,1 1324 | + 9,1 115,7 | + 10,1 1349 | - 0,2 1302 | + 04 1532 | + 42 2334 - 01
1516 | + 41 1260 | - 6,3 1472 | + 69 1242 | + 27,3 147,7| - 0,1 1259 | + 3.2 157,41 + 1,0 2131 ) - 44
1243 ) + 21 103,7| - 71 1230 | + 47 84,7 | + 18,0 110,7| - 08 1063 - 2,7 1392 - 2,0 1734 - 3,0
1233 ) + 2,7 101,7) - 6,6 1234 | + 64 833 |+ 14,0 94| + 24 1080 | - 43 1349 | - 03 169,1| - 03
1395| + 08 1140 - 7,2 1379 | + 53 998 |+ 47 106,4 | + 3,7 1294 | - 49 1494| - 03 1888 | - 06
1379 | + 39 1121 - 3.9 1375 + 82 1078 |+ 6,0 948 | - 0.2 1264 ) - 33 1435 + 21 1820 - 1,4
1413 + 48 1148 ) - 1,7 1401 | + 9,7 1133 |+ 3,0 919 + 09 1279 - 1.3 1471 + 33 183,7) + 11
1380 | + 53 122| - 06 1371 | + 83 173 |+ 11,1 952 | + 0,7 1203 | + 0,1 1476 | + 54 1783 | + 2,1
1395| + 3,0 137 - 1.9 1402 | + 7.3 1090 | + 31 975 | - 2,7 1182 - 3,4 1520 + 3.3 1812 - 2.2
1327 ) + 2.2 1079 | - 23 1331 | + 54 1019 |+ 38 968 | - 2.2 M3 - 19 1445 | + 3,7 1699 | - 1.8
1326 | - 03 107,1| - 41 1325| + 64 1032 |- 11,9 1005| - 7,5 1M,4| - 61 1472 + 19 1715 - 9.4
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 2022 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

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 Statistischer Bruch aufgrund von
Nacherfassungen der Arbeitslosen im Rechtskreis SGB II. 8 Ursprungswerte von der

Erwerbstatige 1) Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 2) Kurzarbeiter 3) Arbeitslose 4)
insgesamt darunter: darunter: darunter:
Dienst-
leis- Ausschl.
tungsbe- gering-
reich ohne fugig
Ver- Ver- Produ- Arbeit- Arbeit- ent- dem
ande- ande- Zieren- nehmer- nehmer- | lohnte konjunk- Rechtskreis | Arbeits-
rung rung des Ge- Uberlas- Uberlas- Beschaf- turell SGB Il losen- Offene
gegen gegen werbe sung sung tigte 2) insgesamt | bedingt insgesamt | zugeordnet | quo- Stel-
Vorjahr in Vorjahr in te 4)5) len 4) 6)
Tsd % Tsd % Tsd in % in Tsd
44 866 + 1,4 32964 + 2,3 9349 22532 840 4671 118 25 2340 802 5,2 796
45 276 + 0,9 33518 + 1,7 9479 23043 751 4579 145 60 |7 2267 827 |71 5,0 774
44 915 -08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44 984 + 0,2 33897 + 09 9344 23 602 702 4101 1852 1744 2613 999 57 706
45 596 + 1,4 34 507 + 1,8 9400 24135 721 4125 426 337 2418 808 53 845
44 809 - 13 33424 -04 9359 23171 640 4273 2705 2691 2904 1266 6,3 583
44 994 - 13 33836 -03 9395 23518 676 4194 2433 2361 2722 1167 59 595
44 518 - 14 33568 -02 9294 23376 665 4051 3473 3157 2878 1248 6,3 586
44 815 + 0,2 33718 + 09 9322 23 446 697 4 066 2164 2143 2691 1024 59 658
45 161 + 0,8 33929 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 5,5 774
45 443 + 1,0 34374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 5,1 804
45199 + 1,5 34242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 53 818
45519 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 50 864
45707 + 1,2 34 522 + 1,7 9405 24133 724 4159 103 92 2501 804 5,5 880
45 959 + 1,1 34 864 + 1,4 9475 24 409 730 4166 229 139 2443 778 53 817
N 45643 |90  + 1,0 34614 + 1,1 9395 24 288 696 4152 430 153 2610 900 57 773
N 459150 + 098 34700 |8 +09|8 94108 243518 687 | 8 4207 .| ® 147 2561 83919 56 770
10) 46 044 | 100 + 0,7 . 2647 885 57 768
44 688 - 14 33323 -03 9355 23084 629 4260 4 464 4 452 2853 1197 6,2 570
44 699 1.4 33233 -04 9322 23024 635 4302 3319 3306 2910 1258 6,3 573
44 737 -13 33482 -04 9367 23218 642 4266 2551 2537 2955 1302 6,4 584
44 991 -1,2 33792 -04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
45 076 - 11 33862 -03 9410 23530 671 4229 2037 2021 2760 1183 6,0 602
45 031 - 13 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2 386 2699 1152 59 601
44 874 -13 33700 - 0,1 9327 23478 666 4134 2856 2676 2707 1166 59 581
44 493 1.5 33515 -03 9282 23347 657 4045 3638 3294 2901 1298 6,3 566
44 490 - 15 33521 -03 9281 23343 662 4026 3766 3358 2904 1270 6,3 583
44 570 - 11 33636 - 00 9309 23397 685 4032 3016 2818 2827 1177 6,2 609
44 680 -03 33689 + 0,8 9324 23427 687 4039 2583 2 560 2771 1091 6,0 629
44799 + 0,3 33747 + 13 9326 23 461 703 4067 2342 2320 2 687 1020 5,9 654
44 966 + 0,6 33802 + 1,4 9324 23504 716 4151 1568 1548 2614 961 57 693
45 030 + 0,7 33731 + 15 9304 23458 715 4194 1088 1068 2590 956 5,6 744
45101 + 0,8 33994 + 15 9358 23658 722 4153 857 838 2578 940 5,6 779
45 352 + 0,8 34323 + 1,6 9432 23903 726 4123 859 839 2 465 864 5,4 799
45 440 + 0,8 34 369 + 1,5 9425 23 965 724 4123 780 762 2377 814 5,2 809
45 496 + 1,0 34 449 + 1,6 9423 24 039 739 4133 767 750 2317 789 5,1 808
45 393 + 1,2 34 284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 5,1 794
45126 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45187 + 1,6 34243 + 2,2 9346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 284 + 1,6 34334 + 2,1 9369 23999 719 4061 888 727 2362 835 5,1 839
45 399 + 1,6 34 368 + 2,0 9366 24 037 713 4091 453 439 2309 800 5,0 852
45536 + 1,6 34 445 + 2,1 9376 24 089 719 4131 318 305 2260 771 4,9 865
45 623 + 1,5 34 445 + 1,9 9376 24084 724 4164 241 228 2363 761 5,2 877
45 584 + 1,2 34322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 643 + 1,2 34571 + 1,7 9417 24 169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 894 + 1,2 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2486 782 5,4 873
45990 + 1,2 34 893 + 1,5 9489 24 414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 006 + 1,1 34 897 + 13 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45 882 + 1,1 34705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
N 45572 |9 + 1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
N 45637 |V  + 1,0 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
N 4572009 + 1,0 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
N 45819 |9 + 09 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
N 45925|n +09|8 34725|8 +08|8 94138 24369 |8 687 | 8) 4222 .| ® 143 2544 82919 55 767
N 460029 +08|8 34703|8 +0,7|8 9403 |8 24355|8 689 | 8 4267 .| ® 160 2555 833 55 769
N 45968 | + 088 34579 |8 + 0,78 9382|8 24259 |8 686 | 8 4280 .| ® 114 2617 878 57 772
N 45973 |0  + 0,78 34789 |8 + 0,6 |8 9424 |8 24427 |8 684 | 8) 4222 .| ® 122 2 696 910 58 771
10) 46191 | 100 + 0,6 2627 869 57 761
2607 861 5,7 749

Bundesagentur flir Arbeit geschétzt. Die Schatzwerte fiir Deutschland wichen im Betrag
in den Jahren 2021 und 2022 bei den sozialversicherungspflichtig Beschéftigten um
maximal 0,1 %, bei den ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschaftigten um maxi-
mal 0,5 % sowie bei den konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 61,3 %
von den endgliltigen Angaben ab. 9 Ab Mai 2023 berechnet auf Basis neuer Erwerbs-
personenzahlen. 10 Erste vorlaufige Schatzung des Statistischen Bundesamtes.
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7. Preise
Harmonisierter Verbraucherpreisindex Indizes der Preise im
AuBenhandel
davon Index der
Erzeuger- Index der
darunter: preise Erzeuger-
Industrie- nachrichtlich: gewerb- preise
Nah- erzeug- Tatsach- Verbraucher- licher landwirt-
rungs- nisse Dienst- liche preisindex Produkte schaft-
mittel ohne leis- Miet- (nationale Baupreis- im Inlands- | licher Pro-
insgesamt 1)2) Energie 1) Energie 1) tungen 1) zahlungen Abgrenzung) | index absatz 3) dukte 3) Ausfuhr Einfuhr
Zeit 2015 =100 2020 =100 |2015=100
Indexstand
2020 4 1058 | 4 1109 | 4 104,1 | @ 99,0 | @ 106,9 107,6 | @ 100,0 | 4 117,0 103,8 108,0 101,7 97,3
2021 4 109,2 | 4 114,1 | 9 106,7 | 9 109,0 | 4 109,0 109,0 | 4 103,1 | 9 127,0 114,7 117,5 107,4 110,4
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 148,3 152,4 156,3 1231 139,4
2021 Dez. 4 Mm3|a 1157 |4 1086 | 4 1150 | 4 110,3 109,6 | 9 104,7 130,0 127,2 113,0 121,8
2022 Jan. 112,3 117,2 108,4 123,7 109,8 109,9 105,2 132,8 129,2 115,0 127,0
Febr. 1133 118,2 109,1 127,4 110,2 110,0 106,0 138,1 134,6 133,4 116,1 128,6
Marz 116,1 119,1 110,4 146,1 110,6 110,2 108,1 141,2 153,6 120,7 135,9
April 116,9 122,2 111,3 142,7 11,7 110,4 108,8 145,2 162,3 121,7 1383
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 109,8 147,9 147,5 160,7 122,4 139,5
Juni 118,1 125,4 112,5 147,8 111,0 110,8 109,8 148,4 157,5 123,5 140,9
Juli 119,0 127,6 112,6 147,8 12,1 110,9 110,3 156,3 156,5 126,0 142,9
Aug. 119,5 1291 113,0 148,6 112,2 1111 110,7 151,7 168,6 159,8 128,7 149,1
Sept. 1221 130,9 114,5 158,8 113,9 11,2 112,7 172,5 163,8 127,9 147,8
Okt. 123,5 132,2 115,8 164,5 114,3 11,4 113,5 165,2 166,7 125,5 146,0
Nov. 123,5 133,6 116,3 163,5 113,7 11,6 113,7 155,4 158,7 165,9 124,9 139,4
Dez. 122,0 134,6 116,6 143,9 114,8 11,7 113,2 158,1 165,3 125,0 1371
2023 Jan. 122,6 136,7 116,4 154,8 113,8 12,1 114,3 154,8 | 5) 162,1 124,0 135,4
Febr. 123,8 139,5 117,0 154,9 115,0 112,2 115,2 159,7 152,8 160,8 123,8 132,2
Marz 125,1 141,3 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 150,6 155,5 123,5 130,8
April 125,8 1411 119,0 156,1 171 112,6 116,6 151,1 152,0 123,0 128,6
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 161,0 149,0 148,7 122,5 126,8
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 148,6 149,8 122,4 124,8
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 17,1 147,0 150,9 122,0 1241
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 117,5 161,6 147,4 150,8 122,1 124,6
Sept. 127,4 141,5 120,1 157,6 119,3 113,6 117,8 1471 144,9 122,6 126,6
Okt. 127,2 141,6 120,5 154,7 119,1 113,7 117,8
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2020 4) + 0414 + 2314 - 0114 - 45|49 + 1,2 + 1,414 + 05|49 + 1,4 - 1,0 - 3.1 - 0,7 - 4,3
2021 49+ 32|49 + 29|49 + 2519 + 101 |4 + 2,0 + 1319 +31|49+ 86 + 10,5 + 88 + 56 + 135
2022 + 87 + 10,6 + 57 + 347 + 2,9 + 1,7 + 6,9 + 16,8 + 329 + 330 + 146 + 263
2021 Dez. 4) + 57|49 + 53|49 + 50|49 + 18,114 + 3,2 + 1314 + 4,9 + 24,2 + 22,1 + 10,9 + 24,0
2022 Jan. + 5,1 + 4,4 + 3,1 + 206 + 2,7 + 1.4 + 4,2 + 250 + 21,0 + 119 + 269
Febr. + 55 + 4,6 + 3,4 + 224 + 2,7 + 1.4 + 4,3 + 139 + 259 + 225 + 124 + 263
Marz + 76 + 53 + 4,4 + 37,6 + 2,8 + 1,5 + 5,9 + 309 + 34,7 + 159 + 31,2
April + 78 + 6,7 + 52 + 345 + 3,1 + 1,6 +6,3 + 335 + 40,0 + 16,0 + 317
Mai + 87 + 8,8 + 5,6 + 375 + 3,0 + 1.6 + 7,0 + 182 + 336 + 356 + 159 + 30,6
Juni + 82 + 9,9 + 5,6 + 374 + 1,7 + 1,7 + 6,7 + 32,7 + 338 + 16,1 + 299
Juli + 85 + 11,5 + 5,8 + 35,6 + 1,7 + 1,6 + 6,7 + 37,2 + 335 + 17,0 + 289
Aug. + 838 + 12,8 + 6,1 + 35,8 + 1,7 + 1,7 + 7,0 + 17,2 + 45,8 + 34,6 + 18,6 + 32,7
Sept. +10,9 + 144 + 6,4 + 442 + 3,6 + 1,7 + 8,6 + 458 + 395 + 16,8 + 298
Okt. + 11,6 + 15,5 + 7.2 + 435 + 3,9 + 1,7 + 8,8 + 345 + 38,1 + 13,1 + 235
Nov. + 11,3 + 16,3 + 7.3 + 40,1 + 3,8 + 1,9 + 8,8 + 17,5 + 28,2 + 321 + 11,6 + 14,5
Dez. + 9,6 + 16,3 + 7.4 + 25,1 + 4,1 + 1,9 + 8,1 + 21,6 + 30,0 + 10,6 + 12,6
2023 Jan. + 972 + 16,6 + 7.4 + 251 + 3,6 + 2,0 + 8,7 + 1665 + 255 + 7.8 + 6,6
Febr. + 93 + 18,0 + 7.2 + 216 + 4,4 + 2,0 + 8,7 + 156 + 135 + 20,5 + 6,6 + 2,8
Marz + 7.8 + 18,6 + 7.2 + 6,1 + 5,0 + 2,1 + 7,4 + 6,7 + 1,2 + 2,3 - 3,8
April + 7,6 + 15,5 + 6,9 + 9,4 + 4,8 + 2,0 + 7,2 + 4,1 - 6,3 + 11 - 7.0
Mai + 63 + 13,6 + 6,2 + 5,0 + 4,4 + 2,0 + 6,1 + 89 + 1,0 - 75 + 01 - 91
Juni + 68 + 12,6 + 6,2 + 4,0 + 6,1 + 2,0 + 6,4 + 0,1 - 4,9 - 0,9 - 14
Juli + 6,5 + 10,7 + 5,5 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 6,0 - 3,6 - 3,2 - 132
Aug. + 64 + 9,2 + 5,5 + 53 + 6,8 + 2,2 + 6,1 + 6,5 - 12,6 - 5,6 - 51 - 164
Sept. + 43 + 8,1 + 4,9 - 0,8 + 4,7 + 2,2 + 4,5 - 147 - 115 - 4,1 - 143
Okt. + 3,0 + 71 + 4,1 - 6,0 + 4,2 + 2,1 + 3,8
Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt bzw. eigene Berechnung unter Verwendung ke und Tabakwaren. 3 Ohne Umsatzsteuer. 4 Beeinflusst durch eine befristete Mehr-

von Angaben des Statistischen Bundesamtes. 1 Letzter Datenpunkt basiert zeitweise auf wertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 5 Ab Januar 2023 vorlaufig.
eigenen Schatzungen der Deutschen Bundesbank. 2 EinschlieBlich alkoholischer Getran-
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8. Einkommen der privaten Haushalte *)

Empfangene
Bruttoléhne und Nettoléhne und monetére Sozial- Massen- Verfugbares Spar-
-gehalter 1 -gehalter 2) leistungen 3) einkommen 4) Einkommen 5) Sparen 6) quote 7)
Ver- Ver- Ver- Ver- Ver- Ver-
anderung anderung anderung anderung anderung anderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
Zeit Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % Mrd € % %
2015 12855 4,2 863,3 4,0 410,5 4,2 12738 4,0 17823 2,8 179,4 5.1 10,1
2016 1337,4 4,0 896,3 38 426,2 3,8 13225 3,8 1841,5 33 187,8 4,7 10,2
2017 1395,4 43 932,5 4,0 441,8 3,6 13743 3,9 1905,2 3,5 202,8 8,0 10,6
2018 1462,7 4,8 976,1 4,7 455,2 3,0 14313 41 1976,6 3,7 223,2 10,1 1,3
2019 1524,7 4,2 1021,8 4,7 477,5 4,9 1499,3 4,8 20244 2,4 219,8 - 15 10,9
2020 15153 - 06 10211 - 01 5239 9,7 1545,0 3,0 2046,9 11 338,2 53,9 16,5
2021 1571,3 3,7 1062,9 4,1 534,1 19 1597,0 3,4 2098,5 2,5 313,0 - 75 14,9
2022 1661,8 5.8 11188 5.3 541,8 1,4 1660,6 4,0 22275 6,1 248,2 - 207 1M1
2022 1Vj. 389,3 7,5 261,8 7,0 134,8 - 23 396,6 3,7 542,4 3,7 77,5 - 315 14,3
2Vj. 399,3 5.8 262,3 4,6 132,0 - 24 394,3 2,2 544,2 5.0 55,9 - 343 10,3
3Vj. 410,2 43 282,7 41 138,5 53 421,2 4,5 565,8 8,4 54,6 1,3 9,6
4Vj. 463,0 5,5 312,0 5,4 136,6 55 448,6 5,5 5751 7.4 60,2 - 11 10,5
2023 1Vj. 416,6 7,0 285,7 9,1 143,9 6.8 429,7 8,4 581,3 7,2 77,8 0,3 13,4
2Vj. 429,5 7,6 287,5 9,6 141,6 73 4291 8,8 580,7 6,7 64,7 15,7 11,1
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023. * Private Haushalte Sozialleistungen. 5 Masseneinkommen zuzlglich Betriebsiiberschuss, Selbstandigenein-
einschl. private Organisationen ohne Erwerbszweck. 1 Inlanderkonzept. 2 Nach Abzug kommen, Vermdgenseinkommen (netto), lbrige empfangene laufende Transfers, Ein-
der von den Bruttoldhnen und -gehéltern zu entrichtenden Lohnsteuer sowie den Sozi- kommen der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck, abziiglich Steuern (ohne
albeitrdgen der Arbeitnehmer. 3 Geldleistungen der Sozialversicherungen, Gebietskor- Lohnsteuer und verbrauchsnahe Steuern) und Ubriger geleisteter laufender Transfers.
perschaften und des Auslands, Pensionen (netto), Sozialleistungen aus privaten Siche- Einschl. der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche. 6 Einschl. der Zunahme be-
rungssystemen, abziiglich Sozialabgaben auf Sozialleistungen, verbrauchsnahe Steuern trieblicher Versorgungsanspriiche. 7 Sparen in % des verfigbaren Einkommens.
und staatliche GebUhren. 4 Nettoléhne und -gehélter zuziiglich empfangene monetare
9. Tarifverdienste in der Gesamtwirtschaft
Tariflohnindex 1)
auf Monatsbasis
nachrichtlich:
insgesamt Léhne und Gehalter
auf Stundenbasis insgesamt ohne Einmalzahlungen Grundverglitungen 2) je Arbeitnehmer 3)
% gegen % gegen % gegen % gegen % gegen
Zeit 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr 2015=100 Vorjahr
2015 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,3 100,0 2,4 100,0 2,9
2016 102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
2017 104,5 2,3 104,5 2,3 104,6 2,3 104,7 2,4 105,1 2,6
2018 107,6 3,0 107,6 3,0 107,5 2,8 107,6 2,8 108,4 3,2
2019 110,8 3,0 110,8 3,0 110,6 2,9 110,4 2,6 11,7 3,0
2020 113,2 2,1 113,2 2,2 112,9 2,0 112,6 2,0 111,6 - 0,1
2021 14,9 1,5 14,9 1,5 14,7 1,6 14,3 1,5 115,3 33
2022 1179 2,7 1179 2,6 117,3 2,2 116,7 2,1 120,1 4,1
2022 2Vj. 109,9 2,0 109,9 1,9 109,3 2,1 116,6 2,1 115,6 4,0
3Vi. 1209 2,5 120,9 2,5 120,9 2,5 116,9 2,2 118,5 2,9
4Vj. 130,1 2,0 130,0 2,0 130,0 2,0 17,8 2,4 132,6 4,2
2023 1Vj. 15,1 3,9 15,1 38 11,7 2,6 118,6 2,7 120,1 5.9
2\Vj. 114,2 3,9 114,2 3,9 112,0 2,5 119,5 2,5 1233 6,7
3Vj. 126,5 4,7 126,5 4,7 124,7 3,2 120,4 3,0
2023 Marz 11,8 - 1,5 11,8 - 1,5 110,9 2,6 118,7 2,7
April 12,3 2,5 12,3 2,5 112,0 2,4 119,2 2,4
Mai 113,0 1,6 113,0 1,6 11,8 2,3 119,2 2,2
Juni 17,4 7,7 17,3 7,7 12,3 2,9 120,1 2,9
Juli 150,9 4,9 150,8 4,9 148,8 3,6 120,3 3,0
Aug. 114,2 4,3 114,2 43 12,8 3,0 120,4 3,0
Sept. 14,6 4,8 114,5 4,8 12,7 3,0 120,5 3,0

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

z.B Jahresgratifikation, Urlaubsgeld, Weihnachtsgeld (13.ME) und Altersvorsorge-
leistungen). 3 Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: August 2023.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,0| 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,6 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 3292,0| 19716 680,1 773,8 3679 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 391,8 236,7
2022p) 3432,3| 2057,2 713,5 804,4 368,5| 13751 326,0 268,1 2443 | 1133,7 | 22986 | 11957 760,3 | 11028 331,7 273,2
2021 1.Hj. 3017,6 | 1877,0 649,3 745,0 343,7 | 1140,6 256,2 2423 238,5 9069 | 2110,7 | 11786 763,1 932,1 330,3 206,9
2.Hj. 3292,0| 19716 680,1 773,8 3679 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 391,8 236,7
2022 1.Hj. 35936 | 21081 719,1 796,3 387,5| 14855 322,4 284,8 225,41 10754 | 25182 | 12370 8479 | 12812 430,7 260,7

2.Hj.p) 3432,3| 2057,2 713,5 804,4 368,5| 13751 326,0 268,1 2443 ) 1133,7 | 22986 | 11957 760,3
in % der Bilanzsumme

102,8 331,7 273,2

2019 100,0 63,2 20,9 26,3 11,9 36,8 92 85 6,0 29,3 70,7 39,0 24,2 31,7 10,4 7.4
2020 100,0 63,1 21,3 25,7 11,8 36,9 8,6 7,9 84 28,5 71,5 4,5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 7,9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 11,9 7.2
2022p) 100,0 59,9 20,8 23,4 10,7 40,1 9,5 7.8 7.1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2021 1.Hj. 100,0 62,2 21,5 24,7 11,4 37,8 8,5 8,0 7.9 30,1 70,0 39,1 25,3 30,9 10,9 6,9

2Hj. 100,0 59,9 20,7 235 11,2 40,1 83 7.9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 11,9 7.2
2022 1.Hj. 100,0 58,7 20,0 22,2 10,8 41,3 9,0 7,9 63 29,9 70,1 34,4 23,6 35,7 12,0 7.3

2Hjp 100,0 59,9 20,8 23,4 10,7 40,1 9,5 7.8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0

Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe (Mrd €) 2

2019 2302,9| 13964 4196| 5654 3197| 9065| 2438| 1885| 1368| 6622 1640,7| 8875| 5238| 7532 2575| 1580
2020 22650 | 13549 3991 | 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 1879| 6363 16288 9047 | 5370| 7240| 2673| 1498
2021 26263 | 14793 | 441,7| 5739 3466| 11470| 2544| 2063| 2042| 7647 1861,6| 9185| 5485| 9432 3563 | 1840
2022p) 2731,4| 15385 461,6| 591,8| 3467 | 11929| 3075| 2090| 1864| 8802 1851,2| 9128 5344 9385| 291,1| 2150
2021 1.Hj. 23928 | 13983 416,6 551,0 322,5 994,6 240,6 190,9 190,1 703,5| 16894 892,3 543,2 7971 294,2 162,1

2.Hj. 26263 | 14793 441,7 573,9 346,6 | 1147,0 254,4 206,3 204,2 764,7 | 1861,6 918,5 548,5 943,2 356,3 184,0
2022 1.Hj. 28983 | 15825 4624 | 5838 3628| 13159 3036| 2225| 1772| 8309 20674| 9452 6166 11222 3898| 2076

2.Hj.p) 2731,4| 15385 461,6 591,8 346,7 | 11929 307,5 209,0 186,4 880,2 | 1851,2 912,8 534,4 938,5 2911 215,0
in % der Bilanzsumme

2019 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 59 28,8 71,3 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2020 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 79 8,3 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 7,9 7,8 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 13,6 7,0
20220 100,0 56,3 16,9 21,7 12,7 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 79
2021 1.Hj. 100,0 58,4 17,4 23,0 13,5 41,6 10,1 8,0 79 29,4 70,6 37,3 22,7 333 12,3 6,8
2.Hj. 100,0 56,3 16,8 21,9 13,2 43,7 9,7 7,9 7.8 29,1 70,9 35,0 20,9 359 13,6 7,0
2022 1.Hj. 100,0 54,6 16,0 20,1 12,5 45,4 10,5 7,7 6,1 28,7 71,3 32,6 21,3 38,7 13,5 7,2
2.Hj.p) 100,0 56,3 16,9 21,7 12,7 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor (Mrd €)
2019 497,7 3733 166,7 171,8 13,7 124,4 13,7 49,1 31,6 158,8 338,9 203,8 152,6 135,1 32,3 49,6
2020 585,0 442,4 208,5 189,6 15,1 142,6 14,9 46,4 52,6 175,3 409,7 276,7 209,4 133,0 371 46,3
2021 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 55,2 57,3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 52,6
20220 700,9 518,7 251,9 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
2021 1.Hj. 624,7 478,7 232,6 194,1 21,2 146,1 15,5 51,4 48,4 203,4 421,3 286,4 219,9 135,0 36,1 44,8
2.Hj. 665,7 492,2 238,5 200,0 21,3 173,5 17,7 55,2 57.3 229,7 436,0 288,4 223,6 147,6 35,5 52,6
2022 1.Hj. 695,3 525,7 256,7 212,5 24,8 169,6 18,8 62,2 48,2 244,5 450,8 291,8 231,4 159,0 40,9 53,1
2.Hj.p) 700,9 518,7 251,9 212,5 21,8 182,2 18,5 59,1 57,8 253,5 447,3 283,0 225,9 164,3 40,7 58,1
in % der Bilanzsumme
2019 100,0 75,0 33,5 34,5 2,8 25,0 2,8 9,9 6,4 31,9 68,1 41,0 30,7 27,2 6,5 10,0
2020 100,0 75,6 35,6 32,4 2,6 24,4 2,6 7,9 9,0 30,0 70,0 47,3 35,8 22,7 6,3 79
2021 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 83 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 79
20220 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
2021 1.Hj. 100,0 76,6 37,2 31,1 3,4 23,4 2,5 8,2 7.8 32,6 67,4 45,8 35,2 21,6 58 7.2
2.Hj. 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 83 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 79
2022 1.Hj. 100,0 75,6 36,9 30,6 3,6 24,4 2,7 9,0 6,9 35,2 64,8 42,0 33,3 22,9 59 7,6
2.Hj.p) 100,0 74,0 36,0 30,3 3,1 26,0 2,6 8,4 83 36,2 63,8 40,4 32,2 23,5 58 83
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstiicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalenten. 2 Einschl.

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

2015
2016
2017
20186)
2019

2020
2021
2022p)

2018 1.Hj.
2.Hj.
2019 1.Hj.
2.Hj.
2020 1.Hj.
2.Hj.
2021 1.Hj.
2.Hj.
2022 1.Hj.
2.Hj.p

2015
2016
2017
20186)
2019

2020
2021
2022p)

2018 1.Hj.
2.Hj.
2019 1.Hj.
2.Hj.
2020 1.Hj.
2.Hj.
2021 1.Hj.
2.Hj.
2022 1.Hj.
2.Hj.p

2015
2016
2017
20186)
2019
2020
2021
2022p
2018 1.Hj.
2.Hj.
2019 1.Hj.
2.Hj.
2020 1.Hj.
2.Hj.
2021 1.Hj.
2.Hj.
2022 1.Hj.
2.Hj.p)

XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der
Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
16339 6,9 195,9 -1.1 12,0 -1.0 6,3 10,6 17,8 91,5 -16,4 5,6 -15 1.8 6,7 11,3
1624,3 -04 214,4 7.8 13,2 1,0 6,7 11,4 17,9 11,7 9,0 6,9 0,5 2,6 6,7 12,0
1719,3 51 243,4 14,6 14,2 1.2 7,0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17,9 6,0 -15 1.6 58 11,8
16328 -838 213,6 =77 131 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -08 4,9 10,5
1994,7 20,4 297,7 37,7 14,9 1,9 7.8 13,4 19,9 161,5 212,6 8,1 5,0 2,9 8,2 12,2
24303 20,8 324,6 7.8 13,4 -16 6,2 11,8 18,4 170,8 4,0 7.0 -11 1.6 6,5 12,4
848,2 -0,1 120,8 -2 14,2 -03 51 10,6 18,2 72,7 =53 8,6 -0,5 1,7 6,4 12,5
869,4 1.4 114,4 0,5 13,2 -0,1 6,3 11,2 18,0 58,0 -76 6,7 -0,6 2,1 6,8 12,5
861,3 27| 1123 -4,0 13,0 -0,9 6,5 11,8 18,6 534 | -233 6,2 -2,1 1,5 5.7 11,7
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11,4 58 -09 0,8 6,1 12,5
744,5 -14,4 78,2 -34.1 10,5 -3,0 4,8 9,9 16,7 7.9 —-88,0 1.1 -53 -2, 3,5 8,8
888,4 -33 135,4 171 15,2 2,8 7.6 13,2 19,8 44,2 8,6 5,0 0,7 1,7 6,5 11,6
920,0 20,3 151,5 87,2 16,5 59 7.4 12,6 19,5 84,5 . 9,2 83 2,3 7.8 12,2
1075,6 20,4 146,4 8,1 13,6 -1,6 7.9 13,2 20,8 77,0 731 7.2 2,2 2,9 7.7 13,4
1149,7 23,5 161,0 48 14,0 -25 6,1 11,5 18,4 84,9 -1,6 7.4 -1,9 1,6 6,4 11,8
12824 18,4 163,7 10,9 12,8 -0,9 55 11,6 189 86,0 10,2 6,7 -0,5 1,7 6,7 12,9
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1309,7 70| 1490 -2,6 11,4 -1,1 6,3 10,5 16,3 69,1 -197 53 -1,8 2,2 6,6 10,4
12959 -08| 1619 6.3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 4,2 6,5 03 2,8 6.3 10,5
13959 5,5 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -03 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 10,1
1285,2 -9,4 143,6 -8,6 11,2 0,1 57 10,6 16,5 29,1 —48,1 2,3 -23 -0,7 4,3 9,8
1585,8 22,4 208,9 45,9 13,2 2,1 7.9 12,8 17,9 118,6 325,8 7.5 54 2,8 7.8 11
1956,4 21,6 2227 4,6 11,4 -1.9 6,8 11,3 16,4 1171 -4,0 6,0 -16 1.8 6,3 10,7
681,9 -0,1 94,9 -34 13,9 -0,5 7,0 10,9 16,7 60,0 -59 8,8 -0,6 2,9 6.8 11,5
695,4 2,1 83,1 0,7 12,0 -0,2 6,2 11,1 16,2 42,1 -87 6,1 -07 2,0 6,4 1,4
689,9 2,4 83,3 -88 12,1 -15 7.1 10,9 16,1 41,9 -26,8 6,1 -24 1.8 6,0 9,5
721,0 1.7 84,8 0,3 11,8 -0.2 6,1 10,8 16,9 34,4 -19,7 4,8 -1.3 0,6 52 11
580,6 -16,0 49,0 -42,4 8,4 -38 4,4 8,8 14,9 02| -101,7 0,0 -6,2 -2 3,1 7.8
704,6 -3,0 94,6 25,4 13,4 3,4 7.0 12,1 18,6 28,9 19,6 4,1 1.1 0,3 6,0 10,4
7319 24,0 11,2 126,9 15,2 6,9 8.2 12,6 18,6 66,7 . 9,1 9.3 2,9 7,9 12,1
854,2 211 97,7 3,8 11,4 -19 7.8 12,3 17,5 51,9 80,8 6,1 2,0 2,6 7,0 11,5
923,4 23,8 110,9 -25 12,0 -33 7,7 11,5 16,3 59,0 -14,2 6,4 -28 2,3 6,4 10,4
10348 19,7 112,0 12,8 10,8 -07 59 10,7 16,7 58,2 9,3 5,6 -05 1.3 6,3 11,4
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
324,1 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 5,9 1,1 22,1 22,3 -38 6,9 -0,7 1,3 6,7 13,9
3284 1.3 52,5 12,8 16,0 1,6 6,8 13,4 25,1 26,9 24,4 8,2 1.5 2,3 8,2 15,3
3234 3,5 55,9 8,3 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7,2 15,1
339,2 -06 57.1 1.3 16,8 0,3 5,5 10,5 24,7 28,5 -35 8,4 -03 1.4 58 16,6
353,7 4,8 65,4 15,2 18,5 1,7 6,9 13,7 24,5 29,2 2,8 8,3 -0,2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6, 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 13,3 22,1 230 -221 6,6 -1.4 -1,2 6,5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
473,9 17,4 101,9 15,3 21,5 -04 5,2 13,1 22,8 53,8 26,4 11,3 0,8 1,0 6,9 14,4
166,3 0.2 25,9 2,8 15,6 0,4 3,8 9,5 22,7 12,6 -1,9 7,6 -0.2 -0,9 4,7 15,3
174,0 -1.3 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
171,4 4,0 29,0 131 16,9 1,4 5,7 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 49 14,5
182,7 55 36,5 16,9 20,0 1.9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1.8 8,2 16,3
163,9 -8,1 29,2 -9.4 17,8 -03 5,6 10,8 21,2 7.7 -36,4 4,7 =21 =22 4,3 10,9
183,8 -4,2 40,8 =22 22,2 0,4 8,9 14,7 23,3 15,3 -12,8 83 -09 2,6 7,5 13,3
188,1 7,7 40,3 26,1 21,5 3,1 6,9 12,6 24,5 17,8 119,9 9,5 4,8 0,9 6,9 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,4 16,5 24,7 25,1 59,1 11,3 3,0 3,8 9,5 17,7
226,3 22,0 50,1 253 22,2 0,6 4,6 11,6 20,9 25,9 46,4 11,5 1,9 -0,5 6.3 13,5
247,6 13,4 51,8 7,0 20,9 -13 5.2 14,1 24,0 27,8 12,1 11,2 -0,1 2,2 7,5 154

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 6.
5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab 2018: signifikante
IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschrénken.
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XII. AuBenwirtschaft
1. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz fiir den Euroraum
Mio €
2022 2023
Position 2020 2021 2022 4Vj. 1Vj. 2Vj. Juni Julin August p)
I Leistungsbilanz + 203643 | + 349732 | - 79173 | + 6400 | + 32567 | + 39876 | + 37376 + 26942 | + 30672
1. Warenhandel
Einnahmen 2176 527 2501971 2948338 781782 739 302 724 232 256 880 237 401 230969
Ausgaben 1843734 2 224 666 3030270 773760 690 256 667 695 224221 209 318 205 492
Saldo + 332793 | + 277305 - 81931 + 8022 | + 49046 | + 56537 | + 32660 | + 28082 | + 25477
2. Dienstleistungen
Einnahmen 883923 1035 941 1263 669 330147 296 670 321373 113 861 110 235 108 110
Ausgaben 891717 928 525 1113422 304 282 281263 278 823 96 385 94 533 95 732
Saldo - 7794 + 107416 | + 150247 | + 25865 | + 15406 | + 42550 | + 17477 + 15702 | + 12378
3. Primareinkommen
Einnahmen 737 663 880 948 988 093 271562 267 200 317 063 115539 87 945 90 477
Ausgaben 701 246 756 492 967 620 260 366 257177 342 596 116 099 91713 85 441
Saldo + 36418 | + 124457 | + 20473 | + 11196 | + 10023 | - 25533 | — 561 | - 3768| + 5036
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 128 895 159 503 165 471 45 445 39715 45 829 15202 12974 11 868
Ausgaben 286 669 318948 333433 84128 81624 79 508 27 401 26 050 24087
Saldo - 157774 | - 159445 | - 167961 | - 38682 | — 41908 | - 33679 - 12199 | - 13075| - 12219
IIl. Vermégensanderungsbilanz + 4715 | + 50738 | + 154861 | + 24775 + 5062 | + 3843 | + 5224 | + 1792 | + 4 005
1l. Kapitalbilanz 1) + 218710 | + 410464 | + 79038 | + 65099 | + 35203 | + 68458 | + 72618 | + 6767 | + 42505
1. Direktinvestitionen - 172841 | + 384178 | + 291655 | + 32513 | + 34765| + 19622 | + 81656 | — 29355| + 8422
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums - 33195| + 332065| - 16704 | - 249803 | + 50038| - 98117 | - 7417 | - 10251 | + 8669
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 139646 | — 52113 | - 308359 | — 282315 | + 15273 | — 117739 | - 89073 | + 19104 | + 248
2. Wertpapieranlagen + 537369 | + 307455 - 299066 | + 2054 | - 97446 | + 66753 | - 47633 | + 12833 | - 559
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 692274 | + 782483 | - 238576 | + 90836 | + 63545 + 203476 | + 98701 | + 40370 | + 23566
Aktien und
Investmentfondsanteile + 326378 | + 362157 | — 196170 | — 4283 | + 27237 | + 28317 | + 9742 | + 19952 | - 19652
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 125603 | + 118607 | — 110943 | + 56881 | - 57604 | + 88355 | + 44619 | + 8027 | + 34984
langfristige
Schuldverschreibungen + 240293 | + 301718 | + 68538 | + 38238 | + 93912 + 86805 | + 44340 | + 12391 | + 8234
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 154905 | + 475028 | + 60490 | + 88782 | + 160991 | + 136723 | + 146334 | + 27487 | + 24126
Aktien und
Investmentfondsanteile + 181256 | + 640342 | + 34545| + 115984 | + 23685| + 20144 | + 42369 | — 18019 | + 34074
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 116258 | + 35539 | — 66432 | — 24960 | — 2500 | — 5702 | + 22952 + 2762 | - 14185
langfristige
Schuldverschreibungen - 142609 | — 200853 | + 92377 | - 2242 | + 139806 | + 122282 | + 81013 | + 42744 + 4237
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 19645| + 63813 | + 72167 | + 191 | + 15603 | — 5138 - 11016 | - 831 | + 9 009
4. Ubriger Kapitalverkehr - 178645 | — 475354 | - 369 | + 21047 | + 100729 | — 14653 | + 47222 | + 23676 | + 24362
Eurosystem — 212253 | — 443530 + 175031 | — 69811 | + 167665 | + 78208 | — 41665| + 39423 | + 16787
Staat - 15747 | - 80426 | - 49550 | + 6009 | + 5929 + 5738 + 8625| - 2697 | - 273
Monetare Finanzinstitute 2) + 24491 | - 130433 | - 282827 | + 69939 | - 3850 | — 61820 | + 83344 | + 5478 | + 568
Unternehmen und Privatpersonen + 24863 | + 179034 | + 153651 | + 14911 | - 69015| - 36779 | - 3083 | - 18528 | + 7279
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 13183 | + 130371 + 17978 | + 9293 | - 18447 | + 1875 | + 2389 | + 394 | + 1273
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen + 10352 | + 9994 | + 3350 + 33924 | - 2426 | + 24739 | + 30018 - 21967 | + 7 828

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

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

Mio €
Leistungsbilanz Kapitalbilanz 3)
Warenhandel
darunter: Statistisch
Erganzungen nicht auf-
zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare
handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-
Zeit Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)
2008 + 144954 | + 184160 | — 3947 | - 29122 | + 24063 | - 34147 | - 893 | + 121336 | + 2008 | - 22725
2009 + 142744 | + 140626 | - 6605 | - 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | - 11194
2010 + 147 298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55760
2011 + 167340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | — 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
2012 + 195712 | + 199531 | - 11388 - 30774 | + 65658 | — 38703 | - 413 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
2013 + 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39321 | + 63284 - 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
2014 + 211477 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 58646 | — 41495 | + 3255 | + 230931 | - 2564 | + 16 200
2015 + 259781 | + 248394 | - 15405 | - 18516 | + 69324 | - 39420 | + 265 | + 237733 | - 2213 | - 22 313
2016 + 270200 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 77 258 | - 38480 | + 2451 | + 258906 | + 1686 | — 13744
2017 + 255964 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 77046 | - 52165 | - 2653 | + 268306 | — 1269 | + 14 996
2018 + 267609 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 112389 | - 50958 | + 914 | + 242889 | + 392 | - 25634
2019 + 283849 | + 219548 | - 32263 | - 13553 | + 128602 | - 50747 | - 3705 | + 200312 | - 544 | - 79 832
2020 + 240239 | + 191031 | - 8907 | + 7418 | + 96014 | - 54224 | - 9120 | + 191481 | - 51| - 39638
2021 + 278689 | + 194388 | + 4757 | + 4802 | + 138545 | - 59046 | - 1179 | + 248551 | + 31892 | - 28959
2022 + 170937 | + 120791 | + 9999 | - 31036 | + 150017 | - 68835 | — 18644 | + 227707 | + 4426 | + 75414
2020 4Vj. + 76342 | + 55114 | - 299% | + 747 | + 32628 | - 18816 | - 4181 | + 84069 | + 848 | + 11908
2021 1Vj. + 77373 | + 57527 | + 679 | + 5095 | + 32650 | - 17899 | - 834 | + 72025 | + 385 | - 4514
2Vj. + 67702 + 48292 | + 868 | + 7141 | + 21166 | - 8897 | - 2336 | + 87467 | + 58| + 22101
3Vj. + 65695 | + 49316 | + 145 | - 5830 | + 37736 | - 15527 | + 1985 | + 16702 | + 31199 | - 50977
4Vj. + 67919 | + 39252 | + 3064 | - 1604 | + 46994 | - 16723 | + 7|+ 72358 | + 250 | + 4432
2022 1Vj. + 60119 | + 34968 | + 3927 | + 3038 | + 40362 | - 18249 | - 3021 | + 78775 | + 2200 | + 21677
2Vj. + 31086 | + 27654 | + 7766 | — 5314 | + 22259 | - 13513 | - 4780 | + 67323 | + 597 | + 41017
3Vj. + 22958 | + 22987 | - 361 - 22180 | + 39507 | - 17356 | - 5860 | — 30017 | + 784 | - 47 115
4Vj. + 56774 | + 35182 | - 1333 - 6579 | + 47889 | - 19718 | - 4984 | + 111625 | + 845 | + 59 835
2023 1Vj. + 69937 | + 55177 | - 139 | - 6692 | + 41057 | - 19605 | - 11325 | + 99813 | + 224 | + 41200
2Vj. + 58912 | + 55857 | - 983 | - 14337 | + 26742 | - 9349 | - 4047 | + 63794 | + 1096 | + 8929
3Vj. » + 69666 | + 62007 | - 1926 | - 24711 | + 46432 | - 14062 | - 3535 | + 52731 - 790 | - 13 400
2021 April + 24445 | + 16424 | + 441 | + 3520 | + 8407 | - 3905 | - 897 | + 29252 | - 251 | + 5705
Mai + 16786 | + 14730 | - 102 | + 2453 | + 1511 ) - 1908 | - 528 | + 23514 | + 211 | + 7 257
Juni + 26471 | + 17139 | + 530 | + 1168 | + 11248 | - 3084 | - 911 | + 34700 | + 98| + 9 140
Juli + 21623 | + 18516 | - 472 | - 1848 | + 10917 | - 5962 | - 487 | + 1156 | + 102 | - 19 980
Aug. + 18381 | + 12984 | + 897 | - 3024 | + 13086 | — 4665 | + 532 | + 17522 | + 31254 | - 1391
Sept. + 25690 | + 17816 | - 280 | - 958 | + 13733 | - 4901 | + 1939 | - 1977 | - 158 | - 29 606
Okt. + 18128 | + 15135 | + 1038 | — 4720 | + 13280 | - 5567 | + 506 | + 13955 | + 261 | - 4680
Nov. + 22113 | + 14414 | + 759 | + 138 | + 13670 | - 6108 | - 1007 | + 33852 | + 963 | + 12 746
Dez. + 27678 | + 9704 | + 1266 | + 2978 | + 20043 | - 5048 | + 508 | + 24551 | - 974 | - 3634
2022 Jan. + 16392 | + 6644 | + 803 | + 1740 | + 14181 | - 6173 | - 417 | + 29438 | + 309 | + 13 462
Febr. + 23856 | + 15694 | + 1472 | + 2099 | + 11673 | - 5609 | - 1637 | + 48042 | + 1161 | + 25823
Marz + 19871 | + 12630 | + 1653 | — 801 | + 14508 | - 6467 | - 968 | + 1295 | + 730 | - 17 608
April + 11144 | + 5057 | + 2536 | — 917 | + 12425 | - 5421 | - 1556 | + 19988 | + 83| + 10 400
Mai + 3390 | + 10859 | + 4323 | - 1959 | - 3881 | - 1628 | - 2724 | + 893 | + 161 | + 227
Juni + 16551 | + 11738 | + 906 | - 2438 | + 13715 | - 6464 | - 501 | + 46 441 | + 353 | + 30391
Juli + 8854 | + 8855 | + 382 - 6089 | + 13001 | - 6912 | - 2321 | - 23333 | - 484 | — 29 866
Aug. + 1581 + 3017 | - 567 | - 9555 | + 14077 | - 5957 | - 1261 | + 16672 | + 81| + 16 352
Sept. + 12523 | + 1Mm1e6 | - 176 | - 6536 | + 12429 | - 4486 | - 2277 | - 23355 | + 1187 | - 33601
Okt. + 9648 | + 7306 | - 34| - 5287 | + 13076 | - 5447 | - 2212 | + 44969 | + 672 | + 37533
Nov. + 20246 | + 15140 | + 731 2077 | + 13661 | — 6479 | - 2129 | + 466 | + 425 | - 17 650
Dez. + 26881 | + 12736 | - 2030 785 + 21152 | - 7792 | - 643 | + 66191 | - 252 39953
2023 Jan. + 16964 | + 11678 | + 233 - 1534 | + 12362 | - 5542 | - 4700 | + 12744 | - 341 | + 481
Febr. + 22466 | + 18505 | - 163 | - 2175 | + 12175 | - 6039 | - 1789 | + 32485 | + 143 | + 11808
Marz + 30508 | + 24994 | - 1466 | - 2983 | + 16520 | — 8023 | - 4835 | + 54584 | + 423 | + 28911
April + 22352 | + 16296 | + 301 | - 3330 | + 14455 | - 5069 | - 640 | - 11298 | + 88| - 33010
Mai + 8169 | + 15803 | + 281 - 6134 | - 1421 - 79| - 2309 | + 15902 | + 45 | + 10 042
Juni + 28392 | + 23757 | - 1566 | — 4874 | + 13709 | - 4200 | - 1099 | + 59190 | + 962 | + 31897
Juli + 18704 | + 19175 | - 2709 | - 8304 | + 13294 | - 5460 | - 4341 | - 1399 - 18| - 15762
Aug. + 22830 | + 20345 | + 1567 | - 10346 | + 17385 | — 4554 | - 686 | + 31610 | - 107 | + 9 467
Sept. p) + 28132 | + 22488 | - 784 | - 6061 | + 15753 | - 4047 | + 1492 | + 22519 | - 566 | — 7 105

-

Unter anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren
und Absetzungen der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung.
2 Einschl.  Nettoerwerb/-verduBerung von nichtproduziertem  Sachvermdgen.

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermégensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2023
Landergruppe/Land 2020 2021 2022 April Mai Juni Juli August September
Alle Lander 1 Ausfuhr 1206 928 1379 346 1594 034 122 555 131330 139 298 126 120 123613 129 262
Einfuhr 1026 502 1204 050 1505 434 108 941 117 890 117 142 108 084 107 623 110 056
Saldo + 180427 | + 175296 | + 88600 | + 13615 + 13441 | + 22156 | + 18036 | + 15990 | + 19206
I. Europdische Lander Ausfuhr 824 921 949 744 1091554 84 165 89377 93794 84233 82364 88 606
Einfuhr 682 477 803 687 973 063 69 684 76 986 76 267 69 888 68 332 71221
Saldo + 142444 | + 146057 | + 118492 | + 14481 | + 12391 | + 17526 | + 14345 + 14032 | + 17385
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 635 741 751 322 878 642 68 566 71589 75513 67 382 65 691 71378
Einfuhr 546 655 638 064 737 668 57 125 62 937 62 896 57 342 56 111 58 625
Saldo + 89087 | + 113259 | + 140974 | + 11440 | + 8652 | + 12617 | + 10040 | + 9580 | + 12753
Euroraum (20) Ausfuhr 445 225 525 992 617 068 48 238 50 204 53 198 47 805 44 841 49 807
Einfuhr 372 855 440 248 506 865 38021 42 274 41794 38420 37 405 38536
Saldo + 72370 | + 85744 | + 110203 | + 10217 | + 7930 | + 11405| + 9385| + 7436 + 11271
darunter:
Belgien und Ausfuhr 48 824 58 080 70933 5402 5677 6123 5321 5519 5 467
Luxemburg Einfuhr 39 584 55726 67 071 4601 5237 4979 4331 5160 4 637
Saldo + 9240 | + 2354 | + 3861 | + 800 | + 441 | + 1144 ) + 990 | + 359 | + 830
Frankreich Ausfuhr 90910 102 741 118 168 9 587 9724 10 648 9363 8441 9936
Einfuhr 56 364 61921 69 969 5562 5964 6214 5556 5172 5715
Saldo + 34546 | + 40820 + 48198 | + 4025| + 3761 | + 4435| + 3807 | + 3269 | + 4221
Italien Ausfuhr 60 634 75526 89 191 6531 7 169 7 536 6933 5386 7 194
Einfuhr 53 906 65 389 73177 5743 6272 6379 6 246 5067 5711
Saldo + 6728 + 10137 | + 16014 | + 788 | + 897 | + 1157 | + 687 | + 320 | + 1483
Niederlande Ausfuhr 84 579 101 050 112 261 9302 9182 9691 8 885 8 660 9214
Einfuhr 87 024 105113 114 998 8 058 8996 9338 8503 8193 8242
Saldo - 2445 | - 4063 | - 2737 | + 1245 | + 187 | + 353 | + 382 | + 467 | + 972
Osterreich Ausfuhr 60 118 72 385 90 270 6493 6 663 6857 6363 6335 6 650
Einfuhr 40 454 47 492 58 137 4476 4814 4 838 4391 4260 4 489
Saldo + 19663 | + 24893 | + 32134 | + 2017 | + 1849 | + 2019 | + 1972 ) + 2074 ) + 2161
Spanien Ausfuhr 37618 43932 49 935 4227 4608 4737 4492 3745 4517
Einfuhr 31281 34180 37 756 3 060 3777 3298 3037 2847 2927
Saldo + 6337 | + 9752 | + 12178 | + 1167 | + 831 | + 1438 | + 1455 | + 898 | + 1590
Andere Ausfuhr 190 517 225 331 261574 20328 21384 22 315 19576 20 850 21571
EU-Lander Einfuhr 173 800 197 815 230 803 19 104 20 663 21102 18 921 18 706 20 089
Saldo + 16717 | + 27515 + 30772 | + 1223 + 721 ) + 1213 ) + 655 | + 2144 ) + 1481
2. Andere europdische Ausfuhr 189 180 198 421 212912 15599 17 788 18 280 16 851 16 673 17 228
Lander Einfuhr 135 822 165 623 235395 12 558 14 049 13371 12 547 12221 12596
Saldo + 53358 | + 32798 | - 22483 | + 3041 ) + 3739 + 4909 + 4305| + 4452 | + 4633
darunter:
Schweiz Ausfuhr 56 265 60 638 70611 4913 5556 5750 5283 5427 5495
Einfuhr 45 556 49 247 55723 3733 4 669 4566 3997 4 009 4 455
Saldo + 10708 | + 11391 ) + 14888 | + 1180 | + 887 | + 1185 + 1286 + 1418 | + 1040
Vereinigtes Ausfuhr 67 086 65 002 73764 5615 6 475 6814 6 250 5788 6470
Konigreich Einfuhr 35018 32245 40314 2948 3261 3112 2902 2798 3216
Saldo + 32068 | + 32757 | + 33449 | + 2667 | + 3214 | + 3701 | + 3347 | + 2990 | + 3255
II. AuBereuropéische Ausfuhr 380 292 427 430 497 428 38027 41572 45 128 41 479 40 789 40 162
Lander Einfuhr 343 270 399 604 531409 39 166 40 785 40 751 38 040 39133 38671
Saldo + 37022 | + 27827 | - 33982 | - 1139 | + 787 | + 4377 | + 3439 | + 1656 | + 1491
1. Afrika Ausfuhr 20 086 23 068 26 462 2078 2716 3035 2207 2302 2268
Einfuhr 18 758 26 241 34213 2771 2958 2890 2224 2318 2638
Saldo + 1328 - 3173 | - 7751 - 693 | - 242 | + 145 | - 17 ) - 17 - 370
2. Amerika Ausfuhr 141 375 167 735 210 652 16 352 17 241 19182 18 483 17 992 17 831
Einfuhr 94 005 101 525 131979 10 602 10 635 10 550 10 546 10713 10 075
Saldo + 47370 + 66210 + 78673 | + 5750 | + 6606 | + 8631 | + 7938 | + 7279 + 7 756
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 103 476 121 980 156 208 11954 12 494 13 864 13 620 13 036 13 082
Einfuhr 67 694 72 316 93338 7 780 7 562 7613 7531 7795 7 569
Saldo + 35782 | + 49664 | + 62871 | + 4174 | + 4931 | + 6251 | + 6089 | + 5242 | + 5514
3. Asien Ausfuhr 208 146 224 897 246 289 18 594 20431 21706 19 649 19 469 19181
Einfuhr 226 646 267 604 357702 25221 26 577 26 896 24742 25642 25574
Saldo - 18500 | - 42707 | - 111413 | - 6628 | — 6146 | — 5190 | — 5093 | - 6174 | - 6394
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 25882 26 090 29 648 2329 2389 2 687 2513 2 605 2 846
und mittleren Einfuhr 6721 7 509 13 304 1577 1597 1244 1102 1360 1448
Ostens Saldo + 19161 | + 18582 | + 16344 | + 752 | + 791 | + 1442 ) + 1412 ) + 1245 | + 1398
Japan Ausfuhr 17 396 18 245 20511 1537 1660 1799 1750 1567 1630
Einfuhr 21427 23 477 25413 2103 2077 2328 2 008 2093 2258
Saldo - 4032 | - 5232 | - 4902 | - 565 | - 416 | - 529 | - 258 | — 526 | — 627
Volksrepublik Ausfuhr 95 840 103 564 106 762 7742 8725 8829 8275 8235 7 541
China 2) Einfuhr 117 373 142 964 192 830 12 025 12912 13796 12 327 12963 12 480
Saldo - 21533 | - 39400| - 86068 | — 4283 - 4187 | - 4967 | - 4053 | - 4728 | - 4939
Neue Industriestaaten Ausfuhr 50 590 55295 63 344 4875 4812 5896 4 869 4742 5005
und Schwellenlander Einfuhr 48 222 55 441 71012 5848 6113 5611 5263 5123 5350
Asiens 3) Saldo + 2368 | - 146 | — 7668 | — 973 | - 1302 | + 285 | - 394 | - 381 | - 345
4. Ozeanien und Ausfuhr 10 685 11731 14 024 1003 1184 1205 1140 1027 882
Polarregionen Einfuhr 3861 4233 7 515 571 615 415 528 459 383
Saldo + 6824 | + 7497 | + 6510 | + 432 | + 569 | + 790 | + 611 | + 568 | + 499
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei

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

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2018 - 15806 | — 2044 | - 44543 | + 10059 | + 17219 | - 7060 | + 723 | + 3322 | + 671 + 112410 - 692
2019 - 13553 | + 3607 | — 45947 | + 10755 + 18368 | - 9763 | - 2948 | + 3489 | + 492 | + 128990 | - 880
2020 + 7418 - 5302 | - 14678 | + 10 051 + 17665 | — 7770 | - 4426 | + 3368 | + 3196 | + 94205 | - 1387
2021 + 4802 | - 6635 | — 24323 | + 8306 | + 32834 | - 8466 | - 9361 | + 3531 | + 2664 | + 137881 | - 1999
2022 - 31036 - 8643 | — 55244 | + 9464 | + 31406 | - 1241 | - 10085 | + 4078 | + 1993 | + 152926 - 4902
2022 1Vj. + 3038 | - 2849 | - 6033 | + 1996 | + 11530 - 3704 | - 1520 | + 1063 | + 1288 | + 40527 | - 1453
2Vj. - 5314 | - 187 | — 13125 | + 2270 | + 7307 | - 2182 | - 2722 | + 1062 | + 425 + 25841 | - 4007
3Vj. - 22180 | - 3727 | - 22632 | + 2159 | + 5874 | - 3429 | - 3712 ) + 1100 | - 82| + 41295 | - 1705
4Vj. - 6579 | - 1880 | - 13454 + 3039 | + 6695 | — 1926 | - 2131 | + 853 | + 362 + 45264 + 2263
2023 1Vj. 6692 | - 2788 | — 8001 + 1777 ) + 5263 | - 3682 | - 3001 + 1051 + 1224 ) + 41509 | - 1676
2Vj. - 14337 | - 1754 | - 14337 + 2074 | + 4748 | - 2553 | - 4963 | + 776 | + 393 + 29351 - 3002
3Vj. » - 24711 - 2759 | - 23750 | + 2118 | + 489 | - 3462 | - 4493 | + 815 | - 57| + 47885 | - 1397
2022 Nov. - 2077 | - 836 | - 3469 | + 956 | + 1859 | — 371 ) - 1446 | + 327 | + 740 + 14226 | - 639
Dez. + 785 | - 729 | - 2276 | + 1441 | + 2710 | - 505 | - 577 | + 192 | + 194 + 17376 | + 3582
2023 Jan. - 1534 | - 637 | - 2326 + 771 + 1928 - 1434 | - 1302 | + 391 + 449 | + 12557 | - 644
Febr. - 2175 | - 1101 | - 2334 | + 542 | + 946 | - 910 | - 398 | + 351 | + 409 | + 12290 | - 524
Marz - 2983 | - 1050 | - 3341 | + 463 | + 2388 | - 1338 - 1301 ) + 309 | + 366 | + 16661 | - 507
April - 3330 | - 452 | - 3406 | + 553 | + 2362 | - 1519 | - 1599 | + 227 | + 104 | + 14820 - 469
Mai - 6134 | - 707 | - 5027 | + 677 | + 1127 ) - 1234 ) - 1685 | + 220 | + 111 - 666 | — 867
Juni - 4874 | - 595 | - 5904 | + 843 | + 1259 | + 199 | - 1679 | + 328 | + 178 | + 15197 | - 1666
Juli - 8304 | - 624 | — 6694 | + 624 | + 1031 1588 | - 1762 ) + 204 | - 570 + 13783 | - 433
Aug. - 10346 | - 1075 | - 8867 | + 804 | + 789 | - 7111 - 1753 | + 301 | - 171 + 17905 | - 503
Sept. p) - 6061 | - 1059 | - 8189 | + 690 | + 3075 | - 763 | - 978 | + 310 | + 171 + 16197 - 461
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) Vermégen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2018 - 50958 | - 33109 | - 10849 | + 9753 | - 17 848 - 5142 | + 914 | + 3349 | - 2435
2019 - 50747 | - 30 251 - 11473 | + 11591 - 20 496 - 5431 | - 3705 | - 298 | - 3407
2020 - 54224 | - 36074 | - 13498 | + 10767 | - 18 150 - 5908 | - 9120 | - 3418 | - 5702
2021 - 59046 | - 36974 | - 11303 | + 11888 | - 22072 - 6170 | - 1179 ) - 392 | - 787
2022 - 68835 | — 41923 | - 17878 | + 14041 | - 26913 - 7149 | - 18644 | - 14397 | - 4247
2022 1Vj. - 18249 | - 10960 | - 3153 | + 2477 | - 7288 | — 1995 | - 1719 | - 3021 - 2865 | - 156
2Vj. - 13513 | - 5957 | - 3247 | + 7339 | - 7 556 - 1810 | - 4780 | - 3988 | - 792
3Vj. - 17356 | — 11401 | - 3727 | + 2138 | - 5955 - 1810 | - 5860 | - 4533 | - 1326
4Vj. - 19718 | - 13604 | - 7 751 + 2086 | - 6113 - 1810 | - 4984 | - 3011 | - 1973
2023 1Vj. - 19605 | - 10860 | - 3352 | + 2580 | - 8744 - 1731 - 1325 | - 10563 | - 762
2Vj. - 9349 | - 3481 | - 1697 | + 7492 | - 5 868 - 1691 | - 4047 | - 3083 | - 964
3Vj. » - 14062 | - 8470 | - 2186 | + 2039 | - 5592 - 1691 | - 3535 | - 2273 | - 1262
2022 Nov. - 6479 | - 4468 | — 1623 | + 417 | - 2010 | - 619 | - 600 | - 2129 - 1846 | — 283
Dez. - 7792 | - 5628 | - 4623 | + 1145 | - 2165 | - 616 | - 611 | - 643 | + 394 | - 1037
2023 Jan. - 5542 | - 3794 | - 1910 | + 654 | - 1749 | - 604 | - 603 | - 4700 | - 4169 | - 532
Febr. - 6039 | - 3879 | - 923 | + 991 - 2161 | - 564 | - 564 | - 1789 | - 1776 | - 13
Marz - 8023 | - 3188 | - 519 | + 935 | - 4835 - 564 | - 4835 | - 4618 | - 217
April - 5069 | - 3264 | - 1060 | + 1070 | - 1806 - 564 | - 640 | - 182 | - 458
Mai - 790 + 1974 | - 254 | + 5166 | — 2053 - 564 | - 2309 | - 214 | - 195
Juni - 4200 | - 2191 | - 383 | + 1256 | - 2010 - 564 | - 1099 | - 787 | - 312
Juli - 5460 | - 3498 | - 911 | + 536 | - 1962 - 564 | - 4341 | - 3670 | - 671
Aug. - 4554 | — 2818 | - 823 | + 381 - 1736 | - 565 | - 564 | - 686 | — 434 | - 252
Sept. p) - 4047 | - 2154 | - 452 | + 1122 ) - 1894 - 564 | + 1492 | + 1832 - 340

1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthalt unentgeltliche Leistungen 2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Ubertragungen. 3 Ubertragungen zwischen inldndischen und auslandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2023
Position 2020 2021 2022 1Vj. 2Vj. 3Vj. p Juli August September p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 724008 | + 819754 | + 328083 | + 129843 | + 38191 | + 47630 | + 10914 | + 5579 | + 31137
1. Direktinvestitionen + 134017 | + 180852 | + 169006 | + 27888 | + 348% | + 17310 - 2724 - 1657 | + 21691
Beteiligungskapital + 89898 | + 121136 | + 114061 | + 23029 | + 23725| + 21666 | + 2224 + 7527 | + 11916
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 17533 + 59185 | + 69943 | + 16481 | + 14343 | + 19446 | + 5715 | + 7101 | + 6 630
Direktinvestitionskredite + 44119 ) + 59716 | + 54945 | + 4859 | + 11172 - 4357 | - 4947 | - 9184 | + 9775
2. Wertpapieranlagen + 166417 | + 174958 | + 16697 | + 78923 | + 49343 | + 10696 | + 4410 | + 3132 + 3154
Aktien 2) + 53110 + 46753| - 16698 | + 4072 | - 4568 | + 108 | + 1871 | - 1176 | - 586
Investmentfondsanteile 3) + 35932 | + 116401 | + 33614 | + 10899 | + 4737 | + 9005 | + 4784 | + 643 | + 3577
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 10507 | - 107 | + 12340 + 7640 | + 2892 | - 718 | + 101 ) - 791 | - 28
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 66867 | + 11912 - 12559 | + 56312 | + 46281 | + 2300 | - 2346 | + 4456 | + 191
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 94579 | + 60178 | + 42677 | + 20246 | + 11251 + 13039 | - 1284 | + 12347 ) + 1976
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 329046 | + 371874 | + 95282 | + 2562 | - 58395 + 7376 + 10629 - 8136 | + 4882
Monetare Finanzinstitute 8) - 4313 | + 112903 | + 59476 | + 65798 | - 23037 | + 20160 | + 27525 - 6309 | - 1056
kurzfristig + 3683 | + 99380 + 34961 | + 68459 | - 18346 | + 2348 | + 22686 - 11639 | - 8699
langfristig - 8021 | + 13204 + 24474 - 2691 | - 4705 + 17791 | + 4829 | + 5325 | + 7 637
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 88179 | + 143700 | + 46596 | + 33033 | + 64871 | + 11773 | + 1238 | - 5867 | + 16402
kurzfristig + 44218 | + 113230 | + 23769 | + 28685| + 60315| + 8844 | - 409 - 6184 | + 15436
langfristig + 22325 - 13944 | - 7625| + 594 | + 563 | + 959 | + 632 | - 922 | + 419
Staat + 2069 | - 8123| - 24958 | + 9444 | - 2659 | - 1717 | + 26| - 1660 | — 82
kurzfristig + 3461 | - 7256 | — 23451 + 3286 | — 1897 | - 1571 | - 41| - 1488 | - 42
langfristig - 2485 | - 2327 - 2883 | + 4337 | - 1000 | - 625 | - 411 ) - 172 | - 41
Bundesbank + 243112 | + 123394 | + 14167 | - 105713 | — 97571 | — 22840 | - 18159 | + 5700 | - 10382
5. Wahrungsreserven - 51| + 31892 | + 4426 + 224 | + 1096 | - 790 | - 18| - 107 | - 566
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 532526 | + 571203 | + 100381 | + 30030 | - 25603 | — 5101 ) + 12312 - 26031 | + 8618
1. Direktinvestitionen + 138902 | + 80483 | + 43725| - 10209 | + 21404| - 3631 | - 6741 | - 1327 | + 4 437
Beteiligungskapital + 45841 ) + 41374 + 14811 | + 13182 | + 3229 | - 200 | - 4134 | + 1619 | + 2315
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 707 | + 7659 | + 7123 | + 5976 | - 4384 | + 1753 | - 549 | + 721 | + 1581
Direktinvestitionskredite + 93061 | + 39109| + 28914 - 23391 | + 18174 - 3431 | - 2607 | - 2945| + 2122
2. Wertpapieranlagen + 150014 | - 28581 | - 7600 | + 53182 | + 32870 | + 58638 | + 28152 | + 10733 | + 19753
Aktien 2) - 17040 + 2101 | - 4695| - 4868| - 5005| - 1371 | + 2827 - 3072 - 1125
Investmentfondsanteile 3) + 962 | - 8433 - 3235| + 932 | - 1061 | - 1587 | - 947 | + 149 | - 788
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 84459 | + 29313 | - 37218 + 1551 | + 9964 | — 2124 | + 657 | + 5827 | - 8 608
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 81632 - 51563 | + 37548 + 55568 | + 28973 | + 63719 | + 25616 | + 7830 + 30274
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 243611 | + 519301 | + 64255| — 12943 | - 79877 - 60108 | - 9099 | - 35437 | - 15572
Monetére Finanzinstitute 8) + 108426 | + 161287 | + 152946 | + 108354 | — 33858 | — 35890 | + 27647 | — 36794 | - 26743
kurzfristig + 74908 | + 115265| + 160854 | + 88506 | — 37871 | — 50804 | + 25907 | — 36478 | - 40233
langfristig + 33579 | + 46044 - 7910 | + 19847 | + 4015 + 14912 | + 1740 ) - 317 | + 13489
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 32084 | + 135961 | + 6958 | + 5051 | + 26516 — 21849 | - 9234 | + 4428 | - 17044
kurzfristig + 14969 | + 99877 | - 9271 - 71| + 20334| - 23965| - 9272 + 3006 | - 17700
langfristig + 13511 | + 12382 | + 8907 | + 4498| + 4758 + 776 | - 500 | + 928 | + 348
Staat - 7840 | - 4742 | - 4931 | + 1074 | + 143 | + 2892 | + 1127 ) - 762 | + 2527
kurzfristig - 7557 | - 2134 ) - 2478 | + 1683 | + 143 | + 3157 | + 1324 ) - 701 | + 2534
langfristig - 280 | - 2605 | - 2451 ) - 609 | + ol - 75| - 6| - 62| - 7
Bundesbank + 110941 | + 226796 | - 90717 | — 127423 | - 72678 — 5260 | - 28640 | — 2309 | + 25688
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 191481 | + 248551 | + 227707 | + 99813 | + 63794 | + 52731 | - 1399 | + 31610 | + 22519

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

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

7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
95 394 76 680 36533 1540 6 069 32538 18 259 4474 454 83329 12 065
93110 71335 35495 1512 5036 29 292 21110 7851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 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 27705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463311 54 065 333730 380932
921 002 188 630 137 513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143 753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401 524 320 217
678 804 158 745 107 475 14 261 6364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481787 318921
990 450 175 765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923765 906 941 52238 668 527 474318
1209982 173138 121 445 14378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 663 320 497 651
1429 236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152757 1136 002 57 353 781 339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269 076 50 251 919 441 697 614
1370231 221201 168 678 14 037 7 809 30677 1093721 1076918 55309 621827 748 404
1384834 213 600 159 995 14 326 8094 31184 1115 447 1101897 55 787 670 632 714 202
1319694 219775 165 984 14 345 8104 31343 1042015 1024970 57 903 657 905 661789
1360722 250 742 165 757 45 091 8174 31720 1053653 1037 259 56 327 699 773 660 949
1431909 246 908 160 943 45 606 8267 32092 1130558 1115126 54 443 746 128 685 781
1388 160 250 340 164 602 45719 8449 31570 1083 141 1066 604 54 678 735595 652 564
1456 861 258815 170 460 46 375 8405 33575 1142719 1127 545 55327 773 217 683 644
1592822 261387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583334
1479 694 261965 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
1516744 277 782 187 779 47 375 8663 33965 1184 501 1169 952 54 462 808 690 708 055
1491 558 288 953 196 274 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
1566 099 281157 187 573 48712 8948 35923 1232176 1216530 52767 826 280 739 819
1514570 280910 185 950 49 465 9 086 36 409 1179 431 1166 155 54229 810 881 703 689
1590572 280 160 184794 49 614 9 300 36 451 1258187 1245014 52225 842576 747 996
1613 008 281 258 184 022 50 287 9358 37592 1281 266 1266 647 50 483 829 129 783 879
1569 272 274 421 178 101 49 675 9527 37119 1243873 1230 005 50977 811 035 758 237
1577175 277 458 183 052 49 168 9315 35923 1248088 1233980 51629 810314 766 861
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269076 50 251 919 441 697 614
1508 507 281692 190 062 48 256 9437 33938 1176 042 1162354 50772 793716 714791
1455724 276 016 183 755 48 582 9 480 34199 1130353 1114888 49 356 743 006 712718
1522539 288 131 196 405 48 039 9373 34314 1184 604 1170620 49 804 791478 731061
1431180 285 667 194 679 47 642 9297 34 049 1096 324 1081 284 49 189 726 986 704 194
1435 049 290 368 197 915 48 658 9379 34416 1095 750 1081900 48 931 701 467 733 582
1416292 280 820 188 991 48 618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399374 282438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 48 979 9218 33253 1074 575 1056 420 47725 687 342 719322
1393337 282 490 190 232 49 647 9278 33333 1064 193 1048 059 46 654 713 662 679 675
1415403 295 288 202 630 49 531 9 256 33871 1074 627 1058 985 45 488 688 966 726 437

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auRerhalb
des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund
der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die
Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab
Januar 2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. 1 Enthalt vor
allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der jeweiligen Landerabgrenz-

ung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den Zentralbanken des
Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache langfristige Schuldverschrei-
bungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeld-
umlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite
24. 5 Differenz aus Auslandsaktiva und Auslandspassiva. 6 Euro-Eréffnungsbilanz der
Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegentiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2019 968 277 227 767 740 510 503 698 236812 220 465 16348 | 1312974 167 925 | 1 145 050 932 555 212 495 136 829 75 666
2020 1030962 244 325 786 637 546 252 240 385 213568 26816 | 1419220 172112 | 1247 108 | 1 028 217 218 891 130 165 88726
2021 1163639 256 764 906 875 616 964 289911 261752 28 159 | 1576 549 215064 | 1361485 | 1105 049 256 436 159 446 96 990
2022 1232675 251 857 980 818 661948 318870 289 264 29 606 | 1607 074 174307 | 1432767 | 1139934 292 833 189 258 103 576
2023 April 1287 498 326 535 960 963 657 274 303 689 273 260 30429 | 1627 060 207 609 | 1419450 | 1142 227 277 223 170 765 106 458
Mai 1291982 337758 954 224 650 906 303 318 271538 31780 | 1634912 222301 | 1412611 | 1136125 276 486 170 424 106 061
Juni 1330191 353 858 976 333 665 732 310 602 278 874 31727 | 1640 255 203806 | 1436449 | 1152 362 284 087 176 562 107 525
Juli 1325269 357 212 968 057 667 962 300 095 268 536 31560 | 1626 265 202796 | 1423469 | 1 150 603 272 866 165 200 107 666
Aug. 1312101 353215 958 886 667 907 290 980 259 478 31501 | 1630134 206965 | 1423169 | 1157 253 265916 157 918 107 998
Sept. P | 1342172 358 353 983 819 682 469 301 349 269 729 31620 | 1618317 194 655 | 1423662 | 1149 060 274 602 168 220 106 383

EU-Lander (27 ohne GB)

2019 573 453 176 913 396 539 304 545 91994 83227 8768 841017 91513 749 504 663 166 86 337 63 664 22674
2020 612 885 185 565 427 320 333594 93725 80717 13 008 899 482 97 582 801 899 712252 89 647 61761 27 886
2021 660 557 194 046 466 511 358 320 108 191 95 340 12 851 988 142 151193 836 949 733188 103 761 74174 29 587
2022 703 663 192 412 511 251 387 897 123 354 109 914 13 440 991 655 125 880 865775 750939 114 836 82671 32165
2023 April 783 061 262 600 520 462 394 679 125782 111 680 14102 996 850 119 224 877 627 762 940 114 686 81522 33165
Mai 789513 280 245 509 267 385234 124033 109 647 14386 985 185 124 431 860 754 747 268 113 487 81388 32099
Juni 807 519 288 895 518 624 392 072 126 552 112 044 14508 | 1015255 128 117 887 137 768 463 118 675 86 648 32027
Juli 807 953 290 841 517 111 396 243 120 869 106 293 14576 997 716 118 205 879511 767 757 111754 79 410 32344
Aug. 799774 286 857 512916 395782 117135 102618 14517 997 918 122139 875779 768 727 107 052 74 940 32112

Sept. p) 814187 289 484 524703 403 945 120757 106 148 14609 | 1002511 130 352 872159 758 993 113 166 80677 32 489

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2019 394 824 50 853 343 971 199 153 144 818 137 238 7 580 471958 76 412 395 546 269 388 126 157 73 165 52992
2020 418 077 58 760 359317 212 658 146 659 132 851 13808 519738 74530 445 208 315965 129 244 68 404 60 840
2021 503 082 62718 440 364 258 644 181720 166 411 15309 588 407 63 871 524 536 371 861 152 675 85271 67 403
2022 529 012 59 445 469 567 274 050 195517 179 351 16 166 615419 48 427 566 992 388995 177 997 106 587 71410
2023 April 504 437 63 935 440 502 262 595 177 907 161 580 16 327 630 209 88 386 541 824 379 287 162 537 89244 73293
Mai 502 469 57 512 444 957 265671 179 286 161 892 17 394 649 727 97 870 551 857 388 858 162 999 89 036 73963
Juni 522 673 64 963 457710 273 660 184 050 166 831 17 219 625 000 75 689 549 311 383 899 165 412 89914 75 498
Juli 517 316 66 370 450 946 271720 179 226 162 242 16 984 628 549 84 591 543 958 382 846 161112 85790 75322
Aug. 512 327 66 357 445 970 272125 173 845 156 860 16 985 632216 84 826 547 390 388526 158 864 82978 75 886

Sept. p) 527 985 68 869 459 116 278 524 180 592 163 582 17011 615 807 64 303 551504 390 067 161 437 87 543 73 894

Euroraum (20)

2019 494 383 158 182 336 201 264 821 71380 63 742 7 638 764 929 71012 693 917 626 886 67 031 49 802 17 229
2020 526 584 164 691 361893 288 485 73 408 61662 11746 812136 75 869 736 267 666 749 69 518 47 547 21971
2021 555 081 172 032 383 050 297 861 85189 73511 11678 904 888 129783 775 105 693 366 81739 58 280 23459
2022 597 491 173 395 424 096 328761 95336 83 244 12 092 903 757 105 435 798 322 709 668 88 654 63 579 25075
2023 April 679 900 246 187 433713 336 129 97 584 84 845 12739 909 076 99 419 809 658 723243 86 415 60 837 25578
Mai 686 342 262 375 423 967 327 377 96 590 83 622 12 967 896 990 105 532 791 459 705 854 85 604 61181 24 423
Juni 702 858 272 835 430023 331855 98 168 85070 13 098 924 605 108 954 815 652 725 476 90176 65920 24256
Juli 705172 275142 430030 335723 94 306 81133 13173 910 691 100 225 810 466 725283 85183 60 654 24529
Aug. 697 670 270789 426 881 335 841 91 040 77 968 13072 911 291 103710 807 580 726 079 81501 57 115 24386

Sept. p) 709 229 271707 437 522 344147 93 375 80211 13164 910 368 109 670 800 698 714729 85969 61 406 24563

Extra-Euroraum (20)

2019 473 894 69 585 404 309 238877 165 432 156 723 8709 548 045 . . . 145 464 87 027 58 437
2020 504 378 79 634 424743 257 766 166 977 151907 15070 607 084 96 243 510 840 361 467 149 373 82618 66 755
2021 608 558 84732 523 826 319103 204723 188 241 16 481 671661 85 281 586 380 411683 174 697 101 165 73532
2022 635 184 . . . 223535 206 021 17514 703 317 . . . 204 179 125679 78 501
2023 April 607 598 . . . . . . 717 983 . . . 190 808 109 928 80 880
Mai 605 640 . . . 206 729 187 916 18813 737 921 . . . 190 881 109 243 81638
Juni 627 333 . . . 212434 193 805 18 629 715 649 . . . 193911 110 642 83 269
Juli 620 097 . . . 205 789 187 402 18 386 715574 . . . 187 682 104 546 83137
Aug. 614 431 . . . 199 939 181510 18 429 718 843 . . . 184 415 100 803 83612
Sept. p) 632943 . . . 207 975 189519 18 456 707 950 . . . 188 633 106 814 81819

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFls) in Deutschland gegenuber dem dingte Zu- und Abgange sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Durchschnitt | Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
im Jahr bzw. Staaten Konigreich
im Monat AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
2011 1,3484 8,9960 7,4506 110,96 1,3761 7,7934 9,0298 1,2326 1,3920 0,86788
2012 1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
2013 1,3777 8,1646 7.4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,231 1,3281 0,84926
2014 1,4719 8,1857 7.,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
2015 1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
2016 1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
2017 1,4732 7,6290 7,4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
2018 1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
2019 1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
2020 1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
2021 1,5749 7,6282 7.4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
2022 1,5167 7,0788 7.4396 138,03 1,3695 10,1026 10,6296 1,0047 1,0530 0,85276
2022 Juni 1,5044 7,0734 7.,4392 141,57 1,3537 10,2972 10,6005 1,0245 1,0566 0,85759
Juli 1,4856 6,8538 7,4426 139,17 1,3180 10,1823 10,5752 0,9876 1,0179 0,84955
Aug. 1,4550 6,8884 7,4393 136,85 1,3078 9,8309 10,5021 0,9690 1,0128 0,84499
Sept. 1,4820 6,9508 7,4366 141,57 1,3187 10,1697 10,7840 0,9640 0,9904 0,87463
Okt. 1,5474 7,0687 7,4389 144,73 1,3477 10,3919 10,9503 0,9791 0,9826 0,87058
Nov. 1,5455 7,3171 7,4387 145,12 1,3708 10,3357 10,8798 0,9842 1,0201 0,86892
Dez. 1,5685 7,3859 7.4377 142,82 1,4379 10,4480 10,9859 0,9865 1,0589 0,86950
2023 Jan. 1,5523 7.3173 7,4383 140,54 1,4474 10,7149 11,2051 0,9961 1,0769 0,88212
Febr. 1,5514 7,3244 7.4447 142,38 1,4400 10,9529 11,1725 0,9905 1,0715 0,88550
Mérz 1,6034 7,3807 7,4456 143,01 1,4649 11,2858 11,2276 0,9908 1,0706 0,88192
April 1,6389 7,5561 7.4518 146,51 1,4792 11,5187 11,3370 0,9846 1,0968 0,88115
Mai 1,6346 7,5948 7,4485 148,93 1,4687 11,7330 11,3697 0,9751 1,0868 0,87041
Juni 1,6157 7,7653 7,4492 153,15 1,4414 11,7164 11,6766 0,9764 1,0840 0,85861
Juli 1,6423 7,9482 7,4508 155,94 1,4618 11,3474 11,6343 0,9663 1,1058 0,85856
Aug. 1,6818 7,9096 7,4522 157,96 1,4703 11,4127 11,8117 0,9588 1,0909 0,85892
Sept. 1,6622 7,7967 7,4566 157,80 1,4458 11,4525 11,8417 0,9600 1,0684 0,86158
Okt. 1,6637 7,7200 7,4604 158,04 1,4474 11,6284 11,6472 0,9547 1,0563 0,86798
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der taglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung ISO-Wéhrungscode 1 EUR = ... Wahrungseinheiten
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 CYp 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegenliber den Wahrungen des Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
Weiten EWK- auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
Erweiterten EWK-Landerkreises 1) Landerkreises 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 27 ausgewahlten Industrielandern 4)
auf Basis der | auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 27 ausge-
auf Basis der| des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher-| inlands- Gesamt- Verbraucher- Nicht- Industrie-
nominal | preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal | preisindizes |insgesamt | Euro-Lander | Euro-Lander | 37 Landern 5) | landern 4 | 37 Landern 5) | 60 Landern 6)
96,2 96,1 95,8 96,1 96,5 95,9 97,9 99,6 95,7 97,7 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,6 88,0 86,1 92,0 97,5 85,5 91,1 93,1 92,3 91,2
87,4 87,1 86,6 84,5 90,1 86,9 91,7 96,6 86,0 90,5 93,0 91,7 911
89,7 90,3 89,8 88,2 94,4 90,6 92,3 95,7 88,4 91,0 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 101,1 99,4 106,5 101,7 95,9 94,8 97,5 95,3 97,0 96,7 96,9
104,3 105,6 104,3 102,8 11,0 105,6 96,2 93,6 100,0 95,6 98,5 98,2 98,5
102,9 104,3 102,3 101,0 109,1 103,2 94,8 92,1 98,8 93,3 98,5 97,2 96,8
102,9 104,3 101,8 100,0 109,3 102,6 93,6 90,4 98,2 91,6 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,1 101,8 12,9 104,8 94,6 89,6 102,1 92,0 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,3 105,8 17,8 107,3 95,0 88,4 105,3 91,4 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,4 109,3 120,8 108,3 95,3 89,2 104,7 92,1 101,9 98,6 97,9
104,6 103,3 99,1 101,8 12,1 99,3 92,5 88,7 98,3 88,2 98,8 94,3 92,5
104,4 102,4 97,2 100,0 1129 98,8 92,1 88,4 97,7 87,4 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,6 94,1 107,6 94,0 90,1 88,3 92,6 84,7 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,7 97,0 112,4 97,0 92,4 88,8 97,6 86,7 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,7 97,2 114,7 97,4 93,0 89,6 97,9 87,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,7 86,0 86,4 106,1 88,7 89,8 90,2 89,1 83,6 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 883 | P 87,6 110,1 90,7 90,7 90,7 90,7 85,0 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,5| P 88,4 112,5 92,0 92,0 90,8 93,6 85,7 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 91,1 | P 90,0 17,3 95,2 93,3 91,0 96,7 86,8 97,7 91,2 90,8
98,1 93,3 89,3 | P 87,4 115,5 92,5 92,3 91,2 93,9 85,9 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 90,1 | » 88,5 119,2 93,9 92,5 91,5 93,9 86,6 96,4 90,1 90,1
99,6 93,7| » 894 P 86,7 120,5 94,3 93,6 91,9 96,1 86,9 97,4 90,6 90,9
95,3 90,8 | » 844| P 81,8 16,1 | » 90,9 92,3 91,7 93,0 85,3 95,9 89,1 | P 89,0
100,9 94,6 90,1 | P 87,2 1221 95,3 93,5 91,4 96,5 86,8 98,1 91,3 91,6
100,3 94,1 121,3 94,7 97,9 91,0 91,3
99,8 93,8 120,6 94,3 97,8 91,0 91,2
99,4 935 | » 892 | P 86,5 120,2 93,9 93,8 92,0 96,3 87,0 97,4 90,6 90,8
99,5 93,6 120,1 93,9 97,3 90,6 90,6
98,5 92,7 119,2 93,1 96,7 90,0 90,1
97,6 91,9| » 874| P 84,5 118,4 92,6 93,6 92,5 95,2 86,5 96,2 89,4 89,7
97,0 91,4 118,6 92,4 95,7 88,9 89,3
96,6 91,4 1182 | » 92,2 96,0 889 | P 89,3
96,8 91,7| » 858 P 83,1 1185| » 926 93,0 92,0 94,3 85,8 96,1 89,0 | P 89,4
95,8 91,5 1179| P 926 96,3 89,5 | P 89,9
95,0 90,1 116,0 | » 90,3 96,1 889 | P 88,9
95,4 90,5 | P 842| P 81,5 115,8| P 90,2 92,3 91,5 93,2 84,9 96,5 89,5 | P 89,2
95,7 90,7 16,1 | » 90,3 95,7 88,7 | P 88,4
93,9 89,2 1141 | » 889 94,9 879 | P 87,6
93,4 839 | m 825 | n 80,2 1136 | P 88,7 91,6 91,6 91,3 84,7 94,5 876 | » 87,3
93,9 89,9 139 » 894 95,9 89,1 | P 88,6
94,5 91,3 114,8| » 90,8 96,0 89,7 | P 89,3
95,7 923 | » 851| P 82,5 16,6 | P 92,0 92,5 91,8 93,2 85,8 97,0 90,6 | P 90,3
96,8 92,6 1186 | P 92,8 96,2 89,7 | P 89,7
97,1 92,8 192 » 931 97,4 90,3 | P 90,3
97,0 930| ® 89| P 84,6 193] » 934 93,2 91,6 95,4 86,2 97,6 90,4 | P 90,5
97,3 93,2 119,7| » 93,6 98,0 90,9 | P 91,1
984 | » 941 1215 » 948 98,5 | P 91,5 | P 91,9
980| » 936| P 81| P 85,1 1209 | P 94,2 94,1 92,4 96,7 87,3 97,9 | P 91,0 | P 91,2
982 | » 938 121,8| » 947 983 | P 91,4 | P 91,9
992 » 950 123,7| P 96,2 98,4 | P 91,8 | P 92,5
990 » 951 123,7| P 96,2 98,2 | P 91,8 | P 92,4
985 | » 947 123,0| P 955 98,0 | P 91,7 | P 92,1
980 | P 942 1225| » 951 P 975| P 91,1 | P 91,5

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen Auenwert der betreffenden
Waéhrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren zur Ermittlung des
effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine Zunahme
der Wettbewerbsféhigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen
Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik und
Wagungsschemata siehe Website der Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen anhand der gewo-
genen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den Wah-
rungen folgender 18 Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong,
Japan, Kanada, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdkorea,
Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis- bzw.
Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen berticksichtigt. 2 Umfasst die
Lander des Erweiterten EWK-Landerkreises zzgl. folgender 23 Lander: Algerien, Argen-
tinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko,

Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Stdafrika,
Taiwan, Thailand, Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB hat die
Verdéffentlichung des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Mérz 2022
bis auf Weiteres ausgesetzt. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die
Russische Foderation ab diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den
taglichen von der Bank of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem
jeweiligen Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 3 Jahres- bzw. Viertel-
jahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl.
Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen, ab 2023 einschl.
Kroatien) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe des Erweiterten EWK-Landerkreises. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammen-
setzung) sowie die Lander der Gruppe des Weiten EWK-Landerkreises.
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Ubersicht tiber Veroffentlichungen der
Deutschen Bundesbank

Diese Ubersicht informiert Gber ausgewahlte volkswirtschaftliche und statistische Ver-
offentlichungen der Deutschen Bundesbank aus neuerer Zeit. Soweit nicht anders vermerkt,
stehen die Veroffentlichungen in deutscher und in englischer Sprache sowie im Internet zur
Verflgung.

Die gedruckten Veroffentlichungen werden an Interessenten kostenlos abgegeben und sind
Uber das Bestellportal der Bundesbank zu beziehen. Aktualisierte Ergebnisse ausgewahlter
Statistiken stehen im Internet bereit. Daruber hinaus sind mit den Statistischen Fachreihen
Daten in einer veranderten Grundstruktur und mit erweiterten Nutzungsoptionen auf der

Internetseite der Bundesbank verflgbar.

B Geschéaftsbericht

B Finanzstabilitatsbericht

B Monatsbericht

Ein Verzeichnis der Aufsatze, die in der Zeit
von 2010 bis 2022 verdffentlicht wurden, steht
auf der Internetseite der Bundesbank zur Ver-
flgung.

Aufsatze im Monatsbericht

Januar 2023

— Von der monetaren Saule zur monetaren
und finanziellen Analyse

— Zinsstrukturkurven in der volkswirtschaft-
lichen Analyse

— Die Nutzung von Mobile Payments in Deutsch-
land

— Zugang zu Bargeld in Deutschland: Auswer-
tungen zur raumlichen Verflgbarkeit von
Abhebeorten

Februar 2023
— Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2022/23

Marz 2023

— Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr
2022

— Zur Bedeutung der Digitalisierung fur die
Entwicklung der Arbeitsproduktivitat

— Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse
deutscher Unternehmen im Jahr 2021

April 2023

— Geldmarktbedingungen und Verzinsung der
Einlagen offentlicher Haushalte

— Vermogen und Finanzen privater Haushalte
in Deutschland: Ergebnisse der Vermogens-
befragung 2021

— Zeitenwende im Zahlungsverkehr

— Nachhaltigkeitsrisiken in der Bankenaufsicht

Mai 2023
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Fruh-
jahr 2023
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Juni 2023

— Muhsame Erholung bei hoher, nur allmahlich
nachlassender Inflation — Perspektiven der
deutschen Wirtschaft bis 2025

— Entwicklung der Bankzinssatze in Deutsch-
land wahrend der geldpolitischen Straffung

— Zur zunehmenden Bedeutung der Extrahaus-
halte des Bundes

Juli 2023

— Digitales Geld: Optionen fir die Finanzindus-
trie

— Grenzlberschreitende Liquiditatsflisse — zur
Rolle des Bankensystems in der deutschen
Zahlungsbilanz

— Wirtschaftsentwicklung in den Schwellenlan-
dern: alte Probleme und neue Herausforde-
rungen

August 2023
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Som-
mer 2023

September 2023

— Wirtschaftsstandort Deutschland: ausge-
wahlte Aspekte der aktuellen Abhangigkei-
ten und mittelfristigen Herausforderungen

— Heterogene Wirkungen der Geldpolitik im
Euroraum?

— Modelle zur kurzfristigen Konjunkturprog-
nose wahrend der jlingsten Krisen

— Finanzbeziehungen der Mitgliedstaaten zu
EU-Haushalt und Extrahaushalt Next Gener-
ation EU im Jahr 2022

— Die Ertragslage der deutschen Kreditinstitute
im Jahr 2022

Oktober 2023

— Ist die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutsch-
lands und des Euroraums gunstig?

— Landerfinanzen 2022: insgesamt hoher Uber-
schuss, teils weiter umfangreicher Ruckgriff
auf Notlagenkredite

November 2023
— Die Wirtschaftslage in Deutschland im Herbst
2023

B Statistische Fachreihen”

Auflenwirtschaft

— Auslandsvermogen und -verschuldung,
monatlich

— Direktinvestitionsstatistiken, April

— Zahlungsbilanzstatistik, monatlich

Banken

— Bankenstatistiken, monatlich

— Zahlungsverkehrs- und Wertpapierabwick-
lungsstatistiken, September

Geld- und Kapitalmarkte

— Emissionsstatistiken, monatlich

— Investmentfondsstatistik, monatlich
— Kapitalmarktkennzahlen, monatlich

Gesamtwirtschaftliche Rechenwerke
— Finanzierungsrechnung, Juni

Konjunktur und Preise
— Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen,
monatlich

Unternehmensabschliisse

— Jahresabschlussstatistik (Hochgerechnete
Angaben), Dezember

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen),
Mai

— Jahresabschlussstatistik (Verhaltniszahlen —
vorlaufig), Mai

— Konzernabschlussstatistik, Juni/Dezember

Wechselkurse
— Wechselkursstatistik, monatlich

Statistische
Sonderveroffentlichungen

1 Statistik der Banken und sonstigen Finanz-
institute, Richtlinien, Juli 202312

2 Bankenstatistik Kundensystematik,
Juli 20232

Anmerkungen siehe S. 88°.



3 Aufbau der bankstatistischen Tabellen,
Juli 201312

7 Erlduterungen zum Leistungsverzeichnis fur
die Zahlungsbilanz, September 2013

B Sonderveroffentlichungen

Makro-6konometrisches Mehr-Lander-Modell,
November 19967

Europadische Organisationen und Gremien im Be-
reich von Wahrung und Wirtschaft, Mai 1997"

Die Zahlungsbilanz der ehemaligen DDR 1975
bis 1989, August 19997

Der Markt fUr deutsche Bundeswertpapiere,
Mai 2000

Macro-Econometric Multi-Country Model:
MEMMOD, Juni 2000

Gesetz Uber die Deutsche Bundesbank,
September 2002

Die Europadische Union: Grundlagen und Politik-
bereiche aufRerhalb der Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, April 2005"

Die Deutsche Bundesbank — Aufgabenfelder,
rechtlicher Rahmen, Geschichte, April 2006

Die Europaische Wirtschafts- und Wahrungs-
union, April 2008

Weltweite Organisationen und Gremien im
Bereich von Wahrung und Wirtschaft, Marz
20137

B Diskussionspapiere®

12/2023

Long-term deposit funding and demand for
central bank funds: Evidence from targeted
longer-term refinancing operations

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht

November 2023

13/2023
Mental accounting and the marginal propensity
to consume

14/2023
Shadow-rate VARs

15/2023
Convenient but risky government bonds

16/2023
Corporate taxes, productivity, and business
dynamism

17/2023
The pass-through from inflation perceptions to
inflation expectations

18/2023
Monetary policy rules under bounded rational-

ity

19/2023
The state-dependent impact of changes in bank
capital requirements

20/2023
Forecasting banknote circulation during the
COVID-19 pandemic using structural time series
models

21/2023
Effects of the ECB’s communication on govern-
ment bond spreads

22/2023
Learning monetary policy strategies at the ef-
fective lower bound with sudden surprises

23/2023
Capital reallocation under climate policy uncer-
tainty

24/2023
Towards seasonal adjustment of infra-monthly
time series with JDemetra+

Anmerkungen siehe S. 88°.
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25/2023
Precision-based sampling for state space models
that have no measurement error

26/2023
Effects of bank capital requirements on lending
by banks and non-bank financial institutions

27/2023

Forceful or persistent: How the ECB's new infla-
tion target affects households inflation expect-
ations

28/2023
Energy prices and inflation expectations: Evi-
dence from households and firms

29/2023
Effects of mergers on network models of the
financial system

B Bankrechtliche Regelungen

1 Gesetz uber die Deutsche Bundesbank und
Satzung des Europaischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank, Juni 1998

2 Gesetz Uber das Kreditwesen,
Januar 2008"

2a Solvabilitats- und Liquiditatsverordnung,
Februar 20082

* Die Statistischen Fachreihen ersetzen die Statistischen Bei-
hefte sowie teilweise die Statistischen Sonderveroffent-
lichungen und werden ausschliefSlich auf der Internetseite
der Bundesbank in der Rubrik Publikationen/Statistiken an-
geboten.

O Diskussionspapiere ab dem Veroffentlichungsjahr 2000
sind im Internet verfligbar.

1 Diese Veroffentlichung ist nur in deutscher Sprache
erschienen.

2 Nur im Internet verfligbar.
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