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Die Wirtschaftslage in Deutschland um die
Jahreswende 2023/24
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Moderates glo-
bales Wachstum

Schwache Indus-
triekonjunktur in
fortgeschrittenen
Volkswirt-
schaften

1 Uberblick

Disinflation setzt sich bei
schwacher Konjunktur fort

Weltwirtschaft wachst
moderat bei ausgepragten
regionalen und sektoralen
Unterschieden

Die Weltwirtschaft legte im Schlussquartal 2023
moderat zu. Die globale Konjunktur blieb dabei
regional gespalten. Im Euroraum stagnierte die
Wirtschaftsleistung. Auch in China blieb die
Konjunktur angesichts des anhaltenden Ab-
schwungs am Immobilienmarkt gedampft. In
den USA expandierte die Wirtschaft dagegen
weiterhin lebhaft. Insgesamt hielt sich die Welt-
wirtschaft solide, trotz Belastungen wie der
noch vergleichsweise hohen Energie- und Nah-
rungsmittelpreise, der geldpolitischen Straffung
in vielen Regionen, verstarkter geopolitischer
Risiken und vielfaltiger struktureller Herausfor-
derungen.

Die globale Industrieproduktion stieg im vierten
Quartal 2023 moderat an, erneut getragen von
den Schwellenlandern. In den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften sinkt die Erzeugung hingegen
in der Grundtendenz seit Uber einem Jahr.
Hierzu trug die Schwache der Industrie im Euro-
raum mafsgeblich bei. Noch starker rucklaufig
waren die Wareneinfuhren der fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften. Auch das Jahr 2024 be-
gann fur Industrie und Welthandel laut Unter-
nehmensumfragen verhalten. Hingegen scheint
die Dienstleistungskonjunktur Fahrt aufzuneh-
men.

Ruckgang der Inflation
verlangsamt sich, Risiken

noch aufwartsgerichtet

Die Rohstoffpreise fir Energie entwickelten sich

zuletzt uneinheitlich. Die europaischen Gas-
preise sanken vor dem Hintergrund der anhal-
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tenden Schwache der Industrie im Euroraum,
der zeitweise milden Wintertemperaturen sowie
der stabilen Gasimporte deutlich. Die Rohdlno-
tierungen zogen im gleichen Zeitraum gering-
flugig an. Sorgen vor einer weiteren Eskalation
der Konflikte im Nahen Osten stutzten die
Preise. Die Inflation liefs zuletzt etwas langsamer
nach. In der Gruppe der Industrielander fiel die
Vorjahresrate der Verbraucherpreise auf 3,1%
im Januar und die Kernrate ohne Energie und
Nahrungsmittel auf 3,8 %. Die Risiken hinsicht-
lich der zukinftigen Verbraucherpreisentwick-
lung durften weiterhin vorwiegend aufwarts-
gerichtet sein. Eine Ausweitung der Konflikte im
Nahen Osten auf Olférderlander wirde die
Energie- und Verbraucherpreise wieder in die
Hohe treiben. Zudem konnten die vielerorts
hohe Auslastung der Arbeitsmarkte und das
immer noch hohe Lohnwachstum den weiteren
Disinflationsprozess gefahrden.

Marktteilnehmer gehen von
friheren und starkeren
Leitzinssenkungen aus

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Zeichen einer gewachsenen Zuversicht der
Marktakteure, dass die Inflation 2024 weltweit
schneller als bislang erwartet zurlckgehen
konnte. Im November und Dezember 2023 re-
vidierten sie sukzessive ihre bisherige Einschat-
zung, dass die Leitzinsen in vielen Wahrungs-
raumen, wie in den USA und dem Euroraum,
fur langere Zeit auf einem hohen Niveau ver-
harren wurden (higher-for-longer) und gingen
stattdessen von friheren und starkeren Leitzins-
senkungen aus. Zu dieser Erwartungsanpassung
trugen vor allem deutlich riicklaufige Energie-
preise und die Hoffnung der Marktakteure bei,
dass die Disinflation zlgiger als bislang erwartet
voranschreiten wurde. In den USA sendete die
Fed zudem frih Signale, dass sie die Leitzinsen
2024 vermutlich werde senken kénnen. So au-
[Serte der Fed-Vorsitzende Powell nach der Ta-
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Rohstoffpreise
zuletzt unein-
heitlich, Ver-
braucherpreis-
anstieg weiter
abgeschwadcht

Erwarteter Infla-
tionsriickgang
und stdrkere
Leitzinssen-
kungserwartun-
gen drticken
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Geldpolitik: EZB-
Rat beldsst Leit-
zinsen unver-
dndert ...

gung des Offenmarktausschusses im Dezember
die Einschatzung, dass der Zinsgipfel in den
USA wohl erreicht sei und Leitzinssenkungen
2024 folgen kénnten. Dies trug zu einer Auf-
wertung des Euro gegenuber dem US-Dollar
bei. Zwar sorgte die im Januar etwas hoher als
erwartet ausgefallene US-Inflation daflr, dass
sich diese Erwartungen bald sinkender Leitzin-
sen wieder etwas abschwachten. Angesichts
weiter robuster US- Makrodaten, die im neuen
Jahr insbesondere vom Arbeitsmarkt ausgingen,
wuchs insgesamt aber die Zuversicht der An-
leger, dass es bei einer rucklaufigen Inflation zu
einer ,weichen Landung” der US-Wirtschaft
(soft landing) kommen konnte. Im Euroraum
erklarten einige Mitglieder des EZB-Rats, dass
ihrer Meinung nach eine Leitzinssenkung im
Sommer denkbar sei. Angesichts der optimis-
tischer eingeschatzten Inflationsentwicklung
und vergleichsweise verhaltener europaischer
Konjunkturaussichten erwarteten die Markt-
akteure vor diesem Hintergrund merklich ra-
schere und starkere Leitzinssenkungen als bis-
lang unterstellt. In diesem Umfeld gaben die
langfristigen Nominal- und Realzinsen in beiden
Wahrungsraumen deutlich nach. Dies schlug
sich zusammen mit einem anhaltend robusten
Risikoappetit der Marktakteure in deutlichen
Kursgewinnen risikobehafteter Vermdgens-
werte nieder.

Eurosystem belasst Leitzinsen
unverandert

Auf seinen geldpolitischen Sitzungen im Dezem-
ber 2023 und im Januar 2024 beliefs der EZB-
Rat die drei Leitzinssatze unverandert. Laut den
Dezember-Projektionen von Fachleuten des
Eurosystems wird die Inflation im Laufe des
Jahres 2024 allmahlich zurtckgehen und sich im
Jahr 2025 dem 2 %-Ziel annahern. Im Januar
stellte der EZB-Rat fest, dass die seit Dezember
eingegangenen Daten diese Einschatzung weit-
gehend bestatigten. Insgesamt war der EZB-Rat
auf Grundlage seiner Beurteilung im Dezember
und Januar weiterhin der Auffassung, dass die
Leitzinsen sich auf einem Niveau befinden, das

einen erheblichen Beitrag zu einer zeitnahen
Ruckkehr der Inflation auf den Zielwert leisten
wird. Dazu muss das Leitzinsniveau jedoch auch
lange genug aufrechterhalten werden.

Im Dezember 2023 beschloss der EZB-Rat zu-
dem, die Normalisierung der Bilanz des Euro-
systems voranzutreiben. Er beabsichtigt, die
Tilgungsbetrage der im Rahmen des Pandemie-
Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency
Purchase Programme, PEPP) erworbenen Wert-
papiere in der ersten Jahreshalfte 2024 weiter-
hin bei Falligkeit vollumfanglich wieder an-
zulegen. In der zweiten Jahreshalfte soll das
PEPP-Portfolio im Durchschnitt um monatlich
7,5 Mrd € reduziert werden. Zum Jahresende
2024 beabsichtigt der EZB-Rat, die Wieder-
anlage der Tilgungsbetrage vollstandig ein-
zustellen.

Erholte Nachfrage nach kurz-
fristigen Krediten im Euroraum
deutet Wendepunkt bei der
Kreditdynamik an

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
verzeichnete im letzten Quartal 2023 zum ers-
ten Mal seit flnf Quartalen wieder einen Zu-
wachs. Zwar veranlasste die anhaltend niedrige
Verzinsung tdglich falliger Einlagen die geldhal-
tenden Sektoren, weiterhin Mittel in hoher ver-
zinste Anlageformen umzuschichten. Im Ge-
gensatz zu den Vorquartalen flossen aber im
vierten Quartal 2023 noch uber die reinen Um-
schichtungen hinaus Mittel in hoher verzinste
M3-Komponenten, was sich positiv auf das
Geldmengenwachstum auswirkte. Auf der Ent-
stehungsseite trugen eine spurbare Erholung
der Kreditvergabe an den inlandischen Privat-
sektor sowie ein deutlicher Zuwachs bei den
Netto-Auslandsforderungen der Monetaren
Finanzinstitute zum Anstieg des Geldmengen-
wachstums bei. Das voraussichtliche Ende des
geldpolitischen Straffungszyklus und die Erwar-
tung fallender Kreditzinsen férderten die Nach-
frage nichtfinanzieller Unternehmen insbeson-
dere nach kurzfristigen Krediten. Zugleich ga-

... und kundigt
friihere Beendi-
gung der PEPP-
Reinvestitionen
an

Jahreswachstum
der Geldmenge
M3 wird wieder
positiv und
Kreditvergabe
erholt sich



Buchkreditver-
gabe deutscher
Banken an

inldndischen Pri-

vatsektor weiter
abgeschwdcht

Deutsche Wirt-
schaftsleistung
im vierten
Quartal 2023
geschrumpft

ben die an der aktuellen Umfrage zum Bank-
kreditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS)
teilnehmenden Banken an, dass sie ihre Kredit-
angebotspolitik im Jahresendquartal kaum noch
gestrafft hatten.

Kreditvergabe in Deutschland
weiter abgeschwacht

In Deutschland schwachte sich die Kreditver-
gabe an den inlandischen nichtfinanziellen Pri-
vatsektor im vierten Quartal hingegen weiter
ab. Die Buchkredite an nichtfinanzielle Unter-
nehmen stagnierten. Dies lag zum einen daran,
dass die relativ hohen Finanzierungskosten, in
Verbindung mit der verhaltenen Industrie- und
Baukonjunktur und den unsicheren Wirtschafts-
aussichten, die Kreditnachfrage dampften. Zum
anderen gestalteten die im BLS befragten Ban-
ken ihre Kreditangebotspolitik erneut restriktiy,
was sie vor allem auf die erhéhten Kreditrisiken
im Hinblick auf die gedampfte Wirtschaftslage
und die Konjunkturaussichten sowie branchen-
und firmenspezifische Faktoren zurlckfihrten.
Auch das Kreditgeschaft mit privaten Haushal-
ten verlor weiter an Dynamik. Hier dampften
insbesondere die erhéhten Baupreise und die
hohen Finanzierungskosten die Nachfrage nach
Bankkrediten.

Deutsche Wirtschaftsleistung
im Herbst geschrumpft

Die deutsche Wirtschaftsleistung schrumpfte im
vierten Quartal 2023. Der Schnellmeldung des
Statistischen Bundesamtes zufolge ging das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) saisonbereinigt
um 0,3 % gegenuber dem Vorquartal zuruck,
nachdem es in den ersten drei Quartalen
nahezu stagniert hatte.” Die Industrie litt weiter
unter der schwachen Auslandsnachfrage. Die
gestiegenen Finanzierungskosten bremsten
nach wie vor die Investitionen und dadurch die
inlandische Nachfrage nach Industriegttern
und Bauleistungen. Zudem durfte die Unsicher-
heit hinsichtlich der Transformations- und
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Klimapolitik die Investitionen gedampft haben.
Darliber hinaus beeintrachtigte die unglnstige
Witterung die Bauaktivitat. Zusatzlich lastete
der relativ hohe Krankenstand auf der Wirt-
schaftsaktivitat. Dagegen stutzten die nied-
rigere Inflation, der robuste Arbeitsmarkt und
das kraftige Lohnwachstum den realen privaten
Konsum. Die Verbraucherinnen und Ver-
braucher blieben mit ihren Ausgaben aber wohl
noch vorsichtig.

Arbeitsmarkt nach wie vor
robust

Die lang anhaltende wirtschaftliche Schwache-
phase wirkte sich bislang nur mild auf den
Arbeitsmarkt aus. Trotz gesunkener Wirtschafts-
leistung erhéhte sich die Beschaftigung im
Herbstquartal geringfligig. Die Arbeitslosigkeit
erreichte zwar ein etwas hoheres Niveau als im
Sommer. Der Anstieg lief aber in den vergange-
nen beiden Monaten aus. Auch das Angebot an
offenen Stellen stabilisierte sich zuletzt, nach
einem Rlckgang zuvor. Ahnliches gilt fur die
meisten Fruhindikatoren des Arbeitsmarktes.
Somit gibt es keine Anzeichen, dass sich die
Lage am Arbeitsmarkt durch die schwache Kon-
junktur spurbar verschlechtern wird. Ebenso
wenig deutet auf einen durchgreifenden Be-
schaftigungsanstieg und einen damit einher-
gehenden Ruckgang der zuletzt leicht gestiege-
nen Arbeitslosigkeit hin.

Die Tarifverdienste nahmen im Herbst 2023 mit
3,6 % vorubergehend weniger stark als im Som-
mer zu, als sie um 4,7 % zugelegt hatten. Wie
in den ersten drei Quartalen des Jahres 2023
spielten dabei auch hohe abgabenfreie Infla-
tionsausgleichspramien eine wichtige Rolle. Ins-
gesamt sehen die bisherigen Abschlusse fur
2024 und 2025 kraftige Tariflohnzuwachse vor.
Der starke Anstieg der Effektivverdienste der
vorangegangenen zehn Quartale setzte sich

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.
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Disinflationspro-
zess setzte sich
im Herbst 2023
fort

Inflation sank im
Januar etwas
weiter, Kernrate
unverdndert

fort und durfte den Anstieg der Tarifverdienste
im vergangenen Herbst voraussichtlich erneut
deutlich Ubertroffen haben. Die gewerkschaft-
lichen Lohnforderungen sind nach wie vor sehr
hoch, wobei vergangene Reallohnverluste eine
Rolle spielen durften.

Disinflationsprozess setzt sich
fort

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Herbst
2023 erstmals seit Ende 2020 nur geringflgig.
Im Durchschnitt der Monate Oktober bis
Dezember 2023 erhohten sie sich saisonberei-
nigt um lediglich 0,2 %, nach + 0,7 % im Vor-
quartal. Auch in der Vorjahresbetrachtung
setzte sich der Disinflationsprozess im Herbst
fort. So fiel die Inflationsrate deutlich auf 3,0 %,
nach 5,7 % im Vorquartal. Dabei dampfte der
starke Anstieg der Energiepreise im Schluss-
quartal 2022. Die Kerninflationsrate (HVPI ohne
Energie und Nahrungsmittel) sank ebenfalls
kraftig, von 5,8 % auf 3,6 %.

Auch im Januar sank die HVPI-Vorjahresrate
spurbar, von 3,8 % auf 3,1%. Ausschlaggebend
hierfur war der Wegfall des Basiseffekts durch
die Erdgas-Warme-Soforthilfe 2022, welcher
die Dezemberrate vorlbergehend deutlich er-
hoht hatte. Die Kernrate verharrte dagegen bei
3,4%. In den nachsten Monaten dirfte die In-
flationsrate tendenziell weiter sinken. Dabei ist
mit teilweise hohen Schwankungen der Vor-
jahresrate zu rechnen. Dies liegt auch an eini-
gen Basiseffekten bei Energie und offentlichem
Personennahverkehr. Hauptfaktor des Disinfla-
tionsprozesses ist die abnehmende Preisdyna-
mik bei Nahrungsmitteln und Industriegutern.
Hier wirkt die sich abschwachende Teuerung
auf den vorgelagerten Stufen. Dagegen durfte
sich der Preisdruck bei Dienstleistungen — auch
wegen des nach wie vor kraftigen Lohnwachs-
tums — in den kommenden Monaten deutlich
langsamer abbauen.

Noch keine Erholung der
deutschen Wirtschaft

Einige Belastungsfaktoren bleiben wohl auch im
ersten Quartal 2024 bestehen. Die industrielle
Auslandsnachfrage war in der Tendenz auch zu-
letzt deutlich rlcklaufig. Die Verbraucherinnen
und Verbraucher sind wohl weiter zurtckhal-
tend bei ihren Ausgaben. Die gestiegenen
Finanzierungskosten durften die Investitionen
weiterhin dampfen. Zudem bleibt die Unsicher-
heit bezliglich der Transformations- und Klima-
politik erhéht. AulSerdem ist nicht auszuschlie-
Ben, dass die diversen Streiks, unter anderem
im Bereich Schienen- und Luftverkehr, die Pro-
duktion beeintrachtigen. Noch gibt es Auftrags-
polster in der Industrie und im Bau. Sie schwin-
den aber. Im ersten Quartal 2024 kénnte die
Wirtschaftsleistung daher erneut etwas zurtck-
gehen. Mit dem zweiten Rickgang der Wirt-
schaftsleistung in Folge befande sich die deut-
sche Wirtschaft in einer technischen Rezession.
Die seit Beginn des russischen Angriffskrieges
gegen die Ukraine andauernde Schwachephase
der deutschen Wirtschaft wirde sich damit
zwar fortsetzen. Eine Rezession im Sinne eines
deutlichen, breit angelegten und langer anhal-
tenden Rlckgangs der Wirtschaftsleistung kann
aber weiterhin nicht festgestellt werden und ist
derzeit auch nicht zu erwarten. Insbesondere
durfte sich die Einkommenssituation und damit
der Konsum der privaten Haushalte vor dem
Hintergrund eines stabilen Arbeitsmarktes, kraf-
tig steigender Lohne und einer abnehmenden
Inflationsrate perspektivisch weiter verbessern.

Staatsfinanzen verbesserten
sich 2023

Die deutschen Staatsfinanzen verbesserten sich
im vergangenen Jahr. Defizit- und Schulden-
quote gingen weiter zurtick und waren im EU-
Vergleich moderat. Grund war aber nicht eine
Sparpolitik. Vielmehr sank das Defizit (auf 2 %
des BIP), weil temporare Corona-Mafdnahmen
nicht mehr nétig waren und entfielen. Dagegen
belasteten die Energiekrisen-Hilfen die Staats-

Im ersten Quar-
tal 2024 kénnte
die Wirtschafts-
leistung erneut

zurtickgehen

Staatsfinanzen
verbesserten
sich 2023, weil
Corona-Lasten
entfielen und
nominales
BIP-Wachstum
Schuldenquote
drtickte



2024 weiter sin-
kendes Defizit,
weil Energiekri-
sen-Hilfen grof3-
teils entfallen —
Finanzpolitik
sonst eher
lockerer

Bund greift 2024
nicht mehr auf
Ausnahmeklau-
sel zurlick, fdhrt
aber immer
noch hohe
Defizite

finanzen noch etwas starker als 2022. Defizit-
erhdhend schlugen sich auch die schwache Ent-
wicklung der Steuereinnahmen sowie hohere
Ausgaben fur Zinsen und das Militar nieder. Die
Schuldenquote fiel zum Ende des dritten Quar-
tals auf knapp 65%. Denn das nominale BIP
stieg preisbedingt nach wie vor starker als die
Schulden.

2024 weiter sinkendes Defizit
ohne grol3ere Konsolidierung

Im laufenden Jahr dirfte das Defizit weiter sin-
ken. Dies liegt daran, dass die Energiekrisen-
Hilfen zum grofSten Teil entfallen. Abgesehen
davon wird die Finanzpolitik aber eher lockerer.
So steigen in einigen Bereichen die Ausgaben,
insbesondere im Bundeswehr- sowie im Klima-
und Transformationsfonds des Bundes. Bei den
Landern und Gemeinden wachsen nicht zuletzt
die Personalausgaben deutlich, vor allem auf-
grund der héheren Entgelte. Die Ausgaben der
Sozialversicherungen legen ebenfalls dynamisch
zu. Hohere Beitragssatze zur Pflege- und Kran-
kenversicherung gleichen dies aber weitgehend
aus.

Der Bund greift mit seinem Haushaltsplan 2024
nach vier Jahren nicht mehr auf die Ausnahme-
klausel der Schuldenbremse zurtick. Gleichwohl
fahrt er immer noch hohe Defizite: Diese sum-
mieren sich in den Planungen fur den Bund und
seine Extrahaushalte auf gut 100 Mrd €. Ein
Flnftel davon (20 Mrd €) entfallt auf den Bun-
deswehrfonds, der auferhalb der Schulden-
bremse lauft. Die Schuldenbremse erlaubt, kon-
junkturelle Defizite, Defizite zum Erwerb von
Finanzvermogen (z. B. Generationenkapital) und
ein strukturelles Defizit von 0,35 % des BIP Uber
Nettokreditaufnahmen zu finanzieren. Diese
Positionen summieren sich auf zwei weitere
Funftel des Plandefizits. Die verbleibenden zwei
Flnftel deckt der Bund aus Rucklagen.

Einen spurbaren Defizitabbau gibt es verglichen
mit den ersten Regierungsentwlrfen im
Wesentlichen nur bei den Energiekrisen-Hilfen.

Deutsche Bundesbank

Beim Klima- und Transformationsfonds bleibt
das geplante hohe Defizit nahezu unverandert,
obwohl das Urteil des Bundesverfassungs-
gerichts die Rucklage um 60 Mrd € verringerte.
Insgesamt stehen fur 2025 dann aber kaum
noch Rucklagen im fur die Schuldenbremse
relevanten Bereich in den Blchern. Im kom-
menden Jahr besteht entsprechender Anpas-
sungsbedarf.

Effektive Schuldenbremse
wichtig

Solche Anpassungen erfordern schwierige Ent-
scheidungen. Es muss neu auf der Ausgaben-
seite priorisiert oder die Einnahmenseite ange-
passt werden. Effektive Fiskalregeln sind gerade
in solchen Situationen wichtig, um solide
Staatsfinanzen abzusichern. Eine stabilitdtswah-
rende Reform ist damit nicht ausgeschlossen.
Zur deutschen Schuldenbremse machte die
Bundesbank im Frihjahr 2022 eigene Vor-
schlage, und die damaligen Grunduberlegun-
gen passen nach wie vor: Die deutschen Bud-
get-Obergrenzen sollten gewahrleisten, dass
die Schuldenquote den 60 %-Referenzwert im
Regelfall einhalt und nach einer Verfehlung zi-
gig wieder erreicht. Die derzeit geltende Kredit-
grenze fUr den Bund lasst sich bei dieser Zielset-
zung etwas lockern, solange die Grenze nicht in
der Anwendung aufgeweicht wird. In diesem
Rahmen lassen sich auch Teile des Kreditspiel-
raums fr bestimmte staatliche Ausgaben reser-
vieren. Dies ginge beispielsweise mit einer ge-
kappten Goldenen Regel, wie sie die Bundes-
bank erorterte: Bis zu einer festen Obergrenze
dirfen staatliche Nettoinvestitionen mit Kre-
diten finanziert werden. Ein Sondervermégen
mit eigener Kreditgrenze im Grundgesetz
kénnte so ausgestaltet werden, dass es den
Defizitspielraum in vergleichbarer Weise erwei-
tert; es wurde diesen Grunduberlegungen inso-
fern nicht widersprechen.
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kaum gedndert,

sodass betrdcht-
licher Druck nun
in 2025

Schuldenbremse
sollte solide
Staatsfinanzen
absichern — was
stabilitdtswah-
rende Reform
nicht ausschliefst
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Bei EU-Regeln
Umsetzung
entscheidend

EU-Regeln so anwenden, dass
hohe Schuldenquoten zlgig
sinken

Die Haushaltsregeln der EU, die Deutschland
ebenfalls einzuhalten hat, werden reformiert.
Soweit derzeit absehbar, erweitert die Reform
die Entscheidungs- und Anwendungsspiel-
raume zusatzlich. Insoweit wird die Umsetzung
entscheidend sein. Zu begrifen ist, dass wich-
tige fiskalische Anker erhalten bleiben. Konkret
gelten die Referenzwerte von 3% flr die Defi-
zit- und 60 % flr die Schuldenquote weiterhin.
Und die Defizitziele fur einen Mitgliedstaat sind
deutlich strenger, wenn er einen Referenzwert
nicht einhalt. Etliche Aspekte sind jedoch kri-
tisch zu sehen. Dazu gehort, dass diese Haus-
haltsgrenzen fur mehrere Jahre nicht zuletzt von
Annahmen abhangen, die die Europaische
Kommission mit dem jeweiligen Mitgliedstaat

aushandelt. Zugleich sind die Regeln sehr kom-
pliziert. Sie durften sowohl abstrakt als auch in
der konkreten Anwendung kaum noch nach-
vollziehbar sein. Damit ist zu beflrchten, dass
die interessierte Offentlichkeit als wichtige Kon-
trollinstanz verloren geht. Hinzu kommt, dass
die Regeln in einer Ubergangszeit mit abge-
schwachten Vorgaben starten. Derzeit hohe
Schuldenquoten koénnten sich in dieser Zeit
weiter verfestigen oder sogar steigen. Ins-
gesamt droht, dass die neuen Regeln wegen
der grofSen Umsetzungsspielraume kaum zum
Ziel solider Staatsfinanzen beitragen. Umso
wichtiger ist, dass die Europaische Kommission
und der Ecofin die Regeln in ambitionierte Vor-
gaben Ubersetzen und darauf drangen, dass die
Mitgliedstaaten diese einhalten. Eine solche
strikte Anwendung der Regeln wirde nicht zu-
letzt das Vertrauen der Kapitalmarkte gegen-
Uber hoch verschuldeten Euro-Staaten starken.



Moderates glo-
bales Wachstum

Schwache Indus-
triekonjunktur in
fortgeschrittenen
Volkswirt-
schaften

Rohstoffpreise
fir Energie
zuletzt
uneinheitlich
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I Internationales und europaisches Umfeld

Weltwirtschaftliche
Entwicklung

Die Weltwirtschaft legte im Schlussquartal 2023
moderat zu. Die globale Konjunktur blieb dabei
regional gespalten. Im Euroraum stagnierte die
Wirtschaftsleistung, und im Vereinigten Kénig-
reich sowie in Japan ging sie erneut zurtck.
Auch in China blieb die Konjunktur angesichts
des anhaltenden Abschwungs am Immobilien-
markt gedampft. In den USA expandierte die
Wirtschaft dagegen weiterhin lebhaft. Ins-
gesamt hielt sich die Weltwirtschaft solide, trotz
Belastungen wie der noch vergleichsweise
hohen Energie- und Nahrungsmittelpreise, der
geldpolitischen Straffung in vielen Regionen,
verstarkter geopolitischer Risiken und vielfal-
tiger struktureller Herausforderungen.

Die globale Industrieproduktion stieg im vierten
Quartal 2023 moderat an, erneut getragen von
den Schwellenlandern. In den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften sinkt die Erzeugung hingegen
in der Grundtendenz seit uber einem Jahr.
Hierzu trug die Schwache der Industrie im Euro-
raum mafsgeblich bei. Noch starker ricklaufig
waren die Wareneinfuhren der fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften. Der globale Warenhan-
del blieb damit im vergangenen Jahr insgesamt
schwach. Auch das Jahr 2024 begann fur Indus-
trie und Welthandel laut Unternehmensumfra-
gen verhalten. Hingegen scheint die Dienstleis-
tungskonjunktur Fahrt aufzunehmen.

Die Rohstoffpreise flr Energie entwickelten sich
zuletzt uneinheitlich. Die europaischen Gas-
preise sanken vor dem Hintergrund der anhal-
tenden Schwache der Industrie im Euroraum,
der zeitweise milden Wintertemperaturen sowie
der stabilen Gasimporte deutlich. Eine Mega-
wattstunde Gas kostete in Europa zum Ab-
schluss dieses Berichts rund 25 € und damit
rund 40 % weniger als noch Anfang Dezember.

1 Vgl.: Internationale Energieagentur (2024).

Die Rohdlnotierungen zogen im gleichen Zeit-
raum geringfligig an. Sorgen vor einer weiteren
Eskalation der Konflikte im Nahen Osten stutz-
ten die Preise. Zum Abschluss dieses Berichts
kostete ein Fass der Sorte Brent 85 US-$ und
damit ahnlich viel wie ein Jahr zuvor. Die Ter-
minnotierungen deuten allerdings Preisrtck-
gange fur die kommenden Monate an. Dazu
passt die Einschatzung der Internationalen
Energieagentur, dass die globalen Olmarkte
2024 Uberversorgt sein durften.”

Globale Industrieproduktion und
Warenhandel

Dezember 2019 =100, log. Mafstab, saison- und preisbereinigt
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Verbraucher-
preisanstieg
Idsst in den
Industrieldndern
weiter nach

Rohstoffpreise fiir Energie

Monatsdurchschnitte
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Quellen: Bloomberg Finance L.P. und Haver Analytics. e Letzter
Stand: Durchschnitt 1. bis 15. Februar 2024. 1 Preis fur nachst-
félligen Terminkontrakt.
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Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis nationaler Angaben.
* EU, Japan, Kanada, Norwegen, Schweiz, USA und Vereinigtes
Kénigreich. 1 Verbraucherpreise ohne Energie und Nahrungs-
mittel; fir EU, Norwegen, Schweiz und Vereinigtes Konigreich
zusatzlich ohne alkoholische Getranke und Tabakwaren.
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Die Verbraucherpreisinflation liels zuletzt etwas
langsamer nach. In der Gruppe der Industrie-
lander verringerte sich die Vorjahresrate seit
Oktober 2023 insgesamt um 0,3 Prozentpunkte
auf 3,1% im Januar, und die Kernrate ohne
Energie und Nahrungsmittel sank auf 3,8 %. Die
Risiken hinsichtlich der zuklnftigen Ver-

braucherpreisentwicklung durften weiterhin
vorwiegend aufwartsgerichtet sein. Die jings-
ten Beeintrachtigungen des Schiffsverkehrs im
Roten Meer sollten zwar kaum Auswirkungen
auf die Verbraucherpreise haben (siehe Aus-
fuhrungen auf S. 161). Eine Ausweitung der
Konflikte im Nahen Osten auf Olférderlander
wdurde die Energie- und Verbraucherpreise aber
wieder in die Hohe treiben. Zudem kénnten die
vielerorts hohe Auslastung der Arbeitsmarkte
und das immer noch hohe Lohnwachstum den
weiteren Disinflationsprozess gefahrden.

Angesichts der bislang lebhaften Konjunktur in
den USA und wirtschaftspolitischer Stiitzmals-
nahmen in China blickt der Stab des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) etwas zuversicht-
licher als zuvor in die Zukunft.? In dem turnus-
malligen Update seines globalen Wirtschafts-
ausblicks hob der Stab die Prognose fur das
globale Wirtschaftswachstum im Jahr 2024
leicht auf 3,1% an. Die Vorausschatzung fur das
kommende Jahr belief3 er bei 3,2%. Damit
durfte die Weltwirtschaft nach Einschatzung
des IWF ihren moderaten Wachstumskurs fort-
setzen. Zudem geht der IWF nun von einem
schnelleren Rickgang der Inflation in den In-
dustrielandern aus. Die Teuerungsrate durfte bis
zum Schlussquartal 2024 auf 2,3 % sinken.

China

Die chinesische Konjunktur blieb zum Jahres-
abschluss 2023 verhalten. Im Vergleich zum
Vorquartal legte das preis- und saisonbereinigte
Bruttoinlandsprodukt (BIP) der offiziellen Schat-
zung zufolge lediglich um 1,0 % zu. Das Wachs-
tumsziel der Regierung von 5% fur das Gesamt-
jahr wurde damit nur knapp Ubertroffen. Ins-
besondere die anhaltende Schwache am Im-
mobilienmarkt belastete die Wirtschaft. Zuletzt
bufste zudem der private Verbrauch an Dynamik
ein. Moderat steigende Absatzzahlen auf den
Auslandsmarkten glichen dies nur zum Teil aus.
Erste Wirkungen scheinen daflir die jingeren

2 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2024).

Globaler Wirt-
schaftsausblick
des IWF weiter-
hin verhalten

Verhaltene Kon-
junktur in China



Wirtschafts-
politik weiter
gelockert

Indien mit Ver-
schnaufpause

Brasilien weiter-
hin kraftlos, Leit-
zins gesenkt

wirtschaftspolitischen Stimuli entfaltet zu ha-
ben. Die Investitionen in Infrastruktur legten in
den vergangenen Monaten deutlich zu.

Im laufenden Jahr dirfte die chinesische Wirt-
schaft weiterhin von einer expansiven Fiskal-
und Geldpolitik gestiitzt werden. Es zeichnet
sich ein erneut hohes o6ffentliches Defizit ab.?
Die Notenbank reaktivierte zum Jahreswechsel
zudem ein Programm zur Liquiditatsbereitstel-
lung an Staatsbanken. Auch der Mindestreser-
vesatz wurde spurbar gesenkt. Damit reagierte
die Notenbank nicht zuletzt auf die nach wie
vor aufserst verhaltene Entwicklung der Ver-
braucherpreise. Im Januar lagen diese sogar
merklich unterhalb des Vorjahresniveaus. Die
Kernrate ohne Energie und Nahrungsmittel ver-
harrte mit 0,4 % knapp im positiven Bereich.

Andere ausgewahlte
Schwellenlander

Indiens Wirtschaft hielt im Schlussquartal 2023
vermutlich nicht das hohe Expansionstempo der
Vorquartale. Mafsgeblich hierfur durfte ein
Dampfer in der Industrie gewesen sein. Im
Dienstleistungssektor dauerte dagegen gemalfs
Umfragen unter Einkaufsmanagern die Hoch-
konjunktur an. Zur guten Kauflaune der Kon-
sumenten durfte beigetragen haben, dass sich
die Teuerung auf der Verbraucherstufe zuletzt
wieder im Zielkorridor der indischen Zentral-
bank bewegte. Im Januar 2024 sank sie auf
5,1%. Die ohne Energie und Nahrungsmittel
gerechnete Kernrate ging auf nun 3,5 % zurlick.
Die Zentralbank beliefs den Leitzins bei 6,5 %.

Die brasilianische Wirtschaft blieb aller Wahr-
scheinlichkeit nach im Schlussquartal 2023
kraftlos. Die Industrieproduktion stieg zwar im
Vergleich zum Vorquartal merklich, Umfragen
zufolge fiel aber die Expansion im Dienstleis-
tungssektor erneut nur verhalten aus. Das Kon-
sumentenvertrauen liefs vor diesem Hintergrund
splrbar nach, und die Einzelhandelsumsatze
sanken preisbereinigt leicht. Hierzu trug auch
der noch immer recht kraftige Anstieg der Ver-

Deutsche Bundesbank

Reales BIP in China
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Quellen: China National Bureau of Statistics, Haver Analytics
und eigene Berechnungen.
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braucherpreise bei. Nach dem Energiepreis-
schub im vergangenen Sommer ermafigte sich
die Teuerungsrate bis Januar 2024 nur langsam
auf 4,5%. Weitere Fortschritte wurden da-
gegen bei der Ruckflhrung der zugrunde lie-
genden Inflation erzielt. Vor diesem Hinter-
grund senkte die Zentralbank seit Anfang
November den Leitzins in drei Schritten um ins-
gesamt 150 Basispunkte auf 11,25 %.

Russlands Kriegswirtschaft hielt sich wohl bis
zuletzt recht gut, scheint jedoch zunehmend an
angebotsseitige Grenzen zu stof3en. Im Gesamt-
jahr 2023 legte die Wirtschaftsleistung gemafs
der ersten offiziellen Schatzung um 3,6 % zu.
Im Schlussquartal durfte die Binnennachfrage
weiterhin von den stark ausgeweiteten RUs-
tungsaufwendungen profitiert haben. Der in
den ersten Kriegsmonaten in der Industrie vor-
herrschende Mangel an Vorleistungsgltern
scheint weitgehend ausgestanden zu sein und
hemmt die Produktion wohl kaum noch. West-
liche Sanktionen werden durch Lieferungen aus
China und anderen Nachbarlandern umgangen.
Weitaus grofsere Engpasse ergeben sich am
Arbeitsmarkt. Vor allem der Fachkraftemangel
machte sich bei einer Uberaus niedrigen Er-

3 Die hohe offentliche und private Verschuldung Chinas
birgt erhebliche gesamtwirtschaftliche Risiken, die auch auf
die deutsche Wirtschaft ausstrahlen kénnten. Vgl. hierzu:
Deutsche Bundesbank (2024).
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Zu den wirtschaftlichen Folgen der Stérungen des

Schiffsverkehrs im Roten Meer

Der Seeweg durch das Rote Meer und den
Suezkanal zahlt zu den weltweit wichtigsten
Handelsrouten.” Seit November 2023 at-
tackieren jemenitische Huthi-Rebellen dort
Frachtschiffe. Aufgrund der Attacken brach
der Schiffsverkehr auf dieser Route um rund
die Halfte ein.? Viele Reedereien ziehen derzeit
die zehn bis 20 Tage langer andauernde Route
um die Sudspitze Afrikas herum vor.

In der Folge zogen die globalen Spotpreise fur
die Anmietung von Containern auf Fracht-
schiffen an. So verdreifachte sich der Freightos
Baltic Index seit November 2023 nahezu.
Mafgeblich dafur waren vor allem Preis-
anstiege auf den Routen zwischen Asien und
Europa. Dort stiegen die Frachtraten um bis
zu 350% an. Der Transport auf anderen
Routen verteuerte sich hingegen weitaus
weniger stark. Auch reagierten die Neumie-
ten von Containerschiffen und die Fracht-
raten fUr andere Transportformen wie Schtt-
gut, Ol- und Gastanker oder Luftfracht bis-
lang kaum.

Werden Handelsstrome vom Roten Meer zur
Route um Afrika umgelenkt und die Handels-
wege damit langer, dirfte das die globale
Produktion nur wenig beeinflussen. Seit der

Internationale Containerfrachtraten
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Quellen: Baltic Exchange, Harper Peterson Holding, Haver Ana-
lytics, LSEG und eigene Berechnungen. 1 Spotpreise fur Neu-
vermietungen von Containerschiffen. 2 Freightos Baltic Index.
Spotpreise fur Neumieten von 40-FuR-Containern auf zwolf
wichtigen Seerouten. 3 Beginn der Huthi-Attacken auf den

Schiffsverkehr im Roten Meer.
Deutsche Bundesbank

Pandemie wurden die globalen Schiffskapazi-
taten deutlich ausgeweitet, und gegenwartig
ist der internationale Handel konjunkturbe-
dingt ohnehin gedampft. Daher durften die
Lieferengpdsse, wie sie in Deutschland zurzeit
vereinzelt im Zusammenhang mit der Eskala-
tion im Roten Meer zu beobachten sind, nach
einer Anpassung der Beschaffungs- und Pro-
duktionsplane von Unternehmen schnell ab-
klingen. Umfragen unter Einkaufsmanagern
zeigen bislang auch keine breit angelegte Ver-
langerung von Lieferzeiten an. Der Global Sup-
ply Chain Pressure Index der Federal Reserve
Bank of New York, der eine Vielzahl von Indi-
katoren bundelt, signalisiert bislang keine un-
gewohnliche Anspannung globaler Lieferket-
ten.

Die Auswirkungen auf die globale Ver-
braucherpreisentwicklung dirften sich ebenso
in engen Grenzen halten. Zum einen liegen
die Spotpreise fur Containerfracht trotz der
merklichen Anstiege weiterhin deutlich unter
den Hochststanden im Nachgang der Pande-
mie. Zum anderen dirften die durchschnitt-
lichen Transportkosten von Containerfracht
weit weniger stark angestiegen sein als die
Spotpreise, da Frachtkapazitaten haufig Uber
langerfristige Vertrage gebucht werden.?
Auch sind Waren, die nicht per Container
transportiert werden, kaum betroffen. Uber-
dies machen Transportkosten im Allgemeinen

1 Die Route durch das Rote Meer wird von rund 30 %
des weltweiten Schiffscontainerverkehrs und knapp
15% aller europaischen Importe genutzt. Vgl.: S&P
Global (2023). Auch fir den internationalen Energie-
handel hat sie eine hohe Bedeutung. 12 % des global
auf Seewegen transportierten Ols durchqueren die
Meerenge. Fir Flissiggas liegt der entsprechende An-
teil bei 8%. Vgl.: U.S. Energy Information Administra-
tion (2023).

2 Vgl.: UN Global Platform and PortWatch (2024).

3 So zeigt Stumpner (2022), dass die durchschnittlichen
Transportkosten fir Containerfracht zwischen Januar
2019 und Dezember 2021 um 64 % stiegen, wahrend
die Spotraten in der gleichen Zeit um rund 700 % zu-
legten.



Schwungvolles
BIP-Wachstum

nur einen geringen Anteil des Endpreises von
GUtern aus.®

Ungleich groéfer ware das Risiko fur die Ver-
braucherpreise und die globale Konjunktur,
falls sich die Konflikte im Nahen Osten auf die
Olférderléander in der Region ausweiten soll-
ten. Dies kénnte die globalen Ol- und Gas-
preise sowie die Verbraucherpreise deutlich in
die Hohe treiben und den weiteren Disinfla-
tionsprozess gefahrden.

4 Unter Ruckgriff auf die World Input-Output-Tables
schatzt die EZB den Anteil der Schiffsfrachtkosten auf
weniger als 1% der Gesamtkosten der Produktion des
Verarbeitenden Gewerbes. Vgl.: Europdische Zentral-
bank (2021).

werbslosenquote von rund 3% verstarkt be-
merkbar. Entsprechend zog das bereits kraftige
Lohnwachstum weiter an. Der Verbraucher-
preisanstieg verstarkte sich vor diesem Hinter-
grund in den letzten Monaten weiter auf 7,4 %
im Januar, bei einer annahernd so hohen Kern-
inflation von 7,2 %. Angesichts zunehmender
angebotsseitiger Engpasse warnte die Zentral-
bank vor Uberhitzungsgefahren und hob den
Leitzins auf 16 % an.

USA

Die US-Wirtschaft wuchs zum Jahresende
schwungvoll. Im Vergleich zum Vorquartal legte
das reale BIP laut der ersten Schatzung saison-
bereinigt um 0,8 % zu und schloss damit ein
Jahr mit insgesamt hohem BIP-Wachstum stark
ab. Maf3geblich hierfir war die Binnenkonjunk-
tur. Die steigenden Realeinkommen und der
anhaltend robuste Arbeitsmarkt stitzten die
Kauflaune der privaten Haushalte. Diese weite-

Deutsche Bundesbank
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Haver Analytics. 1 Bei Null liegt der Index an seinem histori-
schen Mittelwert. 2 Invertierte Skala; Zahlen uber/unter 50
entsprechen kurzeren/langeren Lieferzeiten.
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ten ihren Verbrauch im Herbst noch einmal
deutlich aus. Einen merklichen Beitrag zum BIP-
Wachstum leistete dartber hinaus erneut die
offentliche Nachfrage. Die gewerblichen Bau-
investitionen, die auch wegen fiskalischer Hilfen
in den letzten zwei Jahren stark gewachsen
waren, expandierten Ende 2023 weiterhin spur-
bar® In diesem konjunkturellen Umfeld legten
auch die Ausristungs- und Wohnungsbauinves-
titionen trotz der ungunstigen Finanzierungs-
bedingungen leicht zu. Im laufenden Jahr
konnte der Aufschwung der US-Wirtschaft bei
einer womaoglich restriktiveren Fiskalpolitik
etwas an Fahrt verlieren. Ein ab Anfang Marz
drohender Verwaltungsstillstand durfte nur ge-

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023).

5 Der Fiscal Responsibility Act of 2023 vom Mai 2023 sieht
eine Deckelung der diskretionaren Ausgaben unterhalb des
Standes von 2023 vor, vgl.: Congressional Budget Office
(2023). Der vorlaufige Haushaltsplan fur das laufende Fis-
kaljahr kommt diesen Vorgaben sehr nahe. Fur die Details
des Haushalts konnte im Kongress bislang aber keine aus-
reichende Mehrheit gefunden werden.
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Verlangsamter
Riickgang der
Verbraucher-
preisinflation

Erneut sinkende
Wirtschafftsleis-
tung

US-Arbeitsmarktindikatoren

gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Quellen: Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve of Atlanta
und eigene Berechnungen. 1 Saisonbereinigt.
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ringe gesamtwirtschaftliche Auswirkungen ha-
ben.®

Vor dem Hintergrund der robusten Binnenkon-
junktur ging die Verbraucherpreisinflation in
den USA zuletzt langsamer zurlck. Die Vor-
jahresrate des Verbraucherpreisindex (VPI) sank
im Herbst nur noch leicht. Im Januar lag sie bei
3,1%. Die Kernrate ohne Energie und Nah-
rungsmittel verringerte sich kaum und lag bei
3,9 %. Das weiterhin hohe Lohnwachstum und
der immer noch starke Beschaftigungszuwachs
kénnten den weiteren Disinflationsprozess er-
schweren. Die US-Notenbank lielS daher ihren
Leitzins zuletzt unverandert.

Japan

Die Wirtschaftsleistung Japans schrumpfte im
Schlussquartal erneut. Laut der ersten Schat-
zung sank das BIP saison- und preisbereinigt um
0,1% gegenuber dem Sommer. Vor allem die

Binnenkonjuktur blieb kraftlos. Vor dem Hinter-
grund der nach wie vor hohen Teuerung gab
der private Konsum etwas nach. Die Brutto-
anlageinvestitionen setzten ihren Rlckgang
fort. Die Exporte stiegen hingegen wieder
etwas lebhafter. Auch die Importe zogen weiter
an. Ungeachtet der schwachen konjunkturellen
Entwicklung besserte sich die Lage am Arbeits-
markt. Die Erwerbslosenquote sank auf 2,3 %.
Der Verbraucherpreisanstieg verringerte sich
weiter auf 2,6 % im Dezember. Die Kernrate
verharrte hingegen bei 2,8 %. Vor diesem Hin-
tergrund hielt die Bank of Japan an ihrer geld-
politischen Ausrichtung fest.

Vereinigtes Konigreich

Im Vereinigten Konigreich setzte sich der wirt-
schaftliche Abschwung fort. Laut der ersten
Schatzung sank das reale BIP im Herbst saison-
bereinigt um 0,3 % gegenuber der Vorperiode.
Besonders merklich schrumpfte die Aktivitat im
Verarbeitenden Gewerbe und am Bau. Auch die
Dienstleistungsproduktion sank weiter. Dies galt
insbesondere fir konsumnahe Bereiche wie den
Handel. Trotz des breit angelegten Abschwungs
unterschied sich zuletzt die Stimmung der
Unternehmen zwischen den Sektoren. Vor
allem verbesserte Aussichten in der Dienstleis-
tungsbranche hoben den Einkaufsmanager-
index fUr die Gesamtwirtschaft Uber die Expan-
sionsschwelle. Gleichzeitig lies die Knappheit
am Arbeitsmarkt etwas nach. Im Einklang damit
verlangsamte sich das Lohnwachstum. Die Vor-
jahresrate des Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) sank auf 4,0 % im Januar. Die
Kernrate betrug zuletzt noch 5,1%. Die Bank of
England lielS im Dezember und Januar ihren
Leitzins unverandert.

6 Vergangene Verwaltungsstillstande dampften das BIP-
Wachstum nur geringfligig. Nach Wiederaufnahme der Ver-
waltungstatigkeit ware mit einer schnellen Normalisierung
und — in begrenztem Ausmafd — mit Aufholeffekten zu
rechnen. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019).

Rlckldufige
BIP-Entwicklung
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Polen

In Polen blieb die Wirtschaftsleistung laut
Schnellschatzung im Herbst unverandert. Im
Jahresdurchschnitt wurde ein Wirtschafts-
wachstum von 0,2 % erreicht. Das war — mit
Ausnahme des Jahres der Coronakrise 2020 —
das schwachste gesamtwirtschaftliche Wachs-
tum seit der wirtschaftlichen Transformation in
den 1990er Jahren. Insgesamt scheint die Wirt-
schaft die inflationsbedingten Belastungen aber
zuletzt Uberwunden zu haben. Die Erzeugung
der Industrie stieg im Herbst merklich. Auch die
Einzelhandelsumsatze legten preisbereinigt
spurbar zu. Ein Grund hierfar war die wieder
steigende Kaufkraft der privaten Haushalte an-
gesichts nachlassender Inflation, hoher Beschaf-
tigung und kraftiger Lohnsteigerungen. Die Er-
werbslosenquote sank im Dezember wieder auf
2,7 %, und die Brutto-Durchschnittsléhne stie-
gen im Vorjahresvergleich um 9,6 %. Der Ver-
braucherpreisanstieg verringerte sich auf 6,2 %.
Die Kernrate ohne Energie und Nahrungsmittel
verharrte allerdings bei 6,9%. Die polnische
Notenbank sah daher seit Mitte Oktober von
weiteren Zinssenkungen ab und belielS den
Leitzins bei 5,75 %.

Gesamtwirtschaftliche
Tendenzen im Euroraum

Im Euroraum hielt die Konjunkturschwache im
vierten Vierteljahr 2023 an. Der Schnellschat-
zung von Eurostat zufolge stagnierte das BIP
preis- und saisonbereinigt. Auch im Vergleich
zum Vorjahresquartal blieb die Wirtschaftsleis-
tung praktisch unverandert. Im Jahresdurch-
schnitt stieg das reale BIP gegenliber 2022 noch
leicht an, mafsgeblich getragen von Aufhol-
effekten nach der Pandemie.

Die konjunkturelle Schwache war zum Ende des
Jahres breit Uber die Sektoren verteilt, wenn-
gleich das Verarbeitende Gewerbe nach wie vor
am starksten betroffen war. Dennoch blieb die
Arbeitsmarktlage gunstig. Die Arbeitslosen-
quote verharrte auf einem historischen Tief-

Deutsche Bundesbank

Reales BIP in ausgewahlten
Industrieldndern
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Quellen: Bureau of Economic Analysis, Cabinet Office of Japan,
Office for National Statistics, Statistics Poland und eigene Be-
rechnungen.
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stand. Der gesamtwirtschaftliche Ausblick ist
weiterhin gedampft. Die Belastungen durch
den schwachen Welthandel, die geopolitische
Unsicherheit und die Auswirkungen der straffe-
ren Geldpolitik scheinen anzuhalten und die
erhoffte konjunkturelle Belebung weiter zu ver-
zégern.

Der private Verbrauch legte im Herbst wohl er-
neut nur moderat zu. Die Kaufkraft der privaten
Haushalte nahm zwar vor dem Hintergrund der
steigenden Arbeitseinkommen und des nach-
lassenden Preisdrucks etwas zu. Auch das Ver-
brauchervertrauen hellte sich im Quartalsverlauf
leicht auf. Die Einzelhandelsumsatze sanken
trotzdem preisbereinigt erneut, und die Zahl der
Kfz-Neuzulassungen ging zurlck. Die Sparquote
Uberstieg wohl immer noch deutlich ihren Vor-
pandemiestand.
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Die Investitionen durften nach der Stagnation
im Vorquartal gesunken sein.” Die Bauinvesti-
tionen gingen vermutlich deutlich zurtck. Je-
denfalls sank die Bauleistung im Oktober und
November weiter. Vor allem im Wohnungsbau
schlagen sich die gestiegenen Finanzierungs-
kosten nieder. Die Zahl der Baugenehmigungen
fur Wohngebaude nahm bis zum dritten Quar-
tal deutlich ab. Auch bei den Ausrtstungen gab
es wohl ein Minus. Die Inlandsumsatze der
Produzenten von KapitalgUtern sanken im
Oktober und November preisbereinigt deutlich.
Die Investitionen in Informations- und Kom-
munikationstechnologien sowie in geistiges
Eigentum durften im Zuge des Digitalisierungs-
trends weiter gestiegen sein.

Die Warenausfuhren der Euroraum-Lander in
Drittlander legten im Schlussquartal seit Lange-
rem erstmals wieder merklich zu. Grund hierfir
war neben der Euroschwache vermutlich die
leicht gestiegene Auslandsnachfrage. Zudem
gab es wohl eine gewisse Normalisierung nach

dem besonders schwachen Sommerhalbjahr.
Die Dienstleistungsexporte stiegen den Zah-
lungsbilanzangaben zufolge wohl ebenfalls.
Getragen vom lebhaften Tourismusgeschaft
hatten sie sich im Jahresverlauf deutlich besser
gehalten als der Warenhandel. Die Warenein-
fuhren aus Drittlandern sanken im vierten Quar-
tal deutlich.

Im Verarbeitenden Gewerbe setzte sich die kon-
junkturelle Schwache fort. Die Konsumguter-
produktion und die Herstellung von Vorleistun-
gen sanken merklich. Erste Anzeichen einer
Bodenbildung gab es in energieabhangigen
Sektoren wie der Chemie, und auch die Kfz-
Produktion erholte sich ein Stlck weit. Maf3-
geblich fur die schwache Industriekonjunktur
war den Umfragen der Europaischen Kommis-
sion zufolge der Mangel an Nachfrage aus dem
In- und Ausland. Zudem sorgten sich die Unter-
nehmen um ihre Wettbewerbsfahigkeit. Die
Produktionshemmnisse durch Material- und
Arbeitskraftemangel sind hingegen inzwischen
weniger relevant. Darlber hinaus liel$ der Preis-
druck auf der Erzeugerstufe splrbar nach. Er-
zeuger- und Importpreise sanken im Vorjahres-
vergleich deutlich, vor allem dank rucklaufiger
Energiepreise, aber auch wegen fallender Preise
fur Vorleistungen. Die Kapazitatsauslastung
ging zwischen Oktober und Januar weiter zu-
rick und lag leicht unter ihrem langfristigen
Durchschnitt.

Die Dienstleistungskonjunktur tribte sich im
vierten Vierteljahr weiter ein. Nur die Informa-
tions- und Kommunikationsbranche durfte ihre
Expansion fortgesetzt haben, wenn auch mit
verringerter Dynamik. Die Aktivitat im Hotel-
und Gastgewerbe sowie einiger unternehmens-
naher Dienstleister scheint hingegen nach kraf-
tigen Zuwachsen in den Quartalen zuvor gesun-
ken zu sein. Auch hier spielte den Umfragen der
Europaischen Kommission zufolge zunehmend

7 Ohne Irland. Der statistische Ausweis der Investitionen
insgesamt, insb. jedoch derer in geistiges Eigentum, wird
dort seit mehreren Jahren wesentlich von Dispositionen
multinationaler Unternehmen beeinflusst. Vgl.: Deutsche
Bundesbank (2018).
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Franzésische
Wirtschaft
stagniert erneut

Leichte Wachs-
tumsverstdrkung
in Italien

Nachfragemangel eine Rolle. Zudem nannten
die Unternehmen vermehrt finanzielle Grinde
als Hemmnis ihrer Geschaftstatigkeit.

In den meisten Mitgliedslandern des Euroraums
blieb die konjunkturelle Lage im vierten Viertel-
jahr gedampft. Gleichwohl verstarkte sich das
Wirtschaftswachstum in mehreren Mitglieds-
landern splrbar. Wesentliche Faktoren flr das
gemischte Bild waren Unterschiede in der Ent-
wicklung der Kaufkraft der privaten Haushalte
sowie die Starke der Impulse aus Offentlichen
Infrastrukturprojekten. Daruber hinaus waren
die Lander in unterschiedlichem Mal3 von der
Schwache im Verarbeitenden Gewerbe be-
troffen. Besonders stark schlug sie in Deutsch-
land zu Buche.®

In Frankreich stagnierte das reale BIP laut der
ersten Schatzung im Schlussquartal erneut. Da-
mit bewegte sich die franzdsische Wirtschaft in
der zweiten Jahreshalfte 2023 seitwarts. Fir das
Gesamtjahr ergibt sich dennoch ein Wachstum
von 0,9 %. Im vierten Quartal schwachte sich
insbesondere die inlandische Endnachfrage ge-
genuber dem Vorquartal merklich ab. Die In-
vestitionen wurden deutlich eingeschrankt, und
auch der private Verbrauch ging etwas zurlick.
Die Importe sanken kraftig. Die Ausfuhren blie-
ben nach dem Rickgang im Vorquartal da-
gegen weitgehend unverandert. Aus den Lager-
bewegungen ergab sich ein deutlich negativer
Wachstumsbeitrag. Entstehungsseitig legte die
Industrieproduktion etwas zu, wahrend die Ak-
tivitat der Dienstleister stagnierte. In der Bau-
branche gab es erneut ein kraftiges Minus.

In Italien zog die gesamtwirtschaftliche Aktivitat
Ende 2023 leicht an. Das reale BIP stieg vorlau-
figen Angaben zufolge um 0,2 %, nachdem es
im Vorquartal um 0,1% zugelegt hatte. Im ge-
samten Jahr wuchs das reale BIP um 0,7 %.
Impulse kamen im Schlussquartal vor allem von
den Ausfuhren, die wohl merklich expandier-
ten. Die Einfuhren dlrften wie schon im Vor-
quartal gesunken sein. Hingegen belastete die
schwache inlandische Nachfrage die Konjunk-
tur. Die Investitionstatigkeit durfte auch auf-

Gesamtwirtschaftliche Produktion
im Euroraum

reales BIP, 4.Vj. 2019 =100,
saison- und kalenderbereinigt, log. Maf3stab
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grund verscharfter Finanzierungsbedingungen
erneut gesunken sein und der private Verbrauch
trotz des verringerten Preisauftriebs nur sta-
gniert haben. Entstehungsseitig zog sowohl die
Produktion in der Industrie als auch die Aktivitat
der Dienstleister etwas an.

In Spanien setzte sich die seit mehreren Quarta-
len anhaltende Expansion der Wirtschaftsaktivi-
tat im vierten Vierteljahr schwungvoll fort. Das
reale BIP stieg laut der ersten Schatzung um
0,6 % gegenuber dem Vorquartal. Im Jahr 2023
insgesamt wuchs die Wirtschaftsleistung um

8 Siehe hierzu im Detail S. 44 ff.
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2,5%. Getragen wurde das Wachstum von
einer leichten Ausweitung des privaten Kon-
sums und einem Schub bei den Ausfuhren, ins-
besondere von Waren. Die Investitionstatigkeit
sank hingegen preisbereinigt spurbar, wobei
der Ruckgang bei den Ausrustungen deutlich
starker ausfiel als bei Bauten. Entstehungsseitig
legte die Aktivitat im Verarbeitenden Gewerbe,
bei den Informations- und Kommunikations-
diensten und bei den unternehmensnahen
Dienstleistungen deutlich zu.

Kraftige Zuwachse der Wirtschaftsleistung gab
es auch in Portugal und in Zypern; in Belgien
und in der Slowakei stieg sie erneut moderat. In
den Niederlanden und in Osterreich legte das
reale BIP nach einer langeren Schwachephase
wieder etwas zu. Angespannt blieb die kon-
junkturelle Lage in den baltischen Landern und
in Finnland. Zumindest in Lettland stieg die
Wirtschaftsleistung aber wieder etwas. In Irland
sank das reale BIP im funften Quartal in Folge.

Die Lage am Arbeitsmarkt war im Euroraum im
Schlussquartal 2023 unverandert gut. Die
Arbeitslosigkeit blieb auf dem Tiefstand von
6,4%, und die Zahl der Beschaftigten stieg
nochmals merklich. Die konjunkturelle Schwa-
che schlug sich bislang vor allem in einer leich-
ten Eintrlbung der Beschaftigungsaussichten
nieder. Die Arbeitskrafteknappheit liefs den Um-

fragen der Europaischen Kommission zufolge in
der Industrie und auch bei den Dienstleistern
nach, blieb im langerfristigen Vergleich aber
hoch. Dazu passt, dass der Anteil der Unterneh-
men, die Arbeitskrafte beschaftigen, obwohl sie
diese nicht unmittelbar bendtigen, merklich
Uber dem langfristigen Mittel liegt.? Das Lohn-
wachstum durfte auch im vierten Quartal mit
4% bis 5% gegenuber dem Vorjahr vergleichs-
weise hoch ausgefallen sein. Angesichts der
stagnierenden Arbeitsproduktivitat blieb damit
der Lohnkostendruck betrachtlich.

Im letzten Vierteljahr des Jahres 2023 stiegen die
Verbraucherpreise im Euroraum nur leicht an.
Der HVPI erhohte sich gegenuber dem Vorquar-
tal saisonbereinigt um 0,3 %, so moderat wie
seit 2020 nicht mehr. Ein wichtiger Grund hierfar
war der Ruckgang der Energiepreise, die im
Sommer noch zugelegt hatten. In den anderen
Bereichen schwachte sich der Preisauftrieb zwar
auch deutlich ab, blieb aber bei Nahrungsmitteln
und Dienstleistungen spurbar.

Im Vorjahresvergleich blieb die Preisdynamik im
Euroraum erhoht, auch wenn sich die HVPI-
Rate mit 2,7 % gegenlber dem Sommer fast
halbierte. Rund ein Drittel des Ruckgangs erklart
sich durch Preissenkungen bei Energie. Hier fiel
der Vorjahresabstand mit 9,8 % noch tiefer in
den negativen Bereich. Die Preise flr Nahrungs-
mittel und andere Waren stiegen dagegen im
Vorjahresvergleich immer noch um rund 7%
beziehungsweise 2,9 % an. Aber auch hier lield
der Preisauftrieb weiter nach, auch weil der
Preisanstieg auf den vorgelagerten Stufen zum
Stillstand kam. Bei Dienstleistungen verringerte
sich die Teuerung ebenfalls, blieb aber mit gut
4% gegenuber dem Vorjahr erhoht. Dazu trug
der anhaltende Lohndruck bei. Die Kerninfla-
tionsrate ohne Energie und Nahrungsmittel
zeigte sich daher deutlich persistenter als die
Gesamtrate und sank lediglich von 5,1% auf
3,7%. Im Jahresdurchschnitt 2023 belief sich

9 Gemals neuem Hortungsindikator der Europaischen Kom-
mission. Fur technische Details siehe: Europdische Kommis-
sion (2023).
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die HVPI-Rate auf 5,4 %, nach 8,4% im Jahr
2022. Die Kernrate stieg hingegen von 3,9 %
auf 4,9 % an.

Flr Januar 2024 schatzte Eurostat die Inflations-
rate im Euroraum auf 2,8 %, also 0,1 Prozent-
punkte weniger als im Dezember. Informatio-
nen Uber die kurzfristigen Bewegungen bei
wichtigen Komponenten des HVPI waren zu
diesem Zeitpunkt noch nicht 6ffentlich verflg-
bar.® Den vorlaufigen Informationen zu den
Teilindizes zufolge aber sanken die Vorjahres-
raten fur verarbeitete Nahrungsmittel und In-
dustriegUter ohne Energie leicht. Bei Dienstleis-
tungen blieb die jahrliche Teuerungsrate hin-
gegen unverandert, und bei unverarbeiteten
Nahrungsmitteln und Energie stieg sie leicht.
Wie auch die Gesamtrate fiel die Kernrate mit
3,3% um 0,1 Prozentpunkte geringer als im
Vormonat aus. In den ndchsten Monaten
konnte der Disinflationprozess etwas an Tempo
verlieren. Die Energiepreise durften sich eher
seitwarts bewegen, und auf den vorgelagerten
Stufen gaben die Preise von Konsumgutern
nicht weiter nach. Zudem durfte das hohe
Lohnwachstum noch eine Zeit anhalten, was
sich insbesondere bei den Dienstleistungen be-
merkbar machen sollte.

Die konjunkturelle Schwache wird sich im Euro-
raum wohl auch im laufenden Quartal noch
fortsetzen. Vorausschauende Indikatoren ver-
sprechen allenfalls ein geringfligiges Wirt-
schaftswachstum. Im Verarbeitenden Gewerbe
tendierte die Stimmung gemafd Umfragen der
Europaischen Kommission seitwarts und blieb
spurbar unter dem langjahrigen Mittel. Bei den
Dienstleistern stieg sie zuletzt etwas und Uber-
traf im Januar wieder leicht den langfristigen
Durchschnitt. Das Verbrauchervertrauen war
trotz einer gewissen Aufhellung weiterhin ge-
drickt. Gleichwohl durfte sich die gesamtwirt-
schaftliche Aktivitat im Jahresverlauf verstarken.

Deutsche Bundesbank
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Abweichungen vom langfristigen Mittelwert,
monatlich, saisonbereinigt

Industrie: Produktionserwartungen
fur die nachsten drei Monate

+20
0
-20
-40
- 60
-80
Dienstleister: Nachfrageerwartungen
fur die nachsten drei Monate
+20
0
-20
-40
- 60
-80
+40  Bau: aktueller Auftragsbestand
+20
’ —N-—\//\\‘
-20
2019 2020 2021 2022 2023 24

Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen.
Deutsche Bundesbank

Die dampfende Wirkung der geldpolitischen
Straffung sollte allmahlich nachlassen und der
private Verbrauch von Kaufkraftgewinnen der
privaten Haushalte stimuliert werden. Der Welt-
handel durfte an Fahrt aufnehmen, wenn die
Nachfrage nach Industriewaren in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften wieder anzieht.
Dieser Ausblick steht aber unter dem Vorbehalt,
dass neue Storungen, etwa als Ergebnis ver-
starkter geopolitischer Spannungen, ausblei-
ben. Insofern bleiben die Perspektiven gegen-
wartig in hohem Mafse unsicher, was wiederum
selbst einen konjunkturdampfenden Faktor dar-
stellt.

10 Das Wagungsschema des HVPI fir 2024 wird erst mit
den finalen Januar-Zahlen verdffentlicht.
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EZB-Rat beldsst
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unverdndert

Klinftige Zins-
beschlisse wei-
terhin mit daten-
gestutztem
Ansatz
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I Geldpolitik und Bankgeschaft

Geldpolitik und
Geldmarktentwicklung

Auf seinen geldpolitischen Sitzungen im Dezem-
ber 2023 und im Januar 2024 beschloss der
EZB-Rat, die drei Leitzinssatze unverandert zu
belassen. Damit notiert der Zinssatz fur die Ein-
lagefazilitat, der fur die Geldmarktsatze aktuell
am bedeutendsten ist, weiterhin bei 4%. Die
Zinssatze fUr die Hauptrefinanzierungsgeschafte
und die Spitzenrefinanzierungsfazilitat liegen
bei 4,5% und bei 4,75 %. Der EZB-Rat stellte im
Dezember fest, dass die Inflation in den ver-
gangenen Monaten zwar gesunken war, aber
auf kurze Sicht vorlibergehend wieder anziehen
durfte. Laut den Dezember-Projektionen wird
die Inflation im Laufe des Jahres 2024 allmah-
lich zurlckgehen und sich im Jahr 2025 dem
2 %-Ziel annahern. Insgesamt gehen die Projek-
tionen nun von einer durchschnittlichen Ge-
samtinflation von 2,7 % fur 2024, 2,1% fir
2025 und 1,9 % flur 2026 aus. Gegenuber den
Projektionen vom September 2023 stellt dies fur
das Jahr 2024 eine Abwartskorrektur dar. Auch
die zugrunde liegende Inflation lield weiter
nach. Allerdings blieb der binnenwirtschaftliche
Preisdruck erhéht, vor allem aufgrund eines
kraftigen Wachstums der Lohnstlckkosten. Auf
der Sitzung im Januar stellte der EZB-Rat fest,
dass die seit Dezember eingegangenen Daten
die Einschatzung der mittelfristigen Inflations-
aussichten weitgehend bestatigten.

Der EZB-Rat war auf Grundlage seiner Beurtei-
lung im Dezember und Januar weiterhin der
Auffassung, dass die Leitzinsen sich auf einem
Niveau befinden, das einen erheblichen Beitrag
zu einer zeitnahen Ruckkehr der Inflation auf
den Zielwert leisten wird. Dazu muss das Leit-
zinsniveau jedoch auch lange genug aufrecht-
erhalten werden. Bei der Festlegung der an-
gemessenen Hohe und Dauer eines ausreichend
restriktiven Niveaus wird der EZB-Rat auch
kunftig einen datengestltzten Ansatz verfol-
gen. Die Zinsbeschllsse werden weiterhin vor

allem auf der Einschatzung der Inflationsaus-
sichten, der Entwicklung der zugrunde liegen-
den Inflation und der Starke der geldpolitischen
Transmission basieren.

Im Dezember 2023 beschloss der EZB-Rat zu-
dem, die Normalisierung der Bilanz des Euro-
systems voranzutreiben. Er beabsichtigt, die
Tilgungsbetrage der im Rahmen des Pandemie-
Notfallankaufprogramms (Pandemic Emergency
Purchase Programme, PEPP) erworbenen Wert-
papiere in der ersten Jahreshalfte 2024 weiter-
hin bei Falligkeit vollumfanglich wieder an-
zulegen. In der zweiten Jahreshalfte soll das
PEPP-Portfolio im Durchschnitt um monatlich
7,5 Mrd € reduziert werden. Zum Jahresende
2024 beabsichtigt der EZB-Rat, die Wieder-
anlage der Tilgungsbetrage vollstandig ein-
zustellen.

Die Euro Short-Term Rate (€STR) blieb im Be-
richtszeitraum seit Mitte November insgesamt
unverandert, da keine weiteren Zinserhohun-
gen beschlossen wurden. Sie notierte zuletzt
bei 3,907 % und damit weiterhin rund 10 Basis-
punkte unterhalb des Einlagesatzes.

Leitzinssatze und Geldmarktzinsen
im Euroraum

% p.a.

+5 Spitzenrefinanzierungssatz

=== Hauptrefinanzierungssatz
+4 === Einlagesatz
—— €STR"

+3

+2

+1

2021

2022 2023 2024

Quelle: EZB. 1 Monatsdurchschnitte. e = Durchschnitt 1. bis
9. Februar 2024.
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Geldmarktsteuerung und Liquiditatsbedarf

Im Betrachtungszeitraum vom 1. November
2023 bis 30. Januar 2024" sank die Uber-
schussliquiditat im Eurosystem um ins-
gesamt 91,9 Mrd € auf durchschnittlich
3495,5 Mrd €, blieb aber weiterhin auf
hohem Niveau. Haupttreiber dieses Ruck-
gangs waren freiwillige, vorzeitige Rickzah-
lungen und Falligkeiten bei den gezielten
langerfristigen Refinanzierungsgeschaften
der dritten Serie (GLRGIII) sowie die Verrin-
gerung des ausstehenden Volumens der An-
kaufprogramme.

Der Liquiditatsbedarf aus autonomen Fak-
toren (siehe unten stehende Tabelle) in der
MP 8/2023 (Dezember 2023/Januar 2024)
sank im Eurosystem im Vergleich zur MP 6/
2023 (September 2023/0Oktober 2023) um
106,4 Mrd € auf durchschnittlich 1433,1
Mrd €. Ohne diese liquiditatszufihrende
Wirkung ware die Uberschussliquiditat noch

Liquiditatsbestimmende Faktoren®

starker zurlickgegangen. Hauptverantwort-
lich fur den ricklaufigen Liquiditatsbedarf
war zum einen der Ruckgang der Einlagen
offentlicher Haushalte um 54,3 Mrd € (da-
von in Deutschland 8,8 Mrd €). Zum ande-
ren stieg die Summe aus den Netto-Wah-
rungsreserven und den sonstigen Faktoren,
die aufgrund liquiditatsneutraler Bewer-
tungseffekte gemeinsam betrachtet wer-
den, um 54,1 Mrd €. Dabei verringerte sich
der liquiditatsabsorbierende Effekt aus den
sonstigen Faktoren durch einen Ruckgang
der darin enthaltenen nicht geldpolitischen
Einlagen (=18,1 Mrd €) zwar im gesamten
Betrachtungszeitraum im Eurosystem. Aller-
dings gab es insbesondere in Deutschland
im Dezember 2023 einen zum Jahresende

1 Hierbei werden die Durchschnitte der Mindestreser-
veperiode (MP) 8/2023 (Dezember 2023/Januar 2024)
mit den Durchschnitten der MP 6/2023 (September
2023/Oktober 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 o6ffentl. 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
IIl. Veranderung der Guthaben der Kreditinstitute (. + II.)

IV. Veranderung des Mindestreservesolls (Zunahme: -)

2023 2023/24

1. November 20. Dezember

bis bis

19. Dezember 30. Januar
+ 3,6 - 56
+ 28,6 +25,7
+ 2,1 +25,0
+ 8,0 +19,0
+42,3 + 64,1
- 08 + 0,6
-19,5 -99,7
-52,9 —28,2
- 0,1 + 0,1
+ 28,6 +61,4
—44,7 -65,8
- 2,6 = 1,5
+ 0,7 + 1,6

* 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



ublichen Anstieg der Einlagen auslandischer
Zentralbanken. Der Banknotenumlauf stieg
im Eurosystem saisonal bedingt leicht um
2,0 Mrd € auf 1556,8 Mrd € und wirkte
damit liquiditatsabsorbierend. In Deutsch-
land stieg die Netto-Banknotenemission um
5,4 Mrd € auf 918,2 Mrd €. Das Mindest-
reservesoll nahm im Eurosystem im Betrach-
tungszeitraum um 2,2 Mrd € auf 162,3
Mrd € ab, was den Bedarf an Zentralbank-
liquiditat marginal verringerte. Seit dem
20. September 2023 werden beim Eurosys-
tem gehaltene Mindestreserven statt mit
dem Einlagesatz zu 0,00% verzinst. In
Deutschland betrug das Reservesoll fast
unverandert 44,7 Mrd €. 95% der Zentral-
bankliquiditat der Geschaftsbanken im Euro-
raum (96 % in Deutschland) wurden in der
Einlagefazilitat gehalten.

Das durchschnittliche ausstehende Tender-
volumen im Euroraum sank im Betrach-
tungszeitraum um 119,4 Mrd € auf 404,2
Mrd €. In den Betrachtungszeitraum fielen
der Falligkeitstermin des GLRGIII.6 sowie
eine freiwillige, vorzeitige Ruckzahlungs-
moglichkeit der GLRGIIL.7-10 am
20. Dezember 2023. Zurlickgezahlt und fal-
lig wurden zu diesem Termin insgesamt 98,9
Mrd €. Das Volumen in den regularen
Haupt- und Dreimonatstendern blieb ins-
gesamt niedrig. Es gab jedoch im Haupt-
tender jeweils tempordre Anstiege beim
Auslaufen des GLRGIII.6 und insbesondere
zum Jahreswechsel. In Deutschland sank das
durchschnittliche ausstehende Volumen
aller Refinanzierungsgeschafte im Betrach-
tungszeitraum um 27,1 Mrd € auf 70,5
Mrd €. Dazu trugen die Falligkeiten und vor-
zeitigen freiwilligen Ruckzahlungen in den
GLRGIII im Dezember mit 19,4 Mrd € bei.
Damit entsprach der Anteil der Banken in
Deutschland am ausstehenden Volumen der
Refinanzierungsgeschafte im Eurosystem
rund 17 %, etwa 2 Prozentpunkte weniger
als in der MP 6/2023.

Deutsche Bundesbank

Autonome Faktoren im Eurosystem”
Mrd €, Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode

+1200
T 900 e mm——
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Netto-Wahrungsreserven”

Einlagen offentlicher Haushalte
beim Eurosystem T
- —
= 600 e
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0
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sonstige
Faktoren”

Banknotenumlauf

2021 2022 2023 24

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- 9. Februar
Programme perioden 2024
Programme mit laufen-
den Reinvestitionen )
PEPP = 1.7 1671,6
Beendete Programme
APP -79,0 2989,9
PSPP - 63,9 2 376,6
CBPP3 - 64 280,1
CSPP - 68 320,3
ABSPP = 19 12,9
SMP - 04 2,4

1 Verdnderungen aufgrund von Falligkeiten, Reinvestitio-
nen und Anpassungen wegen der Amortisation.

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 81,1 Mrd €.
Der bilanzielle Bestand der Wertpapier-
ankaufprogramme betrug zum 9. Februar
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Einlagesatz, Geldmarktsatze und
Uberschussliquiditét

Tageswerte

% p.a.

+3,9

=== Einlagesatz
m— €STR
STOXX GC Pooling Overnight
=== ECB EXTended Basket

+3,5 = ECB basket
Mrd €
Uberschussliquiditat” 4000
Mittelwert in der
— Reserveperiode?
3500
3000
0
Sept. Okt. Nov. Dez. Jan. Febr.
2023 2024

Quellen: EZB, Eurex Repo und eigene Berechnungen. 1 Zentral-
bankguthaben minus Mindestreservesoll plus Einlagefazilitat.
2 Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.

Deutsche Bundesbank

2024 4 663,9 Mrd € (siehe Tabelle auf S. 27)
und blieb damit auf hohem Niveau.? Die
Liquiditatsbereitstellung aus geldpolitischen
Instrumenten speiste sich zu 92 % aus An-
kaufprogrammen und nur zu 8% aus Re-
finanzierungsgeschaften.

Die unbesicherte Euro Short-Term Rate
(€STR) wurde, wie in der vorherigen MP 6/
2023, im Durchschnitt bei 3,90% fest-
gestellt. Ebenso stabil zeigte sich das durch-
schnittliche €STR-Volumen mit 59,9 Mrd € in
der MP 7/2023 (November/Dezember 2023)
und 58,3 Mrd € in der MP 8/2023, womit
sich der leicht ricklaufige Trend der vorheri-

gen Beobachtungszeitraume nicht fort-
setzte. Zum Monatsultimo-Termin Novem-
ber fiel der Effekt auf das €STR-Fixing mit
einem Ruckgang zum Vortag um 1,1 Basis-
punkte (BP) schwacher aus als bei den vor-
herigen Monatsenden. Der Effekt des
Jahresultimos auf die €STR war mit 1,8 BP
vergleichbar zu den Vorjahren. Die Trans-
aktionsvolumina waren mit 44,0 Mrd € fur
einen Jahresultimo vergleichsweise hoch,
trotz eines spurbaren Ruckgangs um 13,7
Mrd € zum Vortag.

Auf der Handelsplattform GC Pooling der
Eurex Repo verringerte sich der Abstand
zum Einlagesatz fur besicherte Overnight-
Geschafte bei steigenden Transaktionsvolu-
mina im Beobachtungszeitraum weiter. Im
ECB-Basket wurde durchschnittlich zu
3,94% in der MP 7/2023 sowie 3,95% in
der MP 8/2023 gehandelt. Im ECB EXTended
Basket, dem eine breitere Sicherheitenaus-
wahl mit niedrigeren Ratinganforderungen
fur den Abschluss der Repo-Geschafte zu-
grunde liegt, wurde in beiden MP zu durch-
schnittlichen Satzen von 3,97 % gehandelt.
Damit verringerte sich in der MP 8/2023 der
Abstand zwischen den beiden Satzen von
3 BP auf 2 BP. Erneut waren in beiden
Sicherheitenkorben mit 6,6 Mrd € im ECB
Basket beziehungsweise 5,6 Mrd € im ECB
EXTended Basket hohere Umsatze als im
vorherigen Betrachtungszeitraum zu ver-
zeichnen. Sowohl der Anstieg der Satze als
auch der Handelsvolumina fanden in der MP
8/2023 statt, trotz des Ublichen Rickgangs
der Umsatze und Zinssatze wahrend der
Feiertage sowie des Jahresultimos.

2 Neben den beendeten Reinvestitionen im APP beein-
flussten auch Neubewertungen und die Glattung der
Reinvestitionen im PEPP die Bestande.
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Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

]

Mrd €
7500 Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode”
Pandemie-Notfallrefinanzierungsgeschafte (PELTRO)
7000 Zusétzliche langerfristige Refinanzierungsgeschafte
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. 1 Die Breite der Saulen entspricht der Lénge der Reserveperioden.
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Die Marktteilnehmer gehen weiterhin einhellig
davon aus, dass der Hochpunkt des Zinssatzes
fur die Einlagefazilitat mit 4% erreicht ist. Die
vor der Sitzung im Januar durchgeflhrte geld-
politische Umfrage des Eurosystems (Survey of
Monetary Analysts) zeigte an, dass die Teilneh-
mer im Median eine erste Zinssenkung um 25
Basispunkte fur den Juni erwarten. Fir das Jahr
2024 sehen sie insgesamt Zinssenkungen im
Umfang von 100 Basispunkten. Auch die Geld-
marktterminsatze preisen deutliche Zinssenkun-
gen ein und gehen noch Uber die Umfrageer-
wartungen hinaus: Die erste Zinssenkung um
25 Basispunkte ist aktuell fir April teilweise ein-
gepreist, und flr 2024 zeigt die Geldmarktter-
minkurve erwartete Zinssenkungen um mehr als
100 Basispunkte an.

Die geldpolitischen Wertpapierbestande waren
im Berichtszeitraum seit Mitte November ins-
gesamt weiter rucklaufig. Diese Entwicklung ist
auf die auslaufenden und nicht wiederangeleg-
ten Wertpapiere im Programm zum Ankauf von

Vermogenswerten (Asset Purchase Programme,
APP) zurtckzuflhren. Insgesamt hielt das Euro-
system am 9. Februar dem APP zugehdrige Ak-
tiva in Hohe von 2 989,9 Mrd € (fur eine Auf-
gliederung der Bestande in die einzelnen Teil-
programme siehe Erlauterungen auf S. 26 ff).
Die im Rahmen des PEPP ausgewiesenen Wert-
papierbestande lagen am gleichen Tag bei
1671,6 Mrd €.

Die Uberschussliquiditat sank seit Mitte Novem-
ber um rund 37 Mrd €. Ihr Volumen lag zuletzt
bei 3 511 Mrd €. Zum Ruckgang trugen weitere
Endfalligkeiten und freiwillige Ruckzahlungen
bei den gezielten langerfristigen Refinanzie-
rungsgeschaften der dritten Serie (GLRGIII) bei.
Auch die auslaufenden Wertpapiere im APP
fuhrten zu einem weiteren Rickgang der Uber-
schussliquiditat. DarUber hinaus wurde die
Uberschussliquiditat durch die Entwicklung der
autonomen Faktoren beeinflusst, die insbeson-
dere Uber den Jahreswechsel schwankten (siehe
Erlauterungen auf S. 26ff.).

Monatsbericht
Februar 2024
29

Uberschussliqui-
ditdt sinkt erneut



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2024
30

Komponenten und Gegenposten der
Geldmenge im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

M3 und Komponenten

Beitrag der Komponenten
in %-Punkten
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Buchkredite an ausgewahlte Sektoren

Beitrag der Sektoren in %-Punkten
finanzielle Unternehmen
nichtfinanzielle Unternehmen ¥
private Haushalte®

48
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+4

+2

Veranderung der Buchkredite
an den privaten Sektor in %"

0
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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 déampft. 3 Nichtmonetére finanzi-
elle Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 4 Nichtfinanzielle
Kapital- und Quasi-Kapitalgesellschaften. 5 Sowie private Orga-
nisationen ohne Erwerbszweck.

Deutsche Bundesbank

Monetare Entwicklung im
Euro-Wahrungsgebiet

Das breit gefasste Geldmengenaggregat M3
verzeichnete im letzten Quartal 2023 wieder
einen leichten Zuwachs, nachdem es zuvor im
Zuge der geldpolitischen Straffung vier Quartale
in Folge gesunken war. Die Jahreswachstums-
rate, die Ende September noch bei —1,2% ge-
legen hatte, stieg zum Jahresende 2023 auf
0,1% (siehe nebenstehendes Schaubild). Zwar
veranlasste die anhaltend hohe Zinsdifferenz
zwischen hoch liquiden Einlagen und anderen
Anlageformen die geldhaltenden Sektoren
dazu, weiterhin Mittel in hoher verzinste An-
lagen umzuschichten. Im Gegensatz zu den
Vorquartalen flossen aber im vierten Quartal
2023 noch Uber die reinen Umschichtungen
hinaus Mittel in hoher verzinste M3-Komponen-
ten, was sich positiv auf das Geldmengen-
wachstum auswirkte. Auf der Entstehungsseite
trugen eine spurbare Erholung der Kreditver-
gabe an den inlandischen Privatsektor sowie ein
deutlicher Zuwachs bei den Netto-Auslands-
forderungen des Sektors der Monetaren Finanz-
institute (MFI) zum Anstieg des Geldmengen-
wachstums bei. Das voraussichtliche Ende des
geldpolitischen Straffungszyklus und die Erwar-
tung fallender Kreditzinsen férderten die Nach-
frage nichtfinanzieller Unternehmen insbeson-
dere nach kurzfristigen Krediten. Zugleich ga-
ben die an der aktuellen Umfrage zum Bank-
kreditgeschaft (Bank Lending Survey, BLS)
teilnehmenden Banken an, ihre Kreditangebots-
politik im Jahresendquartal kaum noch gestrafft
zu haben.

Bei der Geldhaltung setzten sich die Umschich-
tungen zugunsten der hoher verzinsten M3-
Komponenten im vierten Quartal 2023 fort
(siehe Tabelle auf S. 31). Vor allem private Haus-
halte und in geringerem Mal3e auch nichtfinan-
zielle Unternehmen reduzierten ihren Bestand
an taglich falligen Einlagen angesichts deren
nach wie vor sehr niedrigen Verzinsung weiter.
Gleichzeitig bauten sie aber in noch grofserem
Umfang kurzfristige Termineinlagen auf. Da-
neben stieg auch die Nachfrage nach den zu

Jahreswachstum
der Geldmenge
M3 wieder
positiv

Anhaltender
Abbau von
tdglich fdlligen
Einlagen
zugunsten von
kurzfristigen
Termineinlagen
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Konsolidierte Bilanz des MFI-Sektors im Euroraum

Veranderung gegenuber Vorquartal in Mrd €, saisonbereinigt

Aktiva 20233.Vj. 2023 4.V;j.
Kredite an private Nicht-MFls
im Euroraum 7.9 60,4
davon:
Buchkredite - 0,2 68,9
Buchkredite, bereinigt 1 -11,7 75,3
Wertpapierkredite 8,1 - 85
Kredite an offentliche Haushalte
im Euroraum -19,1 7.1
davon:
Buchkredite 1,6 8,0
Wertpapierkredite -20,7 - 09
Nettoforderungen gegeniiber
Ansassigen aufSerhalb des Euroraums 128,1 169,7
Andere Gegenposten von M3 -60,8 -20,0

* Statistisch bedingte Verdnderungen (z. B. statistische Briiche) und Umbewertungen ausgeschaltet. 1 Bereinigt um Kreditverkdufe, 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

M3 zahlenden marktfahigen Instrumenten, die
primar von finanziellen Unternehmen gehalten
werden. In der Summe flihrten diese Anpassun-
gen dazu, dass M3 erstmalig seit dem Sommer
2022 per saldo wieder einen Nettozufluss ver-
zeichnete. Dazu trug auch bei, dass sich die
Renditedifferenz zwischen Anlagen aufSerhalb
von M3 und den hoher verzinsten M3-Kom-
ponenten infolge der ricklaufigen Kapital-
marktrenditen verringerte.

Neben der Aufstockung hoher verzinster M3-
Anlagen investierte der geldhaltende Sektor
aber auch weiterhin in Anlageformen aufSer-
halb von M3. Neben langfristigen Spareinlagen
wurden vor allem langfristige Bankschuldver-
schreibungen nachgefragt, deren Rendite zwar
etwas nachgab, aber dennoch attraktiv blieb.
Beide Finanzierungsformen gewannen fur die
Banken im Zuge der schrittweisen Rickzahlung
von GLRG llI-Darlehen an Bedeutung.

Vonseiten der Gegenposten leistete die Netto-
Auslandsposition im vierten Quartal 2023 den
grofsten Beitrag zum Geldmengenwachstum.
Nach den bisher verfligbaren Informationen aus
der Zahlungsbilanzstatistik beruhte dies haupt-
sachlich auf einem weiteren Anstieg des posi-
tiven Leistungsbilanzsaldos des Euroraums. Zum
einen nahmen die Exporte weiter zu, insbeson-
dere in die USA und in das Vereinigte Konig-
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Passiva 20233.Vj. 2023 4.Vj.
Von Zentralstaaten gehaltene
Bestande2) - 29,1 54
Geldmenge M3 - 53 141,4
davon Komponenten:
Bargeld und taglich fallige
Einlagen (M1) -202,5 -1343
Ubrige kurzfristige Einlagen
(M2-M1) 171,9 220,7
Marktféhige Finanzinstrumente
(M3-M2) 25,3 55,0
Geldkapital 90,5 70,4
davon:
Kapital und Rucklagen 23,4 - 10,1
Sonstige langerfristige
Verbindlichkeiten 67,1 80,5
reich; zum anderen sorgten die gesunkenen
Rohstoffpreise fur einen Ruckgang der Importe
in nominaler Rechnung. Dagegen ging von den
Wertpapiertransaktionen der Nichtbanken mit
dem Ausland unter dem Strich ein leicht damp-
fender Effekt auf das Geldmengenwachstum
aus.
Auch die Kreditvergabe des MFI-Sektors an in-  Kreditvergabe
landische Nichtbanken zeigte sich im vierten insgesamt spur-
bar erholt,
Quartal spurbar erholt gegenlber den insbesondere
. . durch deutlich
schwachen Vorquartalen. Dies galt insbeson- 5750 © 7 1Ehen
nstieg der
dere auch flr das Buchkreditgeschaft der Ban-  Buchkredite an
Unternehmen

ken mit nichtfinanziellen Unternehmen, das per
saldo moderat zunahm. Unter den vier grof3en
Euro-Mitgliedslandern verzeichneten Banken in
Frankreich erneut den starksten Nettozuwachs,
wahrend der deutsche Beitrag nur schwach
positiv ausfiel. Auch bei Banken in Italien und
Spanien stagnierte die Kreditvergabe. In beiden
Landern waren jedoch in den Vorquartalen die
Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen
zum Teil kraftig zurlckgegangen, sodass sich
die Kreditdynamik unter dem Strich auch hier
erholt zeigte. Fir den Euroraum insgesamt stieg
die Jahreswachstumsrate der Unternehmens-
kredite, die im Vorquartal bei 0,2% gelegen
hatte, bis Jahresende auf 0,4 %.

Die Ausweitung der Kreditvergabe betraf ins-
besondere die kurzfristigen Ausleihungen mit
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Angesichts von
Zinssenkungs-
erwartungen
Fokus auf kurz-
fristige Kredite

Buchkredite des MFI-Sektors
an den nichtfinanziellen Privatsektor
im Euroraum”

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

An nichtfinanzielle Unternehmen®
darunter: MFls in ...

... Frankreich ... Spanien
I ... Italien I ... Deutschland
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Quelle: EZB und eigene Berechnungen. * Bereinigt um Kredit-
verkdufe und -verbriefungen. 1 Nichtfinanzielle Kapital- und
Quasi-Kapitalgesellschaften. 2 Zusatzlich bereinigt um Positio-
nen im Zusammenhang mit fiktiven Cash-Pooling-Dienstleistun-
gen, die von MFIs erbracht wurden. 3 Sowie private Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck.
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einer Laufzeit von bis zu einem Jahr. Langer-
fristige Kredite verzeichneten deutlich geringere
Zuflisse. Mit der Verschiebung der Nachfrage
zugunsten kurzfristiger Kredite reagierten die
Unternehmen wahrscheinlich auf die vermehr-
ten Anzeichen fir einen Wendepunkt bei den
Finanzierungsbedingungen im Euroraum. Vor
dem Hintergrund der nachlassenden Inflations-
dynamik sanken die Kreditzinsen im November
und Dezember erstmals seit Beginn des Zins-
erhdhungszyklus leicht. Die Renditen am Kapi-
talmarkt gaben im Zuge zunehmender Zins-
senkungserwartungen fur das Jahr 2024 sogar
merklich nach. Angesichts der Erwartung weiter
fallender Kreditzinsen war es fir Unternehmen

somit offenbar attraktiv, zusatzliche Mittel vor-
erst nur Uber einen klrzeren Zeitraum auf-
zunehmen.

Hierzu passt, dass die im BLS befragten Banken
im Euroraum angaben, dass die Nachfrage nach
Unternehmenskrediten im vierten Quartal 2023
per saldo insbesondere bei den langerfristigen
Ausleihungen erneut abnahm. Der Rickgang
fiel jedoch geringer aus als in den drei voran-
gegangenen Umfragerunden. Fir das erste
Quartal 2024 rechnen die befragten Banken
erstmals seit Mitte 2022 nicht mehr mit einem
weiteren Rickgang der Kreditnachfrage. Die
Kreditrichtlinien im Unternehmensgeschaft
wurden laut BLS im vierten Quartal per saldo
nur noch von wenigen Banken gestrafft. Die
Straffung fiel damit so gering aus wie seit zwei
Jahren nicht mehr und blieb auch hinter den
Planungen der Banken aus dem Vorquartal zu-
rick. Uber die letzten zwei Umfragerunden
hinweg betrafen die Straffungen insbesondere
den Immobiliensektor, in erster Linie die Kredite
fur Gewerbeimmobilien. Allerdings ist davon
auszugehen, dass die teils deutlichen Straffun-
gen der Kreditrichtlinien aus den Vorquartalen
weiterhin die Kreditvergabe insgesamt damp-
fen.

Die Buchkreditvergabe der Banken an private
Haushalte stagnierte im vierten Quartal weiter.
Unter den vier grofSten Mitgliedslandern nah-
men die Ausleihungen der Banken an private
Haushalte in Deutschland und Frankreich zwar
jeweils zu, jedoch noch einmal schwacher als
im Vorquartal. Die Banken in Italien und Spa-
nien verzeichneten erneut Nettoabflisse ihres
Buchkreditbestandes, allerdings geringere als im
Vorquartal. Per saldo gab es im Euroraum einen
geringflgigen Zuwachs, der sich im Wesent-
lichen auf die Konsumentenkredite stutzte. Das
mit Blick auf die Bestande viel bedeutendere
Segment der Wohnungsbaukredite leistete da-
gegen im Berichtsquartal praktisch keinen Bei-

Kreditrichtlinien
im Unterneh-
mensgeschdft
kaum noch

gestrafft

Stagnierende
Buchkreditver-
gabe an private
Haushalte, ins-
besondere bei
Wohnungsbau-
krediten



Kreditnachfrage
nach
Wohnungsbau-
krediten laut
BLS weiter
gesunken, ...

... Kreditricht-
linien kaum
noch gestrafft

Einlagen-
geschdft spirbar
gestiegen

trag zum Aggregat.” Auch Ausleihungen der
Kategorie ,sonstige Kredite” (darunter Kredite
an Einzelunternehmen) verringerten sich erneut
splrbar. Im Aggregat sank die Jahreswachs-
tumsrate der Buchkredite an private Haushalte
weiter auf 0,3 % zum Jahresende.

Zur schwachen Entwicklung der Wohnungsbau-
kredite passt, dass die im BLS befragten Banken
von einem weiteren Riickgang der Nachfrage in
diesem Kreditsegment im vierten Quartal be-
richteten. Dieser fiel jedoch geringer aus als in
den fUnf vorangegangenen Quartalen. Haupt-
grinde fur den geringeren Mittelbedarf der
privaten Haushalte waren nach Angaben der
interviewten Banken vor allem das gestiegene
Zinsniveau, der Ruckgang des Verbraucherver-
trauens, die eingetribten Aussichten am Wohn-
immobilienmarkt und die voraussichtliche Ent-
wicklung der Preise fir Wohneigentum.

Auch die Kreditangebotspolitik der Banken
durfte die Kreditdynamik weiter gedampft ha-
ben. Zwar wurden die Richtlinien fur Woh-
nungsbaukredite nach Bankangaben per saldo
kaum noch gestrafft. Allerdings dirften sich
—wie in allen Kreditsegmenten — die restriktiven
Anpassungen der vergangenen eineinhalb Jahre
weiterhin auf die Kreditvergabe ausgewirkt ha-
ben. Die Banken nannten als wesentliche
Grlnde fur Straffungen wie in den vorangegan-
genen Umfragewellen ein erhohtes Kreditrisiko,
insbesondere in Bezug auf die Wirtschaftslage,
und gedampfte Konjunkturaussichten sowie die
getribten Aussichten am Wohnimmobilien-
markt und die voraussichtliche Entwicklung der
Preise flr Wohneigentum.

Einlagen- und Kreditgeschaft
deutscher Banken mit
inlandischen Kunden

Vor dem Hintergrund der rlckldufigen Kapital-
marktrenditen hat das Einlagengeschaft der
deutschen Banken mit inlandischen Kunden im
vierten Quartal 2023 ahnlich wie im Euroraum
insgesamt merklich zugenommen. Auch in

Deutsche Bundesbank

Zinssatze fiir Bankeinlagen
in Deutschland”

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

Deutsche Bundesbank

Deutschland wurden vor allem kurzfristige Ter-
mineinlagen aufgebaut, wobei der grofste Bei-
trag auf die privaten Haushalte entfiel, die ihre
Guthaben in noch gréfRerem Umfang als in den
Vorquartalen aufstockten. Gleichzeitig reduzier-
ten die privaten Haushalte ihre Guthaben an
taglich falligen Einlagen und kurzfristigen Spar-
einlagen weiter. Ausschlaggebend dafir dirfte
die anhaltend hohe Renditedifferenz zwischen
diesen Einlagearten und den kurzfristigen,
marktnah verzinsten Termineinlagen gewesen
sein (siehe oben stehendes Schaubild). Daneben
stockten die privaten Haushalte auch ihre Be-
stande an langerfristigen Bankeinlagen auf,
deren Verzinsung gegenuber der anderer An-

1 Fur die Komponenten der Buchkredite an private Haus-
halte (Wohnungsbaukredite, Konsumentenkredite und
sonstige Kredite) liegen seit Januar 2022 Daten vor, die um
Kreditverkaufe und -verbriefungen bereinigt sind (wie dies
flr das Aggregat bereits seit Januar 2003 der Fall ist). Die
saisonbereinigte Ursprungsreihe der Wohnungsbaukredite,
die im Berichtsquartal deutlich gestiegen ist, verzeichnete
nach Korrektur um solche Verbriefungseffekte (fur die aller-
dings keine Saisonbereinigung vorliegt) einen sehr geringen
Abfluss.
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Entwicklung der Kredite und Einlagen
der MFIs” in Deutschland

Mrd €, Quartalssummen der monatlichen Veranderungen,
saisonbereinigt

2023
Position 3.Vj. 4.Vj.
Einlagen von inlandischen Nicht-MFIs 1)
taglich fallig -46,3 -104
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren 72,7 83,0
Uber 2 Jahre - 07 4,5
mit vereinbarter Kiindigungsfrist
bis zu 3 Monaten -29,0 - 26,6
Uber 3 Monate 8,3 9,1
Kredite
Kredite an inldndische &ffentliche
Haushalte
Buchkredite 3,3 2,0
Wertpapierkredite 0,3 0,0
Kredite an inlandische Unternehmen
und Privatpersonen
Buchkredite 2) 3,7 - 29
darunter:
an private Haushalte3) 1,3 0,7
an nichtfinanzielle Unternehmen4 - 2.1 - 0,1
Wertpapierkredite - 25 -07

* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFls) zéhlen hier neben
den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bundesbank) auch
die Geldmarktfonds. Quartalsendstdnde, statistisch bedingte
Veranderungen (z.B. statistische Brliche) und Umbewertungen
ausgeschaltet. 1 Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche
Haushalte ohne den Bund. 2 Bereinigt um Forderungsverkaufe
und -verbriefungen. 3 Und Organisationen ohne Erwerbszweck.
4 Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und Quasi-Kapitalgesell-
schaften.

Deutsche Bundesbank

lageformen leicht an Attraktivitdt gewann.
Nichtfinanzielle Unternehmen setzten den Auf-
bau kurzfristiger Termineinlagen im vierten
Quartal 2023 ebenfalls fort, wenn auch in ge-
ringerem Umfang als im Vorquartal.

Kreditgeschdft Im Gegensatz zur Entwicklung im Euroraum ins-
mit Nichtbanken  gesamt schwachte sich das Kreditgeschaft der
nochmals

abgeschwdcht deutschen Banken mit inlandischen Kunden im

Jahresendquartal nochmals spirbar ab. Das lag
zum einen daran, dass die Kredite an den inlan-
dischen Privatsektor einen Nettoabfluss ver-
zeichneten. Verantwortlich daflr war vor allem
die Tatsache, dass finanzielle Unternehmen ihre
Verschuldung bei heimischen Banken merklich
abbauten. Zum anderen verzeichneten die Kre-
dite an den 6ffentlichen Sektor schwachere Zu-
flusse als im Vorquartal.

Das Kreditgeschaft mit nichtfinanziellen Unter-
nehmen bewegte sich im Jahresendquartal da-
gegen nahezu seitwarts. Dabei fiel die Entwick-
lung in den einzelnen Laufzeitsegmenten erneut

heterogen aus. Im Gegensatz zum Euroraum
bauten die nichtfinanziellen Unternehmen ihre
kurzfristigen Ausleihungen bei Banken per saldo
weiter ab. Dagegen nahmen die langerfristigen
Ausleihungen unter dem Strich merklich zu. Das
Zinssetzungsverhalten der Banken forderte die
Verschiebung der Kreditnachfrage hin zu lange-
ren Laufzeiten: Die Banken in Deutschland
senkten die Zinsen fur langerfristige Kredite im
Quartalsverlauf spurbar und hoben die Zinsen
fur kurzfristige Kredite noch einmal leicht an.

Die insgesamt schwache Entwicklung der Buch-
kredite an nichtfinanzielle Unternehmen durfte
mehrere Faktoren widerspiegeln. Zum einen
dampften die relativ hohen Finanzierungskos-
ten sowie die verhaltene Industrie- und Baukon-
junktur und die unsicheren Wirtschaftsaussich-
ten weiterhin die Kreditnachfrage. So berichte-
ten die im Rahmen des BLS interviewten Banken
fur das vierte Quartal 2023 erneut von einer per
saldo gesunkenen Kreditnachfrage, wenngleich
weniger stark als im Vorquartal. Als Grund fur
den Nachfragertckgang fuhrten die Banken in
erster Linie den Ruckgang des Mittelbedarfs fur
Anlageinvestitionen und den Anstieg des Zins-
niveaus an.

Gleichzeitig dirfte auch die straffere Kredit-
angebotspolitik der Banken einen dampfenden
Einfluss auf die Kreditvergabe ausiben. Zwar
haben die im BLS befragten Banken ihre Kredit-
richtlinien im Firmenkundengeschaft im Be-
richtsquartal per saldo kaum noch gestrafft. Die
insgesamt deutlichen Straffungen aus den Vor-
quartalen durften die Kreditvergabe jedoch
weiterhin dampfen. Zudem gestalteten die be-
fragten Banken ihre Kreditbedingungen in der
Summe erneut restriktiver. Sie begriindeten die
restriktive Ausgestaltung der Vergabepolitik vor
allem mit dem ihrer Ansicht nach erhohten
Kreditrisiko im Hinblick auf die gedampfte Wirt-
schaftslage und die Konjunkturaussichten sowie
mit branchen- und firmenspezifischen Faktoren.

Auch das Kreditgeschaft der Banken mit inlan-
dischen privaten Haushalten stagnierte im vier-
ten Quartal. Dies lag daran, dass private Haus-

Kreditvergabe
an Unternehmen
negativ, jedoch
mit unterschied-
licher Entwick-
lung in den
einzelnen
Laufzeiten

Rlckldufiger
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nen und hoéhere
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richtlinien kaum
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bedingungen
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Bankkonditionen in Deutschland

Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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Kredite an private Haushalte"

Deutsche Bundesbank

Bankzinsen fiir Konsumentenkredite?... % p.a.
9,5
9,0
8,5
.. mit anfanglicher Zinsbindung 8,0
von Uber finf Jahren
7,5
7,0
6,5
6,0
.. mit anfanglicher
Zinsbindung von tiber 5,5
einem Jahr bis funf Jahre
5,0
4,5
4,0
3,5
Bankzinsen fir
Wohnungsbaukredite? ... 3,0
... mit anfanglicher Zinsbindung
. 2,5
von Uber zehn Jahren
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1,5
1,0
Veranderung der Kreditrichtlinien® fiir ... %
... Konsumentenkredite +30
0
=20
... Wohnungsbaukredite +60
+30
0
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0
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... Wohnungsbaukredite
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0
durchschnittliche Kredite -30
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1 Einschl. privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 2 Neugeschaft. GemaR harmonisierter MFI-Zinsstatistik. 3 Gemaf 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, fur 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 1.Vj. 2024.
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Buchkredite” deutscher Banken an den
inlandischen nichtfinanziellen Privatsektor

Veranderung gegenuber Vorjahr,
Quartalsendstande, saisonbereinigt

Nichtfinanzielle Unternehmen”
Beitrag der Laufzeiten in %-Punkten
I bis 1 Jahr
tber 1 bis 5 Jahre
tiber 5 Jahre

+14

Insgesamt
Veranderung in %

I
-2

Private Haushalte?

Beitrag der Kredite

in %-Punkten 8
sonstige Kredite Insgesamt

Konsumentenkredite ~ Yeranderungin %

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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halte ihre Nachfrage nach Wohnungsbaukre-
diten unter dem Strich noch einmal leicht re-
duzierten und gleichzeitig ihre Bankkredite zu
Konsum- und sonstigen Zwecken erneut er-
kennbar tilgten. Ausschlaggebend fur die
schwache Nachfrage in diesem Kreditsegment
sind nach wie vor die hohen Finanzierungskos-
ten und die erhéhten Baupreise. Laut MFI-Zins-
statistik sanken die Zinssatze fur langfristige
Wohnungsbaukredite zum Jahresende jedoch
erstmals wieder und lagen Ende Dezember bei
3,65%.

Dagegen gingen von der Kreditvergabepolitik
der Banken im vierten Quartal keine zusatz-

lichen restriktiven Impulse aus. Die Kreditricht-
linien im Bereich der privaten Baufinanzierung
blieben entgegen den Planungen unverandert,
die Kreditbedingungen wurden sogar leicht
gelockert. Die Banken begrundeten die Locke-
rung der Bedingungen in erster Linie mit einer
starkeren Wettbewerbsintensitat.

Die Kreditrichtlinien fur Konsumenten- und
sonstige Kredite an private Haushalte wurden
dagegen laut BLS im vierten Quartal 2023 leicht
restriktiv angepasst. Gleichzeitig ging die Nach-
frage laut Angaben der im BLS befragten Ban-
ken etwas zuruck, vor allem wegen einer ge-
sunkenen Anschaffungsneigung der privaten
Haushalte. Die Finanzierungskosten der ohne-
hin vergleichsweise teuren Konsumentenkredite
setzten ihren Aufwartstrend nicht mehr fort.

Die deutschen Banken berichteten vor dem Hin-
tergrund der Lage an den Finanzmarkten von
einer im Vergleich zum Vorquartal kaum ver-
anderten Refinanzierungssituation. Einzig der
Zugang zu Einlagen verschlechterte sich.

Die Leitzinserhohungen des Eurosystems beein-
flussten die Ertragslage der Banken in den ver-
gangenen sechs Monaten insgesamt positiv.
Zwar belasteten sie das zinsunabhangige Ergeb-
nis. Dem stand aber eine merkliche Verbes-
serung des Zinsergebnisses gegenUber. Fur die
kommenden sechs Monate rechnen die Banken
mit deutlich geringeren Auswirkungen der Leit-
zinsentscheidungen auf ihre Ertragslage als in
den vergangenen sechs Monaten. Im Zuge
neuer regulatorischer und aufsichtlicher Aktivi-
taten starkten die Banken 2023 ihre Eigenkapi-
talposition weiter. Fur die kommenden zwolf
Monate erwarten die Banken einen Anstieg der
risikogewichteten Aktiva vor allem bei durch-
schnittlich riskanten Krediten. Auf3erdem gehen
sie davon aus, dass geanderte aufsichtliche und
regulatorische Anforderungen Straffungen ihrer
Kreditrichtlinien in allen Kreditsegmenten er-
forderlich machen werden. Hier durfte sich fir
die in Deutschland national beaufsichtigten
Banken die Umsetzung der 7. Novelle der Min-
destanforderungen an das Risikomanagement

Finanzierungs-
bedingungen fur
Wohnungsbau-
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gesamt weniger
restriktiv

Nachfrage nach
Konsumenten-
und sonstigen
Krediten erneut
riickldufig
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ken zu Einlagen
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Banken erwar-
ten Straffungen
ihrer Kreditricht-
linien aufgrund
aufsichtlicher
und regulato-
rischer Anfor-
derungen



(MaRisk) niederschlagen. Diese sieht seit dem
1. Januar 2024 die verpflichtende Einhaltung
zusatzlicher und zum Teil strengerer Vorgaben
fur die Kreditvergabe und -Uberwachung vor.
Dazu gehoren auch Vorgaben zum Thema
Nachhaltigkeit. Fir die dem Single Supervisory
Mechanism unterworfenen Banken gibt es ana-
loge Vorgaben von der EZB.

Deutsche Bundesbank

Die Entwicklung der beim Eurosystem gehalte-
nen Uberschussliquiditat hatte laut Angaben
der Banken in den letzten sechs Monaten kei-
nen nennenswerten Einfluss auf ihre Kreditver-
gabe. In den kommenden sechs Monaten wird
sich dies laut Bankangaben voraussichtlich auch
nicht andern.
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Erwarteter Infla-

tionsriickgang
und stdrkere
Leitzinssen-

kungserwartun-

gen drticken
Renditen

I Finanzmarkte

B Finanzmarktumfeld

Die internationalen Finanzmarkte standen im
Zeichen einer gewachsenen Zuversicht der
Marktakteure, dass die Inflation 2024 weltweit
schneller als bislang erwartet zurlckgehen
kénnte. Im November und Dezember 2023 re-
vidierten sie sukzessive ihre bisherige Einschat-
zung, dass die Leitzinsen in vielen Wahrungs-
raumen, wie in den USA und dem Euroraum,
fur langere Zeit auf einem hohen Niveau ver-
harren wurden (higher-for-longer) und gingen
stattdessen von friheren und starkeren Leitzins-
senkungen aus. Zu dieser Erwartungsanpassung
trugen vor allem deutlich riicklaufige Energie-
preise und die Hoffnung der Marktakteure, dass
die Disinflation zlgiger als bislang erwartet
voranschreiten wuirde, bei. In den USA sendete
die Fed zudem friih Signale, dass sie die Leitzin-
sen 2024 vermutlich werde senken konnen. So
aufserte der Fed-Vorsitzende Powell nach der
Tagung des Offenmarktausschusses im Dezem-
ber die Einschatzung, dass der Zinsgipfel in den
USA wohl erreicht sei und im Jahr 2024 Leitzins-
senkungen folgen konnten. Dies trug zu einer
Aufwertung des Euro gegenuber dem US-Dollar
bei. Zwar sorgte die im Januar etwas hoher als
erwartet ausgefallene US-Inflation daflr, dass

Implizite Leitzinssenkungen
bis Ende 2024
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sich diese Leitzinssenkungserwartungen wieder
etwas abschwachten. Angesichts weiter robus-
ter US-Makrodaten, die im neuen Jahr ins-
besondere vom Arbeitsmarkt ausgingen, wuchs
aber insgesamt die Zuversicht der Anleger, dass
es bei einer rucklaufigen Inflation zu einer
Lweichen Landung” der US-Wirtschaft (soft
landing) kommen kénnte. Im Euroraum erklar-
ten einige Mitglieder des EZB-Rats, dass ihrer
Meinung nach eine Leitzinssenkung im Sommer
denkbar sei. Angesichts der optimistischer ein-
geschatzten Inflationsentwicklung und ver-
gleichsweise verhaltener europaischer Konjunk-
turaussichten erwarteten die Marktakteure vor
diesem Hintergrund merklich raschere und
starkere Leitzinssenkungen als bislang. In die-
sem Umfeld gaben die langfristigen Nominal-
und Realzinsen in beiden Wahrungsraumen
deutlich nach. Dies schlug sich zusammen mit
einem anhaltend robusten Risikoappetit der
Marktakteure in deutlichen Kursgewinnen
risikobehafteter Vermdgenswerte nieder.

B Wechselkurse

Der Euro gewann seit Ende des dritten Quartals
2023 per saldo gegentber dem US-Dollar an
Wert. Haupttreiber der Aufwertung war die sich
verfestigende Erwartung einer Wende in der
US-Geldpolitik. Diese Einschatzung Ubte trotz
der im Euroraum ebenfalls bestehenden Leit-
zinssenkungserwartung Druck auf den US-Dol-
lar aus. Der relativ starkere Konjunkturausblick
fur die USA stutzte zwar 2024 fir sich genom-
men die US-Wahrung — beispielsweise als Uber-
raschend gute Zahlen zum Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) und zum Arbeitsmarkt in den USA
veroffentlicht wurden. Die Erwartung einer
baldigen US-Zinswende dominierte jedoch die
Kursentwicklung, sodass der Euro insgesamt
aufwertete. Am Ende der Berichtsperiode no-
tierte er bei 1,07 US-$ und lag damit 1,4 % Uber
seinem Wert von Ende September 2023.

Euro mit
Kursgewinnen
gegeniiber
us-Dollar ...



... und gegen-
lber Yen, ...

... jedoch mit
Kursverlusten
gegentiber

Pfund Sterling

Euro in effektiver
Rechnung fast
unverdndert

Starker zeigte sich der Euro per saldo auch ge-
genuber dem Yen. Auch bei diesem Wahrungs-
paar bestimmte die erwartete geldpolitische
Ausrichtung in den jeweiligen Wahrungsrau-
men weitgehend den Wechselkurs. So steht die
japanische Wahrung seit Beginn des Straffungs-
zyklus im Euroraum unter Druck, weil die Bank
of Japan trotz auch dort steigender Inflations-
raten an einem negativen Leitzins festhalt. Mitte
November erreichte der Euro sogar ein 15-
Jahreshoch von 164 Yen. Erst als im Euroraum
die oben erwahnten Erwartungen an baldige
Zinssenkungen aufkamen und Anfang Dezem-
ber AuBerungen von Notenbank-Gouverneur
Ueda von Marktteilnehmern dahingehend inter-
pretiert wurden, dass in Japan eine Normalisie-
rung der Geldpolitik bevorstehen kénnte,
schwachte sich der Euro gegenuber dem Yen
ab. Ein schweres Erdbeben im Westen Japans
um den Jahreswechsel trug jedoch dazu bei,
dass Marktteilnehmer Erwartungen an eine
baldige geldpolitische Straffung in Japan wieder
etwas zuricknahmen. Der Euro legte in der
Folge wieder zu und stand am Ende der Be-
richtsperiode bei 161 Yen. Damit steht per saldo
ein Wertgewinn von 2,0 % seit Ende September
vergangenen Jahres zu Buche.

Leichte Kursverluste erfuhr der Euro gegentber
dem Pfund Sterling. Wie auch gegentber dem
US-Dollar und dem Yen verlor der Euro gegen-
Uber der britischen Wahrung Ende November
splrbar an Wert, als Teilnehmer am Devisen-
markt baldige Zinssenkungen fir den Euroraum
einpreisten. Vorlbergehend gestitzt wurde der
Euro hingegen von einigen Konjunkturdaten,
die im Dezember fur das Vereinigte Kénigreich
veroffentlicht wurden. So fiel das Wachstum
schwach und die Inflation Uberraschend niedrig
aus. Dies schurte die Erwartung, dass die Bank
of England ebenfalls fruher als zuvor angenom-
men die Zinsen senken konnte. Zuletzt kostete
ein Euro 0,86 Pfund und damit 1,0 % weniger
als zum Ende des dritten Quartals 2023.

Im Ergebnis zeigte sich der Euro im gewogenen
Durchschnitt gegentber den Wahrungen 18
wichtiger Handelspartner fast unverandert

Deutsche Bundesbank

Wechselkurs des Euro
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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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(—0,1%). Wahrend er dabei vor allem von sei-
nen Kursgewinnen gegenuber dem US-Dollar
gestutzt wurde, wertete der Euro gegenuber
dem Ztoty und dem Schweizer Franken per
saldo ab.

B Wertpapiermarkte

Rentenmarkt

Die nominalen Renditen von Staatsanleihen
gaben seit Ende des dritten Quartals 2023 in
den grofsen Wahrungsraumen mit Ausnahme
Japans deutlich nach. Ein wichtiger Grund hier-

Monatsbericht
Februar 2024
39



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2024

40

Renditen zehn-
Jjdhriger Staats-
anleihen im
Euroraum und
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gefallen

Renditertickgang
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Historische Zerlegung zehnjahriger
Bundesanleihen

kumulierte Verdnderung seit 30. September 2023,
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Quelle: LSEG 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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fur waren auch hier die veranderten Erwartun-
gen der Marktteilnehmer hinsichtlich der Leit-
zinsentwicklung. Die Renditen zehnjahriger US-
Treasuries sanken in diesem Umfeld im gesam-
ten Berichtszeitraum deutlich auf 4,3%. Im
Euroraum gab die nach dem BIP gewichtete
zehnjahrige EWU-Rendite noch starker auf
2,9 % nach. Dieser vergleichsweise starke Ruck-
gang reflektiert zum einen die erwartete weni-
ger restriktive Geldpolitik und das eingetrlbte
Konjunkturbild im Euroraum. Zum anderen
durfte der kraftige Renditerlickgang im Euro-
raum auch auf Spillover-Effekte aus den USA
zurlickzufthren sein. Das legt jedenfalls eine
modellgestutzte Analyse nahe, die Zinsbewe-
gungen in die Beitrdge jeweiliger Schocks his-
torisch zerlegt.

Die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen san-
ken im Einklang mit der EWU-Rendite auf 2,4 %.
Die aus den Renditen von Bundeswertpapieren
abgeleitete Zinsstrukturkurve verschob sich im
Berichtszeitraum annahernd gleichmafSig nach

unten. Der weiterhin inverse Verlauf der Zins-
strukturkurve, der als ein empirisches Signal fur
die Markterwartung einer Rezession in den
nachsten zwolf Monaten gilt, steht damit im
Einklang mit den eingetrubten Konjunkturper-
spektiven.” Eine fUr reale Renditen von Bundes-
wertpapieren geschatzte Zinsstrukturkurve zeigt
zudem, dass insbesondere im langfristigen Lauf-
zeitbereich auch die realen Renditen im Be-
richtszeitraum sanken. Dies weist auf einen ex-
pansiven Impuls und fr sich genommen glins-
tigere Finanzierungsbedingungen hin.

Die Renditen sanken auch im Vereinigten
Konigreich und weiteren Landern, wie zum Bei-
spiel in Kanada und in den skandinavischen
Landern. Hintergrund hierfur war, dass die
Marktteilnehmer von einem weitgehend global
ablaufenden Disinflationsprozess ausgingen. Im
Vereinigten Konigreich gaben die Renditen
zehnjahriger Gilts im Berichtszeitraum um 48
Basispunkte auf 4,1% nach. Die Renditen zehn-
jahriger kanadischer und schwedischer Staats-
anleihen sanken in ahnlichem Umfang, wah-
rend norwegische Staatsanleiherenditen etwas
weniger nachgaben. In Japan signalisierte die
Bank of Japan, dass aus ihrer Sicht die Wahr-
scheinlichkeit allmahlich steige, das Inflations-
ziel von 2 % nachhaltig zu erreichen. Zugleich
hielt sie an ihrer sehr lockeren, zuletzt etwas
flexibleren Geldpolitik der Zinsstrukturkurven-
steuerung fest, mit der sie darauf abzielt, die
langfristigen Renditen in der Nahe von 0% zu
halten.? In diesem Umfeld blieben die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen fast
unverandert.

Die Renditeabstande von Staatsanleihen im
Euroraum engten sich angesichts der gewach-
senen Hoffnungen der Marktteilnehmer auf
zligig sinkende Leitzinsen weiter ein. Bei nied-
rigeren Realzinsen und einem deutlich gestiege-

1 Vgl: Deutsche Bundesbank (2023).

2 Zuletzt hatte die Bank of Japan ihre Zinsstrukturkurven-
steuerung etwas gelockert: Ende Juli 2023 hob sie die Ober-
grenze zehnjahriger Staatsanleiherenditen um 50 Basis-
punkte auf 1% an. Ende Oktober 2023 beschloss sie, diesen
Wert nicht mehr als strikte Obergrenze, sondern als Refe-
renzpunkt und damit flexibler anzuwenden.

Weltweite Dis-
inflation drtckt
Renditen in wei-
teren Ldndern

Renditedifferen-
zen im Euro-
raum eingeengt



Marktteilnehmer
erwarten bis
Ende 2024 ziigi-
gen Inflations-
rlickgang auf
2%

nen Risikoappetit gaben vor allem die Rendite-
aufschlage von Anleihen hoch verschuldeter
Staaten sichtbar nach. Die Ankindigung des
EZB-Rats, die Reinvestitionen im Rahmen des
Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic
Emergency Purchase Programme, PEPP) bis zum
zweiten Halbjahr 2024 schrittweise abzubauen,
anderte das Abwartsmomentum der Rendite-
aufschlage nicht. Dies lag auch daran, dass die
vom Eurosystem in Aussicht gestellte Abbau-
geschwindigkeit der PEPP-Anleihebestande
hinter den Erwartungen der Marktakteure zu-
rlckblieb. Im Ergebnis sanken die gegenuber
laufzeitgleichen Bundesanleihen gemessenen
Renditeabstande zehnjahriger griechischer und
italienischer Staatsanleihen seit Ende September
2023 um 38 Basispunkte beziehungsweise
42 Basispunkte. Insgesamt engten sich die Ren-
diteabstande zehnjahriger Staatsanleihen aus
dem Euroraum gegenuber Bundesanleihen (BIP-
gewichteter Durchschnitt) um 15 Basispunkte
ein.

Die kurzfristigen Inflationserwartungen auf
Basis von Inflationsswaps gingen im Berichts-
zeitraum deutlich zurlck. So erwarten die
Marktteilnehmer nun fur die Jahre 2024 und
2025 eine Jahresinflationsrate bei 2,2 % bezie-
hungsweise 2,0 % und damit in Nahe der Sta-
bilitatsmarke des Eurosystems. Ende September
hatten sie noch fir das Jahr 2024 mit 2,7 %
beziehungsweise fur das Jahr 2025 mit 2,3 %
gerechnet. Grund hierfur war vor allem, dass
die Energiepreise per saldo gefallen sind, was
insgesamt dampfend auf den marktbasierten
Inflationspfad fur das Jahr 2024 ausstrahlte.
Veroffentlichungen der statistischen Amter
Uberraschten zudem mit niedrigeren aktuellen
Inflationsraten als erwartet, was mit dazu bei-
trug, dass die Marktakteure ihren Inflationsaus-
blick nach unten anpassten. Gegenwartig ist an
den Markten eine etwas schnellere Rickkehr
zur Preisstabilitatsnorm eingepreist, als Experten
bei Umfragen angeben. Die vergleichsweise
starkeren Leitzinssenkungserwartungen, die aus
Marktdaten abgeleitet werden (siehe S. 29),
passen insofern zu dem entsprechend erwarte-
ten starkeren Rickgang der Inflation.

Deutsche Bundesbank

Erwartete Jahresdurchschnittsinflation
des Euroraums fur das Jahr 2024
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Berechnungen. 1 Durchschnitt der 2024 monatlich félligen In-
flation Fixing Swaps indexiert auf den HVPI ohne Tabakwaren
fur den Euroraum.
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Die marktbasierte Inflationskompensation flr
den Euroraum zwischen funf und zehn Jahren
ging im Berichtszeitraum ebenfalls zurick, nam-
lich um etwa 0,3 Prozentpunkte auf 2,3 %. Zu-
gleich blieben die umfragebasierten Inflations-
erwartungen fir diesen Zeitraum unverandert
bei 2,0%. Zusammengenommen legt dies
nahe, dass die Marktteilnehmer zwar mit Blick
auf die klnftige Inflationsentwicklung zuver-
sichtlicher geworden sind, sie aber weiterhin
eher starkere Aufwarts- als Abwartsrisiken fur
die mittel- bis langerfristige Inflationsentwick-
lung im Euroraum sehen.

In den USA hat sich der kurzfristige markt-
basierte Inflationsausblick aufgrund der damp-
fenden Energiepreisentwicklung ebenfalls ver-
bessert. Auch die langerfristigen Inflationsindi-
katoren sind gesunken. Allerdings liegen die
realisierte Inflation und der marktbasierte Infla-
tionsausblick auf der anderen Seite des Atlantiks
noch deutlich oberhalb von 2%, dem Zielwert
der amerikanischen Notenbank. Hierzu durften
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die vergleichsweise robusteren US-Wirtschafts-
daten beigetragen haben, in denen ein Auf-
wartsrisiko fur den US-Inflationsprozess liegt.

Die Renditen europaischer Unternehmensanlei-
hen der Ratingklasse BBB und hochverzinslicher
Anleihen mit einer Restlaufzeit zwischen sieben
und zehn Jahren gaben zusammen mit den
rlcklaufigen sicheren Zinsen deutlich nach. In-
nerhalb der Ratingklasse sanken die Anleihe-
renditen finanzieller Unternehmen starker als
fur nichtfinanzielle Unternehmen. Angesichts
des sichtbar héheren Risikoappetits engten sich
auch die Renditeaufschlage gegenulber laufzeit-
gleichen Bundesanleihen ein, und zwar sowohl
im BBB- als auch insbesondere im Hochzins-
segment. Die an den Renditeaufschlagen ge-
messenen Finanzierungskosten europaischer
Unternehmen liegen damit derzeit fir alle Ra-
tingklassen nahe oder unter ihrem jeweiligen
Flnfjahresdurchschnitt. Dies ist insofern bemer-
kenswert, als diese Durchschnittswerte nicht
nur von der Corona-Pandemie und dem

Ukrainekrieg, sondern auch von der quantita-
tiven Lockerung und dem Regime einer effek-
tiven Zinsuntergrenze gepragt sind.

Aktienmarkt

Die internationalen Aktienmarkte waren von
den sinkenden risikofreien Zinsen und einem
hohen Risikoappetit der Anleger gepragt, die
den Kursen merklich Auftrieb gaben. In den
USA stutzte zudem die von vielen Anlegern er-
wartete ,weiche Landung” der US-Wirtschaft
die Notierungen. Zwar interpretierten die
Marktteilnehmer Anzeichen einer stabilen Kon-
junktur, wie beispielsweise robuste Arbeits-
marktdaten, teilweise auch als Belastungsfaktor
fur die Aktienkurse. Der Grund hierfur waren
Sorgen, dass solche glnstigen Konjunktursig-
nale die Fed von zlgigen Leitzinssenkungen
abhalten konnten. Letztlich erwiesen sich sol-
che Bedenken aber als nicht dauerhaft, zumal
sich die robusten Makrodaten auch in hdheren,
die Notierungen stitzenden Gewinnerwartun-
gen niederschlugen. Auch zeitweise aufgekom-
mene Sorgen vor einer Zuspitzung der geo-
politischen Lage im Nahen Osten hatten letzt-
lich keinen sichtbar dampfenden Effekt auf die
Aktienkurse. Uberdurchschnittlich hohe Kurs-
gewinne waren bei Aktien von Technologie-
unternehmen zu verzeichnen, die am US-Akti-
enmarkt ein hohes Gewicht haben. Bei diesen
Unternehmen vertrauen die Anleger in der Re-
gel auf glnstige langfristige Perspektiven, so-
dass sie in besonderer Weise von niedrigeren
sicheren Zinsen profitieren. Des Weiteren ka-
men einigen Technologieunternehmen Hoff-
nungen der Anleger auf Fortschritte bei der
Nutzung kunstlicher Intelligenz (KI) zugute. Dies
gilt beispielsweise flr Hersteller von Computer-
chips mit den fur KI-Programme erforderlichen
hohen Rechenkapazitaten.

Die gesunkenen sicheren Zinsen und der
robuste Risikoappetit sorgten auch im Euro-
raum fUr sichtbare Aktienkursgewinne. Im Ver-
gleich mit den US-Notierungen fiel das Kursplus
aber niedriger aus. Ein wichtiger Grund hierfur

Internationale
Aktienmdirkte

mit sichtbaren
Kursgewinnen

Aktienkurs-
gewinne in
Europa niedriger
als in USA



Banken beider-
seits des Atlan-
tiks mit Kursplus

Bewertungs-
niveau an
Aktienmdrkten
etwas gestiegen

liegt in den vergleichsweise ungunstigen Kon-
junkturaussichten, die sich in nach unten revi-
dierten Gewinnerwartungen niederschlugen
und den Kursauftrieb dadurch dampften. Im
Ergebnis stiegen die Kurse europaischer Aktien
(Euro Stoxx) und deutscher Aktien (CDAX) seit
Ende des dritten Quartals 2023 um 10,8 % be-
ziehungsweise 9,1%. Die Kurse von Dividen-
dentiteln im Vereinigten Konigreich (FTSE 100)
blieben fast unverandert (= 0,1%), wobei einige
im Index enthaltene Rohstofftitel die Kursent-
wicklung dampften. US-amerikanische Aktien
(S&P500) und japanische Aktien (Nikkei-Index)
gewannen hingegen um 17,3 % beziehungs-
weise 19,8 % an Wert.

Europaische und US-amerikanische Bankaktien
verzeichneten im Berichtszeitraum teils kraftige
Kursgewinne. Den Kursen von US-Bankaktien
gab dabei sicherlich die gewachsene Zuversicht
Auftrieb, dass es in den USA nicht zu einer Re-
zession, sondern zu der oben erwdhnten
Lweichen Landung” der Wirtschaft kommen
konnte. Im Ergebnis stiegen die Notierungen
europaischer und US-amerikanischer Banken
seit Ende September 2023 um 6,2 % bezie-
hungsweise 25,0 %.

Das Bewertungsniveau US-amerikanischer
Aktien blieb seit Ende des dritten Quartals 2023
nahezu konstant, wahrend es fir europdische
Aktien leicht anstieg. Darauf weisen gesunkene
Gewinnrenditen und implizite Eigenkapitalkos-
ten europaischer Dividendentitel hin. Die impli-
ziten Eigenkapitalkosten ergeben sich dabei aus
einem Dividendenbarwertmodell, das auch die
mittelfristigen Gewinnaussichten der Unterneh-
men und die risikofreie Zinsentwicklung berlck-
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Quelle: LSEG Datastream und eigene Berechnungen.
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sichtigt. Angesichts der divergierenden Kon-
junkturaussichten beiderseits des Atlantiks
entwickelten sich die mittelfristigen Ertragsaus-
sichten unterschiedlich. Fur europaische
Unternehmen revidierten die Analysten sie
etwas nach unten, sodass sie die Kursentwick-
lung dampften; fur US-Unternehmen wurden
sie hingegen angehoben. Im langfristigen Ver-
gleich deuten die impliziten Eigenkapitalkosten
und insbesondere die Aktienrisikopramien ins-
gesamt auf eine relativ hohe Bewertung euro-
paischer und US-amerikanischer Aktien hin.

Deutsche Bundesbank (2023), Zinsstrukturkurven in der volkswirtschaftlichen Analyse, Monats-

bericht, Januar 2023, S. 55-77.
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Deutsche Wirt-
schaftsleistung
im vierten
Quartal 2023
geschrumpft

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaftsleistung schrumpfte im
vierten Quartal 2023. Der Schnellmeldung des
Statistischen Bundesamtes zufolge ging das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) saisonbereinigt
um 0,3 % gegenuber dem Vorquartal zuruck,
nachdem es in den ersten drei Quartalen
nahezu stagniert hatte.” Die Industrie litt weiter
unter der schwachen Auslandsnachfrage. Die
gestiegenen Finanzierungskosten bremsten
nach wie vor die Investitionen und dadurch die
inlandische Nachfrage nach Industriegltern
und Bauleistungen. Zudem durfte die Unsicher-
heit hinsichtlich der Transformations- und
Klimapolitik die Investitionen gedampft haben.
Darlber hinaus beeintrachtigte die unglnstige
Witterung die Bauaktivitat. Zusatzlich lastete
der relativ hohe Krankenstand auf der Wirt-
schaftsaktivitat. Dagegen stltzten die nied-

Gesamtwirtschaftliche Produktion
preis-, saison- und kalenderbereinigt
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rigere Inflation, der robuste Arbeitsmarkt und
das kraftige Lohnwachstum den realen privaten
Konsum. Die Verbraucherinnen und Ver-
braucher blieben mit ihren Ausgaben aber wohl
noch vorsichtig.

B Konjunktur im Detail

Die Industrieproduktion ging im vierten Quartal
2023 saisonbereinigt deutlich zurtick. Der Ruck-
gang erfasste die meisten Sektoren mit Aus-
nahme der Produktion von Kfz sowie des sons-
tigen Fahrzeugbaus. Insbesondere der seit lan-
gerem schwache Auftragseingang durfte sich
vermehrt in der Produktion niedergeschlagen
haben. Gemals Umfragen des ifo Instituts nahm
der Anteil der Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe mit Auftragsmangel seit April 2023
kontinuierlich zu und betrug zuletzt 37 %. Da-
gegen lielden die Lieferengpasse gemafs ifo Um-
fragen weiter nach. Die schwache Auslands-
nachfrage machte sich auch in den realen
Warenexporten bemerkbar, welche im vierten
Quartal weiter zurlickgingen.

Die gestiegenen Finanzierungskosten dampften
nach wie vor die Investitionen. Die gewerb-
lichen Ausrlstungsinvestitionen gingen im
Schlussquartal wohl deutlich zurtck. Dies sig-
nalisieren die kraftig gesunkenen preisbereinig-
ten Umsatze der Investitionsguterproduzenten
im Inland. Zudem verringerten sich die realen
Importe von Investitionsgltern stark. Die Unter-
nehmen investierten dabei weniger in ihre Fahr-
zeugflotten. Die gewerblichen Pkw-Zulassungen
sanken laut Angaben des Verbandes der Auto-
mobilindustrie (VDA) erheblich. Dabei durfte
auch eine Rolle gespielt haben, dass fir ge-
werbliche Halter der Umweltbonus Ende August
2023 ausgelaufen war.

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.

Schwache Nach-
frage nach
Industrieproduk-
ten schlug sich
in der Produk-
tion und den
Exporten nieder

Gestiegene
Finanzierungs-
kosten und
Auslaufen des
Umweltbonus
ddmpften
gewerbliche
Ausrustungs-
investitionen



Gestiegene Zin-
sen und unglins-
tige Witterung
belasteten Bau-
produktion und
Bauinvestitionen

Privater Konsum
und Aktivitdt im
Dienstleistungs-
sektor schwach

Die Bauinvestitionen gingen im vierten Quartal
wohl deutlich zurtck. Die Bauproduktion sank
gegenlber dem Vorquartal saisonbereinigt kraf-
tig, sowohl im Bauhaupt- als auch im Ausbau-
gewerbe. Die gestiegenen Zinsen lasteten wei-
ter auf der Nachfrage nach Bauleistungen. Der
Auftragseingang im Bauhauptgewerbe ging im
Mittel von Oktober und November gegentber
dem Vorquartal kraftig zurlick. Den Stand vom
vierten Quartal 2021 unterschritt er nunmehr
um 17 %. Gemald Umfragen des ifo Instituts
erhohte sich der Anteil der Unternehmen im
Bauhauptgewerbe mit Auftragsmangel im
Herbstquartal weiter deutlich. Zusatzlich durf-
ten die hohen Niederschlagsmengen die Bau-
aktivitat beeintrachtigt haben.? Gemals Umfra-
gen des ifo Instituts berichtete im Schlussquartal
ein Viertel der Unternehmen im Bauhaupt-
gewerbe von einer Behinderung der Bautatig-
keit durch Witterungseinflisse.

Der private Konsum durfte im Herbstquartal
leicht zugelegt haben. Trotz der niedrigeren In-
flation, des robusten Arbeitsmarktes und des
kraftigen Lohnwachstums blieben die privaten
Haushalte mit ihren Konsumausgaben jedoch
weiterhin vorsichtig. Laut GfK waren die Ver-
braucherinnen und Verbraucher von den geo-
politischen Krisen und Kriegen, starken Preis-
steigerungen bei Lebensmitteln und der Dis-
kussion um den Staatshaushalt verunsichert.3
Die preisbereinigten Umsatze im Einzelhandel
gingen erneut etwas zurtck. Auch im Gast-
gewerbe verringerten sie sich den bis Novem-
ber verflgbaren Angaben zufolge. Dagegen
kauften die privaten Haushalte wohl erheblich
mehr Pkw. Darauf deuten die privaten Kfz-Zu-
lassungen hin, die gemafd Angaben des VDA
kraftig zulegten. Die Aktivitdat im Dienstleis-
tungssektor konnte im vierten Quartal indes
gesunken sein. Die Dienstleistungsproduktion
(ohne Handel) ging den bis November verflig-
baren Angaben zufolge zurtck. Der Kfz-Handel
war wohl ebenfalls ricklaufig. Dies signalisieren
die Kfz-Zulassungen insgesamt, die spulrbar
sanken. Der kraftige Rickgang der gewerb-
lichen Zulassungen Uberwog den Anstieg der
privaten Zulassungen. Auch die realen Umsatze

Deutsche Bundesbank

Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. 1 Bau-
hauptgewerbe und Ausbaugewerbe.
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im GrofShandel gingen zurlck. Hier durfte sich
auch die schwache Industriekonjunktur nieder-
geschlagen haben.

B Arbeitsmarkt

Die lang anhaltende wirtschaftliche Schwache-
phase wirkte sich bislang nur mild auf den
Arbeitsmarkt aus. Trotz gesunkener Wirtschafts-
leistung erhohte sich die Beschaftigung im
Herbstquartal geringfligig. Die Arbeitslosigkeit
erreichte allerdings ein etwas héheres Niveau
als im Sommer. Der Anstieg lief gleichwohl in
den vergangenen beiden Monaten aus. Auch
das Angebot an offenen Stellen stabilisierte sich
zuletzt, nach einem Riickgang zuvor. Ahnliches
gilt fur die meisten Fruhindikatoren des Arbeits-
marktes. Somit gibt es keine Anzeichen flr eine

2 Das Herbstquartal 2023 war aufSergewohnlich nieder-
schlagsreich. Vgl.: Deutscher Wetterdienst (2024).
3 Vgl.: GfK (2023).
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bevorstehende spurbare Verschlechterung am
Arbeitsmarkt durch die schwache Konjunktur.
Ebenso wenig deutet auf einen durchgreifen-
den Beschaftigungsanstieg und einen damit
einhergehenden Ruckgang der leicht erhohten
Arbeitslosigkeit hin.

Nach der Stagnation der gesamten Erwerbs-
tatigkeit im dritten Quartal erhohte sich die Be-
schaftigung im Schlussquartal 2023 saisonberei-
nigt mit 28 000 Personen beziehungsweise
+0,1% geringfugig. Selbststandigkeit und aus-
schlielRlich geringfligige Beschaftigung waren
rlcklaufig. Demgegentber nahm die Zahl der
besetzten sozialversicherungspflichtigen Stellen
zu. Den ersten Hochrechnungen der Bundes-
agentur fur Arbeit (BA) zufolge, die bis Novem-
ber reichen, wird weiterhin Personal in Be-
reichen der offentlichen Grundversorgung
— dem Gesundheits- und Sozialwesen, dem
Offentlichen Dienst, der Energie- und Wasser-
versorgung sowie Bildung und Erziehung — auf-
gestockt. Ebenfalls recht positiv entwickelte sich
der Beschaftigungsstand bei den qualifizierten
unternehmensnahen Dienstleistern und dem
Bereich Verkehr und Lagerei. Die negativen
konjunkturellen Einflisse drickten den Per-
sonalbestand der Leiharbeit und des Handels
leicht. Im Verarbeitenden Gewerbe und im Bau-
gewerbe gab es einen minimalen Beschaf-
tigungsrickgang. Die wirtschaftlich bedingte
Kurzarbeit blieb auf dem leicht erh&hten
Niveau. Ein spUrbarer Anstieg in den nachsten
Monaten ist den Anmeldungen zur Kurzarbeit
jedoch nicht zu entnehmen.

Die registrierte Arbeitslosigkeit erhdhte sich
auch im vierten Quartal 2023 leicht. Im Quar-
talsdurchschnitt waren mit saisonbereinigt 2,69
Millionen Personen rund 55 000 Personen mehr
bei der BA arbeitslos registriert als im Quartal
zuvor. Die entsprechende Arbeitslosenquote
kletterte gegenuber dem Sommer um 0,1 Pro-
zentpunkte auf 5,8%. Im Januar blieb die
Arbeitslosigkeit — wie bereits im Dezember —
nahezu unverandert. Das lag in erster Linie da-
ran, dass sich die Arbeitslosigkeit im konjunk-
turell beeinflussten Versicherungssystem des

Beschdiftigungs-
plus in einigen
Dienstleistungs-
bereichen uber-
kompensierte
Rtickgang im
Produzierenden
Gewerbe und
Handel

Arbeitslosigkeit
weiter leicht
erhéht



Friihindikatoren
der Beschdf-
tigung zumeist
mit ersten zag-
haften Verbes-
serungen

Arbeitslosenzahl
dlirfte nicht
mebhr deutlich
steigen

SGBIII besser darstellte als in den vorangegan-
genen Monaten. Es ware jedoch verfriiht, posi-
tive konjunkturelle Signale daraus abzuleiten,
da gerade im Dezember und Januar auch wet-
terbedingte Einflusse eine Rolle gespielt haben
konnten.

Die Mehrheit der Fruhindikatoren verbesserte
sich in den beiden Monaten um den Jahres-
wechsel leicht. Damit deutet sich eine Boden-
bildung an, nachdem sich die Aussichten am
Arbeitsmarkt im Laufe des Jahres 2023 etwas
eingetrubt hatten. Allerdings ist dies noch kein
Signal einer unmittelbar bevorstehenden Ein-
stellungswelle. Die Zahl der gemeldeten offenen
Stellen erhéhte sich saisonbereinigt im Dezem-
ber und Januar etwas. Damit endete ein etwa
anderthalb Jahre dauernder leichter Rickgang
der immer noch recht hohen Zahl an Vakanzen.
Vor allem gingen zuletzt mehr neue Stellen-
angebote bei der BA ein. Die Vakanzdauer, bis
zu der eine offene Stelle besetzt werden konnte,
ist weiterhin sehr hoch. Das Beschaftigungs-
barometer des Instituts fur Arbeitsmarkt- und
Berufsforschung (IAB) fir die Gesamtwirtschaft
ist nach wie vor im positiven Bereich und verbes-
serte sich ein wenig. Hier werden die regionalen
Leiter der Arbeitsagenturen zu den lokalen Aus-
sichten in den nachsten drei Monaten befragt.
Dies schliefst auch die Beschaftigungsentwick-
lung in den vom Strukturwandel profitierenden
Dienstleistungsbereichen wie Gesundheit und
Bildung ein. Der Indikator fur die Einstellungs-
absichten der — konjunkturellen Schwankungen
starker ausgesetzten — gewerblichen Wirtschaft
fUr die nachsten drei Monate, wie sie sich aus
der monatlichen Umfrage des ifo Instituts unter
rund 9 000 Unternehmen ergeben, weist jedoch
einen negativen Saldo aus und verschlechterte
sich im Januar weiter.

Die aus den Ubergangen zwischen Arbeitslosig-
keit und Erwerbstatigkeit ablesbare Dynamik
der kunftigen Arbeitslosigkeit verbesserte sich
im Januar zum ersten Mal seit anderthalb
Jahren. So erhohte sich vor allem unter den
Arbeitslosen im Versicherungssystem die Wahr-
scheinlichkeit einer Erwerbsaufnahme. Gleich-

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift
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zeitig blieb die Ubergangsrate von Erwerbstatig-
keit in Arbeitslosigkeit weiter nahe ihrem Tief-
stand der letzten 30 Jahre, welcher 2022 er-
reicht wurde. Die Entlassungswahrscheinlichkeit
ist demnach weiter sehr niedrig. Die IAB-Befra-
gung zur Entwicklung der Arbeitslosigkeit ist
nicht mehr ganz so tief im negativen Bereich.
Die Arbeitslosenzahl durfte sich demnach in
den nachsten Monaten stabilisieren.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Herbst 2023 vo-
rubergehend weniger stark als im Sommer. Ein-
schliefSlich der Nebenvereinbarungen erhéhten
sie sich im vierten Quartal um 3,6 % gegeniber
dem Vorjahr, nach 4,7 % zuvor. Wie in den ers-
ten drei Quartalen des Jahres 2023 spielten
dabei auch hohe abgabenfreie Inflationsaus-
gleichspramien eine wichtige Rolle. Ohne diese
Sonderzahlungen nahmen die Tarifverdienste
im Herbst mit 2,5% gegenuber dem Vorjahr
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Die Preise fir Wohnimmobilien in Deutschland im Jahr 2023

Im Jahr 2023 sanken die Preise fir Wohn-
immobilien deutlich. Mal3geblich dafir war
die verminderte Erschwinglichkeit von kre-
ditfinanzierten Kaufobjekten. Diese ging mit
der hohen Inflation und den Zinserhéhun-
gen ab dem zweiten Halbjahr 2022 einher.
Die geldpolitische Straffung verringerte auch
die Nachfrage nach Wohnraum. Sie ver-
lagerte sich dabei zunehmend auf den Miet-
markt. Der bislang hohe Anstieg bei Mieten
verstarkte sich nochmals deutlich. Die
stockende Angebotsausweitung wirkte star-
keren Preisriickgangen entgegen. Die Uber-
bewertungen verringerten sich im Zuge der
Preisrlickgange 2023. Dadurch ist das Ruick-
schlagpotenzial nunmehr geringer als in den
vorangegangenen Jahren. Da sich die Uber-
bewertungen noch nicht vollstandig abbau-
ten, sind weitere Korrekturen jedoch nicht
ausgeschlossen.”

Die Preise fur selbstgenutztes Wohneigen-
tum sanken gemal’ den Angaben des Ver-
bandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp)
um 4,1%. Der Preisindex des Statistischen
Bundesamtes ging im Mittel der drei ersten
Quartale 2023 gegenuber dem Vorjahres-
zeitraum wesentlich starker zurtck, namlich
um 8,9 %. Der Ruckgang des EPX-Preisindex
fur Wohnimmobilien der Hypoport AG be-
lief sich 2023 auf 4,2 %. Alle drei Indikato-
ren zeigen einen deutlichen Rickgang der
Wohnimmobilienpreise an.

Gemals Berechnungen auf Basis der Preis-
angaben der bulwiengesa AG sanken
Wohnimmobilienpreise in den 127 deut-
schen Stadten im vergangenen Jahr um
4,5%, nachdem sie im Jahr zuvor noch
deutlich um 6% zugelegt hatten. In den
sieben Grof3stadten betrug der Ruckgang
5%.? Die vierteljahrlichen Angaben des vdp
zeichnen ein ahnliches Bild. Demzufolge

gingen die Preise fur Wohnimmobilien 2023
in den sieben Grof3stadten um 5,3 % zuruck.
Beim Vergleich der vdp-Angaben fir Grol3-
stadte mit denjenigen flr Gesamtdeutsch-
land bestatigt sich der Eindruck aus dem
vorangegangenen Preisaufschwung, dass
sich die Preisanderungen bei \WWohnimmo-
bilien in den Ballungsgebieten tendenziell
schneller vollziehen als im landlichen Raum.
So waren die Preisriickgange in den Stadten
seit dem Wendepunkt 2022 grof3er als in
weniger dicht besiedelten Kreisen. Die Preis-
messung unterliegt derzeit allerdings be-
sonders hoher Unsicherheit. Vor allem der
Stellenwert der Energieeffizienz von Objek-
ten bei der Preisfindung kénnte sich erhoht
haben. Die ausgewiesenen Preisanderungen
spiegeln unter Umstanden auch hohere
Preisabschlage bei Objekten mit niedriger
Energieeffizienz wider.?

Die Mieten stiegen im abgelaufenen Jahr im
Gegensatz zu den Preisen und deutlich star-
ker als 2022. Laut vdp betrug die Vorjahres-
rate der Neuvertragsmieten fur Mehrfamili-
enhauser 6,3 %. Damit legte die Teuerung
von Mietraum im Vergleich zu den voran-
gegangenen Jahren nochmals zu. Gemaf3
Berechnungen auf Basis von Angaben der
bulwiengesa AG erhohten sich die Woh-
nungsmieten in neuen Vertragen in den
Stadten um 5,5%. Die sieben Grof3stadte

1 Diese Ausfuhrungen betreffen die realwirtschaftliche
Perspektive der Preisentwicklung bei Wohnimmobilien.
Aus Finanzstabilitatssicht ist es auflerdem nétig,
Aspekte der Wohnimmobilienfinanzierung zu bertick-
sichtigen.

2 Die sieben Grof3stadte umfassen Berlin, Dusseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, Koln, Minchen und
Stuttgart.

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a). Dies gilt unter
anderem, wenn der Einfluss der Energieeffizienz von
Objekten zeitinvariant in die Indexkonstruktion ein-
fliefst.



verzeichneten einen Anstieg der Mieten in
Hohe von fast 7 %.

Wahrend des Jahres 2023 drickten wesent-
lich straffere Finanzierungsbedingungen
und die von sehr hohem Niveau nur allmah-
lich nachlassende Inflation die Erwerbsnei-
gung fur Wohnraum. Allerdings erholten
sich die verfligbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte in inflationsbereinigter Rech-
nung im Jahresverlauf. Einer starkeren Nach-
fragedampfung wirkte zudem das durch
Zuwanderung gestutzte Bevolkerungs-
wachstum entgegen. AufSerdem lagen die
Zinsen fur Wohnbaukredite, bereinigt um
langfristige Inflationserwartungen, im Be-
richtsjahr trotz deutlicher Anstiege nicht
hoher als 2009. Die geldpolitisch hervor-
gerufene Nachfragedampfung trug zwar
recht stark zu den Preisrickgangen bei
Wohnimmobilien bei. Jedoch spielte — an-
gesichts der von sehr hohem Niveau gesun-
kenen Nachfrage — die verschlechterte Er-
schwinglichkeit von kreditfinanziertem
Wohnimmobilieneigentum eine grof3ere
Rolle fur die Preisrlickgange. Dies durfte
auch ein Grund flr den grofSen Anstieg der
Neuvertragsmieten sein. Viele potenzielle
Kaufer waren wohl gezwungen, zumindest
vorerst auf den Mietmarkt auszuweichen.

Das Angebot wuchs 2023 nochmals schwa-
cher. Die Kosten flr Baumaterial stiegen
nach sehr hohen Zuwachsen 2022 auch
wegen anhaltender Lieferengpdsse und
Baustoffknappheiten kraftig. Zudem legten
Lohnkosten im Baugewerbe zu. Zusatzlich
hemmten die gestrafften Finanzierungs-
bedingungen das Angebotswachstum. Die
Anzahl der fertiggestellten Wohnungen, die
in den vorangegangenen Jahren bei 295 000
Einheiten gelegen hatte, durfte durch die
aulergewohnlich hohe Zahl an Stornierun-
gen 2023 gesunken sein.® Auch die Zahl der

4 Vgl.: ifo Institut (2023).
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Preisindizes flir Wohnimmobilien
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1 Transaktionsgewichtet. Eigene Berechnungen auf Basis von
Preisangaben der bulwiengesa AG. 2 Berlin, Dusseldorf, Frank-
furt am Main, Hamburg, KéIn, Munchen, Stuttgart.
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... Effektivver-
dienste wuchsen
hingegen
weiterhin stark

genehmigten Bauten durfte sich 2023 stark,
auf etwa 270 000, ermafigt haben.

Die Uberbewertungen in den Stadten gin-
gen 2023 deutlich zurlick.® Schatzergeb-
nisse zeigen, dass die Preise flr Wohnimmo-
bilien in den Stadten zwischen 15% und
20% uber demjenigen Niveau lagen, das
aufgrund soziodemografischer und wirt-
schaftlicher Fundamentaldaten angemessen
ist.® Besonders stark war der Riuckgang in
den sieben Grofsstadten. Das Kaufpreis-
Jahresmiete-Verhaltnis bei Wohnungen in
den Stadten lag etwa 20 % Uber seinem
langerfristigen Mittelwert. Das gesamtwirt-
schaftliche Kaufpreis-Einkommen-Verhaltnis
Ubertraf 2023 den Referenzwert um gut
20 %. Die Langfristbeziehung zwischen Im-
mobilienpreisen, Zinsen und Einkommen
zeigt Uberbewertungen in einer Spanne von
10% bis 15% an.” In der Gesamtschau
durften die Uberbewertungen trotz be-

spurbar schwacher zu als mit 2,9% im Som-
mer.? Eine Trendwende hin zu kinftig nied-
rigeren Tariflohnanstiegen lasst sich daraus
jedoch nicht ableiten. Denn die jlingst aus-
gehandelten Tarifabschlisse sehen zu Beginn
der Laufzeit Nullmonate ohne Lohnanhebungen
vor. Anschlieend werden zeitlich verzogert In-
flationsausgleichspramien ausgezahlt.? Ab
Herbst 2024 kommt es dann zu deutlichen,
dauerhaften Lohnanhebungen. Insgesamt se-
hen die Abschlisse fir 2024 und 2025 kraftige
Tariflohnzuwachse vor.

Der starke Anstieg der Effektivverdienste der
vorangegangenen zehn Quartale setzte sich
fort und durfte den Anstieg der Tarifverdienste
im vergangenen Herbst voraussichtlich erneut
deutlich Ubertroffen haben. Darauf deuten
auch die bis einschlieSlich Dezember 2023 vor-
liegenden stark gestiegenen Nominalléhne aus
der Verdiensterhebung des Statistischen Bun-
desamtes hin. Der Effektivverdienstzuwachs be-
trug 2023 laut vorlaufigen Angaben gemafs den

trachtlicher ErmafSigung noch nicht voll-
standig abgebaut sein. Damit besteht auch
weiterhin ein gewisses Risiko von Preiskor-
rekturen.

5 Diese Entwicklung hatte sich im Laufe des Jahres
2023 bereits angedeutet. Vgl.: Deutsche Bundesbank
(2023a).

6 Fir Details zum zugrunde liegenden Panel-Schatz-
ansatz vgl.: Deutsche Bundesbank (2020a).

7 Vgl. zu Erlauterungen der Bewertungsansatze: Deut-
sche Bundesbank (2020b).

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen 6,1 %,
die hochste Rate seit 1992.

Die Lohnzuwachse in den jlngsten Tarifverein-
barungen fielen besonders hoch aus. Das auf
zwolf Monate umgerechnete Lohnplus im
Offentlichen Dienst der Lander betragt 5,9 %, in
der Stahlindustrie 4,8 % und in der Holz- und
Kunststoffe verarbeitenden Industrie 4,0 %.9 Im

4 Zum hoéheren Anstieg im Sommer trug vor allem die hohe
Inflationsausgleichspramie von 1240 € fur Bundesbeamte
im Offentlichen Dienst bei, die im September 2023 aus-
gezahlt wurde.

5 Bei den in den ersten Monaten des Jahres 2024 auszuwei-
senden Tarifverdienstanhebungen spielt eine Rolle, wann
die Inflationsausgleichspramien statistisch erfasst werden.
Bspw. wird die Mitte Dezember 2023 vereinbarte Inflations-
ausgleichspramie von 1800 € im Offentlichen Dienst der
Lander aufgrund der amtlichen Regelungen an die Tarif-
beschaftigten erst im Lauf des ersten Quartals 2024 aus-
gezahlt.

6 Bezogen auf den Eckentgeltempfanger. In niedrigeren
Entgeltgruppen kann der Anstieg aufgrund von Sockel-
betragen und Inflationsausgleichspramien hoher und in
hoheren Entgeltgruppen niedriger ausfallen. In der Holz-
und Kunststoffe verarbeitenden Industrie variiert der An-
stieg leicht je nach Tarifbezirk.

Hohe Anhebun-
gen in jungsten
Tarifabschlissen;
bislang kein
Abkommen im
Handel



GrofSe Lohn-
runde fiir knapp
60 % der Tarif-
beschdftigten

Hoher Lohn-
druck auch 2024
erwartet

Einzelhandel sowie im Grof3- und AufSenhandel
gab es in den seit April 2023 andauernden Ver-
handlungen bislang keinen Neuabschluss. Dies
dampfte wegen vieler Nullmonate den Anstieg
des gesamtwirtschaftlichen Tarifverdienstindex
2023. Die kunftigen Abschlisse in den Bran-
chen kénnten die Zuwachsraten 2024 deutlich
erhoéhen.

In der diesjahrigen Lohnrunde fir rund 13 Mil-
lionen Tarifbeschaftigte (knapp 60 % der Tarif-
beschaftigten) stehen in den ersten Monaten
uberwiegend Verhandlungen in einigen Dienst-
leistungsbereichen und im Bauhauptgewerbe
an. Ab Mai rlicken grofSe Industriebranchen wie
die Chemie- und ab Sommer die Metallindustrie
in den Mittelpunkt. Die gewerkschaftlichen
Lohnforderungen sind nach wie vor sehr hoch,
wobei vergangene Reallohnverluste eine Rolle
spielen durften: im Druckgewerbe mit +12 %
fUr eine Laufzeit von zwolf Monaten, in der
Zeitarbeit mit +8,5% flr eine Laufzeit von
zwolf Monaten, im Bauhauptgewerbe mit
einem dauerhaften monatlichen Lohnplus in
Hohe von 500 € (rund + 13 %). Die IG Bergbau,
Chemie, Energie (BCE) empfiehlt fur die Ver-
handlungen in der Chemieindustrie eine Lohn-
forderung von + 6% bis +7 %. Dabei ist zu
berlcksichtigen, dass in der Chemieindustrie
der gesetzliche Spielraum von hochstens 3 000
€ flir eine abgabenfreie Inflationsausgleichs-
pramie bereits mit dem jlungsten Tarifvertrag
ausgeschopft wurde.”

Die Forderungen der Gewerkschaften nach
nachhaltiger Reallohnverbesserung und die
weit verbreiteten Arbeitskrafteknappheiten
sprechen fir hohe kommende Neuabschlisse.
Hingegen kénnten die schwache Konjunktur
und die voraussichtlich weiter nachlassende In-
flation die neu auszuhandelnden Lohnstei-
gerungen etwas dampfen. Die Streikbereitschaft
der Gewerkschaften durfte angesichts der in
den vergangenen drei Jahren entstandenen und
bisher nicht vollstandig ausgeglichenen Real-
lohnverluste weiter hoch bleiben. Die Durchset-
zungsquote der Gewerkschaften war seit 2022
hoher als in den vorangegangenen 15 Jahren.

Deutsche Bundesbank

In den Abschllssen fur 2023 und auch denjeni-
gen, die fur 2024 vorliegen, wurden Reallohn-
erhdhungen haufig nur durch die hohen Infla-
tionsausgleichspramien erreicht. Da aktuell
nach wie vor Reallohnverbesserungen gefordert
werden, konnte es nach Jahresende, wenn
diese Sonderpramien ausgelaufen sind, zu
hoheren dauerhaften Tariflohnsteigerungen
kommen. Gemald gesamtwirtschaftlichem Ge-
winnmargenindikator stiegen die Gewinnmar-
gen im dritten Quartal 2023 — bis hier liegen
vierteljahrliche Angaben vor — saisonbereinigt
nur geringflgig gegentber dem Vorjahr.® Da-
bei weiteten sich die Gewinnmargen im Produ-
zierenden Gewerbe aus, wahrend sie in den
Dienstleistungsbereichen rucklaufig waren. Im
Vergleich zum ersten Quartal 2021 stiegen die
gesamtwirtschaftlichen Gewinnmargen um
3%. Dabei gab es deutliche Unterschiede
zwischen den Sektoren. Wahrend die Gewinn-
margen im Produzierenden Gewerbe ohne Bau
um knapp 3% und im Bau um rund 30% zu-
legten, stiegen sie in den Dienstleistungs-
bereichen lediglich um 1%. Dort durfte sich
daher weniger Spielraum als im Verarbeitenden
Gewerbe aufgebaut haben, den jungst teil-
weise hohen Lohnkostendruck abzufedern.

Der allgemeine gesetzliche Mindestlohn stieg
zum Januar 2024 von 12 € auf 12,41 € je Stunde
(+ 3,4%). Diese Anhebung hat keine nennens-
werten Auswirkungen auf die gesamtwirt-
schaftlichen Durchschnittsldhne, da sie im
Wesentlichen die unteren Entgeltgruppen in
Niedriglohnbereichen betrifft und davon kaum

7 In der Chemieindustrie wurde Mitte Oktober 2022 der
erste Tarifabschluss in einer grofen Branche mit einer ab-
gabenfreien Inflationsausgleichspramie vereinbart. Da der
gesetzliche Spielraum fir eine Inflationsausgleichspramie
dabei ausgeschopft wurde, steht diese fur den nachsten
Abschluss nicht mehr zur Verfugung. Die hohe Lohnforde-
rung wird zusétzlich zum Hinweis auf eine nachhaltige
Reallohnsicherung mit einer internen Umfrage der IG BCE
begrindet. Dieser zufolge mussen sich drei von vier Che-
mie-Tarifbeschaftigten im Haushaltsbudget einschranken.
Zudem stufen 55% ihre personliche wirtschaftliche Lage
derzeit als schlechter ein als vor einem Jahr.

8 Der Gewinnmargenindikator entspricht dem Quotienten
aus dem Deflator der Bruttowertschdpfung und den Lohn-
stlckkosten.
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Mindestlohn-
anhebung auf
12,41 € mit
geringen
aggregierten
Lohneffekten
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Die jungere Inflationsentwicklung im Lichte eines stilisierten

Makromodells

Im vierten Quartal 2022 erreichte die Infla-
tionsrate in Deutschland und im Euroraum mit
Raten von uber 10% historische Hochst-
stande. Zwar sind die Teuerungsraten seitdem
wieder deutlich zurlickgegangen, sie liegen
aber immer noch bei knapp 3%. In der aka-
demischen und wirtschaftspolitischen Debatte
wird eine Vielzahl an moglichen Erklarungen
angeflhrt, warum die Inflation nach Abflauen
der Corona-Pandemie anstieg. Verwiesen wird
unter anderem auf Lieferengpasse und Roh-
stoffpreisschocks, aber auch heimische Fak-
toren, zum Beispiel eine zu expansive Geld-
und Fiskalpolitik als Reaktion auf die Corona-
Pandemie.n?

Einen weithin beachteten Beitrag zu der De-
batte Uber die Ausléser und Einflussfaktoren
der Hochinflation lieferten Bernanke und
Blanchard (2023) zunachst fur die USA. Dazu
verwendeten sie ein kleines stilisiertes makro-
o6konomisches Modell flr eine geschlossene
Volkswirtschaft. Es besteht aus einer Preis-
gleichung, einer Lohngleichung sowie jeweils
einer Gleichung fur kurzfristige und langfris-
tige Inflationserwartungen. Der Kern des
Modells sind die Wechselwirkungen zwischen
Inflation, Lohnen und Erwartungen. Die Aus-
wirkungen exogener Schocks konnen sich da-
durch verstarken. In ihren Schatzungen fur die
USA finden die Autoren, dass Rohstoffpreis-
schocks und Lieferengpdsse den Anstieg der
Inflationsrate auslosten. Knappheiten am
Arbeitsmarkt Uber hohere Lohnabschlisse
trugen erst spater, dafir aber mit groferer Per-
sistenz zu den Preissteigerungen bei.?

Das Modell von Bernanke und Blanchard
wurde im Rahmen einer internationalen
Arbeitsgruppe auf verschiedene Lander des
Euroraums, Japan, Grofsbritannien und Kanada
Ubertragen. Die Bundesbank hat das Modell in
diesem Zusammenhang auf Deutschland und
den Euroraum angewendet (vgl.: Menz
(2024)).4 Ahnlich wie in den USA ist der An-
stieg der Inflationsraten auch im Euroraum auf

Energie- und Nahrungsmittelpreisschocks so-
wie Lieferengpasse zurlckzufuhren. Die Aus-
|6ser fur diese Schocks werden in dem Modell
selbst nicht erklart. Es liegt aber nahe, dass
Angebots- wie Nachfragefaktoren dazu beitru-
gen. Die hohe, auch durch Angebots- und
Nachfragefaktoren bedingte Arbeitsmarktaus-
lastung flhrte zwar auch im Euroraum zu
hohen Lohnsteigerungen. Allerdings waren die
dadurch ausgeldsten preistreibenden Effekte
laut Modell bislang etwas schwacher als in
den USA. Aufgrund der im Modell angelegten
wechselseitigen Beziehung zwischen Preisen,
Lohnen und Inflationserwartungen sind in
dem geschatzten Einfluss der Lohne auf die
Preise Zweitrundeneffekte enthalten.® Dari-
ber hinaus liefert das Modell keine Evidenz
dafur, dass sich die Uberraschend hohen In-
flationsraten in der Vergangenheit derart in
zusatzlichen Lohnforderungen nieder-
geschlagen hatten, dass sie zu einer explosiven
Lohn-Preis-Spirale geflhrt hatten. Zwar rea-
gierten die kurzfristigen Inflationserwartungen
auf die Energiepreisschocks und die aktuellen
Preisschiibe, was das Lohnwachstum mit ver-
starkte. Allerdings blieben die kurzfristigen In-
flationserwartungen stark mit den langfristigen

1 Grofsere Aufmerksamkeit erlangte aufSerdem die
These zur ,Gierflation”. Ihr zufolge hoben Unterneh-
men unter Ausnutzung ihrer Marktmacht und den Be-
sonderheiten der Nachpandemiezeit ihre Preise starker
an als anhand des Kostendrucks notwendig gewesen
ware. Allerdings findet sich bislang kaum empirische
Evidenz fir diese These.

2 Details sowie die Verweise auf akademische und wirt-
schaftspolitische Studien finden sich in: Menz (2024).
3 Fir einen Vergleich der Inflationsentwicklung in den
USA und im Euroraum vgl. auch: Deutsche Bundesbank
(2022).

4 Okonometrisch wird das Modell als strukturelles VAR
geschatzt, das flr den Euroraum unter Einbeziehung
landerspezifischer Effekte auf einen Panelansatz er-
weitert wird.

5 Die Ubertragung des Lohnanstiegs auf die Preise
anderte sich im Zusammenhang mit den hohen Infla-
tionsraten der letzten Jahre nicht wesentlich. Sie liegt
in Deutschland weiterhin bei gut einem Drittel. Vgl.
z.B.: Deutsche Bundesbank (2019¢) sowie Bobeica
et al. (2019).
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verbunden. Diese Verankerung der Inflations-
erwartungen wirkte insgesamt stabilisierend.

Mithilfe des Modells lassen sich nicht nur Ana-
lysen der jingeren Vergangenheit durchfih-
ren, sondern auch magliche Szenarien fur die
Entwicklung von Preisen, Lohnen und Infla-
tionserwartungen in der naheren Zukunft ab-
leiten. Nimmt man an, dass sich die Arbeits-
markte schrittweise entspannen und keine
neuen Schocks auf den Rohstoffmarkten auf-
treten, legt das Modell ein graduelles Ab-
schmelzen der Inflation in nachster Zeit nahe.
Fur Deutschland entsprechen die Ergebnisse
weitgehend der Inflationsprognose der Bun-
desbank aus dem Dezember des vergangenen
Jahres. Demnach durfte die Inflationsrate in
Deutschland erst im Verlauf von 2026 Werte
von gut 2 % erreichen (vgl.: Deutsche Bundes-
bank (2023b)). Dagegen kehrt in den aktuellen
Modellszenarien fir den Euroraum die Infla-
tion schneller in Richtung der 2 %-Marke zu-
rick, als vom Eurosystem im Dezember prog-
nostiziert (vgl.: Europdische Zentralbank
(2023)).

Das Modell von Bernanke und Blanchard lie-
fert durch seinen Fokus auf die Wechselwir-
kungen zwischen Preisen, Léhnen und Erwar-
tungen einerseits einen wichtigen Beitrag fur
die Analyse dieser zentralen makrooko-
nomischen Grof3en. Andererseits lasst es eine
Reihe von preisbestimmenden Faktoren wie

zum Beispiel die Geldpolitik, Steuern und wei-
tere FiskalmafSnahmen, aber auch spezifische
Informationen Uber einzelne Markte (z.B.
Wettereinfllsse oder sektorspezifisches Preis-
setzungsverhalten) aufSer Acht. Diese kdnnen
jedoch flr eine gute Prognose von entschei-
dender Bedeutung sein. In diesem Sinne sind
die Szenarien zurlckgehender Inflationsraten
als unterstitzende Evidenz fur die abwarts-
gerichteten, aber detaillierter ausgearbeiteten
Prognosepfade in den Vorausschatzungen des
Eurosystems zu verstehen. Eine Voraussetzung
daflr, dass sich der laut dem Modell von Ber-
nanke und Blanchard zu erwartende Disinfla-
tionsprozess im Euroraum tatsachlich einstellt,
ist auch, dass keine neuen preistreibenden
Schocks auf den Rohstoffmarkten auftreten
und die Arbeitsmarktanspannung Uberwun-
den wird. Vor dem Hintergrund der andau-
ernden geopolitischen Unsicherheiten sind ins-
besondere weitere Rohstoffpreisschocks nicht
auszuschliefSen. Sollten derartige preistrei-
bende Einflisse langer anhalten, durfte sich
auch laut dem Modell von Bernanke und
Blanchard die zeitnahe Ruckkehr in Richtung
der 2 %-Marke erschweren.
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Disinflationspro-
zess setzte sich
im Herbst 2023
fort

Preisentwicklung auf den Wirtschaftsstufen in der fur den HVPI relevanten Abgrenzung

Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Ausstrahleffekte auf hoéhere Entgeltgruppen
ausgehen.

Die Verbraucherpreise (HVPI) stiegen im Herbst
2023 erstmals seit Ende 2020 nur geringflgig.
Im Durchschnitt der Monate Oktober bis
Dezember 2023 erhohten sie sich saisonberei-
nigt um lediglich 0,2 9%, nach + 0,7 % im Vor-
quartal. Grund hierflr war vor allem der starke
Preisrickgang bei Energie. Zudem verteuerten
sich Industrieglter ohne Energie und Dienstleis-
tungen nicht mehr ganz so stark wie in den
Quartalen zuvor. Dagegen zogen die Preise fur
Nahrungsmittel ahnlich stark an wie im Som-
mer. Auch in der Vorjahresbetrachtung setzte
sich der Disinflationsprozess im Herbst fort. So
fiel die Inflationsrate deutlich auf 3,0 %, nach
5,7 % im Vorquartal. Dabei dampfte der starke
Anstieg der Energiepreise im Schlussquartal
2022. Aber auch die Kerninflationsrate (HVPI
ohne Energie und Nahrungsmittel) sank kraftig,
von 5,8 % auf 3,6 %.

Auch im Januar sank die HVPI-Vorjahresrate
splrbar, von 3,8% auf 3,1%.2 Ausschlag-
gebend hierflr war der Wegfall des Basiseffek-
tes durch die Erdgas-Warme-Soforthilfe 2022,
welcher die Dezemberrate vorubergehend
deutlich erh6ht hatte. Ebenso nahm die Teue-
rung bei Nahrungsmitteln und Industriegutern
ohne Energie deutlich ab. Dagegen gab es zu
Jahresbeginn starke Preiserhéhungen bei
Dienstleistungen, vor allem in den nicht adminis-
trierten Bereichen. So erhéhte sich der Mieten-
anstieg, und zahlreiche Versicherungstarife
wurden nach oben angepasst. Aufderdem ver-
teuerten sich Restaurants und Cafés aufSer-
ordentlich kraftig. Dabei spielte eine Rolle, dass
die zeitweise Umsatzsteuersenkung flr Speisen
vor Ort auslief, auch wenn die Steuererhohung

9 Beim nationalen VPl waren es 2,9 %, nach 3,7 %. Fur den
HVPI basieren die Januar-Werte zudem auf den turnusge-
mafk aktualisierten Gewichten fir das Jahr 2024. Hier gab
es — im Vergleich zu friiheren Anpassungen im Pandemie-
zeitraum — keine groReren Anderungen in den Konsum-
ausgaben.

Inflation sank im
Januar etwas
weiter, Kernrate
unverdndert



Disinflationspro-
zess dlirfte sich
verlangsamen

Im ersten Quar-
tal 2024 kénnte
die Wirtschafts-
leistung erneut

zurtickgehen

wohl nicht vollstandig in die Verbraucherpreise
weitergegeben wurde. Schlief3lich stieg der
nationale CO,-Preis auf fossile Brennstoffe an.
Per saldo verharrte die Kernrate im Januar bei
3,4%.

In den nachsten Monaten durfte die Inflations-
rate tendenziell weiter sinken. Dabei ist mit teil-
weise hohen Schwankungen der Vorjahresrate
zu rechnen. Dies riihrt von einigen Basiseffekten
bei Energie und &ffentlichem Personennahver-
kehr her. Zudem liegt Ostern friiher als im ver-
gangenen Jahr, was fur die Preise flr Pauschal-
reisen relevant ist. Hauptfaktor des Disinfla-
tionsprozesses ist die abnehmende Preisdyna-
mik bei Nahrungsmitteln und IndustriegUtern.
Hier wirkt die sich abschwachende Teuerung
auf den vorgelagerten Stufen. Dagegen dirfte
sich der Preisdruck bei Dienstleistungen — auch
wegen des nach wie vor kraftigen Lohnwachs-
tums — in den kommenden Monaten deutlich
langsamer abbauen.

Auftragslage und
Perspektiven

Einige Belastungsfaktoren bleiben wohl auch im
ersten Quartal 2024 bestehen. Die industrielle
Auslandsnachfrage war in der Tendenz auch zu-
letzt deutlich ricklaufig. Die Verbraucherinnen
und Verbraucher sind wohl weiter zurtickhal-
tend bei ihren Ausgaben. Die gestiegenen
Finanzierungskosten durften die Investitionen
weiterhin dampfen. Zudem bleibt die Unsicher-
heit bezlglich der Transformations- und Klima-
politik erhoht. AufSerdem ist nicht auszuschlie-
Ren, dass die diversen Streiks, unter anderem
im Bereich Schienen- und Luftverkehr, die Pro-
duktion beeintrachtigen. Noch gibt es Auftrags-
polster in der Industrie und im Bau. Sie schwin-
den aber. Im ersten Quartal 2024 kénnte die
Wirtschaftsleistung daher erneut etwas zurtck-
gehen. Mit dem zweiten Rickgang der Wirt-
schaftsleistung in Folge befande sich die deut-
sche Wirtschaft in einer technischen Rezession.
Die seit Beginn des russischen Angriffskrieges
gegen die Ukraine andauernde Schwachephase

Deutsche Bundesbank

Nachfrage nach Industrieglitern und
Bauleistungen
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der deutschen Wirtschaft wirde sich damit
zwar fortsetzen. Eine Rezession im Sinne eines
deutlichen, breit angelegten und langer anhal-
tenden Ruckgangs der Wirtschaftsleistung kann
aber weiterhin nicht festgestellt werden und ist
derzeit auch nicht zu erwarten.' Insbesondere
durfte sich die Einkommenssituation und damit
der Konsum der privaten Haushalte vor dem
Hintergrund eines stabilen Arbeitsmarktes, kraf-
tig steigender Léhne und einer abnehmenden
Inflationsrate perspektivisch weiter verbessern.

10 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019a und 2019b).
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Industriekon-
Jjunktur auch zu
Jahresbeginn
schwach

Die Industrie bewegt sich auch zu Jahresbeginn
in schwierigem Fahrwasser. Die Nachfrage nach
Industrieprodukten blieb schwach. Zwar stieg
der industrielle Auftragseingang im Dezember
saisonbereinigt kraftig gegentber dem Vor-
monat. Der Anstieg ist jedoch auf GrofSauftrage
zurickzufuhren. Ohne diese volatile Kom-
ponente blieb der Auftragseingang deutlich
rlcklaufig. Im Mittel des vierten Quartals 2023
verharrte der Orderzufluss nahezu auf dem Vor-
quartalsstand. Ohne GrofSsauftrage gerechnet
sank die Nachfrage nach Industrieprodukten so-
wohl aus dem In- als auch dem Ausland kraftig.
Gemals den bis November verfigbaren Daten
des Statistischen Bundesamtes waren die Auf-
tragsbestande zwar noch relativ hoch. Im Vor-
jahresvergleich sind sie allerdings schon erheb-
lich abgeschmolzen. Fir eine weiter schwache
Industriekonjunktur sprechen auch die kurzfris-
tigen Exporterwartungen und Produktions-
plane, die sich im Januar gemafs Umfragen des
ifo Instituts verschlechterten.
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Staatsfinanzen
verbesserten
sich 2023

Defizitquote
sank nur, weil
Corona-Mafs-
nahmen zurlck-

gingen

1 Offentliche Finanzen*

B Staatlicher Gesamthaushalt

Gesamtjahr 2023

Die deutschen Staatsfinanzen verbesserten sich
im vergangenen Jahr. Das Defizit und die Schul-
denquote gingen weiter zurlick. Das Defizit lag
zwar noch bei 2 % des Bruttoinlandsprodukts
(BIP). Es resultierte aber im Wesentlichen aus
temporaren Hilfsmafsnahmen. Zudem belastete
die schwache Konjunktur die Budgets leicht.
Strukturell war der Staatshaushalt somit in etwa
ausgeglichen (vgl. ausfuhrlicher S. 60 ff.). Die
Schuldenquote betrug zum Ende des dritten
Quartals knapp 65 %. GegenUber ihrem Krisen-
hoch von 69 % im Jahr 2021 sank sie bereits
deutlich in Richtung des Referenzwertes von
60 %. Dies lag daran, dass das nominale BIP vor
allem preisbedingt starker wuchs als die Schul-
den (Nennereffekt). Im EU-Vergleich waren
Defizit- und Schuldenquote weiterhin moderat.

Die Defizitquote sank gegeniber 2022 um
Y2 Prozentpunkt, jedoch nicht aufgrund einer
Sparpolitik. Vielmehr entfielen temporare Co-
rona-MafSnahmen im Umfang von fast 172 %
des BIP. Dagegen belasteten die Energiekrisen-
Hilfen die Staatsfinanzen noch etwas starker als
2022 (vgl. Schaubild auf S. 61). Hierzu trug bei,
dass die Politik breiter gefacherte Transfers
wahlte und diese kaum an der Bedurftigkeit
ausrichtete. Dies gilt insbesondere fur die Ener-
giepreisbremsen, aber auch fur die Steuer- und
Sozialbeitragsbefreiung von Inflationsaus-
gleichspramien. Die schwachere Konjunktur
erhohte das Defizit leicht. Die Steuern ent-
wickelten sich zudem deutlich schwacher als
gesamtwirtschaftliche Entwicklungen und
Rechtsanderungen erwarten liefsen. Voran-
gegangen war ein auffallend starker Anstieg
der Steuereinnahmen in den Jahren 2021 und
2022. Mit der Gegenbewegung 2023 bildete er
sich teils zurtick (vgl. S. 63). Auf der Ausgaben-
seite zogen einige Posten deutlich an, neben
den Zinsen etwa die Militdrausgaben.

Ausblick auf 2024 und 2025

Im laufenden Jahr dirfte das Defizit weiter sin-
ken, aus heutiger Sicht aber nicht unter 1%2%
des BIP. Der erwartete Ruckgang liegt daran,
dass die Energiekrisen-Hilfen des Wirtschafts-
stabilisierungsfonds-Energie (WSF-E) entfallen.
Nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts
vom November 2023 entschied der Bund, sie
nicht ins Jahr 2024 zu verlangern.” Damit fahrt
er die Hilfen etwas schneller zurlick als zuvor
geplant. Abgesehen von solchen temporaren
Einflissen durfte sich der Finanzierungssaldo
wohl weiter verschlechtern. Folglich ist struk-
turell mit einem moderaten Defizit zu rechnen.

Das strukturelle Defizit durfte gegenuber 2023
vor allem durch Mehrausgaben im Klima- und
im Bundeswehrfonds steigen. Die kleineren
Konsolidierungsschritte in anderen Bereichen
der Bundesfinanzen gleichen dies bei Weitem
nicht aus. Zudem koénnten sich die Defizite von
Landern und Gemeinden etwas vergréf3ern. So
durften die hoheren Preissteigerungen der letz-
ten Zeit weiterhin die Ausgaben antreiben.
Dabei erhéhen die letzten Tarifabschlisse und
Anpassungen der Beamtenbesoldung die Per-
sonalausgaben deutlich.

Auch die Finanzlage der Sozialversicherungen
verschlechtert sich 2024 voraussichtlich etwas.
Renten-, Gesundheits- und Pflegeausgaben
wachsen strukturell starker als die Bezugsgro-
[Sen der Beitrage. Auflerdem kirzt der Bund
einige Zuschusse, etwa an die Kranken- und die
Rentenversicherung. Mehreinnahmen aus
hoheren Beitragssatzen zur Pflege- und Kran-
kenversicherung gleichen die Belastungen nur
zum Teil aus. Der Gesamt-Beitragssatz zu den

* 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 Gesamtjahr 2023 vorliegen.
1 Zum Urteil vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a), zu den
Planungen des Bundes fur 2024 vgl. S. 74f.

Auch 2024 sin-
kendes Defizit,
strukturell aber
wohl Ver-
schlechterung

Héhere Defizite
vor allem im
Klima- und im
Bundeswehr-
fonds

Leichte Ver-
schlechterung
bei Sozialver-
sicherungen
trotz steigender
Beitragssdtze



2025 sinkt
Defizit wohl
ebenfalls

Schuldenquote
auf Abwdirts-
trend

Reform der

EU-Fiskalregeln:

Anforderungen
auch an
Deutschland
dndern sich

Sozialversicherungen durfte im laufenden Jahr
auf fast 41% klettern (2023: 40,5 %).

Im nachsten Jahr sinkt die gesamtstaatliche
Defizitquote aus derzeitiger Sicht nochmals. Der
Bund hat seine umfangreichen haushaltsmafsi-
gen Ricklagen im Klimafonds und Kernhaushalt
dann weitgehend verbraucht und muss dort
Defizite senken.? Zudem entfallen 2025 die
letzten temporaren Stltzungsmafsnahmen (v.a.
Abgabenbefreiung von Inflationsausgleichspra-
mien). Verglichen mit diesen Entlastungen sind
budgetbelastende Faktoren wie ein steigendes
Defizit im Bundeswehrfonds voraussichtlich
weniger gewichtig.

Die Schuldenquote durfte in den Jahren 2024
und 2025 weiter zurlickgehen. Zwar ist kein so
starkes nominales BIP-Wachstum zu erwarten
wie 2023, weil die Preisdynamik abnimmt. Das
Defizit ist aber voraussichtlich niedriger. Der
Rickgang der Schuldenquote fallt allerdings
geringer aus, wenn der Bund Kredite aufnimmt,
um ein Generationenkapital zugunsten der Ren-
tenversicherung aufzubauen.

Reform der EU-Fiskalregeln

Die geplante Reform der EU-Haushaltsregeln
konnte die europaischen Vorgaben fur Deutsch-
land ab dem kommenden Jahr starker andern
(vgl. zur Reform S. 66).3 Soweit absehbar muss
Deutschland gemals den reformierten Regeln
seine strukturelle Defizitquote auf maximal
1%2% begrenzen.® Zudem soll die Schulden-
quote durchschnittlich jahrlich um %2 Prozent-
punkt bis zum Referenzwert von 60 % sinken.
Diese Vorgaben halt Deutschland aus heutiger
Sicht ein. Gegebenenfalls kommen aber zusatz-
liche Anforderungen hinzu, um fir die steigen-
den alterungsbedingten Lasten vorzusorgen.
Insgesamt ist noch nicht ganz klar, was die re-
formierten EU-Regeln im Einzelnen flr Deutsch-
land bedeuten werden.

Deutsche Bundesbank
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* Staatlicher Gesamthaushalt in Deutschland in Abgrenzung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. 1 Steuern und
Sozialbeitrage zzgl. Zéllen und Bankenabgaben an den Einheit-
lichen Abwicklungsfonds.
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2 Die Schuldenbremse begrenzt die Nettokreditaufnahme
(NKA). Der Bund finanziert 2024 Teile des Defizits, indem er
Rlcklagen einsetzt. So kann er ein entsprechend hoheres
Defizit fahren und die von ihm berechnete Obergrenze fur
die NKA gleichwohl einhalten. Wenn die Riicklagen 2025
verbraucht sind, muss das Defizit entsprechend sinken, um
die Obergrenze weiter einzuhalten.

3 Im Jahr 2024 halt Deutschland die EU-Vorgaben voraus-
sichtlich ein, auch weil die Energiekrisen-Hilfen nun friher
auslaufen als zunachst geplant (dies hatte die Europdische
Kommission gefordert, vgl.: Européische Kommission
(2023)). Auch der unabhangige Beirat des Stabilitatsrates
geht davon aus, dass Deutschland die EU-Vorgaben einhalt
(vgl.: Unabhéngiger Beirat des Stabilitatsrates (2024)).

4 Fur die EU-Regeln wird das strukturelle Defizit anders be-
rechnet als nach dem Schatzansatz der Bundesbank. Bspw.
weist die Europdische Kommission fir Deutschland in den
letzten Jahren ein deutlich hoheres strukturelles Defizit aus.
Dies liegt hauptsachlich daran, dass sie kaum temporare
Krisenmafsnahmen herausrechnet.
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Deutscher Staatshaushalt in Krisenzeiten — Entwicklungen

in den Jahren 2020 bis 2023"

Die Corona- und die Energiekrise beeinfluss-
ten den deutschen Staatshaushalt massiv.
Im Jahr 2019 — vor Ausbruch der Pande-
mie — stand noch ein Uberschuss von 1%2 %
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) zu Buche.
Im ersten Jahr der Pandemie mit teils erheb-
lichen Einschrankungen der Wirtschafts-
tatigkeit lag die Defizitquote bei gut 4%.2
Seitdem ging sie nach und nach zurtick. Im
Jahr 2023 erreichte sie nach erstem Daten-
stand (von Mitte Januar 2024) 2 %.

Im Folgenden werden die Entwicklungen
des Staatshaushalts nach 2019 naher be-
leuchtet. Dazu werden die gesamtstaat-
lichen Einnahmen und Ausgaben der VGR in
temporare sowie strukturelle Anteile auf-
geteilt. Zu den temporaren Einflussen zahlen
hier Konjunktureffekte, KrisenmafSnahmen
und weitere Einmaleffekte. Nicht aus den
strukturellen Salden herausgerechnet sind
schwieriger abzugreifende indirekte Effekte
der Pandemie. Beispielsweise sanken die
Ausgaben fur medizinische Behandlungen
ohne Corona-Bezug, und Gebuhreneinnah-
men entfielen, weil staatliche Einrichtungen
zeitweise nur eingeschrankt nutzbar waren.
Die Bundesbank verwendet eigene Analyse-
verfahren und Schatzungen. Die Angaben
zu den strukturellen Salden unterscheiden
sich daher von denen anderer Institutio-
nen.? Revisionen der VGR-Daten sowie ein
geanderter gesamtwirtschaftlichen Ausblick
wirken sich auf die im Folgenden beschrie-
benen Ergebnisse aus.

Konjunkturbedingte Defizite durch
Wirtschaftseinbruch

Der Konjunktureinfluss auf den Staatshaus-
halt war im Jahr 2019 noch deutlich positiv.
2020 drehte er dann stark ins Negative

(siehe Tabelle auf S. 64, Position 2). Der
Wirtschaftseinbruch lie} vor allem die
Steuereinnahmen sinken und die Ausgaben
fur Kurzarbeit steigen. Bei den Sozialbeitra-
gen und den Ausgaben flr das Arbeits-
losengeld schlug er sich sehr viel moderater
nieder. 2021 und 2022 erholte sich die Kon-
junktur. Im Jahr 2023 war der konjunkturelle
Einfluss auf das Defizit aber wieder leicht
negativ.

Tempordre Malinahmen belasteten
erheblich

Noch starker als die Konjunktur schlugen
sich temporare krisenbezogene MafSnah-
men im Staatshaushalt nieder (siehe Schau-
bild auf S. 61). In den Jahren 2020 bis 2022
lag ihr jahrliches Volumen in einer Grofsen-
ordnung von 3 % des BIP. Dabei neutralisier-
ten im Jahr 2022 neue Hilfen wegen der
Energiekrise rlcklaufige Corona-Mafsnah-
men nahezu. Im vergangenen Jahr entfielen
dann die verbliebenen coronabedingten
Ausgaben des Jahres 2022 weitestgehend.
Der Umfang der StutzungsmafSnahmen ins-
gesamt sank 2023 auf 134 %.

Dem Unternehmenssektor floss der grofSte
Teil der temporadren Stltzungsmalinahmen

1 Zu dem hier verwendeten Analyseansatz vgl.: Deut-
sche Bundesbank (2006). Die Analyse bezieht sich auf
Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR).

2 Starker verschlechterte sich der Finanzierungssaldo
zuletzt 1995: Grund waren damals defizitwirksame
Schuldentbernahmen von insgesamt 122 Mrd € (62 %
des BIP), grofstenteils von der im Unternehmenssektor
erfassten Treuhandanstalt.

3 Bspw. klammern Bundesregierung und Europaische
Kommission die temporaren Stutzungsmafnahmen
dieser Jahre i.d. R. nicht aus dem strukturellen Finanzie-
rungssaldo aus. Die Niveaus und Veranderungen, die
sie ausweisen, weichen vor allem deshalb stark von den
Angaben ab, die hier dargestellt sind.



zu. Dazu gehorten Direkthilfen (v.a. Corona-
Uberbrickungshilfen von 2020 bis 2022),
Verlustausgleiche (v.a. fur Gashandelsunter-
nehmen 2022), der GrofSteil der Energie-
preisbremsen (2023) sowie die Ubernahme
der Sozialbeitrage bei Kurzarbeit von 2020
bis 2022.4 Zudem starkten steuerliche Son-
derregelungen die Unternehmensliquiditat.
Sie verschoben die Steuereinnahmen im
Wesentlichen nur auf der Zeitachse. Bei-
spiele sind die Stundung von Umsatzsteuer-
Sondervorauszahlungen oder der erweiterte
Verlustrlicktrag. Private Haushalte erhielten
in erster Linie Energiepreispauschalen
(2022), Transfers aus den Energiepreisbrem-
sen (2023) sowie Kinderboni (2020 bis
2022). Fur Unternehmen und private Haus-
halte sanken temporar Umsatzsteuersatze
(allgemein im zweiten Halbjahr 2020, auf
Speisen in der Gastronomie ab Juli 2020 bis
Ende 2023, flr Gas und Warme ab Herbst
2022, derzeit befristet bis Ende Marz 2024)
und Energiesteuersatze (Sommer 2022).
Zudem stabilisierte der Staat im Jahr 2021
mit Zuschussen die Umlage fur erneuerbare
Energien. AulSerdem sind seit Ende 2022 bis
einschlielSlich 2024 Inflationsausgleichspra-
mien bei den Entgelten abgabenfrei. Eine
Ubersicht zu den gewichtigsten MafSnah-
men findet sich auf Seite 62.

Auch der reale Staatsverbrauch stieg vorU-
bergehend deutlich. So fielen wahrend der
Corona-Pandemie erhebliche gesundheits-
bezogene staatliche Ausgaben an. Zunachst
etwa fur Schutzausristungen, zusatzliche
Intensivkapazitaten und PCR-Tests, spater
auch fir Impfungen und schliefslich Blrger-
tests. AulSerdem leistete der Bund zeitweise
Ausgleichszahlungen an Krankenhauser, da-
mit diese nicht belegte Betten weiter bereit
hielten.

Schlieflich zahlte der Bund neben Erstattun-
gen fUr pandemiebezogene Leistungen um-
fangreiche Sonderzuschisse an Sozialver-

Deutsche Bundesbank

Temporare defizitwirksame
FiskalmaBnahmen mit direktem Bezug
zur Corona- und Energiekrise”

in % des BIP
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* Eigene Schatzung. Langerfristig angelegte fiskalische Vorha-
ben sind in dieser Abgrenzung nicht enthalten. 1 Senkung von
Umsatzsteuer- und Energiesteuersatzen, Mindereinnahmen
aufgrund von steuer- und sozialbeitragsfreien tariflichen Ein-
malzahlungen, Stabilisierung der Umlage fir erneuerbare Ener-
gien, Ticketvergunstigung (Neun-Euro-Ticket) fur den offentli-
chen Personennahverkehr.
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sicherungen. Anderenfalls hatten sie ihre
Beitragssatze deutlich starker erhdhen mus-
sen, um Finanzierungslicken zu schliefsen.

Temporare Einfllisse ohne Krisenbezug

Auch temporare Sondereinflisse ohne
Krisenbezug schlugen zu Buche und sind
aus dem strukturellen Saldo ausgeklammert.
Konkret geht es um zwei defiziterhéhende
Effekte im Jahr 2021 (jeweils etwa 0,1% des
BIP): So entschadigte der Staat einmalig
Energiekonzerne fir den Atomausstieg. Zu-
dem erstattete er Zinszahlungen flr Steuer-

4 Die Ausgaben flr das Kurzarbeitergeld zéhlen wei-
testgehend zu den konjunkturellen Einflissen.

5 Hinzu kamen weitere staatliche Stitzungsmafinah-
men wie Kreditgarantien, Darlehen und Kapitalbetei-
ligungen im Zuge der Corona-Pandemie. Diese zeigten
sich als finanzielle Transaktionen nicht im VGR-Defizit,
sondern nur im Schuldenstand.
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Finanzvolumen wesentlicher temporarer
defizitwirksamer StiitzungsmafSnahmen
in der Corona- und Energiekrise”

in % des BIP von 2023

Direkthilfen fir Unternehmen
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kompensationen?
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Mindereinnahmen durch
Inflationsausgleichspramien

Sozialversicherungsbeitrage
auf Kurzarbeitergeld®
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* Eigene Schatzung der staatlichen Mindereinnahmen/Mehr-
ausgaben von 2020 bis 2023. 1 EinschlieBlich der Zahlungen fir
den Dezemberabschlag 2022. 2 Ausgleichszahlungen fur das
Bereithalten nicht belegter Betten. 3 Ohne die Ausgaben fir
Kurzarbeit, da sie im Wesentlichen den konjunkturbedingten
Ausgaben zugerechnet werden. 4 Weitere Ausgaben zum Ge-
sundheitsschutz, steuerliche MaRnahmen, Sozialtransfers, Zu-
schusse.
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schulden, weil das Bundesverfassungs-
gericht die Verzinsung fir zu hoch erklarte.®

Struktureller Saldo verschlechterte sich
in den Krisen moderat

Der strukturelle Saldo ergibt sich, indem die
beschriebenen konjunkturellen Effekte und
temporaren Mafsnahmen sowie Einflisse
vom unbereinigten Saldo abgezogen wer-
den.

Die strukturelle Lage des Staatshaushalts
verschlechterte sich Uber die Krisen hinweg
moderat (siehe Tabelle auf S. 64, Position 4):
Nachdem der strukturelle Staatshaushalt im
Jahr 2019 um % % des BIP im Uberschuss
gelegen hatte, war er 2023 in etwa aus-
geglichen. Dabei legte die Ausgabenquote
etwas starker zu als die Einnahmenquote
(hier und im Folgenden jeweils die struktu-
rellen Quoten).

Uber die Zeit schwankte die strukturelle
Finanzierungssaldoquote stark. Dies liegt
zum guten Teil an der Steuerquote. Deren
Auf- und Abwartsbewegung lasst sich mit
den Modellen nicht gut erklaren (siehe Posi-
tion 8.4). Bei den nicht steuerlichen Ein-
nahmen (vor allem Verkdufe) sowie einzel-
nen Ausgabenkategorien (vor allem Sub-
ventionen) hangen zwischenzeitliche Quo-
tenanderungen teils damit zusammen, dass
sich temporare Einfllsse nicht immer ein-
deutig identifizieren lassen. Fur die Entwick-
lung des strukturellen Finanzierungssaldos
2023 gegenuber 2019 spielt dies aber kaum
eine Rolle. Uber diesen Zeitraum gleichen
sich diese erratischen Auf- und Abwarts-
schwankungen weitestgehend aus.

Bei den Einnahmen stieg die Quote der So-
zialbeitrage an, weil die Beitragssatze erhoht
wurden: Die durchschnittlichen Zusatzbei-
tragssatze der Krankenkassen legten ab
2020 jahrlich zu, die Beitragssatze der
Arbeitslosen- und Pflegeversicherung stie-
gen 2023. Der Gesamt-Sozialbeitragssatz
lag im vergangenen Jahr damit bei 40,5 %;
2019 lag er noch bei 39,7 %.

Die Steuerquote schwankte heftig und sank
gegenuber 2019 leicht. Progressionseffekte
schlugen zwar positiv zu Buche — vor allem
in den letzten beiden Jahren aufgrund der
hohen Inflation (siehe Position 8.1). Steuer-
senkungen waren in der Summe aber mehr
als doppelt so gewichtig (siehe Position 8.3).
Bei der Einkommensteuer (hier einschl. Soli-
daritatszuschlag) hat der Gesetzgeber den
Gesamttarif starker gesenkt, als die kalte
Progression die Steuerbelastung erhoht hat
(vgl. Schaubild auf S. 63). Dies lag im
Wesentlichen daran, dass er den Solidari-
tatszuschlag im Jahr 2021 fir untere und

6 Die VGR verbuchen Zahlungen aufgrund von Ge-
richtsentscheidungen als staatliche Vermogenstrans-
fers, sobald die Entscheidung Rechtskraft erlangt und
die Ausgleichszahlungen abschatzbar sind.
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Preisbereinigte Einkommensteuertarife und Abstand zum Tarif 2019
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Steuerzahlerinnen und -zahler. Die Tarife werden inklusive des jeweils geltenden Solidaritatszuschlags gezeigt. Die Preisbereinigung er-
folgt mit dem Deflator des privaten Verbrauchs aus den VGR (fiir 2024: Projektion der Bundesbank). Hierfiir werden die Einkommen mit
der Inflationsrate vom jeweiligen Geltungsjahr des Tarifs bis 2024 deflationiert. Darauf werden die jeweils geltenden Steuersatze ange-
wendet. Ware der Steuertarif immer exakt mit der Inflationsrate verschoben worden, ldgen die Tarife exakt Gbereinander. 1 Preisberei-

nigt.
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mittlere Einkommen ganz oder teilweise
abgeschafft hat. In den Jahren 2022 und
2023 lagen die preisbereinigten Tarife dann
vorubergehend wieder merklich héher als
2021. Dies liegt daran, dass der Gesetzgeber
den Steuertarif erst im Folgejahr an die In-
flation des jeweiligen Jahres anpasste. Bei
steigenden Inflationsraten erhoht sich die
preisbereinigte Tarifbelastung deshalb. Im
laufenden Jahr sinkt der Tarif wieder in Rich-
tung der Werte von 2021. Eine Ausnahme
gilt fUr den Tarifteil oberhalb der Reichen-
steuer-Grenze. Diesen passte der Gesetz-
geber zuletzt nicht an die Inflation an.”

Die starke Schwankung der Steuerquote
kommt zum guten Teil von den Gewinn-
steuern. Sie wuchsen 2021 und 2022 nach
Bereinigung um Rechtsanderungen weitaus
starker als der Trend ihrer makrodko-
nomischen Bezugsgrofsen (siehe Position
8.4). 2023 setzte jedoch eine deutliche Ge-

7 Neben der angesprochenen Zeitverzogerung spielt
eine Rolle, dass die Tarife anhand von Schatzungen der
Inflationsrate angepasst werden. Vgl. genauer dazu,
wie der Gesetzgeber den Einkommensteuertarif in der
Regel an die Inflation anpasst: Deutsche Bundesbank
(2022a). Die sog. Reichensteuer beschreibt den Tarif-
sprung von 42 % auf 45% fur den Teil des zu ver-
steuernden Einkommens, der bei einzeln Veranlagten
oberhalb von 277825 € liegt.
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Strukturelle Entwicklung des Staatshaushalts”

Veranderung der Relation zum Trend-BIP gegenuber Vorjahr in Prozentpunkten

Position

1 Unbereinigter Finanzierungssaldo
2 Konjunkturkomponente™
3 Spezielle temporare Effekte)

4 Finanzierungssaldo

5 Zinsen2)

5.1 wegen Veranderung des Durchschnittszinses
5.2 wegen Veranderung des Schuldenstandes

6 Primarsaldo

7 Einnahmen
davon:
8  Steuern
8.1  Fiscal drag3
8.2 Abkopplung der Makrobezugsgrofen vom BIP
8.3 Rechtsanderungen
8.4  Residuum
9  Sozialbeitrage
10  Sonstige Einnahmen4)

11 Primérausgaben
davon:
12 Sozialausgaben
13 Subventionen
14 Arbeitnehmerentgelte
15 Vorleistungen
16  Bruttoanlageinvestitionen
17 Vermogenstransfers
18  Sonstige Ausgaben5)

Nachrichtlich:
20 Reales Trend-BIP6)
21 BIP-Deflator6)

2023

2020 2021 2022 2023 ggu. 2019
=59 0,8 1.1 0,5 =35
=19 0,5 0,4 -0,2 =12
=27 -08 0,4 1.2 -1,8
-1,2 1,0 0,2 -0,5 -0,5
-0,2 0,0 0,1 0,2 0,1
=02 =@, 0,1 0,2 0,1
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-1,4 0,9 0,3 =03 =05
-04 1,2 0,3 -09 0,2
=0, 0,9 0,1 =1,1 =02
0,1 0,1 0,2 0,3 0,7
0,0 0,0 0,0 =@, =@,
=02 -0,5 =05 -0,5 =16
0,0 1,3 0,4 -08 0,9
=0, 0,2 0,2 0,0 0,3
=02 0,1 =0, 0,2 0,0
1,0 0,3 -0,1 -0,6 0,6
0,1 0,2 -01 -0,5 -0,2
0,3 0,0 -0,1 -0,2 0,0
0,1 0,0 =0, -0,2 =03
0,1 -0,2 0,0 0,4 0,3
0,2 -0,1 0,1 0,0 0,2
0,1 0,2 0,3 0,1 0,7
0,2 0,1 -0 -0.2 0,0
0,9 0,8 0,8 0,8 3,4
1.9 3,0 53 6,6 17,8

* Die strukturellen Werte ergeben sich durch Abzug von konjunkturellen Einflissen sowie speziellen temporaren Effekten (vor
allem KrisenmafSnahmen). Fiir analytische Zwecke wurde das Jahr 2023 um eine statistische Umgruppierung bereinigt: Der
&ffentliche Personennahverkehr (OPNV) ging 2023 vom Unternehmens- in den Staatssektor tber. Durch diese Reklassifizierung
stiegen die staatlichen Einnahmen und Ausgaben 2023 um jeweils ¥4 % des BIP. Diesen Anstieg weisen die VGR nur voruber-
gehend aus, denn mit der Generalrevision im August wird der OPNV auch fiir zurtickliegende Jahre in den Staatssektor geholt.
1 Veranderung der Relation zum BIP im Vergleich zum Vorjahr. 2 Aufgliederung 2023 geschatzt, da der Schuldenstand am
Ende des Jahres noch nicht vorliegt. 3 Der Begriff umfasst die positive Aufkommenswirkung der Progression bei der Einkom-
mensteuer und den negativen Effekt der weitgehenden Preisunabhéngigkeit der speziellen Verbrauchsteuern. 4 Sonstige emp-
fangene laufende Transfers, Verkdufe und empfangene Vermégenstransfers (ohne Vermogenswirksame Steuern). 5 Sonstige
geleistete laufende Transfers und Nettozugang sonstiger nichtfinanzieller Vermdgensguter. 6 Veranderung gegenuber Vorjahr

in %.
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genbewegung ein, was die Uberschiefsen-
den Zuwachse teils ausglich. Im Jahr 2023
entwickelten sich zudem auch andere
gewichtige Steuerarten wie die Lohn- und
Umsatzsteuer schwach. Das Aufkommen
der Grunderwerbsteuer ging sogar stark
zurlick (vgl. genauer S. 68).

Die Quote der sonstigen Einnahmen lag
2023 etwa auf dem Niveau von 2019. Zwar
sind zuletzt die Zinseinnahmen deutlich ge-
stiegen. Einnahmensenkend wirkte aber,
dass die Bundesbank seit 2021 keine Ge-
winne mehr an den Bund abflhrte.

Die Ausgabenquote legte gegenlber 2019
spurbar zu. Sie stieg zunachst bis 2021 stark
an und erreichte das hochste Niveau seit der
Wiedervereinigung. 2022 und 2023 ging sie
dann wieder etwas zurlck. Ausschlag-
gebend fur diesen Riuckgang war, dass
gewichtige Ausgabenkategorien der Infla-
tionsentwicklung hinterherlaufen. Das heifst,
das nominale Trend-BIP im Nenner der
Quote (siehe Position 20 und 21) wachst
durch die hohe Inflation schneller als die



Anderung der
Schuldenbremse
in der Diskussion

Ausgaben im Zahler.® Weil immer mehr
Ausgaben nachziehen dirften, ist im laufen-
den Jahr wieder ein Anstieg der Ausgaben-
quote zu erwarten.

Zum Anstieg der Ausgabenquote trug vor
allem bei, dass der Staat fUr Klimaschutz
deutlich mehr aufwendete. Dies zeigte sich
insbesondere in hoheren Vermdgenstrans-
fers. Hierunter fallen Zuschisse des Klima-
fonds etwa flr energetische Gebdudesanie-
rung und Elektromobilitat. AufSerdem stieg
die Quote der Vorleistungen kraftig — ins-
besondere 2023.

Die Quote der Zinsausgaben liegt im langer-
fristigen Vergleich zwar immer noch niedrig.
Seit dem Jahr 2022 stieg sie aber erstmals
seit vielen Jahren wieder an. Bedingt war
dies durch die Inflation. So wuchsen die
Aufwendungen flr inflationsindexierte
Wertpapiere 2022 und 2023 deutlich (vgl.

Schuldenbremse gestarkt

Die deutsche Schuldenbremse bindet die Fiskal-
politik nach dem Urteil des Bundesverfassungs-
gerichts vom November 2023 wieder starker.
Derzeit wird verschiedentlich vorgeschlagen,
die Schuldenbegrenzung durch Anderungen im
Grundgesetz zu lockern. Manche Vorschlage
zielen darauf, die Verschuldungsspielraume ge-
nerell zu erweitern. Andere wollen zum Beispiel
nur investive Ausgaben oder Transformations-
aufgaben Uber zusatzliche Schulden finanzie-
ren. Diskutiert werden hierzu vor allem zwei
Ansatze: Gemals dem ersten wurde die Schul-
denbremse wieder durch eine Goldene Regel
ersetzt. Gemald dem zweiten wurde ein weite-
res kreditfinanziertes Sondervermégen im
Grundgesetz neben der Schuldenbremse ein-
geflhrt.

Die Bundesbank halt effektive Fiskalregeln fur
wichtig, um solide Staatsfinanzen abzusichern.
Vor dem Urteil des Verfassungsgerichts war die

Deutsche Bundesbank

hierzu auch S. 72). Die hohere Schulden-
quote spielte hingegen fir die Zinsausgaben
bezogen auf den Gesamtzeitraum kaum
eine Rolle. Erstens war die Schuldenquote
Ende 2023 nicht mehr sehr viel hoher als
2019. Zweitens fielen im Durchschnitt auf
neue Schulden immer noch sehr geringe
Zinsen an.

Die Quoten bei den Sozialleistungen und
Arbeitnehmerentgelten waren in den letzten
Jahren deutlich rucklaufig. Diese Ausgaben
passen sich zu einem grofSen Teil erst zeit-
verzogert an das deutlich gestiegene Preis-
niveau an.? Das gilt etwa flr die Léhne und
Gehélter im Offentlichen Dienst sowie die
Anpassungen der Renten.

8 Das trendmalf3ige nominale BIP im Nenner der Quote
wird als Produkt aus unbereinigtem BIP-Deflator und
Trend des realen BIP berechnet.

9 Vgl. zur Wirkung von Inflation auf die Staatsbudgets
von Landern im Euroraum: Bankowski et al. (2023).

Schuldenbremse Uber die Ausnahmeklausel auf-
geweicht worden. Die Bundesbank befasste
sich auch deshalb bereits im Frihjahr 2022 da-
mit, wie die Schuldenbremse stabilitatssichernd
reformiert werden kénnte.® Die Uberlegungen
setzten darauf, eine Regel mit einer wieder star-
keren Bindungswirkung mit einem etwas weite-
ren Defizitspielraum zu verbinden.® Sie passen
auch zur aktuellen Diskussion: Die deutschen
Fiskalregeln sollten Budget-Obergrenzen ein-
ziehen, mit denen Deutschland den 60 %-Refe-
renzwert flr die Schuldenquote im Regelfall
einhalt und nach Verfehlungen zlgig wieder
erreicht. In diesem Rahmen lassen sich Teile des
Kreditspielraums fur bestimmte staatliche Aus-
gaben reservieren. Dies ginge beispielsweise mit
einer gekappten Goldenen Regel, wie sie die
Bundesbank erorterte: Bis zu einer festen Ober-
grenze durfen staatliche Nettoinvestitionen mit

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022b).

6 Dies passt recht gut zu den jungsten Vorschldagen des
Sachverstandigenrats zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (2024).

Monatsbericht
Februar 2024
65

Bei bindenden
Fiskalregeln
etwas weiterer
Kreditspielraum
vertretbar



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2024
66

Zur Reform der europaischen Fiskalregeln

Der Rat der Wirtschafts- und Finanzminister
(Ecofin) einigte sich im Dezember 2023 auf
neue Verordnungen zu den EU-Fiskalregeln.
Diese mussen zwar erst noch mit dem Euro-
paischen Parlament abgestimmt und finali-
siert werden. Doch die Grundzige der
neuen Regeln sind gesetzt.

Die Einigung des Ecofin enthalt wichtige fis-
kalische Anker. So ist zu begrifsen, dass die
3 %-Grenze fur die Defizitquote erhalten
und auch sanktionsbewahrt bleibt. Und fur
Mitgliedstaaten mit Defizit- beziehungs-
weise Schuldenquoten Uber dem jeweiligen
Referenzwert ist ein Haushaltsziel vorge-
sehen, das ambitionierter ist als die
3 %-Grenze. Sie sollen in der mittleren Frist
eine strukturelle Defizitquote von hochstens
1,5% erreichen. Zu begrufen ist auch, dass
absehbare alterungsbedingte Kosten be-
rlcksichtigt werden sollen.

Etliche Aspekte der Reform sind jedoch kri-
tisch zu sehen. Dazu gehoren die vielen
weitreichenden Entscheidungsspielraume
und dass die jahrlichen Haushaltsgrenzen
von Annahmen abhangen. Es ist vorgese-
hen, dass die Europaische Kommission diese
bilateral mit dem jeweiligen Mitgliedstaat
aushandelt. Zugleich sind die Regeln sehr
kompliziert. Selbst mit hohem Aufwand
konnen Dritte kaum nachvollziehen, wie die
letztlich vereinbarten Grenzen zustande ka-
men und ob sie eingehalten wurden. So
wird die offentliche Diskussion der Regel-
umsetzung erschwert. Damit droht eine
wichtige Kontrollinstanz verloren zu gehen.
Auch dies konnte begunstigen, dass wenig
ambitionierte jahrliche Grenzen gesetzt wer-
den, sodass sich eine erforderliche Konsoli-
dierung verzogert.

Zudem koénnen Ubergangsregeln das Kon-
solidierungstempo in den kommenden
Jahren entscheidend mindern. Zum Start der
neuen Regeln ist eine Ubergangszeit vor-
gesehen, in der die grundsatzlichen Regel-
vorgaben zum Teil abgeschwacht sind. Der-
zeit hohe Schuldenquoten koénnten sich
dann weiter verfestigen oder sogar steigen.

Insgesamt drohen die neuen Regeln kaum
zum Ziel solider Staatsfinanzen beizutragen.
Erfahrungsgemafs haben Regierungen we-
nig Interesse daran, sich durch Haushalts-
regeln fiskalisch einschranken zu lassen. Die
grofsen Umsetzungsspielraume in den Re-
geln kommen dem entgegen. Umso wich-
tiger ist, dass die Europaische Kommission
und der Ecofin die Regeln in ambitionierte
Vorgaben Ubersetzen und darauf drangen,
dass die Mitgliedstaaten sie einhalten. Nur
dann ist zu erwarten, dass insbesondere
hohe Schuldenquoten zugig sinken. Eine
strikte Anwendung der Regeln wurde auch
das Vertrauen in solide Staatsfinanzen an
den Kapitalmarkten starken.



Steuereinnah-
men stiegen
2023 geddmpft
- offizielle
Steuerschdtzung
leicht unter-
schritten

Steuersenkungen
bremsten
Lohnsteuerauf-
kommen und ...

Krediten finanziert werden.” Ein Sonderver-
mogen mit eigener Kreditgrenze im Grund-
gesetz konnte so ausgestaltet werden, dass es
den Defizitspielraum in vergleichbarer Weise
erweitert; es wirde diesen Grunduberlegungen
insofern nicht widersprechen. Zu beachten ist,
dass Deutschland zugleich die EU-Haushalts-
regeln einhalten muss. Das heifst, die jeweils
engere Regel bestimmt den Defizitspielraum.

Haushalte der
Gebietskorperschaften

Steuereinnahmen

Gesamtjahr 2023

Die Steuereinnahmen® stiegen im Jahr 2023
gegenUlber dem Vorjahr um 2 % oder 15 Mrd €
(siehe oben stehendes Schaubild und Tabelle
auf S. 68). Einerseits liels die hohe Inflation die
makrookonomischen Bezugsgrofen der Steuern
deutlich steigen. Auch Uber die Steuerprogres-
sion ergaben sich Mehreinnahmen. Anderer-
seits verringerten Steuersenkungen den Anstieg
spurbar. Dieser fiel insgesamt um 3 Mrd € oder
0,3 Prozentpunkte niedriger aus als in der Okto-
ber-Steuerschatzung erwartet.®

Die Einnahmen aus der Lohnsteuer legten um
4% (+9 Mrd €) zu. Dieser Anstieg lag 3 Pro-
zentpunkte niedriger als der Zuwachs der rele-
vanten makrodkonomischen Bezugsgrofse, der
gesamtwirtschaftlichen Bruttoléhne und -ge-
halter. Denn Steuersenkungen uUberwogen per
saldo die stutzenden Progressionseffekte. Ge-
genlber 2022 erhdhten die entfallenen Ener-
giepreispauschalen (10 Mrd €) das Aufkommen.
Sie waren Uberwiegend aus dem Lohnsteuer-
aufkommen gezahlt worden. Bedeutsamer
waren aber dauerhafte Steuersenkungen. Vor
allem passte der Gesetzgeber den Einkommen-
steuertarif an, um die hohe kalte Progression
aus 2022 zu kompensieren. Hinzu kam, dass
Einmalzahlungen beim Lohn vielfach als Infla-
tionsausgleichspramien steuerfrei waren. Nicht
zuletzt dampfte die deutliche Anhebung des

Deutsche Bundesbank

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. Zéllen, ohne Ertrage aus Gemeindesteuern.
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Kindergeldes, das aus dem Lohnsteueraufkom-
men gezahlt wird.

Die Umsatzsteuer legte 2023 nur um 2%2% zu
und damit 3 Prozentpunkte weniger als der
nominale private Verbrauch — ihre wichtigste
makrodkonomische Bezugsgrofle. Steuersen-
kungen verringerten den Zuwachs deutlich.
Dies waren vor allem die temporar niedrigeren
Steuersatze fur Erdgas und Fernwarme. DarUber
hinaus waren die Steuereinnahmen 2022 offen-
bar wegen Nachzahlungen aus der Coronakrise
erhoht.

Die gewinnabhangigen Steuern insgesamt ent-
wickelten sich seitwarts. Dabei verzeichneten
die veranlagte Einkommensteuer und die Kor-
perschaftsteuer jeweils Rickgange. Dazu tru-
gen neben der schwachen realen Wirtschafts-
entwicklung auch Rechtsanderungen bei: Diese
betrafen vor allem die Einkommensteuer mit
der oben genannten Kompensation der kalten
Progression. Dynamische Zuwachse verzeichne-

7 Die Kappung ist elementar fur eine stabilitdtskonforme
Ausgestaltung: Ohne diese bestehen starke Anreize, den
beglinstigten Bereich breit abzugrenzen und die Regel so zu
unterlaufen.

8 Einschl. der EU-Anteile am deutschen Steueraufkommen,
aber ohne die — fir das Jahr noch nicht bekannten — Ertrdge
aus den Gemeindesteuern.

9 Vgl. zur offiziellen Steuerschatzung ausfthrlicher: Deut-
sche Bundesbank (2023b), S. 63 ff.
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Steueraufkommen
Gesamtjahr Schitzung 4. 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) 814,9 829,8 + 14,9 + 1,8 + 2,2 221,5 221,3 - 02 - 01
darunter:
Lohnsteuer3) 227,2 236,2 + 9,0 + 4,0 + 4,7 67,2 64,7 - 26 - 38
Gewinnabhangige Steuern 162,9 163,0 + 0,1 + 0,1 + 0,1 42,4 42,4 - 00 - 01
davon:
Veranlagte
Einkommensteuer4) 77,4 73,4 - 4 - 52 - 58 21,7 21,2 - 05 - 24
Korperschaftsteuer>) 46,3 44,9 - 15 - 32 - 04 13,2 11,8 - 13 -102
Nicht veranlagte Steuern
vom Ertrag 32,6 36,4 + 3.8 +11,8 +12,7 6,4 6,7 + 02 + 38
Abgeltungsteuer auf Zins-
und VerauRerungsertrage 6,6 8,4 + 1,8 +27,5 +11,3 11 2,7 + 1,6 +1428
Steuern vom Umsatz6) 2849 291,4 + 6,5 + 2,3 + 29 72,3 74,5 + 22 + 30
Ubrige verbrauchsabhéangige
Steuern?) 88,4 93,3 + 49 + 55 + 54 26,1 271 + 1,0 + 38

Grunderwerb-
steuer stark
gesunken

Steuerschdit-
zung: 2024
steigen die Ein-
nahmen deutlich

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

ten dagegen die nicht veranlagten Steuern vom
Ertrag (v.a. Dividendenbesteuerung) und die
Abgeltungsteuer auf Zins- und VeraufSerungs-
ertrage.

Die rlcklaufige Entwicklung im Immobiliensek-
tor belastete die Grunderwerbsteuer, die den
Landerhaushalten zufliefst. Das Aufkommen
sank gegentiber 2022 um 29 % oder 5 Mrd €.19
Dies senkte den Aufkommenszuwachs ins-
gesamt um %2 Prozentpunkt.

Ausblick auf 2024

FUr das laufende Jahr erwartete die offizielle
Steuerschatzung im letzten Oktober, dass die
Steuereinnahmen starker steigen als 2023. Da-
bei entwickeln sich die gesamtwirtschaftlichen
Bezugsgrofsen etwas ungunstiger. Per saldo
sind aber die Ausfalle durch Rechtsénderungen
deutlich geringer als 2023:

— Der Gesetzgeber senkte den Einkommen-
steuertarif zu Jahresbeginn 2024 &hnlich
stark wie im Vorjahr.

— Im Bereich der indirekten Steuern kommt es
per saldo zu Mehreinnahmen: Zwar verrin-
gerte sich die Stromsteuer fur das Verarbei-
tende Gewerbe auf den europdischen Min-
destsatz. Jedoch ist Anfang 2024 die Sen-
kung der Umsatzsteuer fir Speisen in der
Gastronomie ausgelaufen. Und die Umsatz-
steuer auf Erdgas und Fernwarme soll wohl
Ende Marz wieder steigen.

— Zudem bringt bei den gewinnabhangigen
Steuern nun Mehreinnahmen, dass in ver-
gangenen Jahren beschleunigt abgeschrie-
ben wurde.

10 Vgl. auch Tabelle X.7 im Statistischen Teil dieses Berichts.



Einnahmen-
erwartung fir
2024 gegenliber
offizieller Steuer-
schdtzung spur-
bar gedrtickt

2023: Gesamt-
defizit des
Bundes krdftig
gesunken und
niedriger als
zuletzt geplant

— Der Anteil der Bruttoldhne und -gehalter, der
als abgabenfreie Inflationsausgleichspramie
gezahlt wird, durfte zurtckgehen.

Die Steuereinnahmen durften dabei allerdings
spurbar niedriger ausfallen als bei der letzten
offiziellen Steuerschatzung prognostiziert.
Grund sind erstens geringere Einnahmen auf-
grund von zwischenzeitlichen Rechtsanderun-
gen. Bedeutsam ist vor allem die genannte
Stromsteuersenkung. Darlber hinaus ist aber
wohl auch geplant, die Freibetrage bei der Ein-
kommensteuer weiter zu erhdhen. Zudem
konnten begrenzte Ausfalle aus dem Wachs-
tumschancengesetz hinzukommen. Fur dieses
lauft noch ein Vermittlungsverfahren zwischen
Bundestag und Bundesrat. Zweitens durfte das
niedriger als erwartet ausgefallene Steuerergeb-
nis aus 2023 wohl teilweise auf 2024 ausstrah-
len. Drittens kdnnte das Wirtschaftswachstum
geringer ausfallen als im Herbst unterstellt.

Bundesfinanzen

2023 Uberblick: Bund samt
Extrahaushalten

Der Bund reagierte auf das Urteil des Bundes-
verfassungsgerichts vom November 2023 zu-
nachst mit einem Nachtragshaushalt fur 2023.
Dieser nahm das geplante Bundesdefizit
(einschl. Extrahaushalten) von urspriinglich 232
Mrd € auf 135 Mrd € zurlck (siehe Tabelle
S. 70, Ziffer 21). Im Ergebnis lag das Defizit™
noch weit niedriger bei 88 Mrd € (siehe
ebenda). Gegenuber den angepassten Planun-
gen schlossen vor allem die Extrahaushalte
gunstiger ab, insbesondere der Klimafonds.
Zudem erzielten Sondervermdgen ohne Plan-
zahlen im Bundeshaushalt deutliche Uber-
schlsse. Gegenuber 2022 ging das Defizit des
Bundes insgesamt (einschl. Extrahaushalten)
sehr kraftig um 59 Mrd € zurlck. Dabei sank
das Defizit vor allem im Kernhaushalt.

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden
des Bundeshaushalts”

Mrd €

Vierteljahresergebnis

N sk L s
1) 2
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2) -150
1.V]. 2.V, 3.V, 4.vj.

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Daten des Bundes-
ministeriums der Finanzen. * Ohne Extrahaushalte. Ohne Berei-
nigung um finanzielle Transaktionen und Konjunktureffekte.
1 Korrektur der Zuweisung von 16 Mrd € aus dem Kernhaus-
halt an den Fluthilfefonds um die nach dem Verfassungsge-
richtsurteil Ende 2023 ausgebuchte Ricklage von 14 Mrd €.
2 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.

Deutsche Bundesbank

2023: Urteil des Bundesverfassungsgerichts
erforderte Umplanung

Der Bund musste die Haushaltsplanungen fir
2023 aufgrund des Urteils des Bundesverfas-
sungsgerichts Uberarbeiten: Im Klimafonds, im
WSF-E und im Fluthilfefonds aus 2021 hatte er
umfangreiche Notlagenkredite zurlickgelegt. Im
Klimafonds strich er die Rucklage aus der fir
nichtig erklarten Zuweisung von 60 Mrd €, bei

11 Einbezogen sind hier neben dem Kernhaushalt kameral
buchende Extrahaushalte, zu denen schon Daten vorliegen
(siehe S. 73 f.). Es handelt sich insbesondere um i) den Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds-Energie (WSF-E) und ii) die bis
ins Jahr 2021 fUr die Schuldenbremse relevanten Extra-
haushalte sowie iii) den Bundeswehrfonds (siehe Tabelle
S. 70, Z. 16, 17 und 20). Zum Berichtskreis der Extrahaus-
halte zahlen dartber hinaus v.a. iv) die weiteren mit Plan-
zahlen in Anlagen zum Bundeshaushalt abgebildeten Fonds
(fur Tilgungsvorsorge und Kinderbetreuungsausbau, ebenda
Z. 18) sowie v) Einheiten ohne veroffentlichte Planzahlen
(und damit ohne Anrechnung auf das geplante Defizit) wie
etwa die Pensionsvorsorge (siehe ebenda, Z. 19). Vollstan-
dig ausgeklammert bleiben insbesondere die Bad Bank
FMSW, der Fonds fur die Entsorgung von Kernenergieabfal-
len, die Autobahngesellschaft und die Entwicklungshilfege-
sellschaft GIZ.
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Nach Urteil
Anpassung der
Haushaltspla-
nung 2023 nétig
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Wichtige Haushaltskennzahlen des Bundes”

in Mrd €
Position Ist 2022
1. Ausgaben des Bundeshaushalts (BHH) 1) 480,7
darunter:
1.a  Investitionen 46,2
1.b Globale Mehr-/Minderausgaben -
2. Einnahmen des BHH1)2) 364,7
darunter:
2.2 Steuereinnahmen3) 337,2
2.b  Globale Mehr-/Mindereinnahmen =
3. Finanzierungssaldo des BHH (2.—1.) -116,0
4. Minzeinnahmen des BHH 0,1
5. Rucklagenzufihrung (-)/-entnahme (+) im BHH 0,5
6. Nettokreditaufnahme (NKA) (-)/-tilgung (+) des BHH 3.+ 4.+5.) - 1154
7. Konjunkturkomponente im Haushaltsverfahren4) - 1,8
8. Saldo finanzieller Transaktionen des BHH - 41
9. Strukturelle NKA (-)/-tilgung (+) des BHH (6.—7.-8.) -109,5
10.  Uberschreitung der Grenze im BHH (13.-9.) 97,0
11. Uberschreitung der Grenze einschl. WSF-E (10.—15.) 276,4
12.  nachrichtlich: Uberschreitung mit Saldo Extrahaushalte
(10.-16.a—-17.) 106,7
13.  Regulére Obergrenze: Strukturelle NKA (0,35 % des BIP)6) - 12,5
14.  Struktureller Finanzierungssaldo des BHH (3.-7.-8.) -110,1
14.a  Wie zuvor, mit Potenzialschatzung It. Herbstprojektion 2023 -111,2
15.  Strukturelle NKA Wirtschaftsstabilisierungsfonds-Energie (WSF-E)  —179,4
16. Defizit des WSF-E - 30,2
16.a  Defizit des WSF-E ohne finanzielle Transaktionen - 97
16.b  Danach verbleibende Riicklage des WSF-E 169,8
17. Saldo von Sondervermogen (SV), wie vor 2022 fur
Schuldenbremse relevant?) 4,9
davon:
17.a  Klima- und Transformationsfonds 53
17.b  Aufbauhilfefonds (Flut 2013) - 02
17.c Kommunalinvestitionsférderungsfonds - 07
17.d  Digitalisierungsfonds 2,1
17.e  Grundschulkinder-Betreuungsfonds - 01
17.f  Aufbauhilfefonds 2021 (Flut 2021) - 16
18. Saldo der SV Tilgungsvorsorge und Betreuungsausbau 4,4
19. Saldo sonstiger SV ohne eigene Verfassungsregel 8 - 99
20. Saldo des SV Bundeswehr -
20.a  Danach verbleibende Kreditermdchtigung 100,0
21.  Saldo BHH und SV (3.+16.+17.+18. + 19. + 20.) —146,8
22. Rucklagen der SV zu 16. und 17. 286,9
23.  Bundesvermogen in Versorgungsriicklage und Versorgungs-
fonds9) 26,3
24. Bestand der allgemeinen Rucklage des BHH 48,2
25.  Stand des Kontrollkontos 47,7
26. Ausstehender Tilgungsbetrag inkl. Sondervermégen Bundeswehr10)  538,0
27.  Ausstehender Tilgungsbetrag aus NGEU-Transferss)11) 30

Soll
2023

476,3

71,5

389,9

358,1
- 86,4
0,2
40,5

- 45,6
- 153
- 17,7
- 12,6

142,5
- 12,6
- 534
57.5

-121,2
—-106,0
48,6

- 21,4

— 14,1
- 02
- 10
- 27
- 04
- 30
55
- 84

91,6
-231,7

144,4

7.7
47,7
546,4
38

Soll
Nach-
trag
2023

461,2

61,1
- 119
389,7

356,3

- 715
02
43,8
-27,4
-55
-7.7
-142
1,6
44,8

60,8
- 12,6
- 583
- 52,6
- 43,2
- 43,2
- 43,2

- 16,0

- 141
- 02
- 1,0
- 08
0,0
0,0
4,1
- 84

91,6
-135,0

25,2

4,4
47,7
345,2
38

Ist 2023
(Stand
Januar
2024)

4571

55,0

392,2

356,1

-64,9
0.2
37,5
-27,2
- 71
- 77
- 12,4
5 1,4
42,9

46,4
-12,6
—-50,2
-46,0
-41,5
-41,5
-41,5

- 35

- 17
- 02
- 06
- 11
0,0
0,0
4,0
23,9

58
94,2
—87,8
38,3

10,7
49,2
340,7
45

Entwurf
2024
(Stand
August
2023)

445,7

54,2
= 97

427,7

375,3
1,4
-18,0

0,1

1,4
- 16,6
- 24
- 06
-13,5

51,5
-13,5
-15,0
- 97

-13,9
=139
34,7

-37,6

-29,2
- 02

- 42
- 04
- 27
3,0
~19,2

72,4
- 85,7

92,9

6,3
47,7
565,6
61

Soll
2024

476,8

70,5
- 10,5
427,5

377,6
- 494

0.2

10,2
- 39,0
- 77
- 16,9
- 144

34,5
- 144
- 248
- 248

- 345

- 287
- 02
- 09
- 4
22
- 19,8

74,4

-101,4
3,8

0,5
49,2
360,5
65

* Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Berechnungen. Datenstand Ist 2022, Soll 2023 und Entwurf 2024 vor November-Urteil
des Bundesverfassungsgerichts. Methodische Erlduterungen finden sich in: Deutsche Bundesbank (2016). 1 Ohne Rucklagenzufihrungen
bzw. -entnahmen und mit Netto-Steuereinnahmen (zu den Absetzungen bei Einnahmen und Ausgaben siehe FuSnote 3). 2 Ohne Munzein-
nahmen. 3 Nach Abzug der Bundeserganzungszuweisungen, der Anteile am Energiesteueraufkommen, des Ausgleichs gemaf Kraftfahr-
zeugsteuer-Reform 2009 und der Sanierungshilfen an Lander. 4 Fir 2022 Abrechnung zum September 2023, fur 2023 gemaf3 Haushalts-
planungen bzw. VGR Mitte Januar 2024, fur 2024 gemaf Frihjahrs- bzw. Herbstprojektion 2023. 5 Rechnerisch — 0,18 Mrd €. Verbucht
wurde aber die Ist-Zahlung an den Aufbauhilfefonds 2021 von 1,37 Mrd £, fur die die Ausnahmeklausel gezogen war. Die Differenz ist dem
Kontrollkonto zugebucht. 6 Bezogen auf das BIP im Jahr vor Aufstellung des (vollstandigen) Haushalts. 7 Planwerte fur 2023 und 2024 aus
dem Kreditfinanzierungsplan. 8 Einheiten mit Vierteljahresdaten, aber ohne Angabe zum Ergebnis im Kreditfinanzierungsplan. Vor allem WSF
(ohne WSF-E) und Versorgungsvorsorge. 9 Marktwerte gemaf Vermogensrechnung des Bundes 2022. Fortlaufende Zufihrungen; Entnah-
men aus Fonds ab 2030, aus Ricklage ab 2032 vorgesehen. 10 Fortschreibung des Vorjahresstands mit 11. und 20., in Ist 2023 einschl.
Veranderung Kontrollkonto. In Soll Nachtrag 2023, Ist 2023 und Soll 2024: nach Ausbuchung von Ricklagen aus Notlagenkrediten.
11 NGEU-Planzahlen und Schatzungen, jeweils multipliziert mit dem deutschen Anteil am EU-Bruttonationaleinkommen von 25%2 %.
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Abschluss 2023:
besser als im
Nachtragshaus-
halt angesetzt

Abschluss 2023:
im Vergleich zu
2022 starker

Defizitriickgang

den anderen beiden Fonds dagegen die ge-
samten Rucklagen. Mit Ruckgriff auf die Aus-
nahmeklausel veranschlagte er daraufhin statt
Rucklagenentnahmen Kreditaufnahmen im
WSF-E und im Kernhaushalt fir den Fluthilfe-
fonds. Daruber hinaus bestand Anpassungs-
bedarf im Kernhaushalt, da die rechnerische
Konjunkturlast in der aktuellen Projektion um
10 Mrd € niedriger ausfiel.’? Der Nachtrags-
haushalt weist zum Ausgleich insbesondere
eine hohere globale Minderausgabe, Mehrent-
nahmen aus der Rucklage sowie niedrigere
Zinsausgaben aus.

2023: Haushaltsabschluss des
Kernhaushalts

Der Kernhaushalt schloss mit einem Defizit von
65 Mrd € ab und damit 62 Mrd € gunstiger als
im Nachtragshaushalt geplant. Die Einnahmen
Uberstiegen die Planung um 2%. Mrd € (vgl.
Tabelle auf S. 70, Ziffer 2.). Die Ausgaben blie-
ben insgesamt um 4 Mrd € unter den Ansatzen,
insbesondere bei Investitionen, laufendem
Sachaufwand und Unternehmenstransfers. Die
Abweichungen bei einzelnen Grofen sind be-
merkenswert: Da der Bund die Planungen zum
Nachtrag erst kurz vor Jahresende abschloss,
waren hier eigentlich genauere Ansatze zu er-
warten gewesen. Stattdessen enthielt der Nach-
trag noch hohe globale Minderausgaben (vgl.
ebenda, Ziffer 1.b).

Im Vorjahresvergleich ging das Defizit des Kern-
haushalts stark um 51 Mrd € zurlick. Dabei
wuchsen die Einnahmen kraftig um 6% % (+ 26
Mrd €).' Neben gestiegenen Steuereinnahmen
trugen hierzu nicht zuletzt Einnahmen von 4
Mrd € aus dem schuldenfinanzierten EU-Extra-
haushalt Next Generation EU bei. Die Gesamt-
ausgaben gingen dagegen kraftig um 5% zu-
rick (=25 Mrd €). Mafsgeblich daftir war, dass
pandemiebezogene Ausgaben ausliefen, etwa
fur die gesetzliche Krankenversicherung und
Unternehmenshilfen. Dies Uberwog den aus-
gepragten Anstieg der Zinsausgaben (+ 22
Mrd €). Von diesem Anstieg entfielen allein 16
Mrd € auf Disagien (siehe auch die Ausfuhrun-
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gen auf S. 72). Ebenfalls deutlich zu Buche
schlugen Mehrausgaben von 5% Mrd € beim
reformierten Burgergeld.

Die Abrechnung der Schuldenbremse erweist
sich als recht kompliziert. Geplant war, die
Obergrenze im Kernhaushalt um 1,7 Mrd € zu
Uberschreiten, indem fur die Fluthilfezahlungen
auf die Ausnahmeklausel zurlickgegriffen wird.
Im Ergebnis fiel auf der einen Seite aber nun-
mehr das Defizit 6,6 Mrd € geringer aus. Zudem
ist die unter der Schuldenbremse erlaubte
Nettokreditaufnahme um 1,5 Mrd € hoher, weil
eine um diesen Betrag hohere Konjunkturlast
ermittelt wurde." Auf der anderen Seite wur-
den 6,3 Mrd € weniger aus der Rucklage ent-
nommen als veranschlagt, und die Munzein-
nahmen blieben leicht unter den Ansatzen. Die
Grenze der Schuldenbremse wurde damit im
Ergebnis rechnerisch leicht unterschritten (um
knapp 0,2 Mrd € beim Datenstand Mitte
Januar). In der Abrechnung der Schuldenbremse
wertet die Regierung die Zufihrung an den
Fluthilfefonds 2021 (Ist: knapp 1,4 Mrd €) aber
als Uber die Ausnahmeklausel mit Notlagen-
krediten finanziert."™ Deswegen steigt auch der
kunftige Tilgungsbedarf fir Notlagenkredite zu-
satzlich um diesen Betrag. Bereinigt um die so
erfasste ZufUhrung an den Fluthilfefonds lag
das Ergebnis nun um gut 1,5 Mrd € unter der
Obergrenze, und dieser Betrag wird deswegen
als Gutschrift auf dem Kontrollkonto geplant.

12 Das nominale BIP stieg gemafs der Regierungsprojek-
tion vom Herbst 2023 inflationsbedingt etwas starker als
in der Projektion vom Herbst 2022, die dem urspring-
lichen Haushaltsplan fur 2023 zugrunde lag. Das Konjunk-
turbereinigungsverfahren des Bundes errechnete daraus
einen weitaus weniger unglnstigen Konjunktureffekt auf
den Bundeshaushalt 2023. Dementsprechend verringerte
sich der Kreditspielraum gemafs der Schuldenbremse.

13 Einnahmen und Ausgaben im Folgenden abweichend
von der Tabelle auf S. 70 in der finanzstatistischen Abgren-
zung mit den Brutto-Steuereinnahmen.

14 Zu Buche schlug dabei, dass das nominale BIP-Wachs-
tum mit dem Datenstand von Mitte Januar etwas geringer
ausfiel als veranschlagt.

15 Vgl.: Bundesministerium der Finanzen (2024), S. 26f.
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Abschluss 2023:
Kernhaushalt
hielt Schulden-
bremse trotz
Notlagen-
krediten rech-
nerisch ein,
Zugriff auf Riick-
lage um 6%
Mrd € verringert
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Zum starken Anstieg der Zinsausgaben des Bundes

Die Zinsausgaben waren im Niedrigzins-
umfeld lange ricklaufig und erreichten im
Bundeshaushalt 2021 mit 3% Mrd € ihren
Tiefstand. Danach sprangen sie stark an und
lagen im letzten Jahr bei 38 Mrd €.

Ausschlaggebend dafur sind aber nicht die
gestiegenen Finanzierungskosten. Zwar er-
hohte der EZB-Rat die Leitzinsen um 4%
Prozentpunkte. Und auch die fir den Bund
mafsgeblichen Kapitalmarktzinsen legten im
Zuge dessen deutlich zu. Die daraus resultie-
rende effektive zusatzliche Zinsbelastung
des Bundes im Haushaltsjahr 2023 blieb
aber begrenzt. Die mafsgeblichen Neubege-
bungen im Jahr 2022 betrafen namlich nur
einen kleinen Teil der Bundesschulden (etwa
350 Mrd €). Der grundlegende Zinssatz
(Zinskostensatz gemafs Kreditfinanzierungs-
bericht 2022) darauf blieb mit 1,0 % relativ
niedrig. Gegenuber den auf die ausgelaufe-
nen Schuldtitel gezahlten Zinsen, die per
saldo sehr niedrig waren, errechnen sich
daraus jahrliche (periodengerechte) Zins-
mehrausgaben von knapp 3 %2 Mrd € (davon
gut 1 Mrd € fur die Nettokreditaufnahme
aus 2022)."

Der dezidiert scharfere Anstieg der Zinsaus-
gaben hat also andere Grunde. Ein bedeut-

Zinsausgaben und Agien im
Bundeshaushalt

Mrd €
+40

Zinsausgaben im
+30 Haushaltsausweis

420 Zinsausgaben
periodisiert”

2010 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Quelle: Bundesministerium der Finanzen und eigene Schat-
zung. 1 Uberschlagig gemaR Kreditaufnahmebericht 2022. Ne-
ben den Agien sind weitere Teile der Zinsausgaben periodisiert
(u.a. Stuckzinsen). Wert fur 2023 geschatzt.
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samer Beitrag stammt aus der Tilgungsvor-
sorge flr inflationsindexierte Schuldtitel:
Zwar fallen die betreffenden Zahlungen erst
bei Endfalligkeit an. Der Bund sorgt aber
vor, indem er den jahrlichen inflations-
bedingten Tilgungsanstieg als Zinsausgaben
bucht und zurucklegt. Bei inflationsindexier-
ten Bundeswertpapieren von etwa 70 Mrd €
buchte der Kernhaushalt dafir im letzten
Jahr Zinsausgaben von 8 Mrd €, nach nur
gut %2 Mrd € im Jahr 2021.

Letztlich entscheidend sind Kursabschlage
bei neubegebenen Schuldtiteln (Disagien).
Da der Bund fir jede Schuldtitelserie ein
hohes Volumen anstrebt, um damit verbun-
dene Zinsvorteile zu sichern, stockt er Serien
teils langere Zeit auf. Steigende Zinsen kon-
nen beim Aufstocken lang laufender Anlei-
hen hohe Kursabschlage bewirken. Fur die
Serie mit 30-jahriger Laufzeit und einem
Kupon von 0% erreichten sie teils etwa die
Halfte des Nominalwerts. Da der Bundes-
haushalt diese Abschlage nicht perioden-
gerecht Uber die Laufzeit verbucht, belasten
sie die Zinsausgaben im Ausgabejahr dras-
tisch. Im Jahr 2023 waren dies 15 Mrd €.
Gegenuber 2021 mit hohen Agien stiegen
die Zinsausgaben so um fast 26 Mrd €.

Die Bundesbank hatte mehrfach angeregt,
Agien und Disagien periodengerecht zu ver-
teilen? — wie in den Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen. Dies wdirde die Zins-
ausgaben erheblich glatten. Die Haushalts-
politik wirde potenziell verstetigt und die
strukturelle Lage besser abgebildet. Auch
mit Blick auf die Schuldenbremse scheint
dies sinnvoll: Die Obergrenze sollte sich auf
eine Grofse beziehen, welche die strukturelle
Budgetlage reflektiert.

1 Im Haushaltsjahr 2022 hatten die Refinanzierungen
aus 2021 noch entlastet.
2 Vqgl. z.B.: Deutsche Bundesbank (2021).



Abschluss Extra-
haushalte 2023:
Hohes Defizit
vor allem beim
WSF-E, Plan-
werte insgesamt
deutlich unter-
schritten

2023: Haushaltsabschluss der
Extrahaushalte

Die Extrahaushalte des Bundes'® schlossen
2023 mit einem Defizit von 23 Mrd € ab (siehe
nebenstehendes Schaubild). Das Ergebnis war
damit beachtliche 41 Mrd € glnstiger als noch
im Dezember 2023 geplant. Im Jahr 2022 hatte
das Defizit bei 31 Mrd € gelegen.

— Der WSF-E verbuchte ein Defizit von fast 42
Mrd € und damit 11 Mrd € mehr als im Jahr
2022. Neben den Transfers insbesondere
gemals der Strom- sowie Gaspreisbremse
schlugen Zinsausgaben von 2% Mrd € zu
Buche. Der Abschluss war gut 1% Mrd €
gunstiger als im Nachtragshaushalt ver-
anschlagt. Das Defizit finanzierte die Regie-
rung mit weiteren Notlagenkrediten Uber die
Ausnahmeklausel. Die ausstehende Tilgungs-
last aus Notlagenkrediten fallt wegen der
ausgebuchten Ricklagen nun aber erheblich
niedriger aus als Ende 2022. Gemessen am
Wirtschaftsplan 2023 des WSF-E von damals
floss nur ein Drittel der Ausgaben ab. Be-
sonders umfangreich entlasteten niedrigere
Vertragspreise der Versorgungsunternehmen
bei den Ausgaben fur die Preisbremsen. Zu-
dem entfielen hohe geplante Kapitaleinlagen
beim Gashandelsunternehmen Uniper. Er-
ganzende Energiepreishilfen spielten — abge-
sehen vom Krankenhaussektor — kaum eine
Rolle. Der Ubrige WSF erzielte einen Uber-
schuss von 15 Mrd € aus zurlickgezahlten
Hilfsdarlehen, nach einem Defizit von 13
Mrd € im Jahr 2022.

— Beim Klimafonds stand ein Defizit von 1%z
Mrd € zu Buche, das aus der verbliebenen
Rucklage finanziert wurde. Im Vorjahresver-
gleich verschlechterte sich das Ergebnis nur
moderat, wenn man die im Jahr 2022 verein-
nahmte Zuweisung des Kernhaushalts von 6
Mrd € herausrechnet. Gegenuber dem ge-
planten Defizit von 14 Mrd € entlasteten um
2% Mrd € hohere Erlose aus CO,-Emissions-
zertifikaten. Weit gewichtiger war aber, dass

Deutsche Bundesbank

Finanzierungssalden der Extrahaushalte
des Bundes”

Mrd €, Vierteljahresergebnis

Fonds fir inflationsindexierte Wertpapiere”
Wirtschaftsstabilisierungsfonds

Klimafonds?
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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 fiir Schlusszahlungen inflationsin-
dexierter Bundeswertpapiere. 2 Klima- und Transformations-
fonds, bis 2022 Energie- und Klimafonds. 3 Korrektur der Zu-
weisung von 16 Mrd € aus dem Kernhaushalt an den Fluthilfe-
fonds um die nach dem Verfassungsgerichtsurteil Ende 2023
ausgebuchte Rucklage von 14 Mrd €. 4 Ohne die Zuweisung
von 60 Mrd € aus dem Kernhaushalt an den Klimafonds. Diese
erklarte das Bundesverfassungsgericht mit seinem Urteil vom
15. November 2023 fur nichtig.
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erneut nur gut die Halfte der veranschlagten
Ausgaben abfloss.

Uberschusse erzielten die Vorsorge-Sonder-
vermodgen flr inflationsindexierte Bundes-
wertpapiere (42 Mrd €) und Pensionen (372
Mrd €). Beim Finanzmarktstabilisierungs-
fonds (SoFFin) stand ein Uberschuss von 47

16 Gemafs Angaben des Bundesministeriums der Finanzen,
also ohne Bad Banks und sonstige Einheiten mit kaufmén-
nischem Rechnungswesen.

Monatsbericht
Februar 2024
73



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2024

74

2024: Insgesamt
Defizit von 101
Mrd € geplant

Kernhaushalt
mit weit hohe-
rem Defizit als
noch im Som-
mer geplant

Mrd € zu Buche, vor allem aus Darlehens-
rlckzahlungen.

Uberblick 2024: Bund und Extrahaushalte

Fir das laufende Jahr enthalten die Planungen
fur den Bund und seine Extrahaushalte ein Defi-
zit von 101 Mrd € (siehe Tabelle auf S. 70, Ziffer
21).® Davon entfallen 52 Mrd € auf die Extra-
haushalte, darunter sehr weitgehend auf den
Klimafonds und den Bundeswehrfonds. Der
Klimafonds soll sein Defizit aus Rucklagen finan-
zieren, der Bundeswehrfonds lauft aufSerhalb
der Schuldenbremse. Der Bund plant so, erst-
mals seit 2020 keine Notlagenkredite Uber die
Ausnahmeklausel aufzunehmen.'?

2024: Plan fiir den Kernhaushalt

Nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts
passte der Gesetzgeber den Haushaltsentwurf
2024 vom vergangenen Sommer stark an. Im
Kernhaushalt betragt das Defizit nun gut 49
Mrd €. Die Nettokreditaufnahme trifft damit
— wie im Entwurf vom Sommer — genau die er-
rechnete Obergrenze der Schuldenbremse. Das
Defizit fallt allerdings um 31 Mrd € hoher aus
als ursprunglich geplant (siehe Tabelle auf S. 70,
Ziffer 3). Moglich machten dies mehrere Fak-
toren:

— Der Erwerb von zusatzlichem Finanzver-
mogen erlaubt eine um 16 Mrd € hdhere
Nettokreditaufnahme (ebenda, Ziffer 8). Da-
runter fallen ein Darlehen von 12 Mrd € fur
das Generationenkapital?? und eine Kapital-
zufiihrung von 42 Mrd € an die Deutsche
Bahn flr das Schienennetz.2"

— Zudem erlaubt die Konjunkturkomponente
gemafs der Herbstprojektion eine knapp 5%-
Mrd € hohere Nettokreditaufnahme (Zif-
fer 7).

— Weil das Haushaltsgesetz im neuen Jahr ver-
abschiedet wurde, bezieht sich die Kredit-
grenze auf das nominale BIP 2023. Anderen-
falls ware das niedrigere BIP von 2022 (letz-

tes Jahr vor der Verabschiedung) zu verwen-
den gewesen. Die Obergrenze steigt so um
1 Mrd € (Ziffer 13).

— Daruber hinaus entnimmt der Bund mit zu-
satzlich 9 Mrd € fast den ganzen Restbestand
der Rucklage. Hiervon entstammen 6%
Mrd € dem besser als geplanten Abschluss
2023 (ziffer 5).

Gegenuber dem Ist 2023 sinkt das geplante
Defizit des Kernhaushalts damit um 15 Mrd €.
Das kreditfinanzierte Darlehen fir das Genera-
tionenkapital erhoht dabei zwar das Haushalts-
defizit. Dafur entfallt ein Darlehen von 6%
Mrd € an den Internationalen Wahrungsfonds.
Auf3erdem entfallen nachlaufende Pandemielas-
ten des Jahres 2023. Die Zinsausgaben sinken
zudem, weil um 12 Mrd € geringere Lasten aus
Disagien und inflationsindexierten Bundeswert-
papieren eingerechnet sind. Darliber hinaus ver-
schiebt der Bund Ausgaben auf Extrahaushalte

17 In diesen schlug sich nieder, dass die Bad Bank FMSW
ihre Schulden gegenuber dem Fonds und damit letztlich
auch die konsolidierten Bundesschulden verringerte. Die
FMSW refinanziert sich seit einigen Jahren Uber den SoFFin.
Darauf zurtckzuflhrende Defizite des SoFFin erhohten die
Bundesschulden insgesamt nicht und blieben deshalb beim
Saldo der Extrahaushalte ausgeblendet. Uberschisse aus
Tilgungen senken die Bundesschulden allerdings und wer-
den somit einbezogen.

18 Das Defizit soll von 88 Mrd € im Ist 2023 auf 101 Mrd €
steigen. Der Anstieg resultiert daraus, dass Einheiten wie
insbesondere der vom WSF-E abgekoppelte Ubrige WSF
2023 im Ergebnis einen Uberschuss von 24 Mrd € erzielten
(siehe Tabelle auf S. 70, Ziffer 19), aber im Bundeshaushalt
2024 nicht mit Plandaten veranschlagt sind. Bereinigt um
diese speziellen Extrahaushalte ergibt sich ein moderater
Defizitrlickgang.

19 Signalisiert wurde aber, dies bei einer gewichtigen Ande-
rung insb. bzgl. deutscher Hilfen fir die Ukraine zu Uber-
prifen. Uberdies auRerte ein kleinerer Teil der Sachverstan-
digen (u.a. vom Bundesrechnungshof) in einer Anhérung
des Haushaltsausschusses die Einschatzung, dass die Schul-
denbremse nach dem Gerichtsurteil wieder wie vor der Um-
stellung Anfang 2022 abzurechnen sei. So wirde bereits
der verabschiedete Haushalt die Grenze der Schulden-
bremse Uberschreiten (siehe Tabelle auf S. 70, Ziffer 12).
20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c).

21 Die Kapitalzufihrung ersetzt Investitionszuschiisse aus
dem Klimafonds und schont dadurch dessen verbliebene
Rucklage. Die VGR verbuchten solche Kapitaleinlagen bei
der Bahn bislang aber nicht als finanzielle Transaktionen,
sondern defizitwirksam. Erganzende Information: In den
VGR ist vorgesehen, weite Teile der Bahn in den Staatssek-
tor umzusetzen. Statt der Kapitalzufihrung ware dann der
Finanzierungssaldo dieser Bahn-Bereiche fir das Defizit des
Bundes von Bedeutung.

Im Kernhaushalt
zwar sinkendes
Defizit geplant,
aber Sonderein-
flisse ausschlag-
gebend



Extrahaushalte
zwar ohne
Nettokreditauf-
nahme in der
Schuldenbremse,
aber weiter mit
rtcklagenfinan-
Zierten Defiziten

WSF-E aufgelost,
sonst nur
begrenzte
Anderungen

der Regierungs-
planungen vom
Sommer

(nicht zuletzt Militarausgaben in den Bundes-
wehrfonds) und nutzt die Rlcklage des Digitali-
sierungsfonds von 4 Mrd € im Kernhaushalt.
Zudem kurzt er seine ZuschUsse an die Renten-
versicherung um 1 Mrd €.

2024: Planungen fir die Extrahaushalte

Der Bund halt gemafs seiner Rechnung die
Schuldenbremse auch einschlief3lich Extrahaus-
halten ein. Kreditaufnahmen sind dort nur im
Bundeswehrfonds veranschlagt (siehe Tabelle
auf S. 70, Ziffer 20), der auf3erhalb der Schul-
denbremse steht. Die anderen Sondervermdogen
sollen ihre teils betrachtlichen Defizite aus ihren
Rucklagen finanzieren. Dies betrifft insbeson-
dere den Klimafonds (Ziffer 17.a). Die Regierung
hat die betreffenden Rucklagen aber grofSten-
teils nur bilden koénnen, weil Kreditermach-
tigungen des Kernhaushalts Ubertragen wur-
den, als die Ausnahmeklausel gezogen war.
Okonomisch gesehen bestehen insoweit Paral-
lelen zu den Rucklagen, die nach dem Urteil
des Bundesverfassungsgerichts auszubuchen
waren. Die Bundesregierung sieht hier offenbar
aber keinen rechtlichen Konflikt.

Insgesamt errechnet sich aus den finalisierten
Planungen fur das laufende Jahr ein Defizit der
Extrahaushalte von 52 Mrd €.22 Gegenlber
dem Planungsstand vom Sommer besteht die
wichtigste Anderung darin, dass der WSF-E zum
Jahresende 2023 aufgelost wurde. Die Energie-
preisbremsen liefen zu diesem Zeitpunkt aus,
und der Kernhaushalt Gbernahm die ausstehen-
den Lasten, insbesondere Zinsen. Bei den ande-
ren beiden grofSen Sondervermégen sind wie
im Sommer umfangreiche Defizite geplant.

— Fur den Bundeswehrfonds sind 20 Mrd € ver-
anschlagt. Wie schon im Sommer vorgese-
hen, soll der Fonds die meisten Beschaf-
fungsausgaben aus dem Kernhaushalt Gber-
nehmen. Hinzugetreten sind Ersatzbeschaf-
fungen von %2 Mrd € fur Material, das die
Bundeswehr an die Ukraine abgab.

Deutsche Bundesbank

— FUr den Klimafonds ist ein Defizit von 29
Mrd € veranschlagt und damit lediglich %2
Mrd € weniger als im Sommer. Zwar kurzte
der Gesetzgeber die Ausgaben deutlich star-
ker. Dem steht jedoch gegenuber, dass die
im Sommer veranschlagte globale Mehrein-
nahme von 9%, Mrd € entfiel. Die nun um 5
€ je Tonne starkere Anhebung des Preises
der nationalen CO,-Zertifikate bringt da-
gegen nur Mehreinnahmen von 1%z Mrd €.
Das Gerichtsurteil hatte die Rucklage des
Fonds unmittelbar um 60 Mrd € verringert.
Mit dem Abschluss 2023 wies die Regierung
noch Rucklagen von 29 Mrd € aus. Diese
sollen im laufenden Jahr fast vollstandig ver-
braucht werden. Die mittelfristige Planung
vom Sommer 2023 sah allerdings auch fur
2025 noch ein Defizit von 28 Mrd € vor.
Demnach besteht weiter betrachtlicher An-
passungsbedarf.

— Der weitaus kleinere Digitalisierungsfonds
kehrt seine restliche Rucklage an den Kern-
haushalt aus. Dadurch verzeichnet er ein
Defizit von 4 Mrd €.

Landerhaushalte?3

Gesamtjahr 2023

Das Finanzergebnis der Kernhaushalte der Lan-
der verschlechterte sich im vergangenen Jahr
erheblich um 15 Mrd €: Da die Lander 2022
noch einen hohen Uberschuss verzeichnet hat-
ten, schlossen sie 2023 dennoch nur mit einem
leichten Defizit ab.24

22 Bei den Sondervermogen, fur die der Bundeshaushalt
keine Finanzierungssalden ausweist, sind erneut Uber-
schisse zu erwarten. Das betrifft etwa die Pensionsvorsorge
und die Corona-Sektion des WSF.

23 Textangaben zu den Kernhaushalten basieren auf der
monatlichen Kassenstatistik.

24 Die monatliche Kassenstatistik wies den Uberschuss der
Kernhaushalte im Jahr 2022 zu Jahresbeginn 2023 mit 14
Mrd € aus, die kumulierten Quartalsdaten zur Jahresmitte
2023 zeigten nur noch gut 10 Mrd €. Offenbar buchten
einzelne Lander Zuweisungen an Extrahaushalte nach und
verlagerten damit Kreditermachtigungen. Aufgrund des
November-Urteils des Bundesverfassungsgerichts ware
denkbar, dass sie Teile davon wieder zurlickbuchen.
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Finanzierungssalden der Lander

Mrd €

Vierteljahresergebnis IKemhaushane
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen.
1 Berechnet mit Angaben der monatlichen Kassenstatistik des
Bundesministeriums der Finanzen zu den Kernhaushalten.
Quartalsdaten, die auch Daten zu den Extrahaushalten umfas-
sen, liegen noch nicht vor. 2 Kern- und Extrahaushalte zusam-
men.
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Ruckldufige Die Einnahmen sanken um 2% (-9 Mrd €).

Einnahmen -
Dabei ging das Steueraufkommen um 1% zu-

standen mode-

rat steigenden rlck. Die Lander belastete besonders, dass die

Ausgaben ihnen zuflieRende Grunderwerbsteuer einbrach

gegentiber
(siehe S. 68). Darlber hinaus lagen die Einnah-
men von o&ffentlichen Verwaltungen um 8%
niedriger als im Vorjahr. Diese waren zuvor
stark erhoht, weil der Bund Corona-Hilfen durch
die Landerhaushalte leitete (v.a. Unternehmens-
transfers). Die entsprechenden Ausgaben der
Lander entfielen dann ebenfalls. Dennoch nah-
men die Ausgaben insgesamt um 1% (+5
Mrd €) zu.2®

Ldnder kénnten  Einschlief3lich ihrer Extrahaushalte kénnten die
2023 unter Lander das vergangene Jahr in etwa aus-
Einbezug der .
Extrahaushalte  geglichen abgeschlossen haben (2022: Uber-
in etwa aus- 26) :
geglichen abge- schuss von 16 Mrd €29)). Daten zum Gesamtjahr
schlossen haben  liegen allerdings noch nicht vor. Nach drei
Quartalen war das Ergebnis fir Kern- und Extra-
haushalte um 19 Mrd € ungunstiger als im Vor-

jahr.

Ausblick auf 2024

Die Finanzlage der Lander konnte sich im lau-
fenden Jahr verschlechtern. Die Steuern der
Lander durften zwar splrbar wachsen. Aller-
dings durften die Ausgaben starker zunehmen
als die Einnahmen. Die Preisanstiege wirken sich
immer noch breit aus. Der Tarifabschluss vom
vergangenen Dezember erhdht mit vergleich-
baren Anpassungen im Beamtenbereich die Per-
sonalausgaben kraftig. Zudem wollen die Lan-
der weiter Personal aufbauen. Die Zuweisungen
an die Kommunen durften dagegen langsamer
wachsen — sie folgen insbesondere den
schwachen Steuern des Vorjahres.

Auswirkungen des Urteils des Bundes-
verfassungsgerichts fiir die Lander

Viele Lander nutzten wahrend der Pandemie
Notlagenkredite, um Reserven flr Ausgaben in
Folgejahren zu bilden. Offizielle Ubersichten zu
deren Umfang sind nicht verfligbar. Die Bundes-
bank erstellte Hilfsrechnungen fur den Stand
zum Jahresende 2022.27 Im Jahr 2023 planten
einzelne Lander noch bis zum Urteil des Bun-
desverfassungsgerichts vom November, zusatz-
liche Reserven zu bilden. Rechnet man diese
ein, kdnnten die Reserven aus Notlagenkrediten
zu diesem Zeitpunkt bei etwa 30 Mrd € gelegen
haben.

Das Urteil besagt, dass Notlagenkredite nicht
Uberjahrig eingesetzt werden konnen. Dies be-
deutet, dass die Lander ihre Planungen anpas-
sen mussen, soweit sie darin solche Reserven
einsetzen. So stellten etwa Brandenburg, Bre-
men, das Saarland, Sachsen-Anhalt und Schles-
wig-Holstein nach dem Urteil erneut Notlagen

25 Im Jahr 2022 wies der Bund den Landern rund 19 Mrd €
fur Corona-Hilfen zu, die die Lander weiterleiteten. Berei-
nigt um diese Bundesmittel sind die Ausgaben der Lander
um etwa 5% gestiegen. Da die Lander im Jahr 2022 auch
eigene Mittel fir Corona-Mafsnahmen eingesetzt hatten
(die 2023 entfallen sind), ist die umfassend bereinigte Rate
noch hoher.

26 Korrigiert um fehlende Einnahmenbuchungen im Saar-
land von 3% Mrd €. Vgl. hierzu: Deutsche Bundesbank
(2023d), S. 43.

27 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023d).

Defizit der
Lédnder im
laufenden Jahr
zu erwarten

Ldnder mit
hohen Reserve-
bestdnden

aus Notlagen-
krediten

Urteil des Bun-
desverfassungs-
gerichts schrankt
Ricklagen auch
fir Ldnder ein



Verringerter
Uberschuss im
Jahr 2023,
Ricklage weiter
aufgestockt

Krdftig gestie-
gene Beitrags-
einnahmen und
Renten

Finanzlage 2024
weitgehend
unverdndert:
Krdftig steigende
Ausgaben

und ...

fest und begrindeten damit Notlagenkredite.
Diese betreffen meist auch das Jahr 2024. Ein
anderer Weg ist, notlagenkreditfinanzierte Re-
serven aufzuldsen. So l6ste Mecklenburg-Vor-
pommern ein Sondervermogen auf, das es zu-
vor mit Notlagenkrediten befullt hatte. Auch in
weiteren Landern dirften Anpassungen folgen.

B Sozialversicherungen

Rentenversicherung

Gesamtjahr 2023

Die gesetzliche Rentenversicherung erzielte im
Jahr 2023 einen Uberschuss von 1 Mrd € (vor-
laufige Daten). Dieser fiel 22 Mrd € geringer
aus als im Vorjahr. Mit dem Uberschuss nahm
die Nachhaltigkeitsricklage zum Jahresende
2023 auf 45 Mrd € zu. Sie liegt damit knapp 40
Mrd € Uber dem gesetzlichen Minimum.

Die Gesamteinnahmen stiegen um 5%. Mit
5% 9% wuchsen die Beitragseingange etwas
starker, obwohl in groflem Umfang abgaben-
freie Inflationsausgleichspramien gezahlt wur-
den. Etwas kraftiger als die Einnahmen wuch-
sen die Ausgaben mit 5%2%. Dabei stiegen die
Renten im Jahresdurchschnitt um 5%.2® Die
Rentenzahl nahm weiterhin nur moderat zu.

Ausblick auf 2024

Im laufenden Jahr durfte sich die Finanzlage
kaum andern. Die Ausgaben steigen wohl ahn-
lich wie im Vorjahr. Bis zur Jahresmitte schlagt
dabei die deutliche Rentenanpassung von Mitte
2023 zu Buche (bundesdurchschnittlich gut
4% %). Gemals Rentenversicherungsbericht
2023 konnten die Renten zur Jahresmitte 2024
mit 3%2% schwacher zunehmen. Die Renten-
zahl soll demnach aber etwas starker zulegen
als im Vorjahr. Ausgabensteigernd wirkt zudem,
dass Personen ab Jahresmitte pauschale Zu-
schlage erhalten sollen, deren Erwerbsmin-
derungsrente zwischen 2001 und 2018 begann
(fast 12 Mrd €).

Deutsche Bundesbank
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Veranderung gegentiber Vorjahr in %
8  Einnahmen Ausgaben 8
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2 | | ‘ ‘ 2
Q il g
2021 2022 2023 2021 2022 2023
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Quelle: Deutsche Rentenversicherung Bund. * Vorldufige Viertel-
jahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in
der Regel von der Summe der zuvor veréffentlichten Vierteljah-
resergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden.
Deutsche Bundesbank
Die Beitragseinnahmen durften kraftig wach- ... Einnahmen;
. . Bundesmittel
sen. So sind relativ hohe Entgeltanhebungen gekiirzt

angelegt, und abgabenfreie Inflationsaus-
gleichspramien dirften etwas an Bedeutung
verlieren. Die Bundesmittel sind weitgehend an
die Entgeltentwicklung 2022 gebunden und
wirden im laufenden Jahr um etwa 5 % zuneh-
men. Jedoch kurzt der Bund diese Mittel um gut

28 Zur Rentenanpassung vgl.: Deutsche Bundesbank
(2023e), S. 69.
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Hoéheres Rentenalter erleichtert, demografische Lasten

zu verringern

Die Bundesregierung bereitet eine Reform
der gesetzlichen Rentenversicherung vor:
Das Versorgungsniveau soll demnach bis
2039 auf dem aktuellen Niveau von 48 %
bleiben. Nach geltendem Recht wadre ein
Sinken nach dem Jahr 2025 angelegt. Eine
solche Reform erhoht folglich den Druck auf
den Beitragssatz zur Rentenversicherung
und die Bundesfinanzen. Das gesetzliche
Rentenalter will die Bundesregierung nach
2030 nicht weiter anheben. Es soll dann bei
67 Jahren bleiben. Dabei lassen sich die an-
gestrebten hoheren Renten wesentlich
leichter finanzieren, wenn das Rentenalter
ab 2031 mit der Lebenserwartung verknlpft
wird. Spatere Rentenzugange stitzen die
Beschaftigung, das Wirtschaftswachstum
sowie die aus den Erwerbseinkommen ab-
geleiteten individuellen Renten. Zugleich
erleichtert eine hohere Beitragsbasis, die
Renten zu finanzieren. Auch andere Sozial-

Rentenzugang und gesetzliches
Rentenalter”

Zugang in Altersrente
100 in % aller Zugange im Jahr

2012
75— 2017
— 2022

50
25
0

60 61 62 63 64 65 66 67 68
Alter

Durchschnittsalter bei Zugang in Altersrente

66,0

gesetzliches Rentenalter
65,5
65,0

64,5 /\/—\/

ohne Zugang besonders
langjahrig Versicherter

2012 13 14 15 16 17 18 19 20 21 2022

64,0 alle Versicherten

Quellen: FDZ-RV und Deutsche Rentenversicherung. * Nicht be-
rtcksichtigt sind folgende Rentenzugangsarten: Erwerbsminde-
rungsrente, Altersrente fur schwerbehinderte Menschen (§37
SGB VI), Altersrenten wegen Arbeitslosigkeit oder nach Alters-
teilzeitarbeit (§237 SGB VI) und die Altersrente fur Frauen
(§237a SGB VI). Zudem wurden nur Rentenzugange mit erst-
maligem Rentenbezug einbezogen.

Deutsche Bundesbank

versicherungszweige und der Bundeshaus-
halt werden dadurch entlastet. Etliche natio-
nale und internationale Gremien empfehlen
Deutschland deshalb eine solche Verknup-
fung.”

Daten? der Rentenversicherung lassen er-
kennen, wie sich die Versicherten an ein
hoheres gesetzliches Rentenalter anpassen.
So folgt das tatsachliche Rentenzugangs-
alter dem gesetzlichen Rentenalter recht
eng?:

— Ein grofBer Teil der Versicherten geht in
Altersrente, wenn das jeweilige Regelalter
erreicht ist (siehe oberen Teil der unten
stehenden Abbildung). Das Regelalter lag
2012 bei 65 Jahren. Seitdem steigt es
sukzessive an (2022: fast 66 Jahre).

— Mit Einfuhrung der abschlagsfreien Rente
ab 63 Jahren gingen sehr viel weniger Per-
sonen zur Regelaltersgrenze in Rente; ihr
Anteil an den Zugangen zu einer Alters-
rente sank zwischen 2012 und 2022 von
rund 80 % auf 40 %.

— Die Rente ab 63 Jahren ist eine Sonder-
regel fur besonders langjahrig Versicherte
mit mindestens 45 Versicherungsjahren.
Sie wurde Mitte 2014 eingefihrt. Anfangs
war dieser abschlagsfreie Rentenzugang
mit 63 Jahren maglich. Bis zum Jahr 2022
ist das Mindestalter auf 64 Jahre gestie-
gen. Mit Einflhrung der Rente ab 63
Jahren erhohte sich der Anteil der Per-

1 Zuletzt erneut Sachverstandigenrat, vgl.: Sachver-
standigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung (2023), S. 313 f.

2 Vgl.: FDZ-RV — Forschungsdatenzentrum der Renten-
versicherung (2012, 2017, 2022).

3 Aus den Daten ist gleichzeitig nicht erkennbar, dass
die Versicherten wegen des steigenden Rentenalters
vermehrt Abschlage in Kauf nehmen und dadurch die
Renten niedriger ausfallen. Die durchschnittliche Zahl
an Abschlagsmonaten ist seit 2012 weitgehend unver-
andert.



Empfehlenswert:

Bundesmittel
regelgebunden
an nicht bei-
tragsbezogenen
Leistungen aus-
richten

Demografische
Lasten nehmen
zu: Beitragssatz
steigt stark,
obwohl Versor-
gungsniveau
nach 2025
deutlich sinkt

sonen stark, die diese Sonderregel in An-
spruch nehmen. Bis zum aktuellen Rand
ist der Anteil dieses Rentenzugangs an
allen Rentenzugangen mit etwa 30 % auf
einem vergleichbar hohen Niveau. Dabei
verschob sich der gehdufte frihzeitige
Rentenzugang sukzessive nach hinten.
Dies stand in Einklang mit dem auch fur
den vorgezogenen abschlagsfreien Ruhe-
stand steigenden Mindestalter (vgl. bei-
spielhaft die Linien flr 2017 und 2022 im
oberen Teil der Abbildung). Nach wie vor
geht offenbar ein kleinerer Teil der Ver-
sicherten frihestmaoglich in Rente (mit 63
Jahren) und nimmt daflir Rentenabschlage
in Kauf.

— Im Ergebnis zeigt sich nach Einfuhrung
der Rente ab 63 Jahren zunachst ein deut-
licher Rlckgang im effektiven durch-
schnittlichen Rentenalter (vgl. unteren Teil
der Abbildung). Auch im weiteren Verlauf
dampfte die Moglichkeit des abschlags-
freien Rentenzugangs den Anstieg des

1 Mrd €, um den Bundeshaushalt zu entlas-
ten_29)

Die Finanzierung der Rentenversicherung sollte
transparent und nachvollziehbar sein. Hierzu
ware es empfehlenswert, Bundesmittel regel-
gebunden und nicht abhangig von der aktuel-
len Haushaltslage des Bundes zu leisten.3® Der
Bund sollte vielmehr Leistungen benennen und
quantifizieren, die er als nicht beitragsbezogen
einstuft. Diese waren aus Bundesmitteln zu
finanzieren. DarUber hinausgehende Bundes-
mittel zur allgemeinen Stabilisierung der Ren-
tenversicherung wurden dann klar erkennbar.

Langerfristige Perspektiven

Ab Mitte der 2020er Jahre steigt der demogra-
fisch bedingte Finanzierungsdruck fir die Ren-
tenversicherung deutlich. Dies macht nicht zu-
letzt der Rentenversicherungsbericht der Bun-
desregierung von Ende 2023 deutlich. Dem-
nach springt der Beitragssatz im Jahr 2029 auf

Deutsche Bundesbank

effektiven durchschnittlichen Renten-
zugangsalters: Es nahm bis 2022 gegen-
Uber 2012 lediglich um gut %2 Jahr zu.
Ohne besonders langjahrig Versicherte
gerechnet liegt das effektive durchschnitt-
liche Renteneintrittsalter 2022 bei gut 65
Jahren und damit — vergleichbar mit dem
Regelalter — ein Jahr héher als 2012.

Andere Daten der Rentenversicherung zei-
gen im gleichen Zeitraum, dass der Anteil
von Versicherten, die vorzeitig in Erwerbs-
minderungsrente gehen, nicht gestiegen
ist® Die Daten lassen insoweit keine
Auswirkungen der leistungsseitig deutlich
ausgeweiteten Erwerbsminderungsrente
erkennen. Der relativ stabile Anteil von
Erwerbsminderungsrenten passt zu Unter-
suchungen, nach denen eine hohere
Lebenserwartung zumeist mit besserer Ge-
sundheit bei gegebenem Alter einhergeht.®

4 Vgl.: Deutsche Rentenversicherung (2023).
5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 76.

19,9 % und steigt bis zum Ende der Simulation
im Jahr 2037 weiter auf 21,1%. Derzeit liegt er
bei 18,6%. Fur die Ausgabenseite ist das Ver-
sorgungsniveau eine zentrale Grofse. Dieses
bleibt bis 2025 stabil bei 48 %. Gemals derzei-
tiger Rechtslage lauft die Haltelinie von 48 %
Ende 2025 aus. Das Versorgungsniveau sinkt
anschliefend deutlich auf 45 % im Jahr 2037.

Allerdings hat die Bundesregierung angekiin-
digt, die Haltelinie fir das Versorgungsniveau
bis zum Jahr 2039 zu verlangern.3" Dadurch
wurde der Finanzierungsdruck fir die Renten-
versicherung deutlich zunehmen: Der Beitrags-
satz durfte bis 2040 fast 2 Prozentpunkte star-
ker steigen. Der Bundeshaushalt geriete durch

29 Gesetzlich verankert ist bereits, die Bundesmittel von
2024 bis 2027 um 600 Mio € pro Jahr zu reduzieren. Die
Zustimmung des Bundesrates steht aus, sie im gleichen
Zeitraum um weitere 600 Mio € pro Jahr zu reduzieren.
30 So zuletzt auch: Sozialbeirat (2023).

31 Vgl.: Bundesregierung (2023). Der Koalitionsvertrag sah
eine dauerhafte Haltelinie vor.
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2023: BA mit
deutlichem
Uberschuss
wegen hdheren
Beitragssatzes

Finanzen der Bundesagentur fiir Arbeit”

Verdnderung gegentiber Vorjahr in %

+100 Einnahmen Ausgaben +100
+ 80 + 80
+ 60 + 60
+ 40 + 40
+ 20 + 20
o lannaa Il L II_|I o
I -
- 40 - 40
2021 2022 2023 2021 2022 2023
Mrd €  Finanzierungssalden, vierteljahrlich
2021
* 3 ‘ 2022
‘ §23 — - | 1 |
=5
-10
Mrd €
Kumuliert ab Jahresbeginn +5
2023
I — 0
2022 _ 5
-10
2021 15
-20
-25
1.Vj. 2.Vj. 3.V 4.Vj.

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit. * Einschl. der Zufihrungen an
den Versorgungsfonds und vor Zahlung von Bundeszuschissen.
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die daran gebundenen héheren Bundesmittel
zusatzlich unter Druck. Das von der Bundes-
regierung ebenfalls geplante Generationen-
kapital durfte daran wenig andern.3?

Bundesagentur fur Arbeit

Gesamtjahr 2023

Die Bundesagentur fur Arbeit (BA) erzielte im
Jahr 2023 einen Uberschuss von 3 Mrd €.3%
Gegenuber dem Vorjahr verbesserte sich das
Ergebnis damit um gut 2% Mrd €. Dies lag
maf3geblich daran, dass der Bundesgesetzgeber

den Beitragssatz zur Arbeitslosenversicherung
zu Jahresbeginn um 0,2 Prozentpunkte auf
2,6 % angehoben hatte. Daraus ergaben sich
Mehreinnahmen von fast 3 Mrd €. Im beitrags-
finanzierten Kernhaushalt entstand ein Uber-
schuss von 3%z Mrd €. Daraus tilgte die BA ein
Bundesdarlehen aus dem Jahr 2022 von %
Mrd € und stellte den Rest in ihre freie Ruck-
lage. Diese hatte sie in der Coronakrise auf-
gebraucht. Bei den umlagefinanzierten Leis-
tungsbereichen Insolvenzgeld und Winter-
beschaftigungshilfen entstand 2023 zusammen
ein Defizit von %2 Mrd €. Deren Rucklagen lagen
zum Jahresende bei knapp 3 Mrd €.

Die Einnahmen der BA stiegen sehr kraftig um
12 %. Dabei legten die Beitragseinnahmen noch
etwas starker um 149% zu. Davon entfielen
knapp 9 Prozentpunkte auf den hdheren Bei-
tragssatz. Den Zuwachs der Gesamteinnahmen
dampfte spurbar, dass der Satz der Insolvenz-
geldumlage um ein Drittel auf 0,06 % sank.

Die Ausgaben lagen mit + 42 % deutlich héher
als im Vorjahr. Die Ausgaben flr Arbeitslosen-
geld stiegen um 13 %. Die rlcklaufigen Auf-
wendungen fir Kurzarbeit (~ 74 %) kompensier-
ten diesen Anstieg zwar weitgehend. Allerdings
wuchsen die Aufwendungen der aktiven
Arbeitsmarktpolitik mit 7%. Das Insolvenzgeld
legte stark um %2 Mrd € zu, ausgehend von
einem vergleichsweise niedrigen Niveau im Vor-
jahr. Threm Versorgungsfonds flhrte die BA
wieder %> Mrd € zu. Diese Zuflihrungen waren
in den Jahren 2020 bis 2022 ausgesetzt.

Ausblick auf 2024
Im laufenden Jahr erwartet die BA, dass sich

ihre Finanzlage etwas verschlechtert: Sie rech-
net mit einem Uberschuss von 2 Mrd € im ope-

32 Vgl. zu den langfristigen Vorausberechnungen und zum
Generationenkapital: Deutsche Bundesbank (2023c).

33 Im operativen Bereich, d.h. ohne Versorgungsfonds.
Zuflhrungen an den Fonds belasten den operativen Finan-
zierungssaldo. Beim Versorgungsfonds ergab sich ein weit-
gehend ausgeglichener Saldo, nach einem Defizit von
%2 Mrd € im Jahr 2022. Sein Mittelbestand lag Ende 2023
bei 8 Mrd €.

Einnahmen sehr
krdftig gestiegen

Ausgaben nah-
men deutlich zu

Fur 2024 etwas
geringerer Uber-
schuss geplant



rativen Bereich. Die geplanten Einnahmen lie-
gen um 5% % uber dem Jahresergebnis 2023.
Auf der Ausgabenseite sollen die Aufwendun-
gen um insgesamt 9 % gegenUber dem Vor-
jahresergebnis zulegen: Das gewichtige Arbeits-
losengeld nimmt demnach um 5%2% zu. Zu-
dem setzt die BA die Ausgaben fir die aktive
Arbeitsmarktpolitik erheblich héher an (+ 20 %

Deutsche Bundesbank

liche Schwachephase durfte nun etwas langer
anhalten. Damit ist auch eine etwas unguns-
tigere Entwicklung am Arbeitsmarkt zu erwar-
ten als im Herbst 2023 unterstellt. Dies belastet
die BA gegenuber den Planungen. Allerdings
setzt die BA traditionell die Aufwendungen fur
die aktive Arbeitsmarktpolitik recht grof3zlgig
an, sodass das Planergebnis erreichbar bleiben

bzw. +1%2 Mrd €). Hinzu kommt, dass die BA  sollte.
dem Versorgungsfonds rund %2 Mrd € mehr

Mittel zufuhrt.34

34 Zum Jahr 2024 stieg der Zuweisungssatz. Er erhohte sich
von 96,6 % auf 147,7% der ruhegehaltsfahigen Dienst-
bezlige.

Aus heutiger Sicht scheint der geplante Uber-
schuss der BA plausibel. Die gesamtwirtschaft-
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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
83 6,3 6,1 6,2 6,2 5,1 -0,1 -0,59 1,7
7.5 6,2 6,0 6,0 6,3 5,4 -0,2 —-0,58 2,2
7,0 6,1 58 6,0 59 5,4 -0,2 -0,51 1.9
6,8 6,3 6,2 6,0 57 57 -03 -0,09 1.8
52 59 6,0 57 55 57 -03 0,36 2,6
3,5 5,0 4,9 52 51 53 -07 0,66 3,0
2.1 4,5 4,6 4,4 4,8 52 -0,1 1,37 2,7
0,2 3,4 3,8 3,8 3,9 4,4 0,6 1,57 2,8
-1.3 2,5 3,0 3,1 3,0 3,7 1.3 1,90 2,9
=31 1.7 2,5 2,5 2,5 33 1,9 2,28 3,0
-4,7 1,0 2,0 2,0 2,0 2,9 2,4 2,57 3.1
=57 0,5 1.4 1.5 1.4 2,4 2,4 2,90 3,0
-70 -0,1 1,0 0,9 0,9 2,3 3,3 3,08 3,0
-8,0 -0,6 0,5 04 0,4 1.6 3,6 3,24 3,0
-91 -14 -04 -04 0,1 1.3 4,0 3,40 3,1
-10,4 -24 -13 -0,9 -0,2 0,7 4,5 3,64 3,2
-99 -2.2 -1.2 -1.2 -04 0,3 4,9 3,75 33
-10,0 -2,2 -10 -10 -0,5 0,4 5,6 3,90 3,5
-95 -1,9 -09 -0,6 -0,6 0,3 5,5 3,90 3,3
-85 -09 0,1 -0,3 0,5 51 3,90 2,7
3,90 2,8

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

des

Euro-Wahrungsgebiets

2. AuBBenwirtschaft »

Geldmarktpapiere

5 Euro Short-Term Rate.

6 Siehe auch Anmerkungen zu
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).

Tab. VI3, S.43e.

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

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

Ausgewahlte Posten der Zahlungsbilanz des Euroraums Wechselkurse des Euro 1)
Leistungsbilanz Kapitalbilanz Effektiver Wechselkurs 3)
" gegeniiber
darunter: Direktinvesti- | Wertpapier- Finanz- Ubriger Wahrungs- dem
Saldo Warenhandel | Saldo tionen anlagen derivate 2) Kapitalverkehr | reserven US-Dollar nominal real 4)
Mio € 1 EUR=...USD| 1. Vj. 1999 = 100
- 29047 - 8030 + 63713 + 116343 + 38075 + 555 - 92425 + 1165 1,0579 95,4 90,5
- 389% - 8502 + 8081 + 7902 - 98776 + 6263 + 90785 + 1906 1,0566 95,7 90,7
- 12413 - 13267 + 21794 - 12151 + 46387 + 9947 - 24023 + 1634 1,0179 93,9 89,2
- 26215 - 30821 - 7 004 - 24607 - 60652 + 14505 + 61593 + 2158 1,0128 93,4 88,9
- 4932 - 12954 - 29124 + 83487 - 166 369 + 13773 + 36514 + 3470 0,9904 93,9 89,9
- 14084 - 7 689 + 19115 + 10575 - 21581 + 3622 + 22577 + 3923 0,9826 94,5 91,3
+ 6620 + 7538 - 19957 - 6043 - 29853 + 4294 + 11130 + 515 1,0201 95,7 92,3
+ 16618 + 10484 + 61518 + 27760 + 64795 - 7854 - 27989 + 4805 1,0589 96,8 92,6
- 11898 - 14614 + 23259 - 1623 + 30752 - 2671 + 5548 - 8747 1,0769 97,1 92,8
+ 12209 + 21058 - 11665 + 32164 - 25271 + 12381 - 19593 - 11347 1,0715 97,0 93,1
+ 30117 + 39164 + 27851 + 3447 - 101 886 + 5553 + 119277 + 1460 1,0706 97,3 93,2
+ 7608 + 6740 - 14564 - 15967 + 65460 - 1372 - 60820 - 1866 1,0968 98,4 94,2
- 5275 + 15347 - 14876 - 55930 + 49343 + 7307 - 16952 + 1356 1,0868 98,0 93,6
+ 35974 + 32124 + 79198 + 79946 - 47138 - 10711 + 54708 + 2393 1,0840 98,2 93,8
+ 31244 + 21430 + 32923 - 26345 + 47313 - 8869 + 20420 + 404 1,1058 99,2 95,0
+ 30615 + 21338 + 21461 + 11866 - 12167 + 3277 + 17175 + 1310 1,0909 99,0 95,1
+ 35036 + 24844 + 46023 + 24998 - 61134 + 2181 + 83846 - 3868 1,0684 98,5 94,7
+ 28418 + 32098 + 22202 + 16509 - 12952 + 17101 - 2182 + 3728 1,0563 98,0 P 941
+ 31708 + 38062 + 70988 - 3262 + 51414 + 189 + 19431 + 1508 1,0808 98,7 P 94,6
1,0903 98,2 P 94,0
1,0905 98,4 P 941

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 gegentiber Vorjahr in %
2021 59 6,9 3.2 7.2 2,8 6,4 8,4 15,1 83 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
2023 - 03 .
2022 3Vj. 2,5 2,0 1,2 - 05 1.3 1.3 3,7 9.4 2,5 5,5 0,8
4Vj. 1.9 1,4 0,2 - 42 - 05 0,3 3,7 10,2 1.3 3,2 1,6
2023 1Vj. 1.3 1,7 0,3 - 37 0,6 1.1 2,0 2,6 23 1.6 - 00
2Vj. 0,6 1.3 - 04 - 29 - 06 0,7 2,8 - 03 0,0 2,6 - 11
3Vj. 0,0 1.4 - 07 - 25 - 15 0,3 1.8 - 58 - 00 2,8 - 07
4Vj. 0,1 . - 04 - 30 0,6 - 34 - 05
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2021 8,9 16,8 4,6 12,8 4,2 5,9 10,4 28,3 12,2 6,3 6,5
2022 2,3 - 07 - 03 - 23 4,0 - 02 2,5 18,9 0,4 1.6 0,8
2023 - 24 - 52 p - 17 - 10,7 - 15 0,7 2,3 p - 72 - 25 - 01 - 45
2022 3Vj. 3,4 - 36 19 - 50 3,4 0,2 3,9 21,0 0,0 2,5 - 26
4Vj. 2,2 - 02 - 06 - 10,4 - 04 - 04 - 17 29,8 - 22 - 14 - 12
2023 1Vj. 0,3 - 29 0,4 - 97 0,9 - 05 2,3 7,8 - 15 - 17 - 60
2\Vj. - 1.2 - 43 - 03 - 143 - 29 5 1.2 4,2 - 39 0,1 - 66
3V;j. - 48 - 69 - 31 - 11,6 - 1,8 0,8 - 02 - 21,6 - 26 - 04 - 53
4Vj. - 39 - 67 p - 40 - 71 - 21 1.2 6,0 P - 128 - 20 1.6 - 01
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2021 81,6 80,1 84,9 781 81,2 81,1 75,6 78,0 78,0 75,0 75,3
2022 82,4 791 85,2 71,7 81,0 81,8 75,9 79,8 80,1 77,0 75,1
2023 80,7 75,8 83,4 67,3 76,6 81,2 75,2 781 77,2 72,9
2022 4Vj. 81,7 77.3 84,9 71,4 80,7 80,6 75,4 79,8 79,2 74,7 73,3
2023 1Vj. 81,6 76,7 84,6 71,4 78,9 81,0 74,7 79,2 79,3 77,6 72,7
2\Vj. 81,4 77.3 84,2 70,7 76,4 82,0 73.9 78,7 78,0 73,8
3V;j. 80,1 751 82,9 62,4 77,4 80,6 76,3 77,6 78,3 72,7
4Vj. 79,7 73,9 81,9 64,6 73,6 81,3 75,8 76,8 74,8 72,3
2024 1Vj. 79,1 74,0 81,3 65,8 73,3 81,0 73,3 75,5 76,1 71,4
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
2021 7.7 s) 6,3 3,6 s) 6,2 s) 7.7 s) 7,9 s) 14,8 s) 6,3 s) 9,5 s) 7.6 s) 7,6
2022 6,7 s) 55 p) 3,1 s) 5,6 s) 6,8 s) 7.3 s) 12,5 s) 4,5 s) 8,1 s) 6,8 s) 6,9
2023 6,5 s) 5,5 p) 3,0 s) 6,4 s) 7.2 s) 7.3 s) 10,7 s) 4,3 s) 7.6 s) 6,4 s) 6,4
2023 Aug. 6,5 53 3,0 7.3 7.3 7.4 10,4 4,4 7.4 6,5 6,6
Sept. 6,5 5,4 3.1 6,5 7.4 7.3 10,2 4,6 7.5 6,5 6,5
Okt. 6,5 5,6 3.1 6,2 7.5 7.3 9.3 4,5 7.6 6,5 6,5
Nov. 6,4 5,6 3.1 6,3 7.6 7.3 9,4 4,5 7.4 6,4 6,6
Dez. 6,4 57 3,1 6,3 7.5 7.3 9,2 4,5 7.2 6,4 6,6
2024 Jan. 4,5
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Veranderung gegenlber Vorjahr in %
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 5,9 9,3 8,1 8,7 10,7 17,2
2023 6) 5,4 2,3 6,0 9,1 4,3 57 4,2 52 59 8,4 9,1
2023 Aug. 52 2,4 6,4 4,3 3,1 57 3,5 4,9 5,5 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. 2,9 - 1,7 3,0 5,0 2,4 4,5 3,8 3,6 1.8 6,7 2,3
Nov. 2,4 - 08 23 41 0,7 3,9 2,9 2,5 0,6 5,5 1.1
Dez. 2,9 0,5 3,8 4,3 1.3 41 3,7 3,2 0,5 5,4 0,9
2024 Jan. s) 2,8 s) 1,5 3,1 s) 50 s) 0,7 3,4 s) 3,2 s) 2,7 s) 0,9 s) 4,8 11
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
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
2023 - 20 -
Staatliche Verschuldung 7)
in % des Bruttoinlandsprodukts
2020 97,2 11,8 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 72,5 112,9 195,0 54,4 1471 78,1 44,0
2022 90,9 104,3 66,1 18,5 73,3 11,8 172,6 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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Litauen Luxemburg Malta Niederlande Osterreich Portugal Slowakei Slowenien Spanien Zypern
Reales Bruttoinlandsprodukt
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
6,3 2 12,6 6,2 4,2 57 4,8 8,2 6,4 9,9
2,4 1.4 8,2 4,3 4,8 6,8 1.7 2,5 58 5,1
. e 0,1 . e . 1.6 2,5 e
2,1 2,1 6,4 3,0 2,0 5,0 1.5 0,9 55 4,2
0,1 - 25 7.3 2,9 1,8 3,1 1,2 - 02 3,8 2,3
- 24 - 14 6,4 1,9 1.9 2,7 0,5 1.1 4,5 3,0
0,7 - 15 59 0,2 - 14 2,0 1,5 1,7 2,1 2,2
0,2 - 1.8 7.1 0,8 - 19 1,7 1.2 1.3 1.4 2,6
0,0 . . 0,5 e 1.2 2,2 21 21
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
20,1 8,4 0,1 50 11,2 3,5 10,3 10,2 7.5 6,4
9,3 - 13 2,8 2,6 6,9 - 00 - 40 1,2 3,0 1,2
- 52 p) - 58 ] 58 p) 7.4 ] - 13 - 27 - 06 p) - 53 ] - 07 .
10,8 - 03 7,7 2,4 5,5 1.3 - 16 1,7 4,6 - 08
- 31 - 33 10,0 1.3 2,8 - 03 - 84 - 57 0,7 - 01
- 11,7 - 44 13,6 3,6 1,0 1.3 - 35 - 35 1,6 - 06
0,1 - 69 6,6 9,4 - 04 - 49 0,5 - 42 - 21 1.4
- 55 - 77 1,6 8,0 - 13 - 49 - 01 - 93 - 1,8 4,0
- 3.2 p) - 41 p) 2,5 p) 8,7 p) - 4,4 - 23 0,8 p) - 46 p) - 03
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
77,8 80,8 64,7 83,7 87,7 81,9 83,3 84,9 78,7 58,2
68,5 731 68,1 81,9 85,3 81,7 82,1 83,1 76,9 61,7
77,2 79,8 63,6 82,6 85,7 81,6 83,0 83,9 77,2 60,6
68,1 74,3 65,7 83,0 87,1 81,5 80,2 83,3 77,1 59,7
69,0 75,5 53,3 82,5 86,3 83,5 84,0 83,9 76,3 60,9
68,1 72,0 69,4 81,3 84,6 80,9 83,0 82,9 76,2 62,7
68,6 70,5 84,1 80,9 83,3 80,9 81,0 82,4 77,8 63,3
70,7 74,8 75,6 78,8 84,1 81,0 80,1 80,6 77,2 65,4
Standardisierte Erwerbslosenquote 4
in % der zivilen Erwerbspersonen
s) 71 s) 54 s) 3,4 s) 4,2 s) 6,2 s) 6,8 s) 6,9 s) 4,8 s) 14,8 s) 7.5
s) 59 s) 4,6 s) 2,9 s) 3,6 s) 4,8 s) 6,2 s) 6,2 s) 4,0 s) 13,0 s) 6,8
s) 6,6 s) 52 s) 2,6 s) 3,5 s) 5,1 s) 6,5 s) 59 s) 3,9 s) 121 s) 6,1
6,7 53 2,5 3,6 5,4 6,3 59 3,8 11,9 6,0
6,9 5,5 2,5 3,7 55 6,6 59 3,9 11,9 59
6,5 5,5 2,5 3,6 51 6,7 58 4.1 11,9 59
6,5 57 2,4 3,5 4,9 6,6 58 4,2 11,8 59
6,3 55 2,4 3,6 5,6 6,6 58 4,2 11,7 6,1
Harmonisierter Verbraucherpreisindex
Verénderung gegentiber Vorjahr in %
4,6 3,5 0,7 2,8 2,8 0,9 2,8 2,0 3,0 2,3
189 8,2 6,1 11,6 8,6 8,1 121 9,3 8,3 8,1
8,7 2,9 5,6 4,1 7.7 53 11,0 7.2 3,4 3,9
6,4 3,5 5,0 3,4 7.5 53 9,6 6,1 2,4 3,1
4,1 3,4 4,9 0,3 5,8 4,8 9,0 7.1 3,3 4,3
3,1 2,1 4,2 1,0 4,9 3,2 7.8 6,6 3,5 3,6
2,3 2,1 3,9 1.4 4,9 2,2 6,9 4,5 33 2,4
1,6 3,2 3,7 1,0 57 1.9 6,6 3,8 3,3 1.9
s) 1,0 3,0 s) 3,6 3,1 s) 4,3 2,5 s) 4,3 3,4 s) 3,5 s) 2,0
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 11 0,6 - 75 2,2 - 58 - 29 52 - 46 - 6,7 - 19
- 0 - 03 - 57 0,1 - 35 - 03 2,0 - 30 - 47 2,4
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
43,4 24,5 54,0 51,7 82,5 124,5 61,1 74,4 116,8 99,3
38,1 24,7 52,3 50,1 78,4 112,4 57,8 72,3 111,6 85,6

3 Verarbeitendes Gewerbe: Quartalsangaben saisonbereinigt. Datenerhebung zu Be-
ginn des Quartals. 4 Monatsangaben saisonbereinigt. 5 Beeinflusst durch eine befris-

tete Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember 2020. 6 Ab 2023 einschlieBlich

Kroatien. 7 Abgrenzung gemaR 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)
107,2 65,1 - 188 42,1 49,5 - 513 40,8 92,2 - 181 3,1 - 32 - 215 36
116,2 83,6 - 88 32,6 33,5 99,4 - 26,0 -125,4 22,2 - 48 - 04 1,6 25,8
29,8 58,6 - 30 - 288 - 288 - 279 63,5 91,3 5.3 - 17 - 04 - 32 20,5
- 107 26,1 - 188 - 368 - 31,2 46,8 69,2 22,5 - 152 - 221 0,8 2,1 4,0
86,6 83,1 - 01 3,4 2,2 - 528 - 199,5 - 146,7 14,7 - 164 - 04 4,0 27,5
- 125 0,1 - 61 - 126 - 97 - 0,8 169,5 170,3 - 123 - 147 0,1 11,2 - 89
93,0 84,0 31,0 9,0 14,3 14,8 - 40,4 - 55,1 33,9 1,7 0,2 34,0 - 19
- 1215 - 883 - 09 - 332 - 413 1,1 - 256,0 - 257,0 47,5 10,0 0,1 0,7 36,8
- 101 - 07 - 144 - 95 - 42 11,6 126,7 1151 30,0 - 62 2,2 57,3 - 233
7,5 - 133 3,2 20,9 29,8 83 0,1 - 82 15,8 - 13 1,6 10,3 53
33,8 41,0 1,7 - 72 - 97 751 12,5 37,3 28,2 10,8 1,3 5.6 10,6
- 9,7 23,8 29,5 - 335 - 292 - 207 - 21,2 - 06 10,5 9,3 1,4 3,9 - 41
- 0,0 45,7 333 - 457 - 50,0 4,4 22,2 17,8 37,6 - 03 2,3 271 8,5
3,0 - 11,3 - 12,2 14,3 211 112,1 15,9 - 96,1 43,8 1,2 2,8 26,8 131
- 46,7 6,7 5,4 - 534 - 53,0 333 106,7 73,4 32,7 0,9 2,9 17,1 11,8
- 566 - 674 - 126 10,8 13,5 33,5 61,8 28,3 22,2 - 24 4,0 1,1 9,4
354 31,9 - 12 3,5 2,6 61,9 - 106,9 - 168,8 43,3 15,7 5,0 11,0 11,6
- 356 5.2 - 11 - 409 - 404 57,5 51,8 - 58 29,9 - 93 4,7 26,9 7,6
59,2 66,4 - X - 72 - 32 53,7 46,9 - 69 32,0 - 68 5.6 39,4 - 62
- 554 - 446 1,8 - 108 - 199 221 -102,8 -124,9 20,5 29,1 5.8 - 108 - 36
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)
39,1 28,5 3,5 10,6 13,5 - 298 - 09 28,9 2,0 - 24 - 01 2,0 2,5
32,6 25,5 - 41 71 4,8 - 224 - 94 13,0 3,8 - 31 - 02 - 38 10,8
18,2 30,6 10,6 - 124 - 134 42,7 4,3 - 385 9,3 - 20 - 02 8,5 3,0
26,0 39,4 - 02 - 134 - 11,4 - 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 - 1,2 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 7.1 0,6
- 288 - 19,6 - 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
- 37 13,0 1,2 - 16,7 - 20,2 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 - 18 0,3 25,7 - 53 - 31,0 6,6 - 27 2,7 0,2 6,4
- 8,2 1,7 0,8 - 99 - 133 - 0,1 - 28 - 27 211 0,1 2,9 11,6 6,4
- 2,0 0,1 - 02 - 21 - 52 16,2 4,9 - 13 11,8 - 01 3,0 5.9 3,0
12,2 131 - 11 - 08 1,8 13,7 - 34 - 171 10,6 3,7 3,4 1,0 2,4
- 17,7 - 10,9 2,4 - 68 - 51 - 175 - 104 7.1 8,6 2,9 2,5 1,7 1,4

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

Gegenposten fiir monetdre Verbindlichkeiten der Zentralstaaten. 5 Einschl. monetarer
Verbindlichkeiten der Zentralstaaten (Post, Schatzamter). 6 In Deutschland nur Sparein-
lagen. 7 Unter Ausschaltung der von Ansassigen auferhalb des Euro-Wahrungsgebiets
gehaltenen Papiere. 8 Abzlglich Bestande deutscher MFIs an von MFls im
Euro-Wahrungsgebiet emittierten Papiere. 9 Einschl. noch im Umlauf befindlicher



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2024

9 L]

Il. Bankstatistische Gesamtrechnungen im Euroraum

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
- 288 56,2 0,0 53,5 63,3 67,2 7.8 59,5 - 159 1,9 4,7 - 10,1 - 5.2 | 2022 Mai
69,8 65,7 0,0 73,0 79,3 52,1 6,6 45,5 241 3,1 - 325 - 10 11,2 Juni
- 31,0 -138,3 0,0 159,4 126,5 74,6 8,6 66,0 46,7 51 23,7 - 21 18,1 Juli
- 803 68,2 0,0 79,0 71,5 20,2 - 46 24,8 41,3 10,0 - 226 6,8 7,4 Aug.
7,6 19,8 0,0 1,4 - 19 - 1011 - 14 - 996 99,7 - 0,6 - 195 - 84 21,7 Sept.
- 54 65,6 0,0 - 576 - 768 - 157,2 - 04 - 156,9 85,4 - 5,0 4,4 36,7 - 255 Okt.
- 105 - 17 0,0 69,8 20,6 - 303 - 35 - 268 59,2 - 83 27,4 22,3 16,4 Nov.
- 845 - 63,4 0,0 3,2 13,1 - 61,5 11,6 - 731 59,8 14,8 - 46,5 2,8 10,4 Dez.
- 387 125,7 0,0 - 1334 - 149,4 - 2316 - 133 - 2184 76,0 6,2 35,1 6,6 - 8,0 | 2023 Jan.
20,3 21,9 0,0 - 42,0 - 634 - 1355 - 35 - 1320 721 0,0 - 22 - 64 29,8 Febr.
30,5 36,5 0,0 16,2 9,5 - 104,3 3,9 - 108,22 119,4 - 55 - 257 20,6 9,4 Marz
- 271 - 143 0,0 - 05 - 17,7 - 524 41 - 56,5 46,1 - 14 6,7 11,5 0,2 April
- 104,5 81,4 0,0 - 303 - 448 - 943 1,7 - 96,0 52,9 - 3,5 29,6 15 41 Mai
24,5 44,8 0,0 7.0 22,4 - 609 31 - 64,0 94,4 - 1.2 - 1,2 - 6,1 - 3,5 Juni
- 291 - 25 0,0 0,4 - 284 - 911 3,0 - 941 73,3 - 106 41 10,6 - 0,6 Juli
- 20,0 5,4 0,0 - 432 - 451 - 101,9 - 77 - 94,2 81,1 - 243 4,4 8,4 1,2 Aug.
35,1 - 16,4 0,0 45,5 44,6 - 116 - 31 - 8,5 79.8 - 236 - 58 - 07 - 2,8 Sept.
- 285 54,3 0,0 - 430 - 886 - 169,1 - 42 - 165,0 102,2 - 217 25,2 19,2 10,5 Okt.
- 483 47,4 0,0 74,7 54,3 18,6 - 27 21,3 48,4 - 127 22,3 17,0 - 11,7 Nov.
14,4 -213,1 0,0 160,3 160,4 66,3 14,0 52,4 75,4 18,6 - 271 13,5 - 2,0 Dez.
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
22,5 - 303 3,4 2,7 15,1 22,5 - 7.4 - 1,2 0,4 0,2 0,7 | 2022 Mai
14,9 - 375 3,7 0,5 29,0 19,6 7,5 - 1,6 0,6 - 0,0 2,9 Juni
- 38,2 55,3 - 53 9,1 34,6 5,7 23,6 - 1,7 4,3 0,1 2,6 Juli
- 241 - 711 - 11,7 12,5 67,9 56,8 13,9 - 2,4 - 1,8 - 0,1 1,4 Aug.
4,7 - 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 - 54 - 321 36,8 - 33 - 0,2 0,1 - 6,7 Okt.
22,6 13,6 - 0,0 - 0,3 17,3 12,6 4,3 - 5,5 3,2 0,0 2,7 Nov.
- 16,3 - 24,6 2,1 2,4 - 24,6 - 37,6 19,0 - 4,1 - 2,0 0,1 0,0 Dez.
- 429 147,9 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 04 - 332 32,6 - 8,0 1,3 - 0,1 7.8 Febr.
271 - 34,8 2,3 0,9 - 15,5 - 45,7 31,8 - 10,4 - 0,2 0,3 8,7 Marz
- 390 86,7 1,9 0,7 6,3 - 11,7 25,3 - 10,2 0,7 0,2 1,9 April
- 1,8 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 - 21,8 31,5 - 10,3 0,3 0,3 0,8 Juli
7.4 - 1,5 2,9 - 1.9 6.4 - 211 30,4 - 11,2 11 0,1 7.1 Aug.
- 11,6 - 12,1 3,6 - 1,7 - 5.7 - 13,3 17,8 - 8,6 - 1,0 0,1 - 0,7 Sept.
- 2,4 2,9 1,5 - 0,5 1,9 - 312 38,8 - 9,4 0,8 - 0,1 3,0 Okt.
- 9,5 13,9 11 - 0,4 111 9,4 11,7 - 10,5 11 0,1 - 0,8 Nov.
7.8 - 61,7 2,4 2,8 10,2 - 7.4 26,2 - 5,0 - 1,2 0,1 - 2,5 Dez.
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 Nov. 321934 213815 14911,5 12 478,0 15425 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 15 046,8 12 609,0 1553,2 884,6 6525,0 999,2 5525,9 6914,5 3930,7
Febr. 32601,8 21629,0 15 075,6 12 645,3 1553,7 876,6 6 553,4 991,8 5561,6 7011,4 3961,5
Marz 329373 217371 15176,1 12722,0 1587,4 866,7 6561,1 1001,4 5559,7 6996,1 42041
April 33570,1 21764,2 15 254,0 12 805,3 1597,6 851,1 6510,1 1011,3 5498,8 7 063,0 47429
Mai 33482,5 21816,2 15 304,5 12 878,2 1568,2 858,1 6511,7 1003,9 5507,8 7013,2 4 653,1
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 15451,5 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 15537 825,7 6413,0 996,9 5416,1 7301,6 5168,9
Sept. 34619,1 21901,4 15 558,0 13191,3 1544,9 821,7 6343,4 998,1 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 53941 7 207,7 5006,2
Dez. 33866,4 217925 15515,4 131243 1555,4 835,7 62771 998,9 5278,2 6873,4 5200,5
2023 Jan. 338282 218833 15553,1 13171,7 1545,6 835,8 6330,2 1000,3 5330,0 6982,9 4962,0
Febr. 34114,7 21860,3 15543,2 13157,7 1540,9 844,6 6317,1 991,3 53259 7003,0 5251,4
Marz 33955,0 21921,0 15575,3 13175,7 1552,2 847,4 6345,7 995,3 5350,3 7101,4 4932,6
April 33942,9 21906,2 15598,6 13166,2 1566,3 866,2 6307,6 991,1 5316,5 7 040,8 49959
Mai 34134,7 219171 15 648,8 13183,8 1595,6 869,4 6268,4 995,4 5272,9 7152,5 5 065,1
Juni 34 046,4 219107 15632,8 131779 1584,4 870,4 6277,9 988,5 5289,4 70701 5 065,6
Juli 34180,0 21860,1 15636,3 13174,7 1586,5 875,1 6223,8 988,2 5235,6 71551 5164,8
Aug. 342332 21 805,6 15 568,7 13119,1 1576,8 872,8 6 237,0 986, 1 5250,9 7 253,3 5174,2
Sept. 34373,6 217892 15 595,2 13149,8 1574,6 870,9 6194,0 987,3 5206,7 7197,3 5387,1
Okt. 343388 217458 15591,2 13160,4 1554,9 876,0 6 154,6 984,1 5170,5 7 266,5 5326,5
Nov. 34136,3 218488 15657,8 132185 1558,2 881,0 61911 980,8 5210,3 7250,9 5036,5
Dez. 33747,8 21846,2 15613,6 13165,1 1551,8 896,7 6232,6 990,7 5241,9 7142,6 47589
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2021 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. 7871,3 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 52789 4008,0 3481,9 240,1 286,1 1270,9 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 82284 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 8413,5 5322,6 4058,9 3537,6 237,8 283,5 1263,7 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 8287,9 5375,0 4096,1 3560,3 252,7 283,2 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 1212,8 283,4 929,4 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 3652,7 245,9 279,7 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 2521 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 36857 255,6 280,6 11683 287,2 881,1 1439,0 1950,5
Aug. 8776,6 5383,7 4215,6 36855 249,4 280,6 11681 285,0 883,0 1442,2 1950,7
Sept. 8834,2 5362,1 4216,4 3686,3 248,5 281,5 1145,8 288,4 857,4 1446,5 2025,5
Okt. 8844,5 5360,6 42155 3685,5 247,9 282,1 1145,1 291,6 853,5 1461,4 2022,6
Nov. 8661,3 5385,7 4228,0 36973 248,4 282,3 1157,8 289,7 868, 1 1446,0 1829,6
Dez. 8492,2 5386,2 42176 3682,5 247,9 287,2 1168,6 288,2 880,5 14325 1673,6
* 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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Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren
notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte
Bargeldvolumen ldsst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-

(siehe dazu Anm. 2 zum Bank-

lichkeit/Forderung aus der Begebung von Banknoten" ermitteln (siehe "sonstige Passiv-

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
umlauf 4) insgesamt Euro 5) zusammen fallig 1 Jahr 2 Jahren als 2 Jahren 3 Monaten 3 Monaten
Euroraum (Mrd €)
1456,3 15548,8 14 218,9 14 375,7 9255,0 697,0 143,3 1786,3 2459,8 34,3
1477,0 15617,2 14 347,7 14 502,1 9363,7 704,9 131,3 1.805,2 2463,5 33,6
1477,9 15 694,2 14 328,1 14 526,9 9353,8 706,6 135,3 1820,2 2479,3 31,8
1487,0 157871 14 373,8 14 561,7 94124 688,4 134,3 1807,7 24873 31,6
1509,6 15891,2 14 466,3 14 650,6 9490,5 703,7 123,5 1.809,6 24921 31,2
1520,7 15934,3 14 522,8 147121 9555,8 705,4 123,5 1802,0 24943 31,0
15285 15950,4 14 569,6 14 740,8 9597,9 684,9 120,2 1803,2 2506,6 27,9
15351 16 100,5 14 633,8 14 810,3 9643,8 704,8 123,4 1.800,3 25104 27,5
1543,7 16 184,3 14 738,8 14 937,4 97354 741,0 1271 1791,0 2515,8 271
15391 16 161,9 14793,6 14 985,4 97541 781,5 125,9 1770,0 2526,0 28,0
1537,7 16 199,4 14 785,5 15 036,4 9688,0 913,3 125,5 1756,3 25257 27,6
1537,2 16 095,8 14 708,4 14 936,7 9507,4 993,0 130,3 17417 25223 42,1
15337 16 084,9 14 723,0 14917,6 94423 1042,9 134,6 17411 25145 42,3
1545,3 15997,0 14 766,1 14 929,5 9374,2 1099,5 1339 1749,5 2530,0 42,4
15334 15876,9 14 667,6 14 844,9 9208,5 1163,7 146,1 1746,4 2532,0 48,2
1529,9 15 843,6 14 625,2 14773,2 9064,0 12237 157,3 1746,5 2531,8 49,9
15338 15891,6 14 649,4 147883 8969,5 1311,8 174,0 1756,9 25248 51,4
15379 15 848,9 14 650,0 147847 89183 1346,2 187,9 1765,7 25139 52,8
1539,7 157181 14617,4 14 756,8 8834,7 13875 200,1 17682 2511,0 55,2
1542,7 15760,6 14 649,9 14 755,9 8755,6 14558 218,3 17684 2499,8 58,0
1545,9 15 696,0 14 619,7 14725,4 8662,9 1512,2 231,6 17685 2 489,2 60,9
15382 15 646,9 14 595,4 14 694,0 8578,0 1579,2 240,9 1765,9 24651 65,0
15351 15756,4 14 654,9 14 766,9 8569,2 1647,6 255,2 17831 24417 70,1
1531,0 15635,7 14 575,9 14701,2 8421,0 17359 275,5 17733 24205 74,9
15282 15630,5 14 627,5 147413 8426,1 1775,2 286,0 1765,5 2408,0 80,6
1542,2 15 820,9 14 814,9 14926,3 8490,0 18259 302,3 1794,4 24272 86,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
332,6 4390,5 41071 3968,0 27109 132,5 30,3 534,6 535,5 24,3
3371 4.425,2 4113,0 3968,5 26915 141,2 30,1 544,6 537,0 241
3379 44181 4139,2 4006,8 27373 135,4 29,7 543,6 537,4 23,4
340,1 44441 4161,0 40171 27523 132,4 29,4 542,3 537,7 23,1
3443 4441,6 4159,0 4014,6 27553 130,7 29,3 540,4 536,0 22,9
346,7 4 445,6 41581 4019,8 27548 140,0 29,4 537,7 535,1 22,7
349,4 44783 4170,7 4016,7 27699 125,8 29,7 534,8 533,9 22,6
349,9 45171 4194,6 4031,6 27871 127,8 30,1 531,9 532,3 22,4
359,0 4507,6 42224 4070,3 2813,6 142,1 31,0 530,6 530,6 22,3
371,5 4552,6 4289,4 4135,2 28701 153,3 30,6 530,7 528,3 22,2
371,8 45415 4267,4 41351 28349 193,7 30,9 530,3 523,0 22,2
371,8 4546,8 4270,2 4140,4 2804,0 233,2 31,6 529,3 519,8 22,4
371,5 4578,7 4.283,7 4146,3 2 806,0 240,1 32,1 531,0 514,4 22,6
374,0 4534,2 4260,8 4119,2 27643 260,2 34,1 5271 510,4 23,0
368,9 4.489,3 4257,7 4126,0 27499 286,6 36,9 529,6 499,1 24,0
368,1 4 496,6 4250,9 4106,5 2706,5 314,2 39,1 530,3 491,2 25,2
369,0 4505,7 4236,8 4.090,4 26674 336,4 42,4 536,3 481,0 26,8
369,8 4473,0 4248,0 4104,2 2660,3 360,2 46,1 538,3 471,0 28,3
370,7 4.469,7 4256,0 4103,8 26475 373,8 50,3 540,9 460,8 30,5
371,7 4460,3 4259,3 4.096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2
3731 4.455,4 4259,2 4106,1 2603,8 426,9 57,6 540,8 440,7 36,2
371,2 4 460,4 4259,8 41017 2577,8 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9
369,4 4.448,9 42585 4104,2 2568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8
369,0 4447.,4 4259,3 41293 2553,2 507,9 73,1 538,5 411,7 44,8
368,6 44543 4281,0 41491 2561,8 515,9 79,5 542,6 401,2 48,3
371,4 4472,3 4293,0 4153,2 25419 534,1 84,0 546,1 396,2 50,8

positionen”). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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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 €)
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
710,2 457,0 307,4 67,4 19,6 41,2 17,6 3,8 291,8 291,6 621,2 2 049,2 1351,4
754,8 470,7 314,8 73,5 19,8 41,3 17,6 3,7 301,3 301,1 584,0 2 044,8 1358,7
769,1 471,5 305,4 82,5 20,5 42,4 17,3 3,4 283,8 283,6 583,8 2026,7 1358,6
746,6 475,6 307,8 83,4 21,2 42,6 17,2 3,4 310,1 309,9 604,0 2073,8 1362,8
717,8 491,8 317,7 88,4 22,3 43,3 16,8 3,3 313,0 312,9 593,9 2038,0 1337,7
787,6 502,5 326,0 90,9 22,9 43,3 16,2 3,2 281,2 281,1 592,9 2069,3 1361,0
756,6 490,3 303,3 100,4 24,2 42,9 16,2 3,3 306,0 305,9 590,8 2090,9 1361,1
676,3 500,1 309,7 104,6 24,0 42,5 16,1 3,2 283,8 283,7 597,5 2113,5 1375,1
684,0 479,1 282,0 11,2 24,5 42,3 16,0 3,2 264,8 264,7 589,1 2 153,5 14151
678,6 480,5 287,5 109,2 24,3 41,5 14,7 3,2 268,8 268,8 625,8 2130,5 1416,5
668,5 498,9 306,5 109,2 25,1 40,8 14,2 3,2 295,4 295,4 648,0 2 159,0 14413
583,8 483,7 296,2 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 2483 248,3 650,9 2 166,2 1474,6
551,0 480,9 283,3 113,0 27,5 40,6 12,8 3,7 284,0 284,0 657,6 2204,9 1510,2
571,7 498,6 297,6 115,1 28,7 40,3 13,2 3,7 281,6 281,5 651,2 2 259,2 15314
602,5 500,8 288,7 125,7 28,4 39,6 14,7 3,7 255,3 255,2 671,9 2 257,0 1551,1
575,4 488,8 278,5 123,3 29,7 39,4 14,2 3,7 261,7 261,3 683,3 2253,1 1561,0
470,8 490,6 2779 126,7 29,3 39,4 13,8 3,6 291,9 287,8 684,8 22989 1589,8
495,2 509,5 288,6 134,7 29,4 39,3 13,8 3,6 280,4 280,3 678,8 23129 1600,3
466,1 504,6 281,7 137,7 28,4 39,4 13,9 3,6 2841 283,4 689,4 2 400,7 1646,0
446,0 506,9 283,2 138,6 28,0 39,6 13,8 3,5 288,9 288,9 698,0 24201 1656,1
481,3 508,2 285,3 136,7 29,3 39,7 13,8 34 281,7 281,7 697,3 24428 1 668,6
452,8 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 13,1 3,3 306,8 306,6 716,7 2504,2 1704,7
404,5 484,7 275,0 127,5 27,2 38,9 13,0 3,2 3285 3284 733,8 25153 17213
418,9 475,7 265,6 127,7 28,4 38,6 12,4 3,1 301,3 301,2 746,2 2493,6 17088
Deutscher Beitrag (Mrd €)
178,4 2441 155,2 38,8 16,1 31,6 2,2 0,2 6,1 6,1 1.8 556,5 324,8
206,2 250,5 161,9 39,1 16,4 30,7 2,3 0,2 58 4,8 2,1 547,6 316,3
168,1 2433 139,1 54,6 16,5 30,7 2,2 0,2 4,7 4,7 2,2 562,8 325,1
170,6 256,3 147,8 59,2 16,3 30,6 2,2 0,2 58 58 2,3 572,5 338,8
170,6 256,4 137,6 68,8 17,0 30,7 2,2 0,1 6,3 6,3 2,4 581,5 354,8
167,6 258,2 137,6 70,0 17,6 30,6 2,2 0,2 4,4 4,4 2,2 596,5 357,3
190,1 271,4 144,2 753 18,5 31,1 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 54 54 2,3 604,2 362,6
166,8 270,4 1283 89,0 20,2 30,6 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1
142,7 274,6 129,4 92,2 20,4 30,4 2,2 0,1 8,0 8,0 2,3 625,7 384,5
147,4 259,1 109,0 96,6 20,8 30,3 2,2 0,1 5,4 5,4 2,4 640,0 395,3
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
156,4 258,8 102,2 101,4 241 29,6 1.4 0,1 7.2 7.2 2,6 658,0 440,3
17,4 251,4 97,3 97,8 25,4 29,5 1,3 0,1 7.9 7.9 2,7 654,9 446,8
105,6 260,2 104,8 99,5 25,0 29,7 1,2 0,1 7,7 7.7 2,6 670,6 458,1
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 23,3 29,6 0,9 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 3,0 705,6 470,0
82,8 2353 81,6 99,3 241 29,4 0,7 0,1 8,5 8,5 2,9 713,0 476,3
73,3 231,8 81,2 97,7 22,7 29,2 0,7 0,1 9,6 9,6 3,0 706,2 471,0
81,1 238,0 84,9 99,7 23,9 28,6 0,7 0,1 8,4 8,4 3,2 699,6 476,8

ligungen. 7 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Eurosystems
sind keinesfalls als eigene nationale Geldmengenaggregate zu interpretieren und damit
auch nicht mit den friheren deutschen Geldbestanden M1, M2 oder M3 vergleichbar.
8 Einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten (siehe auch Anm. 4, S. 10°).
9 Fir deutschen Beitrag: Differenz zwischen den tatsachlich von der Bundesbank
emittierten Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend
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Nachrichtlich
sonstige Passivpositionen Geldmengenaggregate 7)
(Fr deutschen Beitrag ab
verschreibungen (netto) 3) Januar 2002 ohne Bargeldumlauf)
Monetare
mit Laufzeit Verbind- darunter: Verbind-
lichkeiten Intra- lich-
gegen- } Eurosystem- keiten
Uber Uber- Verbindlich- der
dem schuss keit/Forde- Zentral-
von Uber Nicht- Kapital der Inter- rung aus der staaten
1 Jahr von mehr Euro- und MFI- Begebung Geld- (Post,
bis zu bis zu 2 als Waéhrungs- | Ruick- Verbind- ins- von Bank- kapital- Schatz-
1 Jahr 4 Jahren 2 Jahren gebiet 5) lagen 6) lichkeiten | gesamt 8) noten 9 M1 10) M2 11) M3 12) bildung 13) | &mter) 14)
Euroraum (Mrd €) V
19,3 17,8 2009,6 5499,4 30374 1.1 3681,3 0,0 11227,0 14 638,0 15451,9 6912,5 189,9
12,3 18,0 1989,3 5370,5 3026,8 12,7 3371,8 0,0 11347,0 14759,7 15543,3 6 899,2 195,2
22,0 18,5 2008,7 5541,7 3001,7 229 3716,5 0,0 11311,7 14761,1 15 546,0 6907,4 196,2
33,4 57 2 005,7 5629,5 2994,0 16,8 37572 0,0 11387,7 14.830,4 15585,4 6883,9 195,2
30,7 6,2 1989,8 5610,2 3003,0 38,0 39911 0,0 114771 14 940,4 15 684,2 6879,4 195,4
39,0 16,2 2018,6 57477 29792 | - 2,7 4402,9 0,0 11557,8 15 026,8 15811,5 6876,8 197,5
34,0 15,6 1988,4 57953 2915,9 15,6 4332,0 0,0 11619,4 15 082,6 15 856,6 6782,0 199,3
47,8 14,4 2 007,0 57193 2905,2 25,9 4656,7 0,0 11 680,1 15173,2 15943,0 6 786,6 199,6
15,1 16,4 2059,5 5862,8 2970,9 7,7 4320,5 0,0 11762,6 15311,3 16 066,2 6 894,6 204,2
16,7 19,0 2077,8 5914,8 2890,5 33,9 4.808,0 0,0 11776,2 15 378,0 16 137,5 6812,0 197,0
34,9 19,5 20991 5898,7 2845,0 16,1 5114,8 0,0 11681,6 15419,9 16 180,2 6773,5 196,2
3,8 24,0 2102,8 6 038,5 2819,3 389 4996,2 0,0 11 505,7 153223 16 100,3 6750,6 196,4
23,7 22,8 2112,5 5881,3 28573 66,8 4700,0 0,0 11 460,4 15323,0 16 151,7 6797,1 200,1
31,7 23,2 2111,2 5553,5 2818,0 57,2 4.830,0 0,0 113823 15316,0 161323 6764,5 192,7
17,6 27,8 2159,4 5636,6 2861,7 84,9 4 688,2 0,0 11195,5 15211,9 16 043,4 6 860,0 191,6
47,0 30,4 2181,8 5670,8 28108 81,4 4986,3 0,0 11 062,6 15153,5 16 009,1 68329 192,2
54,0 30,4 2172,6 5657,4 2 893,2 89,4 47053 0,0 10951,4 15153,8 16 013,2 6917,5 182,5
50,2 32,9 2170,0 56334 28855 114,2 4725,0 0,0 10 894,5 15132,6 16 007,4 6917,1 182,9
56,0 32,8 22101 57221 29083 158,6 4812,4 0,0 10807,7 15099,2 15990,7 6984,7 178,5
49,9 33,1 22299 5584,3 2 885,6 149,6 4851,4 0,0 107423 15116,8 15990,3 6984,9 178,0
47,1 34,2 23193 5595,4 2907,5 102,4 4958,5 0,0 10 648,3 15 083,9 15 985,0 7 099,3 180,5
50,8 33,5 23358 5655,8 2926,1 121,3 4938,0 0,0 10 553,7 15041,9 15947,0 7 136,1 176,9
45,1 36,4 23613 5541,0 2886,8 11,5 5120,8 0,0 10 547,1 15 094,1 16 001,0 71445 180,3
56,6 36,6 2411,0 5511,0 2920,5 1179 5095,0 0,0 10 375,8 15002,7 15 956,3 7222,2 179,6
45,8 35,9 2433,6 5445,5 2950,4 163,8 4840,3 0,0 10 387,9 15 046,9 16 020,5 7272,2 180,8
46,9 34,6 24121 52993 3012,2 63,5 4 468,6 0,0 10 443,7 15195,6 16 169,6 7 346,9 1741
Deutscher Beitrag (Mrd €)
14,5 7.4 534,6 12277 803,0 | - 11548 1744,2 504,5 2 866,1 36214 3651,2 1928,3 0,0
16,1 7,5 524,0 1305,6 796,1 | - 1297,0 1690,3 509,8 2853,4 36194 3651,0 1919,7 0,0
13,6 7,7 541,5 12711 7784 | - 1169,6 1919,3 5111 2876,4 3652,3 3680,4 1917,7 0,0
14,7 7.5 550,4 1275,8 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 37074 1921,4 0,0
14,8 7.3 559,5 12993 781,2 | - 1190,8 2076,2 520,0 28929 3677,0 3707,8 1934,7 0,0
14,6 7.1 574,8 1284,0 769,2 | - 11681 23256 523,3 2892,4 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 7.3 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 22898 526,8 29140 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 5789 1317,0 743,1 | — 12554 24798 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6,8 585,8 1287,5 779,7 | — 1189,6 2276,7 525,2 29419 37571 37973 1949,2 0,0
21,8 7.6 596,2 13493 739,6 | — 1271,6 2 540,1 513,5 2999,5 3826,5 3866,3 19191 0,0
27,5 8,1 604,3 1385,2 711,9 | - 12871 28583 516,8 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 2726,5 518,9 2881,6 37951 3835,9 1869,2 0,0
24,0 13,1 602,4 1226,5 689,1 | - 1117,5 26259 521,2 28493 3789,5 3835,2 1874,9 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 2787,2 522,2 2816,8 3782,0 3836,8 1860,1 0,0
36,2 17,5 604,3 1188,0 700,6 | — 1129,7 2641,2 524,5 2769,6 3756,4 3819,8 18977 0,0
37,0 18,5 599,4 11071 704,2 | - 10285 26378 526,4 27576 37594 38255 1899,8 0,0
41,2 19,5 609,9 1122,5 715,6 | — 1036,9 2662,4 529,0 27523 37628 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 19581 0,0
48,5 22,6 634,5 1048,4 722,8 | - 1000,9 2 898,6 538,7 2 666,2 37537 38355 1967,4 0,0
49,7 24,4 639,0 1035,9 7359 | — 998,0 2 898,7 540,2 26348 3751,7 3837,2 1987,9 0,0
49,6 23,6 633,1 1012,0 753,5 |- 983,0 27057 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2006,8 0,0
45,7 24,8 629,0 1016,5 778,6 | — 1036,7 2550,5 543,7 2626,8 37654 3847,5 20333 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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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
8777 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 15506 6426 10911 39008 6197.3
913,2 04 2199,8 0,0 48892 714,9 0,0 1575,9 667,8 1116,7 3927,3 6218,1
934,2 05 2198,8 0,0 4939,1 681,3 0,0 1591,5 624,1 1129,1 4046,1 6319,0
943,7 1,0 21494 0,0 49588 678,7 0,0 1604,0 667,6 1158,0 39433 6226,0
950,1 1,7 21249 0,0 49548 707,0 0,0 1585,3 553,9 1249,2 3936,1 62285
955,8 4,0 21188 0,0 49483 4490,0 0,0 1563,7 536,7 1104,4 332,0 6385,7
960.4 19 19471 0.0 49461 45215 0.0 15608 4925 10669 2138 6296,2
940,4 1,2 13033 01 4942,1 40516 0,0 1565,6 3728 1001,6 195,6 5812,7
916.8 0.9 12333 0.0 4939.0 4103.0 0.0 1553,9 380.2 861.8 1911 5 848,0
945,0 1,4 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 1567,0 254,4 770,5 177,4 5448,9
9243 5.6 601,0 0.1 48112 3647.4 0,0 1564,2 2225 7338 174.3 5386,0
931,2 8,1 5154 0,1 4767,9 35774 0,0 1554,7 2227 693,3 174,6 5306,7
9333 7,3 495,9 0,0 4715,0 35488 0,0 1551,1 194,1 685,3 172,0 5271,9
9583 7,9 396,2 0,1 46868 3487,4 0,0 1556,7 168,4 666.3 170,5 5214,6
Deutsche Bundesbank
2124 03 421,7 0,0 1034,0 204,5 0,0 3746 2056 ~165,1 10488 1627,9
2156 01 4217 0.0 1057.9 2118 0.0 378.1 1911 ~1937 11080 1698,0
2239 0,1 4208 0,0 1068,7 197,7 0,0 384,9 196,7 - 189,1 11233 1705,9
230,4 01 420,2 0,0 10874 189,9 0,0 388,0 196,9 ~183,1 1147,4 17253
2317 03 409,1 0,0 1084,3 185,8 0,0 390,3 214,9 ~175.4 1109,7 16858
232,1 03 403,6 0,0 1076,8 2285 0,0 3795 157,9 ~161,8 11088 17168
2317 08 400,5 0,0 1071,5 1304,0 0,0 379,0 127,2 -231,4 125,9 18088
2324 05 3525 0.0 10792 13466 0,0 3788 121,0 ~242.4 60,5 17859
2298 04 231,9 01 10768 12346 0,0 377,2 77,8 -205,4 54,8 1666,7
2289 04 2128 0.0 1077.0 1263,7 0.0 3745 69,2 ~2425 54,2 16924
239,2 07 200,2 0.1 1066,1 1228,0 0,0 375,7 73,4 -2211 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 0,1 10488 1175,5 0,0 3775 49,9 -222,5 48,4 1601,5
2345 0.8 1312 0.1 10413 11778 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
2368 07 89,2 0,0 1016,7 11713 0,0 3735 18,9 -267,7 47,3 1592,1
243,9 09 69,5 0,1 1005,8 1127,3 0,0 379,3 19,8 -2533 47,0 1553,6

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
. . . . . . . . . . . .| 2022 Jan.
+ 385 + 01 - 73 + 00 + 94,6 - 108 + 00 + 192 - 46,3 + 194,8 - 31,0 - 22,6 Febr.
+ 95 + 00 - 02 + 00 + 91,8 + 11,8 + 00 + 10,0 + 60,6 - 69,4 + 885 + 110,2 Marz
+ 260 + 01 - 15 + 00 + 472 - 311 + 00 + 253 + 252 + 256 + 265 + 208 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 21,0 + 01 - 1,0 + 00 + 49,9 - 336 + 00 + 15,6 - 43,7 + 12,4 + 118,8 + 100,9 Juni
+ 95 + 05 - 494 + 00 + 19,7 - 2,6 + 00 + 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 - 21,6 - 17,2 - 1448 3604,1 + 157,2 Nov.
+ 46 - 21 - 17,7 + 00 - 22 + 315 + 00 - 29 —- 44,2 - 375 - 1182 - 895 Dez.
. . . . . . . . . . . 2023 Jan.
- 20,0 - 07 - 643,8 + 01 - 40 - 4699 + 00 + 438 -119,7 - 653 - 182 — 4835 Febr.
- 236 - 03 - 70,0 - 01 - 31 + 514 + 0,0 - 1.7 + 74 - 139,8 - 45 + 353 Marz
. . . . . . . . . . . . April
+ 282 + 05 - 115,6 + 01 - 334 - 1069 + 00 + 59 - 19,6 + 87 - 84 - 109,4 Mai
+ 3,2 + 0,2 - 17,2 + 0,0 - 215 + 130,3 + 0,0 + 39 -104,2 - 63,9 - 11 + 1331 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 204 + 93 - 4185 + 00 - 311 - 4220 + 00 + 33 - 20 - 36,1 - 42 - 422,8 Aug.
- 35 - 53 - 81,0 + 00 - 41,8 - 57,0 + 00 - 28 - 319 - 367 - 31 - 629 Sept.
+ 69 + 25 - 856 + 00 - 433 - 700 + 00 - 95 + 02 - 405 + 03 - 793 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 21 - 08 - 195 - 01 - 529 - 286 + 00 - 36 - 28,6 - 80 - 26 - 348 Dez.
+ 25,0 + 06 - 99,7 + 01 - 28,2 - 614 + 00 + 56 - 25,7 - 19,0 - 1,5 - 57,3 2024 Jan.
Deutsche Bundesbank
. . . . . . . . . . . 2022 Jan.
+ 1,1 + 02 - 186 + 00 + 182 - 2,0 + 00 + 37 - 14,7 + 54,3 - 283 - 26,6 Febr.
+ 32 - 01 - 00 + 00 + 239 + 7.4 + 00 + 35 - 14,5 - 286 + 5972 + 70,1 Marz
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 10,8 - 14,2 + 0,0 + 6,8 + 5,6 + 4,6 + 15,2 + 7.9 April
. . . . . . . . . . . . Mai
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 7.7 + 00 + 30 + 02 + 60 + 241 + 194 Juni
+ 13 + 02 - 11 - 00 - 31 - 41 + 00 + 24 + 18,0 + 77 - 377 - 395 Juli
. . . . . . . . . . . . Aug.
+ 04 + 00 - 55 - 00 - 75 + 42,7 + 00 - 10,8 - 571 + 135 - 09 + 31,0 Sept.
. . . . . . . . . . . . Okt.
- 05 + 05 - 31 + 00 - 53 +1075,5 + 00 - 06 - 30,7 - 69,6 - 9829 + 92,0 Nov.
+ 07 - 04 - 48,0 + 00 + 7,7 + 42,7 + 00 - 01 - 62 - 11,0 - 654 - 229 Dez.
. . . . . . . . . . 2023 Jan.
- 25 - 01 - 120,6 + 01 - 24 - 112,0 + 00 - 1,6 — 43,2 + 37,0 - 56 - 119,3 Febr.
- 1,0 + 00 - 191 - 00 + 0.2 + 291 + 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257 Marz
. . . . . . . . . . . . April
+ 10,3 + 0.2 - 127 + 00 - 11,0 - 357 + 00 + 12 + 41 + 21,4 - 41 - 385 Mai
+ 26 + 01 - 13 + 00 - 93 + 283 + 00 + 14 - 187 - 20,7 + 19 + 315 Juni
. . . . . . . . . . . . Juli
- 56 + 08 - 56,5 - 00 - 80 - 808 + 00 + 04 - 47 + 193 - 35 - 839 Aug.
- 17 - 07 - 1.2 + 00 - 75 + 23 + 00 - 02 - 98 - 130 - 04 + 16 Sept.
+ 12 + 05 - 350 - 00 - 173 - 267 + 00 - 24 - 115 - 99 - 00 - 291 Okt.
. . . . . . . . . . . . Nov.
+ 11 - 06 - 71 - 00 - 73 + 20,1 + 0,0 - 14 - 98 - 223 - 07 + 181 Dez.
+ 71 + 02 - 197 + 00 - 10,9 - 440 + 00 + 58 + 09 + 143 - 03 - 38,5 2024 Jan.
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 Juli 14, 7 205,5 609,3 497,7 229,0 268,6 13,7 141 14,1 -
21. 7 186,9 609,3 496,6 2289 267,6 14,3 14,2 14,2 -
28. 7189,3 609,3 497,8 229,0 268,8 12,9 14,2 14,2 -
Aug. 4. 7 164,6 609,3 497,0 2291 267,9 14,0 141 14,1 -
11. 7 166,5 609,3 498,2 229,6 268,6 13,3 14,2 14,2 -
18. 7 153,1 609,3 498,7 230,0 268,7 13,6 14,3 14,3 -
25. 7 154,9 609,3 497,9 230,0 268,0 13,9 14,3 14,3 -
Sept. 1. 7 168,2 609,3 498,7 2313 267,4 14,2 141 14,1 -
8. 7 153,1 609,3 498,3 231,3 267,1 14,3 14,0 14,0 -
15. 7 135,7 609,3 497,2 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. 70571 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 -
10. 6998,9 613,3 506,2 2343 272,0 14,5 15,2 15,2 -
17. 7 001,1 613,3 507,1 234,0 273,0 14,5 15,0 15,0 -
24. 6995,8 613,3 507,4 2341 273,3 14,2 15,2 15,2 -
Dez. 1. 7 002,0 613,3 507,4 2341 273,3 13,9 15,0 15,0 -
8. 6993,5 613,3 506,7 2341 272,6 14,7 15,0 15,0 -
15. 6987,4 613,3 507,6 2341 273,5 14,2 15,0 15,0 -
22. 6899,2 613,3 507,9 233,7 274,2 15,4 14,9 14,9 -
29. 6 935,5 649,1 499,6 229,0 270,6 13,9 20,1 20,1 -
2024 Jan. 5. 6919,8 649,1 499,9 229,5 270,5 13,3 15,3 15,3 -
12. 6923,7 649,1 498,7 229,2 269,5 15,0 15,7 15,7 -
19. 6889,3 649,1 498,8 2291 269,6 14,5 15,2 15,2 -
26. 6 887,6 649,1 499,1 229,6 269,5 14,9 15,8 15,8 -
Febr. 2. 6 865,4 649,1 499,5 230,0 269,5 14,7 16,0 16,0 -
Deutsche Bundesbank
2023 Juli 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. 2561,7 189,0 91,9 58,2 33,7 0,0 - - -
15. 2551,1 189,0 91,7 58,2 33,5 0,0 - - -
22. 25282 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. 2506,6 190,2 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. 25120 190,2 93,1 58,9 34,2 0,0 - - -
Nov. 3. 25356 190,2 93,3 59,0 34,3 0,0 - - -
10. 25327 190,2 93,5 59,0 34,4 0,0 - - -
17. 25132 190,2 93,3 58,9 34,4 0,0 - - -
24. 25221 190,2 93,3 58,9 34,4 0,0 - - -
Dez. 1. 2511,5 190,2 93,2 58,9 34,3 0,0 - - -
8. 2536,1 190,2 93,2 58,9 34,3 0,0 - - -
15. 25128 190,2 92,9 58,9 34,0 0,0 - - -
22. 2490,5 190,2 92,6 58,7 33,9 0,0 - - -
29. 2536,2 201,3 90,9 57,5 33,4 0,0 52 52 -
2024 Jan. 5. 2501,5 201,3 90,4 58,0 32,3 0,0 0,4 0,4 -
12. 25137 201,3 90,0 57,7 32,3 0,0 0,6 0,6 -
19. 2483,0 201,3 90,3 57,7 32,6 0,0 0,1 0,1 -
26. 24975 201,3 90,5 57.8 32,8 0,0 0,5 0,5 -
Febr. 2. 25124 201,3 90,9 57,9 33,0 0,0 0,7 0,7 -

* 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



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2024

17°

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
609,9 11,8 598,0 - - 0,1 - 33,6 5050,5 4 860,6 189,9 21,0 355,8 | 2023 Juli 14.
608, 1 10,0 598,0 - - 0,1 - 38,2 5031,5 4841,8 189,8 21,0 353,7 21.
611,7 11,0 600,4 - - 0,2 - 33,9 5027,2 48373 189,8 21,0 361,4 28.
607,8 7.4 600,4 - - 0,0 - 35,6 5011,7 48224 189,4 21,0 354,1 Aug. 4.
606,1 5,7 600,4 - - 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 - 283 4999,8 4808,3 191,6 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 47778 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.
502,7 6,9 495,8 - - - - 25,8 4922,2 4721,7 200,5 21,0 378,0 10.
503,0 7.1 495,8 - - 0,0 - 24,7 49219 47209 201,1 21,0 380,6 17.
503,2 7.3 495,8 - - 0,0 - 239 4917,6 4715,7 201,9 21,0 380,1 24.
504,4 8,5 496,0 - - - - 31,6 4911,2 4709,4 201,7 21,0 384,3 Dez. 1.
502,5 6,5 496,0 - - - - 25,5 4913,6 4710,5 203,1 21,0 381,3 8.
502,7 6,5 496,0 - - 0,3 - 27,0 4905,7 47014 204,3 21,0 380,9 15.
404,8 8,4 396,2 - - 0,2 - 335 4904,0 4701,3 202,7 21,0 384,5 22.
410,3 14,1 396,2 - - 0,0 - 28,7 4.899,0 4694,3 204,6 20,9 3939 29.
403,6 7.4 396,2 - - - - 32,0 4 .895,2 4691,0 204,2 20,9 390,5 | 2024 Jan. 5.
402,2 6,0 396,2 - - - - 28,5 48977 46933 204,4 20,9 395,9 12.
402,1 59 396,2 - - - - 25,0 4877,2 4671,2 206,0 20,9 386,5 19.
401,8 5,6 396,2 - - - - 24,0 4.880,9 4673,4 207,5 20,9 381,1 26.
403,3 6,4 396,9 - - - - 30,4 4 866,7 4661,9 204,9 20,9 364,8 Febr. 2.
Deutsche Bundesbank
132,5 1.3 131,1 - - 0,1 - 9,8 10489 10489 - 4,4 1075,6 | 2023 Juli 14.
132,5 1.3 1311 - - 0,1 - 11,4 1047,8 1047,8 - 4,4 10734 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 10398 - 4,4 1089,1 18.
132,2 1,0 131,2 - - 0,0 - 10,0 10388 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 10719 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 11 89,3 - - 0,0 - 10,9 1019,4 10194 - 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.
89,9 0,7 89,2 - - - - 12,6 10189 10189 - 4,4 11231 10.
90,2 0,9 89,2 - - 0,0 - 11,5 10183 10183 - 4,4 1105,3 17.
90,1 0,9 89,2 - - 0,0 - 11,8 1015,7 1015,7 - 4,4 1116,5 24.
90,0 0,9 89,1 - - - - 12,0 1015,6 1015,6 - 4,4 1106,0 Dez. 1.
89,5 0,3 89,1 - - - - 12,2 1016,3 1016,3 - 4,4 1130,2 8.
89,6 0,2 89,1 - - 0,3 - 10,4 1010,5 1010,5 - 4,4 1114,8 15.
70,4 0,7 69,5 - - 0,2 - 10,4 1010,2 1010,2 - 4,4 11122 22.
72,3 2,7 69,5 - - - - 58 10091 10091 - 4,4 1147,2 29.
69,9 0,4 69,5 - - - - 9,6 1005,6 1005,6 - 4,4 1119,9 | 2024 Jan. 5.
69,7 0,1 69,5 - - - - 121 1006,1 1006,1 - 4,4 1129,5 12.
70,1 0,6 69,5 - - - - 8,7 1001,6 1001,6 - 4,4 1106,5 19.
70,2 0,7 69,5 - - - - 8,6 1002,2 1002,2 - 4,4 1119,6 26.
70,1 0,8 69,3 - - - - 9,2 1002,2 1002,2 - 4,4 11335 Febr. 2.

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.
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2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
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
7164,6 15694 | 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 36575 - 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 15546 3763,4 161,0 3602,3 - 0,0 35,6 - 305,2 2241 81,1
7 038,0 1551,7 3749,9 162,5 35873 - 0,0 35,5 - 293,0 217,3 75,7
7 019,7 15524 37337 200,4 35333 - 0,0 35,9 - 285,6 205,2 80,4
7 001,6 1553,2 3716,4 167,1 3549,3 - 0,0 37,6 - 281,4 200,5 80,9
69989 1550,0 37158 154,9 35609 - 0,0 37,8 - 284,9 206,1 78,8
7 001,1 1547,9 3726,7 162,6 3564,1 - 0,0 37,5 - 280,2 202,0 78,2
6995,8 1547,2 3706,3 157,0 3549,3 - 0,0 37.4 - 289,4 210,3 79,1
7 002,0 1549,8 37222 163,0 3559,2 - 0,0 36,1 - 267,1 184,2 83,0
6993,5 1554,3 37324 165,6 3566,8 - 0,0 36,9 - 257,2 1731 84,1
6987,4 1556,6 37252 191,5 3533,7 - 0,0 36,2 - 259,8 177,5 82,3
6899,2 1565,1 3649,6 204,0 3445,6 - 0,0 40,1 - 232,5 145,0 87,5
6935,5 1567,7 35089 174,0 33348 - 0,0 58,9 - 303,9 212,8 91,1
6919,8 1561,6 3679,9 139,7 3540,1 - 0,0 40,0 - 239,9 158,8 81,1
6923,7 1553,6 3703,5 136,3 3567,2 - 0,0 37,5 - 239,2 161,6 77,6
6889,3 15488 3 666,6 162,3 3504,3 - 0,0 35,7 - 259,9 181,5 78,5
6 887,6 15455 36786 174,2 3504,3 - 0,0 36,3 - 257,0 178,9 78,0
6 865,4 1545,2 3676,9 167,8 3509,1 - 0,0 33,8 - 239,2 162,3 76,9
Deutsche Bundesbank
25519 378,0 1201,0 41,8 1159,2 - 0,0 7.7 - 78,2 57,6 20,6
2550,2 377,5 1209,1 42,2 1166,9 - 0,0 9,1 - 65,8 45,0 20,8
2547,0 378,6 1193,6 59,1 11344 - 0,0 8,4 - 74,7 54,0 20,7
2562,8 378,1 12277 51,2 1176,5 - 0,0 6,8 - 57.1 37,9 19,2
2552,0 378,2 12216 63,1 11584 - 0,0 8,4 - 55,9 35,8 20,1
25594 3779 12225 35,6 1186,9 - 0,0 9,4 - 60,4 40,3 20,0
25509 377,7 12236 34,7 11888 - 0,0 93 - 56,8 38,4 18,5
25773 375,8 12443 42,7 1201,6 - 0,0 10,9 - 59,0 38,7 20,3
2561,7 376,6 12355 41,5 1194,0 - 0,0 9,4 - 56,2 37,6 18,5
2551,1 376,8 1208,2 66,8 1141,4 - 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
2 506,6 375,0 1201,7 40,2 1161,5 - 0,0 7.8 - 39,0 24,7 14,3
2504,5 374,6 11938 40,4 11534 - 0,0 8,0 - 45,5 29,3 16,1
2509,3 3741 12103 40,7 1169,6 - 0,0 7.5 - 36,1 21,0 15,1
25120 374,6 12054 57,0 1148,4 - 0,0 7.0 - 39,7 24,0 15,7
2535,6 373,5 12309 47,9 1183,0 - 0,0 6,8 - 36,7 20,5 16,2
25327 372,9 1219,5 41,0 11785 - 0,0 8,4 - 37,8 22,4 15,5
2513,2 372,7 1205,5 40,4 1165,0 - 0,0 6,9 - 34,2 18,9 15,3
25221 372,4 12213 39,9 11814 - 0,0 7.6 - 28,8 13,3 15,5
25115 372,8 12079 42,8 1165,0 - 0,0 7.3 - 31,5 15,5 16,1
2536,1 374,6 12328 42,5 1190,3 - 0,0 7.3 - 30,7 15,8 14,9
25128 376,2 11915 59,6 11319 - 0,0 57 - 45,3 31,1 14,2
2490,5 3789 1173,8 54,2 1119,6 - 0,0 6,6 - 35,1 18,5 16,6
2536,2 377,0 1109,9 53,0 1056,8 - 0,0 14,5 - 44,4 26,0 18,5
2501,5 381,5| 11897 385 | 1151,2 - 0,0 8,9 - 37,4 22,5 14,9
25137 379,6 1200,0 37,1 11629 - 0,0 8,9 - 30,4 17,2 13,2
2483,0 378,8 1174,7 39,0 11357 - 0,0 6,6 - 29,6 17,4 12,2
2 497,5 377,8 11828 51,5 1131,2 - 0,0 7.2 - 28,5 15,6 12,9
25124 379,1 1206,7 46,2 1160,5 - 0,0 55 - 29,5 17,2 12,4

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

verfahren fir die Ausgabe von Euro-Banknoten wird der EZB auf monatlicher Basis ein
Anteil von 8 % des Gesamtwerts des Euro-Banknotenumlaufs zugeteilt. Der Gegen-
posten dieser Berichtigung wird als Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit aus der Begebung
von Euro-Banknoten ausgewiesen. Die verbleibenden 92 % des Wertes am in Umlauf
befindlichen Euro-Banknoten werden ebenfalls auf monatlicher Basis auf die
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NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den Anteil am Euro-Banknotenumlauf
ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital der EZB entspricht. Die Differenz
zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Euro-Banknoten gemdR dem oben
erwahnten Rechnungslegungsverfahren und dem Wert der von dieser NZB in Umlauf

gegebenen Euro-Banknoten wird ebenfalls als "Intra-Eurosystem-Forderungen/Ver-
bindlichkeiten aus der Begebung von Euro-Banknoten" ausgewiesen. 2 Fir Deutsche

Verbindlichkeiten in Fremdwahrung
gegenUiber Ansassigen aulerhalb des
Euro-Wahrungsgebiets
Verbind-
lichkeiten
in Euro Verbindlich- Verbind- Intra-Euro-
gegenliber keiten in lichkeiten system-Ver-
Ansdssigen Fremdwahrung Einlagen, aus der Ausgleichs- bindlichkeit
aulerhalb gegenuber An- Guthaben Kredit- posten aus der Be-
des Euro- sassigen im und andere fazilitat fur zugeteilte gebung von Grundkapital
Waéhrungs- Euro-Wahrungs- Verbind- im Rahmen Sonder- Sonstige Euro-Bank- Neubewer- und
gebiets gebiet insgesamt lichkeiten des WKM |1 ziehungsrechte Passiva 2) noten 1) tungskonten Ricklage
Eurosystem 3
250,5 13,6 6,0 6,0 178,4 2721 - 597,0 120,2
257,1 13,5 6,7 6,7 178,4 274,2 - 597,0 120,2
255,9 13,8 4,4 4,4 178,4 2771 - 597,0 120,2
253,5 13,7 3,8 3,8 178,4 273,4 - 597,0 120,2
245,7 13,9 4,5 4,5 178,4 271,0 - 597,0 120,2
245,9 14,3 6,3 6,3 178,4 272,4 - 597,0 120,2
238,9 14,5 5,5 5,5 178,4 272,7 - 597,0 120,2
242,4 14,3 4,3 4,3 178,4 2791 - 597,0 120,2
233,9 13,9 3,1 3,1 178,4 267,7 - 597,0 120,2
234,2 13,8 3,5 3,5 178,4 266,8 - 597,0 120,2
232,7 13,9 4,3 4,3 178,4 266,9 - 597,0 120,2
273,5 13,6 3,9 3,9 180,7 275,7 - 604,2 120,2
2283 14,5 3,2 3,2 180,7 270,4 - 604,2 120,2
208,3 14,8 3,3 3,3 180,7 266,4 - 604,2 120,2
215,5 15,5 4,1 4.1 180,7 267,7 - 604,2 120,2
2223 15,7 4,2 4,2 180,7 264,7 - 604,2 120,2
226,5 15,6 3,9 3,9 180,7 262,0 - 604,2 120,2
228,2 16,1 4,2 4,2 180,7 256,7 - 604,2 120,2
2271 16,2 3,9 3,9 180,7 256,6 - 604,2 120,2
233,8 16,1 4,8 4,8 180,7 255,7 - 604,2 120,2
237,3 15,9 4,8 4,8 180,7 263,8 - 604,2 120,2
233,2 16,6 4,3 4,3 180,7 253,4 - 604,2 120,2
232,7 17,3 4,2 4,2 180,7 250,2 - 604,2 120,2
229,7 18,0 4,5 4,5 180,7 254,6 - 604,2 120,2
281,9 16,4 4,5 4,5 1771 260,9 - 635,1 120,2
193,7 17,6 3,5 3,5 1771 2511 - 635,1 120,3
186,3 17,9 3,4 3,4 1771 249,8 - 635,0 120,3
186,5 17,2 2,3 2,3 1771 239,9 - 635,0 120,3
185,9 17,0 1.8 1.8 1771 2333 - 634,8 120,3
192,5 17,3 1,7 1,7 1771 226,7 - 634,9 120,1
Deutsche Bundesbank
83,7 0,2 - - 46,0 35,4 530,7 185,5 55
85,2 0,1 - - 46,0 35,5 530,7 185,5 5,5
88,1 0,1 - - 46,0 35,7 530,7 185,5 5,5
88,4 0,1 0,2 0,2 46,0 35,0 532,2 185,5 55
83,3 0,1 0,0 0,0 46,0 35,1 532,2 185,5 55
82,7 0,1 0,5 0,5 46,0 36,5 532,2 185,5 5,5
76,6 0,1 0,5 0,5 46,0 37,0 532,2 185,5 5,5
77,9 0,1 0,2 0,2 46,0 36,7 535,1 185,5 5,5
74,9 0,1 0,2 0,2 46,0 36,5 535,1 185,5 5,5
79,4 0,1 -0,0 -0,0 46,0 36,8 535,1 185,5 55
69,5 0,1 0,0 0,0 46,0 36,9 535,1 185,5 55
104,8 0,1 0,0 0,0 46,6 37,3 538,7 187,4 5,5
67,6 0,1 0,0 0,0 46,6 37,1 538,7 187,4 5,5
67,1 0,1 0,0 0,0 46,6 37,2 538,7 187,4 5,5
65,7 0,1 0,0 0,0 46,6 37,2 538,7 187,4 5,5
69,6 0,1 0,2 0,2 46,6 371 538,7 187,4 55
71,3 0,1 0,0 0,0 46,6 36,5 540,2 187,4 5,5
77,5 0,1 0,0 0,0 46,6 36,6 540,2 187,4 55
77,4 0,1 0,0 0,0 46,6 36,7 540,2 187,4 5,5
75,4 0,1 0,0 0,0 46,6 36,8 540,2 187,4 5,5
74,3 0,1 0,0 0,0 46,6 36,7 541,3 187,4 55
72,8 0,1 0,0 0,0 46,6 36,9 541,3 187,4 55
76,2 0,0 0,0 0,0 46,6 371 541,3 187,4 5,5
77,9 0,0 0,0 0,0 46,6 37,2 541,3 187,4 5,5
161,0 0,0 0,0 0,0 45,7 37,3 543,7 1971 55
75,6 0,0 0,0 0,0 45,7 23,2 536,7 197,1 5,5
71,2 0,0 0,0 0,0 45,7 38,5 536,7 197,1 55
69,4 0,0 0,1 0,1 45,7 38,6 536,7 197,1 55
71,7 0,0 0,1 0,1 45,7 39,1 541,9 1971 5,5
68,7 0,0 -0,0 -0,0 45,7 38,3 536,2 1971 5,5

Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.

19°¢
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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
2014 7 802,3 19,2 2022,8 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 1218,0 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 3302,5 27274 2 440,0
2016 77926 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 37629 33445 2 805,6 2512,0
2017 7710,8 32,1 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 2918,8 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 1768,3 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 3024,3 27270
2019 8311,0 43,4 22301 1759,8 1493,5 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 26227 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 2 069,6 263,4 456,6 324,4 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 10321,8 18,7 2 884,6 2349,8 20819 267,9 534,8 374,7 160,1 46525 4110,5 37300 3396,0
2022 Marz 9962,9 50,0 3066,9 2546,2 22819 264,3 520,7 387,1 133,7 4426,8 3916,4 3526,5 3204,1
April 10 268,8 51,0 3112,2 2578,0 23137 264,2 534,2 400,5 133,8 4434,6 3929,2 3546,3 32238
Mai 10 258,0 50,0 31227 2592,6 2326,2 266,4 530,1 397,8 132,3 4 460,3 3949,5 3567,4 32447
Juni 104289 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 3365,9
Nov. 10762,4 19,1 3180,1 2630,6 2360,1 270,5 549,5 403,2 146,2 4610,5 4089,4 37151 33793
Dez. 10517,9 20,0 2935,2 2432,2 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 Jan. 10 585,0 18,2 3085,7 2550,5 22882 262,3 535,1 383,8 151,4 4600,1 4080,1 3706,1 33723
Febr. 10 760,9 18,0 3085,7 25414 22749 266,5 544,3 390,6 153,8 4614,2 4.094,2 37147 33813
Marz 10 553,8 17,9 30413 2497,8 22293 268,4 543,5 391,2 152,3 4620,6 4.094,7 37182 3386,0
April 10 564,3 18,9 3047,7 2507,0 22373 269,7 540,7 384,5 156,2 4630,5 4096,8 37217 33904
Mai 10 653,7 18,2 3091,2 2550,3 2279,7 270,6 541,0 383,4 157,5 4642,2 4103,4 37330 3400,9
Juni 10577,7 17,7 2967,0 24345 2166,3 268,2 532,5 371,5 161,0 4646,7 4108,0 37345 33971
Juli 10743,2 17,2 3002,4 2 456,4 21888 267,6 546,0 384,8 161,2 4651,1 4114,5 37382 3402,0
Aug. 107353 17,5 2994,8 24556 21871 268,4 539,2 3779 161,4 4649,4 4111,7 37339 3400,6
Sept. 10737,5 18,0 2916,4 23716 2106,3 265,3 544,8 382,8 162,0 4649,8 41131 37357 3401,7
Okt. 10797,9 17,5 2 980,6 24309 2 165,6 265,3 549,7 387,7 162,1 4653,7 4116,8 3736,3 3401,6
Nov. 10610,8 16,9 2987,1 24384 21684 270,0 548,7 386,5 162,2 4 666,3 41231 37409 3406,9
Dez. 10321,8 18,7 2 884,6 2349,8 20819 267,9 534,8 374,7 160,1 46525 4110,5 3730,0 3396,0
Veranderungen 3
2015 - 1914 0,3 - 182 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 1359 165,0 182,6 - 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 4,1 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 132,3 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 57 11,7 - 5,9 175,7 154,6 173,7 155,9
2022 1170,5 - 297 149,5 103,7 100,5 3,2 45,8 33,1 12,7 242,4 2231 237,5 220,6
2023 - 1376 - 1.3 - 419 - 76,2 - 86,2 10,0 34,3 16,8 17,5 84,5 44,8 40,6 41,5
2022 April 283,1 1,0 41,6 30,8 30,8 0,0 10,8 10,6 0,2 7.5 12,8 19,7 19,4
Mai 1.1 - 1,0 12,4 15,3 12,8 2,5 - 2,9 - 1.5 - 1.3 27,4 21,2 21,6 21,3
Juni 178,6 1,7 - 282 - 222 - 206 - 1.6 - 6,0 - 53 - 0,6 32,9 19,9 22,0 23,7
Juli - 1779 - 9,5 - 12,8 - 14,2 - 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 - 177 0,6 10,3 - 2,4 12,7 12,4 211 15,3 15,5
Nov. - 2459 - 0,9 - 759 - 650 - 63,0 - 2,0 - 10,9 - 10,5 - 0,5 21,4 13,0 171 151
Dez. - 2251 0,9 — 240,0 - 196,2 - 189,2 - 7.1 - 438 - 41,2 - 2,6 - 240 - 8,4 - 9,9 - 116
2023 Jan. 87,5 - 1,8 155,0 122,2 119,3 2,8 32,8 24,0 8,9 22,8 6,5 8,1 8,0
Febr. 167,0 - 0,2 - 0,8 - 9,1 - 134 4,3 8,3 58 2,5 13,4 13,6 7.9 83
Marz - 1952 - 0,1 - 428 - 432 - 450 1,8 0,4 1.9 - 1,5 8,2 2,0 5,0 6,2
April 16,7 1,0 7,7 9,8 8,1 1,7 - 2,1 - 6,0 3.9 11,0 3,0 4,2 5.1
Mai 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 - 11 - 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 - 11 - 1,9 0,8 - 6,5 - 6,6 0,1 - 0,5 - 2,4 - 3,9 - 1,0
Sept. 1,6 0,6 - 785 - 839 - 808 - 3.1 53 4,7 0,7 1,6 2,3 2,7 2,0
Okt. 68,3 - 0,5 64,7 59,5 59,5 0,0 51 51 0,1 51 4,6 1,5 0,9
Nov. - 1748 - 0,6 8,2 7,9 3,2 4,7 0,3 0,3 0,0 13,7 7.3 6,4 7.2
Dez. - 290,2 1,8 - 1033 - 89,1 - 868 - 2,3 - 14,2 - 12,0 - 2,2 - 137 - 121 - 10,0 - 9,9

* Diese Ubersicht dient als Ergdnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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Euro-Wahrungsgebiet Aktiva gegenliber
dem Nicht-Euro-
an Nichtbanken in anderen Mitgliedslandern Wahrungsgebiet
Unternehmen und
offentliche Haushalte Privatpersonen offentliche Haushalte
darunter darunter Sonstige
Wert- zu- Buch- Wert- zu- zu- Buch- zu- Buch- Wert- ins- Buch- Aktivposi-
papiere sammen kredite papiere 2 | sammen sammen kredite sammen kredite papiere gesamt kredite tionen 1) Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
276,4 578,2 327,9 250,4 415,0 270,0 142,7 145,0 31,9 113,2 1050,1 805,0 10558 | 2014
287,4 575,1 324,5 250,6 417,5 276,0 146,4 141,5 29,4 1121 1006,5 746,3 905,6 | 2015
293,6 538,9 312,2 226,7 418,4 281,7 159,5 136,7 28,5 108,2 1058,2 802,3 844,1 | 2016
308,7 481,9 284,3 197,6 401,0 271,8 158,3 1291 29,8 99,3 991,9 745,3 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 245,1 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 | 2022
334,0 380,5 2553 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11348 876,4 1631,2 | 2023
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 | 2022 Marz
322,5 382,9 246,5 136,4 505,4 378,8 257,8 126,7 32,2 94,4 11745 926,0 1496,5 April
322,7 382,1 244,5 137,7 510,9 383,7 260,7 1271 31,4 95,7 1166,1 917,3 14588 Mai
320,9 379,9 2449 135,0 524,9 388,1 268,4 136,8 33,2 103,6 1182,4 925,1 1603,8 Juni
334,3 380,3 245,8 134,5 520,2 383,8 266,0 136,4 33,4 103,0 1199,9 941,5 14115 Juli
3333 374,8 243,4 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.
3359 374,2 246,3 127,9 521,1 394,0 276,5 1271 32,7 94,4 12246 963,4 17281 Nov.
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 Dez.
333,8 374,0 250,3 123,7 520,1 393,5 280,2 126,6 30,2 96,4 11619 904,0 1719,2 | 2023 Jan.
333,5 379,5 248,2 131,3 520,0 393,3 279,2 126,8 31,3 95,4 1167,6 904,4 1875,3 Febr.
332,2 376,5 2489 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 Marz
331,2 375,1 250,9 124,2 533,7 405,8 280,9 128,0 32,3 95,7 1149,9 883,9 17173 April
332,1 370,5 249,8 120,7 538,7 407,7 284,6 131,0 31,9 99,1 1177,7 912,0 17244 Mai
337,4 373,4 248,7 124,7 538,7 403,1 279,6 135,6 31,0 104,5 1150,6 886,7 1795,7 Juni
336,2 376,4 252,1 1243 536,6 407,3 282,8 129,3 30,7 98,7 1156,3 895,0 1916,3 Juli
3333 3779 249,5 128,4 537,7 404,5 282,9 133,2 31,1 102,1 1157,7 899,2 19159 Aug.
334,1 377,4 252,0 125,4 536,7 404,7 282,5 132,0 32,0 100,0 1163,8 902,7 1989,5 Sept.
334,7 380,5 255,1 125,4 537,0 405,6 282,9 131,4 32,0 99,4 1165,8 909,5 1980,1 Okt.
334,0 382,2 254,4 127,8 543,2 4121 288,2 131,1 30,9 100,2 1153,0 895,0 1787,6 Nov.
334,0 380,5 255,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11348 876,4 1631,2 Dez.
Veranderungen 3)
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 - 1.1 - 132 71,7 84,9 - 203,7 | 2021
16,9 - 144 1.9 - 163 19,3 20,7 24,4 - 1.4 2,6 - 3,9 15,0 - 0,8 793,3 | 2022
- 0,9 4,2 6,5 - 2,3 39,7 28,0 14,9 11,7 - 2,4 14,0 39,3 311 - 218,2 | 2023
02| - 68 14 - 82| - 53| - 16| - 27| - 37 32| - 69| - 138 - 142 246,6 | 2022 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 - 5,1 - 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 5,9 1,4 4,4 - 8,7 - 4,4 - 4,6 - 4,3 - 1,0 - 3.3 19,7 20,4 - 44,0 Okt.
2,0 - 4,1 0,0 - 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 12,9 Dez.
0,1 - 1,6 2,3 - 39 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 54 - 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 4.1 - 0,9 - 55 - 59 4,6 - 0,9 55 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 1,2 3,0 3.4 - 04 - 1,7 4,4 3,4 - 6,1 - 0,3 - 5,7 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 - 0,7 0,4 - 0,3 - 1.1 0,9 - 2,0 6,6 3,7 71,3 Sept.
0,7 3,0 3.1 - 0,0 0,5 1.1 0,5 - 0,5 0,0 - 0,6 3,9 83 - 5,0 Okt.
- 0,8 0,9 - 1,5 2,4 6,4 6,7 58 - 0,3 - 1,2 0,9 - 3,0 - 53 - 1931 Nov.
- 0,1 - 2,1 0,7 - 2,8 - 1,6 - 11 - 4,6 - 0,5 - 2,5 2,0 - 186 - 185 - 156,5 Dez.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Briiche sind in den Verénde-
rungswerten ausgeschaltet (sieche auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Passiva
Mrd €
Einlagen von Banken (MFls) Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
im Euro-Waéhrungsgebiet
Einlagen von Nichtbanken im Inland Einlagen von Nicht-
von Banken
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kundigungsfrist
in anderen darunter darunter
Bilanz- Mitglieds- bis zu 2 bis zu
Zeit summe 1) insgesamt | im Inland landern insgesamt | zusammen | taglich féllig | zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten | zusammen | taglich féllig
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2014 7 802,3 1324,0 11123 211,7 3197,7 31074 1514,3 985,4 298,1 607,7 531,3 79,7 34,4
2015 7 665,2 1267,8 1065,9 201,9 3307,1 3215,1 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 34113 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 20755 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 1242,8 10104 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 26493 7213 203,9 561,2 537,1 153,8 70,7
2022 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
2023 10321,8 1487,6 1098,0 389,6 4421,2 4176,3 25319 1198,6 694,4 445,9 395,3 186,5 76,1
2022 Marz 9962,9 17375 1367,8 369,8 42123 3990,1 2690,3 740,9 226,7 559,0 536,1 177,7 99,4
April 10 268,8 1766,8 13844 382,3 4.223,7 4.003,6 2700,1 745,6 234,6 557,9 535,2 175,5 93,4
Mai 10 258,0 17659 1393,7 372,2 4236,1 4013,3 27183 738,4 229,4 556,5 534,0 176,2 97,1
Juni 10428,9 1744,4 1384,7 359,7 4235,0 4008,2 27088 744,7 238,3 554,7 532,4 180,5 102,7
Juli 10 267,9 17721 13833 388,9 4267,6 4041,3 27228 765,6 259,2 552,9 530,7 179,5 99,0
Aug. 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
Sept. 11063,0 18145 1415,7 398,8 4342,6 4105,7 27485 812,0 306,6 545,2 523,1 191,1 102,4
Okt. 11 036,0 18374 1419,0 418,4 4359,6 4122,0 27416 838,3 334,6 542,1 519,8 190,0 92,4
Nov. 10762,4 17737 1345,0 428,7 4.401,0 4132,6 27524 843,3 344,7 536,8 514,3 193,1 97,3
Dez. 10517,9 1618,6 12316 387,0 4343,5 4093,8 27121 848,6 353,7 533,2 510,2 180,5 84,1
2023 Jan. 10 585,0 1642,4 1231,2 411,2 4392,0 4124,2 27064 895,1 397,6 522,7 498,8 188,7 94,3
Febr. 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
Marz 10 553,8 1618,0 12104 407,6 4368,3 40921 26253 959,7 462,3 507,2 480,5 197,9 98,8
April 10 564,3 1632,8 12277 405,1 4370,1 4099,8 26209 980,3 482,3 498,6 470,4 199,5 93,6
Mai 10 653,7 1622,7 1229,8 392,9 4.384,2 4108,2 26130 1004,7 504,1 490,6 460,2 201,6 97,9
Juni 10577,7 1530,6 1149,6 381,0 43781 41101 2586,3 1040,5 5411 483,3 450,2 196,6 90,9
Juli 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
Aug. 107353 1549,2 1162,1 387,0 4388,3 41246 2 555,7 11014 603,4 467,5 428,7 191,6 87,5
Sept. 10737,5 1500,0 11127 387.3 4.384,5 4126,8 25458 1119,2 620,4 461,8 420,1 193,4 89,5
Okt. 10797,9 1530,0 11321 398,0 4398,0 41351 25283 11514 653,5 455,4 410,8 198,1 88,2
Nov. 10610,8 1547,2 1136,6 410,5 44141 41581 2538,2 11715 670,5 448,3 400,3 197,0 89,8
Dez. 10321,8 1487,6 1098,0 389,6 44212 4176,3 25319 1198,6 694,4 445,9 395,3 186,5 76,1
Veranderungen 4
2015 - 1914 - 62,1 - 503 - 11,9 104,1 104,8 153,2 - 37,0 - 10,1 - 113 4,2 - 0,4 - 0,3
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1,5 16,4 58
2018 101,8 - 20,1 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1.2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 2449 188,4 277,6 - 747 - 349 - 14,5 - 7.2 18,7 1,8
2021 207,2 133,4 103,4 30,0 107,3 96,2 141,4 - 458 - 233 0,6 3,9 16,6 13,6
2022 1170,5 - 156 - 1059 90,3 208,9 165,9 60,6 132,8 148,1 - 275 - 263 18,4 12,8
2023 - 137,6 - 134,2 - 1385 4,3 89,4 93,0 - 1734 348,7 339,5 - 823 - 109,9 7.2 - 7,0
2022 April 283,1 25,1 15,6 9,5 8,0 11,0 7,5 41 7,2 - 0,6 - 0,4 - 3.1 - 6,6
Mai 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
Juni 178,6 - 24,2 - 9,7 - 145 - 2,8 - 6,6 - 10,7 59 8,5 - 1.8 - 1.6 4,1 5,6
Juli - 1779 24,6 - 1,6 26,2 29,3 30,8 13,0 19,6 19,9 - 1.8 - 1.7 - 2,0 - 3,9
Aug. 359,0 15,5 23,0 - 7.5 53,6 47,1 37,2 12,4 12,9 - 2,4 - 2,4 5,3 3,8
Sept. 428,4 25,2 11,7 13,5 19,0 15,4 - 133 34,0 34,1 - 53 - 53 5,6 - 0,9
Okt. - 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
Nov. - 2459 - 60,3 - 73,0 12,7 45,6 21,3 14,3 12,2 10,1 - 53 - 5,4 - 3,2 5,4
Dez. - 2251 - 152,7 - 1127 - 40,0 - 554 - 373 - 392 5,6 9,4 - 3,7 - 41 - 119 - 128
2023 Jan. 87,5 23,3 0,0 233 49,1 30,9 - 104 46,7 44,0 - 55 - 6,4 8,2 10,1
Febr. 167,0 - 103 - 5,6 - 4,7 - 1.8 - 118 - 364 31,3 30,7 - 6,7 - 7.9 2,1 2,7
Marz - 195,2 - 134 - 147 1.3 - 217 - 20,0 - 441 32,8 33,5 - 8,7 - 10,3 7.1 1,8
April 16,7 15,5 17,5 - 1,9 2,4 8,1 - 4,1 20,8 20,2 - 8,6 - 10,1 1,8 - 5.1
Mai 91,9 - 10,1 2,1 - 121 13,1 8,4 - 7,9 24,3 21,7 - 8,0 - 10,2 11 4,2
Juni - 659 - 903 - 794 - 11,0 - 6,3 1,5 - 263 35,0 36,1 - 7.3 - 9,9 - 4,7 - 6,9
Juli 170,6 31,5 10,4 21,1 4,9 6,5 - 16,4 30,2 31,0 - 7.3 - 10,3 0,6 - 0,7
Aug. - 151 - 133 2,8 - 16,1 6,4 7.9 - 13,6 30,0 30,7 - 8,5 - 11,2 - 4,4 - 2,4
Sept. 1,6 - 49.2 - 494 0,2 - 3,9 2,2 - 9,9 17,8 17,3 - 57 - 8,6 1,8 1,9
Okt. 68,3 30,9 19,9 11,0 13,8 8,5 - 174 32,3 33,1 - 6,4 - 9,4 4,7 - 1.2
Nov. - 1748 18,9 5.1 13,8 17,5 239 10,6 20,4 17,2 - 7.1 - 10,5 - 0,7 2,1
Dez. - 290,2 - 67,7 - 473 - 204 15,8 27,0 2,3 27,2 241 - 2,5 - 5,0 - 10,5 - 137

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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IV. Banken
Begebene Schuld-
verschreibungen 3)
banken in anderen Mitgliedslandern 2) Einlagen von Verbind-
Zentralstaaten lichkeiten
mit vereinbarter aus Repo- Passiva
mit vereinbarter Laufzeit | Kiindigungsfrist geschaften gegentiber
mit Nicht- darunter dem
darunter banken mit Nicht-
darunter darunter inlandische |im Euro- Geldmarkt- Laufzeit Euro- Kapital Sonstige
bis zu 2 bis zu Zentral- Wahrungs- | fonds- bis zu Waéhrungs- | und Passivposi-
zusammen | Jahren zusammen | 3 Monaten |insgesamt | staaten gebiet anteile 3) insgesamt | 2 Jahren 3) | gebiet Ricklagen | tionen 1 Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
42,0 15,9 33 2,7 10,6 10,5 3,4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9.4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1.9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 1110,8 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 11851 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
108,4 37,8 2,0 1,6 58,4 52,1 5,0 3,2 1278,6 80,2 723,0 785,1 1618,0 | 2023
75,9 19,0 2,4 2,2 44,5 42,1 2,8 2,5 11489 25,9 926,4 736,8 1195,6 | 2022 Marz
79,8 22,5 2,4 2,2 44,6 42,2 2,3 2,3 1161,1 26,3 939,2 734,6 14389 April
76,8 19,9 2,3 2,1 46,6 42,8 1.9 2,5 11641 27,7 958,5 732,3 1396,8 Mai
75,5 19,1 2,3 2,1 46,2 43,0 2,0 2,5 1164,7 32,2 945,7 752,0 1582,6 Juni
78,1 23,2 2,3 2,1 46,8 44,0 4,2 2,5 11771 35,9 926,6 743,6 1374,2 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 23 21 45,9 43,3 3, 2,5 1203,3 45,8 987,2 758,0 1951,6 Sept.
95,4 39,7 2,2 21 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 12023 42,2 939,7 7473 16911 Nov.
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 18171 Dez.
92,3 30,4 2,2 2,0 791 73,8 3,9 2,5 1205,2 47,4 890,6 728,9 1719,6 | 2023 Jan.
91,8 30,0 2,2 19 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 19 70,8 65,9 54 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 17458 Mai
103,6 32,5 2,0 1.8 71.4 64,0 4,8 2,6 12539 75,7 853,4 749,6 1804,7 Juni
104,8 33,2 2,0 1.7 69,2 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 58 3,0 12713 83,5 840,0 765,2 19125 Aug.
102,0 32,6 2,0 1.7 64,3 60,0 4,9 3,0 1280,7 82,6 825,8 765,1 19735 Sept.
107,9 37,8 2,0 1,6 64,8 59,7 6,2 2,9 1288,5 84,7 843,9 755,9 19723 Okt.
105,2 34,5 2,0 1,6 59,1 55,1 6,6 3,0 1286,3 83,6 805,3 769,5 17788 Nov.
108,4 37.8 2,0 1,6 58,4 52,1 5,0 3,2 1278,6 80,2 723,0 785,1 1618,0 Dez.
Veranderungen 4
- 0,1 0,0 0,0 0,1 - 0,4 - 1.9 - 1,0 - 0,0 - 868 7.7 - 303 28,0 - 143,2 | 2015
1.1 0,0 - 0,3 - 0,1 - 2,2 - 1.2 - 0,3 - 1.1 8,6 - 1.3 116,1 26,4 - 395| 2016
10,8 4,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 - 0,0 1.1 - 0,3 - 3,3 - 8,5 - 16,1 341 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 4,1 - 0,1 - 0,1 2,1 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 360 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 373 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3,1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 55 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 124,9 16,6 - 207,9 | 2021
5,8 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
14,4 6,7 - 0,2 - 0,4 - 108 - 147 1,8 0,5 108,1 42,2 - 577 43,6 - 189,1 | 2023
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 | 2022 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
- 15| - 10| - 00| - 00| - 04 0.2 01| - 00| - 48 43| - 63 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 - 207,8 Juli
1.6 1,0 - 0,0 - 0,0 1.1 0,0 0,6 - 0,1 4,1 2,7 20,1 - 3,1 268,3 Aug.
6,5 6,7 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,7 - 1,6 0,1 15,8 7,0 31,8 14,9 323,1 Sept.
9.1 8,7 - 0,0 - 0,0 1.7 1,6 0,8 0,1 1,8 - 6,3 - 2,8 - 53 - 553 Okt.
- 8,6 - 83 - 0,0 - 0,0 27,5 25,8 0,8 0,0 7.4 2,4 - 299 - 1.1 - 2084 Nov.
1,0 0,9 - 0,0 - 0,0 - 6,3 - 4,3 - 1.3 0,1 - 15 - 1,2 - 1321 1.9 125,9 Dez.
- 1.9 - 1.8 - 0,0 - 0,0 9,9 6,9 0,5 - 0,2 22,4 6,6 95,0 - 17,6 - 85,0 2023 Jan.
- 0,6 - 0,6 - 0,0 - 0,0 7,9 8,7 1.2 - 0,1 13,0 8,1 6,9 - 50 163,2 Febr.
53| - 14| - o0| - 00| - 88| - 92| - 03 03 13,6 92| - 338 12| - 151,2 Mérz
6,9 5,5 - 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 ,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 10,3 0,0 - 142 - 1,0 60,4 Sept.
59 52 - 0,0 - 0,0 0,6 - 0,3 1.4 - 0,1 83 2,2 19,1 - 4,6 - 0,4 Okt.
- 2,8 - 3,2 - 0,0 - 0,0 - 57 - 4,6 0,4 0,1 2,0 - 1,0 - 328 14,8 - 1958 Nov.
3,2 3.3 - 0,0 - 0,0 - 0,7 - 3,0 - 1,6 0,1 - 8,1 - 3,9 - 821 15,6 - 162,2 Dez.

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

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briiche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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Stand am
Monats-
ende
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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
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 30992 485,0 5001,5 468,1 3812,6 0,1 702,0 96,6 2.045,6
1353 | 10799,9 68,2 35082 30226 481,1 5006,9 477,4 3809,0 0,1 700,8 96,7 21199
1346 | 10860,6 80,2 3563,9 3078,6 480,9 5008,8 479,2 3813,1 0,1 698,8 97,0 21107
1334| 106744 62,9 3566,2 3076,8 485,1 5029,2 482,3 3824,2 0,1 704,1 97,2 1919,0
1334 103982 71,2 3447,6 2963,9 479,8 5005,1 453,4 3824,2 0,1 714,2 97,1 1777,1
Kreditbanken 6
240 4951,7 21,1 1688,7 1600,8 87,7 1635,6 325,4 1049,0 0,1 253,6 31,2 1575,1
240 47433 25,1 1608,9 1524,3 84,3 1622,2 298,8 1050,0 0,1 267,0 30,9 1456,1
GroBbanken 7)
3 2489,9 9,8 697,6 664, 1 33,5 758,1 165,1 452,2 0,0 137,1 25,3 999,1
3 23856 11,6 674,1 640,7 33,4 754,0 152,4 450,6 0,0 148,3 25,3 920,7
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
131 1957,1 8,1 658,6 607,6 50,7 7258 12,7 502,9 0,1 107,3 43 560,5
130 1850,1 9,7 597,1 549,3 47,6 7183 100,7 505,6 0,1 109,3 4,6 520,3
Zweigstellen auslandischer Banken
106 504,7 33 3325 329,2 3,4 151,7 47,6 93,9 - 9,2 1,6 15,6
107 507,5 3,9 337,8 334,2 3,3 149,9 45,7 93,8 - 9,4 0,9 15,1
Landesbanken
6 909,2 2,4 346,3 292,1 53,2 4285 42,5 345,6 0,0 35,0 9,5 122,6
6 858,0 43 306,0 251,6 53,4 422,9 40,9 345,8 0,0 33,7 9,6 115,2
Sparkassen
354 1557,7 20,6 276,3 158,7 17,6 1218,7 53,4 999,7 - 165,4 16,4 25,8
354 1557,0 24,3 276,3 159,4 116,9 1215,4 52,3 998,6 - 164,3 16,5 24,5
Kreditgenossenschaften
694 1170,6 13,3 212,2 103,8 108,2 892,5 34,9 739,4 0,0 1183 20,1 32,4
694 1172,2 15,1 212,6 105,6 106,9 892,6 35,8 739,1 0,0 17,7 20,2 31,6
Realkreditinstitute
7 225,9 0,1 19,5 13,0 6,6 200,4 33 182,8 - 14,3 0,1 5.7
7 224,2 0,1 17,9 11,3 6,6 200,6 3.2 183,1 - 14,3 0,1 5.4
Bausparkassen
15 258,8 0,1 41,1 25,4 15,7 213,4 1,2 190,3 . 21,9 03 4,0
15 259,5 0,1 41,5 25,6 15,9 213,9 1,2 190,9 . 21,8 03 3,7
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1600,4 5,1 982,1 883,1 96,1 440,1 21,7 317,5 0,0 95,7 19,6 153,5
18 1584,0 2,1 984,4 886, 1 95,8 4375 21,2 316,7 0,0 95,4 19,5 140,6
Nachrichtlich: Auslandsbanken #
137 2455,1 9,1 857,5 820,3 36,9 699,4 149,2 4231 0,1 1213 3,5 885,6
138 23105 10,0 804,3 769,6 34,3 691,6 135,9 424,2 0,1 126,0 2,8 801,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
31 1950,4 5.8 525,0 491,2 33,6 547,7 101,7 329,2 0,1 112,2 1,9 870,0
31 1802,9 6,1 466,5 435,4 31,0 541,7 90,2 330,4 0,1 116,6 1,9 786,7

* 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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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
22123 7171 14951 4591,2 2786,2 572,0 672,6 81,2 480,7 4441 79,7 13351 610,3 2 056,7 | 2023 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 27643 593,6 671,1 80,8 466,5 424,2 97,8 13515 611,6 21248 Sept.
21539 695,6 1458,2 4621,2 27516 624,0 673,2 88,2 460,1 414,7 112,4 1351,7 611,8 21220 Okt.
2140,3 677,9 1462,3 4629,8 2759,2 609,7 676,7 84,7 452,9 404,1 131,3 1359,8 611,1 1933,3 Nov.
2022,2 605,9 1416,3 4611,6 2719,0 6153 683,6 66,0 450,5 399,1 143,2 1365,0 611,8 17875 Dez.
Kreditbanken
11223 522,1 600,2 1898,7 1205,1 321,7 243,2 82,8 85,8 63,9 42,8 205,1 212,3 1513,2 | 2023 Nov.
1053,1 461,7 591,4 18739 11758 318,5 244,9 64,9 86,2 62,6 48,5 206,8 212,9 1396,5 Dez.
Grof3banken 7
4221 181,8 240,3 881,4 538,1 190,2 72,5 46,6 76,7 55,6 4,0 151,9 79,6 954,9 | 2023 Nov.
410,9 149,5 261,5 866,6 527,0 185,8 72,7 34,1 77,2 54,5 4,0 152,8 79,6 875,7 Dez.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
448,9 218,2 230,7 800,8 519,5 84,4 149,3 36,3 8,9 8,1 38,7 51,8 115,8 539,9 | 2023 Nov.
392,4 177,9 214,6 787,6 500,5 84,3 149,4 30,8 8,8 7.9 44,5 52,6 116,3 501,2 Dez.
Zweigstellen auslandischer Banken
251,3 1221 1291 216,5 147,6 47,1 21,5 0,0 0,2 0,2 0,1 1.4 17,0 18,4 | 2023 Nov.
249,8 134,4 115,4 219,8 148,3 48,4 22,8 0,0 0,2 0,2 0,1 1,4 17,0 19,6 Dez.
Landesbanken
226,4 40,2 186,2 295,7 146,4 72,2 71,0 1,0 4,5 4,4 1,7 215,8 43,1 128,2 | 2023 Nov.
207,1 33,1 174,0 279,7 136,2 65,6 71,7 0,1 4,5 4,4 1.8 211,8 43,2 116,2 Dez.
Sparkassen
1711 4,7 166,4 1165,4 780,5 80,3 17,3 - 220,9 202,7 66,4 21,4 1411 58,8 | 2023 Nov.
160,5 3,6 156,9 11759 783,1 85,0 18,1 - 218,7 200,1 711 21,6 1411 58,0 Dez.
Kreditgenossenschaften
161,8 3,6 158,1 854,6 550,4 107,0 35,8 - 141,3 132,6 20,0 8,7 105,4 40,1 | 2023 Nov.
159,1 2,6 156,6 859,6 548,1 11,5 37.9 - 140,7 131,5 21,3 9,1 105,5 38,9 Dez.
Realkreditinstitute
45,5 3,4 42,1 54,2 2,6 57 45,9 0,6 - - . 109,5 8,9 7.8 | 2023 Nov.
44,3 3,1 41,2 54,0 1,9 58 46,3 0,7 - - . 109,3 8,9 7.7 Dez.
Bausparkassen
37,4 3,4 34,0 192,9 3,5 2,4 186,5 - 0,4 0,4 0,1 6,6 13,0 8,9 | 2023 Nov.
37,9 2,7 35,2 193,9 3,6 2,4 187,4 - 0,4 0,4 0,1 6,6 13,0 8,1 Dez.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
375,8 100,5 275,3 168,3 70,6 20,3 77,0 0,3 - - . 792,6 87,3 176,4 | 2023 Nov.
360,2 99,2 261,0 174,6 70,3 26,6 77,4 0,3 - - . 799,9 87,2 162,1 Dez.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
659,9 341,5 318,5 7743 503,2 133,7 105,2 41,4 9,7 9,3 22,5 51,2 100,6 869,1 | 2023 Nov.
602,9 312,3 290,6 764,1 489,4 133,1 107,2 32,2 9,2 8,7 25,1 51,5 100,6 791,4 Dez.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
408,7 219,3 189,3 557,8 355,5 86,6 83,7 41,4 9,5 9,0 22,4 49,7 83,6 850,7 | 2023 Nov.
353,2 177,9 175,3 544,3 341,1 84,7 84,5 32,2 9,0 8,5 25,0 50,1 83,6 771,8 Dez.

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 1153,1 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 2712,2 04 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 04 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1,9 3332,6 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 5,9 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 33 398,7
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 2475 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 11637 - 0,5 245,3 10,3 37981 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
41,6 1084,2 1454,9 1206,8 - 0,8 247,2 9,8 3945,0 35391 0,2 3,6 402,2
23,1 1126,7 1480,7 1232,0 - 1,3 2475 9,9 3976,0 35743 0,1 3,9 397,7
20,4 122,4 25739 2319,2 - 1,4 253,2 9,8 3993,6 3595,3 0,2 3,6 394,5
19,7 86,6 25923 2337,0 - 1,5 253,7 10,0 40141 3611,6 0,2 43 398,0
18,8 88,4 25244 2271,2 - 1,5 251,7 111 4025,7 36253 0,2 3,6 396,7
19,8 67,3 2347,0 21014 - 1,0 244,6 12,1 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 2471,9 2222,2 - 1,0 248,8 12,8 4030,2 3629,4 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 4032,5 3641,2 0,1 3,2 388,1
18,1 48,7 2483,6 22304 - 0,8 252,4 12,7 4039,0 3650,5 0,1 2,2 386,2
17,5 51,6 2 366,1 21141 - 0,9 251,0 12,7 40421 3645,6 0,1 2,9 393,5
17,0 69,9 2369,8 21184 - 11 250,3 12,8 4048,7 3653,9 0,1 32 391,6
17,3 46,7 2392,0 2139,7 - 1,2 2511 12,9 4.046,7 3649,9 0,1 2,5 394,2
17,9 49,6 2305,0 2 056,1 - 1,0 247,8 12,9 40481 3653,5 0,1 3,4 391,1
17,4 62,2 23517 2102,8 - 0,8 248,0 13,1 4051,9 3656,6 0,1 3,0 392,2
16,7 45,5 23759 21223 - 0,9 252,7 13,3 4057,9 3661,2 0,1 3,1 393,6
18,5 52,0 2280,7 20293 - 0,8 250,6 24,2 4044,3 3650,0 0,1 0,9 3934
Veranderungen *
+ 04 - 4,3 - 1193 - 871 + 0,0 + 04 - 326 + 0,1 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 737) - 807 - 4,3 - 00 - 04| - 759 - 01 + 689 + 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 + 240 - 810| - 766 + 0,0 + 01 - 44 + 38 + 715 + 105,4 - 01 - 05| - 332
+ 28 + 597 - 630 - 61,1 - 00 - 02 - 16 - 14| + 1267 + 1291 + 0,1 + 3,1 - 55
+ 41 + 3164 + 2012 + 1916 - 00 + 00 + 96 + 43 +123,2 + 1236 - 01 + 07| - 10
+ 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 + 938,0 + 938,11 - + 02 - 03 + 17 + 216,7 + 220,1 - 01 + 0,1 - 33
- 95 - 68| - 75| - 7,6 - + 01 - 00 - 01 + 36,1 + 235 + 00 - 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 + 5,7 - 00 + 16,5 + 19,9 + 01 - 0,3 - 3,2
- 07 - 35,8 + 18,5 + 17,8 - + 0,1 + 0,6 + 0,2 + 20,7 + 16,6 - 00 + 0,7 + 3,5
- 08 + 18| - 676| - 655 - - 00| - 21 + 1.1 + 12,0 + 13,9 - 00 - 07| - 13
1,0 - 199| - 1774| - 1699 - - 05| - 70 + 10 - 96| - 117 + 00 0,9 + 29
- 18 + 22,2 + 96,7 + 96,7 - + 0,0 - 0,1 + 0,6 + 0,6 + 9,2 - 01 + 1,6 - 103
- 02 - 374 + 286 + 243 - + 00 + 43 + 0,2 + 133 + 63 - 00 - 1,5 + 85
- 01 + 1,3 - 45,1 - 47,0 - + 0,0 + 1,9 - 0,1 + 0,9 + 6,0 + 0,0 1,4 - 6,5
+ 10 + 0,7 + 7.8 + 7.2 - + 0,1 + 06 + 0,1 + 21 + 65 + 00 1.2 - 32
- 07 - 55 + 48,9 + 48,1 - - 0,3 + 1.1 - 00 + 6,5 + 9,4 + 0,0 - 1,0 - 1,9
- 05 2,9 - 116,9 - 1157 - 0,1 - 1,3 + 0,0 + 44 - 3,7 - 00 0,7 + 7.4
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 0,8 + 0,1 + 6,6 + 8,3 - 00 + 0,2 - 1,9
+ 03 - 232 + 222 + 213 - + 01 + 08 + 0,1 - 19| - 40 + 0,0 - 0,6 + 27
+ 06 + 28| - 870| - 836 - - 02 - 33 + 0,1 + 13 + 37 + 00 + 09| - 32
- 05 + 127 + 468 + 468 - - 02 + 02 + 0,2 + 37 + 3,0 - 00 - 04| + 11
- 06 - 167 + 242 + 195 - + 01 + 46 + 0,1 + 61 + 47 + 00 + 0,1 + 13
+ 1,8 + 6,5 - 95,5 - 93,3 - - 0,1 - 2,0 + 0,6 - 12,5 - 10,2 - 00 - 2,2 - 0,1
* 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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fahigen

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

nachrangiger

Verbindlichkeiten.
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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 80,3 13833 1343 1249,0 0,0 16,6 4086,4 2729,0 780,4 553,0 241 33,0 | 2022 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 2755,6 823,1 545,2 25,9 33,2 Sept.
- 25,8 80,4 1419,0 1381 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 2 687,7 947,9 516,0 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 1229,8 137,8 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 25822 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 137,4 975,3 0,0 141 4189,3 2558,0 10725 461,8 97,0 37,1 Sept.
- 24,1 80,3 11321 136,7 995,4 0,0 14,0 4198,0 2 544,5 1086,5 455,4 111,6 37,3 Okt.
- 24,0 80,6 1136,6 140,0 996,7 0,0 14,0 42173 25529 1085,6 448,3 130,5 37,6 Nov.
- 23,8 80,2 1098,0 136,0 962,0 0,0 13,5 4231,0 2542,8 1100,1 445,9 142,2 50,1 Dez.
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 + 15 - 11 - 124 + 11,2 - - 03 + 335 + 143 + 20,7 - 18 + 03 - 0,5 | 2022 Juli
- - 0,0 + 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 + 35 - 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 - 434 - 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.
- - 03 + 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 3,7 - 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 - 132 + 21,3 - 85 + 85 + 0,2 Aug.
- - 0,2 + 0,1 - 494 - 11 - 483 - 00 - 04 + 09 - 10,5 + 10,7 - 57 + 63 + 0,2 Sept.
- - 01 - 01 + 19,9 - 07 + 20,6 - 00 - 01 + 87 - 134 + 14,0 - 64 + 14,6 + 0,3 Okt.
- - 0,1 + 03 + 46 + 33 + 13 + 0,0 - 00 + 193 + 85 - 10 - 71 + 18,8 + 03 Nov.
- - 0,2 - 03 - 4773 - 124 - 348 - 00 - 05 + 22,4 - 07 + 13,7 - 25 + 11,8 + 1,2 Dez.

Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten
aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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4. Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegeniiber dem Ausland

Mrd €
Kredite an auslandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 5131 11,0 4021 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 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 1287,8 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 3,1 228,3 3,4 931,2 629,3 182,0 447,3 12,5 289,5
Nov. 0,2 12737 1043,2 766,3 276,9 2,9 227,6 3,5 938,8 631,7 187,5 444,2 12,5 294,6
Dez. 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 Jan. 0,2 11953 963,1 700,1 263,0 2,7 229,5 4,0 941,0 633,6 190,9 442,7 20,1 287,3
Febr. 0,2 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 2339 4,3 954,8 630,9 181,3 449,6 16,2 307,8
Sept. 0,2 12033 966,5 687,9 278,6 3,5 2333 4,2 958,8 633,0 183,8 449,2 16,1 309,7
Okt. 0,2 12123 975,9 689,7 286,2 3,6 232,8 4,2 956,8 635,7 188,7 447,0 14,6 306,5
Nov. 0,2 1190,3 954,5 674,0 280,5 3.3 232,4 4,2 971,3 645,4 194,5 450,9 15,3 310,6
Dez. 0,2 1166,9 934,7 652,0 282,7 3,1 229,2 6,1 960,8 627,7 175,3 452,4 12,3 320,8
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 Juli - 00 + 84 + 73 + 1,7 + 56 + 05 + 07 - 0,1 - 47 - 07 - 53 + 4,6 - 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. - 0,2 + 15,0 + 12,6 + 11,8 + 08 + 08 + 1,6 + 04 + 32 + 14 - 02 + 1,6 - 10 + 29
Okt. + 0,0 + 134 + 11,9 + 18,2 - 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 - 0,0 + 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 - 4,4 + 7,2
Mérz - 00 + 92 + 972 + 6.2 + 30 - 00 - 01 + 0,1 + 11,2 - 11 - 15 + 04 - 33 + 15,5
April + 00 - 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 - 18 - 02 + 0,9 - 0,0 + 15 + 14 + 1,3 + 0,1 + 0,6 - 05
Juni + 0,0 - 17,7 - 17,6 - 99 - 76 + 0,2 - 03 + 0,1 - 19 - 87 - 11,1 + 24 + 1,2 + 56
Juli - 00 + 184 + 17,7 + 13,9 + 39 + 05 + 0,2 + 0,0 + 3,0 + 10,5 + 9,6 + 09 + 07 - 82
Aug. - 00 + 00 + 13 - 22 + 35 - 04 - 09 - 00 - 10,2 - 83 - 98 + 15 - 03 - 1,6
Sept. + 0,0 - 10 - 00 - 101 + 10,1 - 02 - 07 - 0,0 - 01 - 12 + 13 - 25 - 0,1 + 1,1
Okt. + 0,0 + 10,3 + 10,6 + 26 + 80 + 0,1 - 04 - 0,1 - 07 + 3,8 + 52 - 14 - 16 - 30
Nov. - - 14,4 - 13,9 - 1,5 - 24 - 02 - 03 + 0,0 + 18,7 + 12,9 + 7,6 + 53 + 08 + 50
Dez. - 00 - 21,0 - 17,6 - 21,0 + 3,4 - 03 - 32 + 0,0 - 93 - 16,8 - 187 + 2,0 - 30 + 10,5
* 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 1181 139,7 76,8 62,9 1,0 2013
14,0 35,6 609,2 2771 3321 242,7 89,4 0.1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
13,1 30,5 611,9 323,4 288,5 203,8 84,7 0.1 2011 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
13,1 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 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 - 229,8 112,3 17,4 60,5 57,0 0,1| 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 3325 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 | 2020
11 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 2021
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022
10,6 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 | 2022 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 1188,9 657,6 531,3 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 2135 191,5 101,9 89,6 0,2 | 2023 Jan.
10,4 15,8 1086,8 600,1 486,7 345,1 141,6 - 418,4 218,4 200,0 109,9 90,1 0,2 Febr.
10,4 15,9 1 060,0 576,0 484,0 3293 154,7 - 412,5 216,8 195,7 98,9 96,9 0,3 Marz
10,4 15,9 1042,6 540,6 502,0 343,8 158,2 - 4233 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 2193 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 1.006,0 536,9 469,1 293,9 175,2 - 403,9 206,3 197,6 100,2 97,4 04 Sept.
10,2 16,6 1021,8 558,9 462,9 288,0 174,9 - 423,2 207,0 216,2 117,4 98,8 0,3 Okt.
10,4 16,4 1003,7 538,0 465,7 291,0 174,6 - 412,5 206,3 206,3 107,1 99,2 0,3 Nov.
10,7 16,7 924,2 469,9 454,3 288,1 166,2 - 380,6 176,2 204,4 104,9 99,5 11 Dez.
Veranderungen *
+ 01 - 38| + 763 + 47,8 + 285 + 390| - 105 - 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 4,6 + 02| 2014
- 06 - 61 - 154 +406| - 560| - 486| - 74 - 0,0 - 26,5 - 139 - 126 + 03 - 13,0 - 0,0 2015
- 01 - 15 + 827 + 51,0 + 317 + 270 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 67 + 59 + 08 - 0,0 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 -234] - 04 + 21 - 26 - 0,0 - 11,9 - 02 - 1.8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 -494) + 398| + 280 + 11,8 - 0,0 - 08 + 2,1 - 29 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 838 +878| - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 71 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 - 08 + 136,6 + 19,8 + 116,8 + 89,2 + 27,6 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 0,0 | 2021
- 07 - 10| + 858 + 29,1 + 56,7 + 696 - 130 - 0,0 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
- 05 - 01 - 03 - 20,0 + 197 + 16,2 + 35 + 0,0 + 01 - 22 + 23 + 40 - 18 - 0,0 | 2022 Juli
+ 0,1 + 00 + 97 + 0,3 + 94 + 03 + 92 - 0,0 + 89 + 91 - 0.2 - 07 + 0,5 - 00 Aug.
+ 0,0 + 00 + 425 + 25,4 + 17,2 + 94 + 77 - + 69 - 07 + 7,5 + 75 - 00 + 0,0 Sept.
- + 00 + 22,6 + 20,5 + 2,2 + 02 + 19 - - 59 -10,8 + 5,0 + 4,9 + 0,1 - 0,1 Okt.
- 00 - 00| - 241 - 413 + 17,2 + 1741 - 02 - 0,0 5.3 + 131 - 79 - 74 - 05 - 00 Nov.
- 02 - 00| -1450 -128,3 - 16,7 - 69 - 98 - - 40,7 - 372 - 35 - 62 + 27 - 0,0 Dez.
- 00 - 01 + 938 +122,3 - 284| - 308| + 24 - + 359 + 18,1 + 17,8 + 17,9 - 01 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 0,0 + 02 - 70 - 35 - 35 - 09 - 26 - + 11,6 + 4.1 + 75 + 7.2 + 03 + 0,1 Febr.
+ 00 + 02 - 21,8 - 21,5 - 03 - 139 + 13,6 - - 39 - 08 - 31 - 10,0 + 70 + 0,1 Marz
+ 0,0 + 00 - 153 - 343 + 19,0 + 152 + 38 - + 11,7 - 77 + 19,3 + 18,1 + 1,2 - 00 April
+ 0,0 + 02 + 10,1 +526| - 425 - 46,3 + 38 + 0,0 + 92 + 95 - 03 - 1,2 + 09 - 00 Mai
- 02 - 00 - 264 - 26,1 - 03 + 39 - 42 - - 23,1 - 131 - 99 - 87 - 1.2 + 0,1 Juni
- 00 + 01 + 27,3 + 17,2 + 101 + 90| + 11 - + 04 - 13 + 17 + 11 + 06 - 00 Juli
+ 0,0 - 00| - 326 -164| - 16,2 - 17,9 + 17 - 0,0 - 43 - 59 + 1,6 + 3,6 - 20 - 0,0 Aug.
- 00 - 00| - 210 - 323 + 114 - 22 + 13,5 - - 57 + 71 - 128 - 128 + 00 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 05 + 17,0 + 22,8 - 58 - 56 - 02 - + 19,6 + 09 + 18,7 + 17,3 + 14 - 01 Okt.
+ 0.2 - 01 - 12,9 - 184 + 55 + 49 + 06 - - 86 + 06 - 92 - 98 + 06 - 00 Nov.
+ 03 + 03 - 771 - 66,7 - 104 - 23 - 82 - - 313 - 29,7 - 15 - 18 + 03 - 0,0 Dez.
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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 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 37572 3398,6
Sept. 40481 3653,6 297,2 275,5 274,8 0,6 21,7 19,0 2,7 3751,0 33958
Okt. 4051,9 3656,7 293,6 270,9 270,3 0,6 22,7 20,3 2,4 37583 3401,0
Nov. 4057,9 3661,3 2911 272,0 271,4 0,7 19,0 16,6 2,4 37669 3404,2
Dez. 40443 3650,0 279,1 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 3765,2 3401,2
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 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 + 8.3 - 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 + 21 + 0,9 - 6,4 - 2,9
Okt. + 3,7 + 3,0 - 3,5 - 4,6 - 4,5 - 0,1 + 1,0 + 1.3 - 0,3 + 7.2 + 5,2
Nov. + 6,1 + 4,7 - 2,3 + 1.4 + 1.3 + 0,1 - 3,7 - 3,7 + 0,0 + 8,4 + 3,8
Dez. - 12,5 - 10,2 - 11,0 - 7.8 - 7.4 - 0,4 - 3,2 - 1.3 - 1,8 - 1,6 - 2,8
* 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 *
2136,9 248,0 1888,9 191,7 28,9 534,0 288,4 38,8 249,7 245,6 2,7 | 2013
21727 251,7 1921,0 204,2 24,4 5329 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 2125,9 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 1,7 | 2017
2499,4 282,6 2216,8 233,4 16,5 412,1 241,7 19,7 222,0 170,4 1,4 | 2018
2 626,4 301,3 2325,1 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 1,5| 2019
27718 310,5 24614 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 | 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 2299 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
3085,9 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 2337 14,1 219,6 125,6 1,0 | 2022
3022,5 327,7 2694,9 271,0 24,9 360,2 229,0 13,5 215,5 131,2 1,0 | 2022 Juli
3044,6 335,4 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.
3077,4 344,8 27327 270,1 24,8 357,8 229,9 13,8 216,1 127,9 1,0 Okt.
3086,6 344,9 27417 272,4 24,8 356,0 231,7 13,9 217,8 124,3 1,0 Nov.
3085,9 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 233,7 14,1 219,6 125,6 1,0 Dez.
3090,3 349,9 2740,4 269,9 24,6 352,9 233,4 13,8 219,5 119,5 1,0 | 2023 Jan.
3102,0 355,3 2746,7 269,2 24,5 361,2 232,5 13,7 218,8 128,7 1.1 Febr.
3101,5 354,8 2746,7 267,8 23,6 356,2 232,6 13,6 219,0 123,6 1,0 Marz
3107,6 355,6 2752,0 266,8 23,6 354,0 232,7 13,9 218,8 121,2 1,0 April
3120,7 360,8 2760,0 267,2 23,7 351,4 232,4 13,6 218,8 119,0 1,0 Mai
31174 360,0 2757,5 271,3 23,3 353,1 230,9 13,4 217,6 122,2 1,0 Juni
31253 362,1 27633 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 218,9 121,4 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.
3131,2 360,7 2770,5 269,8 23,1 357,3 234,8 13,8 221,0 122,4 1,0 Okt.
3135,5 361,4 27741 268,7 23,0 362,7 237,8 14,1 223,8 124,8 1,0 Nov.
3131,7 361,0 2770,7 269,5 22,8 364,1 240,1 141 226,0 124,0 1,0 Dez.
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 + 14,8 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 654 + 47 - 09 - 30,9 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - 04| 2016
+ 87,6 + 9,4 + 782 + 158 + 0,1 - 39,9 - 106 - 1,3 - 9,3 - 294 - 01| 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09 - 37,1 - 105 - 2,7 - 7,8 - 266 - 00| 2018
+ 126,0 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08 - 17,8 - 55 - 2,6 - 2,9 - 123 + 01| 2019
+ 145,0 + 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 + 136,44 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 33 - 182 - 00| 2022
+ 22,5 + 4,4 + 18,1 + 131 - 02 + 0,2 + 0,7 - 0,1 + 0,8 - 0,5 - 0,0 | 2022 Juli
+ 22,0 + 7,7 + 14,3 - 1,2 - 00 - 3,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 3,3 + 0,0 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 + 3,3 - 4,2 + 00 - 6,4 - 0,3 - 0,3 - 0,0 - 6,1 - 0,0 2023 Jan.
+ 11,7 + 54 + 6,4 - 0,7 - 01 + 8,3 - 0,9 - 0,1 - 0,7 + 9,2 + 01 Febr.
- 0,4 - 0,5 + 0,0 - 1,4 - 03 - 4,8 + 0,3 - 0,0 + 0,3 - 51 - 00 Marz
+ 6,1 + 0,8 + 53 - 1,0 + 00 - 21 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 2,3 + 00 April
+ 13,2 + 5,2 + 8,0 + 0,4 + 01 - 2,7 - 0,4 - 0,3 - 0,0 - 2,3 - 00 Mai
- 3,2 - 1,3 - 2,0 + 41 - 03 + 1,8 - 1,5 - 0,2 - 1,2 + 3,2 - 00 Juni
+ 8,0 + 1,8 + 6,2 - 1.1 + 0,0 + 0,7 + 1,5 + 0,2 + 1,3 - 0,8 - 0,0 Juli
+ 51 + 0,8 + 4,3 - 2,0 + 01 + 4,8 + 0,2 + 0,3 - 0,1 + 4,6 - 00 Aug.
- 3,6 - 33 - 0,2 0,7 - 02 - 3,5 + 0,4 - 0,2 + 0,6 - 3,9 - 00 Sept.
+ 4,4 + 1,1 + 3,2 + 0,8 - 01 + 2,1 + 1,8 + 0,2 + 1,6 + 0,3 - 00 Okt.
+ 4,8 + 0,2 + 4,6 - 11 - 01 + 4,7 + 2,2 + 0,2 + 2,0 + 2,4 + 0,0 Nov.
- 3,5 - 0,4 - 3,2 + 0,7 - 02 + 1,2 + 2,1 + 0,1 + 2,0 - 0,9 - 00 Dez.

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

6. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Unternehmen und Privatpersonen,
Wohnungsbaukredite, Wirtschaftsbereiche *

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbsténdige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur | schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fir den Verarbei- | von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stlicke nungsbau | zusammen | nungsbau | Gewerbe | und Erden | gewerbe | zeugen kultur mittlung nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2021 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 17015 477,2 146,1 128,3 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2022 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 1878,2 522,3 160,0 134,7 113,3 159,5 56,4 61,3 223,0
4Vj. 33957 1740,5 1801,7 1512,0 289,7 18728 525,7 154,6 136,1 113,3 160,2 56,0 61,6 218,1
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 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 5.3 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 3,8 51,3
4Vj. 264,0 - 7.4 - 7.4 233,9 53 37,2 5.1 22,2 46,8 3,5 4,5 47,2
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 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 62,5
4Vj. 361,0 - 41,9 - 41,9 291,2 24,3 34,0 6,0 23,1 28,2 4,2 18,6 61,3
Langfristige Kredite
2021 2601,2 1591,4 1630,9 1373,0 257,8 1259,3 452,2 86,2 113,8 60,8 83,2 48,3 39,4 99,3
2022 4Vj. 27371 1676,5 17231 1448,0 2751 13275 480,6 87,2 119,0 65,8 86,1 48,9 38,4 105,9
2023 1Vj. 2746,7 1687,3 17286 1457,3 271,3 13353 483,9 86,9 120,8 66,6 86,1 48,6 38,4 109,5
2\Vj. 27575 1701,4 17372 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 85,3 48,5 39,2 109,1
4Vj. 2770,7 1740,5 17525 1512,0 240,5 1347,8 496,1 83,4 125,1 68,0 85,2 48,3 38,5 109,7
Kredite insgesamt Veranderungen im Vierteljahr
2022 4Vj. + 16,5 + 17,2 + 154 + 148 + 06 + 89 + 9| - 32 - 99 + 14) - 27 - 06| + 03 + 10,2
2023 1Vj. + 204) + 113 + 48| + 86| - 38 + 199 + 35 + 28| + 04| + 21 + 21 - 02 - 21 + 10,6
2Vj. + 124) + 115 + 91 + 11,5 - 24] + 82 + 53 - 01 - 04] + 16 + 1,7 + 02 - 09 - 02
3Vj. + 47 + 109 + 92 + 11,2 - 20 - 14] + 42 - 25 - 29 + 08 + 03 + 01 - 06)] + 13
4Vj. - 49 + 56 + 48| + 70 - 22 - 45 + 34| - 55 + 13 + 01 + 07 - 05 + 07 - 49
Kurzfristige Kredite
2022 4Vj. - 11,8 -l - o0 -1 - oo0| - 108 + 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 -1 - o00| - 36 + 01 - 11 - 05 + 08 + 02 + 03 - 00| - 24
3Vj. - 48 -1 - o1 -1 - o1 - 47 - 00| - 19 - 21 - 00 + 04)] + 00| + 02 + 09
4Vj. - 10,6 -1 - 02 -1 - 02 - 10,1 - 01 - 31 - 07 - 04] - 02 - 02 + 07 - 41
Mittelfristige Kredite
2022 4Vj. + 93 - + 0.1 - + 01 + 10,0 + 05 + ,7 + 05 + 0,7 + 09 - 01 + 08 + 19
2023 1Vj. + 61 -1 - 05 -1 - 05 + 76 + 03 + 1,2 + 27 + 02 + 05 - 01 - 20 + 30
2V;j. + 4,7 - - 00 - - 00 + 54 + 04 + 16 - 13 + 04 + 2,0 - 00 - 16 + 21
3Vj. - 08 -1 - 02 -1 - 02 - 05 + 02 + 07 - 21 + 02 + 01 + 01 - 09 + 11
4Vj. + 10 - - 07 - - 07 + 1,7 - 03 - 07 + 0.2 + 00 + 10 + 00 + 04 - 13
Langfristige Kredite
2022 4Vj. + 19,0 + 17,2 + 153 + 14,8 + 05 + 97 + 53 + 03 + 19 + 11 - 31 - 01 - 02 + 05
2023 1Vj. + 96 + 11,3 + 5 + 86| - 35 + 76 + 29| - 03 + 17 + 08| - 02 - 03 - 00| + 37
2Vj. + 11,3 + 115 + 91 + 11,5 - 24 + 64 + 438 - 06 + 13 + 05 - 05 - 01 + 08 + 01
3Vj. + 10,3 + 109 + 95 + 11,2 - 1,7 + 38 + 40 - 13 + 13 + 06 - 02 + 01 + 00 - 06
4Vj. + 4,7 + 56 + 57 + 7,0 - 1,3 + 39 + 38 - 16 + 1,8 + 05 - 01 - 03 - 03 + 0,6

* 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
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 | 2022 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.
970,0 344,0 76,3 222,5 505,0 54,6 1505,9 12701 235,7 186,9 7.3 17,5 4,7 3Vj.
973,0 346,8 75,8 223,7 504,9 54,3 1505,7 12713 234,4 185,6 7.1 17,2 4,7 4Vj.
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
73,0 16,1 15,6 10,8 20,4 5,0 29,9 2,4 27,5 1,7 7.1 0,6 —| 2022 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 1V
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.
67,4 16,0 12,6 11,3 20,7 57 29,5 2,1 27,5 2,2 7.1 0,6 0,0 4Vj.
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
108,2 25,4 20,1 28,4 30,1 6,5 72,3 19,8 52,5 48,0 - 0,6 0,1 | 2022 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 20,8 30,9 31,1 6,2 69,7 18,2 51,5 46,9 - 0,6 0,1 3Vj.
115,9 26,0 21,4 32,2 31,2 6,4 69,4 17,5 51,8 47,1 - 0,4 0,1 4Vj.
Langfristige Kredite
728,4 2711 35,6 170,8 4341 41,3 13263 11743 152,0 132,1 - 15,6 4,3 | 2021
776,2 292,6 44,2 179,0 4511 42,6 13935 12379 155,6 136,2 - 16,1 4,6 | 2022 4Vj.
778,4 294,6 42,4 179,7 452,1 42,5 1395,1 1240,1 155,1 136,1 - 16,3 4,6 | 2023 1V]|.
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.
789,7 304,8 41,8 180,1 453,0 42,3 1406,8 1251,7 155,1 136,3 - 16,2 4,6 4Vj.
Veranderungen im Vierteljahr Kredite insgesamt
+ 133 + 4,9 + 3,5 + 2,4 + 21 - 0,1 + 7.5 + 9,5 - 2,0 - 1.3 - 0,4 + 0,2 + 0,0 | 2022 4Vj.
+ 4.1 + 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 + 41 - 0,6 + 04 + 0,7 + 0,1 + 4,1 + 3,8 + 0,3 + 0,5 - 0,0 + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 2,1 + 35 - 1,8 + 1,7 + 0,5 - 0,4 + 6,0 + 5,0 + 1,0 + 0,8 + 0,1 + 0,0 - 0,0 3V;j.
+ 3,4 + 2,7 - 04 + 1,3 - 0,4 - 0,2 - 0,0 + 1.4 - 1.4 - 1.3 - 0,3 - 0,3 + 0,0 4Vj.
Kurzfristige Kredite
- 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 | 2022 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 - 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,0 - 3Vj.
- 2,0 - 0,2 - 0,6 - 0,2 + 0,1 - 0,8 - 0,5 - 0,1 - 0,3 + 0,1 - 0,3 - 0,0 + 0,0 4Vj.
Mittelfristige Kredite
+ 4,6 + 0,1 + 2,4 + 0,8 + 0,1 + 0,1 - 0,7 - 0,3 - 0,4 0,6 - + 0,0 - 0,0 | 2022 4Vj.
+ 2,1 - 0,1 + 1.3 + 0,7 + 0,2 - 0,1 - 1,6 - 0,8 - 0,7 - 0,7 - - 0,0 —| 2023 1V
+ 2,3 + 0,7 + 0,6 + 04 + 0,3 - 0,0 - 0,7 - 0,4 - 0,3 - 0,4 - + 0,0 - 0,0 2Vj.
+ 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.
+ 2,0 - 0,5 + 0,6 + 13 + 0,0 + 0,2 - 0,5 - 0,4 - 0,0 - 0,2 - - 0,2 + 0,0 4Vj.
Langfristige Kredite
+ 9.3 + 4,6 + 0,5 + 1.9 + 21 + 0,1 + 9,1 + 9,9 - 0,9 - 0,7 - + 0,2 + 0,1 | 2022 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 1Vj.
+ 4,9 + 3.4 - 0,5 + 0,6 + 0,6 - 0,1 + 4,8 + 4,3 + 0,5 + 0,7 - + 0,1 + 0,0 2Vj.
+ 3,9 + 3,2 + 0,4 + 0,1 + 0,9 - 0,2 + 6,4 + 55 + 0,9 + 1,0 - + 0,0 + 0,0 3Vj.
+ 33 + 3,5 - 0,3 + 0,2 - 0,5 + 0,4 + 0,9 + 1.9 - 1,0 - 1,2 - - 0,1 - 0,0 4Vj.

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

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

Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
Zeit insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4 kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Nichtbanken insgesamt Stand am Jahres- bzw. Monatsende
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
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 2 600,9 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 25684 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
Okt. 4198,0 2 544,5 1086,5 510,9 575,6 74,6 501,0 455,4 111,6 37,3 19,9 6,3
Nov. 42173 25529 1085,6 506,9 578,6 76,7 501,9 448,3 130,5 37,6 20,8 6,4
Dez. 4231,0 2542,8 1100,1 514,7 585,4 80,5 504,9 445,9 142,2 50,1 20,3 2,9
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 + 2 + 2,6
2023 Jan. + 37,6 - 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
Marz - 29,6 - 47,3 + 20,2 + 20,3 - 0,1 + 1,5 - 1,6 - 8,7 + 6,2 - 0,1 - 0,0 + 0,3
April - 0,1 - 7.9 + 9,8 + 6,4 + 3,4 + 3,7 - 0,3 - 8,6 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,2
Mai + 5,6 - 7.9 + 14,5 + 10,5 + 3,9 + 2,3 + 1,6 - 8,0 + 71 + 0,1 + 1,6 + 1.1
Juni + 2,3 - 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
Okt. + 8,7 - 13,4 + 14,0 + 13,2 + 0,8 + 3,1 - 2,3 - 6,4 + 146 + 0,3 - 0, - 0,2
Nov. + 19,3 + 8,5 - 1,0 - 41 + 3.1 + 2,1 + 0,9 - 7.1 + 18,8 + 0,3 + 0,9 + 0,2
Dez. + 224 - 0,7 + 13,7 + 7.7 + 6,0 + 4,0 + 2,0 - 2,5 + 11,8 + 1,2 - 0,4 - 3,5
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
2023 Jan. 299,4 94,5 199,3 114,4 84,9 23,1 61,8 1.8 3,8 27,5 1.9 0,3
Febr. 317,8 101,4 211,0 1233 87,6 23,9 63,8 1.7 3,8 27,5 1.9 1.3
Mérz 308,9 92,6 211,0 123,9 87,1 23,4 63,7 1.6 3,8 26,8 1.9 1.1
April 295,1 85,4 204,4 116,3 88,1 24,7 63,4 1,5 3,8 26,8 1,9 1,4
Mai 300,1 92,2 202,7 115,0 87,7 24,3 63,4 1.3 3,9 26,8 1,9 1,7
Juni 308,1 95,9 207,0 119,2 87,7 24,2 63,5 1.2 4,0 26,6 1.8 0,5
Juli 298,3 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
Okt. 291,0 92,3 193,5 108,0 85,6 23,5 62,0 0,9 4,2 26,2 1.8 2,9
Nov. 285,2 92,5 187,5 103,7 83,8 22,1 61,7 0,9 4,4 26,0 1,8 2,2
Dez. 286,9 91,2 190,5 105,6 84,9 233 61,6 0,9 4,4 26,6 1.4 0,2
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
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 + 8,9 + 2,7 + 0,8 + 1,9 - 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,0 + 1.1
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 - 14,1 - 7.1 - 6,9 - 7,9 + 1,0 + 1.3 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2
Mai + 5,0 + 6,6 - 1.6 - 1.3 - 04 - 0,4 + 0,0 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,4
Juni + 8,0 + 3.8 + 4,2 + 4,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 1.3
Juli - 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
Okt. - 14,0 - 1.9 - 12,2 - 11,5 - 0,6 - 0,4 - 0,2 - 0,0 + 0,0 - 0,2 - 0,0 - 0,9
Nov. - 5,8 + 0,2 - 6,2 - 4,4 - 1,8 - 1,4 - 0,4 - 0,0 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 0,7
Dez. + 1.7 - 1.3 + 2,9 + 1.9 + 1.1 + 1,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,7 - 0,4 - 2,0
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 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
3882,2 26381 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
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 75,1 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 2 463,8 866,9 378,3 488,6 47,5 4411 460,9 92,9 10,7 18,1 2,7
39071 24522 892,9 402,9 490,0 51,0 439,0 454,5 107,4 11,2 18,1 3,4
39321 2460,5 898,0 403,2 494,8 54,5 440,3 447,5 126,1 11,6 19,0 4,2
3944,0 24516 909,6 409,1 500,5 57,2 443,3 445,0 137,9 23,5 19,0 2,7
Veranderungen *
+ 1132 + 1409 - 25,5 - 9,6 - 159 - 1,4 - 145 + 0,9 - 3.1 - 0,6 + 2,8 + 0,2
+ 122,77 + 656 + 742 + 878 - 13,6 + 1.4 - 151 - 27,0 + 9,8 + 0,2 + 1.3 + 1.3
+ 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 + 13 + 0,1 - 6,6 + 4,9 + 0,3 + 0,2 - 0,3
- 207 - 385 + 203 + 19,7 + 0,6 + 2,0 - 1.4 - 8,6 + 6,2 - 0,1 + 0,0 + 0,5
+ 14,0 - 0,7 + 16,7 + 14,3 + 2,4 + 2,4 - 0,0 - 8,5 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,5
+ 0,6 - 14,6 + 16,1 + 11,8 + 4,3 + 2,7 + 1.6 - 7.9 + 71 + 0,0 + 1.6 + 0,7
- 5,6 - 268 + 21,8 + 211 + 0,7 + 2,4 - 1.8 - 7.2 + 6,6 + 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 13,7 - 8,5 + 223 + 213 + 1,0 + 2,6 - 1.6 - 7.2 + 7,0 + 0,1 - 0,5 + 0,3
+ 0,9 - 22,5 + 23,4 + 23,1 + 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
+ 22,7 - 11,6 + 26,1 + 247 + 1.5 + 3,5 - 2,0 - 6,4 + 145 + 0,5 + 0,0 + 0,7
+ 25,1 + 8,3 + 52 + 0,4 + 4,8 + 3,5 + 1.3 - 7,0 + 18,7 + 0,5 + 0,9 + 0,9
+ 207 + 0,6 + 10,8 + 59 + 4,9 + 2,8 + 2,1 - 2,4 + 11,8 + 0,5 + 0,0 - 1,5
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 5,3 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
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
11924 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 18,3 237,9 3,8 9,9 2,0 15,1 2,3
1189,1 7273 447,9 192,7 255,3 18,6 236,7 7 10,1 2.1 14,6 2,7
1189,2 719,9 452,0 202,1 249,9 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
1209,6 727,6 464,5 215,8 248,7 19,2 229,5 3,5 14,0 2,3 14,6 3,4
1213,9 7389 457,4 208,5 248,9 19,0 229,8 3,5 14,2 2,3 15,5 4,2
1196,5 724,9 453,9 204,3 249,6 19,0 230,6 3,3 14,4 2,5 15,5 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 + 388 + 521 13,3 + 1,0 - 143 - 0,9 + 0,6 - 0,5 + 1,0 + 1.3
+ 26,5 + 9,0 + 17,4 + 15,9 + 1,5 + 0,3 + 1,3 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0 + 0,3
- 210 - 310 + 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
+ 21,8 + 8,5 + 13,0 + 14,9 1.9 + 0,5 - 2,4 - 0,1 + 0,4 + 0,1 - 0,0 + 0,7
+ 4,4 + 11,2 - 7.0 - 7,2 + 0,2 - 0,2 + 0,4 - 0,1 + 0,2 + 0,0 + 0,9 + 0,9
- 8,7 - 4,4 - 4,3 - 4,2 - 0,1 + 0,0 - 0,1 - 0,2 + 0,2 + 0,2 - 0,0 - 1,5

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.
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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 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
Okt. 26974 1724,6 1683,9 276,4 1263,0 144,5 40,6 428,5 407,4 63,5 296,9 47,0
Nov. 27182 1721,6 1681,1 2733 1264,5 143,3 40,5 440,6 420,1 64,9 307,4 47,8
Dez. 27476 1726,6 1685,3 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 317,3 49,2
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 Juli + 6,5 - 9,1 - 7.8 + 3,4 - 9,3 - 1,9 - 1,2 + 158 + 152 + 40 + 10,4 + 09
Aug. + 0,8 - 157 - 154 - 2,3 - 110 - 22 - 03 + 16,8 + 16,3 + 34 + 11,6 + 1.2
Sept. + 2,9 - 89 - 9,1 - 7,7 - 1,5 + 0.2 + 0.2 + 11,0 + 10,6 + 1,7 + 8,0 + 09
Okt. + 0,9 - 201 - 198 + 0,6 - 178 - 25 - 03 + 131 + 134 + 23 + 10,1 + 10
Nov. + 20,7 - 2,9 - 2,8 - 3,0 + 1.4 - 12 - 02 + 121 + 12,7 + 14 + 10,4 + 08
Dez. + 29,4 + 5,0 + 4,2 - 2,4 + 6,5 + 0,1 + 09 + 15,0 + 13,9 + 2,6 + 99 + 13
* 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 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 65,2 221 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
Okt. 291,0 59,7 14,6 10,0 35,1 0,0 11 62,5 20,8 30,7 10,6 0,4 15,0
Nov. 285,2 55,1 12,7 7.4 34,9 0,0 11,3 51,2 18,7 21,6 10,4 0,4 14,7
Dez. 286,9 52,0 9,8 6,7 35,5 0,0 11,6 51,9 19,7 21,9 9,9 0,4 15,1
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 Juli - 98 - 25 - 21 - 02 - 01 - + 0,0 - 14 - 23 + 10 - 01 - 00 + 0,0
Aug. + 73 - 00 + 0,2 - 01 - 02 + 0,0 + 0,0 - 33 + 0,6 - 38 - 01 + 00 - 01
Sept. - 0,7 - 15 - 07 + 03 - 11 - 00 - 00 + 68 + 29 + 39 - - 00 - 02
Okt. - 14,0 - 03 + 35 - 38 - 00 - - 00 - 94 - 42 - 53 + 0,1 - 00 - 02
Nov. - 58 - 46 - 19 - 25 - 02 + 0,0 + 0,1 - 1,5 - 20 - 93 - 02 + 0,0 - 03
Dez. + 1,7 - 31 - 29 - 08 + 06 + 00 + 03 + 08 + 1,1 + 03 - 05 - 00 + 04
* 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- borsenf-
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
20,3 154,8 232,7 24,1 208,6 4711 467,1 4,0 65,0 7,9 3.4 — | 2023 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.
21,0 1871 2413 31,8 209,5 451,0 447,3 3,7 93,4 8,9 3,5 - Okt.
20,5 194,6 2459 35,5 2104 444,0 440,5 3,5 111,9 9.3 3,5 - Nov.
21,6 204,7 251,0 38,2 212,7 441,8 438,4 3,4 123,5 21,0 3,5 - Dez.
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
+ 0,6 + 13,8 + 2,1 + 23 - 0,2 - 7.1 - 6,9 - 02 + 6,8 + 0,1 + 0,0 — | 2023 Juli
+ 0,6 + 14,0 + 29 + 25 + 0,4 - 8,3 - 8,2 - 01 + 8,0 + 03 + 0,0 - Aug.
+ 0,4 + 8,6 + 2,4 + 23 + 0,2 - 5,5 - 5,4 - 01 + 6,3 + 03 + 0,0 - Sept.
- 0,3 + 9.8 + 3.4 + 3,0 + 0,4 - 6,3 - 6,2 - 01 + 141 + 04 + 00 - Okt.
- 0,5 + 7.5 + 4,6 + 37 + 0,9 - 7,0 - 6,8 - 02 + 185 + 04 + 01 - Nov.
+ 1,2 + 10,0 + 5,0 + 28 + 2,3 - 2,3 - 2,2 - 01 + 11,6 + 03 + 0,0 - Dez.
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
70,8 34,3 18,5 14,2 3,9 0,0 97,4 18,2 53,2 25,3 0,7 — | 2023 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.
72,8 35,9 19,2 14,0 3,8 0,0 95,9 21,0 48,2 25,8 0,9 - Okt.
79,5 42,1 19,5 14,1 3,8 0,0 99,5 18,9 55,2 24,4 1,0 - Nov.
83,3 45,6 19,8 14,1 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 25,3 1,0 - Dez.
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
- 4,3 - 4,0 - 0,2 + 0,1 - 0,1 - - 1.6 - 1,7 + 1.3 - 1.2 - 0,0 — | 2023 Juli
+ 8,1 + 6,5 + 1.6 + 0,0 - 0,0 - + 2,6 + 2,1 + 0,5 - 0,1 + 0,1 - Aug.
- 3,9 - 3,4 - 0,4 - 0,0 - 0,1 - - 21 + 0,3 - 3,6 + 1.2 + 0,0 - Sept.
- 2,2 - 1,5 - 0,6 - 0,2 + 0,0 - - 2,0 + 0,3 - 1,9 - 0,5 + 0,0 - Okt.
+ 6,7 + 6,3 + 0,3 + 0,1 + 0,0 - + 3,6 - 2,2 + 71 - 1,4 + 0,1 - Nov.
+ 3,8 + 3,3 + 0,3 + 0,1 + 0,0 - + 0,1 - 2,8 + 2,0 + 0,9 + 0,0 - Dez.
Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei- Lastenausgleichsfonds. 2 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenfahigen Inhaber-
nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Bundeseisenbahnvermégen, Entschadi- schuldverschreibungen. 3 Einschl. Bauspareinlagen. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe

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

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inldndern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende "
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
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
460,1 455,4 410,8 191,6 44,6 37,0 4,7 3,9 0,1 112,4 111,6 31,7 0,8
4529 448,3 400,3 188,8 48,1 40,5 4,6 3,8 0,1 131,3 130,5 33,8 0,9
450,5 445,9 395,3 187,1 50,6 43,0 4,6 3,8 1,5 143,2 142,2 35,5 1,0
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 + 13 + 01
- 85 - 85 - 11,2 - 45 + 2,7 + 2,8 - 0,0 - 01 + 8,6 + 85 + 1,0 + 0.1
- 57 - 57 - 86 - 30 + 29 + 3,0 - 0,0 - 01 + 64 + 63 + 06 + 01
- 64 - 64 - 94 - 37 + 30 + 31 - 00 - 0,1 + 14,7 + 14,6 + 14 + 01
- 71 - 71 - 10,5 - 27 + 34 + 35 - 01 - 01 + 189 + 188 + 21 + 01
- 25 - 25 - 50 - 17 + 25 + 2,5 - 0,0 - 0,1 + 11,9 + 11,8 + 18 + 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

Anderungen  durch

die im folgenden

Monatsbe-

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige
Inhaberschuldver-
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit Nach-
Nach- rangig
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre rangig begebene
begebene | nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter | borsen- 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
13085 82,6 15,4 2983 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
1313,8 83,4 16,2 304,0 78,7 104,1 1,6 43,8 3,5 1165,9 0,0 0,0 37,8 0,1
13223 88,4 16,0 312,6 89,7 114,2 1,6 42,9 3,6 1165,2 0,0 0,0 37,5 0,1
13275 85,8 15,7 312,6 101,2 122,9 1.3 43,7 3.4 1160,9 0,0 0,0 37,5 0,1
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 -
+ 11,5 - 14 - 04 - 03 + 74 + 87 + 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 - 10 -
- 10 + 0,7 + 13 - 70 - 122 - 99 + 0,0 + 43 + 0,1 + 46 + 0,0 - 00 + 0,6 -
+ 85 + 5,0 - 02 + 8,6 + 11,1 + 10,1 + 0,0 - 09 + 0,0 - 07 - - - 03 -
+ 52 - 2,7 - 04 + 0,1 + 11,5 + 87 - 0,3 + 08 - 01 - 43 - 00 - 00 + 0,0 -

* 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-

5 Borsenfahige

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

verzinslicher Anleihen und Null-Kupon-Anleihen. 4 Anleihen auf Nicht-Eurowahrungen.
Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer
Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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12.Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2 |lehen3) |gen4) darlehen | kredite | lehen ze) 5 einlagen | gelder einlagen | gelder? | Umlauf | gen) 8 trage 9
Alle Bausparkassen
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
16 258,4 253 0,1 15,8 14,9 134,9 41,2 22,0 1.3 36,0 182,9 10,3 6,1 13,0 7.6
15 258,8 25,4 0,1 15,7 15,3 134,9 41,3 21,9 1.2 36,2 182,4 10,5 6,6 13,0 7.4
15 259,5 25,6 0,1 15,9 15,7 135,0 41,3 21,8 1.2 36,8 183,2 10,7 6,6 13,0 7.7
Private Bausparkassen
9 181,4 11,2 0,1 8,6 10,2 104,5 35,1 8,9 0,5 32,6 117,6 10,0 6,1 8,9 5,1
9 181,9 11,3 0,1 8,6 10,4 104,5 35,2 8,9 0,5 32,9 17,2 10,2 6,6 8,9 5,0
. 9 182,6 11,6 0,1 8,8 10,6 104,7 35,2 8,9 0,4 33,5 17,7 10,4 6,6 8,9 51
Offentliche Bausparkassen
7 771 14,2 0,0 7.2 4,7 30,3 6,1 13,1 0,7 3,4 65,3 0,3 - 4,1 2,5
6 76,9 14,1 0,0 7.1 4,9 30,3 6,1 13,0 0,7 33 65,2 0,3 - 4,1 2,5
6 76,9 14,0 0,0 7.1 51 30,3 6,1 13,0 0,7 3,3 65,5 0,3 - 4,1 2,6
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 4,5 3,5 4,3 2,2 0,4 0,9 0,4 1,2 13,1 7.2 0,4 0,0
2,2 0,1 0,4 4,6 3,6 4,2 2,3 0,4 0,8 0,4 1,2 13,0 7.3 04 0,0
2,2 1.3 0,4 4,2 3,4 41 2,2 0,4 0,7 0,4 1.1 12,6 7.3 0,4 0,0
Private Bausparkassen
1.4 0,1 0,3 3,2 2,4 3,1 1.6 0,3 0,6 0,3 0,9 8,7 3,9 0,3 0,0
1,4 0,1 0,2 3,1 2,3 3,0 1,6 0,3 0,5 0,3 0,9 8,6 3,9 0,3 0,0
. 1.5 0,8 0,2 3.1 2,4 3,0 1.6 0,3 0,5 0,3 0,9 83 4,0 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
0,8 0,0 0,2 1,3 11 1,2 0,6 0,1 0,3 0,1 0,3 4,4 3.3 0,1 0,0
0,8 0,0 0,2 1.5 1.3 1.3 0,7 0,1 0,3 0,1 0,3 4,4 3,4 0,1 0,0
0,8 0,4 0,2 1,2 1,0 11 0,6 0,1 0,3 0,1 0,2 4,3 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.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Februar 2024

40°

IV. Banken

13. Aktiva und Passiva der Auslandsfilialen und Auslandstochter deutscher Banken (MFls) *

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2020 50 206 1552,2 376,7 364,0 213,2 150,8 12,7 504,8 409,6 14,3 395,3 95,2 670,7 523,6
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 12,9 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 47 202 16255 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2023 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 a7 199 1565,2 471,2 454,2 313,9 140,3 17,0 500,4 432,5 9,3 423,2 67,9 593,7 437,7
April 47 196 1566,1 470,6 453,1 312,2 141,0 17,4 499,2 4321 8,6 423,5 67,1 596,3 440,8
Mai 47 201 1616,3 478,9 459,4 310,3 149,1 19,5 506,8 434,7 6,3 428,3 72,1 630,7 462,3
Juni 47 200 1623,2 466,6 447,7 298,0 149,7 18,9 496,6 426,5 6,1 420,4 70,1 660, 1 492,7
Juli 48 202 1649,4 491,3 471,2 319,0 152,2 20,1 496,6 423,3 5,9 417,4 73,3 661,6 491,4
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
Sept. 48 201 1680,8 488,5 468,9 315,9 153,1 19,6 496,6 420,9 6,4 414,5 75,7 695,7 513,6
Okt. 48 201 1693,0 477,0 457,2 306,9 150,3 19,8 499,7 420,5 6,0 414,5 79,2 716,3 529,9
Nov. 47 200 1622,2 468,5 4483 304,7 143,6 20,2 507,9 422,9 57 417,2 85,0 645,8 462,2
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
2023 Marz + 0 -1 - 974 - 20,0 - 213 -240| + 26 +1,3 - 29 - 23 - 03 - 20 - 07 - 66,6 - 704
April + 0 -3 + 13 + 04 - 00 - 17| + 16 +0,5 + 1.6 + 2,1 - 07 + 2.8 - 05 + 3,1 + 3,5
Mai + 0 +5| +489| + 58| + 38| - 19|+ 57| +21| +o06| - 37| -23| - 14| + 43| + 330| + 201
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 - 0.2 - 20 + 3,5 + 1,7 - 0,7
Aug. + 0 - + 13,4 - 87 - 85 - 64| - 21 -0,2 - 0,7 - 19 + 0,2 - 21 + 1,2 + 18,5 + 10,7
Sept. + 0 -1 + 16,1 + 2.8 + 3,1 + 33| - 01 -03 - 84 - 87 + 04 - 90 + 03 + 13,7 + 9,7
Okt. + 0 - + 12,3 - 11,0 - 11,2 - 89| - 23 +0,2 + 4,4 + 07 - 04 + 1,2 + 3,6 + 20,8 + 16,6
Nov. -1 -1 - 69,3 - 63 - 68 - 22| - 45 +0,5 +14,6 + 82 - 03 + 85 + 6,4 - 69,0 - 663
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
2023 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
Mérz 11 32 253,9 62,2 51,7 20,7 31,0 10,5 146,5 126,2 13,3 1129 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 12,9 1141 20,5 42,4 0,0
Aug. 12 31 252,8 62,8 52,2 21,9 30,3 10,6 146,0 125,6 12,7 1129 20,4 441 0,0
Sept. 12 31 256,2 66,4 56,0 25,0 31,0 10,5 146,7 125,8 12,3 113,5 20,9 43,0 0,0
Okt. 12 31 257,4 65,8 56,0 24,5 31,5 9.8 146,8 126,2 12,0 114,2 20,6 44,8 0,0
Nov. 12 31 259,9 66,9 57,7 23,6 34,1 9,3 147,8 126,9 121 114,8 20,9 45,2 0,0
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 1.9 - 6,5 + 0,0
2023 Marz - - + 04 + 2,0 + 15 - 17| + 32 +0,6 + 1,1 + 16 - 0,1 + 17 - 05 - 2,7 + 0,0
April - -1 - 27 + 2,2 + 1,6 + 1,7| - 01 +0,6 - 08 - 04 - 03 - 01 - 05 - 4,1 + 0,0
Mai - - - 15 - 57 - 49 - 08| - 41 -0,7 - 01 - 03 - 0.2 - 00 + 0,1 + 4,3 + 0,0
Juni + 1 + 1 + 3.2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 0,9 + 09 - 00 + 09 + 0,0 - 3,0 + 00
Juli - -1 + 06 - 05 - 04 + 06| - 10 -0, + 1,2 + 07 + 0,1 + 05 + 0,6 - 0,1 + 0,0
Aug. - - - 12 - 10 - 02 - 10| + 08 -09 - 1,8 - 1,7 - 0.2 - 15 - 0,1 + 1.7 + 0,0
Sept. - - + 2,2 + 3,2 + 35 + 30| + 05 -0.2 - 0,0 - 05 - 04 - 01 + 0,5 - 1,0 + 0,0
Okt. - - + 14 - 06 + 0,1 - 04| + 05 -0,7 + 0,2 + 05 - 03 + 08 - 03 + 1,8 + 00
Nov. - - + 3.8 1.5 + 2,0 - 09| + 29 -04 + 1.8 + 15 + 0,1 + 15 + 03 + 0,4 + 00
* 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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IV. Banken

Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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

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
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 | 2023 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.
963,9 571,6 418,7 152,9 3923 11,0 9,6 1.4 381,3 84,4 66,0 566,5 513,9 Sept.
958,1 572,8 421,2 151,6 385,3 11,0 9,5 1.4 3743 82,9 66,0 586,0 530,5 Okt.
958,5 561,4 414,6 146,8 397,0 11,5 10,3 1.2 385,5 81,2 65,9 516,6 463,3 Nov.
Veranderungen *
+ 711 + 43,1 + 31,0 + 12,0 + 281 - 3,6 - 3,9 + 03 + 31,7 + 01 + 14 - 1308 119,7 | 2021
- 62 - 642 - 222 - 42,0 + 580 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 109,5 | 2022
- 78| - 18 + 52| - 70| - 60| - 02| - 02| - o00| - 58| - 143| - 02| - 723| -  705| 2023 Mérz
- 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 + 0,1 + 3,1 + 0,1 + 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| - o041 - 14| - 1,1 Juli
- 2,6 + 29 + 76 - 438 - 5.4 + 0,4 + 0,3 + 01 - 58 + 2,2 + 0,3 + 12,1 + 10,3 Aug.
- 42 - 12,7 - 51 - 76 8,4 + 2,7 + 2,7 + 01 + 57 + 42 + 06 + 12,8 + 10,8 Sept.
- 52 + 1,7 + 25 - 08 - 6,9 - 0,0 - 0,1 + 01 - 69 - 13 + 00 + 194 + 16,6 Okt.
+ 3,1 - 89 - 66 - 23 12,0 + 0,5 + 0,8 - 03 11,5 - 02 - 02 - 693 - 67,1 Nov.
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
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 | 2023 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 Mérz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 121 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 113,7 6,6 4,2 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 42 2,4 108,2 10,3 20,6 36,4 0,0 Aug.
188,2 74,1 49,1 25,1 1141 6,7 4,3 2,4 107,4 11,3 20,5 36,0 0,0 Sept.
189,3 731 48,3 24,8 116,2 6,5 4.1 2,4 109,7 11,6 20,8 35,8 0,0 Okt.
192,1 73,7 48,4 25,3 118,4 6,5 4,1 2,4 11,8 11,6 20,8 35,4 0,0 Nov.
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
+ 03 + 2,2 + 19 + 03 - 19 - 01 - 01 + 00 - 18 - 04 + 0,0 + 0,4 + 0,0 | 2023 Marz
- 27 - 01 + 1,8 - 19 - 26 + 01 + 02 - 00 - 27 - 01 - 01 + 0,2 + 0,0 April
- 06 - 03 - 04 + 0,2 - 04 - 00 - 00 + 00 - 04 - 00 + 04 - 1.2 + 0,0 Mai
+ 23 + 10 + 1.8 - 09 + 13 - 03 - 03 - 00 + 16 - 16 - 01 + 2,5 + 0,0 Juni
+ 27 + 06 + 1,6 - 11 + 2,2 + 02 + 0,2 + 00 + 20 - 00 + 0,0 - 2,1 + 0,0 Juli
- 29 - 19 - 10 - 08 - 11 - 02 - 02 - 00 - 09 - 02 + 0,1 + 1.8 + 0,0 Aug.
+ 1,9 + 3,2 + 3.1 + 01 - 1,3 + 01 + 0,1 - 00 - 14 + 1,0 - 01 - 0,7 + 0,0 Sept.
+ 1,2 - 10 0,8 - 02 + 22 - 02 - 02 - 00 + 23 + 02 + 03 - 0,2 + 0,0 Okt.
+ 37 + 09 0,1 + 08 + 28 - 00 - 00 - 00 + 28 + 01 + 0,0 - 0,0 + 0,0 Nov.

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

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Nov.
Dez.
2024 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Nov.
Dez.
2024 Jan. p)

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Nov.
Dez.
2024 Jan.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Nov.
Dez.
2024 Jan.

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
164219 164,2 163,9 172,0 8,1 0,0
16 261,6 162,6 162,3 170,5 8,2 0,0
16 168,3 161,7 161,4 .
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 37131 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
4471738 27,2 44717 44 587 47 283 2 695 2
4483 853 27,6 44 839 44709 47 008 2299 0
4 472 389 27,7 44724 44 594
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
9268 7182 3194 14 061 8152 145 2248
9282 7417 3170 14 061 8178 148 2118
9255 7225 3200 14102 8227 142 2143

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

Verbindlichkeiten aus ausgege-

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist 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

3419 899
3447 513

3463317

1 Die Erflllungsperiode beginnt

Reservesatze auf die Reservebasis.

1595

628
1162
1272

1607
9030
12 609

2 345
968

783

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

447 524 585 099 133776
415 084 581416 120 894
414 463 576 627 112 621
410338 577 760 111183
436 696 560 770 105 880
508 139 561 608 101 907
566 227 543 694 116 094
423 373 462 063 130 302
420 839 455493 125531
396 708 448 157 133 396

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 - 1,501 2022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75(2007 1. Jan. 2,7012013 1. Jan. -0,13
14. Sept. 0,75 1,25 - 1,50 1. Juli 3,19 1. Juli -0,38
2013 8. Mai 0,00 0,50 - 1,00 2. Nov. 1,50 2,00 - 2,25
13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 21. Dez. 2,00 2,50 - 2,7512008 1. Jan. 3,3212014 1. Jan. -0,63
1. Juli 3,19 1. Juli -0,73
2014 11. Juni -0,10 0,15 - 0,40 | 2023 8. Feb. 2,50 3,00 - 3,25
10. Sept. -0,20 0,05 - 0,30 22. Marz 3,00 3,50 - 3,7512009 1. Jan. 1,6212015 1. Jan. -0,83
10. Mai 3,25 3,75 - 4,00 1. Juli 0,12
2015 9. Dez. -0,30 0,05 - 0,30 21. Juni 3,50 4,00 - 4,25 2016 1. Juli -0,88
2. Aug. 3,75 4,25 - 4,50 2011 1. Juli 0,37
2016 16. Marz -0,40 0,00 - 0,25 20. Sept. 4,00 4,50 - 4,75 2023 1. Jan. 1,62
2012 1. Jan. 0,12 1. Juli 3,12
2019 18. Sept. -0,50 0,00 - 0,25
2024 1. Jan. 3,62
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
2024 17. Jan. 5 864 5864 4,50 - - - 7
24. Jan. 5649 5649 4,50 - - - 7
31. Jan. 6377 6377 4,50 - - - 7
7. Feb. 4740 4740 4,50 - - - 7
14. Feb. 4310 4310 4,50 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2023  30. Nov. 2333 2333 2) - - - 90
21. Dez. 1060 1060 2) - - - 97
2024  31. Jan. 1258 1258 2) - - - 92

* 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 Hauptrefinanzierungsgeschéfte wahrend

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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
3,238 3,250 3,340 3,540 3,830 4,010
3,402 3,400 3,470 3,670 3,940 4,150
3,642 3,630 3,630 3,780 3,940 4,070
3,747 3,750 3,760 3,880 4,030 4,150
3,901 3,880 3,860 3,970 4,120 4,160
3,902 3,874 3,841 3,972 4,065 4,022
3,902 3,858 3,858 3,935 3,927 3,679
3,904 3,874 3,869 3,925 3,892 3,609

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

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

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

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

a) Bestande o

Einlagen privater Haushalte

Einlagen nichtfinanzieller Kapitalgesellschaften

mit vereinbarter Laufzeit

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

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

% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
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 22140
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 228521 3,15 180 132 1,27 21610
2,61 262 537 0,95 229 285 3,27 181385 1,28 21507
2,76 288 227 0,97 230 966 3,39 197 527 1,32 21449
2,88 315984 1,01 233972 3,43 193 442 1,39 21232
2,96 339 169 1,04 237 707 3,47 191529 1,43 20936

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 €
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 26527 1,76 1534 684 8,20 46 598 3,78 75973 3,55 332207
4,32 3429 2,64 26 317 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 1542767 8,86 47 023 4,05 75742 3,72 330568
4,93 3423 3,03 25960 1,81 1544 206 9,12 47 513 4,14 75472 3,77 330677
5,10 3298 3,13 25 865 1,82 1546 102 9,25 48 284 4,24 76 260 3,83 329576
5,34 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 1553618 9,72 47 706 4,54 76 662 3,99 329 641
5,57 3312 3,50 25212 1,87 1554344 9,95 47 325 4,65 76 583 4,06 329490
5,70 3294 3,58 24792 1,89 1556 410 9,99 46 653 4,74 76 885 4,09 328941
5,62 3489 3,64 24 483 1,90 1556 248 10,01 47 838 4,81 77 027 4,13 326 754
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 €
3,70 192 635 2,83 240 161 2,01 872949
4,04 199 612 3,07 241 498 2,05 876 315
4,28 194 396 3,22 246 124 2,07 878910
4,66 193 205 3,45 245 152 2,13 876 723
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 4,29 248 998 2,41 887 643
6,05 186 407 4,42 251931 2,45 889 648
5,97 187 977 4,45 253976 2,48 892 391
6,05 180 732 4,50 255 603 2,51 891 540

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

Einlagen privater Haushalte
mit vereinbarter Laufzeit mit vereinbarter Kiindigungsfrist 8)
taglich fallig bis 1 Jahr von Uber 1 Jahr bis 2 Jahre | von Uber 2 Jahren bis 3 Monate von Uber 3 Monaten
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 2) zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
0,07 1857 241 1,53 20197 2,01 1738 1,52 2138 0,16 510188 0,40 22970
0,09 1839 201 1,68 26 082 2,14 2941 1,97 2504 0,20 498 875 0,53 23945
0,12 1828243 1,95 25533 2,24 2346 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 1773505 2,94 38938 2,98 3412 2,59 2 044 0,50 440519 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 975 3,22 40 232 3,30 3611 2,92 1787 0,59 420 872 1,76 41 824
0,56 1728935 3,40 51187 3,46 5558 2,99 2743 0,64 411 490 1,94 44 837
0,59 1726394 3,46 57 743 3,40 6243 3,18 4292 0,67 400 980 2,09 48 268
0,60 1731638 3,37 49 974 3,25 4 896 3,17 4389 0,69 396 006 2,17 50818
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 €
0,11 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 551199 3,34 79 832 3,53 614 3,26 252
0,81 548 242 3,50 89 027 3,46 570 2,93 210
0,92 548 230 3,64 95610 3,63 807 2,96 287
0,97 551 400 3,74 95412 3,78 752 2,97 266
1,02 556 270 3,73 99933 3,71 820 3,30 418
1,02 553 799 3,71 92 454 3,47 855 2,98 343
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 €
6,62 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
8,57 8,47 8036 9,53 1530 10,21 274 7,18 2798 9,11 4964
8,66 8,55 8347 9,62 1655 9,43 288 7,21 2893 9,24 5166
8,72 8,55 8130 9,70 1626 8,45 329 7,29 2 863 9,29 4938
8,69 8,25 6 106 9,28 905 7,99 298 7,22 2491 9,04 3317

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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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-
Erhebungs- zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7) zinssatz 1) Volumen 7)
zeitraum % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite an private Haushalte
2022 Dez. 3,90 5403 3,43 1210 3,86 3026 4,24 762 3,80 1615
2023 Jan. 4,10 3906 3,74 1286 3,98 2082 4,55 621 4,07 1203
Febr. 4,35 3 065 4,03 814 4,36 1467 4,83 508 4,10 1090
Marz 4,56 4 852 4,29 1293 4,66 2388 4,87 761 4,28 1703
April 4,64 3803 4,45 1210 4,76 1767 4,92 744 4,31 1292
Mai 4,83 3400 4,62 997 5,08 1511 5,10 710 4,37 1179
Juni 4,93 4341 4,68 1388 5,26 1974 5,19 892 4,33 1475
Juli 4,96 4 086 4,54 1161 5,39 1766 5,12 933 4,31 1387
Aug. 5,16 3430 5,02 882 5,72 1290 5,24 910 4,50 1230
Sept. 5,24 3526 5,08 814 5,76 1489 5,29 848 4,54 1189
Okt. 5,45 3348 5,37 1068 5,95 1483 5,57 724 4,73 1141
Nov. 5,43 3152 513 765 5,90 1345 5,53 764 4,76 1043
Dez. 5,20 4287 5,21 988 5,77 1719 512 1234 4,54 1334
darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen
2022 Dez. 4,11 3777 . 4,10 2187 4,51 554 3,89 1036
2023 Jan. 4,18 2830 4,06 1489 4,75 465 4,07 876
Febr. 4,44 2297 4,47 1105 4,94 411 4,15 781
Mérz 4,69 3544 4,75 1822 513 567 4,37 1155
April 4,77 2 657 4,90 1207 5,01 575 4,44 875
Mai 4,98 2473 5,28 1072 5,24 547 4,44 854
Juni 5,04 3178 5,36 1535 5,36 633 4,35 1010
Juli 5,09 2963 5,48 1337 5,48 592 4,37 1034
Aug. 5,30 2381 5,91 934 5,55 551 4,53 896
Sept. 5,32 2 459 5,80 1094 5,57 523 4,55 842
Okt. 5,52 2472 6,03 1094 5,67 547 4,74 831
Nov. 5,52 2249 6,06 900 5,60 587 4,82 762
Dez. 5,42 2 861 5,93 1256 5,58 660 4,63 945
noch: Kredite an private Haushalte
Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)
insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
Erhebungs- 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)
zeitraum % p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
2022 Dez. 3,60 3,52 13514 3,17 2756 3,57 2620 3,74 1267 3,41 4837 3,55 4790
2023 Jan. 3,73 3,66 12735 3,47 3076 3,95 2244 3,80 1196 3,45 4531 3,70 4764
Febr. 3,85 3,79 12 055 3,73 2724 4,16 2 097 3,99 1207 3,60 4229 3,74 4522
Marz 3,95 3,88 15 260 3,76 3248 4,44 2 459 4,10 1524 3,64 5388 3,80 5889
April 3,98 3,93 12 999 4,06 2870 4,63 2109 4,23 1276 3,70 4471 3,77 5144
Mai 3,99 3,94 13 657 3,92 2945 4,82 2148 4,27 1359 3,66 5038 3,76 5112
Juni 4,12 4,06 13983 4,28 2 565 5,05 2301 4,38 1450 3,73 4986 3,84 5246
Juli 4,08 4,02 14 335 4,03 2 845 5,20 1949 4,37 1469 3,71 5352 3,82 5564
Aug. 4,19 4,14 14 386 4,43 2611 5,29 2198 4,53 1388 3,81 5275 3,89 5525
Sept. 4,17 4,12 12 286 4,32 2017 5,40 1523 4,48 1171 3,89 4534 3,85 5058
Okt. 4,22 4,18 13 831 4,39 2853 5,53 1989 4,53 1403 3,85 5304 3,90 5136
Nov. 4,27 4,22 13473 4,56 2 236 5,62 1723 4,61 1588 3,92 4936 3,92 5225
Dez. 4,12 4,05 12151 4,32 2 055 5,56 1576 4,44 1553 3,80 4349 3,65 4672
darunter: besicherte Kredite 1
2022 Dez. 3,43 5975 3,46 923 3,64 554 3,36 2213 3,42 2285
2023 Jan. 3,51 5615 3,85 813 3,66 584 3,38 2136 3,47 2082
Febr. 3,64 5134 4,04 763 3,84 556 3,49 1928 3,58 1887
Marz 3,74 6734 4,30 841 4,05 752 3,56 2520 3,65 2621
April 3,79 5967 4,61 824 4,02 601 3,59 2141 3,62 2 401
Mai 3,82 5821 4,68 789 4,14 629 3,59 2225 3,66 2178
Juni 3,85 6185 4,81 836 4,13 648 3,61 2314 3,67 2387
Juli 3,88 6592 5,08 729 4,20 661 3,63 2384 3,72 2818
Aug. 3,96 6 467 5,10 767 4,29 637 3,73 2399 3,75 2 664
Sept. 3,93 5704 5,36 540 4,32 551 3,78 2092 3,65 2521
Okt. 4,01 6207 5,44 769 4,38 587 3,73 2335 3,76 2516
Nov. 4,02 6174 5,50 669 4,45 728 3,80 2170 3,70 2 607
Dez. 3,86 5588 5,39 612 4,29 609 3,73 1935 3,47 2432

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44°. Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45¢;
Anmerkung 11s.S. 47¢
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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 €
8,70 38 597 8,53 27 493 15,55 6515 3,99 94 611 4,01 94 205
9,16 38116 8,95 27 199 16,34 6 480 4,31 98 205 4,32 97 791
9,40 38538 9,32 27 356 16,60 6 475 4,63 98 285 4,65 97 859
9,56 39 280 9,54 28 281 16,58 6390 5,08 98 123 511 97 659
9,78 38 352 9,76 27177 17,13 6 407 5,44 99 534 5,47 99 094
9,98 38 906 10,10 27 431 17,19 6478 5,61 99 175 5,63 98 709
10,11 39 692 10,30 28 067 17,23 6528 5,83 99 351 5,86 98 897
10,32 38818 10,48 27182 17,58 6 580 6,00 98 185 6,03 97 770
10,39 39 026 10,60 27 146 17,79 6611 6,11 94 939 6,14 94514
10,59 39 548 10,75 27 976 17,86 6629 6,25 95 468 6,28 95 004
10,82 39 186 11,02 27 570 18,09 6 656 6,42 94 418 6,45 93913
10,80 38416 10,95 26 932 18,18 6614 6,41 95 688 6,44 95 191
10,76 39 483 11,03 27 639 18,17 6 609 6,49 92618 6,52 92 165

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

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
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
3,45 | 107 068 3,42 32 607 3,91 11995 4,98 1854 3,81 1138 3,35 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 | 102 182 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 6435
4,65 | 79772 4,62 | 21546 537 11322 6,13 1607 4,22 1060 4,59 | 55568 4,00 3590 4,00 6 625
4,88 | 100910 4,89 | 33256 558 | 12583 6,39 1760 4,31 1219 4,85 | 72375 4,70 4371 3,95 8602
5,06 | 85629 4,88 | 28176 639 | 10764 6,54 1838 4,35 1167 4,91 61061 5,32 3989 3,94 6810
511 73312 5,15 21335 6,01 10015 6,63 1698 4,46 999 5,06 51942 4,47 3017 3,95 5641
516 83317 5,30 25702 6,04 10 804 6,76 1689 4,35 959 5,09 60 497 5,03 3077 4,10 6291
539 | 76734 527 | 24750 635| 10963 6,93 1781 4,61 912 530 | 54862 5,02 3674 4,11 4542
517 | 79316 528 | 22467 6,27 | 10430 6,87 1838 4,50 936 507 | 56524 4,66 3644 4,10 5944
5,19 | 108 487 534 | 31589 6,07 | 11245 6,60 2020 4,33 1115 528 | 76500 4,63 7141 3,79 | 10466
darunter: besicherte Kredite 11
3,41 17 202 3,72 588 4,08 126 3,41 291 3,41 10 703 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 6 760 4,81 541 3,69 2153
. . 5,06 456 4,80 108 3,80 268 . . 4,37 876 3,77 1623
5,14 573 4,75 99 3,87 340 5,16 1293 3,75 1183
4,86 | 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
505 | 12103 5,66 508 5,14 140 3,95 213 5,21 8 840 5,38 1005 3,73 1397
4,69 10 586 5,73 353 4,83 107 3,88 250 4,90 7211 4,51 1045 3,74 1620
4,83 | 15673 5,55 459 5,01 139 3,82 291 522 | 10040 4,81 1915 3,45 2829

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

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

2022 1V,
2V,
3V,
avij.

2023 1V,
2Vi.
3V,

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

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

2023 1V,
2Vj.
3Vi.

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

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

2023 1Vj.
2Vj.
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2021 1Vj.
2V,
3V,
avj.

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

2023 1Vj.
2V,
3V,

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

2022 1Vj.
2\Vj.
3V
4Vj.

2023 1Vj.
2Vj.
3Vi.

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
25923 292,4 470,7 361,7 437,4 858,1 3,9 71,9 389 57,2
2609,9 280,5 470,3 361,2 449,2 879,6 3,4 72,5 389 54,2
2653,1 271,7 474,2 358,2 463,4 899,8 33 87,8 383 56,3
2 667,2 261,3 468,6 355,1 472,4 921,6 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
2 369,7 215,6 390,3 305,5 462,5 803,5 3,0 85,5 41,3 62,5
2 296,2 202,0 369,9 289,1 461,2 776,7 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
2330,1 194,7 3833 280,0 474,3 799,0 3,6 84,1 38,1 73,0
2304,1 185,9 376,1 272,3 480,8 783,5 3,7 88,9 38,2 74,7
Lebensversicherung
1372,8 170,4 2343 219,6 74,3 623,1 21 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
13177 136,8 211,5 1931 99,7 626,1 0,9 13,9 22,0 13,8
12021 120,5 180,3 1731 104,2 569,4 0,9 13,6 22,1 17,9
1149,6 110,2 166,6 162,1 107,0 546,4 1.1 12,3 22,3 21,7
11301 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
1153,6 102,8 171,7 154,9 1143 559,4 1,0 12,1 19,3 18,1
11208 97,6 162,9 149,1 115,7 545,2 1,5 11,8 19,1 18,0
Nicht-Lebensversicherung
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
7331 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 91,4 133,4 80,8 98,5 227,7 0,2 45,7 13,9 30,7
681,6 81,9 122,0 74,8 98,6 216,5 0,1 44,0 14,1 29,5
661,1 76,2 116,0 70,3 99,2 212,2 0,1 431 14,1 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
687,1 77,2 123,9 70,3 103,1 222,4 0,1 45,1 14,1 30,9
679,3 73,5 122,3 68,6 104,5 2211 0,1 45,5 14,3 29,3
Rickversicherung 4
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 1.1 25,9 4,9 16,7
507,1 15,5 95,3 59,3 270,4 16,7 1,6 27,9 5,0 15,3
486,0 13,2 88,0 57,5 259,6 17,6 1,9 27,9 51 15,1
485,5 15,6 87,3 56,7 255,1 18,1 2,7 28,8 51 16,2
485,6 13,2 88,0 55,0 254,6 16,7 2.1 25,7 5,0 25,3
491,8 15,3 89,2 55,0 256,3 171 2,4 27,8 4,8 23,7
489,5 14,7 87,6 54,8 256,9 17,2 2,5 26,9 4,8 24,0
503,9 14,8 90,9 54,6 260,7 171 21 31,6 4,8 27,3
Pensionseinrichtungen 5
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 11,9 465,3 0,0 12,5 18,5 2,2
664,2 70,2 52,8 43,2 12,3 452,2 0,0 12,4 18,6 2,5
654,6 67,6 51,8 42,0 12,7 446,0 0,0 13,2 18,7 2,6
660,9 67,3 53,0 41,8 12,8 450,2 0,0 13,6 18,8 3,4
666,3 65,8 56,6 42,0 13,6 453,5 0,0 13,5 18,8 2,6
674,7 67,9 59,1 42,6 13,7 456,5 0,0 13,5 18,9 2,5
669,9 67,3 59,8 42,0 14,0 451,5 0,1 13,4 19,1 2,6
Quellen: Die Werte der Versicherungsunternehmen basieren auf Aufsichtsdaten 4 Ohne das von Erstversicherungsunternehmen durchgefihrte Ruckversicherungs-

nach Solvency | und Il und die der Pensionseinrichtungen auf EbAV-Aufsichtsdaten
und direkt erhobenen Daten. 1 Buchforderungen an Monetdre Finanzinstitute einschl.
Namensschuldverschreibungen,  Schuldscheindarlehen  und ~ Namenspfandbriefe.
2 Einschl. Depotforderungen sowie Namensschuldverschreibungen, Schuldschein-
darlehen und Namenspfandbriefe. 3 Enthélt die 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
25923 34,8 81,4 551,7 17786 15413 237,3 2,5 143,4 -
2609,9 33,0 81,3 558,7 1793,5 1556,3 2371 2,2 1411 -
2653,1 35,4 82,8 567,0 1817,7 1569,1 248,7 2,5 147,6 -
2667,2 36,0 81,9 579,3 1820,7 15783 2423 2,5 146,8 -
25473 34,4 82,1 563,1 17259 1472,6 2533 4,0 137,7 -
2369,7 33,6 78,7 541,6 1574,4 1326,8 247,5 6,0 135,3 -
2296,2 33,8 73,6 537,4 1506,0 12623 243,7 7.4 138,0 -
22747 32,3 70,1 543,7 1486,5 1248,7 237,8 5,6 136,5 -
23269 33,1 71,2 544,7 15391 12771 261,9 4,4 134,4 -
2330,1 33,2 68,4 546,7 1543,8 1283,7 260,1 45 133,6 -
2304,1 35,3 76,8 548,7 1504,5 1244,3 260,2 48 134,0 -
Lebensversicherung
13728 33 19,9 143,1 1154,3 1154,3 - 1,0 51,2 -
13849 3.3 20,4 144,2 1164,9 1164,9 - 1,0 51,1 -
1400,1 33 19,3 148,1 1176,4 1176,4 - 11 51,9 -
14111 33 20,7 148,2 11855 11855 - 0,9 52,5 -
1317,7 3,2 19,9 142,9 1101,6 1101,6 - 1,4 48,8 -
12021 3.1 19,0 141,4 984,5 984,5 - 2,7 51,3 -
1149,6 3,0 17,0 138,0 936,9 936,9 - 3,1 51,8 -
11301 2,7 16,6 136,0 924,9 924,9 - 2,3 47,7 -
1147,9 2,8 17,8 133,0 945,8 945,8 - 1,9 46,6 -
1153,6 2,7 17,5 133,8 950,9 950,9 - 1,8 46,9 -
11208 2,7 16,8 1341 917,2 917,2 - 2,5 47,6 -
Nicht-Lebensversicherung
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 -
7331 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 135,9 0,3 53,0 -
681,6 1,2 11 167,6 451,9 322,7 129,2 0,5 49,2 -
661,1 1,2 10,5 167,9 430,4 307,4 123,0 0,5 50,5 -
659,0 1,2 10,4 170,2 4251 306,7 1184 0,4 51,7 -
687,2 1,2 10,7 173,0 451,0 314,4 136,7 0,4 51,0 -
687,1 1,2 10,6 174,6 451,2 317,0 134,2 0,3 49,1 -
679,3 1,7 10,8 1737 444,1 312,6 131,4 0,4 48,7 -
Riickversicherung 4
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 50,4 247,2 141,3 239 117,4 2,3 35,9 -
486,0 29,3 48,6 232,6 138,0 19,6 118,4 2,8 34,7 -
485,5 29,7 46,2 231,5 138,7 18,0 120,7 3,8 35,7 -
485,6 28,4 43,1 237,5 136,5 171 119,4 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 1259 2,4 37,6 -
503,9 31,0 49,2 241,0 143,3 14,5 128,7 1,9 37,7 -
Pensionseinrichtungen
664,3 - 1,7 29,1 530,3 529,2 - 03 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 93 106,8
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
674,7 - 1.8 24,7 585,6 585,3 - 0,1 11,6 50,9
669,9 - 1.8 24,8 586,6 586,3 - 0,1 11,7 45,0
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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2015
2016
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2018
2019
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Zeit
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
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VIIl. Kapitalmarkt

1. Absatz und Erwerb von Schuldverschreibungen und Aktien i

n Deutschland

Mio €
Schuldverschreibungen
Absatz Erwerb
inlandische Schuldverschreibungen 1) Inldnder
Bank- Anleihen Anleihen aus- Kredit-
Absatz schuld- von der landische institute
= ver- Unter- offent- Schuldver- einschlieBlich
Erwerb zu- schrei- nehmen 2) lichen schrei- zu- Bauspar- Deutsche Ubrige Aus-
insgesamt sammen bungen (Nicht-MFls) | Hand bungen 3) sammen 4) kassen 5) Bundesbank | Sektoren 6) lander 7)
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 3 006 51229 99 225 - 66330 121 164 44 391 - 84006
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 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
451 409 374 034 14 462 88703 270870 77 374 285318 18 955 226 887 39476 166 091
233453 221648 31941 19754 169 953 11 805 255702 - 41852 245198 52 356 - 22249
155 940 156 190 59322 35221 61648 - 219 155 609 2915 49774 102 920 331
288 670 158 295 88 161 - 11974 82 109 130374 131514 32 140 - 59817 159 192 157 155
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
59 563 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 15 359 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 10 278 - 1708 2397 3665 975 503 - 9 067 9539 13 657
16 575 16310 - 7089 6461 16938 265 - 5420 - 8020 - 1131 13912 21995
- 20618 - 19390 1677 - 10955 | - 10113| - 1227| - 1308 | - 485| - 6759| - 1468| - 7536
28 453 18 861 9439 - 3337 12759 9592 9557 10752 - 5186 3992 18 896
- 20251 - 27450 4510 - 8461 - 23499 7 199 - 8 067 - 7 047 - 5130 4110 - 12185
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)
15061 5120 9941 14 405 10 259 4146 656
20187 10 106 10 081 17 337 11991 5346 2851
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
- 7 067 27 792 - 34 858 161 - 8 262 8423 - 7228
39104 36 898 2 206 49 307 14 650 34 657 - 10 203
6525 133 6393 8105 2935 5170 - 1580
4863 2371 2492 6 098 4494 1604 - 1235
- 1346 1696 - 3042 650 1985 - 1335 - 1996
5001 2576 2426 6321 3235 3086 - 1320
- 708 592 - 1299 377 - 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
- 4807 687 - 5495 - 3719 1962 - 5681 - 1088
405 583 - 178 2756 - 88 2 844 - 2 351
591 301 290 - 2437 538 - 2975 3028
28 031 24 942 3088 26 427 6 437 19990 1604

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.



Zeit

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

2023

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2023

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

2023

6)

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

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

3)
3)

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

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2024
51°
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 24 202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359422 852 045 35 840 13376 581410 221 417 106 675 400 701
1206 483 717 002 29 059 7 621 511222 169 103 73371 416 108
1047 822 619 199 30339 8933 438 463 141 466 66 290 362 332
1148 091 703 416 38 658 5673 534 552 124 530 91179 353 496
1285 541 783 977 38984 9587 607 900 127 504 94 367 407 197
1870 084 778 411 39548 18 327 643 380 77 156 184 206 907 466
1658 004 795 271 41 866 17 293 648 996 87 116 139 775 722 958
1683 265 861 989 66811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
1705 061 937 292 45 073 12 633 782 969 96 618 153129 614 639
155 676 81678 2245 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 49 772
169 866 97 645 4531 760 83511 8 844 16 336 55 885
171 957 84 953 3264 1556 70 601 9532 21526 65 478
121578 53812 2 876 130 43776 7031 14133 53632
142 211 82749 3085 1013 71729 6922 10 064 49 397
152 408 82 679 3337 550 71155 7 637 18722 51 007
132 402 83 350 1697 2557 71328 7769 10 151 38901
125 657 72915 7 203 1354 57 521 6 837 8850 43 892
80561 54 536 1834 1453 46 549 4699 4723 21302
darunter: Schuldverschreibungen mit Laufzeit von tber 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 45244 175765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5 841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38 061 69 150 132 760
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 41052 7139 91143 25530 56 491 263 932
481 885 155 482 28 294 4 664 101 059 21464 44 272 282132
51443 14 927 820 310 10272 3525 3065 33450
46 975 14 091 1147 - 11 809 1136 1658 31225
33709 10 326 2769 500 6 367 690 2683 20 700
49 315 14703 2898 - 9458 2347 4527 30 085
53 960 12 885 2 664 498 9123 600 10 475 30 600
34 145 10133 430 2 7 964 1736 2298 21715
36 582 12 501 2383 1000 8182 936 1656 22 425
40 995 8847 2250 - 5127 1470 8741 23 407
37 642 15 411 262 20 11876 3253 2 456 19775
35532 13 641 6703 600 4135 2203 2541 19 350
14 455 6093 1040 1205 2551 1296 763 7 600
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 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74 028 25 300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6 885 30449 519
473795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122 123
135 853 36 883 23 894 - 9 399 15944 6 444 30671 68 299
190 631 78 874 10 189 - 791 46 069 23408 - 91 111 848
9 644 2700 - 2433 1512 - 2861 6 482 - 2541 9486
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 20 562 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
12 991 - 6384 28 - 809 - 4706 - 897 8074 11 300
- 7927 - 1596 - 2527 - 1529 - 895 3356 - 2197 - 4135
30 649 13427 4984 904 7 149 391 - 4018 21239
- 11163 10412 313 1288 9314 - 503 - 4930 - 16 644

* 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 flr 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) 548 109 | 1 220456 | 1 1650617
2013 3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481273 221851 1635138
2014 3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
2015 3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
20161 3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
20171 3090 708 1170920 141273 58 004 651 211 320432 | 2 302 543 1617 244
2018 3091 303 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 1584 136
20204 2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687 710 | 2 247 169 | 2 379 342 1991 040
2021 3781975 1250777 202 385 63 496 731068 253 828 414791 2116 406
2022 3930390 1302 028 225 854 54 199 761 047 260 928 441 234 2187127
2023 4129 861 1383 221 237 104 54 312 806 674 285 130 441 748 2304 892
2023 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 228764 52910 772714 276 424 436 591 2209 790
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 53 961 795 808 281279 444 711 2285319
Sept. 4117 795 1365 365 234 599 53128 796 782 280 856 453 037 2299 393
Okt. 4110219 1362 975 231537 52 084 794 730 284 623 450 654 2296 591
Nov. 4139 444 1373679 236 596 53034 798 461 285 588 446 199 2319 566
Dez. 4129 861 1383221 237 104 54312 806 674 285130 441 748 2304 892
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3 Stand Ende: Dezember 2023
bis unter 2 1248 699 514413 65 036 17 931 334093 97 352 83 088 651 198
2 bis unter 4 786 137 329 344 71 666 14 560 171 291 71827 81 069 375724
4 bis unter 6 603 937 227 317 47 358 10 841 126 543 42 574 65 354 311 266
6 bis unter 8 419011 120 196 22201 4125 68 161 25708 44 464 254 352
8 bis unter 10 305 388 90 655 19 437 2791 52 249 16177 28924 185 809
10 bis unter 15 240 457 54 627 7294 3746 35081 8505 27726 158 105
15 bis unter 20 114 059 15576 3341 231 9 896 2108 15023 83 460
20 und dartiber 412171 31093 769 86 9 359 20879 96 100 284978

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

mittleren Falligkeit des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfalligen Schuldver-
schreibungen. 4 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die Ergebnisse fir das
Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind
vorldufig, 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 Uibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
2012 178 617 1449 3 046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150 188
2013 171741 - 6 879 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 - T - 946 1634 155
2019 3)4) 183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2775 1950 224
2020 4 181 881 - 2872 1877 219 178 | - 2051 - 460 | - 2 635 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
2023 182246 | - 15984 3377 3 50 | - 564 | - 2515 | - 16 335 2051675
2023 Mérz 198157 | - 185 178 - - - -1 - 363 2080189
April 198 426 267 431 - -1 - 0| - 6| - 157 2086578
Mai 198 497 71 153 - -1 - 0 -1 - 82 2 048 166
Juni 198 505 8 422 - -1 - 262 | - 17| - 135 2061 065
Juli 198406 | — 99 52 - -1 - 0| - 89| - 62 2113570
Aug. 198 654 210 452 - -1 - 1) - 24| - 217 2038 560
Sept. 198328 | - 325 280 3 -1 - 201 | - 0] - 397 1966 858
Okt. 198 522 194 504 - -1 - 100 | - 2| - 208 1852 180
Nov. 198456 | - 67 62 0 0 0 0| - 129 2002 568
Dez. 182246 | - 16 210 677 0 0 0| - 2366 | - 14521 2051675

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 Bodrsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-
wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und
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1 Festverzinsliche Inhaberschuldverschreibungen inlandischer Emittenten mit einer lang-
sten Laufzeit gemaR Emissionsbedingungen von Uber 4 Jahren. Aufer Betracht bleiben
strukturierte Produkte, Schuldverschreibungen mit nicht gesamtfélliger Tilgung, Null-Ku-
pon-Anleihen, variabel verzinsliche Anleihen und nicht auf Euro lautende Anleihen. Die
Gruppenrenditen fur die Wertpapierarten sind gewogen mit den Umlaufsbetragen der

Emissionsrenditen Umlaufsrenditen festverzinslicher Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten 1)
Anleihen der 6ffentlichen Hand Anleihen der 6ffentlichen Hand Bankschuldverschreibungen
borsennotierte
Bundeswertpapiere
darunter Anleihen
boérsennotierte mit Restlaufzeit mit Restlauf- von Unter-
Bundeswert- | Bankschuld- von 9 bis zeit Uber 9 bis | nehmen
insgesamt zusammen papiere verschreibungen| insgesamt zusammen zusammen 10 Jahren 2) zusammen 10 Jahre (Nicht-MFls)
% p.a.
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 3,4
1,2 11 0,9 1,3 1,0 1,0 1,0 1,2 0,9 1,7 3,0
0,7 0,4 0,4 0,7 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 1,2 2,4
0,4 0,1 - 0,1 0,6 0,1 0,0 X 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 11 1,9 1,9 33
2,9 2,6 2,5 3,4 2,9 2,6 2,5 2,4 33 3,2 4,2
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
3,18 2,86 2,86 3,66 3,25 2,96 2,84 2,82 3,66 3,63 4,56
3,01 2,61 2,61 3,53 3,02 2,75 2,64 2,60 3,40 3,37 4,23
3,01 2,44 2,44 3,67 2,52 2,26 2,15 2,10 2,91 2,92 3,63

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) Inlander
Publikumsfonds Kreditinstitute 2)
einschl. Bausparkassen (ibrige Sektoren 3)
darunter
Absatz
= aus- darunter darunter
Erwerb Geld- Wert- Immo- landi- auslan- auslan-
insge- zu- zu- markt- papier- bilien- Spezial- sche zu- zu- dische zu- dische Aus-
samt sammen | sammen | fonds fonds fonds fonds Fonds4) | sammen | sammen Anteile sammen | Anteile lander 5)

111236 89 942 2084 | - 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | - 1562 117 738 22855 | - 3437
123736 91337 9184 | - 574 5596 3376 82153 32 400 117 028 771 100 116 257 32300 6710
137 294 97 711 3998 | - 473 862 1000 93713 39583 141134 819 | - 1745 140 315 41328 | - 3841
189 802 146 136 30420 318 22 345 3636 115716 43 665 181932 7 362 494 174 570 43171 7870
149 288 119 369 21301 | - 342 11131 7384 98 068 29919 156 236 2877 - 3172 153 359 33091 | - 6948
148 214 94 921 29560 | - 235 21970 4 406 65 361 53292 150 740 4938 1048 145 802 52244 | - 2526
108 293 103 694 15279 377 4166 6 168 88 415 4599 114973 2979 | - 2306 111994 6905 | - 6680
171 666 122 546 17032 | - 447 5097 10 580 105514 49 120 176 210 2719 | - 812 173 491 49932 | - 4544
151 960 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 35932 150 998 336 | - 1656 150 662 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
71842 44 484 5969 460 4951 723 38461 27 358 73795 | - 4683 | - 2054 78 478 29412 | - 1953
8348 6261 1228 — 144 1301 21 5035 2 087 8074 | - 49 42 8123 2045 274
- 1800 - 2213 | - 312 - 31| - 628 271 - 1901 413 | - 437 85| - 19| - 522 432 | - 1363
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
5670 2115 702 61 785 | - 115 1411 3555 6 464 362 106 6102 3449 | - 793
- 2604 | - 2394 - 1269| - 130| - 843 - 139| - 118 | — 210| - 2713 814 | - 113 - 3527 | - 97 109
219 | - 3273 592 93 807 | - 276 | — 3865 3493 1322 95| - 288 1227 3781 - 1102
10428 10971 | - 1536 156 | — 1448 | - 182 12506 | — 543 9 666 84 13 9582 | - 556 762

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

4 Netto-Erwerb bzw. Netto-Verduerung (-) auslandischer Investmentfondsanteile
durch Inldnder; Transaktionswerte. 5 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerauBRerung (-)

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht
besonders angemerkt.
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IX. Finanzierungsrechnung

1. Geldvermégensbildung und AuRenfinanzierung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)

Mrd €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj.
Geldvermdégensbildung
Bargeld und Einlagen | 9682 4619| 6790| - 269 | 51,95| 2896 - 2580| - 13,01 24,26
Schuldverschreibungen insgesamt 2,99 2,81 410 | - 0,10 3,52 0,05 4,49 1,79 1,56
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,27 2,29 1,23 - 194 3,00 - 022 2,00 1,08| - 0,06
langfristige Schuldverschreibungen 1,72 0,52 2,87 1,84 0,52 0,26 2,49 0,71 1,62
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 1,38 1,31 3,40 0,98 1,65 0,43 3,81 2,76 0,49
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,72 086 | - 0,17 0,74 0,13 0,76 | -— 034| - 047
Finanzielle Kapitalgesellschaften 0,12 1,08 1,79 0,73 0,66 | — 0,04 1,43 1,44 0,33
Staat 144 | - 048 0,74 0,43 0,25 0,34 1,63 1,66 0,63

Schuldverschreibungen des Auslands 1,61 1,50 0,70 | - 1,08 1,88 - 038 068 | - 098 1,07

Kredite insgesamt - 734 63,05 44,18 16,30 31,37 | - 7,78 28,55 13,87 18,70
kurzfristige Kredite - 427 44,68 27,96 12,28 27,97 | - 14,97 20,00 11,12 16,14
langfristige Kredite - 3,07 18,37 16,22 4,02 3,40 7,19 8,55 2,75 2,56
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren - 0,10 10,13 23,00 2,92 14,54 | - 2,72 37,02 9,58 17,54
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 5,52 8,47 7,51 29,88 7,51 14,72
Finanzielle Kapitalgesellschaften 11,58 238 - 1,29 - 268 598 | - 10,31 7,13 2,07 2,83
Staat 0,58 0,64 0,34 0,09 0,09 0,09 0,00 0,00 0,00

Kredite an das Ausland - 724 52,92 21,18 13,39 16,83 - 507 | - 847 4,29 1,16

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 101,16 166,47 117,12 47,23 2,49 2717 | - 0,22 31,76 19,87
Anteilsrechte insgesamt 88,39 144,71 117,07 49,04 4,73 2517 | - 094 30,01 18,77

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 77,97 15,33 44,06 7,40 3433 | - 371| - 1051 | - 027 4,73
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,79 7,12 3491 ) - 382 | - 1045| - 0,32 5,07
finanzielle Kapitalgesellschaften 009 - 1,56 0,27 028 - 0,58 0,11 - 0,07 005| - 034

Borsennotierte Aktien des Auslands 5,01 8,32 4,98 3,61 0,30 3,10 - 7,56 062 | - 9,05

Ubrige Anteilsrechte 1) 161,34 121,06 68,04 38,04 | - 29,90 25,78 17,13 29,65 23,10

Anteile an Investmentfonds 12,78 21,77 005| - 18| - 224 1,99 0,72 1,75 1,10
Geldmarktfonds 3,79 066 - 038 - 042| - 112 237| - 08| - 04 0,59
Sonstige Investmentfonds 8,99 21,11 043| - 140) - 112 - 0,38 1,52 2,15 0,51

Versicherungstechnische Riickstellungen | 037 | 1801 | 164 - 119 - 100]| - 1.18] 638| - 1,01 - 1,19

Finanzderivate | - 2754| 1554| 2886 2828| 10,09 | - 30,78 | 4,22 | 097 | 1415

Sonstige Forderungen 55,69 62,27 25,28 | — 33,92 | - 57,00 130,87 89,49 | - 8,81 | - 53,03

Insgesamt 222,16 374,33 289,07 29,70 41,42 147,30 107,10 25,55 24,32

Aufenfinanzierung

Schuldverschreibungen insgesamt 36,89 20,86 14,16 3,77 1,37 | - 1,93 1,38 2,44 1,57
kurzfristige Schuldverschreibungen - 4,40 251 | - 0,36 1,21 - 273| - 269| - 016 - 070| - 0,84
langfristige Schuldverschreibungen 41,29 18,35 14,52 2,56 4,10 0,76 1,54 3,14 2,41
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 18,06 9,11 5,85 1,62 0,19 | - 161 1,72 0,52 0,55
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 017 0,72 086 | - 0,17 0,74 0,13 076 | - 034| - 047
Finanzielle Kapitalgesellschaften 19,80 9,09 4,46 1.86| - 075) - 1,99 040 - 026| - 0,10
Staat - 022 009| - 007| - 0,08 0,01 001| - 000| - 007 - 004
Private Haushalte - 135 - 079 0,60 0,01 0,19 0,24 0,57 1,18 1,16

Schuldverschreibungen des Auslands 18,83 11,75 8,31 2,15 1,18 - 032] - 035 1,93 1,02

Kredite insgesamt 96,70 135,14 188,11 40,98 80,04 32,92 15,85 32,32 2,14
kurzfristige Kredite - 2,81 81,64 85,19 21,69 47,79 | - 12,53 4,34 16,12 - 0,23
langfristige Kredite 99,51 53,50 102,92 19,29 32,25 45,45 11,51 16,19 2,37
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 38,35 76,93 164,55 36,11 72,30 18,84 49,46 18,66 9,14
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 12,27 7,11 23,94 5,52 8,47 7,51 29,88 7,51 14,72
Finanzielle Kapitalgesellschaften 14,97 56,66 119,57 27,63 37,17 21,65 27,49 15,90 | - 0,04
Staat 35,65 13,16 21,04 2,96 2666 | — 1033 | - 791 | - 475| - 554

Kredite aus dem Ausland 58,34 58,21 23,55 4,87 7,73 14,08 | - 33,61 13,65 | - 7,00

Anteilsrechte insgesamt 60,37 61,44 14,81 8,99 348| - 077| - 6,03 3,51 5,37
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren - 62,25 26,44 57,01 10,14 33,32 059 | - 1405| - 5,07 2,64

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 78,06 16,89 43,79 7,12 3491 | - 382| - 1045| - 0,32 5,07

Finanzielle Kapitalgesellschaften 346 | - 239 217 - 1,43 | - 4,47 289 - 067| - 455| - 1,18

Staat 0,26 | - 0,09 0,76 0,24 0,25 010| - 118| - 021| - 0,05

Private Haushalte 12,08 12,04 10,29 4,21 2,63 1,42 - 1,75 000| - 1,20

Borsennotierte Aktien des Auslands 10,09 18838 | - 947 | - 2,10 805| - 262 2,29 7,32 0,91
Ubrige Anteilsrechte 1) 112,54 16,11 | - 32,73 095 | - 37,89 1,26 5,72 1,26 1,82

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

Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 0,54 | 1432 | - 1410 - 027 1,80 | - 13,34 | 1,58 | 2,08 | 2,72

Sonstige Verbindlichkeiten 23,46 138,61 65,83 12,43 20,81 18,36 10,94 4,38 0,33

Insgesamt 223,80 374,63 272,34 66,78 108,37 36,13 24,59 45,60 13,02

1 Einschl. nicht bérsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte.
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2. Geldvermdégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj.
Geldvermogen
Bargeld und Einlagen | 7174 7275| 7953 6987| 767,4| 7953| 7443 6526| 7303
Schuldverschreibungen insgesamt 51,5 54,3 53,8 51,3 53,7 53,8 58,9 60,4 61,9
kurzfristige Schuldverschreibungen 4,8 71 8,4 56 8,6 8,4 10,4 11,3 11,3
langfristige Schuldverschreibungen 46,7 47,2 45,5 45,7 45,0 45,5 48,5 49,1 50,6
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren 22,1 23,3 24,7 23,0 24,1 24,7 28,7 31,4 31,8
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 4,9 5,5 5,8 6,5 6,2 57
finanzielle Kapitalgesellschaften 13,4 14,5 15,0 14,7 14,9 15,0 16,6 18,0 18,3
Staat 4,0 3,5 3,9 3,5 3,6 3,9 5,6 7.2 7.8

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

Kredite insgesamt 7251 780,5 827,2 806,5 840,9 827,2 855,2 869,0 889,1
kurzfristige Kredite 5711 611,2 640,8 629,8 660,0 640,8 660,1 670,7 687,8
langfristige Kredite 154,1 169,3 186,4 176,7 180,9 186,4 195,1 198,3 201,3
nachrichtlich:

Kredite an inlandische Sektoren 412,5 422,6 445,6 433,8 448,3 445,6 482,6 492,2 509,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 342,7 351,1 358,7 388,5 396,0 410,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 76,9 79,3 78,0 82,4 88,3 78,0 85,2 87,2 90,1
Staat 7,9 8,6 8,9 8,8 8,8 8,9 8,9 8,9 8,9

Kredite an das Ausland 312,7 357,9 381,6 372,7 392,6 381,6 372,6 376,8 3793

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 2567,8 2 860,0 26184 2700,9 2670,7 26184 2692,0 27142 2 660,6
Anteilsrechte insgesamt 2363,1 2619,8 2 405,8 24834 2 458,8 2 405,8 2473,4 2 488,8 24351
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 307,0 393,0 331,8 305,0 307,5 331,8 361,1 354,8 330,1
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,5 298,2 301,7 324,5 353,9 347,0 322,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 8,1 8,0 7.4 6,8 57 7.4 7.2 7.8 7.2
Borsennotierte Aktien des Auslands 66,6 74,7 72,2 68,7 67,5 72,2 66,9 67,1 57,5
Ubrige Anteilsrechte 1) 1989,5 2152,2 2001,8 2109,7 20839 2001,8 20453 2 066,8 20474
Anteile an Investmentfonds 204,7 240,2 212,6 217,5 211,9 212,6 218,6 225,4 225,6
Geldmarktfonds 7,0 7,6 7,2 6,0 4,9 7,2 6,5 6,1 6,8
Sonstige Investmentfonds 197,8 232,6 205,4 211,5 207,0 205,4 2121 219,3 218,8
Versicherungstechnische Riickstellungen | 62,1 | 64,8 | 41,0 | 45,2 | 42,9 | 41,0 | 47,3 | 46,4 | 45,5
Finanzderivate | 309| 1060 | 922 1644|1990 | 92,2 | 65,6 | 56,9 | 44,7
Sonstige Forderungen 12429 14525 1518,7 1515,8 15285 1518,7 1574,3 15721 1600,4
Insgesamt 5397,9 6 045,6 5946,7 5982,8 6103,1 5946,7 6 037,6 5971,7 6032,4
Verbindlichkeiten

Schuldverschreibungen insgesamt 238,3 252,3 228,7 229,7 226,7 228,7 231,2 234,8 234,8
kurzfristige Schuldverschreibungen 7.1 9,6 9,3 14,7 12,0 9,3 9,1 8,4 7,5
langfristige Schuldverschreibungen 231,2 242,7 219,4 215,1 214,7 219,4 2221 226,4 2273
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inldndischer Sektoren 96,1 100,6 90,9 92,5 90,3 90,9 93,4 94,0 93,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 4,7 53 58 4,9 55 58 6,5 6,2 57
finanzielle Kapitalgesellschaften 78,2 83,2 73,4 76,7 73,8 73,4 74,4 74,3 73,3
Staat 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2
Private Haushalte 12,8 11,8 11,4 10,6 10,7 11,4 12,2 13,3 14,3

Schuldverschreibungen des Auslands 142,3 151,7 137,8 137,2 136,4 137,8 137,7 140,8 141,3

Kredite insgesamt 2 269,5 24017 25939 2483,5 2570,7 25939 2607,8 26333 26387
kurzfristige Kredite 830,0 903,3 991,9 958,5 1010,9 991,9 994,2 1010,6 1011,7
langfristige Kredite 1439,5 14984 1602,1 1525,0 1559,8 1602,1 1613,6 16227 1627,0
nachrichtlich:

Kredite von inldndischen Sektoren 1390,7 1468,8 1633,7 1540,6 16143 1633,7 1680,1 16981 17091
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 327,6 334,7 358,7 342,7 351,1 358,7 388,5 396,0 410,8
finanzielle Kapitalgesellschaften 961,3 10194 1139,6 10788 1117,4 1139,6 1163,9 11791 11811
Staat 101,9 114,7 135,5 119,1 145,8 135,5 127,8 122,9 17,2
Kredite aus dem Ausland 878,8 932,9 960,2 942,9 956,4 960,2 927,7 935,3 929,6
Anteilsrechte insgesamt 3260,9 3689,0 2981,1 2994,2 28431 2981,1 3264,2 3259,2 3100,7
Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 739,9 924,8 761,4 733,9 691,4 761,4 855,9 821,8 762,7
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 298,9 384,9 324,5 298,2 301,7 324,5 353,9 347,0 322,9
finanzielle Kapitalgesellschaften 171,9 210,3 151,2 161,8 138,1 151,2 182,3 165,2 152,0
Staat 56,3 69,9 69,2 70,7 61,4 69,2 78,9 753 70,9
Private Haushalte 212,8 259,7 216,4 203,2 190,2 216,4 240,9 234,3 216,8
Borsennotierte Aktien des Auslands 995,6 1126,3 823,1 795,3 732,0 823,1 941,1 976,0 926,2
Ubrige Anteilsrechte 1) 15255 16379 1396,6 1465,0 1419,7 1396,6 1467,2 1461,4 1411,8
Versicherungstechnische Riickstellungen | 2831 2874| 2909| 2892| 2900| 2909 291.8| 2927| 2936
Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptionen | 83,4 | 137,9 | 733 | 1424 | 169,0 | 733 | 44,7 | 39,5 | 15,0
Sonstige Verbindlichkeiten 1276,0 1524,8 1604,1 1565,3 1654,8 1604,1 1601,2 1620,1 1680,5

Insgesamt 7411,2 8293,2 7772,0 77043 7754,4 7772,0 8040,9 8079,6 7 963,2

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 2Vj. 3Vj. 4Vj. 1Vj. 2Vj. 3Vj.
Geldvermogensbildung
Bargeld und Einlagen 213,31 146,18 111,83 27,31 33,06 40,72 | - 11,01 26,09 14,35
Bargeld 61,94 60,57 44,97 11,50 13,69 6,15 2,80 3,94 1,70
Einlagen insgesamt 151,36 85,61 66,86 15,81 19,37 34,57 | - 13,81 22,15 12,65

Sichteinlagen 165,34 90,84 47,63 23,73 20,48 4,41 | - 60,51 | - 18,16 | — 32,67

Termineinlagen 1,29 - 5,09 3517 | = 431 6,22 33,10 50,22 43,29 44,18

Spareinlagen einschl. Sparbriefe - 1526 - 0,13 | - 1594 | - 361 | - 732 - 295| - 352| - 29 1,14

Schuldverschreibungen insgesamt - 594 - 5,89 25,03 4,85 5,36 11,96 29,74 20,45 14,76
kurzfristige Schuldverschreibungen 0,08 0,31 2,01 0,06 0,17 1,79 7,99 6,12 3,72
langfristige Schuldverschreibungen - 602| - 620 23,02 4,80 518 10,17 21,74 14,33 11,04
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inlandischer Sektoren - 255| - 3,70 20,31 3,77 3,76 10,52 25,57 16,76 12,13
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften - 132| - 083 050 | - 0,02 0,21 0,23 0,52 1.1 1,09
finanzielle Kapitalgesellschaften - 125| - 257 17,47 3,18 2,94 9,01 21,52 12,75 9,47
Staat 002| - 030 2,35 0,61 0,61 1,29 3,52 2,90 1,57

Schuldverschreibungen des Auslands - 338| - 219 4,72 1,08 1,60 1,44 4,17 3,70 2,63

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 90,20 136,69 78,09 22,22 9,21 15,59 12,05 10,72 8,17
Anteilsrechte insgesamt 48,53 31,80 26,89 9,88 3,98 4,97 0,11 0,36 1,08

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 16,06 14,29 12,38 5,54 3,36 0,70 | - 0,91 0,01 | - 1,29
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 11,92 12,71 9,96 3,90 2,68 1,36 | - 2,03 0,09 - 0,28
finanzielle Kapitalgesellschaften 4,14 1,58 2,42 1,64 0,67 | — 0,66 1,12 - 008 - 1,00

Borsennotierte Aktien des Auslands 23,29 10,83 8,55 235| - 0,45 3,04 044 | - 021 1,82

Ubrige Anteilsrechte 1) 9,19 6,69 5,96 1,99 1,07 1,23 0,57 0,56 0,54

Anteile an Investmentfonds 41,67 104,88 51,19 12,33 5,23 10,62 11,94 10,36 7,10
Geldmarktfonds 0,09 0,19 0,82 0,28 0,12 0,44 0,43 1,47 1,58
Sonstige Investmentfonds 41,58 104,70 50,37 12,05 511 10,18 11,50 8,89 5,51

Anspriche privater Haushalte aus Ruckstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 18,34 2031 - 046 - 18| - 130| - 181 645 - 072| - 0,77

Anspriche privater Haushalte aus Rlckstellungen bei

Lebensversicherungen 47,71 51,63 31,70 5,62 12,12 7,39 1,45 0,79 | - 371

Anspriche aus Rickstellungen bei Alterssicherungssystemen,

Anspriche von Alterssicherungssystemen an die Trager von

Alterssicherungssystemen und auf andere Leistungen als

Alterssicherungsleistungen 33,68 27,32 48,64 12,58 8,63 11,96 14,13 5,01 12,37

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 - 1,92 0,41 0,84 | - 19,20 19,48 | - 1,61 12,67

Insgesamt 386,85 376,00 292,90 71,14 67,92 66,60 72,28 60,74 57,84

AuBenfinanzierung

Kredite insgesamt 83,95 98,17 83,67 27,92 25,87 9,50 2,65 5,82 6,32
kurzfristige Kredite - 561 0,86 2,59 1,09 0,74 0,10 074| - 028 - 049
langfristige Kredite 89,55 97,31 81,08 26,83 25,14 9,40 1,91 6,10 6,81
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 85,72 99,89 79,69 26,63 23,30 10,53 2,89 6,05 6,44

Konsumentenkredite - 429| - 089 4,60 0,91 2,59 0,87 0,54 1,26 1,66

Gewerbliche Kredite 251 - 083| - 061 039 - 001} - 19| - 078 - 149| - 178

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 83,17 94,32 82,56 27,94 24,46 9,45 1,80 4,69 6,41

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 0,78 3,85 1,11 - 0,02 1,41 0,05 0,85 1,13 | - 0,09

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

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

Sonstige Verbindlichkeiten 0,01 0,90 2,98 0,80 1,19 193] - 055| - 0,39 0,45

Insgesamt 83,96 99,07 86,65 28,73 27,06 11,43 2,10 5,43 6,77

1 Einschl. nicht borsennotierte Aktien und sonstige Anteilsrechte. 2 Einschl. verzinslich

angesammelte Uberschussanteile bei Versicherungen.
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4. Geldvermogen und Verbindlichkeiten der privaten Haushalte (unkonsolidiert)
Stand am Jahres- bzw. Quartalsende; Mrd €
2022 2023
Positionen 2020 2021 2022 2V. 3V. 4Vj. 1Vj. 2V. 3V.
Geldvermdogen
Bargeld und Einlagen 2 860,4 3 005,6 31194 3047,4 3084,0 31194 3107,2 31334 3149,5
Bargeld 324,5 385,1 430,1 410,2 423,9 430,1 432,9 436,8 438,5
Einlagen insgesamt 25358 2620,5 2 689,4 2637,2 2 660,1 2 689,4 26744 2 696,6 2711,0

Sichteinlagen 16741 1764,4 1811,7 1786,7 1807,3 1811,7 1756,0 17377 1705,0

Termineinlagen 302,8 297,3 3354 297,9 307,6 3354 384,6 4281 4741

Spareinlagen einschl. Sparbriefe 558,9 558,8 542,3 552,6 545,3 542,3 533,8 530,8 531,9

Schuldverschreibungen insgesamt 113,3 109,6 125,0 107,8 110,4 125,0 157,1 177,8 192,4
kurzfristige Schuldverschreibungen 1,6 1.8 3,9 1,8 1,9 3,9 11,9 18,1 21,9
langfristige Schuldverschreibungen 11,7 107,8 1211 106,1 108,4 1211 145,2 159,7 170,5
nachrichtlich:

Schuldverschreibungen inléandischer Sektoren 76,7 75,3 88,4 74,7 76,1 88,4 116,1 133,1 144,6
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 10,9 9,8 9,7 8,9 8,9 9,7 10,4 11,4 12,4
finanzielle Kapitalgesellschaften 63,3 63,2 74,5 63,3 64,1 74,5 98,0 111,0 120,0
Staat 2,6 2,2 4,2 2,5 3,0 4,2 7.8 10,7 12,2

Schuldverschreibungen des Auslands 36,6 34,3 36,6 33,1 34,3 36,6 41,0 44,7 47,8

Anteilsrechte und Anteile an Investmentfonds 1536,6 1900,6 17253 1699,9 1661,2 17253 1824,8 1866,3 1837,0
Anteilsrechte insgesamt 801,9 967,8 869,3 850,5 828,2 869,3 931,7 943,4 921,7

Borsennotierte Aktien inlandischer Sektoren 243,3 296,0 255,9 236,8 223,2 255,9 282,1 2773 262,5
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 204,0 250,4 208,7 195,7 183,3 208,7 232,3 225,9 209,5
finanzielle Kapitalgesellschaften 39,2 45,6 47,2 a1 39,9 47,2 49,9 51,4 53,0

Borsennotierte Aktien des Auslands 180,6 249,2 209,3 2141 210,2 209,3 2273 239,6 235,7

Ubrige Anteilsrechte 1) 378,0 422,6 404,1 399,7 394,8 404,1 422,2 426,6 423,5

Anteile an Investmentfonds 734,8 932,7 856,0 849,3 833,0 856,0 893,1 922,9 915,2
Geldmarktfonds 2,3 2,5 3,3 2,8 2,9 3,3 3,7 52 7,0
Sonstige Investmentfonds 732,4 930,2 852,7 846,5 830,1 852,7 889,4 917,7 908,3

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Nichtlebensversicherungen sowie aus Forderungen im

Rahmen standardisierter Garantien 412,2 432,5 11,3 46,8 44,0 11,3 47,6 46,7 45,8

Anspriche privater Haushalte aus Rickstellungen bei

Lebensversicherungen 11121 1162,2 1087,1 1152,8 1096,9 1087,1 11125 1119,5 1086,6

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 1114,3 1109,9 1117,7 11279 1130,6 1128,6

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 27,8 27,5 26,5 27,0 27,7 26,9

Insgesamt 7019,3 7 623,9 7242,4 7 196,8 71339 7242,4 7 404,1 7502,1 7 466,7

Verbindlichkeiten

Kredite insgesamt 19238 20243 2111,8 2 074,6 2102,7 2111,8 2114,5 2120,2 21271
kurzfristige Kredite 53,2 53,0 55,5 54,8 55,8 55,5 56,6 56,4 55,9
langfristige Kredite 1870,6 19713 2 056,3 2019,8 2047,0 2 056,3 2 057,9 2063,8 2071,2
nachrichtlich:

Wohnungsbaukredite 14475 1549,3 1632,3 1597,8 1621,3 1632,3 1636,2 16421 1649,1

Konsumentenkredite 226,1 224,5 228,9 225,5 228,1 228,9 229,7 230,8 2321

Gewerbliche Kredite 250,2 250,5 250,6 251,3 253,4 250,6 248,6 2473 2459

nachrichtlich:

Kredite von Monetaren Finanzinstituten 1824,6 1920,3 2004,0 1968,8 1995,3 2004,0 2005,8 2010,5 20169

Kredite von finanziellen Kapitalgesellschaften ohne MFI 99,1 104,0 107,8 105,8 107,4 107,8 108,8 109,7 110,2

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

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

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

Insgesamt 19433 2 044,6 2135,2 2094,9 2124,2 2135,2 21374 21427 2150,0

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
geméaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. Im Zusammenhang mit der
Bekanntgabe der Jahreswerte fiir 2023 wurden keine revidierten Werte fiir das erste

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 + 0,4 + 0,5 + 0,5
+ 53,0 + 215 + 14,0 + 84 + 9,1 + 1,5 + 0,6 + 0,4 + 0,2 + 0,3
- 147,7 - 871 - 32,6 + 69 - 348 - 43 - 26 - 10 + 0,2 - 10
- 129,7 - 144,2 + 56 + 6,2 + 2,6 - 3,6 - 4,0 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 96,9 - 1243 + 14,4 + 47 + 83 2,5 - 32 + 0,4 + 0,1 + 0,2
- 827 - 724 - 68 - 85 + 50 2,0 - 18 - 02 - 02 + 0,1
- 759 - 61,0 - 30 + 1,3 - 13,2 - 43 - 35 - 02 + 0,1 - 08
- 53,8 - 832 + 87 + 49 + 15,8 - 29 - 44 + 0,5 + 0,3 + 08
- 46 - 36,2 + 18,2 + 58 + 77 - 02 - 19 + 1,0 + 03 + 0,4
- 923 - 880 - 38 - 11 + 06 - 47 - 44 - 02 - 0,1 + 0,0
- 329 - 383 - 01 - 49 + 10,4 - 16 - 19 - 0,0 - 0.2 + 0,5
Schuldenstand 2 Stand am Jahres- bzw. Quartalsende
2130,3 1361,5 616,8 168,3 0,8 65,2 41,7 18,9 52 0,0
2083,7 13345 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
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
25869 17984 631,9 1731 3,5 65,7 45,6 16,0 4,4 0,1
25873 1806,9 624,2 172,9 2,7 64,7 45,2 15,6 4,3 0,1
26310 1852,4 621,5 175,5 3,8 64,8 45,6 15,3 4,3 0,1

Halbjahr verdffentlicht. Deshalb sind die ausgewiesenen Halbjahreswerte fiir 2023 nicht
direkt mit den Jahreswerten kompatibel. 2 Vierteljahresangaben in % des BIP sind auf
die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.

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

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

Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrdge sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1486,9 773,3 549,5 164,2 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 16334
1904,2 966,4 709,7 228,1 1986,9 1021,5 326,8 255,3 109,3 36,3 237,6 - 827 1685,0
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 5.2 44,3 23,9 7,7 52 2,3 0,9 4,1 + 19 41,2
46,5 24,0 17,2 53 45,0 24,4 7.9 5,4 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 5.1 49,5 25,1 7,9 6,1 2,6 0,7 7,0 - 25 42,1
46,2 23,4 17,2 5.5 48,2 24,8 7.9 6,2 2,7 0,9 58 2,0 40,9
Zuwachsraten in %
+ 4,2 + 4,6 + 4.8 + 05 + 3,8 + 4,0 + 4,1 + 473 + 5,1 - 93 + 45 + 4,7
+ 47 + 45 + 4,2 + 76 + 33 + 2,6 + 39 + 4,1 + 97 - 78 + 51 + 4,4
+ 38 + 33 + 45 + 4,0 + 48 + 5,1 + 5,1 + 6,2 + 7,2 - 12,0 + 35 + 38
- 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
+ 63 + 75 + 55 + 36 + 41 + 35 + 43 + 52 + 90 + 25,8 + 1,7 + 69
+ 4,6 + 1.1 + 6,4 + 14,8 + 3,6 + 4,9 + 6,1 + 7,1 + 83 + 37,1 - 12,1 + 3,2
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Mrd €
Offentliche Haushalte
Gebietskorperschaften 1) Sozialversicherungen 2) insgesamt
Einnahmen Ausgaben
darunter: darunter: 3)
Finan- Finan-
zielle Per- zielle
Trans- sonal- Laufen- | Zins- Sach- Trans-
ins- aktio- ins- aus- de Zu- aus- investi- | aktio- Einnah- | Aus- Ein- Aus-
gesamt 4| Steuern | nen 5) gesamt 4)| gaben schiisse | gaben |tionen |nen5) |Saldo men 6) | gaben Saldo nahmen | gaben Saldo
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 + 45,2 656,2 642,5 + 13,6 | 1488,1 | 14293 + 58,8
1007,7 799,4 11,0 973,9 285,9 348,9 33,5 62,2 16,8 + 337 685,0 676,7 + 83| 1571,2| 15292 + 42,0
944,3 739,9 13,7 1109,7 299,4 422,0 25,8 68,6 59,9 - 1654 719,5 747,8 - 283 1516,2 | 17099 -193,7
1105,4 833,3 253 | 12399 310,7 530,8 21,0 69,3 26,1 - 1345 769,2 7771 - 79| 1701,6 | 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| 19089 -135,9
240,7 185,3 4,3 300,6 75,5 130,8 7.3 11 14,6 - 599 |p 1824 |p 1963 |p — 13,9 |p) 3852 |p 4589 |p - 73,8
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 4135|P 4414 |p - 27,8
332,9 237,7 6,1 347,8 84,1 153,4 3,1 26,4 -9.4 - 149 |m1973|p 1904 |P + 69 |p 492,6 |p 5006 | - 80
278,2 224,0 5,0 279,3 79,6 116,8 55 11,9 7,0 - 1,0 P 1938 | P 1998 | P - 6,0 |Pp 4303 |p 4373 |p - 7,1
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 4477 | P — 3,1
267,9 207,0 13,3 299,0 78,1 117,0 10,8 17,7 10,8 - 310”1940 |P 1976 |P — 3,6 |P 4187 |p 4533 |p - 346
319,0 244,5 9,0 414,0 89,7 139,0 6,5 27,5 55,6 - 950 |® 2105 |P 1981 | P + 12,4 |p) 486,2 | P) 5688 | P — 82,5
281,9 215,4 9.3 331,8 81,3 131,6 20,1 13,6 17,8 - 49,9 |p 1954 | p) 200,8 | P — 54 |p 441,7 | P 4970 | P - 553
311,6 218,6 9.4 3134 84,7 118,2 24,2 17,8 2,2 - 1,812 1993 |m 1989 |P + 04|p 4762 |p 4776 |P - 1,4

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,
3Vi.
avj.

Mrd €
Bund Lander 2) 3) Gemeinden 3)
Einnahmen 1) Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo Einnahmen Ausgaben Saldo
357,8 352,8 + 50 396,7 385,5 + 113 258,5 247,7 + 10,7
374,4 363,5 + 10,9 419,6 399,8 + 19,9 270,0 260,1 + 98
382,5 369,2 + 133 436,3 419,3 + 17,0 282,4 276,7 + 57
341,4 4721 -130,7 455,5 489,0 33,6 295,2 2932 + 20
370,3 511,9 - 1416 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
93,9 114,7 - 20,7 1259 120,2 + 57 74,6 74,9 - 03
115,1 146,3 - 31,2 145,6 144,5 + 1,2 97,6 87,0 + 10,6
94,7 114,0 - 193 134,6 122,7 + 11,9 68,4 73,8 - 54
99,7 123,5 - 237 133,2 123,6 + 96 81,0 77,3 + 37
89,0 127,8 - 387 126,1 121,4 + 47 81,1 80,3 + 08
116,1 150,4 - 34,2 139,6 153,4 - 138 98,0 94,5 + 35
96,2 116,9 - 20,7 121,0 122,3 - 13 73,3 81,0 - 77
101,8 119,8 - 180 138,5 133,6 + 49 87,0 86,6 + 04
106,1 115,9 - 98 1231 120,0 + 32 87,4 91,5 - 41

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)
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 799 416 684 491 355 050 298 519 30921 114 902 + 23 25998
2020 739911 632 268 313381 286 065 32822 107 916 - 274 30 266
2021 833337 706 978 342 988 325768 38222 125 000 + 1359 29 321
2022 895 854 760 321 372121 349 583 38617 134 146 + 1387 34911
2023 774112 389 114 349 554 35444 33073
2022 1Vj. 224006 189 158 92 112 87 240 9 806 24772 + 10077 7261
2Vj. 224538 190 982 94153 86 852 9977 34149 - 594 11576
3V;j. 205 544 174 232 84078 80 020 10133 33618 - 2 306 7 953
4Vj. 241767 205 950 101778 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
4Vj. 206 008 102 631 95 233 8145 7770
2022 Dez. 100 688 50377 47 747 2563 3374
2023 Dez. 100 841 50 408 48 442 1990 2590
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 Uberwiesenen 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) steuer4) | steuer5) |steuer 6 |sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
2017 674 598 312462 195 524 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 25 850 5 085 51379
2020 682 376 320798 209 286 58 982 24 268 28 261 219484 | 168700 50 784 3954 | 105632 27775 4734 50 107
2021 760 953 370 296 218 407 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
2023 829 774 399 271 236 227 73388 44 852 44 803 291394 | 212596 78798 6347 | 101829 25199 5734 55 662
2022 1Vj. 203 130 96 245 56 206 20915 11178 7 946 73584 54234 19 350 615 22252 8975 1459 13972
2Vj. 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 6 444 1987 15514
2023 1Vj. 199 764 94 453 55 669 19728 10 700 8357 73522 52 197 21325 370 23110 6815 1494 13 591
2Vj. 199 993 98 917 59538 15 467 12 406 11 506 67 260 47 855 19 405 1499 24740 6142 1435 13396
3Vj. 208722 98 832 56 370 17 010 9902 15 550 76 093 56 986 19 106 1583 24 665 6160 1389 13388
4Vj. 221295 107 069 64 651 21184 11844 9390 74 519 55 557 18 962 2 895 29314 6 082 1417 15287
2022 Dez. 108 846 66 440 29 555 19929 12 468 4488 24073 15788 8285 1255 14 169 2237 672 8158
2023 Dez. 108 983 66 241 28903 19 884 12 327 5126 24941 18423 6518 1300 13899 2130 472 8143

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 VerduBerungsertrage 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 2023: 47,5/49,7/2,8. Der EU-Anteil
geht vom Bundesanteil ab. 8 Anteile von Bund/Landern (in %) fur 2023: 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
2017 41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
2018 40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55904 14 203
2019 40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2648 15789 6 987 1975 1099 71661 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 14 676
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 9 499 6830 2191 2585 17122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15282
2023 36 658 12 239 14 672 16 851 9514 6832 2159 2904 12 203 9 286 2477 1233
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. 13020 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 2 475 1669 517 712 2937 2323 615 267 22731 18117 4192
3Vij. 9477 2 607 3879 3309 2339 1749 532 773 2997 2302 577 284
4Vj. 14 023 3095 4294 2813 2 068 1665 580 776 2907 2292 620 263
2022 Dez. 7 542 2151 2018 759 638 582 255 224 1259 682 202 93
2023 Dez. 7627 2153 1676 831 616 515 238 243 952 854 227 98
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen *
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermégen 3)
darunter: darunter: Beteili-
gungen, Nach-
Kranken- Saldo der Darlehen richtlich:
Zahlungen versiche- Einnahmen und Verwal-
des rung der und Hypo- Grund- tungsver-
Zeit insgesamt | Beitrage 2) | Bundes insgesamt | Renten Rentner Ausgaben |insgesamt | Einlagen 4) | Wertpapiere| theken 5) stlicke mogen
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 20960 + 1861 42 963 40 531 2074 303 56 3974
2020 335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38 196 1286 344 55 3901
2021 348 679 245185 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
2023p) 381 460 271782 107 905 380593 325735 25341 + 867 48 825 46 660 1637 499 29 3697
2021 1Vj. 83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 - 2982 36 888 35326 1166 342 54 3887
2Vj. 86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 345 53 3871
3Vj. 85535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 345 53 3840
4Vj. 92818 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 87138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 406 65 3761
3V 89 284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 415 51 3775
4Vj. 96 931 70750 25995 93 444 79944 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
3Vij. 93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 481 34 3703
4Vj. 101 578 73 852 27 041 97 967 83678 6520 + 3611 48 825 46 660 1637 499 29 3697
Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrage 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
2017 37819 32501 882 - 31867 14 055 769 7 043 687 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 29571 1302 - 57 570 19 460 21003 7 475 493 6080 | - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 - 37530 16 588 3865 7125 534 6256 | + 300 423
2023 42 245 36 058 748 - 39233 18799 1257 7614 1236 7006 | + 3012 - 423
2021 1Vj. 8228 6747 289 - 18 260 5956 8006 1935 184 1391 - 10033 -
2Vj. 8830 7 301 324 - 16720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7890 -
3Vj. 8791 7 290 330 - 12 042 4 447 3631 1744 91 1452 - 3251 -
4Vj. 9982 8234 359 - 10 547 4028 1871 1884 110 1785 - 565 16 935
2022 1Vj. 8827 7374 251 - 10 685 4424 2087 1821 135 1412 - 1858 -
2\Vj. 9327 7 857 262 - 9 457 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 | + 1411 423
2023 1Vj. 9836 8442 178 - 9942 4727 592 1858 376 1550 | - 106 -
2Vj. 10 387 8976 186 - 9661 4604 380 1902 271 1689 + 726 -
3Vi. 10 361 8 804 182 - 9351 4712 141 1775 284 1691 + 1010 -
4Vj. 11661 9 836 202 - 10278 4755 145 2079 306 2076 + 1382 - 423
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 fir
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
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 239706 74 506 38327 39 968 14 490 15 965 13090 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 44 131 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 59338 13 303 72 660 19 631 11175 11564 4069 4564 4287 2967 + 310
2Vj. 71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5085 4120 2850 | - 2529
3Vj. 70 592 61899 7 942 73 569 20748 11756 10 730 4060 5085 4004 2849 | - 2977
4Vj. 74 020 66 678 5767 73 209 21340 12043 11252 4062 5290 4200 3109 + 810
2022 1Vj. 79 253 62 142 17 049 81493 20 550 11891 11847 4286 5216 4574 3510 - 2240
2\Vj. 79 112 64611 14 280 79 269 21080 12 053 11753 4249 5335 4 457 2958 - 158
3V;j. 75516 65 242 9804 75011 21164 12221 11384 3956 5352 4441 2996 + 505
4Vj. 81512 70384 9091 74 894 21659 12 242 11566 4310 5442 4 486 3148 + 6617
2023 1Vj. 73718 66513 6759 77 593 22196 12 209 12012 4370 5621 4927 3169 | - 3875
2Vj. 73722 68792 4 495 76 031 22421 12284 11762 4476 5762 4682 3166 | - 2309
3Vj. 75330 69 236 5244 76 967 22 632 12 540 11502 4371 5958 4695 3030 | - 1637
Quelle: Bundesministerium fir 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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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
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 8257 16717 11 689 2392 1781 + 3220
50 622 48 003 49 284 8794 16 459 12786 2714 1946 + 1338
52573 49 764 53903 9573 16511 13 865 3070 2024 - 1330
57 944 52 604 60 100 10 405 20 542 14872 3223 2 166 - 2156
12 093 11831 13344 2 355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13390 2393 4182 3 466 783 509 - 767
14 853 13 242 13595 2 475 4270 3646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523
13708 13021 15 387 2638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13 169 14 698 2876 5377 3846 843 570 - 415
14 227 13 668 14 392 2745 5539 3940 869 561 - 165
15585 15228 14 823 2 867 5776 4074 891 571 + 762

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
2130325 319 159 305 301 546 063 194 619 180 104 81125 56 798 10 456 1028 201 941750
2 083 675 364 731 350 487 504 476 167 506 186 346 89794 56 071 8725 972 052 892 222
2 069 889 366 562 352 025 468 957 158 119 183714 88771 61050 7 225 989 606 908 749
2 340 849 522 392 507 534 505 373 157 828 191 231 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 1038 353 969 245
2561675 742514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10782 1040723 975 545
2369 872 561444 546 540 480 026 162 961 190 136 99 333 63 796 8060 1074 470 1010 641
2419762 620473 605 430 482 767 151182 189 993 99 735 52 647 7 699 1073882 1008 532
2 453 545 669 659 654 600 484 986 152 068 191 571 101 742 54275 8070 1053 054 987 736
2495538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038 353 969 245
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 53765 8987 1038718 968 178
2561675 742514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10782 1040723 975 545
2 586 899 741587 726 326 480919 129372 208 933 124776 63 130 16 123 1092 330 1029 400
2587 307 719 981 704 639 462 003 126 047 209 149 124 765 63 798 20 887 1132377 1069 277
2 630995 706 113 690 704 454 964 126 674 208 330 124 371 72 626 23316 1188961 1123791

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
2130325 14 298 48 789 1484 462 88 841 493 935
2083675 14 680 52572 1456 160 79171 481091
2 069 889 14 449 56 350 1458 540 64 464 476 086
2340 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 495538 17 743 195 421 1729 876 88 481 464 017
2499123 15 676 172 809 1774 484 70930 465 223
2537417 17793 161 844 1810578 76 484 470718
2551283 22 631 149 825 1796 620 82 049 500 158
2561675 16 985 150 371 1818 189 112199 463 933
2586 899 14913 145 595 1880 403 83 437 462 551
2587 307 14 829 154 379 1891236 67 865 458 998
2 630995 17 519 166 076 1922 780 64 054 460 566
Bund
1361492 14 298 36 297 1131896 48 305 130 696 1131 10618
1334 500 14 680 42 246 1107 140 43 067 127 367 933 9975
1312338 14 449 38480 1101 866 29 956 127 587 605 10 301
1526 491 14 486 154 498 1180 683 48 414 128 410 609 14 521
1552 060 12 283 167 485 1212 495 31284 128 513 604 22929
1602 137 13 065 165 374 1259 206 36 297 128 195 647 29 448
1630 056 13 565 170 962 1280 586 37116 127 826 693 31382
1679310 17 743 176 428 1300416 57 779 126 943 618 8078
1684 290 15 676 155123 1340 340 41 680 131472 576 10 430
1723415 17793 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 9011
1798377 14913 140 499 1456 147 59981 126 837 3664 10 500
1806 904 14 829 150 168 1471888 42 803 127 216 2889 11235
1852416 17 519 160 824 1503 891 43 413 126 770 6373 9852
Lander
616 785 - 12543 354 688 19 790 229764 14038 2 046
603 166 - 10 332 351994 19 250 221590 14 035 1891
612 698 - 17 873 360 495 19 076 215 254 14934 1826
664 421 - 19 354 419 862 19 481 205724 11924 1410
667 651 - 22556 429 623 14 375 201 097 10 942 1995
667 940 - 17 304 435 709 16 178 198 750 12 454 2041
673373 - 21528 436 499 16 334 199 012 11414 2110
665 250 - 18994 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 9 881 188 702 11585 1719
631946 - 5099 429 985 10976 185 886 11918 2360
624 216 - 4215 424 818 11908 183 276 13336 2041
621544 - 5256 424 545 8681 183 062 11049 2629
Gemeinden
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 18 520 141276 1402 330
163 189 - - 3121 17 998 142 070 2009 325
164 321 - - 3121 18 969 142 231 2070 323
163772 - - 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 - - 2 856 15623 148 145 2098 392
172 244 - - 2 896 17 917 151 431 1614 399
173 058 - - 2883 17102 153 073 2163 422
172 863 - - 2988 17 678 152 197 1746 748
175 474 - - 2825 18 291 154 358 2329 796

Anmerkungen siehe Ende der Tabelle.
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noch: 13. Maastricht-Verschuldung nach Arten
Mio €
Wertpapierverschuldung Kreditverschuldung Nachrichtlich: 2)
nach Ursprungslaufzeit nach Ursprungslaufzeit
Verschuldung Forderungen
Bargeld und Geldmarktpapiere Kapitalmarktpapiere | Kurzfristige Kredite | Langfristige Kredite | gegentiber anderen | gegenuber anderen
Insgesamt Einlagen 1 (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) (bis ein Jahr) (Uber ein Jahr) staatlichen Ebenen | staatlichen Ebenen
Sozialversicherungen
807 - - - 262 545 15 3934
704 - - - 388 316 16 4 506
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 - - - 23883 496 2739 4140
3690 - - - 3098 592 2958 4095
4151 - - - 3459 692 3330 4683
2755 - - - 608 2147 1442 12328
3527 - - - 1411 2116 2263 6728
2737 - - - 595 2142 1442 5389
3755 - - - 1600 2156 2442 8917

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 37 385 10 287 13 464 506 63 650
1019 905 12 466 3174 928 754 571913 164 514 105 684 40 795 9 649 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 117719 56 222 6818 52119 5374 203 467
1392735 10 582 1397 | 1192025 643 200 234759 110 029 50 004 4488 51718 4730 190 127
1398 472 12 146 1187 | 1206203 653 823 244 633 103 445 27 951 2375 63 245 5368 180 123
1371933 13 949 1070 | 1188463 663 296 232387 96 389 18 536 1305 74 495 5607 169 521
1365579 15 491 1010 | 1179062 670 245 221551 95 727 23 609 737 66 464 3602 171 026
1361492 14 298 966 | 1168193 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 36 411 72 357 15 844 220 369
1552 060 12283 1379980 814 864 189 935 103 910 134 800 11026 60 687 3857 159 797
1602 137 13 065 1424579 861 455 184 413 104 997 139 451 16 526 62 569 5056 164 492
1630 056 13 565 1451549 869 195 198 692 105 398 146 533 19 824 63851 5456 164 942
1679310 17 743 1476 844 892 464 190 839 103 936 153978 21627 65 390 6722 184722
1684 290 15676 1495 463 911 280 204 534 108 702 140 427 23961 67776 7 809 173152
1723415 17 793 1521297 937 949 198 472 111343 138 495 29 425 70217 11 209 184 325
1757 005 22 631 1514 627 918 838 208 509 111 675 137 740 35527 71498 12879 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 39 459 73591 15 497 186 818
1806 904 14 829 1622056 | 1007 004 211742 124 160 139012 50 243 59 227 13 604 170019
1852416 17519 1664715 | 1021675 226 340 125 255 148 407 52763 59 923 13 863 170 183

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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1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2022 2023
2021 2022 2023 2021 2022 2023 1Vj. | 2\Vj. | 3V;j. | 4Vj. 1Vj. | 2\Vj. | 3Vj.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,2 107,6 105,5 7,4 - 05 - 20 0,7 - 09 0,3 - 21 0,3 - 20 - 38
Baugewerbe 97,4 94,1 94,3 - 53 - 33 0,2 4,3 - 37 - 49 - 70 - 16 - 1,0 1.2
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 102,8 106,3 105,2 1,2 33| - 1,0 8,3 51 1,6] -09 06| -12| -04
Information und Kommunikation 130,1 136,5 140,1 7,8 5,0 2,6 51 41 6,8 3,8 2,6 3,0 2,1
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,8 105,0 104,6 6,8 42| - 04 4,6 3,0 2,9 6,3 22| -07| -1.2
Grundstticks- und Wohnungswesen 102,6 103,5 104,5 14 0,8 1,0 1,6 1,2 08| -103 0,8 0,4 1,0
Unternehmensdienstleister 1) 109,7 12,5 112,9 4,6 2,6 0,3 6,7 1,5 1,0 1,0 - 02 0,4 0,3
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 106,8 109,6 110,7 1,2 2,7 1,0 2,6 2,4 2,5 3,1 2,7 07| - 05
Sonstige Dienstleister 90,3 95,7 97,4 0,2 6,0 1,8 8,8 7.5 2,4 57 1,7 0,9 1.1
Bruttowertschopfung 106,1 107,9 107,8 3,3 1,7 - 0,1 3,7 1,7 1.3 0,3 0,8 - 03 - 0,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 107,9 3,2 1.8 - 03 4,3 1,6 1.2 0,2 0,2 - 04 - 08
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 102,4| 1064 | 1055 1,5 39| -08 8,4 6,0 1,8 02} -02) -08| -20
Konsumausgaben des Staates 17,5 119,3 17,3 3,1 1,6 - 1,7 4,5 1.6 0,1 0,1 - 24 - 32 - 16
Ausrustungen 103,4 107,5 110,7 2,8 4,0 3,0 0,9 0,7 9,5 4,9 7,2 4,6 11
Bauten 110,0 108,0 105,8 - 26 - 18 - 2,1 3,2 - 36 - 16 - 48 - 33 - 18 - 1,0
Sonstige Anlagen 4) 116,7 115,8 115,1 2,1 - 0,7 - 0,6 - 16 - 1,3 -13 1,0 - 08 - 08 - 06
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,9 0,7 00| -04 0,2 1,7 1,3 0,3 07| -03
Inlandische Verwendung 108,4 11,8 110,8 2,5 3,2 - 09 53 3,2 3,1 1.2 - 03 - 04 - 1,7
AuBenbeitrag 6) . . . 0,9 - 12 0,6 - 07 - 15 - 18 - 09 0,3 0,0 0,9
Exporte 11,8 115,5 13,5 9,7 3,3 - 18 4,6 3,7 53 - 02 1.1 - 20 - 38
Importe 118,0 125,9 122,0 8,9 6,6 - 3,0 7.1 7,8 10,3 1,8 0,5 - 2.2 - 57
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 107,9 3,2 1.8 - 03 4,3 1.6 1.2 0,2 0,2 - 04 - 08
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 17855 1979,3 | 2088,0 4,5 10,9 5,5 13,4 12,8 9,3 8,5 8,0 6,0 3,8
Konsumausgaben des Staates 796,8 850,9 886,5 6,3 6,8 4,2 9.3 6,5 5,7 5,8 2,0 3.9 4,7
Ausristungen 227,5 253,4 275,9 4,8 11,4 8,9 6,4 7.6 18,1 13,1 15,2 11,3 6,6
Bauten 406,5 463,5 491,0 57 14,0 59 18,8 14,8 13,3 9,9 10,8 59 4,6
Sonstige Anlagen 4) 136,5 139,3 141,9 3,8 2,1 1.9 2,3 2,0 1.9 2,2 1.6 1.9 2,1
Vorratsveranderungen 5) 69,4 1141 64,1 . . . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 3422,2 | 3800,5 | 39475 6,7 11 3,9 12,9 12,2 11,3 8,1 57 4,3 1,9
AufBenbeitrag 195,3 76,3 173,7 . . . . . . . . . .
Exporte 1710,3 | 1974,2 | 1950,1 15,6 15,4 - 12 16,6 17,8 19,0 9.1 59 - 14 - 59
Importe 1515,0 | 1897,9 | 1776,4 18,2 25,3 - 64 26,8 29,6 33,3 13,4 3,6 - 57 -13,7
Bruttoinlandsprodukt 2) 3617,513876,8 | 4121,2 6,3 7,2 6,3 9,1 7,7 5,8 6,2 6,7 6,3 6,0
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 108,8 116,1 1235 3,0 6,7 6,3 4,6 6,4 7,4 83 8,2 6,9 59
Bruttoinlandsprodukt 12,5 118,4 126,2 3,0 53 6,6 4,6 6,0 4,5 6,0 6,5 6,7 6,9
Terms of Trade 99,8 95,0 99,0 - 29 - 49 4,2 - 59 - 55 - 65 - 19 1.6 4,3 6,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 1918,3 20236 | 21585 3,5 5,5 6,7 6,8 55 4,3 54 6,7 7.1 6,9
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 851,0 867,4 923,7 19,5 1,9 6,5 4,6 - 05 3,8 - 0,6 9,7 7.4 4,2
Volkseinkommen 2769,3 28909 | 3082,2 7.9 4,4 6,6 6,1 3,7 4,2 3,7 7.6 7.2 6,1
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3756,8 | 4027,6 | 42889 73 7,2 6,5 9,6 7,6 58 6,0 6,5 6,6 6,4
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 2023. Erste Jahresergebnisse Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum (u.a. EDV-Software, Urheber-
fiir 2023: Rechenstand: Januar 2024. 1 Erbringung von freiberuflichen, wissenschaft- rechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozugang an Wertsachen.
lichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. 2 Bruttowert- 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.

schopfung zuzlglich Gltersteuern (saldiert mit Gltersubventionen). 3 Einschl. Private
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2. Produktion im Produzierenden Gewerbe *
Arbeitstaglich bereinigt o)
davon:
Industrie
davon: nach Hauptgruppen darunter: ausgewahlte Wirtschaftszweige
Herstellung
von Daten-
verarbei-
tungsgera-
Metall- ten, elektro-
erzeugung nischen und
und -bear- optischen Herstellung
beitung, Erzeugnissen von
Produ- Vorleistungs- | Investitions- | Gebrauchs- | Verbrauchs- | Herstellung | sowie von Kraftwagen
zierendes Bau- glter- guter- guter- guter- von Metall- | elektrischen | Maschinen- | und Kraftwa-
Gewerbe gewerbe Energie zusammen produzenten | produzenten | produzenten | produzenten | erzeugnissen | Ausriistungen| bau genteilen
2015 =100
Gewichtin % 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
2020 95,0 116,1 84,4 92,2 94,9 88,2 97,6 97,2 90,6 98,5 89,5 75,9
2021 98,4 114,3 87,0 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
2023 x) 96,4 11,6 72,7 95,6 94,4 96,4 99,8 95,1 93,3 115,4 95,9 85,5
2022 4V;j. 100,2 119,9 84,3 98,0 93,2 100,3 107,0 101,4 93,0 116,9 105,7 83,0
2023 1V;j. 95,9 96,7 85,1 96,7 98,0 95,8 104,7 95,0 95,8 17,6 92,9 90,4
2Vj. 97,3 114,8 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 61,8 94,6 94,6 93,9 98,5 95,9 93,2 117,0 95,4 78,9
4Vj. ® 96,6 118,0 77,7 94,3 88,6 98,8 97,1 94,4 88,4 11,0 99,4 84,3
2022 Dez. 93,3 13,8 86,9 90,2 78,6 98,0 95,8 93,9 78,2 108,0 112,3 70,0
2023 Jan. 88,0 80,1 89,2 89,3 93,7 84,7 94,2 92,0 90,3 108,4 83,2 78,3
Febr. 95,1 97,0 82,2 95,8 96,6 96,1 103,2 91,4 94,1 115,9 91,8 93,9
Marz 104,7 113,0 83,9 105,0 103,6 106,5 116,6 101,5 102,9 128,6 103,7 99,1
April 96,4 13,4 731 95,2 96,1 94,6 101,4 93,8 96,0 113,5 92,3 86,9
Mai 96,5 14,7 64,2 95,8 95,8 96,8 95,9 92,8 95,4 114,2 93,8 90,3
Juni 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 97,3 122,0 64,0 95,6 96,3 94,4 98,9 97,2 94,5 116,0 95,7 79,5
Aug. 2 89,8 109,9 60,9 88,6 91,7 84,4 91,1 93,9 89,1 113,6 86,2 67,4
Sept. 99,7 118,4 60,5 99,5 95,9 102,8 105,4 96,7 95,9 121,4 104,2 89,7
Okt. » 98,1 118,8 71,9 96,5 95,8 96,3 102,9 98,0 95,1 116,3 92,6 86,6
Nov. X 101,2 120,7 78,1 99,6 94,9 103,5 102,2 98,3 94,9 115,5 100,2 93,8
Dez. xp) 90,5 114,4 83,0 86,9 75,0 96,5 86,1 87,0 751 101,3 105,3 72,4
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2020 - 7,7 + 3,0 - 6,6 - 9,8 - 6.8 - 140 - 8,1 - 3,8 - 119 - 7,5 - 134 - 200
2021 + 3,6 - 1,6 + 3.1 + 4,7 + 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 + 38
2023 x) - 1,5 - 0,8 - 15,0 - 0,7 - 5.1 + 4,4 - 53 - 4,5 - 33 + 1,2 - 0,8 + 15
2022 4Vj. - 1,2 - 4,0 - 9,8 + 0,1 - 5.7 + 5.5 - 1,7 - 13 - 3, + 6,7 + 3,4 + 1.8
2023 1Vj. + 0,1 - 21 - 10,8 + 13 - 5.0 + 9,5 + 0,9 - 48 - 31 + 7,0 + 2,6 + 232
2Vj. - 02| - o1| - 200| + 11| - 53| + 86| - 60| - 23| - 21| + 42| + 19| + 180
3Vj. - 2,4 + 0,2 - 224 - 1,7 - 5.2 + 2,5 - 6,6 - 41 - 2,9 - 0,7 - 11 + 4,8
4Vj. ® - 3,6 - 1,6 - 7,8 - 3,8 - 5.0 - 1,5 - 9,3 - 6,8 - 5.0 - 5,0 - 6,0 + 1,5
2022 Dez. - 3,2 - 7.9 - 8,7 - 1,6 - 103 + 4,5 - 3,0 - 03 - 5.7 + 2,8 + 3,6 + 6,9
2023 Jan. - 1,7 - 2,1 - 9,8 - 1,0 - 6,0 + 4,8 - 1,4 - 3,2 - 4,2 + ,6 + 2,5 + 11,7
Febr. + 0,4 + 0,2 - 132 + 15 - 4,5 + 9,0 - 1,3 - 4,0 - 3,6 + 7,2 + 2,8 + 189
Marz + 1.4 - 39 - 9,5 + 3,2 - 4,5 + 14,0 + 5,0 - 7.1 - 1.7 + 8,2 + 2,5 + 394
April + 0,8 + 11 - 18,1 + 2,1 - 5,1 + 10,6 - 3,8 - 1,3 - 1,4 + 5,5 + 3,7 + 222
Mai + 0,1 + 0,6 - 20,7 + 1,4 - 5,4 + 104 - 8,6 - 4,0 - 2,2 + 3,4 + 2,3 + 224
Juni - 1,6 - 1,9 - 213 - 0,2 - 5.4 + 5.1 - 5,6 - 1,5 - 2,6 + ,8 + 0,0 + 103
Juli 2 - 1,8 + 0.8 - 221 - 1,0 - 5.8 + 3,2 - 2,5 - 0,2 - 31 + ,4 + 0,3 + 4,7
Aug. 2 - 19 - 0,5 - 220 - 0,7 - 3,5 + 3,3 - 7,2 - 2,9 - 1,0 + 1,4 - 3,6 + 12,0
Sept. - 3,6 + 0, - 231 - 3,2 - 6.2 + 1,2 - 9,6 - 8,7 - 4,4 - 3 - 0,4 + 0,1
Okt. x - 3,4 - 2,5 - 11,0 - 3,2 - 4,6 - 0.4 - 7,7 - 6,9 - 5.6 - 1,9 - 5,9 + 3,5
Nov. X - 4,3 - 2,7 - 8,2 - 4,4 - 57 - 2,5 - 10,0 - 6,3 - 5,2 - 7,0 - 5,7 - 1,7
Dez. xp) - 3,0 + 0,5 - 4,5 - 37 - 4,6 - 1,5 - 101 - 7.3 - 4,0 - 6,2 - 6,2 + 3,4
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische Ferientermine. x Vorldufig; vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von angepasst an die Ergebnisse der Vierteljahrlichen Produktionserhebung bzw. der

JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschopfung zu Faktorkosten des Vierteljéhrlichen Erhebung im Ausbaugewerbe.
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2015. 2 Beeinflusst durch Verschiebung der
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3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Zeit 2015 =100 | Vorjahrin % | 2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin % |2015=100 | Vorjahrin %
insgesamt
2020 97,2 - 7.3 97,9 - 54 95,6 - 9.3 105,7 - 1,2 124,4 + 0,9 99,6 - 2,1
2021 119,3 + 227 124,6 + 2773 116,3 + 217 17,4 + 111 146,5 + 178 107,9 + 83
2022 126,2 + 58 138,44 + 111 118,3 + 1,7 129,0 + 9,9 164,8 + 125 117,2 + 8,6
2023 p) 122,0 - 33 125,3 - 9,5 119,8 + 1.3 123,4 - 4,3 146,7 - 110 115,8 - 1.2
2022 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 - 3,5 118,1 - 6,9 122,2 - 3,4 135,6 - 11,9 117,8 + 0,3
Febr. 128,9 + 0,1 133,7 - 2,1 126,3 + 1,9 125,8 - 2,4 154,0 + 0,1 116,6 - 3,4
Marz 130,2 - 6,3 138,7 - 9,4 124,8 - 3.4 132,5 - 8,9 168,5 - 13,0 120,6 - 6,9
April 115,9 - 6,1 128,6 - 10,0 107,6 - 1,9 118,6 - 13,0 156,4 - 171 106,1 - 10,9
Mai 121,4 - 2,0 124,5 - 108 120,1 + 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 - 54 153,1 - 9,0 120,6 - 3,8
Juli 163 - 89 1200 - 164 M3 - 49 1236 + 24 1286 - 143 1221 + 100
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. 119,4 - 3,5 120,6 - 8,6 118,6 + 13 119,6 - 11,0 143,9 - 135 11,7 - 9,8
Okt. 116,6 - 7.1 122,0 - 9,5 112,1 - 6,0 1251 - 3,0 145,3 - 163 118,5 + 3,8
Nov. 119,0 - 4,3 120,6 - 109 116,7 - 0,3 128,5 - 0,7 163,8 + 9,5 116,9 - 4,8
Dez. P 126,3 + 41 114,9 - 10,0 135,2 + 140 112,0 + 0,0 126,9 - 9,2 1071 + 4,1
aus dem Inland
2020 9249| - 62 94,2 - 49 95,1 - 77 979| - 33 1055 - 92 954 - 08
2021 115,5 + 217 1196 | + 27,0 113,1 + 189 108,0 + 103 114,9 + 89 105,6 + 107
2022 122,7 + 62 135,4 + 13,2 112,6 - 04 118,2 + 94 125,0 + 88 115,9 + 98
2023 p) 17,5 - 4,2 123,7 - 8,6 13,7 + 1,0 107,3 - 9,2 11,8 - 106 105,8 - 8,7
2022 Dez. 115,5 - 3,0 127,6 + 144 108,6 - 149 92,1 - 12,6 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
Marz 130,1 - 6,0 137,0 - 7.9 126,0 - 3,7 118,6 - 8,9 133,1 - 6,8 113,7 - 9,8
April 175 - 49 1325 - 43 1069| - 26 1029 - 211 189 - 137 975| - 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 - 178 112,2 + 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. 107,7 - 108 112,7 - 126 103,4 - 8,4 107,4 - 146 118,2 - 4,3 103,7 - 180
Okt. 11,4 - 7.5 120,3 - 10,0 103,6 - 4,9 1121 - 8,0 106,2 - 141 1141 - 58
Nov. 115,0 - 6,7 119,8 - 109 1121 - 11 107,4 - 146 11,4 - 131 106,0 - 151
Dez. P 113,6 - 1,6 115,8 - 9,2 13,7 + 4,7 99,9 + 8,5 101,8 + 2,5 99,2 + 10,6
aus dem Ausland
2020 99| - 81 1020 - 58 959| - 103 11,8 + 03 1396 + 82 1028 - 29
2021 122,2 + 236 130,1 + 275 118,2 + 233 124,8 + 116 171,9 + 231 109,6 + 66
2022 128,8 + 54 141,6 + 88 121,8 + 30 137,4 + 101 196,8 + 145 118,2 + 78
2023 p) 125,4 - 2,6 126,9 - 104 123,4 + 1.3 135,9 - 1.1 174,8 - 11,2 123,4 + 4,4
2022 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 - 161 125,9 - 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 - 130 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 + 210 147,5 + 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 - 4,5 143,9 + 8.2 182,8 - 52 131,3 + 155
Sept. 128,2 + 1,8 1291 - 4,7 127,7 + 6,8 1291 - 8,6 164,5 - 181 117,8 - 3,4
Okt. 120,5 - 6,8 123,8 - 9,0 17,2 - 6,6 135,2 + 0,4 176,8 - 173 121,8 + 11,7
Nov. 122,0 - 2,6 121,5 - 11,0 119,5 + 0,3 1449 + 9,5 206,0 + 235 125,3 + 3,4
Dez. P 135,9 + 8,1 113,9 - 10,8 148,1 + 189 121,4 - 4,7 1471 - 146 113,2 + 0,2

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis
l11.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).




Zeit
2019

2020
2021
2022

2022

2023

Zeit

2020
2021
2022
2023

2022
2023

Nov.
Dez.
Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.

3)
4)

Dez.

Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez. 4

XI. Konjunkturlage in Deutschland

4. Auftragseingang im Bauhauptgewerbe *

Arbeitstaglich bereinigt o)

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Februar 2024
69°

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlauterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels *

Kalenderbereinigt o)

Gliederung nach Bauarten Gliederung nach Bauherren 1)
Hochbau
gewerblicher offentlicher gewerbliche offentliche
Insgesamt zusammen Wohnungsbau Hochbau Hochbau Tiefbau Auftraggeber Auftraggeber 2)

Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100) % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100] %

146,2 | + 82 1453 | +10,3 1504 | + 9,7 142,6 | +10,8 1389 |+ 10,9 1471 + 59 1481 | + 88 1413| + 66
1456 | - 04 1442 | - 08 160,8 | + 6,9 1302 | - 87 14151+ 19 147,31 + 0.1 1396 | - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 | +13,8 1743 |+ 84 156,6 | +20,3 158,5 | + 12,0 1530 + 3,9 161,5| +157 146,7 | + 2,4
166,8 | + 4,9 161,7| - 15 167,7 | - 3.8 1550 - 1,0 166,8 | + 5.2 172,7 | +12,9 1719 + 64 160,5| + 9.4
1483 | + 21 1347 | - 57 1309 |- 17,9 1270 | - 4.2 176,1 | + 38,6 1640 +10,7 1552 - 2,7 1509 | +253
166,0 | —10,3 162,2 | -21,0 1548 | - 211 1654 | - 44 174,5 | - 50,9 1704 ) + 5,4 1885 + 1,0 1469 | -16,8
1322 - 74 125,7 | -13,6 126,8 | - 23,5 1284 | - 43 121 |- 75 1397 - 01 1458 | - 23 1198 - 1,6
151,8) - 25 1304 | —-19,0 1274 | - 27,6 1330 | —-15,9 1309 |+ 75 176,6 | +18,1 1676 | + 15 1485 +12,1
192,7) - 8,0 179,4 | -14,0 155,1 | - 29,3 1971 | - 2,0 1931 |- 35 20821 - 11 2169 | - 0,1 187,8| - 35
1699 | + 3,5 1476 | - 64 144,6 | - 18,8 141,7| - 08 1797 | + 22,7 195,8 | +14,0 1784 | +15,8 1756 | + 48
176,1 + 0,1 15351 -108 1539 | - 15,5 147,4| - 9,6 17511+ 09 202,4 ) +123 1875 + 98 176,5| - 0,9
1810 + 3,3 164,1 - 13 1653 |- 7.1 1355 -11,6 266,8 | + 51,1 2006 | + 81 1786 | + 0,6 193,1 +12,9
1944 | + 76 1710 | - 47 160,9 | - 6,0 1663 | - 6,6 2216 |+ 438 221,7 ) +21,7 1906 | + 0,2 219,1 | +248
191,7 | +21,9 153,7 | + 3,7 1404 | - 3,2 156,6 | + 9,5 186,4 | + 4,7 2358 | +40,7 2415 +549 165,7 | - 0,1
192,8 | +17,4 184,4 | +15,7 145,1 | - 10,7 191,4 | +24,4 288,2 | + 70,0 202,6 | +19,2 2239 | +348 186,2 | +14,1
1713 + 59 1452 | + 0.1 1433 |- 34 1415 + 09 1649 |+ 7.8 2016 | +11,2 1971 +14,3 1586 | + 04
1471 - 08 137,2 | + 1,9 1242 |- 51 140,4 | +10,6 1680 | - 4,6 1586 | - 33 1700 | + 95 134,7 | -10,7

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

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute-
rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Markten.
2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Mérkten. 3 Angaben ab

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- Haushaltsgeréte, 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| %
1214 + 56 1159 | + 44 121,3 | + 81 81,9 |- 232 1069 | - 1.8 1171 + 93 1254 | + 56 168,6 | +21,8
1247 | + 2,7 16,7 | + 0,7 121,7| + 0,3 781 4,6 954 | -10,8 1104 | - 57 1352 ) + 7,8 190,1 | +12,8
1343 ) + 7,7 1158 | - 08 1282 | + 53 1029 | + 31,8 107,8 | +13,0 1228 ) +11,2 1447 + 7,0 1888 | - 0,7
137,7| + 25 112,3| - 3,0 136,1| + 6,2 106,8 |+ 3,8 107,2| - 06 184 | - 3,6 1493 | + 3.2 1863 | - 13
1513 | + 41 1257 | - 64 1471 | + 69 1242 | + 27,3 147,7| - 0,1 1255 + 29 157,31 + 1,0 2131 ) - 44
1243 | + 21 103,7| - 7,0 1230 | + 47 84,7 |+ 17,8 1108 | - 0,7 1058 | - 3,0 1398| - 1,5 1734 - 29
1234 | + 29 101,8| - 6,5 1235| + 65 83,4 |+ 141 99,7 | + 3,0 1083 | - 40 1355| + 0,2 169,1| - 0,2
1396 | + 0,9 1141 - 7,2 137,8| + 53 1003 |+ 52 106,5| + 39 1294 | - 48 150,1| + 0,2 1889 | - 05
1380 | + 41 122 | - 38 1375| + 83 1079 |+ 6,1 948 | + 0,2 1264 | - 32 1441 + 2,6 1820 - 1,4
1413 | + 48 1149| - 15 1400 | + 9.6 1133 |+ 3,0 91,8 + 09 1280 - 1,2 1479 | + 39 1835| + 1,0
1382 | + 55 124| - 04 1371 | + 82 175+ 11,3 953 | + 1,0 1205| + 0,3 1484 | + 6,0 1784 | + 2,2
1396 | + 3,2 139 - 1.7 1402 | + 7.3 1091 |+ 3.3 982 | - 2,0 184 | - 33 152,8 | + 39 1816 | - 2,0
1329 | + 24 108,1| - 2,0 1332 | + 55 102,6 |+ 45 975| - 15 Mm3| - 19 1455 | + 44 1700 | - 1,7
1334 + 03 107,7| - 3,6 1326 | + 64 105,1 | - 10,2 1042 | - 4.1 124 - 52 149,7 | + 37 1708 | - 9,7
1420 + 3,0 11491 + 03 1374 | + 41 1219 |+ 51 1110 - 08 121,7) - 3,0 1564 | + 7,5 196,8 | + 1,8
147,7) + 1,0 1200 - 1,6 1380 | + 43 11791+ 1.8 1355| + 04 1219 - 64 156,2 | + 2,0 2311 - 1,0
1523 | + 0,7 1234 | - 1.8 152,5| + 3,7 1174 |- 55 1415| - 42 117,0| - 68 1657 | + 53 2096 | - 1.6

Januar 2022 vorldufig und in den jlingsten Monaten aufgrund von Schatzungen fir feh-
lende Meldungen besonders unsicher. 4 Usprungswerte vom Statistischen Bundesamt

teilweise geschatzt.
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Zeit

2019

2020
2021
2022
2023

2020 4Vj.
2021 1V,
2Vj.
3V,
avj.
2022 1Vj.
2V,
3Vj.
avj.
2023 1Vj.
2Vj.
3V
avij.

2020 Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2021 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2022 Jan.
Febr.
Mérz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2023 Jan.
Febr.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2024 Jan.

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 Erste vorlaufige Schatzung

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
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
8 45933 |8 + 0,7 2 609 875 57 761
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 + 15 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 34 242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 53 818
45519 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 5,0 864
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 45638 |0 + 1,0 34614 + 1,1 9395 24 288 696 4152 430 153 2610 900 57 773
N 45906 | + 09 34702 + 09 9410 24 352 687 4209 152 146 2561 83919 56 770
N 46014 |9 + 0,7 |10 34763 |10 + 0,7 | 10 9421 | 10) 24399 | 100 687 | 10) 4241 |10 120 2647 885 57 768
8 46175|8 + 0,5 2617 874 57 732
44 991 - 12 33792 - 04 9421 23454 656 4240 2244 2229 2847 1238 6,2 591
45 076 1.1 33862 -03 9410 23530 671 4229 2 037 2021 2760 1183 6,0 602
45 031 -13 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2386 2699 1152 59 601
44 874 -13 33700 - 0,1 9327 23478 666 4134 2856 2676 2707 1166 59 581
44 493 - 15 33515 -03 9282 23 347 657 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 59 654
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 34284 + 1,7 9364 23980 708 4112 957 772 2330 803 5,1 794
45126 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45187 + 1,6 34243 + 2,2 9346 23939 719 4049 1087 803 2428 884 53 822
45 284 + 1,6 34334 + 2,1 9369 23999 719 4061 888 727 2362 835 5,1 839
45 399 + 1,6 34 368 + 2,0 9366 24 037 713 4091 453 439 2309 800 5,0 852
45 536 + 1,6 34 445 + 2,1 9376 24 089 719 4131 318 305 2260 771 4,9 865
45 623 + 1,5 34 445 + 1,9 9376 24084 724 4164 241 228 2363 761 5,2 877
45584 + 1,2 34322 + 1,8 9361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 643 + 1,2 34 571 + 1,7 9417 24169 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 + 15 9489 24 414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 006 + 1,1 34 897 + 1,3 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45 882 + 1,1 34 705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
n 45570 |9  + 1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
N 45632 |9Y + 1,0 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
N 457139 + 09 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
N 45808 |» + 09 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
N 45920 |9 +08 34728 + 0,8 9413 24 371 687 4228 149 142 2544 829 |9 55 767
N 45989 |n +08 34709 + 0,8 9404 24 357 690 4266 162 156 2555 833 5,5 769
N 45957 |» +08 34 584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 57 772
N 45942 |V 4+ 0,7 | 10 34802 | 10 + 0,7 | 10 9428 | 10) 24433 | 10) 686 | 10) 4219 |10 107 2 696 910 58 771
N 46143 |9 + 05|10 35094 | 10 + 0,6 | 10 9501 | 10) 24 647 | 10) 685 | 10) 4183 | 10 147 2627 869 57 761
0 46209 + 051035117 | 10) + 0,6 | 100 9491 | 10) 24688 | 100 687 | 100 4 180 .| 10 170 2 607 861 57 749
N 46226 |9 + 05|10 35114 |10 + 0,6 | 10 9473 | 10) 24711 | 100 687 | 10) 4196 |10 181 2 606 865 5,6 733
8 46089 |8 + 05 . 2637 896 57 713
2805 1006 6,1 699

des Statistischen Bundesamtes. 9 Ab Mai 2023 berechnet auf Basis neuer Erwerbsper-
sonenzahlen. 10 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit geschatzt. Die
Schatzwerte flir Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2021 und 2022 bei den
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den ausschlieflich ge-
ringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,5 % sowie bei den konjunkturell be-
dingten Kurzarbeitern um maximal 61,3 % von den endguiltigen Angaben ab.
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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 2020 =100 |2015=100
Indexstand
2020 4) 105,8 | 4 110,9 | @ 104,1 |4 99,0 | @ 106,9 107,6 | 9 100,0 | @ 117,0 103,8 100,0 101,7 97,3
2021 4) 109,2 | 4 14,1 | 4 106,7 | 4 109,0 | 9 109,0 109,0 | 103,1 | 4 127,0 114,7 107,0 107,4 110,4
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 148,3 152,4 141,2 123,1 139,4
2023 125,9 140,9 1191 154,2 117,6 113,1 116,7 161,2 148,8 | 5 141,3 122,7 127,8
2022 Marz 116,1 119,1 110,4 146,1 110,6 110,2 108,1 141,2 136,7 120,7 135,9
April 116,9 122,2 11,3 142,7 11,7 110,4 108,8 145,2 143,8 121,7 138,3
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 109,8 147,9 147,5 143,1 122,4 139,5
Juni 118,1 125,4 112,5 147,8 111,0 110,8 109,8 148,4 141,7 123,5 140,9
Juli 119,0 127,6 112,6 147,8 1121 110,9 110,3 156,3 1421 126,0 142,9
Aug. 119,5 1291 113,0 148,6 112,2 1M1,1 110,7 151,7 168,6 144,8 128,7 149,1
Sept. 1221 130,9 114,5 158,8 113,9 11,2 112,7 172,5 148,7 127,9 147,8
Okt. 123,5 132,2 115,8 164,5 114,3 11,4 113,5 165,2 151,7 125,5 146,0
Nov. 123,5 133,6 116,3 163,5 113,7 11,6 113,7 155,4 158,7 152,3 124,9 139,4
Dez. 122,0 134,6 116,6 143,9 114,8 11,7 113,2 158,1 152,4 125,0 1371
2023 Jan. 122,6 136,7 116,4 154,8 113,8 12,1 114,3 154,8 | 5 150,0 124,0 135,4
Febr. 123,8 139,5 117,0 154,9 115,0 112,2 115,2 159,7 152,8 149,0 123,8 132,2
Marz 125,1 141,3 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 150,6 145,0 123,5 130,8
April 125,8 1411 119,0 156,1 1171 112,6 116,6 151,1 142,2 123,0 128,6
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 161,0 149,0 139,4 122,5 126,8
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 148,6 141,6 122,4 124,8
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 17,1 147,0 142,8 122,0 1241
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 117,5 161,6 147,4 142,8 1221 124,6
Sept. 127,4 141,5 120,1 157,6 119,3 113,6 117,8 1471 137,9 122,6 126,6
Okt. 127,2 141,6 120,5 154,7 119,1 113,7 117,8 147,0 135,4 122,5 127,0
Nov. 126,3 142,4 120,5 151,6 117,6 113,9 117,3 162,4 146,2 135,7 122,2 126,9
Dez. 126,6 142,4 120,5 148,4 118,7 114,0 117,4 144,5 137.3 122,0 125,5
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 14,4 117,6
Veranderung gegentuber Vorjahr in %
2020 49+ 049 + 23 |4 - 0,1]|4 - 454 + 1,2 + 14|19 +05|49+ 14 - 10 - 31 - 07 - 43
2021 49+ 32|49+ 29|49 + 2509 + 101 |4 + 2,0 + 1319 +31]|49+ 86 + 10,5 + 70 + 56 + 135
2022 + 87 + 10,6 + 57 + 347 + 2,9 + 1,7 + 6,9 + 16,8 + 329 + 32,0 + 146 + 263
2023 + 6,0 + 11,7 + 56 + 51 + 4,8 + 2,1 +59 + 87 - 24|% + 01 - 03 - 83
2022 Marz + 7,6 + 53 + 4,4 + 37,6 + 2,8 + 1,5 + 59 + 30,9 + 31,9 + 159 + 31,2
April + 7.8 + 6,7 + 52 + 34,5 + 3,1 + 1,6 + 6,3 + 33,5 + 36,3 + 16,0 + 31,7
Mai + 87 + 8,8 + 5,6 + 375 + 3,0 + 1,6 +7,0 + 182 + 336 + 33,0 + 159 + 306
Juni + 82 + 9,9 + 5,6 + 37,4 + 1,7 + 1,7 + 6,7 + 32,7 + 32,3 + 16,1 + 299
Juli + 85 + 11,5 + 58 + 356 + 1,7 + 1.6 + 6,7 + 37,2 + 31,8 + 17,0 + 289
Aug. + 88 + 12,8 + 6,1 + 35,8 + 1,7 + 1,7 + 7,0 + 17,2 + 45,8 + 333 + 18,6 + 32,7
Sept. + 10,9 + 144 + 6,4 + 442 + 3,6 + 1,7 + 8,6 + 458 + 39,1 + 16,8 + 298
Okt. +11,6 + 155 + 7,2 + 435 + 3,9 + 1,7 + 838 + 345 + 388 + 131 + 235
Nov. + 11,3 + 16,3 + 7.3 + 401 + 3,8 + 1.9 + 8,8 + 175 + 282 + 34,2 + 11,6 + 145
Dez. + 96 + 16,3 + 7.4 + 251 + 4,1 + 1.9 + 8,1 + 216 + 328 + 10,6 + 12,6
2023 Jan. + 92 + 16,6 + 7.4 + 251 + 3,6 + 2,0 + 8,7 + 1665 + 281 + 7.8 + 6,6
Febr. + 93 + 18,0 + 7.2 + 216 + 4,4 + 2,0 + 8,7 + 156 + 135 + 231 + 6,6 + 2,8
Mérz + 7.8 + 18,6 + 7.2 + 6,1 + 5,0 + 2,1 + 7,4 + 6,7 + 6,1 + 2,3 - 3,8
April + 7,6 + 15,5 + 6,9 + 9,4 + 4,8 + 2,0 + 7,2 + 4,1 - 1,1 + 11 - 7.0
Mai + 6,3 + 13,6 + 6,2 + 5,0 + 4,4 + 2,0 + 6,1 + 8,9 + 1,0 2,6 + 0,1 - 9,1
Juni + 6,8 + 12,6 + 6,2 + 4,0 + 6,1 + 2,0 + 6,4 + 0,1 - 0,1 - 0,9 - 114
Juli + 6,5 + 10,7 + 5,5 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 6,0 + 0,5 - 3,2 - 13,2
Aug. + 64 + 9,2 + 5,5 + 53 + 6,8 + 2,2 + 6,1 + 6,5 - 12,6 - 1,4 - 5,1 - 164
Sept. + 43 + 8,1 + 4,9 - 0,8 + 4,7 + 2,2 + 4,5 - 14,7 - 7.3 - 41 - 143
Okt. + 3,0 + 71 + 4,1 - 6,0 + 4,2 + 2,1 + 3,8 - 11,0 - 10,7 - 2,4 - 13,0
Nov. + 23 + 6,6 + 3,6 - 73 + 3,4 + 2,1 + 3,2 + 45 - 79 - 109 - 22 - 90
Dez. + 38 + 538 + 33 + 31 + 3,4 + 2,1 + 3,7 - 86 - 99 - 24 - 85
2024 Jan. + 3,1 + 51 + 2,8 - 3,0 + 3,8 + 2,1 + 29
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 2Vj. 399,3 5.8 262,3 4,6 132,0 - 24 3943 2,2 544,2 5.0 55,9 - 343 10,3
3Vj. 410,2 43 282,7 41 138,5 5.3 421,2 4,5 565,8 8,4 54,6 1,3 9,6
4Vj. 463,0 5.5 312,0 5.4 136,6 5.5 448,6 5.5 575,1 7.4 60,2 - A 10,5
2023 1Vj. 416,8 71 285,9 9,2 143,8 6.7 429,7 8,4 580,0 6,9 78,0 0,6 13,4
2Vj. 429,5 7,6 287,7 9,7 141,0 6.8 428,7 87 582,8 7.1 65,1 16,5 11,2
3V;j. 440,1 7.3 307,5 8,8 145,8 53 453,3 7,6 591,8 4,6 61,2 121 10,3
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: November 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 2,4 100,0 2,4 100,0 2,4 100,0 2,5 100,0 2,9
2016 102,2 2,2 102,2 2,2 102,2 2,2 102,3 2,3 102,5 2,5
2017 104,6 2,3 104,5 2,3 104,6 2,3 104,8 2,4 105,1 2,6
2018 107,7 3,0 107,7 3,0 107,6 2,8 107,7 2,8 108,4 3,2
2019 110,9 3,0 110,8 3,0 110,7 2,9 110,4 2,5 11,7 3,0
2020 113,3 2,2 113,3 2,2 113,0 2,1 112,7 2,1 111,6 - 0,1
2021 115,0 1,5 115,0 1,5 14,9 1,7 14,5 1,5 115,3 33
2022 118,0 2,6 118,0 2,6 117,3 2,2 116,8 2,0 120,1 4,1
2022 3Vj. 121,0 2,5 120,9 2,5 120,9 2,4 117,0 2,1 118,5 2,9
4Vj. 130,2 1,9 130,1 1,9 130,1 1,9 117,8 2,3 132,6 4,2
2023 1Vj. 115,2 3,8 1151 3,8 11,7 2,5 118,7 2,6 120,1 5,9
2Vj. 14,3 3,9 114,2 3,9 12,1 2,5 119,5 2,5 123,2 6,5
3Vj. 126,6 4,7 126,6 4,7 124,8 3,2 120,4 2,9 126,1 6,4
4Vj. 134,8 3,6 134,8 3,6 133,3 2,5 120,7 2,5
2023 Juni 17,4 7,7 117,4 7,6 112,3 2,9 120,1 2,9
Juli 151,0 4,9 151,0 4,8 148,9 3,6 120,3 2,9
Aug. 114,2 4,3 114,2 4,3 112,8 2,9 120,4 2,9
Sept. 14,6 4,8 14,6 4,8 12,7 3,0 120,5 3,0
Okt. 115,1 4,6 115,1 4,6 112,8 2,6 120,6 2,6
Nov. 173,4 3,2 173,4 3,2 172,4 2,5 120,7 2,6
Dez. 116,0 33 116,0 3,2 14,8 2,3 120,8 2,3

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: November 2023.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland
10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,0 | 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,6 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 32920| 19716 680,1 773,8 384,8 | 13204 2721 261,5 261,5 994,41 22976 | 12069 7721 1090,7 321,4 236,7
2022 3431,6 | 2057,0 713,5 804,3 410,1 | 13746 326,2 268,3 2443 | 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 11028 331,8 2733
2021 2.Hj. 3292,0| 19716 680,1 773,8 384,8 | 13204 2721 261,5 261,5 994,4 | 22976 | 12069 772,17 1090,7 3214 236,7
2022 1.Hj. 3593,6 | 21081 719,1 796,3 447,4 | 14855 322,4 284,8 225,41 10754 | 25182 | 12370 789,5| 12812 313,7 260,7
2.Hj. 34316 | 2057,0 713,5 804,3 410,1 13746 326,2 268,3 2443 | 1133,2| 22984 | 11957 760,2 | 1102,8 331,8 273,3

2023 1.Hj.p) 3322,4| 2009,5 699,5 799,0 373,5| 13129 343,9 263,7 2343 | 11340| 21883 | 11308 752,5| 1057,5 327,4 259,9
in % der Bilanzsumme

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 21,3 257 11,8 36,9 8,6 7,9 8.4 28,5 71,5 M5 26,2 30,1 10,7 6.9
2021 100,0 59,9 20,7 235 11,7 40,1 83 7,9 7,9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,8 7,2
2022 100,0 59,9 20,8 23,4 12,0 40,1 9,5 7.8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2021 2.Hj. 100,0 59,9 20,7 235 1,7 40,1 83 7.9 7.9 30,2 69,8 36,7 235 33,1 9,8 7.2
2022 1.Hj. 100,0 58,7 20,0 22,2 12,5 41,3 9,0 7.9 6,3 29,9 70,1 34,4 22,0 35,7 8,7 7.3

2Hj. 100,0 59,9 20,8 23,4 12,0 40,1 9,5 7.8 7,1 33,0 67,0 34,8 22,2 32,1 9,7 8,0
2023 1.Hj.p) 100,0 60,5 21,1 24,1 11,2 39,5 10,4 7,9 7.1 34,1 65,9 34,0 22,7 31,8 9,9 7.8

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 399,1| 5435| 3200| o9101| 2287| 1795| 1879| 6363 16288| 9047 | 5370| 7240| 2673| 1498
2021 26263 | 14793 441,7| 5739 3635| 11470| 2544| 2063| 2042| 7647 1861,6| 9185| 5485 9432 2859 1840
2022 27308 | 15383 | 461,5| 591,7| 3883| 11924 3077| 2091| 1865| 8797 1851,1| 9127| 5343| 9384 291,2| 2152
2021 2.Hj. 26263 | 14793 441,7| 5739 3635| 11470| 2544| 2063| 2042| 7647 1861,6| 9185| 5485| 9432 2859 1840
2022 1.Hj. 28983 | 15825 462,4 583,8 422,6 | 13159 303,6 222,5 177,2 830,9| 20674 945,2 558,2 | 1122,2 272,8 207,6

2.Hj. 2730,8| 15383 461,5 591,7 3883 | 11924 307,7 209,1 186,5 879,7 | 1851,1 912,7 534,3 938,4 291,2 215,2
2023 1.Hj.p) 2651,0 | 15041 460,3 588,8 3488 | 1146,8 326,4 210,9 183,6 892,6 | 17584 854,6 532,3 903,8 282,9 210,1
in % der Bilanzsumme

2019 100,0 60,6 18,2 24,6 13,9 39,4 10,6 8,2 5,9 28,8 71,3 38,5 22,7 32,7 11,2 6,9
2020 100,0 59,8 17,6 24,0 14,1 40,2 10,1 7,9 83 28,1 71,9 39,9 23,7 32,0 11,8 6,6
2021 100,0 56,3 16,8 21,9 13,8 43,7 9,7 7,9 7.8 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,9 7.0
2022 100,0 56,3 16,9 21,7 14,2 43,7 11,3 7,7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
2021 2.Hj. 100,0 56,3 16,8 21,9 13,8 43,7 9,7 7,9 7.8 29,1 70,9 35,0 20,9 35,9 10,9 7.0
2022 1.Hj. 100,0 54,6 16,0 20,1 14,6 45,4 10,5 7.7 6,1 28,7 71,3 32,6 19,3 38,7 9,4 7.2
2.Hj. 100,0 56,3 16,9 21,7 14,2 43,7 11,3 7.7 6,8 32,2 67,8 33,4 19,6 34,4 10,7 7.9
2023 1.Hj.p) 100,0 56,7 17,4 22,2 13,2 43,3 12,3 8,0 6,9 33,7 66,3 32,2 20,1 34,1 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 37,1 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
2022 700,9 518,7 2519 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 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. 700,9 518,7 2519 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
2023 1.Hj.p) 671,4 505,4 239,2 210,2 24,7 166,0 17,4 52,9 50,7 241,5 429,9 276,2 220,1 153,8 44,6 49,9
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 7.9
2021 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,3 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 7.9
2022 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 2.Hj. 100,0 73,9 35,8 30,0 3,2 26,1 2,7 8,3 8,6 34,5 65,5 43,3 33,6 22,2 53 7.9
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. 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 5,8 8,3
2023 1.Hj.p) 100,0 75,3 35,6 31,3 3,7 24,7 2,6 7,9 7.6 36,0 64,0 411 32,8 22,9 6,6 7.4
* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassene nichtfinanzielle Un- Grundstlicks- und Wohnungswesen. 1 Einschl. Zahlungsmittelaquivalenten. 2 Einschl.
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-KonzernabschlUsse publizieren Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft.

und einen nennenswerten Wertschépfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

11. Umsatz und operatives Ergebnis borsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *

* Im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse zugelassene nichtfinanzielle Un-
ternehmensgruppen, die viertel- bzw. halbjahrlich IFRS-Konzernabschlisse publizieren
und einen nennenswerten Wertschopfungsbeitrag in Deutschland erbringen. Ohne
Grundstlcks- und Wohnungswesen. 1 Earnings before interest, taxes, depreciation and
amortisation. 2 Quantilsangaben basieren auf den ungewogenen Umsatzrenditen der
Unternehmensgruppen. 3 Jahreswerte entsprechen nicht zwangslaufig der Summe der

Operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA 1))
in % des Umsatzes Operatives Ergebnis (EBIT) in % des Umsatzes
Operatives
Ergebnis vor Verteilung 2) Verteilung 2)
Abschreibungen Gewogener Operatives Gewogener
Umsatz (EBITDA 1)) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil | Ergebnis (EBIT) Durchschnitt 1.Quartil | Median | 3.Quartil
Veran- Veran-
Veran- Veran- derung Veran- derung
derung derung gegen derung gegen
gegen gegen Vorjahr in gegen Vorjahr in
Vorjahr in Vorjahr in %-Punk- Vorjahr in %-Punk-
Mrd €3) | % 4 Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % % Mrd €3) | % 4 % ten 4) % % %
Insgesamt
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 5,1 243,4 14,6 14,2 1.2 7.0 11,0 18,0 141,9 33,3 83 1.8 2,5 6,8 121
1706,8 0,7 232,8 -09 13,6 -0,2 6,1 10,6 17,8 129,2 -6,3 7.6 -0,6 2,1 6,5 11,9
1764,6 2,6 233,6 0,4 13,2 -03 6,9 12,2 19,2 105,5 -17.9 6,0 -15 1.6 58 11,8
16328 -838 213,6 -7.7 13,1 0,2 6,5 11,5 17,9 52,1 -41,0 3,2 =21 -08 4,9 10,5
1994,7 20,4 297,7 37,7 14,9 19 7.8 13,4 19,9 161,5 212,6 8,1 5,0 2,9 8,2 12,2
24313 20,8 324,8 7.8 13,4 -1.6 6,4 11,8 18,4 171,0 41 7.0 -11 1.6 6,6 12,4
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 2,7 12,3 -4,0 13,0 -09 6,5 1,8 18,6 53,4 -233 6,2 -2,1 1.5 57 11,7
903,7 2,4 121,3 4,8 13,4 0,3 6,6 11,8 20,0 52,0 -11,4 58 -0,9 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 11 -53 =21 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 -16 7.9 13,2 20,8 77,0 73,1 7.2 2,2 2,9 7.7 13,4
1149,7 23,5 161,0 4,8 14,0 =25 6,1 11,5 18,4 84,9 -16 7.4 -1.9 1.6 6,4 11,8
12833 18,5 163,9 11,0 12,8 -09 59 11,6 189 86,2 10,4 6,7 -05 1,7 6,7 129
1112,0 -3,0 172,0 7.4 15,5 1,5 6,4 10,8 17,5 98,1 16,2 8,8 1.5 1,2 6,5 10,8
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Produzierenden Gewerbe 5
1309,7 7,0 149,0 -2,6 11,4 -1.1 6,3 10,5 16,3 69,1 -19,7 53 -1.8 2,2 6,6 10,4
12959 -08 161,9 6,3 12,5 0,8 6,5 10,6 16,0 84,8 4,2 6,5 0,3 2,8 6,3 10,5
13959 55 187,5 16,6 13,4 1.3 7.1 11,0 15,8 12,5 40,6 8,1 2,0 3,2 6,7 10,4
1367,7 1,0 175,7 -15 12,9 -0,3 6,9 10,7 16,0 100,7 -7.1 7.4 -0,6 2,8 6,9 11,4
14109 2,0 168,1 -4,4 11,9 -08 6,9 11,3 16,6 76,3 -23,8 5,4 -1.8 1.4 57 10,1
12852 -94| 1436 -86 11,2 0,1 5,7 10,6 16,5 29,1 | -481 2,3 -23 -0,7 43 9,8
1585,8 22,4 2089 45,9 13,2 2,1 7,9 12,8 179| 1186 3258 7,5 5,4 2,8 7,8 11,1
1957,4 21,7 2229 4,7 11,4 -1.8 6,9 11,3 16,4 17,3 -39 6,0 -1.6 1.8 6,6 10,7
695,4 2,1 83,1 0,7 12,0 -0,2 6,2 1,1 16,2 42,1 -87 6,1 -0,7 2,0 6,4 11,4
689,9 2,4 83,3 -88 12,1 -1,5 7,1 10,9 16,1 49| -268 6,1 -2,4 1,8 6.0 9,5
721,0 1,7 84,8 0,3 11,8 -02 6,1 10,8 16,9 344 -197 4,8 -1.3 0,6 52 11,1
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 7,9 121
854,2 21,1 97,7 3,8 11,4 -1.9 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
10358 19,9 12,2 13,1 10,8 -0,7 59 10,8 16,7 58,4 9,6 5,6 -0,5 1.3 6,5 11,4
894,9 -28 129,0 16,6 14,4 2,4 7.1 11,7 16,3 76,7 30,5 8,6 2,2 2,1 6,7 10,7
Unternehmensgruppen mit Schwerpunkt im Dienstleistungssektor
3241 6,1 46,9 4,0 14,5 -03 59 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 83 17,3 0,8 6,8 11,5 23,0 29,4 11,4 9,1 0,6 2,1 7.2 15,1
339,2 -0,6 57,1 1.3 16,8 0,3 55 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 83 -0,2 2,4 6,2 16,2
347,6 -6,1 70,0 -54 20,1 0,1 6,9 13,3 22,1 230 -22.1 6,6 -1,4 -1,2 6.5 12,2
408,9 13,0 88,8 21,6 21,7 1,6 7,6 15,0 24,0 42,8 79,7 10,5 3,9 3,0 9,2 15,6
473,9 17,4 101,9 15,3 21,5 -04 5,2 13,1 22,8 53,8 26,4 1.3 0,8 1,0 6,9 14,4
174,0 -13 31,3 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
171,4 4,