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1 Konjunkturlage

1.1 Grundtendenzen: Konjunkturerholung in
Deutschland verzégert sich

Die konjunkturelle Erholung der deutschen Wirtschaft verzégert sich. Das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) durfte im ersten Quartal wohl erneut etwas sin-
ken. Die deutsche Wirtschaft erfahrt weiterhin Gegenwind aus verschiedenen
Richtungen. Insbesondere die Industrie bleibt wohl in der Schwachephase. Die
Auftrage nach Industrieerzeugnissen aus deutscher Produktion gingen im In- und
Ausland weiter zurlick. Die gestiegenen Finanzierungskosten dampfen weiterhin
die inlandische Nachfrage, insbesondere im Bereich der Investitionen. Ein weiterer
Belastungsfaktor ist die erhdhte wirtschaftspolitische Unsicherheit, insbesondere
Uber die zukUnftige Ausrichtung der Transformations- und Klimapolitik. Die Unter-
nehmen nehmen zudem die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen wie
wachsende Lasten durch Birokratie und Regulierung als Hemmnis wahr.[l Auch
vom privaten Verbrauch sind vorerst keine groRen Impulse zu erwarten. Die Kon-
sumenten zeigen sich verunsichert und halten sich mit Ausgaben zurtck, obwohl
sich ihre Ausgabenspielrdume dank sinkender Inflationsraten und kraftig steigen-
der Léhne tendenziell verbessern. Immerhin geht der zuvor sehr hohe Kranken-
stand langsam zurick, und die milde Witterung im Februar durfte den Bau vor-
Ubergehend gestitzt haben. Die Baubranche bleibt gleichwohl in schwierigem
Fahrwasser. Und auch insgesamt geben die weiterhin gedrickten Umfrageindika-
toren, wie die ifo Geschaftserwartungen, derzeit auch fir das zweite Quartal noch
wenig Hinweise auf eine konjunkturelle Belebung.

1.2 Industrie bleibt in Schwachephase

Die Industrie hat ihre Schwachephase noch nicht Gberwunden und kampft
weiterhin mit einem schwierigen Wettbewerbsumfeld. Die Industrieproduk-
tion stieg im Januar 2024 in vielen Branchen saisonbereinigt?] im Vergleich zum
Vormonat etwas an. Auffallig ist dabei, ahnlich wie schon zum Jahreswechsel von
2022 auf 2023, die Ausweitung der Produktion in den energieintensiven Branchen
nach einem sehr schwachen Dezember. Der Dezember kdnnte in diesem Bereich
vermehrt fiir Betriebsferien oder Ahnliches genutzt worden sein. Trotz des Plus im
Vormonatsvergleich schrumpfte die Industrieproduktion im Januar gegenuber
dem vierten Quartal 2023 Uber die Branchen hinweg. Die Produktion von Kraft-
fahrzeugen ging besonders deutlich zuriick.3] Auch die weiteren kurzfristigen
Aussichten sind eher trib, denn die Nachfrageschwache setzt sich fort. Der indu-
strielle Auftragseingang fiel nach einem starken Anstieg im Vormonat im Januar
wieder kréftig, selbst ohne Beriicksichtigung der volatilen GroRauftrage.[*l Auch
im Vergleich zum Vorquartal sieht das Bild nicht besser aus. Daflir waren vor allem
die Auftrage aus dem Ausland verantwortlich, wenngleich auch weniger Bestellun-
gen aus dem Inland eingingen. Besonders schwach war die Nachfrage nach Inve-
stitionsgttern, die vor allem aus dem Inland und dem Euroraum stark sank. Der
im langfristigen Vergleich immer noch hohe Auftragsbestand in der Industrie
dirfte die sich anhaltend abschwachende Nachfrage immer noch etwas abgefe-
dert haben. Die nominalen Warenexporte konnten im Januar gegentiber dem De-
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zember und auch gegenuber dem vierten Quartal 2023 deutlich zulegen. Ange-
sichts der persistenten Nachfrageschwache aus dem Ausland bleibt jedoch abzu-
warten, wie nachhaltig dieser positive Impuls ist.

Tabelle 1.1a: Zur Wirtschaftslage in Deutschland, Teil 1
saison- und kalenderbereinigt, Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Stati-

stische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen.

2023 2024
Position 2.Vj. 3.Vj. 4. Vj. Nov. Dez. Jan.
Auftragseingang
(Volumen)
Industrie; 2021 = 100 90,8 86,8 88,4 85,2 95,4 84,6
davon:
Inland 90,6 83,8 86,2 83,5 91,8 81,5
Ausland 91,0 89,0 90,1 86,5 98,0 86,8
Bauhauptgewerbe; 2015 = 100 104,8 119,1 107,7 102,3 110,4
Produktion
2021 =100
Industrie 99,8 97,5 95,4 96,0 93,7 94,7
darunter:
Vorleistungsguterproduzenten 91,4 90,2 87,2 88,6 84,2 87,9
Investitionsguterproduzenten 107,6 104,3 103,3 103,5 102,2 100,1
Baugewerbe 97,1 95,9 92,2 93,1 90,2 92,6
AuBenhandel
Mrd €
Ausfuhr 401,29 392,33 389,87 133,56 127,58 135,65
Einfuhr 346,70 337,20 325,74 111,72 104,25 108,08
Saldo 54,58 55,12 64,12 21,84 23,32 27,57
nachr.: Leistungsbilanzsaldo 66,60 68,48 58,21 23,22 22,93 29,28

1.3 Keine Impulse vom privaten Konsum

Der private Konsum dirfte auch im laufenden Quartal allenfalls zégerlich zu-
legen. Die Verbraucherinnen und Verbraucher zeigen sich weiterhin verunsichert.
Im Einzelhandel sanken die preis- und saisonbereinigten Umsatze im Januar und
lagen unter dem Stand des vierten Quartals 2023. Der Rickgang war uber die Seg-
mente breit angelegt. Auch die Kraftfahrzeug-Zulassungen lagen laut Angaben
des Verbandes der Automobilindustrie im Mittel der Monate Januar und Februar
unter dem Stand des Vorquartals. Durch das Auslaufen des Umweltbonus fur pri-
vate Elektrofahrzeuge kam es im Dezember 2023 zu Vorzieheffekten und im Ja-
nuar zu einem starken Ruckgang der zugelassenen elektrischen Personenkraftwa-
gen. Lediglich die preis- und saisonbereinigten Umsatze im Gastgewerbe konnten
zuletzt ein wenig zulegen. Gemall den Umfragen des ifo Instituts im Februar
tribte sich das Geschaftsklima in den konsumnahen Dienstleistungsbereichen
weiter ein. Die Einschatzung der Geschaftslage sank im Einzelhandel und insbe-
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sondere im Gastgewerbe im Februar ein weiteres Mal. Die Erwartungen fur die
kommenden sechs Monate hellten sich zwar in beiden Bereichen ein wenig auf,
blieben aber weiter pessimistisch. Die Zurickhaltung der Verbraucherinnen und
Verbraucher bestatigt auch der GfK-Konsumklimaindex, der sich fir Marz auf
niedrigem Niveau lediglich stabilisierte. Trotz steigender Einkommenserwartun-
gen blieb die Anschaffungsneigung schwach und die Sparneigung deutlich erhéht.

1.4 Arbeitsmarkt weiter robust

Der Arbeitsmarkt zeigt sich in der nun bereits langer anhaltenden wirtschaft-
lichen Schwachephase weiterhin robust. Die Beschaftigung legte im Januar in
saisonbereinigter Rechnung mit einem Plus von 54 000 Beschéftigten in etwa dop-
pelt so stark zu wie im Vormonat. Nach der ersten Hochrechnung der Bundes-
agentur flr Arbeit - diese liegt aktuell fir den Dezember 2023 vor - nahm die sozi-
alversicherungspflichtige Beschaftigung saisonbereinigt um 19 000 Personen ge-
genuber dem Vormonat zu. Ein splrbares Plus besetzter Arbeitsplatze gab es da-
bei in den unternehmensnahen Dienstleistungen und im Bereich Gesundheit und
Pflege. Zudem stieg die Beschaftigung im Offentlichen Dienst, in der Energie- und
Wasserversorgung sowie erneut auch im Gastgewerbe merklich. Dagegen
dampfte die konjunkturelle Entwicklung die Beschaftigung in der Arbeitnehmer-
Uberlassung, dem Verarbeitenden Gewerbe, dem Handel und in geringem Mafl3
auch in der Bauwirtschaft. Wirtschaftlich bedingte Kurzarbeit wurde im Dezember
flr rund 175 000 Beschaftigte in Anspruch genommen, etwas weniger als einen
Monat zuvor. Die Beschaftigungsaussichten sind insgesamt stabil: Die Mehrzahl
der Fruhindikatoren der Beschaftigung befindet sich im Februar weiterhin im neu-
tralen Bereich. Lediglich das ifo Beschaftigungsbarometer der gewerblichen Wirt-
schaft setzte seinen Abwartstrend fort und fiel im Februar auf das tiefste Niveau
seit dem Winter 2021.

Die registrierte Arbeitslosigkeit stieg im Februar leicht an. In saisonbereinig-
ter Rechnung legte sie wieder um 12 000 Personen zu, nachdem der zuvor merkli-
che Anstieg im Januar vorubergehend zum Stillstand gekommen war. Die Zahl der
betroffenen Personen erhdhte sich im Februar auf 2,7 Millionen, die zugehoérige
Quote verblieb rundungsbedingt bei 5,9 %. Im Vergleich zum Vorjahr nahm die
Anzahl der Arbeitslosen um knapp 200 000 Personen zu, was einem Anstieg der
Quote um 0,4 Prozentpunkte entspricht. Sieht man von Effekten hinsichtlich des
Flichtlingszuzugs ab, fiel der Anstieg der Arbeitslosigkeit im konjunkturell domi-
nierten Versicherungssystem gréRer aus als im Grundsicherungssystem. AulRer-
dem koénnte der gleichwohl merkliche Anstieg im Grundsicherungssystem auf ver-
mehrte Ubergdnge vom Versicherungssystem in das Grundsicherungssystem hin-
deuten, da die konjunkturelle Schwache nunmehr bereits gut eineinhalb Jahre an-
dauert. FUr die nachsten Monate haben sich die Aussichten wie bereits in den Vor-
monaten leicht aufgehellt. Das IAB-Barometer Arbeitslosigkeit erhohte sich im Fe-
bruar etwas, ist aber weiterhin im negativen Bereich. Die Arbeitslosigkeit durfte
daher in den kommenden drei Monaten nur noch leicht ansteigen.
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Position

Tabelle 1.1b: Zur Wirtschaftslage in Deutschland, Teil 2
saison- und kalenderbereinigt; Erlduterungen siehe: Statistischer Teil, XI, und Stati-
stische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen

2023 2024
2.Vji. 3.V} 4.Vj. Dez Jan.

Arbeitsmarkt
Anzahl in 1000

Erwerbstatige 45946 45943 45977 46006 46060
Offene Stellen) 771 742 733 735 734
Arbeitslose 2587 2632 2691 2701 2701
Arbeitslosenquote in % 5,6 5,7 5,8 5,9 59
Preise

Einfuhrpreise; 2015 = 100 126,5 1252 126,7 125,8
Erzeugerpreise gewerblicher Produkte; 2021 = 100 130,4 1291 1285 127,6 127,6
Baupreise2); 2015 = 100 161,0 161,6 1624

Harmonisierte Verbraucherpreise; 2015 = 100 1256 126,5 126,8 126,7 127,4

1 Ohne geférderte Stellen und ohne Saisonstellen. 2 Nicht saison- und kalenderbereinigt.

1.5 Rohstoffpreise zuletzt uneinheitlich

Die Energiepreise entwickelten sich zuletzt uneinheitlich. Wahrend die Rohdl-
notierungen leicht stiegen, gaben die europadischen Gaspreise nochmals geringfi-
gig nach. Rohdl der Sorte Brent kostete zum Abschluss dieses Berichts 87 US-$ pro
Fass und damit rund 9 % mehr als noch im Januar 2024. MaRRgeblich hierfur dirfte
unter anderem die Entscheidung einiger OPEC-Staaten und ihrer Partner gewesen
sein, ihre Forderkurzungen zu verlangern. Die europdischen Gaspreise gaben im
gleichen Zeitraum um 5 % nach. Preisdampfend wirkten die zwischenzeitlich sehr
gunstige Witterung in Europa sowie die anhaltend stabilen Gaslieferungen.

1.6 Inflationsrate im Februar etwas weiter gesunken,
Kernrate gestiegen

Der Preisdruck auf den vorgelagerten Wirtschaftsstufen war zu Jahresbeginn
weiterhin rucklaufig, vor allem wegen Energie. Im Vergleich zum Vormonat fie-
len die Einfuhrpreise im Januar, wobei insbesondere die Preise fur Energie kraftig
nachlieBen. Die Erzeugerpreise, fur die schon Angaben zum Februar vorliegen,
waren insgesamt ebenfalls wegen Energie moderat ricklaufig, blieben aber ohne
Energie etwa konstant. Im Vergleich zum Vorjahr waren die Preise fir eingefuhrte
Guter zuletzt um 8,5 % und fur inldndische Erzeugnisse um etwa 4,1 % niedriger.

Die Verbraucherpreisdynamik war im Februar erneut hoch. Die Preise auf der
Verbraucherstufe stiegen im Februar saisonbereinigt an. Dienstleistungspreise
wurden erneut Uberdurchschnittlich stark angehoben. Auch Energie und Indu-
striegUter ohne Energie verteuerten sich spurbar, wahrend sich unverarbeitete
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Nahrungsmittel kraftig verbilligten. Insgesamt stieg der Harmonisierte Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) gegentber dem Vormonat saisonbereinigt um 0,3 %. Trotz-
dem verringerte sich die Inflationsrate, gemessen am HVPI im Vergleich zum Vor-
jahr, von 3,1 % auf 2,7 %.[5] Hauptgrund dafiir waren die im Vorjahresvergleich ge-
fallenen Kosten fur Nahrungsmittel, Energie und Industriegiter ohne Energie.
Dienstleistungen wiesen dagegen nach wie vor eine uUberdurchschnittlich hohe
Teuerungsrate auf. Die Kerninflationsrate ohne Berlcksichtigung von Energie und
Nahrungsmitteln blieb ndherungsweise konstant und betrug 3,5 % (Januar: 3,4 %).

In den Friihlingsmonaten diirfte die Inflationsrate merklich schwanken. In
den kommenden Monaten durfte die Inflationsrate tendenziell weiter abnehmen.
Wahrend bei Nahrungsmitteln und nicht energetischen Industriegttern ein spur-
bar abnehmender Preisdruck erwartet werden kann, ist im Dienstleistungsbereich
von einem deutlich langsameren Disinflationsprozess auszugehen. Dazu tragt
auch das aktuell kraftige Lohnwachstum bei. Aufgrund der durch die frihe Oster-
woche hervorgerufenen Kalendereffekte ist allerdings mit erhéhten Schwankun-
gen der Inflationsrate im Vorjahresvergleich zu rechnen. So durfte dieses Jahr der
HVPI fur Pauschalreisen im Marz deutlich héher und im April deutlich niedriger
ausfallen als im letzten Jahr.
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2. Offentliche Finanzen

2.1 Gesetzliche Krankenversicherung

2.1.1 Jahresergebnis 2023 stark verschlechtert

Die gesetzliche Krankenversicherung (GKV: Krankenkassen und Gesundheits-
fonds zusammen) verbuchte im Jahr 2023 nach ersten Angaben ein Defizit
von 5 Mrd €. Das Defizit fiel 2 ¥2 Mrd € hdher aus, als mit den Annahmen des GKV-
Schatzerkreises vom Herbst 2023 zu erwarten war.[®] Dies lag im Wesentlichen an
deutlich héheren Leistungsausgaben der Krankenkassen. Gegenuber dem Vorjahr
verschlechterte sich das Finanzergebnis der GKV um 10 Mrd €.171 Urséchlich waren
im Wesentlichen geringere Sonderzuschusse des Bundes. Anstelle dieser sollten
die Kassen und der Gesundheitsfonds im Jahr 2023 teils umfangreiche Rucklagen
einsetzen, um Defizite zu finanzieren. Die Verschlechterung war insoweit einge-
plant.

Das Defizit fiel mit fast 3 %2 Mrd € zum gré6RBeren Teil beim Gesundheitsfonds
an (2022: Uberschuss gut 4% Mrd €). Zum Jahresende 2023 errechnet sich eine
Ricklage des Fonds von 9 % Mrd € (Untergrenze im Jahr 2023: 4 % Mrd €).18] Die
Krankenkassen schlossen mit einem Defizit von 2 Mrd € ab (Vorjahr: Uberschuss
% Mrd €). Ihre Rucklagen sanken zum Jahresende auf 8 %2 Mrd € (Untergrenze:
5 Mrd €).

2.1.2 Einnahmen gingen deutlich zuruck

Die GKV-Einnahmen sanken im Vergleich zum Vorjahr um 3 %2 %. Zwar wuch-
sen die Beitragseinnahmen mit gut 6 % kraftig. Dabei wirkten sozialabgabenfreie
Inflationsausgleichspramien sogar noch dampfend. Etwa 1 Prozentpunkt des An-
stiegs geht darauf zuruck, dass die Zusatzbeitragssatze durchschnittlich um knapp
0,2 Prozentpunkte auf 1,5% stiegen. Allerdings zahlte der Bund insgesamt
28 Mrd € weniger an den Gesundheitsfonds:

+ Die Sondermittel des Bundes zur Beitragsstabilisierung reduzierten sich um
12 Mrd € (auf 2 Mrd €; das Uberjahrige Darlehen des Bundes von 1 Mrd € ist
nicht eingerechnet).

+ Wegen weitgehend ausgelaufener pandemiebezogener Leistungen verrin-
gerte der Bund die diesbezliglichen Erstattungen um 20 Mrd € auf knapp
1% Mrd €.

+ Zusatzliche Mittel zahlte der Bund dagegen an Krankenhduser, um sie von
den gestiegenen Energiekosten zu entlasten (+ 4 Mrd €).

2.1.3 Ausgaben nur leicht rucklaufig

Die GKV-Ausgaben insgesamt gingen nur um %2 % zuriick und damit weniger
stark als die Einnahmen. Die Sonderzahlungen des Gesundheitsfonds sanken er-

Kurzberichte
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024



heblich, da die gewichtigen pandemiebezogenen Zahlungen weitgehend entfielen.
Im Gegenzug leitete der Fonds nun zwar neue energiepreisbezogene Mittel an
Krankenhduser weiter, die aber quantitativ deutlich geringer waren. Die Ausgaben
der Krankenkassen stiegen hingegen deutlich.

Die Leistungsausgaben der Krankenkassen nahmen mit 5 %2 % kraftig zu. Dies
tbertraf die Erwartungen des GKV-Schéatzerkreises vom Herbst 2023 um fast
1 Prozentpunkt (Mehrausgaben etwa 2 Mrd €). Vor allem die gewichtigen Ausga-
ben fur Krankenhausbehandlungen stiegen mit 6 %2 % kraftig. Noch starker legten
die Zahlungen fir Heil- und Hilfsmittel (+ 9 %) sowie fir hausliche Krankenpflege
zu (+ 13 %). Die Ausgaben fur arztliche Behandlungen (fast 2 %) und Arzneimittel
(+ 3 %) entwickelten sich dagegen unterdurchschnittlich. Bei Letzteren wirkten sich
offenbar die ausgabendampfenden MalRinahmen aus, die flur 2023 eingefiihrt wor-
den waren.

Tabelle 1.2: Gesetzliche Krankenversicherung: Finanzierungsiibersicht des

Gesamtsystems

in Mrd €
Einnahmenseite Ausgabenseite
Position 20221 20232)  Position 2022 20232)
Gesundheitsfonds (GF)
Beitrage 239,5 252,3 Zuweisungen an KK3) 285,2 299,6
Zusatzbeitrage 21,8 25,3 Verwaltung 0,1 0,1
Bundeszuschusse inkl. Corona-Mittel 50,0 21,8 Corona-MaRnahmen 21,4 53
Vermdgensabgabe - 2,5 Sonstige Ausgaben 4) 04 04
Sonstige Einnahmen 0,0 0,1
Defizit = 3,3 Uberschuss 4,3 5
Insgesamt 311,3 305,3 Insgesamt 311,3 305,3
Krankenkassen (KK)
Zuweisungen des GF3) 285,2 299,6 Leistungsausgaben 273,0 287,6
Sonstige Beitrage 1,1 1,17 Verwaltung 12,4 12,8
Bundeszuschuss an LKV 0,2 0,1 Sonstige Ausgaben 5) 3,4 3,4
Sonstige Einnahmen®) 2,7 3,5 Vermdgensabgabe 2,5
Defizit - 1,9 Uberschuss 0,4 5
Insgesamt 289,2 306,2 Insgesamt 289,2 306,2
GKV-System insgesamt
Beitrage 262,4 278,7 Leistungsausgaben 273,0 287,6
Bundeszuschusse inkl. Corona-Mittel 50,2 21,9 Verwaltung 12,4 12,8

1 Endgliltige Jahresergebnisse (K] 1). 2 Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (KV 45). 3 Einschlie3lich der zusatzlichen
Mittel aus der Vermdgensabgabe im Jahr 2023, die Uber den Gesundheitsfonds an die Kassen zurlickflieBen. 4 Ein-
schlieBlich Zuweisungen an Innovations- und Strukturfonds 5 EinschlieBlich Zuweisungen an
Innovationsfonds. 6 EinschlieBlich Differenz zu den vom Gesundheitsfonds ausgewiesenen Zuweisungen sowie der
Differenz aus Forderungen und Verbindlichkeiten.
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Einnahmenseite Ausgabenseite

Position 20221 20232)  Position 20221
Sonstige Einnahmen 2,7 3,7 Corona-MalRhahmen 21,4
Vermoégensabgabe - 2,5 Sonstige Ausgaben 3,7
Vermogensabgabe -
Defizit - 5,1 Uberschuss 4,7
Insgesamt 315,2 311,9 Insgesamt 315,2

20232)

53
3,7
2,5

311,9

1 Endgultige Jahresergebnisse (KJ 1). 2 Vorlaufige Vierteljahresergebnisse (KV 45). 3 EinschlieRlich der zusatzlichen
Mittel aus der Vermdgensabgabe im Jahr 2023, die Uber den Gesundheitsfonds an die Kassen zurlickflieBen. 4 Ein-

schlief8lich Zuweisungen an Innovations- und Strukturfonds 5 Einschliel3lich Zuweisungen an

Innovationsfonds. 6 EinschlieBlich Differenz zu den vom Gesundheitsfonds ausgewiesenen Zuweisungen sowie der

Differenz aus Forderungen und Verbindlichkeiten.

2.1.4 Ausblick auf das Jahr 2024 und daruber hinaus

Fir 2024 ergibt sich mit den Annahmen des GKV-Schatzerkreises vom Herbst
2023 im GKV-System ein Defizit von 4 Mrd €. Es fallt vollstandig beim Gesund-
heitsfonds an. Der Fonds Uberweist den Kassen Mittel von gut 2 %> Mrd € aus sei-
ner Ricklage, um den Anstieg der Zusatzbeitragssatze zu begrenzen. Aullerdem
erhalten die Kassen % Mrd € aus dieser Rucklage flir bessere Leistungen bei der
Geburtshilfe und der Padiatrie. SchlieRRlich durfte der Gesundheitsfonds 1 Mrd €
aus seiner Liquiditatsreserve an den Innovations- und Strukturfonds zahlen.[®] Bei
den Krankenkassen ergibt sich ein weitgehend ausgeglichenes Ergebnis: Die Aus-
gaben sollen um 6 % gegenuber dem geschatzten Jahresergebnis 2023 steigen,
unter anderem wegen nachlaufender Inflationswirkungen bei den Leistungsent-
gelten. Auf dieser Basis ermittelte das Bundesgesundheitsministerium einen um
0,2 Prozentpunkte héheren ausgabendeckenden rechnerischen Zusatzbeitrags-

satzvon 1,7 %.

Aus heutiger Sicht diirfte das Ergebnis 2024 aber spiirbar schlechter ausfal-
len, vor allem bei den Krankenkassen. Der durchschnittliche Zusatzbeitragssatz
stieg zwar zu Jahresbeginn auf das vom Bundesgesundheitsministerium als aus-
gabendeckend ermittelte Niveau. Die Entwicklung im laufenden Jahr setzt aber auf
die deutlich héher als geschatzten Kassenausgaben des Vorjahres auf. Wird dieser
Basiseffekt fortgeschrieben, ergibt sich statt des ausgeglichenen Ergebnisses bei
den Kassen ein Defizit von fast 2 Mrd €. Mit einer GréBenordnung von 6 Mrd €

wirde das Defizit im Gesamtsystem dann hdher ausfallen als 2023.

Ab 2025 durften die Zusatzbeitragssatze betrachtlich steigen, sofern die an-
gekiindigte grundlegende Reform nicht noch gegensteuert. Mit dem héheren
Defizit 2024 waren die verfluigbaren Rucklagen aufgebraucht. Allein dadurch be-
steht ab 2025 deutlicher Aufwartsdruck beim durchschnittlichen Zusatzbeitrags-
satz. Die angekindigten Reformvorhaben bei Krankenhausern und hausarztlicher
Versorgung wurden diesen weiter deutlich erhéhen. Das Bundesgesundheitsmini-
sterium hat aber eine grundlegende Reform in Aussicht gestellt. Wichtig ware,

dass diese den trendmaRig starken Anstieg der Ausgaben dampft.
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Finanzen der gesetzlichen Krankenversicherung” Schaubild 1.1

Veranderung gegenuber Vorjahr in % Mrd €  Finanzierungssalden, vierteljahrlich
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2.2 Soziale Pflegeversicherung

2.2.1 Uberschuss im Jahr 2023

Die soziale Pflegeversicherung erzielte im Jahr 2023 einen Uberschuss von
fast 2 Mrd €.['01 Im Jahr davor war noch ein Defizit von 2 Mrd € angefallen.['"]
Das gegenuber 2022 stark verbesserte Ergebnis geht vor allem auf drei Faktoren
zuruck:

« Zur Jahresmitte stieg der Beitragssatz um 0,35 Prozentpunkte auf 3,4 %.[12]
Insgesamt sind damit zusatzliche Einnahmen von 3 Mrd € verbunden.

+ Die coronabezogenen Aufwendungen verringerten sich erheblich um gut
4 Mrd € (auf %2 Mrd €), wahrend die Sondermittel des Bundes flr diese
Zwecke deutlich schwacher zurtckgingen (um 2% Mrd €). Dies entlastete
die Finanzen der Pflegeversicherung gegenuber 2022 um gut 1 % Mrd €.

+ Die Zufuhrungen an den Pflegevorsorgefonds von 1% Mrd € entfielen (im
Jahr 2024 werden sie nachgeholt).

Zum Jahresende zahlte die Pflegeversicherung %2 Mrd € an den Bund zuriick.
Sie tilgte damit die Hélfte eines Bundesdarlehens aus dem Jahr 2022. Insge-
samt erhdhten sich die liquiden Mittel zum Jahresende auf 7 Mrd €; wegen der
Rickzahlung etwas weniger, als durch den Uberschuss angelegt. Die liquiden Mit-
tel entsprachen etwa 1,4 durchschnittlichen Monatsausgaben (rund 2 Mrd € ober-
halb ihrer Untergrenze).

2.2.2 Einnahmen wuchsen stark

Die Beitragseinnahmen legten mit 11 %2 % sehr kréftig zu. Dies lag zum gro-
RBeren Teil daran, dass die Beitragssatze zur Jahresmitte stiegen. Darum Uber-
schlagig bereinigt wuchsen die Beitragseinnahmen mit 5% % immer noch stark.

Kurzberichte
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Dabei dampften sozialabgabenfreie Inflationsausgleichspramien noch den Anstieg
der Beitragsbasis. Es entfielen aber die Sonderzuschisse des Bundes aus dem
Vorjahr weitgehend (- 2 %2 Mrd €). Insgesamt wuchsen die Einnahmen damit um
5% %.

2.2.3 Gesamtausgaben durch Sondereffekte gebremst

Die reguldren Leistungsausgaben der Pflegeversicherung stiegen weiter kraf-
tig um 9 2 % und damit wesentlich starker als die Beitragsbasis. Unter den re-
gularen Leistungsausgaben legten die gewichtigen Aufwendungen fur stationare
Pflege mit 10 % anhaltend stark zu. Die Geldleistungen stiegen mit 9 % ebenfalls
kraftig, bei unveranderten Leistungssatzen. Jenseits der reguldren Leistungsaus-
gaben entlastete dagegen stark, dass pandemiebezogene Leistungen weitgehend
entfielen. Zudem verschob die Versicherung auf Beschluss des Bundes Zufihrun-
gen an den Vorsorgefonds auf das laufende Jahr (- 1 %2 Mrd €). Insgesamt sanken
die Ausgaben um 1 % %.

2.2.4 Ausblick auf das Jahr 2024 und dariiber hinaus

Im laufenden Jahr 2024 dirfte die Pflegeversicherung ihren Uberschuss weit-
gehend abbauen. Zwar diurfte gemal Jahreswirtschaftsbericht der Bundesregie-
rung die Beitragsbasis weiter kraftig zulegen. Hinzu kommt, dass die Beitrags-
satze im Vorjahr erst zur Jahresmitte gestiegen sind. Deshalb ist nochmals mit
Mehreinnahmen von gut 3 Mrd € gegeniber dem Vorjahr zu rechnen. Finanzneu-
tral ist fUr den operativen Bereich, dass dieser seine requlare Zufiihrung an den
Pflegevorsorgefonds verringert und gleichzeitig der jéhrliche Bundeszuschuss von
1 Mrd € entfallt. Allerdings holt die Pflegeversicherung die Zahlung von 1 % Mrd €
an den Vorsorgefonds nach, die sie im letzten Jahr aufgeschoben hatte. Zudem
dirften die Kernausgaben weiter kraftig wachsen. Dies liegt vor allem an der letz-
ten Pflegereform, die Leistungen im Ergebnis ausweitete.[13]

In den Folgejahren setzen die regulédre Leistungsdynamisierung und zuneh-
mend die demografische Entwicklung die Pflegefinanzen unter Druck. Da-
durch durfte der Beitragssatz sukzessive weiter deutlich steigen. Das Bundesge-
sundheitsministerium hat fur das Frihjahr aber eine umfassende Reform ange-
kiindigt. Ebenso wie fur die Krankenversicherung ware auch fur die Pflegversiche-
rung naheliegend, den trendmaliig starken Anstieg der Leistungsseite zu damp-
fen. Zumindest sollte nachvollziehbar sein, welche Kosten flr die Beitragspflichti-
gen - in Form hoherer Beitragssatze - mit Anpassungen an den Leistungen ver-
bunden sind. Dies ware durch langerfristige Vorausberechnungen transparent of-
fenzulegen.

Kurzberichte
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Finanzen der sozialen Pflegeversicherung” Schaubild 1.2

Quelle: Bundesministerium flr Gesundheit. * Vorlaufige Vierteljahresergebnisse. Die endgultigen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe
der zuvor veroffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. der Zufihrungen an den Pflegevorsorgefonds. Im

Jahr 2023 ist die Zuftihrung an den Pflegevorsorgefonds (fast 3 % der Ausgaben) ausgesetzt.
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1. Laut Umfragen der Deutschen Industrie- und Handelskammer (DIHK) geben die befragten
Unternehmen die wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen zunehmend als Geschéftsri-
siko an. Zuletzt waren es fast 60 %. In ihrer Pressemitteilung meldete das DIHK, dass die
"wachsende Burokratie, Uberbordende Regulierung und mangelnde wirtschaftspolitische
Impulse" von den befragten Unternehmen am haufigsten genannt werden.

2. Die Saisonbereinigung umfasst hier und im Folgenden auch die Ausschaltung von Kalen-
dereinflissen, sofern sie nachweisbar und quantifizierbar sind.

3. Laut Angaben des Verbandes der deutschen Automobilindustrie stieg die Anzahl der ge-
fertigten Personenkraftwagen im Februar jedoch wieder etwas an.

4. Dies ist laut der Pressemitteilung von Destatis auf einen starken Anstieg der GroRauftrage
im Dezember zurlckzuflhren, die im Januar wieder auf ihr durchschnittliches Niveau zu-
rickgegangen sind.

5. Beim nationalen Verbraucherpreisindex fiel die Rate von 2,9 % auf 2,5 %.

6. Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2023a). Defizit hier ohne Zuflisse aus dem Darle-
hen des Bundes ausgewiesen.

7. Vorlaufiges Rechnungsergebnis 2023 gegenliber endgultigem Jahresergebnis 2022 (siehe
Tabelle 1.2). Das Schaubild 1.1 enthalt dagegen fir das Jahr 2022 die vorlaufigen Jahreser-
gebnisse.

8. Der Bund leistete 2023 ein Darlehen von 1 Mrd € zur Defizitfinanzierung. Die damit ver-
bundene Verbindlichkeit des Fonds wurde bei der Riicklage mindernd berticksichtigt.

9. Der Schatzerkreis berucksichtigt bei seinen Angaben zum Saldo nicht diese Zufihrungen
an den Innovations- und Strukturfonds.

10. Vorlaufige Angaben. Die Darstellung bezieht sich auf den operativen Bereich, das heil3t
ohne Pflegevorsorgefonds. Dieser erhalt seit 2015 in der Regel jéhrlich Zuweisungen des
operativen Zweiges. Diese entsprachen bis 2022 den Einnahmen von 0,1 Prozentpunkten
des Beitragssatzes. Im Jahr 2023 entfielen die Zuweisungen und sollen fiir das Jahr 2023
im Jahr 2024 nachgeholt werden. Die reguldaren Zuweisungen ab 2024 werden bis 2027
deutlich gekirzt. Das so gebildete Vermdgen soll im nachsten Jahrzehnt abgeschmolzen
werden, um den erwarteten Anstieg des Beitragssatzes zu dampfen. Zum Jahresende 2023
beliefen sich diese kumulierten Riicklagen auf 11 Mrd €.

11. Vorlaufiges Rechnungsergebnis 2023 gegeniber endgultigem Rechnungsergebnis 2022.
Das Schaubild 1.2 enthalt dagegen die vorlaufigen Jahresergebnisse.
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https://www.dihk.de/de/aktuelles-und-presse/aktuelle-informationen/deutsche-wirtschaft-kommt-nicht-auf-die-beine-112962
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https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2024/03/PD24_086_421.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2024/03/PD24_086_421.html

12. Der allgemeine Beitragssatz bezieht sich auf eine beitragspflichtige Person mit einem
Kind. Fur Kinderlose liegt der Beitrag héher, und er stieg starker auf 4 %. Fir besonders
kinderreiche Versicherte sank der Beitragssatz hingegen und liegt nun bei 2,4 % (ab funf
Kindern unter 25 Jahren). Vgl. zu diesem und weiteren Elementen der Gesetzesanderung:
Deutsche Bundesbank (2023b).

13. Vgl. hierzu ausfihrlicher: Deutsche Bundesbank (2023c).
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Zur Entwicklung der
Unternehmensdynamik im
Euroraum

Gemessen an den Raten der Unternehmensgrindungen und -schlieBungen
schwachte sich die Unternehmensdynamik im Euroraum in den letzten 20 Jahren
spurbar ab. Gleichzeitig verlangsamte sich das gesamtwirtschaftliche Produktivi-
tatswachstum, und die Allokationseffizienz zwischen Unternehmen lieR nach.
Diese drei Trends hangen unter Umstanden zusammen: Unternehmensgrindun-
gen und -schlieBungen spielen eine wichtige Rolle bei der Verteilung der knappen
Produktionsfaktoren auf produktive Verwendungen. Geht mit abnehmender Un-
ternehmensdynamik die Allokationseffizienz zurtick, kann dies das Produktivitats-
wachstum hemmen. Eine Analyse der Unternehmensdynamik kann daher zur Er-
klarung des schwachen Produktivitatswachstums beitragen.

Die Analyse der Unternehmensdynamik im Euroraum wird durch die Datenlage er-
schwert. Die Zeitreihen der amtlichen Statistik zu Markteintritten und -austritten
weisen Lucken und Strukturbriiche auf. Das erschwert die Untersuchung langerer
Zeitraume, insbesondere fur die Zeit vor 2008, und damit die Trennung von kon-
junkturellen und strukturellen Entwicklungen. Dennoch gibt es Hinweise darauf,
dass sich die Unternehmensdynamik im Euroraum schon vor Beginn der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise deutlich abschwachte. Dies spricht dafir, dass neben
zyklischen auch strukturelle Faktoren am Werk waren. Wertvolle Hinweise auf
maogliche Treiber der Unternehmensdynamik im Euro-Wahrungsgebiet kdénnen
Analysen fur die Vereinigten Staaten liefern, wo die Datenlage zur Unternehmens-
dynamik ungleich besser ist.

Zu den zyklischen Einflissen auf die Unternehmensdynamik zéahlen neben dem all-
gemeinen Auf und Ab der Konjunktur auch der Grad an gesamtwirtschaftlicher
Unsicherheit. Letztere kdnnte die Markteintritte von Unternehmen im Zuge der
globalen Finanz- und Wirtschaftskrise und der anschlieBenden Staatsschulden-
krise nachhaltig gedampft haben. Auch im Zusammenhang mit den schweren
wirtschaftlichen Verwerfungen wahrend der Coronavirus-Pandemie kam es zu ei-
nem Ruckgang der Unternehmensdynamik. Eine strukturelle Belastung ergibt sich
aus der demografischen Alterung im Euroraum. Regulatorische und institutionelle
Hemmnisse durften die Unternehmensdynamik ebenfalls bremsen. Ungenigen-
der Wettbewerb ist ein weiterer moglicher Faktor.

Bessere institutionelle und regulatorische Rahmenbedingungen kénnten die Un-
ternehmensdynamik stimulieren und so das Produktivitdtswachstum kraftigen.
Hierzu kdnnen auch Reformen auf europaischer Ebene beitragen. Wesentliche Po-
litikbereiche liegen jedoch in nationaler Zustandigkeit und Verantwortung.

Zur Entwicklung der Unternehmensdynamik im Euroraum
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1 Unternehmensdynamik und
Arbeitsproduktivitat

Das Wachstum der Arbeitsproduktivitat lasst in vielen Industrielandern seit
geraumer Zeit nach.['l Ein Grund hierfur ist das rucklaufige Wachstum der tota-
len Faktorproduktivitat (TFP), das zu den zentralen Treibern der Arbeitsproduktivi-
tat zahlt. Die TFP-Entwicklung greift den Teil des Produktionswachstums auf, der
nicht auf Veranderungen des Einsatzes der Produktionsfaktoren, wie Arbeit und
Kapital, zurtickzufihren ist, und stellt damit ein Mal3 flr den wirtschaftlichen Effizi-
enzfortschritt dar. Dieser schwachte sich in zahlreichen Industrielandern - darun-
ter im Euroraum - in der Grundtendenz deutlich ab.[?]

Eine mogliche Erkldarung fir die Abschwachung des TFP-Wachstums ist
ein Nachlassen der Allokationseffizienz.[3] Datenauswertungen fir den Eu-
roraum zeigen, dass Unterschiede im TFP-Niveau zwischen Unternehmen eines
Wirtschaftssektors vom Jahr 2003 bis zum Ausbruch der Coronavirus-Pandemie im
Schnitt tendenziell zunahmen.[4! Die Spanne zwischen den Effizienzniveaus der
Unternehmen vergrofRerte sich also im Zeitverlauf. Das deutet auf ein Nachlassen
der Allokationseffizienz auf Unternehmensebene hin, also auf eine ineffizientere
Verteilung von Produktionsfaktoren zwischen Unternehmen.[] Eine effiziente Um-
verteilung von Produktionsfaktoren von gering zu hoch produktiven Unternehmen
ist aber ein wesentlicher Treiber der gesamtwirtschaftlichen TFP-Entwicklung.

Kumulierte Veranderung der Schwankungsbreite der TFP von Unternehmen Schaubild 2.1
eines gemeinsamen Wirtschaftssektors”

N
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Quelle: CompNet und eigene Berechnungen. * Aus Panel-Modellen abgeleitete Schatzkoeffizienten fur die zeitliche Veranderung der Standardab-
weichung der TFP von Unternehmen eines gemeinsamen Sektors auf zweistelliger NACE-Ebene gegentiber 2002. In die Berechnungen gehen Daten
fir Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Italien, Kroatien, Litauen, Lettland, die Niederlande, Portugal, Slowenien und Spanien fir 56 Sekto-

ren der NACE-Abschnitte C, F bis J sowie L bis N ein. Firr Deutschland sind die Angaben nur fiir Unternehmen mit mindestens 20 abhangig Beschaf-
tigten verfligbar.
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Die Umverteilung von Ressourcen zwischen Unternehmen ist eng mit der Un-
ternehmensdynamik verkniipft.[®] Markteintritte junger Unternehmen stérken
den Wettbewerb und steigern den Innovationsdruck fur die Konkurrenz. Weniger
profitable Unternehmen verlassen unter diesem Druck den Markt (kreative Zerst6-
rung).l’] So werden Ressourcen fiir produktivere Unternehmen frei. Markteintritte
und -austritte von Unternehmen sind daher von groRer Bedeutung fiir den ge-
samtwirtschaftlichen Produktivitatsfortschritt.
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2 Nachlassende Unternehmensdynamik im
Euroraum

Eine Analyse der Unternehmensdynamik im Euroraum wird durch die schwie-
rige Datenlage behindert. Die von Eurostat ausgewiesenen Angaben zur Unter-
nehmensdemografie setzen  frihestens im  Jahr 1997  ein, wobei
die Verfiigbarkeit nach Landern stark variiert.[8ll°] Zudem erschweren Anderungen
bei der Erhebung der Daten langerfristige Vergleiche. Im Jahr 2008 erfolgte die
Einflhrung einer umfassend Uberarbeiteten statistischen Systematik der Wirt-
schaftszweige in der Europdischen Gemeinschaft (NACE), die sich auch auf die Un-
ternehmensstatistiken auswirkte.['% Dartiber hinaus gab es landerspezifische Um-
stellungen bei der Datengewinnung. Diese Strukturbriche hatten zum Teil erheb-
liche Auswirkungen. Ein Beispiel daflr ist die Zeitreihe fir Deutschland, die ab
2018 infolge methodischer Anderungen eine deutlich héhere Unternehmensdyna-
mik aufweist. Dies legt nahe, zusatzliche Daten heranzuziehen. Fur eine Analyse
der langerfristigen Entwicklung der Unternehmensdynamik in Deutschland auf
Basis alternativer Datenquellen siehe die Ausfiihrungen zur ricklaufigen Dynamik
im deutschen Unternehmenssektor in den letzten zwei Dekaden.[11]

Dynamik im deutschen
Unternehmenssektor in den letzten zwei
Dekaden insgesamt rucklaufig

Fiir eine Bestandsaufnahme der Dynamik im deutschen Unternehmenssektor
bietet sich eine Reihe von Datenquellen an. Die Unternehmensdynamik wird
wesentlich durch Unternehmensgriindungen und -schlieBungen bestimmt. Deren
Bedeutung fur die Allokationseffizienz und die Produktivitatsentwicklung wird in
Kapitel I erlautert. Die langfristige Entwicklung von Unternehmensgrindungen
und SchlieBungen in Deutschland wird hier anhand von Daten der Gewerbeanzei-
genstatistik des Statistischen Bundesamtes analysiert, die fUr eine langere Zeitpe-
riode ohne Strukturbriiche vorliegen.l'll2] Die Insolvenzstatistik des Statistischen
Bundesamtes liefert erganzende Informationen Gber Marktaustritte. Dartber hin-
aus spielt die Reallokation von Arbeitsplatzen und Arbeitskraften zwischen Unter-
nehmen eine wichtige Rolle fur die Reallokationsdynamik im Unternehmenssek-
tor. Beispielsweise starkt es die Produktivitatsentwicklung, wenn unter bestehen-
den Unternehmen die produktiveren mehr Beschiftigung aufbauen.l®! Neue Da-
ten der BA liefern wertvolle Informationen zu den Ubergdngen von Beschéftigten
zwischen Unternehmen. Eine Auswertung von Unternehmensdaten der Bundes-
bank flr das Verarbeitende Gewerbe gibt zudem Hinweise auf die Dynamik, die
von Beschaftigungsentscheidungen bestehender Unternehmen ausgeht.

Zur Entwicklung der Unternehmensdynamik im Euroraum
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In den letzten zwei Jahrzehnten sank die Zahl der UnternehmensschlieBun-
gen in Deutschland. Dies gilt sowohl fiir Unternehmensinsolvenzen, die zwischen
2004 und 2023 um 55 % abnahmen, als auch fur Betriebsaufgaben, die im selben
Zeitraum um 30 % sanken.[4] In der Zeit der Coronavirus-Pandemie verstarkte sich
der rucklaufige Trend trotz des starken Wirtschaftseinbruchs. Dahinter standen
das temporare Aussetzen der Insolvenzantragspflicht sowie umfangreiche staatli-
che Stitzungsprogramme.[°

In den letzten beiden Jahren stieg die Zahl der Unternehmensinsolvenzen
und der Betriebsaufgaben wieder an. Ein Grund durften neben der schwachen
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung insbesondere Nachholeffekte fur die wahrend
der Pandemie ausgebliebenen UnternehmensschlieBungen gewesen sein. Eine
Trendumkehr l3sst sich aus den jungsten Entwicklungen noch nicht ableiten.

Griindungen und SchlieBungen von Unternehmen in Deutschland Schaubild 2.2
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Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Betriebshauptniederlassungen mit einer gréBeren wirtschaftlichen Bedeutung.
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Auch die Zahl der jahrlichen Betriebsgriindungen sank im Laufe der letzten
zwei Dekaden. Zwischen 2004 und 2014 war die Zahl der jahrlichen Gewerbean-
meldungen von Betriebshauptniederlassungen um 30 % auf circa 86 000 gefallen.
Seit etwa zehn Jahren halt sie sich recht stabil auf einem relativ geringen Niveau.
Im Zuge der gesamtwirtschaftlichen Erholung 2021 stieg die Zahl der Grindungen
zwar kraftig an. Jedoch erwies sich dieser Anstieg nicht als nachhaltig. Zuletzt ent-
sprach die Zahl an Grindungen mit circa 87 000 im Jahr 2023 ungefahr dem
Durchschnitt der Jahre seit 2014.

Neue Daten der BA zur Mobilitét von Arbeitskraften zwischen Betrieben deu-
ten auf ein vergleichsweise stabiles AusmaR der Reallokation in den letzten
Jahren hin. Die ab Januar 2013 verfugbaren monatlichen Zeitreihen geben Auf-
schluss uUber die Entwicklung der Zahl neuer sozialversicherungspflichtiger Be-
schaftigungsverhaltnisse.l’l So kann eine Ubergangsrate zwischen Beschéfti-
gungsverhéltnissen (Job2Job-Ubergangsrate) berechnet werden. Sie zeigt an, wel-
cher Anteil der Arbeitskrafte pro Monat die Stelle zwischen zwei Betrieben wech-
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selte.[”] Die Job2Job-Ubergangsrate stieg seit dem Jahr 2013 und insbesondere in
den Jahren 2017 und 2018 kraftig. Zum Jahreswechsel 2018/19 setzte ein Ruck-
gang der Rate ein. Zu Beginn der Coronavirus-Pandemie sank sie deutlich. Im
Zuge des Abbaus des in der akuten Pandemie aufgestauten Reallokationsbedarfs
wurde dies bis 2022 jedoch relativ ztgig mehr als ausgeglichen. Seitdem ging
diese Rate wieder zurtick (siehe Schaubild 2.3). Die Tatsache, dass die Rate aktuell
ungeachtet der schwachen realwirtschaftlichen Entwicklung weiterhin deutlich
oberhalb des Niveaus von 2016 liegt, dirfte der zunehmenden Verknappung des
Arbeitsangebots geschuldet sein. Aufgrund des kleiner werdenden Pools an Ar-
beitslosen warben sich die Unternehmen die Arbeitskrafte vermehrt gegenseitig
ab.

Reallokation von Beschéftigten Schaubild 2.3
in %, Jahresdurchschnitte
9

8

7 AB-Ubergangsrate”

Arbeitsplatzreallokation im Verarbeitenden Gewerbe?

JobZJob-UbergangsrateW s

BA-Ubergangsrate® 1,0
0,8
0,6
0,4

1999 00 O1 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 2023

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit, JANIS und eigene Berechnungen. 1 Ubergdnge von der Arbeitslosigkeit in die Beschéftigung relativ zur Anzahl der
Arbeitslosen. 2 Aggregierte Beschaftigungswachstumsrate (in absoluten Werten) der Unternehmen berechnet in Anlehnung an Davis und Haltiwanger
(1992). 3 Ubergange zwischen zwei sozialversicherungspflichtigen Beschaftigungsverhaltnissen mit einer Unterbrechungsdauer von héchstens einem
Monat relativ zu allen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten. Bereinigt um einen Ausreier im November 2019. Jahresdurchschnitt 2023 auf Basis
von Daten bis einschlieRlich August approximiert. 4 Ubergange von der Beschaftigung in die Arbeitslosigkeit relativ zur Anzahl der Beschaftigten.
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Die zunehmende Verknappung des Arbeitsangebots wirkte sich zudem auf
die langfristigen Ubergangsraten aus der beziehungsweise in die Arbeitslo-
sigkeit aus. Neben dem Job2Job-Kanal spielen auch diese Raten fur den Realloka-
tionsprozess im Unternehmenssektor eine Rolle, da neue Arbeitskrafte auch aus
dem Pool der Arbeitslosen gewonnen werden kénnen. Einerseits waren die Uber-
gange von der Beschaftigung in die Arbeitslosigkeit relativ zur Anzahl der Beschaf-
tigten (der BA-Ubergangsrate) lange trendméRig riicklaufig.[8] Neben demografi-
schen Entwicklungen durften hierzu die Arbeitsmarktreformen der 2000er Jahre
beigetragen haben.!®! Diese Reformen diirften auch ein wichtiger AnstoR fir den
relativ raschen Anstieg der Ubergénge von der Arbeitslosigkeit in die Beschafti-
gung (relativ zur Anzahl der Arbeitslosen; AB-Ubergangsrate) in der zweiten Halfte
der 2000er Jahre gewesen sein.['01 Nach Ausbruch der Coronavirus-Pandemie so-
wie nach Beginn des Angriffskrieges gegen die Ukraine ging diese Rate jedoch zu-
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letzt deutlich zuruck. Insgesamt spiegeln diese Entwicklungen den trendmaRigen
Ruckgang der Arbeitslosenquote in Deutschland zwischen 2005 und 2019 wider.

Die Intensitat der Reallokation von Arbeitspldatzen zwischen Unternehmen
des Verarbeitenden Gewerbes anderte sich in Deutschland zwischen 2006 und
2021 nur wenig. Expandieren produktive Unternehmen und bauen Arbeitsplatze
auf, wahrend weniger effiziente Unternehmen Beschaftigung abbauen, wirkt sich
dies positiv auf die Produktivitdtsentwicklung aus.[''] Die Reallokation von Ar-
beitsplatzen zwischen bestehenden Unternehmen wird hier mit Unternehmensda-
ten der Bundesbank fir das Verarbeitende Gewerbe analysiert.l'2] Die aggregierte
Brutto-Reallokationsrate ergibt sich aus den Raten des Beschaftigungsauf- und -
abbaus der Unternehmen.[3] Zwischen 2006 und 2014 nahm diese Rate tendenzi-
ell ab. Danach erholte sie sich wieder und stieg wahrend der Coronavirus-Pande-
mie weiter leicht an. Zuletzt bewegte sie sich leicht oberhalb des langjahrigen Mit-
telwerts. Die Erholung der Rate seit 2014 passt zum Anstieg der Job2Job-Rate so-
wie zur Ubergangsrate aus der Arbeitslosigkeit in Beschaftigung in dieser Zeit. Der
leichte Anstieg 2020 geht auf einen sehr starken Abbau von Arbeitsplatzen zurtck.
Hingegen nahm der Arbeitsplatzaufbau im Einklang mit dem Einbruch der
Job2Job-Ubergénge stark ab.[14]

In der Gesamtschau war die Dynamik im deutschen Unternehmenssektor in
den letzten zwei Jahrzehnten abnehmend und kénnte daher ein Faktor fiir
die geddmpfte Produktivitatsentwicklung gewesen sein. Insbesondere die
Zahl der UnternehmensschlieBungen und -griindungen nahm stark ab. Indikato-
ren zur Reallokation von Beschaftigten und Arbeitsplatzen zwischen Unternehmen
blieben im Mittel Uber die Zeit hingegen recht stabil. Dies passt zur zunehmenden
Anspannung am deutschen Arbeitsmarkt in den vergangenen zehn Jahren. Eine
zuvor rucklaufige Tendenz bei der Arbeitsplatzreallokation kénnte dadurch aufge-
fangen worden sein. Der Befund einer insgesamt abnehmenden Unternehmens-
dynamik fur Deutschland passt zu den Entwicklungen im Euroraum insgesamt.

1. Betrachtet werden hier Neugriindungen und vollstandige Aufgaben von Hauptniederlas-
sungen von Betrieben mit einer gréReren wirtschaftlichen Bedeutung. Diese umfassen Be-
triebe, die durch eine juristische Person, eine Personengesellschaft oder eine naturliche
Person gefiihrt beziehungsweise gegriindet wurden. Bei einer naturlichen Person ist Vor-
aussetzung, dass sie ins Handelsregister eingetragen war beziehungsweise ist oder eine
Handwerkskarte besald beziehungsweise besitzt oder mindestens einen Arbeitnehmer be-
schaftigte beziehungsweise beschaftigt.

2. Langfristige Zeitreihen zu Grindungen und Schliefungen von Unternehmen in Deutsch-
land auf Basis der Unternehmensdemografie liegen aufgrund von Strukturbriichen derzeit
nicht vor. Deshalb wird hier auf Informationen der Gewerbeanzeigenstatistik abgestellt.
Diese unterscheidet sich von der Unternehmensdemografie in zwei wesentlichen Punkten.
Zum einen erfolgt die Darstellung der Ergebnisse in der Gewerbeanzeigenstatistik auf
Ebene der rechtlichen Einheit, bei der Unternehmensdemografie dagegen auf Ebene des
Unternehmens. Zum anderen entspricht eine Gewerbeanmeldung beziehungsweise -ab-
meldung in der Gewerbeanzeigenstatistik, im Gegensatz zur Unternehmensdemografie,
nicht unbedingt einer echten Grindung beziehungsweise SchlieBung, da beispielsweise
auch Ubernahmen oder Umwandlungen von Betrieben gemeldet werden. Um den Anga-
ben der Unternehmensdemografie méglichst nahe zu kommen, liegt hier der Fokus auf
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Neugrindungen und vollstdndigen Aufgaben von Betriebshauptniederlassungen. Ein wei-
terer Unterschied besteht darin, dass hier nur Betriebe mit einer gréReren wirtschaftlichen
Bedeutung betrachtet werden, wahrend die Unternehmensdemografie beispielsweise
auch Kleinunternehmen beinhaltet.

3. Zudem kann die Reallokation von Arbeitskraften zwischen Unternehmen produktivitatsfor-
dernd sein, wenn dadurch die Kenntnisse und Fertigkeiten eines Arbeitnehmers besser
zum Profil der neuen Stelle passen, als dies in seiner bisherigen Verwendung der Fall war.

4.2022 gab es 61 355 Gewerbeabmeldungen von Betriebshauptniederlassungen und 14 590
Unternehmensinsolvenzen. Die groBe Mehrzahl der UnternehmensschlieBungen erfolgte
also ohne ein Insolvenzverfahren. Betriebe kénnen beispielsweise auch aufgrund von ver-
schlechterten Ertragsaussichten schliel3en.

5. Zur Entwicklung der Unternehmensinsolvenzen wahrend der Coronavirus-Pandemie vgl.
auch: Deutsche Bundesbank (2021b).

6. Darin wird danach unterschieden, ob die Person zuvor sozialversicherungspflichtig be-
schaftigt, anderweitig beschaftigt, arbeitssuchend oder nicht von der BA erfasst war (zum
Beispiel Arbeitsmarkteintritte von Berufsanfangern ohne Ausbildung beziehungsweise Zu-
wanderern, Arbeitsmarktwiedereintritte von Nichterwerbspersonen oder Wechsel von
Selbststandigen/Beamten in sozialversicherungspflichtige Beschaftigungsverhaltnisse).

7. Berechnet wird die Rate hier als Verhaltnis von neu sozialversicherungspflichtig beschaf-
tigten Personen, die mit einer Unterbrechungsdauer von hdchstens einem Monat zuvor
bereits sozialversicherungspflichtig beschaftigt waren, zum Bestand der sozialversiche-
rungspflichtigen Beschaftigung insgesamt.

8. Zur Berechnung der Rate am aktuellen Rand wurde die Anzahl der Beschaftigten aus dem
Vormonat herangezogen.

9. Vgl.: Dlugosz et al. (2009) sowie Hartung et al. (2018).

10. Vgl. dazu: Krause und Uhlig (2012), Krebs und Scheffel (2013), Launov und Walde (2016)
und Deutsche Bundesbank (2014) sowie die darin aufgefiihrten Referenzen. Der durch die
Reformen ausgeldste Nachholbedarf an Einstellungen war demnach so grof3, dass das Ni-
veau der AB-Ubergangsrate im Jahr 2009 zum Héhepunkt der globalen Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise trotz eines kleinen Ruickgangs tberdurchschnittlich hoch blieb.

11. Zur Bedeutung der Reallokation von Arbeitsplatzen fur die Produktivitatsentwicklung wah-
rend der Coronavirus-Pandemie vgl.: Deutsche Bundesbank (2022a).

12. Der JANIS-Datensatz enthalt Jahresabschlisse deutscher nichtfinanzieller Unternehmen,
die der Bundesbank im Rahmen der Bonitatsanalyse zugehen, erganzt um Abschlisse aus
offentlichen Quellen (vgl.: Becker et al. 2022). Es handelt sich um eine nicht reprasentative
Unternehmensstichprobe, in der gréRBere Unternehmen starker vertreten sind. Dabei vari-
iert die Abdeckung einzelner Sektoren stark. Hinzu kommt, dass Angaben zur Mitarbeiter-
zahl nicht zwingend Teil der Jahresabschlussmeldung sind und daher teilweise fehlen. Im
Verarbeitenden Gewerbe sind die fir die Analyse benétigten Informationen fir eine gro-
Bere Anzahl an Unternehmen verfligbar, sodass der Fokus hier auf diesen Unternehmen
liegt. Die Daten decken circa 45 % der Arbeitnehmer im Verarbeitenden Gewerbe ab.

13. Die Berechnung erfolgt analog zu Davis und Haltiwanger (1992), wobei Marktein- und -
austritte aufgrund fehlender Informationen in den Daten nicht bertcksichtigt werden.

14. Dazu passt, dass im Verarbeitenden Gewerbe wahrend der Pandemie vergleichsweise viel
Beschaftigung abgebaut wurde. Wie auch wahrend der Finanzkrise stieg 2020 die Rate des
Beschaftigungsabbaus sehr stark an, wahrend die Rate des Beschaftigungsaufbaus stark
abnahm. In der Summe nahm die Brutto-Reallokationsrate daher 2020 leicht zu. Eine Ana-
lyse mit belgischen Unternehmensdaten - auf breiterer Basis einschlieBlich weiterer Sekto-
ren - kommt fur 2020 zu ahnlichen Ergebnissen, vgl.: Konings et al. (2023).
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Um trotz der schwierigen Datenlage Informationen tiber die Entwicklung der
Unternehmensdynamik im Euroraum zu gewinnen, nutzen wir einen Panel-
Ansatz. So lassen sich die aus der problematischen Datenlage in einzelnen Lan-
dern resultierenden Herausforderungen abmildern. Dabei werden Querschnittsin-
formationen - hier sektorale nationale Angaben zu Grindungs- und SchlieRungs-
raten von Unternehmen (oder synonym Markteintrittsraten und -austrittsraten) -
einbezogen. Dies erlaubt es, die Unternehmensdynamik Uber die Zeit zu verglei-
chen, obwohl in manchen Landern die Zeitreihendimension eingeschrankt ist, Da-
tenliicken vorliegen und es aufgrund methodischer Anderungen Niveauverschie-
bungen gibt. In einem solchen Panel-Ansatz werden landerspezifische sektorale
Markteintrittsraten und -austrittsraten auf eine Konstante und Indikatorvariablen
fur die Lander, Jahre, Sektoren sowie Strukturbriiche regressiert.['211'3] Der durch-
schnittliche Verlauf der jahrlichen Grindungs- und SchlieBungsraten tber die im
Modell eingeschlossenen Lander und Sektoren lasst sich aus den geschatzten Ko-
effizienten der Zeitindikatoren ableiten.

Der Verlauf von Griindungs- und SchlieBungsraten, zusammengefasst in der
Churn-Rate, gibt deutliche Hinweise auf eine im Zeitablauf nachlassende Un-
ternehmensdynamik im Euroraum.['4] Die Churn- oder Umschlags-Rate wird als
Summe der Markteintrittsraten und -austrittsraten berechnet. Da ab dem Jahr
2008 eine grundlegend Uberarbeitete statistische Systematik der Wirtschafts-
zweige angewendet wird, betrachten wir zwei Teilperioden.['>] Zwischen 1998 und
2007 lieR die Unternehmensdynamik gemessen an der Churn-Rate vor allem we-
gen einer sinkenden Grindungsrate nach. Dies gilt insbesondere flir den Zeitraum
zwischen 1998 und 2003. Danach gab es zwar eine gewisse Erholung, die Grin-
dungsrate erreichte aber nicht mehr das Niveau des Jahres 1998. Die Mark-
taustrittsrate schwankte zwischenzeitlich, hatte aber keinen klaren Trend. Bei der
Interpretation der Ergebnisse ist zu beachten, dass die Datenbasis fur diesen Zeit-
raum dunn ist, sich erheblich zwischen den Landern unterscheidet und Informa-
tionen zu Strukturbriichen fehlen.['®! Wesentlich belastbarer sind die Ergebnisse
fur den Zeitraum ab 2008. Seitdem liel3 die Unternehmensdynamik relativ stetig
nach. Im Zuge der Coronavirus-Pandemie sank dabei zuletzt insbesondere die
Markteintrittsrate.

Durchschnittliche Markteintrittsrate und Marktaustrittsrate Schaubild 2.4
der sechs gréBten Euro-Lander”
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Aus Panel-Modellen abgeleitete Verldufe fir Unternehmen mit mindestens einem Beschaftigten. Die
verwendeten Daten erstrecken sich tber Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, die Niederlande und Belgien sowie die neun Wirtschaftszweige
B, C, D-E, F, G, I, J und H, K sowie L-N gemafs NACE Rev. 2. Daten flir Belgien gehen erst ab 2008 ein. 1 Summe aus Markteintrittsrate und Mark-
taustrittsrate.
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Besonders bemerkenswert ist, dass sich die Markteintrittsraten im Zuge der
gunstigen Konjunktur zwischen 2013 und 2019 nicht erholten. In diesen Jahren
stieg das BIP des Euroraums durchschnittlich um 1,6 % pro Jahr, und die Arbeitslo-
senquote sank von 12,0 % auf 7,5%. In einem solchen Umfeld hatte man stei-
gende Grundungsraten erwarten kdnnen. Ein derartiges zyklisches Muster kann
zumindest fur die USA dokumentiert werden: Hier sind Unternehmensgriindun-
gen in der Tendenz prozyklisch, UnternehmensschlieBungen hingegen antizy-
klisch (siehe Ausfuhrungen zur zyklischen Entwicklung der Unternehmensdynamik
in den Vereinigten Staaten).[17]

Zur zyklischen Entwicklung der
Unternehmensdynamik in den Vereinigten
Staaten

Markteintritte und -austritte von Unternehmen sind ein wichtiges Merkmal
von Konjunkturzyklen. Gesamtwirtschaftliche Boom- oder Schwachephasen koén-
nen die Entscheidung, Unternehmen zu griinden oder zu schliel3en, wesentlich be-
einflussen. Markteintritte und -austritte beeinflussen wiederum Beschaftigung
und Produktivitat und auf diese Weise auch den Konjunkturverlauf selbst.

Fir die USA kann anhand von langen Zeitreihen untersucht werden, wie sich
Trend und zyklischer Verlauf der Unternehmensdynamik in den letzten Jahr-
zehnten entwickelt haben. Detaillierte Angaben der Business Dynamics Statistics
(BDS) erlauben eine Analyse der Markteintritts- und -austrittsraten Uber den Zeit-
raum von 1979 bis 2020.['1 Um die zyklische Entwicklung zu betrachten, werden
die Zeitreihen der Griindungs- und SchlieBungsraten in einen Trend und eine zy-
klische Komponente zerlegt.[2l Gemessen am Trend lieR die Unternehmensdyna-
mik auch in den Vereinigten Staaten in den letzten Jahrzehnten deutlich nach
(siehe Schaubild 2.5).
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Trendverlauf und zyklische Komponenten der Markteintrittsrate und Schaubild 2.5
Marktaustrittsrate in den Vereinigten Staaten zwischen 1979 und 2020
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Quellen: U.S. Census Bureau, National Bureau of Economic Research (NBER) und eigene Berechnungen. * Daten zu Markteintritten und Austritten
werden vom U.S. Census Bureau jahrlich Mitte Marz erfasst und spiegeln damit die Entwicklung zwischen Mitte Marz des Vorjahres und Mitte Marz
des betrachteten Jahres wieder. Die hier hervorgehobenen Rezessionsperioden wurden an diese Zeitstruktur angepasst. 1 Berechnet mithilfe eines
Hodrick-Prescott-Filters mit einem Glattungsparameter in Hohe von 6,25. 2 Jahre, in denen mindestens ein Quartal gemaR NBER als Rezession ge-
wertet wird.

Deutsche Bundesbank

Die zyklische Komponente der Markteintrittsrate weist in den USA einen ho-
hen Gleichlauf mit der Konjunktur auf. Der Zusammenhang von Unterneh-
mensdynamik und Konjunkturzyklus wird anhand der Korrelation von Grindungs-
und SchlieRungsraten mit der realen Wachstumsrate des BIP untersucht.3! Hier-
bei ergibt sich eine statistisch signifikante, stark positive Wechselbeziehung zwi-
schen der Grindungsrate und dem Wachstum des BIP: Bei guter Konjunkturlage

gibt es mehr Unternehmensgriindungen (siehe Tabelle 2.1).

Tabelle 2.1: Korrelation von realer BIP-Wachstumsrate und Markteintrittsra-

ten und -austrittsraten fir ausgewdhite GroBenklassen von Unternehmen)

Anteil an Gesamt-
zahl der Unterneh-

GroRenklasse Markteintrittsrate Marktaustrittsrate men (in %)2)

Alle Unternehmen (0%60‘; (6?6269) 100,00
Anzahl Mitarbeiter:

1-4 (0%602) (6(?6327) 28,58
>-9 (0(?6606) (;)(,)'3126) 17:35
10-19 (0%500) (6(’)'6% 11,35
20-99 ( 0%319) (3;52) 9,95

Quellen: Bureau of Economic Analysis, Census Bureau und eigene Berechnungen. 1 Korrelation
der Markteintrittsrate (Marktaustrittsrate) mit dem realen BIP-Wachstum lber den Zeitraum
1979 bis 2020 fur verschiedene GréRenklassen von Unternehmen in den Vereinigten Staaten.
Signifikante Korrelationen (auf dem 10 %-Niveau) sind hervorgehoben. In den Klammern wer-
den P-Werte angegeben. 2 Anteil der Unternehmen in der jeweiligen GréRenklasse an der Ge-
samtzahl der Unternehmen im Beobachtungsjahr 2020 in Prozent.
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Anteil an Gesamt-
zahl der Unterneh-
GroRenklasse Markteintrittsrate Marktaustrittsrate men (in %)2)

-0,07 -0,17
100 -2499 (0,67) (0,28) 2,08

Quellen: Bureau of Economic Analysis, Census Bureau und eigene Berechnungen. 1 Korrelation
der Markteintrittsrate (Marktaustrittsrate) mit dem realen BIP-Wachstum Uber den Zeitraum
1979 bis 2020 fir verschiedene GréRenklassen von Unternehmen in den Vereinigten Staaten.
Signifikante Korrelationen (auf dem 10 %-Niveau) sind hervorgehoben. In den Klammern wer-
den P-Werte angegeben. 2 Anteil der Unternehmen in der jeweiligen GréRenklasse an der Ge-
samtzahl der Unternehmen im Beobachtungsjahr 2020 in Prozent.

Die Marktaustrittsrate verhalt sich hingegen antizyklisch. Die SchlieBungsrate
korreliert negativ mit dem Wachstum des BIP. Verglichen mit der Markteintritts-
rate ist der statistische Zusammenhang jedoch weniger ausgepragt. Nichtsdesto-
trotz deuten die Ergebnisse darauf hin, dass Unternehmen vermehrt in wirtschaft-
lichen Schwachephasen den Markt verlassen.

Die Zyklizitat der Markteintrittsrate und -austrittsrate wird von kleinen Un-
ternehmen getrieben. Unternehmen werden in der Regel klein geboren und ver-
lassen den Markt oft klein. Dies zeigt sich, wenn die Wechselwirkung zwischen
Konjunkturverlauf und Unternehmensdynamik fir verschiedene GréfRenklassen
betrachtet wird (siehe Tabelle 2.1). Der Gleichlauf von Markteintrittsrate und BIP-
Wachstum ist am starksten fir Unternehmen mit einem bis neun Beschaftigten.
FUr Unternehmen mit mehr als 100 Mitarbeitenden findet sich hingegen kein stati-
stisch signifikanter Zusammenhang zwischen der Griindungsrate und dem Kon-
junkturverlauf. Die Marktaustrittsrate verhalt sich ausschlieBlich fur kleine Unter-
nehmen mit bis zu vier Beschaftigten signifikant antizyklisch. Fir gréRere Unter-
nehmen lasst sich ein solcher statistischer Zusammenhang nicht mehr finden.[4]

Die Wechselbeziehung zwischen Unternehmensdynamik und BIP-Wachstum
schwaéchte sich im Zeitverlauf ab. Seit etwa 2011 zeigt die zyklische Komponente
der Markteintrittsraten auffallend wenig Variation. Ahnliches gilt fir die zyklische
Variation der SchlieBungsrate, die erst im Jahr 2020 wieder merklich anzog.

Ein Strukturbruchtest deutet darauf hin, dass sich der Zusammenhang zwi-
schen Markteintrittsraten und gesamtwirtschaftlicher Aktivitat seit Ausklin-
gen der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise verfliichtigt hat. Der statisti-
sche Test gibt Auskunft daruber, ob sich die Starke der Korrelation zu einem nicht
néher spezifizierten Zeitpunkt signifikant geéndert hat.[] Es wird somit kein kon-
kretes Bruchdatum vorgegeben, sondern in einem vorgegebenen Zeitintervall der
wahrscheinlichste Zeitpunkt fiir einen méglichen Bruch ermittelt.[®] Fiir die Korre-
lation von Markteintrittsrate und BIP-Wachstum identifiziert der Test einen signifi-
kanten Strukturbruch im Jahr 2011.[71 Von da an besteht kein signifikanter Zusam-
menhang mehr zwischen der Markteintrittsrate und der konjunkturellen Lage
(siehe Tabelle 2.2). Die kontemporare Korrelation wechselt sogar das
Vorzeichen.[8]
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Tabelle 2.2: Zeitliche Veranderung der Korrelationsbeziehung von Marktein-
trittsrate und Marktaustrittsrate mit dem Konjunkturzyklus”

Zeitraume Markteintrittsrate Marktaustrittsrate

1979 - 2010 (0%602;

2011 - 2020 (6%21‘;

1979 - 2009 (;)%338)
2010 - 2020 (009043)

Quellen: Bureau of Economic Analysis, Census Bureau und eigene Berechnungen. 1 Korrelati-
onsbeziehungen der Markteintrittsrate und der Marktaustrittsrate in den USA mit dem realen
BIP-Wachstum von 1979 bis 2010 (beziehungsweise 2009), sowie 2011 (beziehungsweise 2010)
bis 2020. In den Klammern werden P-Werte angegeben. Signifikante Korrelationen (auf dem
10 %-Niveau) sind hervorgehoben.

Auch hinsichtlich des Zusammenhangs von Marktaustrittsraten und BIP-
Wachstum gibt es Hinweise auf eine Verdnderung nach Abklingen der globa-
len Finanz- und Wirtschaftskrise. Die Evidenz ist hierbei jedoch schwacher als
bei den Griindungsraten. Der Test gibt zwar Hinweise auf einen Strukturbruch im
Jahr 2010, die Teststatistik ist allerdings nicht statistisch signifikant.[?! Es zeigt sich
ab diesem Datum allerdings auch keine signifikante Beziehung zum Konjunktur-
verlauf. Betrachtet man hingegen das Verhalten der SchlieBungsrate fir die Zeit
vor dem Bruchdatum, ist dieses deutlich antizyklischer und statistisch starker si-
gnifikant als fir den Gesamtzeitraum.

1. Markteintritte und -austritte werden vom U.S. Census Bureau jahrlich Mitte Marz erfasst
und spiegeln damit die Entwicklung zwischen Mitte Marz des Vorjahres und Mitte Marz des
aktuellen Jahres wider. Aufgrund dieser Jahresstruktur sind die Auswirkungen der Corona-
virus-Pandemie in den Angaben fur das Jahr 2020 nur begrenzt enthalten.

2. Die Markteintrittsrate bestimmt sich aus dem Verhaltnis von Unternehmen mit Alter null
im jeweiligen Jahr zur Gesamtzahl der Unternehmen im Vorjahr. Die Marktaustrittsraten
ergeben sich als Quotient von ausgetretenen Unternehmen eines Jahres zur Gesamtzahl
der Unternehmen im Vorjahr, vgl.: U.S. Census Bureau (2021). Zur Trendbereinigung wird
ein Hodrick-Prescott-Filter mit einem Glattungsparameter von 6,25 verwendet, vgl. hierzu:
Ravn und Uhlig (2002).

3. Um die Schatzung der Wechselbeziehung von Grindungs- und SchlieBungsraten mit dem
Wachstum des BIP nicht zu verzerren, werden die Angaben zum preisbereinigten BIP an-
hand von Quartalsdaten mit dem Erfassungszeitraum der BDS-Daten in Einklang gebracht.
Das der Berechnung der jahrlichen Wachstumsrate zugrunde liegende BIP umfasst somit
die gesamtwirtschaftliche Aktivitdt im Zeitraum vom zweiten Quartal des Vorjahres bis
zum ersten Quartal des betrachteten Jahres. Vgl. hierzu: Tian (2018).

4. Die Angaben zu Markteintritten und -austritten und von Unternehmen mit einer Mitarbei-
terzahl von Uber 2 500 sind im BDS-Datensatz lickenhaft und werden hier daher nicht be-
ricksichtigt.

5.Vgl.: Andrews (1993).
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6. [6]Zur Bestimmung eines moéglichen Bruchdatums bendtigt der Test am Anfang einen In-
itialisierungs-, am Ende der Zeitreihe ein Abschlussintervall. Deren Lange wird hier je auf
15 % der Zeitreihe gesetzt, sodass nur im Zeitraum von 1986 bis 2014 auf mégliche Briiche
getestet werden kann.

7. Es handelt sich hier um das BDS-Beobachtungsjahr 2011, das heif3t, zweites Quartal 2010
bis erstes Quartal 2011. Wird explizit auf einen Bruch im Jahr 2011 getestet, ist dieser auf
dem 1 %-Niveau hochsignifikant. Ein Test mit bekanntem Bruchdatum hat den Vorteil,
dass kein Initialisierungs- und Abschlusszeitraum benétigt wird und somit alle verfligba-
ren Daten eingehen.

8. Robustheitsanalysen mit Panel-Daten zur Unternehmensdynamik in den 50 US-Bundes-
staaten bestdtigen die Abnahme der Korrelationsbeziehung von Markteintrittsraten und
dem Wachstum des BIP nach 2011.

9. Testet man den Bruch im Rahmen eines Tests mit vorgegebenem Bruchdatum im Jahr
2010, ist dieser auf dem 10 %-Niveau statistisch signifikant.

Die eingeschrankte Wirtschaftsaktivitat wahrend der Coronavirus-Pandemie
ging mit einer deutlich verringerten Unternehmensdynamik einher. Im Jahr
2020 sank die Markteintrittsrate merklich. Allerdings gab auch die Marktaustritts-
rate leicht nach. Dies mag mit der besonderen Natur der pandemiebedingten
Wirtschaftskrise zu tun gehabt haben, vermutlich vor allem aber mit der wirt-
schaftspolitischen Reaktion, die darauf zielte, das Uberleben der Unternehmen zu
sichern und Arbeitsplétze zu erhalten.[1€]

Die Abschwachung der Unternehmensdynamik war regional breit
angelegt.['?] Mit Ausnahme von Belgien sank die Churn-Rate zwischen 2008 und
2020 in allen betrachteten Landern. Vergleichsweise deutlich war der Riickgang
in Frankreich und Spanien.[20] Auch in Deutschland und den Niederlanden sank
die Rate merklich.[2'] In diesen beiden Landern l4sst sich das Nachlassen der Un-
ternehmensdynamik insbesondere auf abnehmende Markteintrittsraten zurtck-
fuhren. In Spanien war es hingegen vor allem die rucklaufige Marktaustrittsrate.
Dies gilt auch fur die Periode 2008 bis 2012 in Frankreich. Dort erklart sich der an-
schlieRende Ruckgang der Churn-Rate zwischen 2013 und 2020 vor allem durch
die pandemiebedingte Verringerung der Markteintrittsrate. Die Markteintrittsra-
ten und -austrittsraten in Italien und Belgien zeigten im Vergleich weniger Varia-
tion, obwohl auch hier die Coronavirus-Pandemie die Unternehmensdynamik
dampfte. In Belgien hat die Entwicklung der Churn-Rate keinen klaren Trend. In
Italien lieR die Unternehmensdynamik erst ab 2015 merklich nach.
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Offizielle Angaben zur Unternehmensdynamik in ausgewahlten Euro-Landern” Schaubild 2.6
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Unternehmen mit mindestens einem Beschaftigten, die der Marktwirtschaft (ohne Agrarsektor) zuge-
ordnet sind (NACE Rev. 1.1: C-K, ohne K7415; NACE Rev. 2: B-N, ohne K642). 1 Summe aus Markteintrittsrate und Marktaustrittsrate.
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Auch sektoral ergibt sich ein recht einheitliches Bild: Im Zeitverlauf sanken
die Markteintrittsraten und -austrittsraten in allen betrachteten Wirtschafts-
zweigen.[22] Im Hinblick auf die Markteintrittsrate war hierfir nicht zuletzt der
teils sehr deutliche Rickgang im ersten Jahr der Coronavirus-Pandemie verant-
wortlich - wie beispielsweise besonders deutlich im Gastgewerbe zu sehen. Aber
auch vor dem Ausbruch der Pandemie gab es recht ausgepragte Rickgange der
Grundungsraten, etwa in der Finanz- und Versicherungsbranche, im Grundstucks-
und Wohnungswesen sowie in einigen Dienstleistungsbranchen. Im Verarbeiten-
den Gewerbe bewegte sich die Grindungsrate hingegen deutlich weniger. Bei der
SchlieRungsrate gab es vor allem in den Jahren nach Beginn der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise sowie der anschlieBenden europadischen Staatsschuldenkrise
groRBere Bewegungen. Sowohl im Bauwesen als auch im Grundstiicks- und Woh-
nungswesen sank die Marktaustrittsrate in dieser Zeit deutlich, nachdem es vor-
her in einigen Landern (darunter Spanien) zu teils erheblichen Verwerfungen in
diesen Sektoren gekommen war.[231In den Bereichen der Sonstigen wirtschaftli-
chen Dienstleistungen sowie der Freiberuflichen, wissenschaftlichen und techni-
schen Dienstleistungen sank die SchlieRungsrate ebenfalls merklich. Die sektora-
len Markteintrittsraten unterschieden sich sowohl in der Hoéhe als auchim
Verlauf deutlicher als die Austrittsraten. Zudem waren die Griindungs- und Schlie-
Bungsrate im Dienstleistungssektor deutlich héher alsim Verarbeitenden Ge-
werbe und bewegten sich auch mehr. Eine Erklarung hierfir durfte der im Ver-
gleich zum Verarbeitenden Gewerbe héhere Anteil kleiner Unternehmen sein. Un-
tersuchungen zeigen, dass die gesamtwirtschaftliche Unternehmensdynamik
mafRgeblich durch die Griindung und SchlieBung kleiner Unternehmen getrieben
wird.[24]
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Durchschnittliche Unternehmensdynamik in ausgewahlten Sektoren Schaubild 2.7
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Aus Panel-Modellen abgeleitete Verldufe fir Unternehmen mit mindestens einem Beschéftigten in
ausgewahlten NACE-Abschnitten: C, F, G, H, I, J, K, L, M und N gemals NACE Rev. 2. Die verwendeten Daten erstrecken sich tber die sechs groRten
Euro-Lander Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, die Niederlande und Belgien.
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Durchschnittliche Markteintrittsrate und Marktaustrittsrate im Verarbeitenden Schaubild 2.8
Gewerbe und ausgewahlten Dienstleistungssektoren der sechs gréRten Euro-Lander”
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Quelle: Eurostat und eigene Berechnungen. * Aus Panel-Modellen abgeleitete Verlaufe fur Unternehmen mit mindestens einem Beschéaftigten im
Verarbeitenden Gewerbe und ausgewahlten Dienstleistungssektoren (Abschnitte G-N gemaR NACE Rev. 2). Die verwendeten Daten erstrecken sich
Uber die Lander Deutschland, Frankreich, Italien, Spanien, die Niederlande und Belgien.
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3 Mogliche Grunde fur die Verlangsamung
der Unternehmensdynamik

Das Nachlassen der Unternehmensdynamik kann zyklische und strukturelle
Grinde haben. Die Unternehmensdynamik hangt von verschiedenen
Faktoren ab. Neben konjunkturellen Einflissen zahlen hierzu strukturelle Hemm-
nisse wie beispielsweise UbermaRige Blrokratie, mangelnde institutionelle Quali-
tat und der demografische Wandel. All dies sind unter anderem Griunde fur Anpas-
sungsschwierigkeiten auf Produkt- und Faktormarkten. Zwischen zyklischen und
strukturellen Einflussen zu unterscheiden ist teilweise sehr herausfordernd. Lan-
gerfristige Trends in den Markteintrittsraten und -austrittsraten kdnnen ein Hin-
weis auf strukturelle Einflusse sein. Aus den Eurostat-Daten kdénnen aus den be-
reits erwahnten Grinden jedoch erst ab 2008 belastbare Ergebnisse abgeleitet
werden. Nicht zuletzt wegen der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise sowie der
sich anschlieRenden europaischen Staatsschuldenkrise, die in diesen Zeitraum fal-
len, ist es schwer, damit den Einfluss rein struktureller Faktoren flr die Abschwa-
chung der Unternehmensdynamik zu identifizieren.

Uber einen lingeren Zeitraum vorliegende Indikatoren der OECD liefern Hin-
weise dafiir, dass sich die Unternehmensdynamik im Euroraum nicht allein
wegen zyklischer Faktoren abgeschwacht hat. Eine Auswertung fur acht Euro-
Lander zeigt, dassinsbesondere die durchschnittliche Markteintrittsrate bereits
vor der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise sank.[25] Neben zyklischen diirften
daher auch strukturelle Einflusse fur den Ruckgang der Unternehmensdynamik im
Euroraum verantwortlich sein. In dieses Bild passt auch, dass in einer Reihe
groRer Industrieldnder auBerhalb des Euroraums - darunter die Vereinigten Staa-
ten - die Unternehmensdynamik ebenfalls im Trend nachliel3 (siehe hierzu auch
die Ausfuhrungen zur zyklischen Entwicklung der Unternehmensdynamik in den
Vereinigten Staaten).

Kumulierte Veranderungen der Markteintrittsrate und Marktaustrittsrate Schaubild 2.9
ausgewdhlter Euro-Lander zwischen 2000 und 2015
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Quelle: OECD. * Basierend auf Landerangaben fur Belgien, Finnland, Frankreich, Italien, die Niederlande, Osterreich, Portugal und Spanien. Abgelei-
tet aus Panel-Regressionen mit zeitspezifischen und Lander-Sektor fixen Effekten.
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Die Bedeutung zyklischer und struktureller Faktoren kann mithilfe quantita-
tiver Methoden naher untersucht werden. Nicht zuletzt aufgrund der schwieri-

Zur Entwicklung der Unternehmensdynamik im Euroraum
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024 32


/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Zur-zyklischen-Entwicklung-der-Unternehmensdynamik-in-den-Vereinigten-Staaten
/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Zur-zyklischen-Entwicklung-der-Unternehmensdynamik-in-den-Vereinigten-Staaten

gen Datenlage im Euroraum dienen hier Ursache-Wirkungs-Analysen flr die Verei-
nigten Staaten als Referenzpunkt. Auch wenn die Ergebnisse fur die Vereinigten
Staaten nicht unmittelbar auf den Euroraum Ubertragbar sind, kénnen sie den-
noch wertvolle Hinweise auf mdgliche Treiber im Euro-Wahrungsgebiet liefern.

3.1 Zyklische Faktoren

Schwere gesamtwirtschaftliche Verwerfungen sind eine mégliche Erklérung
far die kraftlose Unternehmensdynamik im Euroraum. Schwankungen von
Markteintritten und -austritten sind ein zentrales Merkmal von Konjunkturzyklen.
In konjunkturellen Aufschwiingen werden typischerweise vermehrt Unternehmen
gegrindet, wahrend in Abschwingen tendenziell vermehrt Unternehmen ge-
schlossen werden. Analysen fur die Vereinigten Staaten zeigen, dass das konjunk-
turelle Muster der Markteintrittsraten deutlich starker ausgepragt ist, als jenes der
Marktaustrittsraten (siehe hierzu auch die Ausfihrungen zur zyklischen Entwick-
lung der Unternehmensdynamik in den Vereinigten Staaten). Starke wirtschaftli-
che Einbruche - wie etwa infolge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise - kén-
nen die Markteintrittsrate von Unternehmen erheblich drticken und so die Unter-
nehmensdynamik insgesamt schwéchen.[26]

Ein krisenbedingter Anstieg der Unsicherheit kann die Griindungsrate nach-
haltig dampfen. Unsicherheit kann die Griindungsrate Uber verschiedene Kanale
beeinflussen.  Eine  wichtige Rolle spielt dabei das verdnderte
Investitionsverhalten.[27] Investitionen - wie die Griindung eines Unternehmens -
sind haufig mit erheblichen irreversiblen Kosten verbunden. Deshalb kénnten
Grundungsvorhaben bei erhéhter Unsicherheit eher aufgeschoben werden, um
die Entscheidung spater bei besserer Informationslage zu treffen.[28] Auch unsi-
cherheitsbedingte Finanzmarktreaktionen - wie steigende Risikoaufschlage und
eine eingeschrankte Kreditvergabe - kénnen der Griindung von Unternehmen im
Wege stehen.[29]

Schatzungen fir die Vereinigten Staaten zeigen einen nachhaltigen Rick-
gang der Markteintritte nach einem unerwarteten Anstieg von Unsicherheit.
Um genauer abzuschatzen, welche Wirkung von Unsicherheit auf die Marktein-
trittsrate ausgehen kann, wird ein strukturelles vektorautoregressives (SVAR) Mo-
dell geschatzt.[30] Neben einer Reihe von makroékonomischen Variablen umfasst
das Modell einen Indikator fir Finanzmarktunsicherheit!3!l sowie Angaben zu
Markteintritten von Unternehmen.[32] Die aus dem Modell abgeleitete Impuls-Ant-
wort-Folge zeigt, dass auf einen unerwarteten Anstieg der Finanzmarktunsicher-
heit die Markteintritte merklich und lang anhaltend sinken.
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Wirkung eines Unsicherheitsschocks auf die Markteintritte Schaubild 2.10
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Quelle: Eigene Berechnungen basierend auf Daten von Haver Analytics. * Impuls-Antwort infolge eines Unsicherheitsschocks von einer Standardab-
weichung abgeleitet aus einem bayesianisch geschatzten SVAR-Modell.
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Erhohte Unsicherheit im Euroraum ist auch eine mogliche Erkldrung fiir die
schwachen Markteintrittsraten in der Nachkrisenphase. Indikatoren fir den
Euroraum zeigen, dass die Finanzmarktunsicherheit wahrend der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise sowie der anschlieBenden Staatsschuldenkrise wiederholt
auBergewodhnlich hoch war. Mit Blick auf die Schatzergebnisse fur die Vereinigten
Staaten ergibt sich damit ein Erklarungsansatz fiir die weit Uber die Krisenperiode
hinausgehende, auffdllig schwache Entwicklung der Markteintrittsrate im Euro-
Wahrungsgebiet.

Finanzmarktunsicherheit im Euroraum und in den Vereinigten Staaten” Schaubild 2.11
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Quellen: Eigene Berechnungen basierend auf Daten von Haver Analytics und S.C. Ludvigson. * Ein Anstieg (Riickgang) der standardisierten Indika-

toren impliziert eine Zunahme (Abnahme) der Unsicherheit. Mafe basieren auf der Volatilitat von Prognosefehlern eines umfangreichen konjunktur-
relevanten Datensatzes. 1 1,65 Standardabweichungen.
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Auch Politikreaktionen auf gesamtwirtschaftliche Entwicklungen kénnen
sich auf die Unternehmensdynamik auswirken. Hierzu zahlt zum einen die Kon-
junkturstitzung durch die Fiskalpolitik. Analysen auf Basis eines strukturellen ma-
krodkonomischen Modells zeigen beispielsweise, dass das Programm der deut-
schen Regierung zur Stabilisierung der Wirtschaft wahrend der Coronavirus-Pan-
demie die Marktaustrittswahrscheinlichkeit von Unternehmen teilweise deutlich
Uber die unmittelbare Krisenphase hinaus verringerte.331 Auch die Geldpolitik
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kann sich grundsatzlich auf die Entwicklung von Markteintritten und -austritten
auswirken, indem sie etwa zur konjunkturellen Stabilisierung beitragt. Die Folgen
fur die Unternehmensdynamik hadngen dabei auch von der Ausgestaltung der
Geldpolitik ab. So gibt es beispielsweise Hinweise darauf, dass die ausgedehnten
MalBBnahmen im Zuge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise sowie der an-
schlieBenden Staatsschuldenkrise den Verbleib unrentabler Unternehmen im
Markt beglnstigten und somit zur auffallend schwachen Unternehmensdynamik
im Euroraum in der anschlieBenden konjunkturellen Aufwartsphase beitrugen
(siehe hierzu auch die Ausfihrungen zu mdglichen Nebenwirkungen einer lang
anhaltend expansiven Geldpolitik auf die Unternehmensdynamik im Euroraum).

Zu moglichen Nebeneffekten einer lang
anhaltend expansiven Geldpolitik auf die
Unternehmensdynamik im Euroraum

Als Reaktion auf die globale Finanz- und Wirtschaftskrise und die darauffol-
gende europaische Staatsschuldenkrise wurden die Leitzinsen im Euroraum
uber lange Zeit auf einem niedrigen, teils negativen Niveau gehalten. Zudem
gab es unkonventionelle geldpolitische MaBnahmen, wie etwa das Programm zum
Ankauf von Vermoégenswerten und die Bekundung, die Notenbankzinsen auf ab-
sehbare Zeit nicht anzuheben (Forward guidance).['] Dies trug dazu bei, den Ein-
bruch der Wirtschaftsleistung abzufedern und im Rahmen des geldpolitischen
Mandats die Inflationsrate zu stabilisieren.

Die Forschung hat sich intensiv mit den gesamtwirtschaftlichen Effekten ei-
ner lang anhaltenden expansiven Geldpolitik befasst, auch mit potenziell un-
erwiinschten Nebenwirkungen.[?] Befiirchtet wird unter anderem, dass eine
lang anhaltend expansive Geldpolitik die Unternehmensdynamik hemmen kénnte
und dies zu produktivitdtsdampfenden Fehlallokationen von Produktionsmitteln
fhrt. Hierbei sind verschiedene Wirkungskanale denkbar. Zum einen verringern
sich in einem Niedrigzinsumfeld die Refinanzierungskosten fur Unternehmen,
auch fur jene mit geringer Produktivitat. Das kann den Marktaustritt von Unter-
nehmen verhindern.[3] Die Folge wéren geringere Profitmargen aufgrund eines
verscharften Wettbewerbs um Absatzmarkte und Produktionsfaktoren, die den
Markteintritt potenzieller Kandidaten hemmen wiirden.[] Eine lang anhaltend ex-
pansive Geldpolitik kann zudem die Profitabilitdt von Kreditinstituten verringern.[
Um Forderungsabschreibungen, Verlustrealisierungen oder Ruckstellungsbildung
zu vermeiden, konnten Banken dazu verleitet sein, weitere Mittel an nicht wettbe-
werbsfahige Unternehmen zu vergeben.[°]

Verschiedene empirische Studien deuten an, dass die lang anhaltende expan-
sive Geldpolitik im Euroraum die Unternehmensdynamik belastet haben
kénnte. Mikrodaten fur zwdlf EU-Lander, darunter Deutschland, Frankreich, Ita-
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lien und Spanien, geben Hinweise darauf, dass infolge der geldpolitischen Ausrich-
tung im Nachgang der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise der Anteil von unpro-
fitablen Unternehmen mit Zugang zu glnstigen Finanzierungsbedingungen an-
stieg.[”] Panel-Schatzungen weisen zudem darauf hin, dass dies mit einer geringe-
ren Rate von Unternehmenseintritten und -austritten verbunden war.[8! Dieser Be-
fund koénnte erklaren, weshalb die Unternehmensdynamik im Euroraum - trotz
der breit angelegten konjunkturellen Aufwartsbewegung - in der Niedrigzins-
phase kraftlos blieb (siehe hierzu auch Abschnitt 2 und dort vierter Absatz).

Eigene Simulationen deuten an, dass der geldpolitische Expansionsgrad die
Unternehmensdynamik auch noch in der anschlieBenden Normalisierungs-
phase beeinflusst haben kénnte. Die Analyse basiert auf einem stilisierten neu-
keynesianischen dynamischen stochastischen allgemeinen Gleichgewichtsmodell
(DSGE-Modell) mit endogenem Markteintritt und -austritt von Unternehmen.[°]
Haushalte kénnen ihr Einkommen nicht nur in Anleihen und physisches Kapital in-
vestieren, sondern damit auch Unternehmensgriindungen fordern. Die Geldpolitik
wird durch eine Taylor-Regel abgebildet, wobei der kurzfristige Nominalzins durch
eine Nullzinsgrenze begrenzt ist. Um die Auswirkungen ldngerer Niedrigzinsen zu
skizzieren, wird unterstellt, dass die Modellékonomie von einem kraftigen Nach-
frageschock getroffen wird.['% Dann werden zwei Szenarien verglichen, die sich
durch ihren geldpolitischen Expansionsgrad unterscheiden. In beiden Szenarien
fihrt der Nachfrageschock zunachst zu einem deutlichen Rickgang von Konsum
und Investitionen. Aufgrund der gesunkenen Nachfrage verringern Unternehmen
ihre Produktion und senken die Preise, was wiederum zu vermehrten Mark-
taustritten von Unternehmen fuhrt. Die Geldpolitik senkt den Zinssatz, bis dieser
die Nullzinsgrenze erreicht. Der Unterschied zwischen den beiden Szenarien be-
steht darin, wie lange der kurzfristige Zinssatz an der Nullzinsgrenze gehalten
wird.
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Auswirkungen eines Nachfrageschocks bei unterschiedlichem Schaubild 2.12
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* Simulationen basierend auf einem stilisierten neukeynesianischen DSGE-Modell mit endogenem Markteintritt und Marktaustritt von Unternehmen.
1 Der nominale Zinssatz wird durch unerwartete geldpolitische Impulse langer an der Nullzinsgrenze gehalten.
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GemaR Modellsimulationen kann eine expansivere Geldpolitik die Gesamt-
wirtschaft schneller stabilisieren, dampft aber die Unternehmensdynamik
wahrend der anschlieBenden Normalisierung. Die Simulationsergebnisse zei-
gen, dass sich die Gesamtwirtschaft in dem Szenario mit einer starker expansiven
Geldpolitik schneller erholt. Auch die Markteintrittsrate erreicht friher ihr Vorkri-
senniveau. Die Marktaustrittsrate fallt kurzfristig sogar darunter. Allerdings fuhrt
die expansivere Geldpolitik auch zu geringeren Grundungs- und SchlieBungsraten
in der anschlieRenden geldpolitischen Normalisierungsphase. In dieser steigt der
reale Zinssatz an. Folglich missen die Renditen von Kapital- und Unternehmensin-
vestitionen ebenfalls zunehmen, damit Haushalte in diese Anlagen investieren.[1]
Neben dem physischen Kapitalstock muss sich hierflir auch die Zahl der im Markt
befindlichen Unternehmen verringern, die zuvor durch die expansivere Geldpolitik
vergrolRert wurde. Je hoher dabei der vorherige geldpolitische Expansionsgrad
war, desto starker fallt insbesondere die Markteintrittsrate wahrend der geldpoliti-
schen Normalisierung. Dies tragt wiederum zu einer insgesamt schwacheren Un-
ternehmensdynamik bei.l12]

1. Vgl. unter anderem: Deutsche Bundesbank (2022b).

2.Vgl. unter anderem: Dell Ariccia et al. (2018), Acharya et al. (2019) sowie Acharya et al.
(2022).

3. Vgl. unter anderem: Adalet McGowan et al. (2018), Banerjee und Hofmann (2018), Laeven
et al. (2020) sowie Acharya et al. (2024).

4.Vgl. hierzu auch: Caballero et al. (2008), Acemoglu et al. (2018) sowie Aghion et al. (2019).
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5. Ein zentrales Geschaftsfeld von Banken ist, kurzfristige Verbindlichkeiten, wie etwa Spar-
einlagen, in langerfristige Vermégenswerte wie Hypotheken, forderungsbesicherte Wert-
papiere und Geschaftskredite zu transformieren. Werden nun die Zinsen mittel- und lang-
fristiger Kredite durch geldpolitische Mal3nahmen gesenkt, verringert sich die Differenz zu
den kurzfristigen Zinsen, und die Rentabilitdt dieses Geschaftsmodells nimmt ab. Vgl.
hierzu unter anderem: Borio et al. (2017) sowie Claessens et al. (2018).

6.Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2017b), Banerjee und Hofmann (2018) sowie
Blattner et al. (2023).

7.Vgl. hierzu: Acharya et al. (2024). Weitere Belege finden sich in: Acharya et al. (2019) sowie
Banerjee und Hofmann (2020).

8.Vgl.: Acharya et al. (2024). Zu beachten ist hierbei, dass es sich um eine Gesamtbetrach-
tung Uber den einbezogenen Landerkreis handelt. Die Entwicklungen in den einzelnen
Landern und Sektoren ist dabei mitunter sehr heterogen. Weitere Hinweise finden sich in
den empirischen Arbeiten von Andrews und Petroulakis (2019) fur elf europdische Lander
(darunter Deutschland, Frankreich und Spanien) und Schmidt et al. (2023) fur Spanien.

9. Das Modell umfasst neben einem reprasentativen Haushalt auch Guter produzierende Un-
ternehmen sowie eine Notenbank. Die Modellierung der geldpolitischen Regel folgt unter
anderem: Gust et al. (2017) oder Gutiérrez et al. (2021). Die Modellierung von Firmenneu-
grindungen und -schlieBungen folgt dem Ansatz von Jaimovich und Floetotto (2008) sowie
Cavallari (2015). Das DSGE-Modell enthalt typische neukeynesianische Elemente wie Lohn-
und Preisrigiditaten sowie Investitionsanpassungskosten.

10. Modelliert wird dies als ein unerwarteter abrupter Anstieg der Risikopramie, der Spanne
zwischen dem risikolosen Zinssatz und der Rendite risikobehafteter Vermdgenswerte. Die-
ser Ansatz deckt sich mit zahlreichen modellgestitzten Analysen zu den Auswirkungen der
globalen Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2008. Vgl. unter anderem: Gust et al. (2017).

11. Annahmegemall werden Arbitragemdglichkeiten zwischen den unterschiedlichen Anla-
gemadglichkeiten im Modell ausgeschlossen.

12. Auch die Marktaustrittsrate fallt unter der expansiveren Geldpolitik etwas niedriger aus.
Die Geldpolitik hatte den Unternehmenswert zuvor deutlich erhéht. Die Unternehmensge-
winne fielen im expansiveren geldpolitischen Szenario in der gesamtwirtschaftlichen Erho-
lungsphase deutlich gréf3er aus. Da sich der Unternehmenswert in der Normalisierungs-
phase nur langsam verringert, ist die Wahrscheinlichkeit fur einen Marktaustritt annahme-
gemal vorlibergehend geringer.

3.2 Strukturelle Faktoren

Der demografische Wandel ist eine weitere mogliche Ursache fir die nachlas-
sende Unternehmensdynamik. Dabei sind verschiedene Kanéle denkbar. Mit der
Alterung einer Bevélkerung sinkt tendenziell das Arbeitsangebot.[34 Auch kénnten
mit steigendem Lebensalter Innovationstatigkeit und Risikobereitschaft nachlas-
sen.[35] Diese Faktoren spielen aber eine Schlisselrolle bei der Griindung von Un-
ternehmen. Ein abnehmendes Erwerbsbevoélkerungswachstum sowie eine zuneh-
mende Lebenserwartung kénnten zudem die Ersparnisbildung stimulieren. Da-
durch verringert sich tendenziell der Realzins, was die Refinanzierung des Anlage-
vermdgens etablierter Unternehmen erleichtert. Dies kann zur Folge haben, dass
weniger Unternehmen schliel3en. Flr potenzielle Markteintrittskandidaten kann
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daraus ein Wettbewerbsnachteil entstehen, der sich langfristig in einer niedrige-
ren Griindungsrate niederschligt.[36]

Untersuchungen fiir die Vereinigten Staaten zeigen einen deutlichen Einfluss
der Bevdlkerungsalterung auf die Unternehmensdynamik. Die Analysen basie-
ren auf einem vektorautoregressiven Modell, das fir ein Panel von 50 US-Bundes-
staaten Uber den Zeitraum von 1980 bis 2018 geschéatzt wurde.[371 Demnach hatte
der Altenquotient einen deutlich negativen Einfluss auf die US-Unternehmensdy-
namik. In den kommenden Jahren durften die demografischen Belastungen ge-
malk den Bevolkerungsprojektionen des U.S. Census Bureau noch zunehmen. Mo-
dellsimulationen verdeutlichen, dass die Bevdlkerungsalterung auch in Zukunft
die US-Unternehmensdynamik deutlich bremsen diirfte. [38]

Simulierte Auswirkungen der Bevdlkerungsalterung auf die Schaubild 2.13
Unternehmensdynamik in den Vereinigten Staaten”

Abweichung vom Wert in 1980 in %-Punkten, Jahreswerte
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Quellen: Eigene Berechnungen basierend auf Daten von Haver Analytics und dem U.S. Census Bureau. * Abgeleitet aus einem Panel-VARX-Modell,
das fur 50 US-Bundesstaaten und den Zeitraum 1980 bis 2018 geschatzt wurde. 1 Verhdltnis der &lteren Bevolkerung (65 Jahre und alter) zur Be-
vélkerung im Erwerbsalter (15 bis 64 Jahre). Ab 2019 offizielle Prognosen.

Deutsche Bundeshank

Der empirische Befund fiir die Vereinigten Staaten legt nahe, dass die Bevol-
kerungsalterung auch im Euroraum die Unternehmensdynamik dampft. In
den vier grof3ten Euro-Landern fallt der Altenquotient teilweise sogar deutlich ho-
her aus als in den USA, was im Wesentlichen auf eine héhere Lebenserwartung
der Bevélkerung zuriickgeht.[391 Zudem stieg der Altenquotient in den letzten Jahr-
zehnten deutlich friher und starker an. Entsprechend liegt es nahe, dass der de-
mografische Wandel im Euroraum womdglich in noch starkerem MaRe zu einer
abnehmenden Unternehmensdynamik beigetragen hat.

Zur Entwicklung der Unternehmensdynamik im Euroraum
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024 39



Altenquotient in ausgewahlten Industrielandern” Schaubild 2.14
in %, gleitender Funfjahresdurchschnitt
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Quelle: OECD und eigene Berechnungen. * Verhaltnis der dlteren Bevolkerung (65 Jahre und alter) zur Bevolkerung im Erwerbsalter (15 bis 64 Jahre).
Deutsche Bundeshank

Die Qualitat des regulatorischen und institutionellen Umfelds ist ein weiterer
struktureller Faktor, der die Unternehmensdynamik beeinflussen kann. Ein
funktionierendes Rechtssystem sowie eine effiziente Verwaltung sind wichtige
Rahmenbedingungen fur unternehmerisches Handeln. Untersuchungen zeigen,
dass sich beispielsweise Korruption oder ein unzureichender Schutz geistigen Ei-
gentums negativ auf Unternehmensgriindungen auswirken.[40] Hemmnisse fir
die Unternehmensdynamik ergeben sich auch bei einem erschwerten Zugang zu
Finanzierungsquellen oder einem wenig effizienten Insolvenzrahmen.[4! Daneben
wirken sich Umfang und Art der Regulierung auf die Unternehmensdynamik aus.
Hemmnisse auf Produktmarkten wie ein hoher Verwaltungsaufwand, Privilegien
einzelner Berufsgruppen oder komplexe Regulierungsprozesse kénnen die Grin-
dung von Unternehmen erschweren.[42] Ebenso gibt es Hinweise darauf, dass Rigi-
ditaten auf den Arbeitsmarkten - wie etwa ein sehr strikter Kiindigungsschutz -
den Markteintritt und -austritt von Unternehmen dampfen.[43]

Strukturreformen sind ein moglicher Weg, um die Unternehmensdynamik zu
erhéhen. PolitikmaRnahmen, die institutionelle und regulatorische Rahmenbedin-
gungen gesamtwirtschaftlicher Prozesse verbessern, kénnen helfen, die Unter-
nehmensdynamik nachhaltig zu steigern.l44! Simulationsanalysen auf Basis eines
makrodkonomischen Strukturmodells deuten an, dass geringere regulatorisch be-
dingte Markteintrittskosten der Unternehmensdynamik im Euroraum einen nach-
haltigen Impuls geben kénnten.[42]
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Auswirkungen einer Senkung der Markteintrittskosten auf die Unternehmensdynamik® Schaubild 2.15

Abweichung vom initialen Gleichgewicht in %-Punkten
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* Aus einem stilisierten DSGE-Modell abgeleitete Reaktion der vierteljahrlichen Markteintrittsrate und -austrittsrate ausgel6st durch eine permanente
Senkung der Markteintrittskosten um 10 %.

Deutsche Bundesbank

Den Reformpotenzialen im Euroraum steht eine miaRige Reformdynamik ge-
gentiber. Deutliche Hinweise auf bestehende regulatorische und institutionelle
Hemmnisse ergeben sich unter anderem aus den landerspezifischen Empfehlun-
gen, die die Europdische Kommission im Rahmen des Europadischen Semesters er-
teilt.[46] Hierzu z&hlen etwa die Verringerung des Verwaltungsaufwands fir Unter-
nehmen oder die Steigerung der Effizienz von offentlicher Verwaltung und Justiz-
wesen.[4/] In dieses Bild passen auch die Ergebnisse von Umfragen unter EU-Un-
ternehmen, die unter anderem komplizierte Verwaltungsverfahren und regulatori-
sche Kosten als erhebliche Belastungsfaktoren beklagen.[8] Trotz deutlicher Hin-
weise auf bestehenden Reformbedarf deuten die Angaben zum Umsetzungsstand
der Empfehlungen der Europdischen Kommission an, dass die Reformdynamik im
Euroraum in den Bereichen Arbeitsmarkt, Produktmarkt und Geschaftsumfeld
Uber die letzten Jahre tendenziell nachgelassen hat.[4°]

Umsetzung landerspezifischer Empfehlungen im Euroraum? Schaubild 2.16

Anteile an Empfehlungen in %

. begrenzte/keine Fortschritte einige Fortschritte . substanzielle Fortschritte . vollstandige Umsetzung

100 —
. i [
80

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

N
o

0

Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnungen. * Der Indikator misst die Umsetzung von Reformempfehlungen im Rahmen des Europa-
ischen Semesters. Abgebildet werden ausschlieRlich Reformfortschritte in den ausgewahiten Teiloereichen Produkt- und Arbeitsmérkte sowie Ge-
schaftsumfeld. Diese umfassen unter anderem Anderungen am Wettbewerbs- und Regulierungsrahmen sowie des Insolvenzrechts, Reformen bei der
Lohnsetzung, der aktiven Arbeitsmarktpolitik sowie der Aus- und Fortbildung oder zur Verbesserung des Zugangs von Unternehmen zu Finanzmitteln.
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Eine Reihe von Untersuchungen weist auf den méglichen Zusammenhang
zwischen abnehmender Wettbewerbsintensitat und schwacher Unterneh-
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mensdynamik hin. Der Wettbewerb zwischen Unternehmen ist ein wichtiger Me-
chanismus, um Produktionsmittel effizient zu verteilen. Die Intensitat des Wettbe-
werbs wird durch verschiedene Faktoren beeinflusst. Hierzu zahlen etwa Marktein-
trittsbarrieren, die Offenheit gegenuber auslandischer Konkurrenz sowie kartell-
und wettbewerbsrechtliche Regeln.[>01 Unternehmen kénnen aber auch aufgrund
von Innovationen Wettbewerbsvorteile erlangen.>l Die gesamtwirtschaftlichen
Folgen einer nachlassenden Wettbewerbsintensitat werden seit Langerem intensiv
erértert.[>2] Jiingere Analysen verweisen auf einen méglichen dampfenden Ein-
fluss zunehmender Preissetzungsmacht auf die Unternehmensdynamik.[>3] Es ist
beispielsweise denkbar, dass etablierte Unternehmen ihre Marktposition ausnut-
zen, um den Eintritt potenzieller Konkurrenten zu verhindern.[>4l Auch eine durch
technologischen Fortschritt bedingte marktbeherrschende Stellung oder die wach-
sende Bedeutung von informationsbasierten Gutern, die sich durch vergleichs-
weise hohe Fix- und geringe Grenzkosten auszeichnen, kénnen eine rtcklaufige
Unternehmensdynamik erklaren.[>>]

Hinreichende Belege fiir eine Ursache-Wirkungs-Beziehung zwischen Wettbe-
werbsintensitiat und Unternehmensdynamik stehen jedoch aus. Dies gilt auch
far den Euroraum. Dort durfte dies neben der schwierigen Datenlage zur Unter-
nehmensdynamik insbesondere daran liegen, dass bisherige Untersuchungen zur
Entwicklung von Marktkonzentration und Preisaufschldgen in den Landern des Eu-
roraums ein gemischtes Bild liefern. Hinweisen auf eine deutliche Zunahme der
Marktmacht stehen Schatzungen gegentiber, die auf keine oder allenfalls eine mo-
derate Abnahme der Wettbewerbsintensitét schlieRen lassen.[>®]
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4 Fazit

Gemessen an den Markteintrittsraten und -austrittsraten schwachte sich die
Unternehmensdynamik in den groBBen Ldndern des Euro-Wahrungsgebiets
tber die letzten Jahrzehnte tendenziell ab. Diese Entwicklung durfte Fehlalloka-
tionen im Unternehmenssektor begiinstigt haben und stellt eine mdégliche Erkla-
rung fur das nachlassende Produktivitatswachstum im Euroraum dar.

Hinter der Abschwachung der Unternehmensdynamik im Euroraum dirften
teilweise zyklische Faktoren stehen. Die durch die globale Finanz- und Wirt-
schaftskrise und die sich anschlielende Staatsschuldenkrise bedingte Verunsiche-
rung der Marktakteure ist eine Erklarung fur die schwache Dynamik der Marktein-
trittsrate in der Nachkrisenphase. Auch die Entwicklungen im Zuge der Coronavi-
rus-Pandemie haben die Unternehmensdynamik belastet. Die Grindungs- und
SchlieBungsraten kénnten dabei durch PolitikmaBnahmen beeinflusst worden
sein, die vor dem Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ergriffen
wurden.

Hinweise auf bereits vor der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise sinkende
Griindungs- und SchlieBungsraten deuten auch auf den Einfluss struktureller
Faktoren hin. Hierzu zahltunter anderem der demografische Wandel. Aus-
ufernde Regulierung und mangelnde institutionelle Qualitat durften sich ebenfalls
negativ auf die Unternehmensdynamik im Euroraum auswirken.

Aufgaben wie die digitale und die okologische Transformation der européi-
schen Wirtschaft werden die Bedeutung einer dynamischen Unternehmens-
landschaft fiir Wachstum und Wohlstand erhéhen. Um das Potenzial der Digi-
talisierung auszuschoépfen, ist es unerlasslich, jungen und innovativen Unterneh-
men den Zugang zu Absatzmarkten und Produktionsmitteln zu erleichtern. Dafur
mussen unproduktive Unternehmen den Markt verlassen. Auch der Ubergang zu
einer emissionsarmen Wirtschaft verlangt nach einem dynamischen Marktumfeld.
Der Erfolg der 6kologischen Transformation hangt unter anderem davon ab, wie
sensitiv Unternehmen und Branchen auf klimapolitische Signale reagieren.

Strukturreformen stellen ein Schliisselelement staatlicher Handlungsmég-
lichkeiten dar. Vor dem Hintergrund der Reformpotenziale stellt die Verbesse-
rung institutioneller und regulatorischer Rahmenbedingungen eine wesentliche
Handlungsoption dar, um die Unternehmensdynamik zu starken. Neben Refor-
men auf Gemeinschaftsebene sind die nationalen Regierungen gefragt, die sich
dabei auf eine Reihe von Analysen und Politikvorschlagen nicht zuletzt internatio-
naler Organisationen und der Europdischen Kommission stitzen kénnen. Es gilt
daher, die Unternehmensdynamik durch grundlegend verbesserte Rahmenbedin-
gungen nachhaltig zu stimulieren.
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24.Vgl. hierzu die Ausfihrungen zur zyklischen Entwicklung der Unternehmensdynamik in
den Vereinigten Staaten sowie: Tian (2018).

25. Der Landerkreis umfasst Belgien, Finnland, Frankreich, Italien, die Niederlande, Oster-
reich, Portugal und Spanien. Die Grindungs- und SchlieBungsraten basieren auf vertrauli-

Zur Entwicklung der Unternehmensdynamik im Euroraum
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024 52


/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Dynamik-im-deutschen-Unternehmenssektor-in-den-letzten-zwei-Dekaden-insgesamt-r-ckl-ufig
/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Dynamik-im-deutschen-Unternehmenssektor-in-den-letzten-zwei-Dekaden-insgesamt-r-ckl-ufig
/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Dynamik-im-deutschen-Unternehmenssektor-in-den-letzten-zwei-Dekaden-insgesamt-r-ckl-ufig
/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Zur-zyklischen-Entwicklung-der-Unternehmensdynamik-in-den-Vereinigten-Staaten
/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-maerz-2024-926690?article=zur-entwicklung-der-unternehmensdynamik-im-euroraum-926696#Zur-zyklischen-Entwicklung-der-Unternehmensdynamik-in-den-Vereinigten-Staaten

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.
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tet wurden. Vgl. hierzu: OECD, Criscuolo et al. (2014) sowie Desnoyers-James et al. (2019).
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Vgl. unter anderem: Dixit (1989), Folta et al. (2006) sowie Fajgelbaum et al. (2017).
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Die Impuls-Antwort-Analyse basiert auf einem bayesianisch geschatzten Modell. Der
Schatzzeitraum reicht vom ersten Quartal 1961 bis zum ersten Quartal 2023. Die struktu-
rellen Schocks werden mittels rekursiver Identifikation bestimmt. Hierbei wird ein unmit-
telbarer Einfluss von Unsicherheitsschocks auf die Ubrigen Variablen unterstellt. Die endo-
genen Variablen gehen mit einer maximalen Verzégerung von vier Perioden in das Modell
ein. Die Modellgleichungen enthalten zudem eine Konstante als deterministische Kompo-
nenten. Vgl. hierzu auch: Kilian und Lutkepohl (2017).
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ben. Die Schwankungsintensitat der Prognosefehler bestimmt dabei den Grad an Unsi-
cherheit. Eine detaillierte Darstellung der Methodik findet sich in: Ludvigson et al. (2021).
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Zu den endogenen Modellvariablen zahlen neben makrodkonomischen GréRen wie der
Wachstumsrate des Pro-Kopf-BIP, der Arbeitslosenquote und dem (kurzfristigen) Realzins
auch Angaben zu jahrlichen Markteintrittsraten und -austrittsraten von Unternehmen. Als
exogene EinflussgroBen gehen der Altenquotient sowie der Jugendquotient ein. Ersterer
misst das Verhaltnis der Bevélkerung mit einem Alter Uber 64 Jahren zur Bevolkerung im
Erwerbsalter (15- bis 64-Jahrige). Letzterer gibt das Verhaltnis der unter 15-Jdhrigen zur Be-
volkerung im Erwerbsalter an. Die endogenen Variablen gehen mit einer Verzégerung von
einer Periode in das Modell ein. Bei der Schatzung werden zeit- und bundesstaatenspezifi-
sche fixe Effekte beriicksichtigt.

Das Vorgehen folgt dem Ansatz von Aksoy et al. (2019).

Gemal OECD lag die Lebenserwartung im Jahr 2021 in Deutschland bei rund 81 Jahren, in
Frankreich bei 82 Jahren, in Italien bei 83 Jahren und in Spanien bei 83 Jahren. In den Verei-
nigten Staaten belief sie sich auf etwa 76 Jahre.

Vgl. unter anderem: Desai et al. (2003) sowie Aidis et al. (2012).

Vgl. unter anderem: Aghion et al. (2007), Kerr und Nanda (2009) sowie Calvino et al. (2016,
2020).

Vgl. unter anderem: Klapper et al. (2006), Dreher und Gassebner (2013), Chambers und
Munemo (2019), Gutiérrez und Philippon (2019), Calvino et al. (2020) sowie Tomasi et al.
(2023).
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43.Vgl. unter anderem: Autor et al. (2007), Kugler und Pica (2008), Bottasso et al. (2017) sowie
Cooper et al. (2024).

44.Vgl. hierzu auch: Europaische Zentralbank (2018).

45. Als Analyserahmen dient ein einfaches neukeynesianisches dynamisches stochastisches
allgemeines Gleichgewichtsmodell (Dynamic Stochastic General Equilibrium: DSGE) ohne
physisches Kapital, mit imperfektem Wettbewerb und quadratischen Preisanpassungsko-
sten sowie endogenem Markteintritt und -austritt von Unternehmen (vgl. unter anderem:
Cavallari (2015)).

46. Hinweise auf entsprechenden Reformbedarf liefert auch die OECD, vgl.: OECD (2023).
47.Vgl. hierzu: Europdische Kommission.
48. Vgl. hierzu: Altomonte und Aquilante (2012) sowie Eurochambres (2019, 2024).

49. Arbeitsmarktreformen umfassen unter anderem Veranderungen in der aktiven Arbeits-
marktpolitik, der Arbeitslosenunterstiitzung, der Aus- und Weiterbildung, im Kiindigungs-
schutz und bei der Lohnsetzung. Zu Reformen auf den Produktmarkten zdhlen beispiels-
weise Anderungen des Wettbewerbs- und Regulierungsrahmens oder Vorschriften beziig-
lich staatlicher Unternehmen und staatlicher Beihilfen. Reformen des Geschaftsumfelds
beinhalten unter anderem Anderungen des Insolvenzrechts, der Qualitit des Justizsy-
stems, des Zugangs zu Finanzierungsmitteln fir Unternehmen oder der Digitalisierung
von Unternehmen und 6ffentlicher Verwaltung.

50. Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2017a).

51. Vgl. unter anderem: Lashkari et al. (2020).

52.Vgl. unter anderem: Hall (2018), Basu (2019) sowie De Loecker et al. (2020).

53. Vgl. unter anderem: Decker et al. (2020) sowie De Loecker et al. (2020, 2021).

54.Vgl. unter anderem: Cunningham et al. (2021) sowie Ederer und Pellegrino (2023).

55. Vgl.

unter anderem: Akcigit und Ates (2021) sowie De Ridder (2024).

56. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a), De Loecker und Eeckhout (2018), Cavalleri et al. (2019)
sowie Kouvavas et al. (2021).
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Nachfrage nach Banknoten in
Krisen aus internationaler
Perspektive

Bargeld konnte in Krisenzeiten als Vertrauensanker dienen, da es ausfallsicheres
Zentralbankgeld ist und in Not- und Krisensituationen auch ohne technische Infra-
struktur verwendet werden kann. Vor diesem Hintergrund beschreibt der Aufsatz
die internationale Banknotennachfrage in ausgewahlten Krisen. Grundlage der
Fallstudien bilden Zeitreihen zum Banknotenumlauf in 16 ausgewahlten Landern
beziehungsweise Wahrungsraumen aller Kontinente im Zeitraum von 1990 bis
2022.

Die vorliegenden Informationen zur internationalen Entwicklung der Banknoten-
nachfrage bestatigen zundchst den Eindruck einer steigenden globalen Bargeld-
nachfrage, ungeachtet der in vielen Landern sinkenden Barzahlungsanteile (Bank-
noten-Paradoxon). So steigt der Banknotenumlauf fir die meisten der in diesem
Aufsatz betrachteten Wahrungen und nimmt in der Regel sogar auch im Verhalt-
nis zum nominalen BIP zu. Markante Ausnahmen von dieser Regel bilden Norwe-
gen und Schweden, wo der Banknotenumlauf im Verhaltnis zum nominalen BIP
stark gefallen ist. In der Literatur wird dies auf eine sinkende Nachfrage nach
Banknoten zur Wertaufbewahrung zurtckgefuhrt.

Daruber hinaus wird anhand von Fallstudien die Entwicklung des Banknotenum-
laufs in ausgewahlten Krisen unterschiedlicher Art beschrieben. Betrachtet wer-
den die asiatische Finanzkrise (Asienkrise) von 1997 bis 1999, das Jahr-2000-Pro-
blem (Y2K), die Terroranschldage vom 11. September 2001 (9/11), die globale Fi-
nanzkrise 2008, die Covid-19-Pandemie sowie der Ukrainekrieg, welcher mit dem
russischen Angriff am 24. Februar 2022 begann. Als Treiber der Banknotennach-
frage werden in diesem Aufsatz Transaktionsmotive, Wertaufbewahrungs- sowie
Vorsichtsmotive unterschieden. Diesen unterschiedlichen Anldssen der Bankno-
tennachfrage wird durch die getrennte Betrachtung des Umlaufs kleiner und
grolRer Banknotenstlckelungen Rechnung getragen.

Die Analyse hat einen beschreibenden Charakter und dient vor allem der Hypothe-
sengenerierung. So kénnen die Reaktionen der Banknotennachfrage zeitlich und
regional begrenzt sein, und in ausgewahlten Fallen sinkt der Banknotenumlauf in-
folge eines Krisenereignisses. In der Gesamtschau legen die Fallstudien gleich-
wohl nahe, dass Krisen flr den Kreis der betrachteten Lander zur dynamischen
Entwicklung der Banknotennachfrage beigetragen haben durften. Dies gilt sowohl
far kleine als auch fur groRe Banknotenstickelungen. Hinter der krisenbedingt zu-
satzlichen Nachfrage nach Banknoten dirfte vor allem das Vorsichtsmotiv ge-
steckt haben.
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1 Einleitung

Bargeld ist Zentralbankgeld und unterliegt daher keinem Ausfallrisiko. Als
physisches Zahlungsmittel kann es in Not- und Krisensituationen auch ohne tech-
nische Infrastruktur eingesetzt werden und somit bei technischen Stérungen oder
Naturkatastrophen zur Aufrechterhaltung des Zahlungsverkehrs beitragen. Mit
Blick auf diese Eigenschaften wird oft die Rolle von Bargeld in Krisen diskutiert.["]
Tatsachlich liel3 sich beispielsweise in der globalen Finanzkrise oder der Covid-19-
Pandemie ein markanter Anstieg des Euro-Banknotenumlaufs beobachten.[2]

Vor diesem Hintergrund untersucht die Bundesbank in ausgewéhliten Fallstu-
dien, wie sich die Banknotennachfrage in Krisen entwickelt hat.[3! Grundlage
der Analysen bilden Zeitreihen zur Entwicklung des Banknotenumlaufs von 16 aus-
gewdhlten Wahrungen im Zeitraum von 1990 bis 2022.141 Die Entwicklung der
Banknotennachfrage Uber die Zeit und im internationalen Vergleich ist von grund-
satzlichem Interesse, sie wird daher in Abschnitt 2 des Aufsatzes zunachst unter
allgemeinen Gesichtspunkten ausfuhrlich vorgestellt. Abschnitt 3 betrachtet hin-
gegen die Banknotennachfrage in Krisen anhand einer grafischen Analyse ausge-
wahlter Lander-Krisen-Konstellationen. Dabei werden sechs Krisen herangezogen,
die sich zwischen 1997 und 2022 ereignet haben.[>] Bei dieser Analyse wird zwi-
schen kleinen und grof3en Banknotenstiickelungen unterschieden, um deren un-
terschiedlichen Verwendungszwecken Rechnung zu tragen.[®] So werden kleine
Stuckelungen in der Regel zum Bezahlen von Waren und Dienstleistungen verwen-
det (Transaktionskassenhaltung beziehungsweise Transaktionsmotiv).[’] GroRe
Denominationen werden dagegen typischerweise zum Zwecke der Wertaufbewah-
rung im Rahmen der Portfolioallokation nachgefragt (Wertaufbewahrung bezie-
hungsweise Wertaufbewahrungsmotiv).[8! Fiir die Auswahl von Vermégenswerten
bei der Portfolioallokation sind die relative Rendite, das relative Risiko und die re-
lative Liquiditat der Anlageklassen von Bedeutung. So sinkt etwa die Nachfrage
von Banknoten zur Wertaufbewahrung mit den Opportunitatskosten der Bargeld-
haltung, das heif3t der Verzinsung von nahen Substituten von Bargeld wie zum
Beispiel Sichteinlagen bei Banken.[®] Fiir das Verstidndnis der Banknotennachfrage
in Krisen ist es hilfreich, zusatzlich das Vorsichtsmotiv heranzuziehen, welches zur
Nachfrage von Bargeld sowohl fir Transaktionszwecke als auch zur Wertaufbe-
wahrung fuhren kann. Die Vorsichtskasse dient grundsatzlich der Vorsorge gegen-
Uber ungeplanten oder unerwarteten Ausgaben. Auch in Krisenzeiten ist das Vor-
sichtsmotiv von Bedeutung und fuhrt dann zur Nachfrage nach Banknoten als Vor-
sichtsmalinahme angesichts (groBer) Unsicherheit. Genannt seien hier die Siche-
rung von Liquiditat in Form kleiner Banknotenstlickelungen fir Transaktionen im
Falle von méglichen Engpdssen bei der Bargeldversorgung, aber auch die Wert-
aufbewahrung mittels Banknoten groRRer Stlickelung bei befurchteten Bankenzu-
sammenbriichen, Bérsencrashs oder politischen Unruhen.[10]

Mit der explorativen Analyse sollen die Entwicklung der Banknotennachfrage
in ausgewadhlten Krisen beschrieben sowie Hypothesen tiber den Zusammen-
hang zwischen Banknotennachfrage und Krisen abgeleitet werden. Der ge-
wahlte deskriptive Ansatz unterliegt als solcher allerdings einigen wichtigen Ein-
schrankungen. So eignet er sich nicht dazu, Hypothesen zu testen oder kausale Ef-
fekte festzustellen. Insbesondere die in der empirischen Arbeit wichtige Kontrolle
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fur die Effekte anderer Einflussfaktoren sowie Aussagen Uber statistisch signifi-
kante Effekte und deren GrélRenordnung bleiben Ansatzen der schliel3enden Stati-
stik vorbehalten, welche zu einem spateren Zeitpunkt angestrebt werden.
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2 Landerubersicht

Die 16 ausgewahlten Lander decken alle Kontinente ab. Neben den gelaufig-
sten Wahrungen (US-Dollar, Euro, Schweizer Franken, Pfund Sterling und Yen)
werden auch grof3e Schwellenldnder in Stidamerika und Asien und ihre Wahrun-
gen beriicksichtigt.['!] Die Schaubilder zeigen fiir diese Lander nach Kontinenten
gruppiert das Verhaltnis des Banknotenumlaufs zum nominalen BIP (Banknoten-
quote) als MaR fur die Verwendung von Banknoten. Die Verldufe lassen sowohl
Gemeinsamkeiten als auch Besonderheiten einzelner Lander erkennen.

Banknotenumlauf im Verhaltnis zum nominalen BIP in ausgewahlten Regionen Schaubild 3.1
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Deutsche Bundesbank

In Marokko hat sich die Banknotenquote im Untersuchungszeitraum mehr
als verdoppelt. Nach einem voribergehenden, der Covid-19-Pandemie geschul-
deten Anstieg auf 29 % im Jahr 2020 belief sich dieses Verhaltnis im Jahr 2022 auf
knapp 27 %. Diese Quote liegt damit, abgesehen von Japan, deutlich tGber dem
entsprechenden Verhaltnis der entwickelten Industrieldnder. Die dynamische Ent-
wicklung der Banknotenquote in Marokko wurde wohl durch die Nachfrage nach
grolBen Stuckelungen zur Wertaufbewahrung getrieben. So stieg der Hortungsan-
teil der beiden gréRten Banknotenstlckelungen nach Schatzungen von Saidi et al.
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(2023) von etwa 20 % zu Beginn des Jahrtausends auf zwischen 60 % und 80 % im
Jahr 2021.[12]

Unter den vier asiatischen Landern ist das Verhaltnis zwischen Banknoten-
umlauf und BIP als MaR fiir die Bargeldverwendung in Indonesien relativ sta-
bil. In der Turkei wies die Banknotenquote zwischen 2005 und 2016 einen steigen-
den Trend auf und fiel danach bis 2022 wieder auf ihren Ausgangswert zuriick.[3]
Gleichzeitig hat sich dort der umsatzbezogene Bargeldanteil am Verkaufsort zwi-
schen 2012 und 2019 kaum verandert, das heil3t, die Barausgaben sind proportio-
nal zu den Konsumausgaben gestiegen.l'4l Die Banknotenquote in Japan weist
einen deutlich steigenden Trend auf und lag im Jahr 2022 mit 22,5 % auf einem
ausgesprochen hohen Niveau. Wichtige Treiber hinter dieser Entwicklung durften
niedrige Zinsen, fallende Preise und Bedenken beztiglich der Stabilitdt von Banken
infolge der Anfang der 1990er Jahre geplatzten Blase am Immobilienmarkt gewe-
sen sein.['3] Fujiki und Nakashima (2019) erkléren die Zunahme des Verhiltnisses
zwischen Bargeldumlauf und BIP in Japan trotz der Fortschritte bei unbaren Zah-
lungsmitteln mit einer starken Hortungsnachfrage. Diese habe den negativen Ef-
fekt der Substitution von Bargeld durch unbare Zahlungsmittel bei alltaglichen
Zahlungen tiberwogen.['®] In Indien lag das Verhaltnis zwischen Banknotenumlauf
und BIP im Jahr 1990 mit knapp 9 % auf dem Niveau Japans. Seitdem stieg es mei-
stens an und erreichte im Jahr 2022 knapp 13 %. Der vorubergehende Einbruch im
Jahr 2016 war der Demonetisierung vom 8. November jenes Jahres geschuldet, als
die indische Regierung Uberraschend die beiden grél3ten umlaufenden Rupie-
Stuckelungen (500 INR und 1 000 INR) der aktuellen "Gandhi Banknotenserie" mit
Glltigkeit ab Mitternacht desselben Tages aus dem Umlauf zog.['l Mit dieser
MaRBnahme bezweckte die Regierung, nicht angegebene Einkommen abzuschdp-
fen und die Steuerbemessungsgrundlage zu erweitern.['8] Die Demonetisierung
stiel’ einen Rickgang des Bargeldanteils am Verkaufsort an. Auf den Umsatz bezo-
gen sank dieser zwischen 2012 und 2019 um etwa 30 Prozentpunkte, davon
17 Prozentpunkte allein in den drei Jahren nach der Demonetisierung.l°]

In Australien bewegte sich die Banknotenquote insgesamt unter Schwankun-
gen eher seitwarts. Auffallig sind die voriibergehenden krisenbedingten Anstiege
(Zacken) in den Jahren 1999 (Y2K), 2001 (9/11), 2008 (globale Finanzkrise) und 2020
(Covid-19-Pandemie).[20] Nach seinem historischen Héchststand von fast 5% im
Jahr 2020 lag das Verhaltnis zwischen Banknotenumlauf und BIP im Jahr 2022 mit
4,2 % immer noch auf einem historisch moderat erhéhten Niveau.[2'] Die Nach-
frage nach Banknoten zu Transaktionszwecken ist ricklaufig. So sank der Anteil
der Barzahlungen am Gesamtzahlungsaufkommen (nach Wert) im Einzelhandel
von 38 % im Jahr 2007 auf 11 % im Jahr 2019.[22] Neben den zur Wertaufbewah-
rung gehaltenen Bestanden durfte der Auslandsumlauf zum steigenden Gesamt-
umlauf beigetragen haben. So gibt es Hinweise darauf, dass die Banknotenstucke-
lung mit dem héchsten Nennwert (100 AU-$) im Ausland nachgefragt wird.[23]

Die in Europa ausgewadhlten Lander lassen sich in drei Gruppen aufteilen. In
die erste Gruppe fallen die beiden skandinavischen Lander Norwegen und Schwe-
den. In Schweden ist der Banknotenumlauf seit 2010 und in Norwegen seit 2016
stark gesunken. In beiden Landern fiel die Banknotenquote bereits seit Beginn der
1990er Jahre stark und lag zuletzt bei nur noch rund 1 %. Diese Abweichung vom
"Banknoten-Paradoxon"[?4] fiihren Claussen et al. (2023) - trotz des Bedeutungs-

Nachfrage nach Banknoten in Krisen aus internationaler Perspektive
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Méarz 2024 59



zuwachses von digitalen Zahlungsmitteln - in erster Linie auf einen Rickgang der
Bargeldnachfrage zur Wertaufbewahrung zurtick und nicht auf eine rtcklaufige
Bargeldnachfrage zu Transaktionszwecken.[?>] Den Riickgang des Umlaufs der
(zur Wertaufbewahrung nachgefragten) grofBen Stiickelungen in Schweden schrei-
ben sie den dortigen positiven Erfahrungen mit dem Krisenmanagement der Re-
gierung zu. Dadurch seien die Anreize gesunken, groRe Banknoten als Absiche-
rung gegen Unsicherheit zu halten. Die zweite Gruppe umfasst das Vereinigte Ko-
nigreich. Der Anteil der Barzahlungen an den Transaktionen im gesamten Zah-
lungsverkehr sank dort von gut 80 % im Jahr 1990 auf knapp 20 % im Jahr 2020.[26]
Gleichwohl unterliegt das Verhaltnis zwischen Banknotenumlauf und BIP im Un-
tersuchungszeitraum einem steigenden Trend und befindet sich nun auf einem hi-
storisch hohen Niveau. Dies deutet auf eine gestiegene Nachfrage nach Bankno-
ten zur Wertaufbewahrung hin, die sich unter anderem durch historisch niedrige
Zinssatze und damit geringe Opportunitatskosten der Bargeldhaltung erklaren
lassen dirfte.[2”] Auch die Auslandsnachfrage nach der gréRten Banknote (50
Pfund) dirfte zur steigenden Banknotenquote beigetragen haben.[28] Die dritte
Gruppe umfasst den Euroraum, Polen und die Schweiz. Dort ist die Banknoten-
guote stark gestiegen, in der Schweiz aber erst seit der globalen Finanzkrise 2008.
Diese Quote lag im Jahr 2022 mit 11,8 % im Euroraum und Polen sowie 10,6 % in
der Schweiz auf einem im internationalen Vergleich hohen Niveau. Im Euroraum
trug hierzu die starke Auslandsnachfrage nach Euro-Banknoten bei. So laufen
schatzungsweise zwischen 30 % und 50 % der vom Eurosystem (netto) emittierten
Euro-Banknoten im Ausland um.[29] Auch fiir die Schweizer-Franken-Banknoten
dirfte die Auslandsnachfrage eine Rolle spielen.[30]

In den drei nordamerikanischen Landern weisen die Banknotenquoten in Me-
xiko seit 1997 und in den USA seit der globalen Finanzkrise 2008 einen stark
positiven Trend auf und lagen im Jahr 2022 in beiden Léndern bei knapp 9 %.
Dieser vergleichsweise hohe Wert in Mexiko kdénnte sich dadurch erklaren, dass
dort Bargeld sowohl fir Zahlungen als auch als Wertaufbewahrungsmittel eine
wichtige Rolle spielt.3] In der globalen Finanzkrise erhéhte sich die Banknoten-
quote dauerhaft um knapp 1 Prozentpunkt und flachte dann bis 2011 ab. Die wei-
tere Zunahme ab 2013 erklaren Anton et al. (2021) mit einer Reihe von in jenem
Jahr einsetzenden MaBnahmen fiir einen besseren Steuervollzug in Mexiko, dar-
unter der verpflichtende Gebrauch von elektronischen Rechnungen und die Erhé-
hung der Anzahl der Steuerzahler. Eine solche Verscharfung kénne als Ausweich-
reaktion zu Versuchen der Steuervermeidung fihren, wodurch der Bargeldumlauf
anstiege. Einen weiteren Schub erhielt das Verhaltnis zwischen Banknotenumlauf
und BIP in Mexiko wahrend der Covid-19-Pandemie, als es um 2 Prozentpunkte zu-
nahm. In der steigenden Banknotenquote in den USA spiegelt sich die dort weiter-
hin wachsende Gesamtnachfrage nach Bargeld wider. Dahinter steht vermutlich
eine zunehmende Verwendung als Wertaufbewahrungsmittel bei gleichzeitig sin-
kender Nutzung als Zahlungsmittel.[32] Der Verlauf der Banknotenquote in den
USA entwickelt sich parallel zum Auslandsumlauf von US-Dollar-Banknoten. So le-
gen die unterschiedlichen Schatzverfahren in Judson (2017) eine starke internatio-
nale Nachfrage in den 1990er Jahren, einen Riuckgang in den frihen 2000er Jahren
und einen anhaltenden Wiederanstieg seit dem Zusammenbruch der Bank Leh-
man Brothers nahe. Ihren Schatzungen zufolge stieg der Anteil des Auslandsum-
laufs am gesamten US-Dollar-Banknotenumlauf bis zur globalen Finanzkrise an
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und lag seitdem - mit leicht fallender Tendenz - bei etwa 50 %. In Kanada bewegte
sich die Banknotenquote bis zur Covid-19-Pandemie in einem Bereich zwischen
3% und 4 %. Seit der Finanzkrise weist sie einen leicht steigenden Trend auf. An-
ders als in einem vergleichbaren Land wie Schweden hat demnach die abneh-
mende Bedeutung von Bargeld fur Transaktionszwecke in Kanada bisher nicht zu
einer nachhaltigen Verringerung der Banknotennachfrage gefiihrt.[33] Claussen et
al. (2023) erklaren dies durch den nach wie vor steigenden Umlauf von Banknoten
groBBer Stuckelung in Kanada, der in den letzten Jahren durch eine Auslandsnach-
frage getrieben worden sein kdnnte. Wie in den USA stieg die Banknotenquote
auch in Kanada vorubergehend krisenbedingt in den Jahren 1999 (Y2K) und 2020
(Covid-19-Pandemie) an (Zacken).

In Brasilien stieg die Banknotenquote von knapp 1,9 % im Jahr 1995 auf 3,9 %
im Jahr 2009. Der voribergehende Anstieg im Jahr 2002 durfte der politischen Un-
sicherheit im Zusammenhang mit den Prasidentschaftswahlen im Oktober 2002
geschuldet gewesen sein, die in eine stark anziehende Inflation und eine Abwer-
tung des Brasilianischen Real mindete. Nach der globalen Finanzkrise ging das
Verhaltnis zwischen Banknotenumlauf und BIP leicht zurtick, wenn man von der
vorubergehenden starken Zunahme wahrend der Covid-19-Pandemie absieht.
Hierzu durfte der starke Rickgang der Bargeldnutzung am Verkaufsort beigetra-
gen haben. Auf den Umsatz bezogen sank diese von 2013 bis 2019 um etwa
40 Prozentpunkte.[34] Gleichwohl behilt Bargeld eine wichtige Rolle im Zahlungs-
verkehr bei. So gaben in der letzten Umfrage der brasilianischen Zentralbank
(Stand 2018) rund 60 % der Befragten Bargeld als ihr meistgenutztes Zahlungsmit-
tel an.139]

Trotz des abnehmenden Barzahlungsanteils am Verkaufsort folgt der Bank-
notenumlauf in den meisten der hier vorgestellten Léander einem steigenden
Trend und nimmt sogar auch im Verhaltnis zum BIP zu (Banknoten-Parado-
xon). Somit besteht nach Zentralbankgeld in physischer Form - dem Bargeld -
eine weiterhin hohe Nachfrage. Bei der Diskussion der dahinterstehenden Fakto-
ren wurde bereits deutlich, dass Krisen die Banknotennachfrage férdern kdnnen.
So wachst beispielsweise seit der globalen Finanzkrise der Banknotenumlauf in
vielen Industrieldndern starker als zuvor. Die detaillierte Betrachtung der Nach-
frage nach Banknoten in Krisenzeiten ist Gegenstand des nachsten Abschnitts.
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3 Nachfrage nach Banknoten in Krisen

Okonometrische Untersuchungen legen einen statistisch signifikanten Zu-
sammenhang zwischen Krisen und dem Banknotenumlauf nahe.[3%! Fir die
grafischen Analysen in diesem Aufsatz wurden zunachst Krisen identifiziert, in de-
nen sich der Banknotenumlauf der ausgewahlten Lander sichtlich dnderte. In An-
lehnung an Ro&sl und Seitz (2024) kdnnen die Krisen folgenden Kategorien zuge-
ordnet werden: Unsicherheit bei der digitalen Infrastruktur, Vertrauenskrise des
Finanzsystems, Naturkatastrophen, politische Unsicherheit, Inflationskrisen und
Wechselkurskrisen. Im Folgenden werden die Ergebnisse fur einige ausgewahlte
Krisen vorgestellt.[37] Dabei werden generell nur Lander beriicksichtigt, in denen
sich der Banknotenumlauf in der Krise deutlich verandert hat. Was unter einer sol-
chen "deutlichen" Veranderung zu verstehen ist, soll in diesem Aufsatz anhand ei-
nes einheitlichen, objektiven Kriteriums festgelegt werden. Dabei gilt es, sowohl
einen zu niedrigen als auch einen zu hohen Schwellenwert zu vermeiden. Wird der
Wert zu niedrig angesetzt, erhéht sich die Gefahr, auch solche Falle zu berucksich-
tigen, in denen der Banknotenumlauf wahrend der Krise nur zufallig schwankte.
Setzt man dagegen den Schwellenwert zu hoch an, kénnen Lander aul3en vor blei-
ben, in denen es tatsachlich zu krisenbedingten Verdnderungen des Banknoten-
umlaufs kam. Die hier gewahlte Definition beruht auf ungewdhnlich grof3en Ver-
anderungen der Jahreswachstumsrate des Banknotenumlaufs. Als Mal3 dafur
dient eine "Wachstumsamplitude" von mindestens 5 Prozentpunkten. Die Wachs-
tumsamplitude bezeichnet den maximalen Anstieg (oder Rickgang) der Jahres-
wachstumsratel38] wihrend der Krise, das heiRt die Differenz zwischen dem héch-
sten (beziehungsweise niedrigsten) Wert wahrend der Krise und dem Wert unmit-
telbar vor Ausbruch der Krise.[3%] Der "Reaktionszeitraum" bezeichnet den Zeit-
raum, in dem der Banknotenumlauf eines Landes wahrend der Krise ungewdhn-
lich stark steigt oder sinkt. Der Reaktionszeitraum beginnt mit dem Monat, in dem
die Jahreswachstumsrate des Banknotenumlaufs um mindestens 1 Prozentpunkt
von ihrem Vormonatswert abweicht. Er endet in dem Monat, wo die Jahreswachs-
tumsrate sich auf einem neuen Niveau (etwa dem Vorkrisenniveau) eingependelt
hat. Der Reaktionszeitraum unterscheidet sich von Land zu Land. Die in den
Schaubildern gezeigten "aggregierten" Reaktionszeitrdume umfassen die einzel-
nen Reaktionszeitrdume der dargestellten Lander und zeigen daher den Zeitraum
an, in dem der Banknotenumlauf in zumindest einem dieser Lander auffallig war.
Um den unterschiedlichen Motiven hinter der Banknotennachfrage Rechnung zu
tragen, werden die Jahreswachstumsraten sowohl der kleinen als auch der grofRen
Banknotensttickelungen betrachtet.

Mit dem beschriebenen Ansatz wird die Entwicklung der Banknotennach-
frage in einigen ausgewahlten Krisen beschrieben. Aus den gezeigten Fallen
lassen sich Hypothesen tber Zusammenhange zwischen Banknotennachfrage und
Krisen ableiten, Aussagen uber systematische Zusammenhdnge werden aber
nicht angestrebt. Insbesondere ist zu beachten, dass der Fokus auf Fallkonstella-
tionen mit sichtbaren Entwicklungen der Banknotennachfrage zwar die Ubersicht-
lichkeit der Darstellung erhdht, aber nicht so verstanden werden darf, dass Krisen
grundsatzlich starke Auswirkungen auf die Banknotennachfrage haben. Die Er-
gebnisse zeigen vielmehr, dass auch die vorgestellten globalen Krisen nicht not-
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wendigerweise in allen betrachteten Konstellationen sichtbare, deutliche Effekte
haben.

3.1 Unsicherheit bei der digitalen Infrastruktur

Die Nachfrage nach Banknoten in Krisen aufgrund von Unsicherheit bei der
digitalen Infrastruktur wird anhand des Jahr-2000-Problems (Y2K, Millen-
nium-Fehler) beschrieben.[*0] Damals musste die Darstellung von Jahresangaben
in Computerprogrammen umgestellt werden, um auch das neue Jahrtausend kor-
rekt darzustellen. In diesem Zusammenhang gab es Beflrchtungen, dass durch
auf zwei Ziffern gekulrzte Jahreszahlen in Programmcodes Computerprogramme
nach dem Jahreswechsel nicht korrekt weiterlaufen wiirden und dies zum Beispiel
zu einer Abschaltung von 6ffentlichen Versorgungsunternehmen flihren oder das
reibungslose Funktionieren des Zahlungssystems sowie Abhebungen an Geldau-
tomaten beeintrachtigen kénnte.[41] Letztlich sind aber keine gréReren Ausfélle im
Zusammenhang mit Y2K bekannt.

Umlauf grofRer Banknotenstiickelungen wahrend Y2K Schaubild 3.2
Verdnderung gegentiber Vorjahr in %

—— Japan Kanada === Marokko === Norwegen Schweden Schweiz === USA
+20

L
b ———— 'I \\
s 2 P L
N ™ g e =y v 1
+10 \

-10 Reaktionszeitraum
MafRstab verkleinert
—— Indonesien wmms Mexiko === Tiirkei

+160
+120
~."---.-""-n--.. + 80
o,
e,
4 ~, + 40
- .---.-------III------I‘
|mmEE=
0
Reaktionszeitraum — 40
s O ND J FMAMJ J A S ONID J] FMAM J] J A S O N D |
1998 1999 2000 01
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Waéhrend Y2K stieg die Jahreswachstumsrate des Umlaufs groRBer Banknoten-
denominationen in zehn der insgesamt 16 betrachteten Lander deutlich
an. Es liegt nahe, dass hinter diesem Anstieg das Vorsichtsmotiv stand, da Anleger
sich auf diese Weise gegen die steigende Unsicherheit abgesichert haben durften,
auf ihre digital gespeicherten Ersparnisse weiter zeitnah zugreifen zu kénnen.[42]
Mexiko war bereits im September 1999 betroffen, und am ldngsten wirkte sich
diese Krise in Schweden aus (bis April 2000). Den gréRten Effekt hatte Y2K in Indo-
nesien, Mexiko und der Turkei, welches gleichzeitig die Lander mit den hdchsten
Jahreswachstumsraten sind. So belief sich die Wachstumsamplitude der Jahres-
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wachstumsrate in Mexiko (im Zeitraum von September 1999 bis Januar 2001) auf
knapp 45 Prozentpunkte, und im Dezember 1999 stieg die Jahreswachstumsrate in
Indonesien um rund 33 Prozentpunkte an. Der gré3te Anstieg fiel in allen Landern
in den Dezember 1999. Nach dem Jahreswechsel |6ste sich die mit dem Millen-
nium-Fehler verbundene einmalige Unsicherheit auf.[43]

Umlauf kleiner Banknotenstiickelungen wahrend Y2K Schaubild 3.3
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Auch bei den kleinen Banknotendenominationen stieg die Jahreswachstums-
rate im Umfeld des Jahr-2000-Problems in zehn Landern stark an. Ursache
durfte auch hier das Vorsichtsmotiv gewesen sein, das angesichts steigender Unsi-
cherheit, ob die Infrastruktur fir digitale Zahlungen verfigbar sein wirde, zur
Aufstockung der Transaktionskassenbestande fiihrte.[44] Wie bei den groRen
Stuckelungen waren auch bei den kleinen Denominationen in allen Landern die
starksten Effekte im Dezember 1999 zu beobachten. Die héchsten Wachstumsam-
plituden weisen Indonesien (rund 41 Prozentpunkte) und Kanada (etwa 24 Pro-
zentpunkte) auf.[*2] Insgesamt wirkte sich Y2K auf kleine Banknotenstiickelungen
in etwa genauso stark aus wie auf die grof3en Denominationen. Y2K ist ein Muster-
beispiel fur die von den Nutzern dem Bargeld beigemessene Bedeutung in dro-
henden technischen Krisen. So ist Bargeld das einzige Zahlungsmittel, das auch
unabhangig von der digitalen Infrastruktur verwendet werden kann.

3.2 Vertrauenskrise des Finanzsystems

Die Nachfrage nach Banknoten in Vertrauenskrisen des Finanzsystems wird
anhand der globalen Finanzkrise 2008 untersucht. Sie begann im Jahr 2007 mit
der Krise am US-amerikanischen Subprime-Markt und erreichte ihren Hohepunkt
mit dem Zusammenbruch der GrofRbank Lehman Brothers am 15. September
2008. In deren Folge kam es zu einem weltweiten Erliegen des Interbankenmarkts.
Anleger fUrchteten um die Sicherheit ihrer Bankeinlagen. Es folgte eine globale
Rezession, und Bankenrettungspakete wurden aufgelegt, was wiederum Uber stei-
gende Risikoaufschlage von Staatsanleihen Staatsschuldenkrisen nach sich zog.
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Umlauf grof3er Banknotenstiickelungen wahrend der globalen Finanzkrise Schaubild 3.4
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Die globale Finanzkrise 2008 fiihrte in erster Linie zu einer verstidrkten Nach-
frage nach den fir Wertaufbewahrungszwecke besonders gut geeigneten
groBen Banknotenstiickelungen. Vor dem Hintergrund der umfassenden Ver-
trauenskrisen durfte hierbei die Aufstockung des Vorsichtskassenbestandes eine
wichtige Rolle gespielt haben.[46] Die Jahreswachstumsraten des Umlaufs groRer
Banknotenstiickelungen steigen in der Halfte der hier betrachteten 16 Lander
stark an. Die ersten Effekte waren im September 2008 in Indonesien, der Schweiz
und der Turkei zu beobachten und in den anderen Landern im Oktober 2008. Am
langsten hielten die Auswirkungen in den USA an (von Oktober 2008 bis Dezember
2009), wo die Weltfinanzkrise ihren Ursprung hatte. Die beiden Lander mit den
hochsten Jahreswachstumsraten, Indonesien und die Turkei, heben sich von den
anderen sechs Landern ab. Dort waren die Auswirkungen der Krise am klrzesten,
und zwar in Indonesien nur im September 2008 und in der Turkei von September
2008 bis Marz 2009. In den anderen Landern reagierte die Jahreswachstumsrate
mindestens bis September 2009. Zudem stieg die Jahreswachstumsrate in der Tur-
kei mit einer Wachstumsamplitude von rund 35 Prozentpunkten und in Indone-
sien mit einer Wachstumsamplitude von etwa 14 Prozentpunkten am starksten an.
SchlieBlich erhdhte sich der Umlauf groBer Banknotenstuckelungen (in nationaler
Wahrung) in Indonesien und der Turkei nur voribergehend, wahrend er in Austra-
lien, im Euroraum, Mexiko, in der Schweiz, in den USA und im Vereinigten Koénig-
reich dauerhaft Gber seinem Vorkrisenniveau blieb. Dem Profil der Jahreswachs-
tumsrate im Euroraum entspricht beim Niveau ein einmaliger, dauerhafter An-
stieg des Umlaufs groRBer Banknotendenominationen (in Euro) im Oktober 2008.
N&herungsweise trifft dies auch auf die Schweiz zu.[47] Die Persistenz von Krisenef-
fekten ist grundséatzlich nicht ungewshnlich.[48]
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Umlauf kleiner Banknotenstiickelungen wahrend der globalen Finanzkrise Schaubild 3.5
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
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Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Banknotendenominationen
stieg in der Weltfinanzkrise nur in Australien, Indonesien, Mexiko und der
Turkei deutlich an. Hierfur durfte angesichts der Vertrauenskrise des Bankensy-
stems die Sicherung von Liquiditat fir Transaktionen aus dem Vorsichtsmotiv
malgeblich gewesen sein. In Mexiko fiel die Zunahme mit einer Wachstumsampli-
tude von rund 8 Prozentpunkten geringer aus als in den anderen drei Landern mit
einer Wachstumsamplitude von etwa 18 Prozentpunkten. In Indonesien und der
Turkei reagierte die Jahreswachstumsrate nur im September 2009. Entsprechend
nahm der Umlauf kleiner Banknoten in diesen beiden Landern (in Indonesischen
Rupien beziehungsweise Turkischen Lira) im September 2009 nur vortbergehend
zu. Im Oktober sank er wieder auf sein Vorkrisenniveau. In Australien (von Okto-
ber 2008 bis September 2009) und Mexiko (von Oktober 2008 bis Juni 2009) wirkte
die globale Finanzkrise wesentlich langer auf die Jahreswachstumsrate des Um-
laufs von Banknoten kleiner Stickelung ein. Nur in Australien stieg der Umlauf
kleiner Banknotendenominationen (in Australischen Dollar) durch die globale Fi-
nanzkrise dauerhaft an.[49]

3.3 Naturkatastrophen

Die Nachfrage nach Banknoten wahrend Naturkatastrophen wird anhand
der Covid-19-Pandemie beschrieben, die Anfang des Jahres 2020 ausbrach.[>0]
Kurz danach kam es zu umfangreichen Quarantanemalinahmen, Lockdowns und
einer weltweiten Rezession. Die Auswirkungen auf den Banknotenumlauf sind in
Deutsche Bundesbank (2022) beschrieben. Demnach stieg dieser wahrend der
Pandemie stark an, obwohl der Onlinehandel Marktanteile gewann und die Ver-
braucher aus - allerdings letztlich unbegriindeter>'] - Angst vor der Ansteckung
Uber Banknoten in den Geschéften verstarkt unbar zahlten.[52] Die in den ersten
Monaten der Pandemie gebildeten Bestande durften sich insofern durch Vor-
sichtserwagungen bezlglich mdglicher logistisch bedingter Einschrankungen bei
der Bargeldversorgung erklaren. Die Zuwachse nahmen in der Folgezeit ab, die
Banknotennachfrage blieb aber international auf erhéhtem Niveau. Bei der star-
ken Zunahme des Umlaufs von Banknoten grolRer Stiickelung handelte es sich
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nicht nur um einen fur Krisen typischen allgemeinen Anstieg der zur Wertaufbe-
wahrung genutzten Bestande (Vorsichtsmotiv). Vielmehr durfte auch die Wertauf-
bewahrung infolge mangelnder Ausgabemadglichkeiten eine Rolle gespielt haben.

Umlauf grofSer Banknotenstiickelungen wahrend der Covid-19-Pandemie Schaubild 3.6
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Die Covid-19-Pandemie wirkte sich in den meisten der untersuchten Lander
merklich auf die Jahreswachstumsraten des Banknotenumlaufs aus. Kleine
Banknotendenominationen reagierten in etwa genauso vielen Landern und - ge-
messen an den Wachstumsamplituden - dhnlich stark auf diese Krise wie die
groRBen Banknotendenominationen. Fir erstere war vermutlich das Vorsichtsmotiv
und fiir letztere zusétzlich noch das Wertaufbewahrungsmotiv von Bedeutung.[>3]
In den meisten Landern traten die ersten Effekte auf die Jahreswachstumsrate des
Umlaufs groRBer Banknotendenominationen im Marz 2020 auf. Am ldngsten wirkte
sich die Krise in Kanada aus (bis August 2022). Am starksten stieg die Jahreswachs-
tumsrate des Umlaufs groRBer Banknotenstliickelungen in der Tirkei mit einer
Wachstumsamplitude von rund 66 Prozentpunkten und in Brasilien mit einer
Wachstumsamplitude von rund 42 Prozentpunkten an. In Brasilien gab es parallel
einen starken Anstieg der Inflation und damit auch der Opportunitatskosten der
Bargeldhaltung.[>® Anders als in den anderen Krisen fiel die Jahreswachstumsrate
in einigen Landern auch (stark), und zwar in Marokko und Norwegen. Der Umlauf
groRBer Banknotendenominationen (in Marokkanischen Dirham) nahm in Marokko
gleichwohl weiter zu, wenn auch weniger stark als vor der Pandemie. In Norwegen
beschleunigte sich in der Pandemie dagegen der schon im Jahr 2007 einsetzende
ricklaufige Trend beim Umlauf grol3er Banknotenstiickelungen (in Norwegischen
Kronen). In Australien, Brasilien, dem Euroraum, Indonesien, Japan, Kanada, Me-
xiko, der Turkei und den USA erhdhte sich der Umlauf groRer Banknotendenomi-
nationen (in nationaler Wahrung) dauerhaft.[>]
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Umlauf kleiner Banknotenstiickelungen wahrend der Covid-19-Pandemie Schaubild 3.7

Verdnderung gegenuber Vorjahr in %
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Die Covid-19-Pandemie wirkte sich auf die Jahreswachstumsrate des Umlaufs
kleiner Banknotendenominationen am langsten im Vereinigten Koénigreich
aus (von Mai 2020 bis April 2022). Diese Jahreswachstumsrate stieg infolge der
Covid-19-Pandemie mit Wachstumsamplituden von rund 57 Prozentpunkten in der
Tarkei und rund 40 Prozentpunkten in Brasilien mit Abstand am starksten an. Im
Gegensatz zu den anderen Krisen gab es mit Japan und Marokko auch Lander, wo
diese Jahreswachstumsrate fiel.[50] In Australien, Brasilien, dem Euroraum, Ka-
nada, Mexiko, Norwegen, der Turkei, den USA und im Vereinigten Kénigreich hat
dagegen die zusatzliche Nachfrage aus dem Vorsichtsmotiv die gesunkenen Bar-
zahlungen am Verkaufsort (Transaktionsmotiv) mehr als kompensiert, und der
Umlauf von Banknoten kleiner Denomination ist dort mit Ausnahme Brasiliens
dauerhaft gestiegen.[7]

3.4 Politische Unsicherheit

Die Auswirkungen von Krisen aufgrund politischer Unsicherheit auf die Nachfrage
nach Banknoten werden am Beispiel der Terroranschldage vom 11. September
2001 und des Ukrainekriegs dargestellt.

3.4.1 Terroranschlage vom 11. September 2001

Die Terroranschlage vom 11. September 2001 (9/11) hatten weitreichende po-
litische und wirtschaftliche Folgen. An diesem Tag brachten islamistische Terro-
risten mit zwei entfihrten Flugzeugen die Turme des World Trade Centers in New
York zum Einsturz. Eine dritte Maschine raste in das Pentagon, den Sitz des US-
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Verteidigungsministeriums. Insgesamt starben rund 3 000 Menschen bei diesen
Terroranschlagen.

Banknotenumlauf wahrend 9/11 Schaubild 3.8
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Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten groRer Stiickelung
reagierte nur in Australien deutlich auf 9/11. Sie stieg von Oktober 2001 bis
Marz 2002 mit einer Wachstumsamplitude in Hohe von rund 6 Prozentpunkten
und fiel danach bis September 2002 wieder auf ihr Niveau vor der Krise zuruck.
Der Anstieg des Umlaufs dieser Banknoten (in Australischen Dollar) war von
Dauer. Vermutlich wurde die Vorsichtskasse im Zuge der durch die Terroran-
schlage vom 11. September 2001 erzeugten politischen Unsicherheit aufgestockt.
Abweichend von den anderen Schaubildern erscheint es hier angebracht, mit
Schweden und den USA auch Lander zu zeigen, in denen sich die Krise zwar auf
den Banknotenumlauf auswirkte, diese aber - gemaR der hier verwendeten Defi-
nition - keinen deutlichen Einfluss hatte. So stieg nach den Terroranschlagen vom
11. September 2001 die Jahreswachstumsrate des Umlaufs grol3er Banknotende-
nominationen in Schweden von September 2001 bis November 2001und in den
USA von Oktober 2001 bis Oktober 2002 zuerst mit einer Wachstumsamplitude
von knapp 4 Prozentpunkten, um dann wieder auf ihr Vorkrisenniveau zu fallen.
Der entsprechende Anstieg des Banknotenumlaufs grof3er Stickelungen (in natio-
naler Wahrung) war in Schweden vermutlich nicht von Dauer, in den USA, dem
Zielland der Terroranschldge vom 11. September, hingegen mutmaRlich schon.[>8]

Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Banknotenstiickelungen stieg
in Australien und Schweden deutlich an. Wie bei den Banknoten grof3er Deno-
mination war dieser Anstieg wahrscheinlich auf das Vorsichtsmotiv zurickzufth-
ren. Der Verlauf ahnelt in beiden Landern dem der Jahreswachstumsrate des Um-
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laufs der grolen Banknotendenominationen, nur die Wachstumsamplituden fal-
len mit gut 31 Prozentpunkten in Australien und knapp 10 Prozentpunkten in
Schweden deutlich héher aus. Wie auch bei den grofRen Banknotenstiickelungen
blieb der Umlauf kleiner Denominationen (in nationaler Wahrung) nur in Austra-
lien dauerhaft Gber seinem Vorkrisenniveau, aber nicht in Schweden.[>°]

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass die zusatzliche Nachfrage nach
Banknoten infolge der Terroranschldge vom 11. September 2001 vor allem die
kleinen Stuickelungen betraf. Sie war vor dem Hintergrund der politischen Unsi-
cherheit vermutlich dem Vorsichtsmotiv geschuldet. Relevante Effekte traten le-
diglich in Australien und Schweden auf, wobei der Umlauf kleiner Stuckelungen
nur in Australien dauerhaft stieg. In den USA, dem Zielland der Terroranschlage,
kam es zu keiner deutlichen Reaktion des Banknotenumlaufs.

3.4.2 Ukrainekrieg

Der Ukrainekrieg begann mit dem russischen Angriff auf die Ukraine am 24.
Februar 2022 und hélt bis zum heutigen Tage an. Es handelt sich um den groR-
ten bewaffneten Konflikt in Europa seit dem Zweiten Weltkrieg. Die westlichen
Staaten belegten Russland mit scharfen Sanktionen. Zu den gravierenden wirt-
schaftlichen Folgen von Krieg und Sanktionen flir die Weltwirtschaft zahlen vor al-
lem teils erhebliche Preissteigerungen flr Energie und Lebensmittel.

Banknotenumlauf wahrend des Ukrainekriegs Schaubild 3.9
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Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten groRer Stiickelung
stieg in Indonesien, Marokko, Norwegen und der Turkei im zeitlichen Umfeld
des Ukrainekriegs deutlich an. MaRgeblich daftir war vermutlich das Vorsichts-
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motiv vor dem Hintergrund der von diesem Konflikt ausgelésten wirtschaftlichen
und politischen Unsicherheit. Im Falle von Norwegen und der Turkei kommt deren
geografische Lage hinzu. In Marokko fuhrte dieser Krieg - wie auch in den ande-
ren Maghreb-Staaten - zu einer starken Preissteigerung und einer Knappheit an
Grundnahrungsmitteln.[?0] Fiir die krisenbedingte Zunahme der Banknotennach-
frage nach groRRen Stiickelungen in Marokko kénnte daher neben dem Vorsichts-
motiv auch das Transaktionsmotiv eine Rolle gespielt haben. Die ersten Effekte
des Ukrainekriegs auf die Jahreswachstumsrate zeigten sich in Indonesien (von Fe-
bruar 2022 bis April 2022). Die Wachstumsamplituden des Umlaufs von Banknoten
groRBer Stickelung reichten von 5 Prozentpunkten in Norwegen bis gut 19 Pro-
zentpunkten in der Turkei. In Indonesien und der Turkei blieb der Umlauf groRer
Banknotendenominationen (in nationaler Wahrung) auch nach den genannten
Zeitrdumen auf einem erhéhten Niveau.[6]

Mit dem Ukrainekrieg stieg auch die Jahreswachstumsrate des Umlaufs klei-
ner Banknotenstiickelungen in Indonesien, Marokko und der Tiirkei an. Wie
bei den groRen Denominationen beruhte diese zusatzliche Nachfrage wohl auf
der Aufstockung des Vorsichtskassenbestandes.[®2] Norwegen war nicht (deutlich)
betroffen, daflir aber sein Nachbarland Schweden. In Indonesien, Marokko (von
April 2022 bis Dezember 2022) und der Turkei (im April 2022) wirkte sich die Krise
im gleichen Zeitraum aus wie bei den groBen Banknotensttickelungen und in
Schweden von Marz 2022 bis Dezember 2022. Die Wachstumsamplituden reichten
von knapp 10 Prozentpunkten in Marokko und der Turkei bis rund 15 Prozent-
punkten in Indonesien. Ab Juni 2022 pendelte sich dort der Umlauf kleiner Bank-
notendenominationen (in Indonesischen Rupien) wieder auf seinem Vorkrisenni-
veau ein. In der Tlrkei blieb dieser Umlauf (in Tirkischen Lira) dartiber.[63]

Die sichtbaren Auswirkungen zeigen sich in etwa gleichem Mal3e bei Bankno-
ten kleiner und groBer Stiickelung. Bemerkenswert ist die zusatzliche Nach-
frage nach Banknoten groRer Stuckelung in Norwegen und kleinen Banknotende-
nominationen in Schweden, obwohl diese Lander auf dem Weg zur bargeldlosen
Gesellschaft weit vorangeschritten sind. Die exponierte geografische Lage dieser
beiden Lander trug hierzu sicherlich bei.[64]

3.5 Wechselkurskrisen

Der Einfluss von Wechselkurskrisen auf den Banknotenumlauf wird exempla-
risch anhand der Asienkrisel®°] beschrieben, die als Wechselkurskrise begann
und sich in der Folge auf weitere Wirtschaftsbereiche auswirkte.[°®] Zun&chst
wird diese Krise kurz am Beispiel Indonesiens umrissen, da sie dort die pragnante-
sten Auswirkungen hatte.[®’] Die Krise begann im Mé&rz 1997 in Thailand und
schwappte dann auf andere Lander wie Indonesien uber. Im Juli 1997 geriet die
Indonesische Rupie unter Druck. Im August 1997 wurde die Kopplung an den US-
Dollar aufgehoben, woraufhin die Indonesische Rupie massiv an Wert verlor.
Nachdem die Bank Indonesia mehrmals am Markt interveniert und die Geldpolitik
gestrafft hatte, griff die Krise auf den Bankensektor Uber. Im Oktober 1997 wur-
den 16 Banken geschlossen. Nach einiger Zeit wurde auch die Realwirtschaft in
Mitleidenschaft gezogen, da die Banken ihre Kreditvergabe einschréankten und die
Kreditzinssatze enorm anstiegen. Mit der 6konomischen Rezession kam es zu so-

Nachfrage nach Banknoten in Krisen aus internationaler Perspektive
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Méarz 2024 71



zialen Unruhen und einem Vertrauensverlust in die Regierung. Im November 1997
wurde ein Beistandskredit des IWF in Héhe von 10,1 Mrd US-$ genehmigt. Im Ja-
nuar 1998 wurde die Indonesian Bank Restructuring Agency (IBRA) gegriindet, um
den Finanzsektor von seinen hohen Schulden zu befreien. Im Juli 1999 kindigte
die Regierung Indonesiens einen Plan zur Auflésung der IBRA-Banken an.

Banknotenumlauf wahrend der Asienkrise Schaubild 3.10
Verdnderung gegenuber Vorjahr in %
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Wahrend der Asienkrise stiegen die Jahreswachstumsraten des Umlaufs
groRBer Banknotenstiickelungen in Indonesien, Japan und der Tiurkei merklich
an. Wie bei der globalen Finanzkrise 2008 lagen dieser zusatzlichen Nachfrage
wahrscheinlich das Wertaufbewahrungsmotiv und das Vorsichtsmotiv zugrunde.
Am fruhesten machte sich die Krise in Japan bemerkbar (von November 1997 bis
Oktober 1998) und am langsten in Indonesien (von Mai 1998 bis Mai 1999). Die
Turkei war von Januar 1998 bis Marz 1999 betroffen. Besonders stark stieg die Jah-
reswachstumsrate in Indonesien (Wachstumsamplitude von rund 102 Prozent-
punkten) und der Turkei (Wachstumsamplitude von rund 61 Prozentpunkten) an.
In Indonesien ging dies mit einem starken Anstieg der Inflationsrate einher.[68]
Wegen der hohen Inflation kdnnten dort zunehmend auch grolRe Banknoten-
stiickelungen zu Transaktionszwecken verwendet worden sein.[69] Im Vergleich zu
Indonesien und der Turkei waren die Effekte in Japan mit einer Wachstumsampli-
tude von rund 6 Prozentpunkten klein. Japan war von der Asienkrise nicht direkt,
sondern nur indirekt Uber seine Handelspartner betroffen. Der Anstieg des Um-
laufs grol3er Banknotenstickelungen (in nationaler Wahrung) wahrend der asiati-
schen Finanzkrise dirfte in allen drei Lindern von Dauer gewesen sein.[70]

Nur in Indonesien reagierte gemaf3 der eingangs genannten Kriterien die
Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten kleiner Denomination auf
die Asienkrise, und zwar Uber deren gesamte Dauer (Marz 1997 bis August
1999). Sie stieg mit einer Wachstumsamplitude von rund 69 Prozentpunkten sehr
stark an. Der Umlauf kleiner Stickelungen (in Indonesischen Rupien) blieb auch
nach der Krise merklich Gber seinem Vorkrisenniveau.

Im Ergebnis wirkte sich die asiatische Finanzkrise (Asienkrise) von 1997 bis
1999 nur auf wenige der hier untersuchten Lander aus und fiihrte in erster Li-
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nie zu einer verstarkten Nachfrage nach groBen Banknotenstiickelungen.
Dahinter steckten vermutlich das Vorsichtsmotiv sowie das Wertaufbewahrungs-
motiv. In der Folge dieser Krise stieg der Umlauf dieser Banknoten in Indonesien,
Japan und der Turkei dauerhaft an.
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4 AbschlieBende Betrachtung

Der vorliegende Aufsatz betrachtet die internationale Entwicklung der Bank-
notennachfrage und verfolgt insbesondere das Ziel, anhand ausgewahlter
Beispiele die Entwicklung der Banknotennachfrage in Krisen zu
beschreiben. Die allgemeine Betrachtung bestatigt dabei zunachst das in der Li-
teratur bekannte Banknoten-Paradoxon, wonach die Bargeldnachfrage seit An-
fang der 1990er Jahre stark angestiegen ist, obwohl Verbraucherinnen und Ver-
braucher immer mehr mit unbaren Zahlungsmitteln bezahlen.[”1]

Durch die exemplarische Betrachtung von Lander-Krisen-Konstellationen mit
auffalligen Entwicklungen des Banknotenumlaufs kénnen Hypothesen uber
den Zusammenhang zwischen Banknotennachfrage und Krisen abgeleitet
werden. So kénnen sich Krisen, auch wenn es sich bei ihnen, wie beispielsweise
bei der globalen Finanzkrise, um einen gemeinsamen Schock handelt, in verschie-
denen Landern unterschiedlich auf den Banknotenumlauf auswirken. Dies gilt fur
den Zeitraum, die Héhe und das Vorzeichen der mdglichen Reaktion, aber auch
fir die Frage, ob es Uberhaupt zu einem Effekt auf den Banknotenumlauf kommt.
Es gibt auch Beispiele, in denen sich Krisen nicht erkennbar auf den Banknoten-
umlauf ausgewirkt haben. Zweitens kénnen Krisen sowohl den Umlauf kleiner als
auch den Umlauf groBer Banknotenstliickelungen beeinflussen. Dahinter durften
Vorsichtsmotive aufgrund von Unsicherheit und bei den groRen Stiickelungen in
manchen Fallen auch Wertaufbewahrungsmotive aus Risikoerwdgungen stecken.
Drittens scheint es sowohl voribergehende als auch dauerhafte Effekte von Krisen
auf den Banknotenumlauf zu geben.

Der in diesem Aufsatz gewahlte beschreibende Ansatz erlaubt es nicht, diese
Hypothesen zu lberprifen oder systematische Zusammenhange festzustel-
len und zu quantifizieren. Insgesamt lasst sich gleichwohl fiir eine Reihe von Kri-
sen feststellen, dass sich die Banknotennachfrage in ihrem Zuge ungewdhnlich
verandert hat. So stieg sowohl der Umlauf kleiner als auch groRer Banknoten-
stuckelungen wahrend des Jahr-2000-Problems in zehn der hier berucksichtigten
16 Lander stark an. Wahrend der Weltfinanzkrise 2008 erhéhte sich der Banknote-
numlauf groRBer Denominationen in acht Landern. Wahrend der Covid-19-Pande-
mie veranderte sich die Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten groRRer
und kleiner Stuckelung in jeweils elf Landern deutlich, wobei sie in einigen Fallen
sank. Somit liegt der Schluss nahe, dass Krisen einen Erkldrungsbeitrag zur Ent-
wicklung der Banknotennachfrage leisten konnten.

Losgel6st von den empirischen Analysen lasst sich festhalten, dass Bargeld
als einziges Zahlungsmittel weitgehend unabhdngig von technischer Infra-
struktur ist und dadurch beispielsweise bei einem Stromausfall oder techni-
schen Stérungen im Zahlungsverkehr verwendet werden kann. Als Zentral-
bankgeld ist es zudem als ausfallsicheres Wertaufbewahrungsmittel ein sicherer
Hafen in stirmischen Zeiten. Somit durfte Bargeld einen wichtigen Beitrag zur Re-
silienz der Gesellschaft beispielsweise gegenlUber Naturkatastrophen oder Stérun-
gen der technischen Infrastruktur leisten. Um jedoch diese Funktion in Krisenzei-
ten erflllen zu kdnnen, missen Akzeptanz und Verfligbarkeit von Bargeld stets
- auch auRerhalb von Krisen - gewéhrleistet sein.l[’2] Die Bundesbank setzt sich im
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Rahmen der Bargeldstrategie des Eurosystems daflr ein, dass Euro-Banknoten
und -Milnzen auch in Zukunft als Zahlungsmittel und Wertaufbewahrungsmittel
breit verfligbar und allgemein akzeptiert sind.
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1.Vgl.: Balz (2023), Deutsche Bundesbank (2016) sowie R6sl und Seitz (2022).
2.Vgl.: Bartzsch et al. (2023) sowie Deutsche Bundesbank (2022).

3. Die Analysen in diesem Aufsatz bauen auf einer Kooperation mit Gerhard Résl von der
OTH Regensburg und Franz Seitz von der OTH Amberg-Weiden auf.

4. In diesem Aufsatz werden der Banknotenumlauf und somit die Nachfrage nach Banknoten
untersucht. Der Bargeldumlauf setzt sich aus dem Banknoten- und dem Minzumlauf zu-
sammen. Da der Umlauf von Minzen in der Regel wertmaRig gering ausfallt, sollte die
Entwicklung des Banknotenumlaufs auch aussagekraftig beztiglich der wertméaRigen Ent-
wicklung der Bargeldnachfrage insgesamt sein.

5. Hierbei handelt es sich um eine Erweiterung des deskriptiven Teils der Analyse von Rosl
und Seitz (2022, 2024). Diese zeigen in der untersuchten Landergruppe, dass die Nach-
frage nach kleinen und grolRen Banknotenstlickelungen wahrend folgender Krisen gestie-
gen ist: Y2K, Finanzkrisen, politische Krisen, Inflationsphasen und Naturkatastrophen in-
klusive der Covid-19-Pandemie. Heinonen (2023) untersucht in einer groBen Landerana-
lyse anhand der Jahreswachstumsraten des gesamten Banknotenumlaufs den Einfluss von
Y2K und der Covid-19-Pandemie auf den wertmaRigen und den stlickmaRigen Banknoten-
umlauf. Der Umfang seiner Stichprobe reicht von 96 Wahrungen bis zu 137 Wahrungen.
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6. Vgl.: Amromin und Chakravorti (2009).
7. Zum Transaktionsmotiv vgl.: Baumol (1952).

8. Kleine beziehungsweise grolRe Banknotenstlickelungen werden hier wie in Bech et al.
(2018) definiert. Als Schwellenwert dient ein kaufkraftbereinigter Wert von 75 US-$. Fur
Wahrungen, bei denen alle Banknotendenominationen unter diesem Wert liegen, ent-
spricht die Kategorie "grolRe Banknotenstuckelungen" der gré3ten Stiickelung.

9. Ramb und Scharnagl (2011) untersuchen mit einem Financial AlImost Ideal Demand System
(FAIDS) und vierteljahrlichen Daten der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung die
Portfoliostruktur von privaten Haushalten in Deutschland im Zeitraum von 1959 bis 2009.
Dazu verwenden sie acht verschiedene finanzielle Vermdégenswerte, darunter auch die
Summe aus Bargeld und Sichteinlagen. Dieser liquideste Anlagegegenstand ist ihrer Ana-
lyse zufolge in erster Linie ein Substitut fur die anderen Vermdgenswerte.

10. Transaktionskasse und Wertaufbewahrung umfassen im weiteren Sinne auch Vorsichts-
kassenbestande. Hier wird das Vorsichtsmotiv aber getrennt betrachtet.

11. Als Wahrungsraum bezeichnet der Euroraum das Gebiet, in dem der Euro als gemein-
schaftliches und gesetzliches Zahlungsmittel gilt. Hier wird der Euroraum vereinfachend
zu den Landern gezahlt.

12. Bis zum Jahr 2018 war der Anteil kleiner Banknotendenominationen am BIP in Marokko
ricklaufig. Laut Saidi et al. (2023) werden in Marokko kleine Stuckelungen ausschlieBlich
zu Transaktionszwecken nachgefragt.

13. Die Turkei wird nach dem geografischen Schwerpunkt zu Asien gezahlt, obgleich sie einen
europaischen und einen asiatischen Teil aufweist.

14.Vgl.: Khiaonarong und Humphrey (2022, Figure 1 (c)). Dieses Mal3 der Bargeldverwen-
dung ist dort definiert als der Anteil der an Geldautomaten abgehobenen Banknoten an
der Summe aus den an Geldautomaten abgehobenen Banknoten plus Kartenzahlungen
plus E-Geld.

15. Vgl.: Ashworth und Goodhart (2020).

16. Der umsatzbezogene Anteil des bargeldlosen Zahlungsverkehrs stieg zwischen den Jahren
2008 und 2020 von rund 12 % auf etwa 30 %, vgl.: Kanno (2022).

17. Es wurde verklndet, dass die 500-Rupien-Banknote durch eine neu entworfene Banknote
ersetzt werden soll. Ein Ersatz der 1 000-Rupien-Banknote durch eine Banknote mit glei-
chem Nennwert war dagegen nicht vorgesehen. Stattdessen sollte eine véllig neue 2 000-
Rupien-Banknote durch die Reserve Bank of India (RBI) emittiert werden. Da die beiden
aus dem Verkehr gezogenen Banknoten 86 % des gesamten Bargeldumlaufs ausmachten,
litten viele Haushalte sofort unter starken Liquiditatsbeschrankungen. Die RBI gab am 19.
Mai 2023 die Einziehung des 2 000-Rupien-Scheins bekannt und empfahl der Bevdlkerung,
diese Banknoten bis zum 30. September 2023 auf Bankkonten einzuzahlen oder - bei Ge-
schaftsbanken oder der RBI - gegen andere Banknotenstiickelungen zu tauschen. Bis auf
Weiteres ist dies auch danach noch bei der RBI méglich. Zudem behélt die 2 000-Rupien-
Banknote ihre Eigenschaft als gesetzliches Zahlungsmittel und kann damit auch weiterhin
far Transaktionen verwendet werden.

18. Fur eine kritische Wiurdigung der Demonetisierung in Indien siehe: Lahiri (2020).

19. Vgl.: Khiaonarong und Humphrey (2022, Figure 1 (a)).

20. Diese und andere Krisen werden in Abschnitt 3 anhand ihrer Auswirkungen auf die Jahres-
wachstumsrate des Banknotenumlaufs kleiner und groRer Stickelungen naher unter-

sucht.

21.Vgl.: Guttmann (2022) sowie Lowe (2017).

22.Vgl.: Guttmann (2022).
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Vgl.: Flannigan und Parsons (2018). Finlay et al. (2019) schatzen, dass 15 % bis 35 % des ge-
samten Banknotenumlaufs fur legitime Bezahlvorgange verwendet werden. 4 % bis 7 %
dienen der Abwicklung von Zahlungen in der Schattenwirtschaft. Der Rest wird flr andere
Anlasse als Transaktionszwecke gehalten. Der gréf3te Teil davon wird vermutlich gehortet
(davon bis zu 15 Prozentpunkte im Ausland). Schatzungsweise 5 % bis 10 % sind verloren
oder werden gesammelt. Elkington und Guttmann (2024) zeigen, dass der Anteil der fur
Transaktionszwecke verwendeten Banknoten am gesamten Banknotenumlauf wahrend
der Covid-19-Pandemie um 5 Prozentpunkte gefallen ist. Dieser Anteil belauft sich ihren
Schatzungen zufolge inzwischen auf 9 % bis 26 % und der Anteil der (in Australien oder im
Ausland) gehorteten australischen Banknoten auf 55 % bis 80 %.

Das "Banknoten-Paradoxon" bezeichnet das Phdanomen, dass die Bargeldnachfrage seit
Anfang der 1990er Jahre stark angestiegen ist, obwohl der Barzahlungsanteil am Ver-
kaufsort sinkt.

In Norwegen ist das Verhaltnis zwischen dem Umlauf sowohl kleiner als auch groRer Bank-
notenstickelungen und dem BIP im Untersuchungszeitraum gefallen. Dies gilt auch fur
das Verhaltnis zwischen dem Umlauf der groBen Banknotendenominationen und dem no-
minalen BIP in Schweden. Die Banknotenquote kleiner Stlickelungen in Schweden fallt da-
gegen erst seit dem Jahr 2010.

Vgl.: Butt und Reid (2022).
Vgl.: Butt und Reid (2022).

Vgl.: Flannigan und Parsons (2018). Im Jahr 2016 stieg die Nachfrage nach 50-Pfund-Bank-
noten, als der Kurs des Pfund Sterling stark fiel, vgl.: Butt und Reid (2022).

Vgl.: Lalouette et al. (2021).

Nach den Schatzungen von Assenmacher et al. (2019) werden nennenswerte Bestande ins-
besondere der 1 000-Franken-Banknote und der 200-Franken-Banknote (im Inland oder
Ausland) gehortet. Der Auslandsanteil wird aber nicht spezifiziert.

Laut Umfragen der Banco de México verwenden rund 95 % der Bevdlkerung Bargeld als
Zahlungsmittel, wahrend Debitkarten und Kreditkarten bislang wenig genutzt werden.
63 % der Bevolkerung halten Bargeld zur Wertaufbewahrung. Vgl.: Noriega (2022).

Vgl.: Replogle (2022).

Engert et al. (2019) verweisen auf einige Ahnlichkeiten zwischen Kanada und Schweden. So
sind beide kleine, offene Volkswirtschaften, die an viel gréRere Volkswirtschaften grenzen
(die USA beziehungsweise den Euroraum). Beide Lander haben eine nationale Wahrung,
und ihre Burger verfligen Uber einen leichten Zugang zu internationalen Reservewahrun-
gen (US-Dollar und Euro). Die digitale Infrastruktur ist in Kanada und Schweden hoch ent-
wickelt. Im weltweiten Vergleich sind beide Lander Vorreiter bei der Nutzung unbarer Zah-
lungsmittel. SchlieBlich kam es dort in den letzten Jahrzehnten zu verschiedenen Innova-
tionen im Zahlungsverkehr (zum Beispiel Swish in Schweden und Interac e-Transfer in Ka-
nada), die zum Rickgang von Barzahlungen beitrugen.

Vgl.: Khiaonarong und Humphrey (2022, Figure 1 (b)).
Vgl.: Danziger (2022).

Fur Y2K, die globale Finanzkrise und die Covid-19-Pandemie siehe zum Beispiel: Résl und
Seitz (2022) sowie Bartzsch et al. (2023).

Die in diesem Aufsatz gezeigten Schaubilder beruhen auf monatlichen Jahreswachstums-
raten kleiner und groRer Banknotenstlickelungen. Fir Polen liegen nur Quartalsdaten zum
Banknotenumlauf vor. Fir Indien ist der stickelungsweise Banknotenumlauf nur auf jahr-
licher Basis verfiigbar und Monatswerte nur fir den gesamten Banknotenumlauf. Polen
und Indien sind daher in den folgenden Schaubildern nicht enthalten. Die Ergebnisse fir
diese Lander werden aber im Text in FulRnoten bertcksichtigt, fur Indien allerdings nur die
zum gesamten Banknotenumlauf.
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38. Die Verwendung von Jahreswachstumsraten kann dazu fiihren, dass das Uberschreiten
des Schwellenwerts auf einen Basiseffekt zurlickzufiihren ist, wenn diese Zeitreihe ein Jahr
vor Beginn der Krise einen AusreiBer nach unten aufweist. Allgemeiner ausgedrickt kon-
nen Ausreilder (nach oben oder nach unten), wenn sie bis zu einem Jahr vor der Krise auf-
treten, die Jahreswachstumsraten im Krisenzeitraum beeinflussen oder gar verzerren.
Diese Problematik lasst sich am Beispiel der Jahreswachstumsrate des Umlaufs groRer in-
donesischer Banknotenstlickelungen im entsprechenden Schaubild zur Covid-19-Pande-
mie nachvollziehen. Der Reaktionszeitraum dieser Zeitreihe reicht von Marz 2020 bis April
2021. Sie weist im Mai 2019 einen positiven Ausreil3er nach oben in H6he von rund 22 %
auf, der im Mai 2020 zu einem Ausreiler nach unten von rund - 2 % flhrte. Auch bei alter-
nativen Ansatzen stellt sich aber das Problem, ein geeignetes Vorkrisenniveau zu finden.

39. Die Analyse lieBe sich dadurch verfeinern, dass in Abhangigkeit von der Héhe beziehungs-
weise Volatilitdt der Jahreswachstumsraten des Banknotenumlaufs landerspezifische
Schwellenwerte fiir die Wachstumsamplituden zugrunde gelegt werden. Es zeigt sich aber,
dass Lander mit hohen Jahreswachstumsraten wie Brasilien, Indonesien und die Tirkei in
der Regel auch deutlich héhere Wachstumsamplituden aufweisen. Somit dirften diese
Lander auch bei héheren Schwellenwerten als auffallig eingestuft werden.

40. Vgl.: Rosl und Seitz (2022).
41.Vgl.: Rosl und Seitz (2022).
42.Vgl.: Rsl und Seitz (2024) sowie Heinonen (2023).

43.1In Polen stieg die Jahreswachstumsrate des Umlaufs groRBer Banknotenstuckelungen im
vierten Quartal 1999 mit 22 Prozentpunkten stark an. Die Jahreswachstumsrate des ge-
samten Banknotenumlaufs in Indien reagierte von November 1999 bis Februar 2000 auf
Y2K, und zwar mit einer Wachstumsamplitude von rund 5 Prozentpunkten.

44.Vqgl.: Résl und Seitz (2024).

45.In Polen reagierte die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Stickelungen vom vierten
Quartal 1999 bis zum ersten Quartal 2000 auf Y2K. Die Wachstumsamplitude belief sich
auf rund 5 Prozentpunkte.

46. Cusbert und Rohling (2013) untersuchen die Griinde fur den starken Anstieg des Bankno-
tenumlaufs in Australien wahrend der Weltfinanzkrise. 20 % dieses Anstiegs fuhren sie auf
gesunkene Zinsen (Wertaufbewahrungsmotiv) und Hilfszahlungen der Regierung an pri-
vate Haushalte zurtick. Den Rest schreiben sie einer gestiegenen Vorsichtskassenhaltung
von Burgern, die Bedenken hinsichtlich der Liquiditat und Zahlungsfahigkeit von Finanzin-
stituten hatten, sowie von Banken fur den Notfall zu.

47. Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs grofRer Banknotendenominationen in Polen unter-
lag vom vierten Quartal 2008 bis zum dritten Quartal 2009 dem Einfluss der globalen Fi-
nanzkrise. Mit einer Wachstumsamplitude von etwa 19 Prozentpunkten stieg sie stark an.

48. So zeigen beispielsweise die von Bartzsch et al. (2023) geschatzten strukturellen Zeitrei-
henmodelle, dass seit der Euro-Bargeldeinfihrung verschiedene Krisen zu einem Trend-
bruch (im lokalen Niveau und in der lokalen Steigung) beim Umlauf von Euro-Banknoten
aller Stuckelungen in Deutschland, Frankreich und Spanien gefihrt haben. In Italien waren
diese Effekte dagegen nur temporar, das heilt, es handelte sich um Ausreil3er. Damit ist
festzustellen, dass transitorische Schocks an sich méglicherweise persistente Effekte auf
den Banknotenumlauf haben kénnen. Eine statistische Erklarung fur dieses Phanomen er-
gibt sich daraus, dass der Banknotenumlauf Ublicherweise einen stochastischen Trend auf-
weist, es sich also um einen I(1)-Prozess handelt. Eine mdgliche 6konomische Erklarung
fur dauerhafte Effekte von einmaligen Schocks bietet die Habit-Persistence-Hypothese. Al-
ternativ kdnnte auch das niedrige Zinsniveau nach der globalen Finanzkrise eine Rolle ge-
spielt haben.

49. Die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Banknotenstlickelungen in Polen unterlag
vom vierten Quartal 2008 bis zum ersten Quartal 2009 dem Einfluss der Weltfinanzkrise.
Mit rund 6 Prozentpunkten lag ihre Wachstumsamplitude weit unter derjenigen der Jah-
reswachstumsrate der groRen Banknotenstiickelungen.

Nachfrage nach Banknoten in Krisen aus internationaler Perspektive
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Méarz 2024 81



50.

51.

52.

53.

54,

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

Die Covid-19-Pandemie wird hier vereinfachend als Naturkatastrophe bezeichnet. Darun-
ter versteht man grundsatzlich ungewdhnliche Naturereignisse wie zum Beispiel Erdbe-
ben, Stirme und Waldbrande.

Untersuchungen der EZB belegen, dass das Risiko einer Ubertragung des Virus durch
Banknoten und Minzen sehr gering ist, vgl.: Tamele et al. (2021).

Vgl.: Cevik (2020).

Chen et al. (2020) fuhren folgende Griinde fur den starken Anstieg des Umlaufs kleiner
Stuckelungen in Kanada zu Beginn der Pandemie an. Erstens stockten die Finanzinstitute
aus Vorsichtsgrinden ihre Kassenbestédnde auf. Zweitens zahlten Handler weniger Bargeld
bei Banken ein, und drittens fragten die Konsumenten mehr Bargeld nach.

Wegen der hohen Inflation kénnten zunehmend auch grofl3e Banknotenstiickelungen zu
Transaktionszwecken verwendet worden sein. Hierauf deutet die Einfihrung einer Bank-
note mit einem Wert von 200 Brasilianischen Real hin.

Die Covid-19-Pandemie beeinflusste die Jahreswachstumsrate des Umlaufs grof3er Bank-
notendenominationen in Polen vom ersten Quartal 2020 bis zum dritten Quartal 2021 und
lieR diese mit einer Wachstumsamplitude von knapp 47 Prozentpunkten sehr stark anstei-
gen. In Indien wirkte sich die Pandemie auf die Jahreswachstumsrate des gesamten Bank-
notenumlaufs von Mai 2020 bis Februar 2021 aus. Die entsprechende Wachstumsampli-
tude betrug rund 7 Prozentpunkte.

Der Einbruch der Jahreswachstumsrate in Indonesien im Mai 2020 erklart sich durch den
Basiseffekt im Mai 2019, als diese Rate voribergehend deutlich anstieg. In diesem Fall be-
steht demnach kein Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie.

In Polen wirkte sich die Covid-19-Pandemie vom ersten Quartal 2020 bis zum vierten Quar-
tal 2020 auf die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Banknotendenominationen aus
und lieR diese mit einer Wachstumsamplitude von rund 15 Prozentpunkten merklich an-
steigen.

In Polen wirkte sich 9/11 vom dritten Quartal 2001 bis zum vierten Quartal 2002 auf die
Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten groRer Denomination aus. Mit einer
Wachstumsamplitude von knapp 27 Prozentpunkten nahm diese stark zu.

In Polen wirkte sich die Terroranschldge vom 11. September 2001 vom dritten Quartal
2001 bis zum vierten Quartal 2002 auf die Jahreswachstumsrate des Umlaufs kleiner Bank-
notenstickelungen aus. Mit einer Wachstumsamplitude von rund 16 Prozentpunkten stieg
diese deutlich an.

Im Jahr 2022 lag die Inflationsrate in Marokko bei rund 6,7 %, nach 1,4 % ein Jahr zuvor.
Dies war der héchste Wert seit 1991.

Es ist nicht Uberraschend, dass der Ukrainekrieg auch im unmittelbaren Nachbarland Po-
len seine Spuren hinterlieR. So stieg dort die Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Bank-
noten groRBer Denomination im ersten Quartal 2022 um gut 7 Prozentpunkte an.

Ein Beispiel fir die dahinterstehenden Uberlegungen kénnten Cyber-Attacken sein. In ei-
nem solchen Fall kann mit Bargeld unabhdngig von technischer Infrastruktur bezahlt wer-
den. Nach Bundesamt flr Sicherheit in der Informationstechnik (2023) ist die Gefahr-
dungslage im Cyberraum und bei Kritischen Infrastrukturen in Deutschland so hoch gewe-
sen wie niemals zuvor.

In Polen stieg die Jahreswachstumsrate des Umlaufs von Banknoten kleiner Stiickelung im
ersten Quartal 2022 um knapp 6 Prozentpunkte an.

Schweden und Finnland haben am 29. Juni 2022 einen gemeinsamen Beitrittsantrag in die
NATO gestellt.

Die Asienkrise wird auch als asiatische Finanzkrise bezeichnet.

Wahrend die bisher vorgestellten Krisen einen gemeinsamen Schock auf den Banknoten-
umlauf der hier untersuchten Lander darstellen, betreffen Wechselkurskrisen nur einen
Teil dieser Lander.
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67.Vgl.: Djiwandono (1999) sowie Ellis und Lewis (2001, Appendix A: Chronology of major
events in the Asian crisis).

68. In Indonesien stieg die jahrliche Inflationsrate von 49,7 % im Mai 1998 bis auf 82,4 % im
September 1998, um dann bis Mai 1999 auf 30,7 % zu fallen.

69. Andererseits sind mit der Inflation auch die Opportunitatskosten der Bargeldhaltung an-
gestiegen, was die Haltung von Banknoten zur Wertaufbewahrung unattraktiver gestaltet.

70.In Indien zeigte die Jahreswachstumsrate des gesamten Banknotenumlaufs wahrend der
Asienkrise von August 1998 bis August 1999 Auffalligkeiten. Sie stieg mit einer Wachstum-
samplitude von knapp 13 Prozentpunkten.

71.Vgl.: Résl und Seitz (2022) sowie Zamora-Pérez (2021).

72.Vgl.: Heinonen (2023).
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Die deutsche Zahlungsbilanz fur
das Jahr 2023

Der deutsche Leistungsbilanzuberschuss stieg 2023 im Verhdéltnis zum nominalen
BIP um 1 3% Prozentpunkte auf knapp 6 %. Mal3geblich fur die Zunahme nach dem
erheblichen Rickgang 2022 war, dass sich der Saldo im Warenhandel durch die
zuriickgehenden Preise fUr importierte Rohstoffe (insbesondere Erdgas und an-
dere Energieimporte) deutlich erholte. Das Defizit in der deutschen Dienstlei-
stungsbilanz weitete sich demgegenuber aus. Hierzu diurften Nachholeffekte der
grenzuberschreitenden Reisetatigkeit beigetragen haben. Die geldpolitische Straf-
fung im In- und Ausland schlug sich auf der Aktiv- und Passivseite in etwa glei-
chem MalRe in héheren Vermdgenseinkommen nieder. Der Saldo der Primar- und
Sekundareinkommen blieb mehr oder weniger unverandert. Der gesamtwirt-
schaftliche Finanzierungssaldo stieg im Berichtsjahr relativ zum Bruttoinlandspro-
dukt (BIP). Zum einen normalisierten sich auf der Investitionsseite Vorratsbe-
stande bei den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften, die im Vorjahr preis- und
krisenbedingt gestiegen waren. Zum anderen nahm die inldndische Ersparnis vom
gedampften Vorjahresniveau wieder zu, da die Unternehmen weniger ausschutte-
ten.

Spiegelbildlich zum hdéheren Leistungsbilanzsaldo stiegen auch die deutschen
Netto-Kapitalexporte 2023 wieder an. Dabei gab es in einem Umfeld steigender Fi-
nanzierungskosten und geopolitischer Spannungen eine rege grenziberschrei-
tende Nachfrage nach verzinslichen Wertpapieren und bis in den Herbst hinein
eine ausgepragte Zuruckhaltung bei Aktien und Investmentzertifikaten, die im All-
gemeinen hdhere Risiken bergen. Die Zurickhaltung betraf auch die deutschen
Direktinvestitionen. Sowohl deutsche Direktinvestitionen im Ausland als auch aus-
landische Direktinvestitionen im Inland waren merklich niedriger als im Vorjahr.
Im Ubrigen Kapitalverkehr sanken die deutschen TARGET-Forderungen infolge der
strafferen Geldpolitik des Eurosystems deutlich. So beinhaltete die restriktivere
Geldpolitik auch, dass seit Juli 2023 keine Reinvestitionen mehr im Rahmen
des Programms zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase Programme,
APP) getatigt wurden. In den Vorjahren waren die Nettoankaufe im Rahmen der
geldpolitischen Ankaufprogramme ein wichtiger Grund fur die hohen TARGET-For-
derungen Deutschlands gewesen. Gegen Jahresende sank die Inflation etwas kraf-
tiger als erwartet. Entsprechend revidierten Marktteilnehmer die kurzfristigen In-
flationsaussichten abwarts und sinkende Leitzinsen im Jahresverlauf 2024 wurden
aus Marktsicht wahrscheinlicher. Das spiegelte sich auch in fallenden langerfristi-
gen Zinsen am Kapitalmarkt. Bei weiterhin robuster Gewinnsituation waren die
Aktien borsennotierter Unternehmen weltweit wieder starker gefragt.
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1 Leistungsverkehr

1.1 Grundtendenzen im Leistungsverkehr

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss nahm 2023 deutlich zu. Er stieg um
78% Mrd € auf 243 Mrd €. Relativ zum nominalen BIP entsprach dies einem An-
stieg des Saldos um 1 % Prozentpunkte auf knapp 6 %. Der Zuwachs glich den
Ruckgang des Leistungsbilanzsaldos im Vorjahr, als die Energiepreise stark gestie-
gen waren, jedoch nur teilweise aus. Auch zum Jahresende lag der Saldo unter den
Hochstwerten, die er in den Jahren vor Kriegsausbruch in der Ukraine und vor Aus-
bruch der Coronavirus-Pandemie erreicht hatte.

Der deutsche Leistungsverkehr mit dem Ausland Schaubild 4.1

in % des BIP
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MaRgeblich fiur die Entwicklung der deutschen Leistungsbilanz 2023 war die
deutliche Erholung des Warenhandelssaldos. Da die Preise fur importierte Roh-
stoffe (insbesondere Erdgas und andere Energieimporte) sanken, verbesserten
sich die Terms of Trade. Das Defizit in der Dienstleistungsbilanz weitete sich indes
spurbar aus. Hier durfte die noch aufgestaute grenziberschreitende Reisetatigkeit
eine Rolle gespielt haben. Zudem entfielen besondere Einnahmen durch Impf-
stoffe. Die geldpolitische Wende im In- und Ausland schlug sich auf der Aktiv- und
Passivseite in etwa gleichem Mal3e in héheren Vermdgenseinkommen nieder. Der
Saldo der Primar- und Sekundareinkommen blieb mehr oder weniger unveran-
dert.

Die globalen Rahmenbedingungen waren 2023 angesichts gedampfter Nach-
frage nach Glitern insgesamt eher verhalten. Die Weltwirtschaft erholte sich
weiter von den Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie und des russischen An-
griffskrieges gegen die Ukraine. Die gestraffte Geldpolitik der Notenbanken trug
zu rucklaufigen Inflationsraten vieler Lander bei. Die Nachfrage litt jedoch unter
den héheren Finanzierungskosten und darunter, dass fiskalische Unterstttzungs-
maflknahmen ausliefen und aufgehoben wurden. Das Welthandelsvolumen von
Waren und Dienstleistungen legte 2023 im Vorjahresvergleich laut Schatzungen
des Internationalen Wahrungsfonds nur geringfligig zu. Der Euro wertete deutlich
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auf und die deutsche preisliche Wettbewerbsfahigkeit lieR dementsprechend
nach. Die Weltmarktpreise flir Rohstoffe, insbesondere Erdgas und andere Energi-
eimporte, waren 2023 nach dem Vorjahresanstieg im Gefolge des Ukrainekriegs
racklaufig. Sie lagen im Mittel jedoch weiterhin deutlich Gber dem langfristigen
Durchschnitt.

Mengen- und Preiswirkungen auf den deutschen AuRenhandelssaldo” Schaubild 4.2
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Der deutsche AuBenhandelstiberschuss stieg 2023 erheblich an. Ausschlagge-
bend waren die erwdhnten abnehmenden Importpreise bei weitgehend unveran-
derten Exportpreisen. Die deutschen Terms of Trade verbesserten sich im Vorjah-
resvergleich um knapp 9 %. MengenmaRig hingegen veranderte sich der Saldo
kaum, denn sowohl Importe als auch Exporte gingen spurbar zurtck.

In regionaler Betrachtung stieg der Leistungsbilanziiberschuss insbesondere
gegeniiber den Drittlandern auBerhalb des Euroraums, wo er um 1% Prozent-
punkte auf 2% % des BIP zulegte. Vor allem der Uberschuss im Warenhandel
war groRer, wahrend das groRere Defizit in der Dienstleistungsbilanz den Anstieg
dampfte. Gegenuber den Landern des Euroraums stieg der Leistungsbilanziber-
schuss dagegen nur um % Prozentpunkt auf 3% % des BIP. Auch in diesem Fall
weitete sich vor allem der Warenhandelstuberschuss aus.

Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2023
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024 86



Gesamtwirtschaftliche Ersparnisse und Investitionen im Inland Schaubild 4.3
in % des BIP
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Der gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo, also der Saldo von Ersparnis
und Investitionen, stieg im Berichtsjahr relativ zum BIP insbesondere auf-
grund von Entwicklungen bei den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften er-
heblich an. Den Ausschlag gab der Rickgang der Bruttoinvestitionen relativ zum
BIP und hier vor allem, dass sich die im Vorjahr preis- und krisenbedingt erhéhten
Vorratsbestande normalisierten. Die Ubrigen Investitionen der nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften blieben relativ zum BIP indes unverandert. Die Wohnungs-
bauinvestitionen gingen auch im Berichtsjahr zurtick. Die inldndische Ersparnis
nahm 2023 vom gedéampften Vorjahresniveau wieder zu. Dabei trug vor allem die
héhere Unternehmensersparnis zum Anstieg des gesamtwirtschaftlichen Finanzie-
rungssaldos bei. Dies lag unter anderem an niedrigeren Ausschuttungen. Bei den
Vermogenstransfers sank das Defizit des Staates, weil staatliche Hilfen ausliefen,
die im Zuge der Coronavirus-Pandemie gewahrt worden waren. Der Saldo der Ver-
mogenstransfers bei den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften schrumpfte. Auf
den Finanzierungssaldo als Ganzes wirkte sich diese Verschiebung jedoch nicht
aus. Im Vergleich zum Zeitraum vor der Coronavirus-Pandemie war der gesamt-
wirtschaftliche Finanzierungssaldo relativ zum BIP 2023 deutlich geringer. Dies ist
im Wesentlichen auf die defizitdre Position des Staates zurtuckzufihren, der in den
Jahren vor der Pandemie noch Uberschiisse erzielt hatte.

1.2 Warenstrome und Handelsbilanz

Der AuBenhandel war im Jahresmittel preisbereinigt spurbar verhaltener als
im Vorjahr. Die Warenexporte gaben preisbereinigt um 13 % nach und die Im-
porte um 2 %.['1 Dem Wert nach gingen die Ausfuhren etwas stérker zuriick als
real. Die nominalen Einfuhren verminderten sich deutlich kraftiger als preisberei-
nigt, vor allem, weil sich Energieprodukte stark verbilligten. Im Ergebnis stieg der
AuBenhandelstberschuss um 121 Mrd € auf 209 % Mrd €.
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Tabelle 4.1: AuBenhandel nach Regionen

in %

Landergruppe/Land

Ausfuhr

Euroraum

Ubrige Lander

Alle Lander
Einfuhr

darunter:

Vereinigtes Kdnigreich

Mittel- und osteuropaische EU-Lander!)
Schweiz

Russland

USA

Japan

Neue Industrielander Asiens?2)

China

Stid- und ostasiatische Schwellenlander3)
OPECH

Euroraum

Ubrige Lander

Alle Lander

darunter:

Vereinigtes Konigreich

Mittel- und osteuropaische EU-Lander™)
Schweiz

Russland

USA

Japan

Neue Industrieldnder Asiens?2)

China

Stid- und ostasiatische Schwellenlander3)
oPECH)

Anteile

2023

38,1
61,6

50
12,8
4,3
0,6
10,1
1,3
2,8
6,2
2,4
1,6
100,0

35,0
64,9

2,7
15,0
3,8
0,3
7.0
1,9
2,7
11,5
4,2
1,4
100,0

Veranderung gegenuber Vorjahr

2021

18,1
12,0

-3,1
19,5
7.8
15,3
17.9
49
8,4
8.1
15,5
2,2
14,3

18,1
16,9

-7.9
13,8

8,1
54,2

6,8

9,6
11,6
21,8
15,8
58,3
17.3

2022

17,3
14,2

13,5
16,9
16,4
-45,4
28,1
12,4
14,2
3,1
14,3
10,5
15,6

15,1
30,7

25,0
16,5
13,1

9,8
29,1

8,2
27,8
34,9
33,1
90,8
25,0

2023

-3,5
-1,0

6.2
3,5
5,7

-38,8

1,1
1,3
-5,6
-8,8

5,4
11,2
-2,0

-6,6
-12,0

3,6

-6,4
-19,2
-7.5
18,8
-10,1

1 Bulgarien, Polen, Rumanien, Tschechien, Ungarn. 2 Hongkong, Singapur, Stidkorea, Taiwan. 3 Indien, Indonesien,
Malaysia, Philippinen, Thailand, Vietnam. 4 EinschlieBlich Angola.

Regional betrachtet gaben sowohl die Erlése der Ausfuhren in die Drittlander
als auch diejenigen in den Euroraum nach. Die deutsche Exportwirtschaft ver-
zeichnete splrbare und teilweise kraftige Erloseinbul3en bei ihren Lieferungen an
bedeutende Absatzmarkte im Euroraum, in anderen Regionen Europas sowie in
Sud- und Ostasien. Sehr stark gingen die Ausfuhren nach China zurick, wobei
auch geringere Kraftfahrzeug-Lieferungen von Bedeutung waren. Die Exporte
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nach Russland sanken erneut ganz betrachtlich, nicht zuletzt als Folge der Sanktio-
nen der EU. Die Ausfuhren verminderten sich allerdings nicht gegentber allen Re-
gionen. Beispielsweise weiteten sich die Verkaufe in die Vereinigten Staaten, ge-
stutzt durch die lebhafte Konjunktur dort, leicht aus. Stark stiegen die Lieferungen
ins Vereinigte Konigreich, auch im Bereich Kraftfahrzeuge. Die Ausfuhren in die
Ukraine expandierten ganz erheblich. Ausschlaggebend dafir waren die im Zu-
sammenhang mit dem Krieg gelieferten Waren.[2]

AuBenhandel nach ausgewahlten Warengruppen im Jahr 2023 Schaubild 4.4
Anteile in %
Ausfuhr Einfuhr

Landwirtschaftsgiiter

08 Landwirtschaftsguiter

nicht zuordenbare Waren 31

3,1

nicht zuordenbare Waren
49

Energie 2,0

Vorleistungsgiiter Energie

30,9 8,8 Vorleistungsgiiter

Konsumgtiter 31,3

21,4
Konsumgliter
23,0

darunter:
- . Investitionsguter
Investitionsgtiter darunter: 29.0

17,3 41,8 Kfz
11,2

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. Abweichungen zu 100 % sind rundungsbedingt.
Deutsche Bundesbank

Mit Blick auf das Warensortiment gingen die Exporte preisbereinigt in der
Breite zuriick, aber die Ausfuhren von Kfz nahmen zu. Die Ausfuhren von Kon-
sumgutern verbuchten in preisbereinigter Rechnung ein kraftiges Minus. Dabei
sanken die Lieferungen von Pharma-Produkten besonders stark. Mit dem Abeb-
ben der Coronavirus-Pandemie ging der weltweite Bedarf an Corona-Impfstoffen
zurick. Zudem gab es betrachtliche Abstriche bei Exportwaren wie Metall- und vor
allem Chemie-Erzeugnissen. Deren energieintensive Herstellung litt unter den wei-
terhin hohen Energiekosten. Sehr kraftig verminderten sich zudem die Exporte
von Energieprodukten wie Strom oder Gas.3] Es mangelte auch an Nachfrageim-
pulsen fur klassische Ausristungsguter wie Maschinen, und die Lieferungen von
Investitionsgutern wie Computer und Kommunikationstechnik gingen deutlich zu-
rick. Demgegenuber expandierten die Ausfuhren von Kraftwagen und Kraftw-
agenteilen im Jahresmittel stark.[] Im Jahresverlauf 2023 entwickelten sie sich al-
lerdings nur verhalten. AulBerdem liefen die Geschafte der deutschen Kraftfahr-
zeug-Exporteure auf wichtigen Absatzmarkten im Jahresmittel unterschiedlich. Die
Ausfuhren in den Euroraum und ins Vereinigte Konigreich stiegen betrachtlich.
Die Lieferungen in die USA hielten den massiv gestiegenen Stand des Vorjahres.
Dahingegen verbuchten deutsche Exporteure in China erhebliche Abstriche. Ins-
besondere im Wachstumssegment der Elektromobilitdat wurde die chinesische
Kraftfahrzeug-Nachfrage verstarkt durch Produktion vor Ort bedient.

Bei den Einfuhren gingen in regionaler Perspektive die Lieferungen aus den
Drittlandern nominal erheblich starker zuriick als diejenigen aus dem Eu-
roraum. AulRer gesunkenen Energiepreisen entlasteten deutlich niedrigere Preise
flr Vorleistungsguter die deutschen Importeure. Dem Wert nach schlugen bei den
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Produzenten in Drittlandern insgesamt beinahe doppelt so starke Erléseinbul3en
zu Buche wie bei den Lieferanten im Euroraum. Dabei spielte auch eine Rolle, dass
die Einfuhren aus China breit gefichert kréaftig zuriickgingen.[®] Zudem fielen die
Importe aus Russland, bei denen Energieprodukte den Léwenanteil ausmachen
und die Sanktionen der EU wirkten, auf sehr niedrigen Stand. Daruber hinaus ver-
billigten sich Einfuhren von Erddl und Erdgas, die zum Grof3teil aus Drittlandern
stammen. Dem Wert nach verminderten sich die Lieferungen aus Norwegen be-
trachtlich. Sie bestehen zu fast drei Finfteln aus Erdgas. Hier wirkte sich der Preis-
rickgang und auch das geringere Volumen des importierten Erdgases aus. Dage-
gen stiegen die Einfuhren von Rohél und Olprodukten aus den OPEC-Staaten kraf-
tig. Hier glich der mengenmaéRige Anstieg die riickldufigen Olpreise mehr als aus.

Die Einfuhren sanken preisbereinigt fur eine umfangreiche Produktpalette,
die Importe von Kraftfahrzeugen stiegen jedoch kraftig. Betrachtlich vermin-
derten sich in preisbereinigter Rechnung die Importe von Konsumgutern. Auch
die Einfuhren von Pharma-Produkten gaben nach, wobei unter anderem der ge-
sunkene Bedarf an Coronavirus-Impfstoffen eine bedeutende Rolle spielte. Da die
Industriekonjunktur in Deutschland schwach war, gingen die Lieferungen auslan-
discher Hersteller von wichtigen Vorleistungs- und Investitionsgttern wie Metallen
und Metallerzeugnissen, Computern und Kommunikationstechnik sowie Maschi-
nen deutlich zurtck. Die Importe von Elektrotechnik flauten im Jahresverlauf spir-
bar ab, nachdem sie 2022 stark zugelegt hatten. Ganz erheblich verminderten sich
die Einfuhren von chemischen Erzeugnissen, die im Vorjahr massiv gestiegen wa-
ren. Zudem gaben die Importe von Energieprodukten volumenmaliig deutlich
nach. Denn der Energieverbrauch in Deutschland ging zurlck, was vor allem mit
der schwacheren heimischen Wirtschaftsleistung, insbesondere in den energiein-
tensiven Branchen, in Verbindung stand.[®! Dabei wurde erheblich weniger Erdgas
aus dem Ausland bezogen.!”] Dariiber hinaus sanken die Einfuhren von Rohél und
Steinkohle kraftig. Dem wirkte nur teilweise der betrachtliche Anstieg der Importe
von Mineralélerzeugnissen und insbesondere von Strom entgegen.[8] Sehr stark
nahmen die Einfuhren von Kraftwagen und Kraftwagenteilen zu. Dabei spielten
auch Vorziehkaufe eine Rolle. Im Spatsommer wurde der staatliche Umweltbonus
fur den Erwerb von Elektroautos eingeschrankt.

Der Transithandel und die Warenergdnzungen zum AuBBenhandel déampften
den Warenhandel per saldo. Die Ubrigen Komponenten des Warenhandels, zu
denen die Erganzungen zum AulRenhandel, die Nettoausfuhr von Waren im Tran-
sithandel und der Handel mit Nicht-Wahrungsgold zdhlen, minderten den Anstieg
des Warenhandelssaldos insgesamt deutlich.[?] Im Ergebnis erhéhte sich der Wa-
renhandelstberschuss um 101 Mrd € auf 227 Mrd €.
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Zur Rolle von regionalen
Handelsabkommen fur internationale
Warenstrome

Diese Analyse basiert auf einem Forschungspapier von Nagengast und Yotov
(2024).

Regionale Handelsabkommen riickten jingst verstarkt in den Fokus. Seit Aus-
bruch der globalen Finanzkrise von 2008/09 verlor der Welthandel deutlich an
Schwung.['l In den letzten Jahren dirften protektionistische Bestrebungen wie
Zélle und nichttarifare Handelshemmnisse den Welthandel gebremst haben.[2] Die
Lieferkettenstérungen infolge der Coronavirus-Pandemie und potenzieller geopo-
litischer Spannungen lenkten zudem in jiingster Zeit die Aufmerksamkeit ver-
mehrt auf die Diversifizierung von Vorleistungen.3l In diesem Kontext kénnen re-
gionale Freihandelsabkommen einen Beitrag leisten, den internationalen Handel
sowie Wachstum und Beschaftigung zu starken. Zudem koénnten sie es Unterneh-
men erleichtern, ihre Handelspartner zu diversifizieren. Dementsprechend strebt
die Europaische Union eine neue Generation von Freihandelsabkommen insbe-
sondere mit Wachstumsregionen an.[4]

Die Auswirkungen von regionalen Handelsabkommen auf internationale
Handelsstrome gehéren zu den am meisten untersuchten und kontrovers
diskutierten Themen in der internationalen Handelsliteratur. Die Schatzwerte
empirischer Analysen dazu, wie sich regionale Handelsabkommen auf internatio-
nale Warenstréme auswirken, werden mitunter als unrealistisch klein angesehen.
Regionale Handelsabkommen fliihren schatzungsweise zu einem Anstieg des Han-
dels zwischen den Mitgliedslandern von einem Funftel, wenn herkémmliche
Schétzverfahren fir sogenannte Gravitationsmodelle verwendet werden.[>! Dar-
Uber hinaus gibt eine Reihe von Arbeiten Hinweise auf erhebliche Unterschiede
der Auswirkungen von regionalen Handelsabkommen, die je nach Abkommen
stark variieren kénnen.[®] Eine neuere 6konometrische Literatur zeigte, dass die
herkdmmlich verwendeten Schatzer sogenannter zweiseitiger fixer Effekte jedoch
stark verzerrt sein kdnnen, wenn die Auswirkungen von PolitikmaRnahmen tat-
sachlich stark variieren.l”] Sie schlagt dahingehend robuste Alternativen vor.[8]
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Auswirkungen von regionalen Handelsabkommen auf internationale Warenstréme Schaubild 4.5
Behandlungseffekt” in %
100 Mittlere Auswirkung Zeitverlauf 100

B herkémmlicher Schatzer?

80
[ neuer Schatzer® (heterogenitatsrobust)
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Quelle: Nagengast und Yotov (2024). 1 Bemisst die prozentuale Zunahme der internationalen Warenstrdme von Landerpaaren in regionalen Han-
delsabkommen Uber den gesamten Zeitraum eines regionalen Handelsabkommens (mittlere Auswirkung) bzw. in einzelnen Jahren (Zeitverlauf).
2 Die Ergebnisse basieren auf einem Schatzer mit zweiseitigen fixen Effekten (mittlere Auswirkung) bzw. einer entsprechenden Ereignisstudienvarian-

te (Zeitverlauf). 3 Die Ergebnisse basieren auf der Erweiterung der Spezifikation gemal dem Ansatz von Wooldridge (2023). 4 Jahr 0 entspricht dem
initialen Jahr des regionalen Handelsabkommens

Deutsche Bundesbank

Ein neuer Schatzansatz legt deutlich gréRBere und langer anhaltende Effekte
von regionalen Handelsabkommen auf internationale Warenstréme nahe.l°!
Dieser Ansatz passt denjenigen von Wooldridge (2023) an die Gegebenheiten von
Gravitationsmodellen an und ist nicht von grolRen Wirkungsunterschieden bei
Handelsabkommen beeinflusst.['0] Demnach fihren regionale Handelsabkommen
zu einem Anstieg des Handels zwischen den Mitgliedsldandern von rund 46 %. Die-
ser Wert ist mehr als doppelt so groR wie durch herkdmmliche Verfahren ermit-
telt.['"] Zudem ist das Ergebnis im Hinblick auf eine Reihe von Robustheitsiiber-
prifungen stabil.['2] Eine Event-Studien-Variante des herkémmlichen Ansatzes -
welche eine Analyse der Effekte Uber die Zeit ermdglicht - legt zudem nahe, dass
die positiven Auswirkungen von regionalen Handelsabkommen nach etwa sechs
Jahres relativ schnell erschdpft sind. Ergebnisse gemal3 dem neuen Schatzansatz
zeigen hingegen, dass die Auswirkungen von regionalen Handelsabkommen tber
die Jahre relativ gleichférmig wachsen und noch mehr als 15 Jahre nach Unter-
zeichnung spurbar sind.

Der neue Schatzer legt zudem nahe, dass die jiingsten Handelsabkommen
seit den 2000er Jahren den internationalen Handel weniger steigerten als frii-
here Abkommen.['3] Denn eine Aufteilung des durchschnittlichen Effekts von
Handelsabkommen nach Abschlussdatum zeigt, dass die Effekte in den 1990er
Jahren am grof3ten und meist Gberdurchschnittlich waren. Hierfur gibt es einige
maogliche Grinde. Erstens wurden diejenigen Handelsabkommen, die hinsichtlich
geographischer Faktoren und zuvor bereits bestehender grenziberschreitender
Wertschopfungsketten besonders nahe lagen, bereits in den 1980er und 1990er
Jahren unterzeichnet. Das wirtschaftliche Potenzial der jungeren Abkommen aus
den 2000er Jahren war somit geringer und begrenzter.[14] Zweitens waren die er-
sten beiden Jahrzehnte der 2000er Jahre von erheblichen Wirtschaftskrisen wie
dem Platzen der Dotcom-Blase im Jahr 2000 und der globalen Finanzkrise gepragt.
Drittens sanken die durchschnittlich angewandten Meistbegunstigungszoélle wah-
rend des Untersuchungszeitraums erheblich.['>] Dadurch blieb weniger Spielraum
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fir handelsférdernde Auswirkungen von Zollsenkungen durch Handelsabkom-
men.

Unter dem Strich sind die Effekte von regionalen Handelsabkommen basie-
rend auf den Auswertungen des neuen Schatzers deutlich groRer als bisher
angenommen. Sie bieten damit auch fur verbleibende Landerpaare ohne Han-
delsabkommen einen positiven Ausblick. Dies ergibt sich aus einem Szenario, das
auf einer weiteren Schatzung beruht und in dem alle Landerpaare ohne Handels-
abkommen ein solches unterzeichnen wiirden.['®] Die Ergebnisse liefern vorldu-
fige Hinweise darauf, dass Handelsabkommen zwischen verbleibenden Lander-
paaren den Handel im Gegensatz zu den Ergebnissen fur die jingsten Handelsab-
kommen deutlich ankurbeln wiirden, wenn auch in geringerem Mal3e als im histo-
rischen Durchschnitt. Fir die Zukunft bieten die Ergebnisse somit die ermutigende
Botschaft, dass weitere und insbesondere tiefere und umfassendere Handelsab-
kommen den internationalen Handel weiter steigern und einen wichtigen Beitrag
zur Diversifizierung von Lieferanten und Abnehmern leisten kénnen.[1”]

1. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2016).

2.Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a).

3. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023b, 2024).

4.Vgl.: policy.trade.ec.europa.eu.

5. Vgl.: Baier et al. (2019) sowie Larch und Yoto (2023).
6. Vgl.: Baier et al. (2019).

7. Dies ruhrt von sogenannten "verbotenen Vergleichen" her. In diesem Fall liegt ein Ver-
gleich mit friheren Episoden zugrunde, in denen bereits ahnliche PolitikmaBnahmen wirk-
ten - statt mit einer Situation ohne jegliche MaBnahmen. Infolgedessen entspricht der
Schatzer dem gewichteten Mittel der tatsachlichen Behandlungswirkungen. Dadurch kann
er sowohl nach oben oder unten verzerrt sein. Die Gewichte kénnen sogar negativ sein.
Somit ist nicht garantiert, dass der Schatzer des Gesamteffekts das gleiche Vorzeichen wie
die individuellen Behandlungswirkungen tragt. Vgl.: Borusyak et al. (2024).

8.Vgl.: de Chaisemartin und D'Haultfeeuille (2020), Callaway und Sant’/Anna (2021), Sun und
Abraham (2021), Wooldridge (2021) sowie Borusyak et al. (2024). Einen umfangreichen Li-
teraturtberblick bieten: de Chaisemartin and D'Haultfceuille (2023) sowie Roth et al.
(2023).

9. Eine detaillierte Beschreibung des Schatzansatzes sowie weiterer Ergebnisse finden sich in
Nagengast und Yotov (2024). Die Analyse basiert auf Handelsdaten einschlie3lich des in-
landischen Handels der Structural Gravity Database der Welthandelsorganisation fur die
Jahre 1980 bis 2016 sowie Daten zu Freihandelsabkommen des Dynamic Gravity Dataset
der United States International Trade Commission. Vgl.: Larch et al. (2019) sowie Gurevich
und Herman (2018). Regionale Handelsabkommen umfassen alle gegenseitigen Abkom-
men zur Férderung des bilateralen Handels wie Freihandelsabkommen, Wahrungsunio-
nen und wirtschaftliche Integrationsabkommen. In der Analyse wird das Einsetzen von re-
gionalen Handelsabkommen auf drei Jahre vor ihrem tatsachlichen Inkrafttreten festge-
legt. Der Grund dafir ist, dass nach der Ankindigung eines regionalen Handelsabkom-
mens, die in der Regel mehrere Jahre vor der tatsachlichen Umsetzung erfolgt, einige Han-
delshemmnisse anfangen zu fallen und/oder einige Wirtschaftsakteure beginnen, ihr Ver-
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halten in Erwartung an das Handelsabkommen anzupassen. Vgl.: Moser und Rose (2012)
sowie Egger et al. (2022).

10. Der neue Schéatzer berucksichtigt variierende Effekte auf der Kohorten-Jahr-Ebene und
schliet damit "verbotene Vergleiche" mit Landerpaaren, in denen bereits Politikmal3nah-
men wirkten, aus. Den Gegebenheiten von Gravitationsmodellen wird durch die Verwen-
dung des nichtlinearen Poisson-Pseudo-Maximume-Likelihood-Schatzers sowie der in der
Literatur Ublichen Struktur von fixen Effekten Rechnung getragen.

11. Eine Berechnung der impliziten Gewichte des herkémmlichen Schatzers nach der Methode
von de Chaisemartin and D'Haultfeeuille (2020) legt nahe, dass dieser relativ zum neuen
Schatzer nach unten verzerrt ist, da er die kurzfristigen Effekte sowie diejenigen jingerer
Abkommen starker gewichtet, die beide tendenziell geringer sind.

12. Fur Details vgl.: Nagengast und Yotov (2024).

13. Dieser Befund ergibt sich, obwohl regionale Handelsabkommen im Laufe der Zeit tiefer
und umfassender geworden sind. Empirisch fihren tiefere Handelsabkommen in der vor-
liegenden Analyse zwar im Einklang mit der bisherigen Literatur zu mehr Handel als fla-
chere Handelsabkommen (vgl. dazu unter anderem: Osnago et al. (2019) sowie Larch und
Yoto (2023)). Dieser Effekt wird jedoch von anderen Faktoren dominiert, die tber die Zeit
zu kleineren Effekten von Handelsabkommen beitragen.

14. Vgl.: Baier und Bergstrand (2004) sowie Fontagné und Santoni (2021).
15. Vgl.: Teti (2020).

16. Dazu werden zunachst die unterschiedlichen Auswirkungen von Handelsabkommen durch
bilaterale Bestimmungsfaktoren - wie geographische Distanz, gemeinsame Sprache, kolo-
niale Beziehungen und Zdlle - sowie landerspezifische Bestimmungsfaktoren - wie Markt-
groBe - erklart (vgl. dazu unter anderem: de Chaisemartin und D'Haultfoeuille (2022),
Shahn (2023) sowie Baier et al. (2019)). Diese Ergebnisse werden dann in einem partiellen
Modellrahmen fir die Uberschldgige Berechnung des kontrafaktischen Szenarios verwen-
det. Hierbei sei einschrankend erwahnt, dass das kontrafaktische Szenario allgemeine
Gleichgewichtseffekte wie Handelsumlenkungen nicht berucksichtigt. Sie durften die parti-
ellen Gleichgewichtsergebnisse tendenziell abschwachen.

17. Fur eine Analyse der Effektivitat einzelner Bestimmungen in Handelsabkommen vgl. unter
anderem: Breinlich et al. (2022).

1.3 Die ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen

Das Defizit in der Bilanz grenziiberschreitender Dienstleistungen erhéhte
sich im Berichtsjahr 2023 gegenuber dem Vorjahr erheblich auf 63 Mrd €. Das
ist das hochste Defizit in dieser Bilanz seit mehr als zwei Jahrzehnten. Zu diesem
Ergebnis trugen sowohl gesunkene Einnahmen als auch gestiegene Ausgaben bei.
Die Dienstleistungsexporte gingen geringfiigig um % % auf 407 Mrd € zurlck,
nachdem sie in den beiden Vorjahren merklich angestiegen waren. Fir den Riick-
gang war in erster Linie verantwortlich, dass zwei Sondereffekte des Vorjahres
entfielen. Zum einen gingen die Frachtraten bei deutschen Transportleistungen
von ihrem auBergewdhnlich hohen Niveau des Jahres 2022 zurlick. Zum anderen
entfielen einige Einnahmen im Bereich des geistigen Eigentums in der Pharmab-
ranche. Die Importe von Dienstleistungen wuchsen um gut 5% auf nunmehr
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470 Mrd €, nachdem sie in den beiden Vorjahren bereits massiv zugelegt hatten.
Insbesondere stiegen die grenziiberschreitenden Reiseverkehrsausgaben. Auch in
anderen Dienstleistungsbereichen erhéhten sich die Aufwendungen jedoch teil-
weise deutlich. Dem wirkte nur teilweise entgegen, dass die Ausgaben deutscher
Auftraggeber fur den Gutertransport bei auslandischen Anbietern sanken.

Den mit Abstand gréRten Beitrag zum hohen Defizit der Dienstleistungsbi-
lanz leistet die Reiseverkehrsbilanz. Mit 69 Mrd € erreichte diese Teilbilanz im
Jahr 2023 erneut den héchsten nominalen Fehlbetrag seit ihrer Erfassung. Damit
erhohte sich das Defizit um etwa 14 Mrd € gegentber dem Jahr 2022. Die Reise-
verkehrseinnahmen - Deutschland erwirtschaftet diese vor allem mit Messe-, Ver-
anstaltungs- und Geschaftsreisen - legten zwar um etwa ein Siebtel zu. Sie unter-
schritten jedoch weiterhin das Vorpandemieniveau. Dagegen liegen die von Ur-
laubsreisen gepragten Reiseverkehrsausgaben von in Deutschland gebietsansas-
sigen Personen im Ausland bereits seit 2022 uber ihrem Vorpandemieniveau.
Diese stiegen 2023 nochmal um mehr als ein Funftel auf nunmehr 103 %2 Mrd €.
Starker als vor der Pandemie flieBen diese Gelder nunmehr in andere EU-Lander,
wahrend die Ausgaben flr Fernreisen, insbesondere nach Asien, sich noch nichtin
diesem MaR erholten.

Grenzuberschreitende Transportleistungen bildeten 2023 einen umsatzma-
RBig erheblichen Teilposten in der Dienstleistungsbilanz. Nach massiven Anstie-
gen insbesondere der Frachtraten in den beiden Jahren 2021 und 2022 sanken die
Preise im Berichtsjahr wieder. Angesichts der schwachen AuRenhandelsentwick-
lung kénnen jedoch auch Mengeneffekte eine dampfende Rolle gespielt haben.
Sowohl Einnahmen - dazu zahlen neben Erlésen inlandischer Transportunterneh-
men aus See-, Land- und Lufttransporten ebenfalls der Betrieb von Pipelines und
Stromweiterleitung - als auch Ausgaben von Inlandern fur Transportleistungen
gingen um ein Sechstel zurlck. Im Vergleich zum Vorjahr sank das Defizit in die-
sem Bereich geringfligig um 1% Mrd €. Weitere, dem Guteraustausch naheste-
hende Teile der Dienstleistungsbilanz - die Fertigungs-, Instandhaltungs- und Re-
paraturdienstleistungen - wiesen einen leicht verringerten Uberschuss aus.

Der Uberschuss in der Position "Gebiihren fiir die Nutzung von geistigem Ei-
gentum” ging 2023 um 8 Mrd € gegeniuiber dem Vorjahr zuriick. Der wichtigste
Grund fur diese Entwicklung war, dass hohe Einnahmen im Zusammenhang mit
der Entwicklung von Impfstoffen, die in den Jahren 2021 und 2022 zu hohen Son-
dereinnahmen gefiihrt hatten, entfielen.

Die Umsatze fiir weitere wissensbasierte und sonstige unternehmensbezo-
gene Dienstleistungen erhéhten sich im Berichtsjahr merklich. Die Teilbilanz
der grenzuberschreitenden EDV-, Telekommunikations- und Informationsdienst-
leistungen blieb dabei ahnlich defizitar wie im Vorjahr. Die Bilanz der sonstigen
unternehmensbezogenen Dienstleistungen, die Forschung und Entwicklung, frei-
berufliche, technische und kaufmannische Dienstleistungen sowie Management-
beratungsleistungen umfassen, verschlechterte sich hingegen spuirbar um
4 Mrd €. Dies lag in erster Linie an erhéhten Aufwendungen fur Forschungs- und
Entwicklungsleistungen aus dem Ausland. Der Saldo bei grenziberschreitenden
Versicherungs-, Altersvorsorge- und Finanzdienstleistungen erhéhte sich kaum.
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Die Primareinkommensbilanz wies im Berichtsjahr einen massiven, praktisch
unverdnderten Aktivsaldo von 144 Mrd € aus. Der Uberschuss war nur etwa
2 Mrd € hoher als 2022, nachdem er in den beiden Jahren zuvor kraftig angestie-
gen war. Somit entsprachen allein die Nettoertrage der Primdreinkommen etwa
3% % des BIP.

Wichtige KenngréBen zum grenziiberschreitenden Vermégenseinkommenssaldo Schaubild 4.6
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Der hohe Primdreinkommenssaldo ist in erster Linie das Resultat der Netto-
ertrage aus Vermoégensanlagen. Die Zahlungen inldndischer Akteure an auslan-
dische Kapitalgeber kletterten gegentber dem Vorjahr substanziell. Aufgrund des
erheblichen Netto-Auslandsvermdgens von in Deutschland Gebietsansassigen er-
[6sten inlandische Investoren und Kapitalgeber aus grenziberschreitenden Ver-
mogenseinkommen viel mehr, als sie an Aufwendungen leisteten. Die Ertrage
schwollen gegenuber dem Vorjahr deutlich an. Auf beiden Bilanzseiten ist dieser
Anstieg in erster Linie dem hdheren Zinsniveau zuzuschreiben.

Der in den letzten Jahren gewachsene Fehlbetrag in der Bilanz der grenziber-
schreitenden Sekundareinkommen sank 2023 geringfiigig. Die Ausgaben Uber-
stiegen im Berichtsjahr die Einnahmen um 65 %2 Mrd €, 1 %2 Mrd € weniger als ein
Jahr zuvor. Sowohl die Einnahmen (+ 6 %2 Mrd €) wie auch die Ausgaben (+ 5 Mrd €)
erhéhten sich moderat. Zu Umsatzsteigerungen bei wenig verandertem Saldo
kam es in erster Linie im Bereich der nichtstaatlichen grenztberschreitenden Se-
kundareinkommen. Bei den dahinterstehenden Zahlungsstrémen handelt es sich
Uberwiegend um Beitrdge beziehungsweise Regulierungen international tatiger
Versicherungsunternehmen. Die Hohe der Heimatiberweisungen blieb dagegen
stabil. Die staatlichen Zahlungsstréme blieben im Aggregat auf Vorjahresniveau.
Dies betrifft auf der Einnahmenseite unter anderem die Steuern von Nicht-Ge-
bietsansassigen auf in Deutschland erzielte Einkommen und Vermdgen. Auf der
Ausgabenseite sanken zwar die Aufwendungen fur Beitrdge Deutschlands an den
EU-Haushalt, die sich an der Wirtschaftsleistung bemessen. Andere Zahlungen im
Rahmen der internationalen Zusammenarbeit kompensierten diesen Ruckgang je-
doch Uberwiegend, zum Beispiel durch staatliche Hilfen an die Ukraine.
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Tabelle 4.2: Wichtige Posten der Zahlungsbilanz

Mrd €
Position 2021 1) 2022 1) 2023 1)
L. Leistungsbilanz +263,5 +164,6 +243,1
1. Warenhandel +196,5 +125,9 +226,8
Einnahmen 13751 1580,0 1539,2
Ausgaben 1178,6 1454,1 1312,4
nachrichtlich:
AuRenhandel 1) +175,3 + 88,6 +209,6
Ausfuhr 1379,3 1594,0 1562,4
Einfuhr 1204,0 1505,4 1352,8
2. Dienstleistungen + 1,6 - 373 - 63,0
darunter:
Reiseverkehr - 2473 - 54,9 - 68,9
3. Primareinkommen +123,2 +142,1 +143,9
darunter:
Vermégenseinkommen +122,2 +143,3 +144,5
4. Sekundareinkommen - 57,8 - 66,1 - 64,6
II. Vermogensanderungsbilanz - 2,6 - 21,6 - 27,3
111 Kapitalbilanz 2) +209,0 +198,2 +232,6
1. Direktinvestitionen + 81,5 +112,2 + 59,7
2. Wertpapieranlagen +197,2 + 10,7 + 1,2
3. Finanzderivate 3) + 47,9 + 41,5 + 40,0
4. Ubriger Kapitalverkehr 4) -149,5 + 29,3 +130,9
5. Wahrungsreserve + 31,9 + 4,4 + 09
IV. Statistisch nicht aufgliederbare Transaktionen >) - 51,9 + 55,2 + 16,7

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik (Quelle: Statistisches Bundesamt). 2 Zunahme an Netto-
Auslandsvermdégen: + / Abnahme an Netto-Auslandsvermdégen: -. 3 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Fi-
nanztermingeschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 4 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie
Bargeld und Einlagen. 5 Statistischer Restposten, der die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den
Salden der Leistungs- sowie der Vermdgensanderungsbilanz abbildet.

Leistungsbilanzsalden - Einflussfaktoren
uber die Zeit und zwischen Landern

Die Leistungsbilanz erfasst als Teil der Zahlungsbilanz vor allem die realwirt-
schaftlichen Transaktionen eines Landes mit dem Rest der Welt. Der Saldo der
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Leistungsbilanz wird durch eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst, die teils struktu-
reller, teils zyklischer Natur sind. Fir den Leistungsbilanzsaldo ist dabei immer re-
levant, wie sich die inlandischen Einflussfaktoren relativ zu denen im Ausland dar-
stellen. Zu den strukturellen Faktoren gehéren zum Beispiel die Energieintensitat
einer Volkswirtschaft oder demografische Aspekte, sie sind typischerweise langfri-
stiger Natur. Die zyklischen Einflussfaktoren verandern sich fortwahrend und bil-
den beispielsweise ab, ob sich die Konjunktur im Inland besser oder schlechter
entwickelt als die in anderen Landern.

Der Fokus der hier vorgestellten Analyse liegt auf Faktoren, die den Lei-
stungsbilanzsaldo Uber das Spar- und Investitionsverhalten im Inland und im
Ausland beeinflussen. Fur die Schatzung der Leistungsbilanzsalden wird dabei
auf in- und auslandische GréRBen im Zeitverlauf abgestellt, die fur das Spar- und In-
vestitionsverhalten wichtig sind. Fir die Schatzung wird eine Panel-Regression mit
»Correlated Random Effects (CRE)" angewendet. Diese Schatzmethode erlaubt es,
beide, die Zeitreihen- und die Querschnittsvariation eines Panels, gleichzeitig, aber
getrennt voneinander zu berticksichtigen.["]

Der Ansatz lehnt sich bei der Variablenauswahl an Schatzungen des Interna-
tionalen (IWF) von Leistungsbilanzsalden im Rahmen des External Balance
Assessment an.[2] Unterschiede ergeben sich unter anderem dadurch, dass der
IWF entsprechend seinem Mandat auch viele Schwellenléander in seine Analyse
einbezieht. Das Panel der hier vorgestellten Schatzung umfasst ausschlie3lich fort-
geschrittene Volkswirtschaften.[3] Es werden Jahresdaten von insgesamt 24 Lan-
dern verwendet. Der Zeitraum umfasst die Jahre von 1999 bis 2022. Soweit nicht
anders erwahnt, gehen alle Variablen als Differenzen zum Weltdurchschnitt in die
Schatzung ein.*l Auf diese Weise wird sichergestellt, dass allen Lidndern gemein-
same Entwicklungen keine Auswirkungen auf die geschatzten Leistungsbilanzsal-
den haben.]

Die zu erklarende Variable ist die Leistungsbilanzquote, definiert als der Lei-
stungsbilanzsaldo in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukts (BIP).
Die Normierung mit dem BIP ermdglicht den Vergleich zwischen Landern und im
Zeitverlauf. Da die nationalen Leistungsbilanzsalden im Aggregat - sieht man von
statistischen Diskrepanzen ab - weltweit ausgeglichen sein mussen, wird diese Va-
riable nicht als Differenz zum Weltdurchschnitt definiert.[°] Als Regressoren dienen
die nachfolgend beschriebenen Variablen.

Die Netto-Auslandsposition in Relation zum BIP: Ein hohes Netto-Auslandsver-
mogen ermadglicht tendenziell héhere Vermégenseinkommen, die Bestandteil der
Leistungsbilanz sind. H6here Netto-Auslandspositionen durften daher fir sich ge-
nommen eine positive Wirkung auf die Leistungsbilanzsalden haben. Ein héheres
Vermdgen ermoglicht allerdings auch einen héheren Konsum, was dann einen
niedrigeren Leistungsbilanzsaldo begunstigt. Angesetzt wird der Vorjahresend-
stand, um den Effekt auf die Netto-Vermdgenseinkommen abzubilden. Auf die Dif-
ferenzenbildung zum Weltdurchschnitt wird aus den gleichen Grinden verzichtet
wie beim Leistungsbilanzsaldo.
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Die Energiebilanz in Relation zum BIP: Da der Handel mit Energietragern in der
Handelsbilanz erfasst wird, geht die Energiebilanz unmittelbar in die Leistungsbi-
lanz ein. Aufgrund von Zweitrundeneffekten Ubersetzt sich der Zusammenhang
aber nicht zwangslaufig eins zu eins. Deshalb wird die Energiebilanz nicht einfach
von der Leistungsbilanz abgezogen (dies entsprache einer Restriktion des zugehé-
rigen Koeffizienten auf den Wert eins), sondern der Einfluss auf die Leistungsbi-
lanz wird unrestringiert geschatzt. Zu erwarten ist dennoch ein positives Vorzei-
chen. Eine Differenzenbildung zum Weltdurchschnitt ist nicht erforderlich.

Das reale Wirtschaftswachstum enthalt eine Nachfrage- und eine Angebotskom-
ponente. Nachfragebedingt lassen eine hohere Konsum- und Investitionsnach-
frage eher einen negativen Effekt auf die Leistungsbilanz erwarten. Dieser Effekt
korreliert stark mit den unten beschriebenen Kontrollvariablen ,Auslastungsgrad”
und ,Kreditvergabe”. Angebotsseitig dirften mit zunehmender Produktion auch
die Exporte steigen, was eher einen positiven Effekt auf die Leistungsbilanz erwar-
ten lieRe. Allerdings kommt beispielsweise eine hohe internationale Wettbewerbs-
fahigkeit nicht nur den Exporten der heimischen Wirtschaft zugute, sondern auch
der Investitionstatigkeit vor Ort, sodass der Nettoeffekt auf die Leistungsbilanz a
priori nicht eindeutig festgelegt ist.

Der Auslastungsgrad der Volkswirtschaft: Die prozentuale Abweichung des tat-
sachlichen realen BIP vom Produktionspotenzial ist eine typische zyklische Varia-
ble. Sie tragt der Beobachtung Rechnung, dass Volkswirtschaften im konjunkturel-
len Aufschwung aufgrund der erhdhten Inlandsnachfrage tendenziell Leistungsbi-
lanzdefizite aufweisen.[’]

Die Kreditvergabe an den Privatsektor in Prozent des BIP gibt Auskunft Uber
die heimische Konsum- und Investitionsnachfrage. Sie ist ebenfalls stark zyklisch
und ist gerade im Falle einer Uberhitzung haufig fur die Entstehung finanzieller
und makroékonomischer Ungleichgewichte verantwortlich.[8! Zu erwarten ist aus
dieser Perspektive als Wirkung auf die Leistungsbilanz Uber die Zeit ein negatives
Vorzeichen.

Der Anteil vergleichsweise hoher Einkommen in einer Volkswirtschaft: Steigt
der Anteil des obersten Zehntels der Einkommen am gesamten Volkseinkommen
wird als unmittelbare Wirkung ein steigender Leistungsbilanzsaldo erwartet. Der
Grund daflr ist, dass dieser Teil der Bevolkerung Einkommenszugewinne eher fur
zusétzliche Ersparnis und Vermégensbildung als fiir zusatzlichen Konsum nutzt.[%]

Der Finanzierungssaldo des Gesamtstaats in Relation zum BIP reprasentiert
die Ersparnisbildung des Staates abzliglich der o6ffentlichen Investitionen und
steht somit fir den Beitrag der 6ffentlichen Haushalte zum Leistungsbilanzsaldo
eines Landes. Er geht wie die Energiebilanz unmittelbar in den Leistungsbilanz-
saldo ein. Das Vorzeichen sollte daher positiv sein, der Koeffizient kann aber auf-
grund von Zweitrundeneffekten von eins abweichen.
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Der Anteil der Primarsparer an der Erwerbsbevélkerung: Fir die Bevdlkerungs-
gruppe zwischen 45 Jahren und 64 Jahren wird davon ausgegangen, dass sie typi-
scherweise mehr spart als andere Altersgruppen der Bevolkerung. Sie wird hier als
Gruppe der Primarsparer bezeichnet. Ein relativ hoher Anteil der Primarsparer an
der Erwerbsbevoélkerung durfte daher eher mit héherer Ersparnis einhergehen.
Bezuglich der Leistungsbilanz wird hierbei ein positiver Zusammenhang erwartet.

Aber nicht nur der aktuelle Anteil, sondern auch die durchschnittliche Le-
benserwartung der Primérspérer flieRt in die Untersuchung ein.['0 Je héher
die Lebenserwartung dieser Bevdlkerungsgruppe ist, umso mehr durfte sie fur
das Alter vorsorglich ansparen. Dies sollte fir sich genommen den Leistungsbi-
lanzsaldo erhéhen.

Die Relation der Bevolkerung liber 64 Jahren zur Bevélkerung im erwerbsfahi-
gen Alter gibt umgekehrt die relative Bedeutung der alteren Personen bezogen
auf die Erwerbstatigen an. Fir diese Variable wird im Kontext der Leistungsbilanz-
schatzung ein negatives Vorzeichen erwartet, da davon ausgegangen wird, dass
dltere Personen in einer Lebensphase sind, in der sie eher ihre Ersparnisse ver-
brauchen (entsparen) als zusatzlich weiter Vermdgen anzusparen.

Das Bevodlkerungswachstum dient als Naherungsgrol3e fur den Einfluss weiterer
Teile der Bevdlkerung in der Volkswirtschaft, die zundchst noch keinen direkten
Beitrag zur Ersparnisbildung in einem Land leisten. Es erlaubt, den Einfluss des
Wachstums der Bevdlkerung durch Geburt oder Migration abzubilden. Fir diese
Variable wird im Kontext der Leistungsbilanzschatzung ebenfalls ein negatives
Vorzeichen erwartet.

Geschitzt wird folgende Panelregression mit einem CRE-Ansatz('l:

cagdpy = (zyy — Z;)P1 + Tifa + ¢+ pi + Ve + €

wobei ca gdp;: fur die Leistungsbilanzquote definiert als der Leistungsbilanzsaldo
in Relation zum nominalen BIP von Land 4 zum Zeitpunkt £ stehtund zj ein
Vektor mit k Variablen ist, die den oben beschriebenen Determinanten entsprechen.
Z; ist ein Vektor der Zeitreihendurchschnitte der k Variablenvon zj : ¢

ist eine Konstante, y; ist ein unbeobachteter landerspezifischer Zufallseffekt
(random effect), v; steht fir zeitspezifische fixe Effekte und € ist der Fehlerterm.

Die geschatzten Koeffizienten des Vektors 5’1 erfassen jeweils den Effekt
der Zeitreihenvariation in den Daten eines Landes und werden daher als
~Within Group” bezeichnet; die geschéatzten Koeffizienten des Vektors f—}z
geben die Effekte der Querschnittsvariation in den Daten wieder,
entsprechen einem Between-Effects-Schatzer und werden als ,,Between
Group” bezeichnet. Beide Effekte zusammen bestimmen das Ergebnis

der geschatzten Leistungsbilanzsalden. Das CRE-Modell erlaubt es, den Einfluss
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von Abweichungen Uber die Zeit innerhalb der einzelnen Lander (Within Group)
und Abweichungen zwischen den Landern (Between Group) gleichzeitig und sepa-
rat zu schatzen. Das Verfahren ist somit allgemeiner als der Ubliche Fixed-Effects-
Schatzer.['2] Normative Aussagen dariiber, ob die so ermittelten Werte fiir die Lei-
stungsbilanzsalden angemessen oder gleichgewichtig sind, werden auf Basis der
hier vorgestellten Schatzung nicht getroffen.

Tabelle 4.3: Leistungsbilanzsaldo in Prozent des BIP: Schatzergebnis auf Basis
des Correlated-Random-Effects-Ansatzes (CRE-Ansatz)

Position (1M (2)
Koeffizient '31 32
Within Group  Between Group
Netto-Auslandsposition in Relation zum BIP 0.016 ***  0.065 ***
(0.006) (0.005)
Energiebilanz in Relation zum BIP 0.008 *** -0.001 *
(0.001) (0.000)
Reales Wirtschaftswachstum 0.045 1.915 ***
(0.086) (0.397)
Auslastungsgrad der Volkswirtschaft -0.537 *** -0.401 **
(0.090) (0.200)
Kreditvergabe an den Privatsektor in Prozent des BIP -0.047 *** 0.033 ***
(0.011) (0.006)
Anteil vergleichsweise hoher Einkommen (oberstes 0.385 *** -0.096 **
Zehntel) (0.084) (0.045)
Finanzierungssaldo des Gesamtstaates in Relation zum 0.282 *** 0.267 ***
BIP (0.062) (0.093)
Anteil der Primarsparer an der Erwerbsbevélkerung 0.011 0.221
(0.096) (0.168)
Durchschnittliche Lebenserwartung der Primarsparer 0.086 0.328 ***
(0.187) (0.058)
Relation der Bevolkerung Uber 64 Jahren zur Bevolke- 0.132 ** 0.146 ***
rung im erwerbsfahigen Alter (0.058) 0.033
Bevolkerungswachstum -1.185 ** -0.671
(0.481) (0.448)
Konstante -0.606
(1.093)
Beobachtungen 493
Jahre 1999-2022
R? 0.72
Between Group R? 0.87
Within Group R? 0.44

Standardfehler in Klammern. *** (**) [*] kennzeichnen eine Signifikanzniveau von 1% (5%) [10%].
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Die Ergebnisse der geschitzten Koeffizienten bestitigen die Uberlegungen
der Variablenauswahl weitgehend. In der Tabelle 4.3 zeigt Spalte (1) die Within-
Group-Koeffizienten [—’}1 .Der Within-Group-Koeffizient gibt an, wie

eine Variable Uber die Zeit hinweg auf ein Land wirkt. Die Wirkungsstarke ist Gber
den gesamten Zeitraum und fur alle Lander annahmegemald gleich groR. Das
Netto-Auslandsvermoégen der Vorperiode, der Handelsbilanzsaldo mit Energietra-
gern, der Finanzierungssaldo des Staates und der Anteil vergleichsweise hoher
Einkommen wirken wie erwartet positiv auf den Leistungsbilanzsaldo.['3] Der Aus-
lastungsgrad und die Kreditvergabe an den Privatsektor - beide als zyklische Ein-
flussfaktoren - wirken wie erwartet negativ. Von den demografischen Faktoren
zeigt das Bevdlkerungswachstum den erwarteten negativen Einfluss auf die Er-
sparnisbildung. Auch der Anteil der Bevdlkerung im Rentenalter relativ zur Erwer-
bsbevélkerung bestimmt das Ergebnis, jedoch anders als unterstellt mit einem po-
sitiven Vorzeichen. Offenbar sparen dltere Menschen in Industrieldndern oftmals
weiterhin Vermdgen an, statt es allmahlich aufzubrauchen. Motive hierfur kénnten
in der Unsicherheit bezliglich der eigenen Lebenserwartung oder des kiinftigen
Pflegebedarfs liegen, aber auch in der Ausgestaltung des Rentensystems und in
dem Wunsch, Vermégen an kommende Generationen zu vererben.

Die Within-Group-Schatzung veranschaulicht zum Beispiel die Bedeutung des
Handelsbilanzsaldos mit Energietragern fiir den Riickgang des deutschen Lei-
stungsbilanzsaldos von 2022 im Vergleich zum Vorjahr. Die Schatzung ergab im
Panelansatz einen signifikant positiven Koeffizienten von 0,008 fur diese Variable.
Im Jahr 2022 betrug der deutsche Leistungsbilanzsaldo in Relation zum BIP 4,2 %,
im Jahr davor lag er bei 7,3 %. Die Verschlechterung des deutschen Handelsbilanz-
saldos mit Energietragern fiel dabei besonders ins Gewicht und erklarte (bei dem
geschatzten Koeffizienten von 0,008) fir sich genommen einen Prozentpunkt (also
rund ein Drittel) dieses Ruickgangs.

Im Landervergleich - Spalte (2), Between-Group-Koeffizienten Bz - Ubt die
landesspezifische durchschnittliche Lebenserwartung der Primarsparer den
erwarteten positiven Einfluss auf die Leistungsbilanz aus. In der
Querschnittsdimension bestatigt sich auch der positive Ersparnisbeitrag der dlte-
ren Bevdlkerung. Dariiber hinaus haben im Landervergleich ebenfalls das Aus-
landsvermégen der Vorperiode und der Finanzierungssaldo des Gesamtstaats
einen positiven Einfluss auf die Leistungsbilanz, wahrend sich fur den Ausla-
stungsgrad wie erwartet ein dampfender Einfluss ergibt.

Im Landervergleich zeigt sich aber auch, dass StrukturmaBnahmen, die zum
Beispiel die Wettbewerbsfahigkeit starken, den Leistungsbilanzsaldo tenden-
ziell positiv beeinflussen. Darauf deutet der positive Koeffizient fur das Wirt-
schaftswachstum hin. A priori war der Effekt ungewiss, da eine hohe internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit nicht nur den Exporten der heimischen Wirtschaft zu-
gutekommt, sondern auch der Investitionstatigkeit vor Ort.

Die CRE-Schatzmethode zeigt, dass Unterschiede zwischen den Landern eine
bedeutende Rolle fiir die Erkldrung der Leistungsbilanzsalden spielen. Das
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vergleichsweise hohe R? der Schatzung (0,72) geht zu einem groRen Teil auf den
Erklarungsgehalt der Between-Variation zuriick; das entsprechende R? betragt
0,87. Es ist damit héher als jenes der Within-Heterogenitat (0,44).

Das vorgestellte Modell, das mittels des CRE-Ansatzes geschatzt wurde, weist
fur die deutsche Leistungsbilanzquote in den zuriickliegenden Jahren eine
vergleichsweise hohe Erkldarungsgute auf. Das gilt sowohl fur die lange Phase
mit sehr hohen Leistungsbilanziberschissen in Relation zum BIP als auch fir den
Ruckgang im Jahr 2022.

Deutscher Leistungsbilanzsaldo: tatsachliche Entwicklung und Schatzergebnis Schaubild 4.7
auf Basis des Correlated-Random-Effects-Ansatzes (CRE-Ansatz)

in % des BIP, Datenstand: Januar 2024
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. Fur eine detaillierte Beschreibung der Methode vgl.: Deutsche Bundesbank (2023c) sowie

Fischer (2019).

. Vgl.: Allen et al. (2023), Cubeddu et al. (2019) sowie Internationaler Wahrungsfonds (2018).

. Zum Beispiel bertcksichtigt der IWF unter anderem die Bedeutung von Kapitalverkehrs-

kontrollen, die flr fortgeschrittene Volkswirtschaften nur eine untergeordnete Rolle spie-
len.

. Berechnet auf Basis der verfligbaren Daten fur einen gréRBeren Landerkreis von 56 Lan-

dern.

. Das Gros der Daten stammt aus der WEO-Datenbank des IWF; die Kreditvergabe an den

Privatsektor stammt aus den International Financial Statistics des IWF, die Auslandsverma-
gensposition aus den Balance of Payments Statistics des IWF, Angaben zur Bevélkerung
nach Altersklassen und zur Lebenserwartung bei Geburt stammen aus den World Popula-
tion Prospects der Vereinten Nationen, Angaben zu Exporten und Importen mit Energie-
tragern stammen von der Internationalen Energieagentur, der Anteil der 10 % obersten
Einkommen am Volkseinkommen aus der World Inequality Database, der Leistungsbilanz-
saldo fir Deutschland wird von der Bundesbank berechnet, das deutsche BIP vom Statisti-
schen Bundesamt.

. Da in der Schatzung Leistungsbilanzsalden in Relation zum BIP verwendet werden und das

Sample auch nicht alle Lander abdeckt, ist der jahrliche Durchschnitt der Variable dennoch
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von null verschieden. Zeitspezifische fixe Effekte tragen diesem Umstand in der Panel-
schatzung Rechnung.

7. Daten zum Auslastungsgrad stammen hier fur alle Lander aus der WEO-Datenbank des
IWF.

8. Die Finanzierung Uber den Kapitalmarkt hatte fir Unternehmen im Niedrigzinsumfeld an
Bedeutung gewonnen, dies kann daher auch die Variable "Kreditvergabe an den Privatsek-
tor" beeinflussen. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017a).

9. Die Quote l3sst sich als (einseitiger) Indikator fir Einkommensungleichheit interpretieren.
Vgl.: Dao (2020).

10. Hier approximiert mit der durchschnittlichen Lebenserwartung bei Geburt der Personen
zwischen 45 Jahren und 50 Jahren. Die Restlebenserwartung der Primarsparer wdare aus
methodischer Sicht zwar vorzuziehen, ist aber nicht fur alle Lander verfugbar.

11. Vgl. zur Methodik im Detail: Deutsche Bundesbank (2023c) und Fischer (2019).

12. Fur den Spezialfall, dass \(\hat \beta_1 \) und \( \hat \beta_2 \) identisch sind, entspricht die
Schatzung einer herkdémmlichen Random-Effects-Schatzung. Mit einem Hausman-Test
lasst sich dies Gberprifen und konnte im vorliegenden Fall abgelehnt werden.

13. Alle hier kommentierten Variablen sind statistisch signifikant auf einem Niveau von minde-
stens 5 %.
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2 Kapitalverkehr

2.1 Grundtendenzen im Kapitalverkehr

Die deutschen Netto-Kapitalexporte beliefen sich 2023 auf 232 %2 Mrd € und
waren damit deutlich héher als im Jahr zuvor (198 Mrd €). Diese Entwicklung
entsprach dem merklich gestiegenen Leistungsbilanziberschuss, fiel aber gerin-
ger aus. Die Vermdgensanderungsbilanz als dritte Komponente der Zahlungsbi-
lanz schloss mit einem Defizit von 27 %> Mrd €. Hier werden Vermdégensubertra-
gungen sowie Transaktionen von nicht produzierten Sachgutern verbucht, zu de-
nen beispielsweise der Handel mit Emissionszertifikaten oder Transaktionen in be-
stimmten Kryptowahrungen zéhlen.['0! Die verbleibende Differenz zwischen den
Salden von Leistungsbilanz und Vermégensanderungsbilanz einerseits sowie Kapi-
talbilanz andererseits erklart sich durch den statistischen Restposten (16 %2 Mrd €),
der die statistisch nicht aufgliederbaren Transaktionen enthalt.

Wichtige Posten in der deutschen Zahlungsbilanz Schaubild 4.8
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Die straffe Geldpolitik, mit der die Notenbanken auf die hohe Inflation rea-
gierten, sorgte an den internationalen Finanzmaérkten bis in den Herbst hin-
ein fur steigende Finanzierungskosten der Unternehmen. Zu Jahresbeginn la-
steten zeitweilig starke Anspannungen auf den Finanzmarkten, da einige Kreditin-
stitute in den USA und Europa durch die steigenden Zinsen unter Druck gerieten.
Die Anspannungen im Bankensektor waren aber institutsbezogen und zogen
keine weiteren Kreise.

Gegen Jahresende entwickelte sich die Inflation unerwartet giinstig, sodass
sinkende Leitzinsen im Jahresverlauf 2024 wahrscheinlicher wurden. In den
USA starkten robuste Konjunkturdaten die Zuversicht, dass der Wirtschaft bei
rdcklaufiger Inflation eine weiche Landung gelingen kénne. Diese Aussicht er-
hohte den Risikoappetit der Investoren und schlug sich unter anderem in weltweit
steigenden Aktienkursnotierungen nieder.
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Im deutschen Wertpapierverkehr machte sich Uber das ganze Jahr hinweg
die restriktivere Geldpolitik bemerkbar. Zum einen stiegen die Zinsen, sodass
verzinsliche Papiere wieder attraktiver wurden. Zum anderen stellte das Eurosy-
stem im Jahresverlauf 2023 die Reinvestitionen im Rahmen des APP ein. In der
Vergangenheit hatten die geldpolitischen Nettoankdufe des Eurosystems einen
wesentlichen Anteil daran gehabt, dass die im Ausland gehaltenen Bestande euro-
paischer Schuldverschreibungen zurtickgegangen waren. Unter den gednderten
monetdren Rahmenbedingungen nahmen deutsche Anleger im Jahr 2023 wieder
deutlich mehr Papiere aus anderen Landern des Euroraums in ihre Portfolios auf
als in den Jahren zuvor. Auch in umgekehrter Richtung stieBen deutsche Schuld-
verschreibungen wieder auf reges Interesse im Ausland. Der Bruttoumsatz aller
Wertpapiertransaktionen in der deutschen Zahlungsbilanz belief sich auf 47 Billio-
nen € und bewegte sich damit in etwa auf dem Niveau der beiden Vorjahre. Nach
2020 waren die Umsatze rapide angestiegen, als das Vereinigte Kdnigreich die Eu-
ropaische Union verlassen hatte und einige Banken gruppeninterne Geschafte
verlagerten.[''] Dieser Prozess scheint zumindest im Hinblick auf die Handelsakti-
vitaten aktuell abgeschlossen zu sein.

Die Direktinvestitionsstrome Deutschlands gingen angesichts der eingangs
beschriebenen, vielfachen Herausforderungen massiv zuriick. Dies betraf so-
wohl zuflieBende als auch abflieBende Direktinvestitionsmittel. Entgegen diesem
Trend waren allerdings die deutschen Direktinvestitionsstréme nach China weiter-
hin recht hoch. Dies ist umso bemerkenswerter, als in der wirtschaftspolitischen
Diskussion eine starke Abhangigkeit von China kritisch gesehen wird und andere
westliche Lander ihr Engagement in China eher einschrankten. Allerdings ist dabei
zu beachten, dass das Gros der Direktinvestitionen aus Deutschland im vergange-
nen Jahr in andere europaische Lander floss.

Per saldo fanden die gestiegenen Netto-Kapitalexporte Deutschlands ihren
Niederschlag im Ubrigen Kapitalverkehr. Dabei fallen vor allem die zunehmen-
den Forderungen von Unternehmen und Privatpersonen in Form von Einlagen bei
auslandischen Kreditinstituten und Bargeld auf. Dieser Befund ist bezeichnend flr
einen geringen Risikoappetit der Akteure, der Uber weite Strecken des Jahres 2023
vorherrschte. Die Netto-Auslandsposition der Bundesbank im Ubrigen Kapitalver-
kehr war hingegen rucklaufig. Ursachlich waren die im Vorjahresvergleich niedri-
geren TARGET-Forderungen gegentiber der EZB. Diese sanken infolge der ge-
strafften Geldpolitik und der dadurch bedingten riickldufigen Uberschussliquiditét
im Eurosystem.

2.2 Wertpapierverkehr

Der Wertpapierverkehr wurde im Jahresverlauf wie erwadhnt stark von der
Geldpolitik in den groBen Volkswirtschaften geprdagt. Daneben beeinflussten
die divergierenden Konjunkturaussichten in den grol3en Wahrungsraumen das all-
gemeine Finanzmarktgeschehen. Die ersten drei Quartale im Jahr 2023 waren die
Preissteigerungsraten auf beiden Seiten des Atlantiks Uberraschend persistent.
Die amerikanische Fed erhdhte die Untergrenze der Federal Funds Target Rate
von 4,25 % auf 5,25 %, wobei sie die bislang letzte Zinserhdhung am 27. Juli 2023
beschloss. Das Eurosystem erhohte die Leitzinsen ebenfalls, und zwar bis Ende
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September in sechs Zinsschritten um weitere 2 Prozentpunkte. Damit straffte es
die geldpolitischen Zugel seit Juli 2022 starker als je zuvor seit Einfihrung der ge-
meinsamen Wahrung. Seit dem 20. September 2023 liegt der Zinssatz der Einlage-
fazilitat bei 4 %.112] Das Eurosystem erhéhte zudem den Restriktionsgrad der Geld-
politik, indem es die Reinvestitionen im Rahmen des Wertpapierankaufprogramms
APP bis Ende Juni sukzessiv auslaufen lieR. In Verbindung mit einem geringen Risi-
koappetit der Anleger fihrten die genannten Malinahmen in Deutschland und im
Rest der Welt zu steigenden Finanzierungskosten der Unternehmen. Im letzten
Quartal des Jahres 2023 entwickelte sich die Inflation unerwartet gunstig, was Er-
wartungen weckte, dass die Leitzinsen im Jahresverlauf 2024 schneller sinken wir-
den als zuvor angenommen. Diese Zuversicht, in Verbindung mit guten Konjunk-
turdaten aus den USA und einer robusten Ertragslage, trieb die Aktienmarktindi-
zes weltweit in die Hohe.

Im grenziiberschreitenden Wertpapierverkehr Deutschlands fiihrten diese
Faktoren 2023 im Ergebnis zu nur niedrigen Netto-Kapitalexporten von
1 Mrd €, nach 10 Y2 Mrd € im Jahr zuvor. Dahinter verbarg sich jedoch ein deutli-
cher Anstieg der grenzuberschreitenden Kaufe und Verkaufe von Wertpapieren,
die von einem belebten Handel mit langfristigen Schuldverschreibungen gepragt
waren.

Deutsche Anleger erwarben auslandische Wertpapiere fir 149 %2 Mrd €, wo-
von 131 Mrd € auf Schuldverschreibungen entfielen. Der Schwerpunkt lag hier
bei Anleihen (122 Mrd €), vor allem aus anderen Ldandern des Euroraums. Die Be-
liebtheit dieser Schuldverschreibungen mit langerer Laufzeit griindete darin, dass
sie angesichts vergleichsweise hoher Zinsen an Attraktivitdt gewannen.['3] Zudem
ersetzte das Eurosystem fallig gewordene Schuldverschreibungen aus seinem
APP-Portfolio nicht mehr in vollem Umfang mit neu erworbenen Papieren. Ab
Juli 2023 stellte es diese Ersatzinvestitionen sogar vollstandig ein.['4l An die Stelle
des Eurosystems traten unter anderem Geschaftsbanken als Halter 6ffentlicher
Schuldtitel.['] Hinzu kam, dass die Europaische Kommission und einige Mitglied-
staaten des Euroraums in erheblichem Umfang Neuemissionen auf den Markt
brachten. Entsprechend erwarben auch deutsche Anleger in grélierem Umfang 6f-
fentliche Anleihen der Europaischen Kommission (13 % Mrd €), Frankreichs
(9 Mrd €) und Italiens (6 Mrd €). Unter den aul3ereuropaischen Papieren waren
Staatsanleihen der USA besonders gefragt (6 %2 Mrd €). Schuldverschreibungen mit
einer Laufzeit bis zu einem Jahr wurden ebenfalls gekauft (fir netto 9 %2 Mrd €), sie
profitierten von dem Zinshoch jedoch weniger als Langlaufer. Die Nachfrage nach
anderen Vermdogenstiteln war verhalten. So investierten deutsche Anleger per
saldo nur 23 % Mrd € in auslandische Investmentzertifikate, bei Aktien Gberwogen
unter dem Strich sogar die Verkaufe (5 %2 Mrd €). Betroffen waren vor allem Divi-
dendenwerte aus den USA und Irland (jeweils 8 %2 Mrd €). Offenbar hatten Anleger
in den Jahren der Niedrigzinsphase Anleihen unterproportional gehalten und nutz-
ten nun die steigenden Renditen, um ihre Portfolios mehr auf zinstragende Pa-
piere auszurichten.
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Wertpapierverkehr in der deutschen Zahlungsbilanz Schaubild 4.9
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In umgekehrter Richtung erwarben auslindische Investoren deutsche Wert-
papiere fir netto 148 Mrd €, und zwar ebenfalls vor allem Schuldverschrei-
bungen. Gefragt waren in erster Linie 6ffentliche Anleihen (120 %2 Mrd €). Das war
mehr als die gesamten Netto-Emissionen von Anleihen der 6ffentlichen Hand im
Jahr 2023 (82 Mrd €). Offenbar gab es auch hier mit der zu Ende gehenden Nied-
rigzinsphase aus Sicht internationaler Anleger einen grofRen Nachholbedarf an
deutschen Wertpapieren. Auf private Anleihen entfielen weitere 39 Mrd €, wobei
vor allem ab Jahresmitte auch Bankanleihen gefragt waren. Die Unsicherheit be-
zlglich des Bankensektors nach der Regionalbankenkrise in den USA und der
Schieflage einer Schweizer GroBbank zu Jahresbeginn hinterlieen hier keine blei-
benden Spuren. Auf Kurzlaufer Gbertrug sich das generelle Interesse fir zinstra-
gende Wertpapiere allerdings nicht. Die Nettoankaufe auslandischer Anleger sum-
mierten sich bei diesem Instrument im Jahresverlauf auf moderate 4 Mrd €. Aus-
landische Investoren nahmen deutsche Aktien (13 Mrd €) und Investmentzertifi-
kate (2 Mrd €) mehrheitlich aus ihren Depots und schichteten per saldo in Renten-
werte um - auch hier zeigte sich also ein spiegelbildliches Muster zum Verhalten
der deutschen Akteure.

Die Finanzderivate, die in der Zahlungsbilanz nur in einer Position ausgewie-
sen werden, fuhrten zu Netto-Kapitalexporten in ahnlicher Hé6he wie im Vor-
jahr. Sie beliefen sich auf 40 Mrd €, nach 41 % Mrd € in den zwdlf Monaten zuvor.
Zu den Mittelabflissen trugen vor allem Optionsgeschafte bei. Sie sind fur gut die
Hélfte des Gesamtsaldos der Derivate verantwortlich.l'8] Termingeschéfte blieben
auch relevant. Der Terminhandel mit Gas verringerte sich allerdings um knapp die
Hélfte im Vergleich zum Vorjahr, als er nach dem Uberfall Russlands auf die
Ukraine im Februar 2022 erheblich an Bedeutung gewonnen hatte.
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Tabelle 4.4: Kapitalbilanz
Mrd €

Position
Saldo der Kapitalbilanz 1)
1. Direktinvestitionen
Inldndische Anlagen im Ausland 2)
Auslandische Anlagen im Inland 2)
2. Wertpapieranlagen
Inlandische Anlagen in Wertpapieren auslandischer Emittenten 2)
Aktien 3)
Investmentfondsanteile 4)
Kurzfristige Schuldverschreibungen 5)
Langfristige Schuldverschreibungen 6)
Auslandische Anlagen in Wertpapieren inlandischer Emittenten 2)
Aktien 3)
Investmentfondsanteile
Kurzfristige Schuldverschreibungen 5)
Langfristige Schuldverschreibungen 6)
3. Finanzderivate /)
4. Ubriger Kapitalverkehr 8)
Monetére Finanzinstitute 9)
kurzfristig
langfristig
Unternehmen und Privatpersonen 10)
kurzfristig
langfristig
Staat
kurzfristig
langfristig
Bundesbank

5. Wahrungsreserven

2021 ")
+209,0
+ 81,5
+167,5
+ 86,0
+197,2
+178,7
+ 46,7
+122,9

- 0,1
+ 93
- 18,5
+ 2,6
- 84
+ 30,5
- 432
+ 47,9
-149,5
- 48,4
- 15,9
- 328
+ 6,1
+ 14,8
- 273
- 38
- 51
+ 1,3
-103,4
+31,9

2022 1)

+198,2
+112,2
+170,3

+

+

58,1
10,7

+ 92

+

+

+

15,3
29,7
16,2
21,4

1,6

5,8

3,2
32,7
40,2
41,5
29,3
93,5

-125,9

+

+

+

32,3
37,4
33,3
16,1
19,4
20,2

+ 08
+104,9
+ 44

2023 1)
+232,6
+ 59,7
+ 74,7
+ 15,0
+ 1,2
+149,3
- 53
+ 23,5
+ 93
+121,8
+148,2
- 13,0
- 20
+ 39
+159,2
+ 40,0
+130,9
+ 97,4
+104,8
- 74
+ 60,2
+ 68,7
- 15,7
+ 73
+ 3.2
+ 39
- 341
+ 09

1 Zunahme an Netto-Auslandsvermdgen: + / Abnahme an Netto-Auslandsvermégen: -. 2 Zunahme: +. 3 Einschlief3-
lich Genussscheine. 4 EinschlieBlich reinvestierter Ertrage. 5 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem

Jahr. 6 Langfristig: urspruingliche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine Laufzeitbegrenzung. 7 Saldo der
Transaktionen aus Optionen und Finanztermingeschaften sowie Mitarbeiteraktienoptionen. 8 Enthalt insbesondere
Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und Einlagen. 9 Ohne Bundesbank. 10 Enthalt finanzielle Kapitalgesell-
schaften (ohne die Monetaren Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte und

private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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2.3 Direktinvestitionen

Weltweit sahen sich international tiatige Unternehmen 2023 Unsicherheiten
und Herausforderungen gegeniiber, die die grenziiberschreitenden Direktin-
vestitionen dampften. Die Wachstumsaussichten in den einzelnen Regionen der
Welt entwickelten sich zwar unterschiedlich, waren aber in vielen Landern verhal-
ten. Hohe Inflationsraten und steigende Zinsen in wichtigen Wahrungsraumen
pragten das Wirtschaftsumfeld. Geopolitische Konflikte, Sanktionen und teils zu-
satzliche Auflagenl’] fur das internationale Wirtschaften beeinflussten Unterneh-
mensentscheidungen. In diesem Umfeld blieben die grenziiberschreitenden Di-
rektinvestitionen im Jahr 2023 weltweit schwach. Nach ersten vorlaufigen Anga-
ben der Konferenz der Vereinten Nationen fir Handel und Entwicklung (UNCTAD)
legten die Direktinvestitionen 2023 im Vergleich zum Vorjahr zwar weltweit um
3 % zu.['8] Allerdings weist die UNCTAD darauf hin, dass diese Zunahme vor allem
durch Transaktionen in einigen wenigen europaischen Landern (wie Luxemburg
und den Niederlanden) geprdgt wurde, die oftmals eher eine Durchleitungsfunk-
tion bei grenziiberschreitenden Investitionen haben.['?] Wiirden diese Transaktio-
nen aus der Gesamtentwicklung herausgerechnet, waren die ausgewiesenen welt-
weiten Direktinvestitionsstrome 2023 um rund 18 % niedriger als 2022. Die Lander
der Européischen Union - ohne Luxemburg und die Niederlande - verzeichneten
danach ebenfalls deutlich geringere Direktinvestitionszuflisse (um 23 %) als 2022.
In Nordamerika stagnierte nach den Angaben der UNCTAD das Engagement Uber
auslandische Direktinvestitionen, wahrend es in anderen entwickelten Volkswirt-
schaften und in den Entwicklungslandern 2023 gegenuber dem Vorjahr ebenfalls
abnahm. Besonders deutlich unter dem Vorjahresniveau blieben weltweit die Vo-
lumina der grenziberschreitenden Unternehmenszusammenschlisse und -Uber-
nahmen nach den vorlaufigen Angaben der UNCTAD. Gemal3 dieser Quelle wur-
den 2023 uberdies weniger Geschafte in der internationalen Projektfinanzierung
sowie fUr Investitionen in die Neuansiedlung von Unternehmen angekindigt.

Ein dhnliches Bild zeigte sich 2023 bei grenziiberschreitenden Investitionsvor-
haben international tatiger deutscher Unternehmen. Nach einer Umfrage der
DIHK war zu Jahresbeginn 2023 der Anteil der deutschen Industrieunternehmen,
die Auslandsinvestitionen planten, spurbar geringer als im Durchschnitt der zehn
Jahre davor.[20] Dabei hatte das Motiv der Kostenersparnis fiir im Ausland investie-
rende Unternehmen 2023 wieder an Bedeutung gewonnen. Insgesamt blieben die
Konjunkturerwartungen deutscher Unternehmen fur das Ausland 2023 verhalten
- mit Unterschieden je nach Standort.[21]

In dem wirtschaftlich schwierigen Umfeld fuihrten die grenziiberschreitenden
Direktinvestitionsstrome aus und nach Deutschland 2023 zu Netto-Kapitalex-
porten von 59 %2 Mrd €. Die deutschen Direktinvestitionen im Ausland waren im
vergangenen Jahr deutlich verhaltener als 2022. Noch starker schwachte sich der
Zustrom auslandischer Direktinvestitionen nach Deutschland gegentber dem Vor-
jahr ab. Direktinvestitionen sind in der Regel auf ein langerfristiges Engagement
ausgerichtet.
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[22] In einem sich stark wandelnden wirtschaftlichen Umfeld bieten sie Unterneh-
men einerseits ein wichtiges Instrument, um auf Verdnderungen zu reagieren. An-
dererseits stellen Direktinvestitionen Unternehmen auch vor besondere Heraus-
forderungen, da die Firmenleitung Entscheidungen spater nicht mehr ohne Weite-
res oder zumindest nicht ohne erhebliche Kosten revidieren kann.[23]

Die deutschen Direktinvestitionen im Ausland beliefen sich 2023 auf
74 2 Mrd €, das war spurbar weniger als im Vorjahr. 2022 hatten die deutschen
Direktinvestitionen im Ausland 170 %2 Mrd € betragen - ein im historischen Ver-
gleich recht hoher Wert. Die deutschen Direktinvestitionen flossen im vergange-
nen Jahr per saldo zu fast 85 % in Beteiligungskapital (62 %2 Mrd €). Der Uberwie-
gende Teil dieser Mittel wurde Uber Gewinne reinvestiert (46 Mrd €). Die reinve-
stierten Gewinne spielten damit im vergangenen Jahr erneut eine gréRRere Rolle
als das Beteiligungskapital im engeren Sinne, das sich als Saldo von Neuanlage
und Liquidation bei den Direktinvestitionen ergibt. Grenzlberschreitende Unter-
nehmensubernahmen durch in Deutschland ansassige Firmen spielten 2023 eine
bedeutende Rolle. Trotz der in diesem Bereich weltweit verhaltenen Entwicklung
tatigten hiesige Unternehmen im Vergleich zum Vorjahr und gemessen am Volu-
men deutlich mehr Ubernahmen, wahrend die Anzahl an Transaktionen etwas zu-
riickging.l24] Uber den konzerninternen Kreditverkehr stellten in Deutschland an-
sassige Firmen verbundenen Unternehmen im Ausland 12 Mrd € zur Verfigung.
Dabei wurden Finanzkredite sowohl an Schwester- und Tochterunternehmen im
Ausland vergeben als auch von in Deutschland ansassigen Tochtergesellschaften
an ihre auslandischen Muttergesellschaften. Hingegen Uberwogen bei den Han-
delskrediten an verbundene Unternehmen im Ausland die Tilgungen.

Die mit Abstand wichtigste Zielregion deutscher Direktinvestitionen war im
vergangenen Jahr Europa. Von den 74 %2 Mrd €, die per saldo in verbundene Un-
ternehmenseinheiten im Ausland investiert wurden, flossen rund zwei Drittel in
andere Lander der Europdischen Union. Besonders grofRe Betrage gingen dabei
nach Luxemburg (13 %2 Mrd €), das ein bedeutender Standort von Holdinggesell-
schaften ist. Auch in Frankreich (7 Mrd €), Belgien (5 %2 Mrd €) sowie Osterreich,
Spanien und Danemark (jeweils 5Mrd €) stockten Unternehmen mit Sitz in
Deutschland ihre Direktinvestitionsbestdande in gréBerem Umfang auf. Unter den
europdischen Landern auRerhalb der Europdischen Union war das Vereinigte Ko-
nigreich erneut ein wichtiges Zielland im Rahmen der konzerninternen Mittelbe-
reitstellung (19 Mrd €). Dabei dominierte die Kreditvergabe, aber auch ihr Beteili-
gungskapital an verbundenen Unternehmen im Vereinigten Koénigreich stockten
Firmen mit Sitz in Deutschland auf.

Die Direktinvestitionen auBBerhalb Europas waren 2023 stark durch entgegen-
gesetzte Mittelbewegungen gepragt. Diese fielen mit Blick auf China und die
USA anders aus, als die Einschatzung der wirtschaftlichen Perspektiven in den bei-
den Landern vermuten lie3e: In China tatigten Unternehmen mit Sitz in Deutsch-
land im vergangenen Jahr vergleichsweise umfangreiche Direktinvestitionen
(6 ¥2Mrd €). Dabei spielte die Reinvestition von dort erwirtschafteten Gewinnen
eine wesentliche Rolle. GroRere Mittelrtickflisse nach Deutschland (18 Mrd €) gab
es hingegen in den Direktinvestitionsbeziehungen mit den USA. Diese starke Ab-
nahme der Direktinvestitionen in den USA im vergangenen Jahr spiegelt allerdings
nicht die Einschatzung der dort tatigen deutschen Unternehmen zu den Perspekti-
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ven ihrer Geschaftsaussichten am Standort wider. Diese war durchaus positiv und
auch guinstiger als in manch anderen Regionen.[22] Umgekehrt nahmen die Direk-
tinvestitionen in China zu, obwohl die gesamtwirtschaftlichen Perspektiven dort
eher verhalten sind.[26] In den kommenden Jahren kénnte sich das verdnderte
Stimmungsbild daher auch in den tatsachlich erfassten Direktinvestitionen nieder-
schlagen.

Direktinvestitionen in der deutschen Zahlungsbilanz Schaubild 4.10
Mrd €
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Auslandische Firmen versorgten verbundene Unternehmen in Deutschland
im vergangenen Jahr per saldo mit 15 Mrd €, dies war nur etwa ein Viertel so
viel wie im Vorjahr (58 Mrd €). Damit waren die Zuflisse ausléandischer Direktin-
vestitionen nach Deutschland im dritten Jahr in Folge rucklaufig. Inwieweit diese
Entwicklung eher aktuelle konjunkturelle Einflisse oder auch langerfristig ange-
legte strukturelle Faktoren am Standort Deutschland spiegelt, lasst sich bislang
noch nicht eindeutig zuordnen.[27] Wie oben beschrieben wiesen die Direktinvesti-
tionsdaten weltweit fur viele Regionen und Lénder im vergangenen Jahr auf Zu-
rdckhaltung hin. Dies dirfte sich auch in den nach Deutschland flieBenden Direk-
tinvestitionen niedergeschlagen haben. In den zehn Jahren zwischen 2013 und
2022 wurden im Jahresdurchschnitt 78 Mrd € von auslandischen Investoren in
Form von Direktinvestitionen hierzulande investiert. Nur einmal, im Jahr 2014, lag
der Wert mit knapp 14 Mrd € unter dem Wert von 2023. Damals war der Rickgang
malgeblich von der Transaktion einer auslandischen Gesellschaft beeinflusst, die
hohe Summen im konzerninternen Kreditverkehr abgezogen hatte. Im Jahr 2023
lasst sich hingegen keine einzelne Transaktion ausmachen, die das Ergebnis domi-
nierte.

Auslandische Unternehmen stellten verbundenen Gesellschaften in Deutsch-
land 25 Mrd € uber eine Aufstockung des Beteiligungskapitals bereit, und
zwar ganz uberwiegend durch Beteiligungskapital im engeren Sinne. Im Kre-
ditverkehr Uberwogen per saldo die Tilgungen die Gewahrung neuer Kredite
(10 Mrd €). Vor allem inlandische Mutterunternehmen tilgten Finanzkredite, die sie
von auslandischen Tochterunternehmen zuvor erhalten hatten. Demgegenuber
erhielten inlandische Schwester- und Tochterunternehmen Uber die konzernin-
terne Kreditgewahrung zusatzliche Finanzmittel aus dem Ausland und tilgten ih-
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rerseits teils bestehende langfristige Finanzkredite. Auch bei den grenzuberschrei-
tenden Handelskrediten iberwogen im Ergebnis die Ruckzahlungen.

Vor allem Unternehmen mit Sitz in anderen europdischen Landern stellten im
vergangenen Jahr hiesigen Firmen Direktinvestitionsmittel bereit. Besonders
umfangreiche Direktinvestitionen tatigten verbundene Unternehmen aus dem
Vereinigten Koénigreich (38 %2 Mrd €), und zwar vor allem Uber den konzerninter-
nen Kreditverkehr. GréRBere Mittelzuflisse nach Deutschland wurden auch aus Bel-
gien (7 Mrd €), der Schweiz (6 Mrd €), Schweden (4 Mrd €) und Frankreich (3 Mrd €)
verzeichnet. Gegenuber den Landern des Euroraums Uberwogen aber insgesamt
die Mittelrtckflisse (32 %2 Mrd €), vor allem durch die grenziberschreitende Til-
gung zuvor in Anspruch genommener Kredite. Besonders grof waren die Rlck-
flisse in die Niederlande (29 %2 Mrd €) und nach Irland (10 Mrd €). AuRerhalb Euro-
pas waren insbesondere in die USA hdéhere Mittelrtickflisse zu verzeichnen
(7 %2 Mrd €). Auch hier pragte es das Ergebnis, dass in Deutschland ansassige Ge-
sellschaften Kredite tilgten, die zuvor von verbundenen Unternehmen gewahrt
worden waren.

2.4 Ubriger Kapitalverkehr

Der ubrige Kapitalverkehr verzeichnete im Jahr 2023 Netto-Kapitalexporte
von 131 Mrd €. Er umfasst sowohl Finanz- und Handelskredite (soweit diese nicht
zu den Direktinvestitionen zu rechnen sind) als auch Bankguthaben und sonstige
Anlagen. Im Jahr davor hatten sich im Ubrigen Kapitalverkehr Netto-Kapitalex-
porte von 29 % Mrd € ergeben. GrélRere Schwankungen -auch mit Vorzeichen-
wechsel - zeigen sich in den Salden des Ubrigen Kapitalverkehrs immer wieder. Im
zurlickliegenden Jahr stand hinter den héheren Netto-Kapitalexporten ein starker
Ruckgang der Verbindlichkeiten gegeniber dem Ausland um 135 % Mrd €, wah-
rend die Forderungen um 5 Mrd € sanken.

Zu Netto-Kapitalexporten fuhrten im vergangenen Jahr die Transaktionen
der Monetdren Finanzinstitute (ohne Bundesbank), von Unternehmen und
Privatpersonen sowie des Staates. Die Netto-Kapitalexporte tber die Konten der
Monetdren Finanzinstitute (ohne Bundesbank) betrugen 97 %2 Mrd €. Dabei stie-
gen sowohl die Forderungen aus Bargeld und Einlagen als auch aus Finanzkredi-
ten im Vergleich zum Vorjahr an. In umgekehrter Richtung reduzierten auslandi-
sche Akteure die Einlagen bei hiesigen Instituten, vor allem gruppenangehérige
Banken verringerten grenziberschreitend ihre Einlagen in Deutschland. Dies
kénnte widerspiegeln, dass die Uberschussliquiditat innerhalb des Euroraums ab-
nahm. Auch Unternehmen und Privatpersonen verzeichneten im Jahr 2023 Netto-
Kapitalexporte aus ihren grenziberschreitenden Aktivitaten im Ubrigen Kapitalver-
kehr (60 Mrd €). Sie weiteten ihre Forderungen durch Bargeld und Einlagen bei
auslandischen Instituten deutlich aus, gleichzeitig stiegen auch ihre Verbindlich-
keiten aus Krediten gegenuber dem Ausland. Aus den Transaktionen des Staates
ergaben sich 2023 Nettoforderungen gegentber dem Ausland von 7 %2 Mrd €.

Uber die Konten der Bundesbank kam es hingegen zu Netto-Kapitalimporten
von 34 Mrd €. Die Forderungen der Bundesbank sanken 2023 deutlich, vor allem
durch den Ruckgang der TARGET-Forderungen um 175 % Mrd €. Dies war unter
anderem darauf zurickzufiuihren, dass fallige Wertpapiere aus dem APP-Bestand
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nicht mehr vollstéandig reinvestiert wurden. Seit Juli 2023 wurden sie Uberhaupt
nicht mehr nachgekauft. Neuemissionen von nationalen und supranationalen An-
leihen von Emittenten im Euroraum wurden daher in hherem MaRe von Investo-
ren auBerhalb des Emittentenlandes erworben (siehe Kapitel 2.2 Wertpapierver-
kehr). Sofern diese Kaufe Uber den Finanzplatz Frankfurt abgewickelt wurden, re-
duzierte dies den deutschen TARGET-Saldo. Diese Entwicklung verlief spiegelbild-
lich zu der Ankaufphase in der sich die TARGET-Forderungen aufgebaut hatten.[28]
Auch die Verbindlichkeiten der Bundesbank sanken gegentber dem Vorjahr, mal3-
geblich durch geringere Einlagen von Geschaftspartnern mit Sitz aulRerhalb des
Euroraums. Zum Jahresende stiegen diese Einlagen zwar an - wie oftmals in den
zurlickliegenden Jahren - sie wurden aber insgesamt im Jahresverlauf reduziert.
Die Verbindlichkeiten der Bundesbank aus der Verteilung des Euro-Banknotenum-
laufs innerhalb des Eurosystems waren im vergangenen Jahr um 25 Mrd € hdher
als 2022.

Ubriger Kapitalverkehr” in der deutschen Zahlungsbilanz Schaubild 4.11
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2.5 Wahrungsreserven

Die Wahrungsreserven der Bundesbank stiegen 2023 transaktionsbedingt um
1 Mrd €. Dahinter stand im Ergebnis vor allem eine Zunahme der Sonderziehungs-
rechte, die gegen die Herausgabe von Euro entgegengenommen wurden.

Die Bestdnde an Wéahrungsreserven werden auch durch die bilanziellen An-
passungen beeinflusst, die gemaR internationalen Standards nicht in der
Zahlungsbilanz zu erfassen sind. Aus der Neubewertung ergab sich 2023 eine
Zunahme um rund 15 Mrd €. Dies lag an einem gegenuber dem Vorjahr gestiege-
nen Goldpreis, wahrend andere nicht transaktionsbedingte Veranderungen, zu de-
nen auch Wechselkurseffekte zahlen, ddampfend wirkten. Zum 31. Dezember 2023
betrug der Wert der deutschen Wahrungsreserven 292 % Mrd €.
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1. Die dem Aufsatz zugrunde liegenden Zahlungsbilanzdaten wurden am 14. Marz 2024 ver-
offentlicht und enthalten AuRenhandelsangaben des Statistischen Bundesamtes, die am
14. Februar 2024 verdffentlicht wurden. Unter Einbeziehung der vorlaufigen Angaben des
Statistischen Bundesamtes vom 18. Marz 2024 zum AuBenhandel entwickelte sich der Au-
Renhandel 2023 etwas gunstiger: Die Exporte hielten preisbereinigt im Jahresmittel prak-
tisch den Stand des Vorjahres, und die Importe gingen lediglich um 1 % zurlck. Zur Preis-

Die deutsche Zahlungsbilanz fur das Jahr 2023
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht — Marz 2024 117


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3906345
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3906345
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3906345

bereinigung des AuBenhandels wurden AuBenhandelspreisindizes auf Basis des Jahres
2015 verwendet.

2.Zu diesen Waren gehdren militdrische Guter, Dual-Use-Guter und Hilfsguter im Umfang
von 5,4 Mrd €, vgl.: Bundesregierung (2024). Mit einem Anteil von lediglich 0,4 % war die
Bedeutung der Ausfuhren in die Ukraine fir die deutsche Wirtschaft insgesamt jedoch
weiterhin sehr gering.

3. Die Gasausfuhren bestehen gréRtenteils aus durchgeleiteten Gaseinfuhren.
4. Dahinter stand ein statistischer Uberhang aus 2022.

5. Dazu trug auch ein im Vorjahr stark expansiver temporarer Sondereffekt bei Chemie-Im-
porten (Lactame, einem Vorprodukt der Arzneimittel- und Kunststoffproduktion) bei, der
danach weitgehend wieder abflaute.

6.Vgl. zur Entwicklung des Energieverbrauchs: Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen e.V.
(2023).

7. Laut Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen e. V. (2023) spielten beim geringeren Erdgasver-
brauch in Deutschland Energieeinsparungen der Verbraucher eine mal3gebliche Rolle.

8.Zum Anstieg der (Netto-)Stromimporte dirfte beigetragen haben, dass die inldndische
Stromproduktion starker zurlickging als der Verbrauch. Dabei wiederum spielte eine Rolle,
dass Stromimporte gunstiger waren als die Verstromung von fossilen Energietragern in
Deutschland, unter anderem, weil im April 2023 die verbliebenen drei Atomkraftwerke in
Deutschland stillgelegt wurden und mehr Kernenergie in Frankreich zur Verfiigung stand
als im Vorjahr. Vgl.: Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft e. V. (2023).

9. Ausschlaggebend dafur war der Umschwung der Ergdnzungen zum AuRenhandel zu Net-
toaufwendungen von 14 Mrd €, nach Nettoeinktnften von 9 %2 Mrd € im Jahr zuvor. Dabei
spielten die kraftig gesunkenen Einfuhren zum Zweck der Lohnveredelung in Deutschland
eine erhebliche Rolle. Zudem gaben unter anderem die cif-Kosten der Einfuhr nach, wel-
che die Kosten fir Transport und Versicherung von der Landesgrenze des Lieferanten bis
zur deutschen Staatsgrenze umfassen. Darlber hinaus sanken die Nettoeinnahmen aus
dem Transithandel um 7 Mrd €. Dieser Riickgang stand gleichermalRen mit geringeren Ein-
nahmen und gestiegenen Aufwendungen in Verbindung. Dem wirkte nur zum Teil entge-
gen, dass sich die Nettoausgaben beim Handel mit Nicht-W&hrungsgold in Héhe von
8 Mrd € im Vorjahr in Nettoeinnahmen von 2 %2 Mrd € kehrten.

10. Dies gilt allerdings nur fur Kryptowahrungen, die keine Verbindlichkeit einer Gegenpartei
begrtinden. Solche gelten als Finanztitel und werden im Kapitalverkehr verbucht.

11. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2022).

12.In der gegenwdrtigen Situation einer strukturellen Uberschussliquiditat im Euroraum ist
der Einlagenzinssatz maf3geblich fir die Steuerung der Geldpolitik.

13. Rund 87 % dieser Kaufe entfielen auf die erste Jahreshalfte, als die Zinsen stark stiegen.

14.Vgl.: Europaische Zentralbank (2023a, 2023b). Die Nettoankaufe im Rahmen der Wertpa-
pierankaufprogramme APP waren zum 1. Juli 2022 eingestellt worden. Vgl.: Europaische
Zentralbank (2022). Die Nettoankaufe im Rahmen des Pandemie-Notfallankaufprogramms
(PEPP) waren bereits Ende Mdarz 2022 eingestellt worden. Vgl.: Europdische Zentralbank
(2021).

15. Damit kénnten Staatsschuldverschreibungen des In- und Auslands in Zukunft wieder ver-
mehrt in den Bilanzen privater Kreditinstitute liegen. Dies gilt nicht nur fur Deutschland,
sondern auch fiir andere Lander des Euroraums.

16. Ausschlaggebend waren konzerninterne Kompensationsgeschafte in Form auBerborsli-
cher Optionen fur Transaktionen mit strukturierten kurz- und langfristigen Schuldver-
schreibungen inlandischer Emissionshauser. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2021).

17. Hierzu zahlen unter anderem beispielweise Vorgaben, dass Teile der Wertschépfung vor
Ort zu erbringen sind (local content) oder auch lokale Zertifizierungsvorschriften.
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18. Vgl.: United Nations Conference on Trade and Development (2024).

19. Dies liegt an der Tatigkeit dort angesiedelter und auf die Weiterleitung von Finanzmitteln
spezialisierter Gesellschaften.

20. Vgl.: Deutsche Industrie und Handelskammer (2023a).
21.Vgl.: Deutsche Industrie und Handelskammer (2023b, 2023c).

22. Deshalb erfolgen Anpassungen eher in der langeren Frist. Gleichwohl beeinflussen auch
kurzfristigere Dispositionen zwischen verbundenen Unternehmen die grenziberschreiten-
den Direktinvestitionsstrome. Dies kann zum Beispiel dann der Fall sein, wenn eine Unter-
nehmenseinheit in einem Land bestimmte Finanzdienstleistungen grenziberschreitend
far Unternehmenseinheiten in anderen Landern erbringt.

23.Vgl.: Deutsche Bundesbank (2023a) sowie Deutsche Industrie- und Handelskammer
(2023c¢).

24. Auf Ubernahmen im Ausland anséssiger Firmen mit zuvor ausldndischen Eignern - und ei-
nem deutschen Anteilsbesitz von mindestens 10 % nach der Transaktion - entfielen 2023
rund 24 Mrd €; das war spiirbar mehr als 2022, als der Wert der Ubernahmen mit rund
12 % Mrd € angegeben wurde (Angaben auf der Grundlage von LSEG Workspace, Datenab-
ruf am 23. Februar 2024). Die zeitliche Erfassung von Unternehmensibernahmen in der
Zahlungsbilanz kann allerdings von der Zuordnung bei LSEG Workspace abweichen, so-
dass die ausgewiesenen Werte nicht unmittelbar vergleichbar sind.

25.Vgl.: Deutsche Industrie- und Handelskammer (2023c).
26. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2024).
27.Vgl. zum Beispiel: Deutsche Bundesbank (2023a).

28. Vgl.: Deutsche Bundesbank (2017b).
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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
7,5 6,2 6,0 6,0 6,3 5,4 -0,2 -0,58 2,2
6,9 6,0 58 6,0 59 5,4 -0,2 -0,51 1.9
6,8 6,3 6,1 6,0 57 57 -03 -0,09 1.8
52 59 59 5,6 55 57 -03 0,36 2,6
3,5 5,0 4,9 51 5,1 53 -0,7 0,66 3,0
21 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
-13 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
-7.0 -0,1 1.0 0,9 0,9 2,3 3,3 3,08 3,0
-8,0 -0,6 0,5 0,4 0,4 1,6 3,6 3,24 3,0
-9.1 -14 -04 -04 0,1 1.3 4,0 3,40 3.1
-10,4 -24 -13 -09 -0,2 0,7 4,5 3,64 3,2
-99 =272 -1.2 -1.2 -04 0,3 4,9 3,75 33
-10,0 -2.2 -1,0 -1,0 -05 0,4 5,6 3,90 3,5
-9,5 -19 -09 -0,6 -0,7 0,2 53 3,90 3.3
-85 -09 0,2 -0.2 -04 0,4 4,9 3,90 2,7
-8,6 -11 0,1 -04 0,4 52 3,90 2,8
3,91 2,9

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
-  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 - 7004 - 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 - 7689 + 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 - 101886 + 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 95,0
+ 35036 + 24844 + 46023 + 24998 - 61134 + 2181 + 83846 - 3868 1,0684 98,5 94,6
+ 27691 + 31772 + 21129 + 16284 - 11879 + 17097 - 4100 + 3727 1,0563 98,0 P 94,1
+ 31381 + 38524 + 47192 - 12542 + 39434 + 1156 + 17635 + 1509 1,0808 98,7 P 946
+ 42657 + 35993 + 73138 - 5141 - 18916 - 935 + 96969 + 1161 1,0903 98,2 P 939

1,0905 984 | ® 943
1,0795 98,1 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 1.3 2,5 5,6 9.4 4,0 6,4 3,0
2023 0,4 13 - 03 - 30 - 10 0,7 2,0 - 32 0,9 2,8 - 03
2022 3Vj. 2,5 2,0 1,2 - 05 1,0 1.3 3,7 9.4 2,7 5,5 0,3
4Vj. 1.9 1,4 0,2 - 42 - 09 0,3 3,7 10,2 1,6 3,2 1,3
2023 1Vj. 1.3 1,7 0,3 - 39 0,4 1.1 21 2,7 2,6 1.6 0,2
2Vj. 0,6 1.3 - 04 - 27 - 04 0,7 3,0 - 03 0,3 2,6 - 09
3Vj. 0,1 1.4 - 07 - 28 - 17 0,3 1.9 - 58 0,3 2,8 - 06
4Vj. 0,1 0,8 - 04 - 27 - 20 0,7 1.1 - 87 0,4 4,3 0,1
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegentiber Vorjahr in %
2021 8,8 16,8 4,5 12,8 4,2 55 10,4 28,3 12,2 6,4 6,5
2022 2,1 - 07 - 06 - 23 4,1 - 00 2,5 18,9 0,4 1.6 0,8
2023 - 23 - 52 p - 17 - 10,8 - 15 0,5 2,3 - 72 - 25 - 01 - 45
2022 3Vj. 3,3 - 36 2,2 - 50 3,4 0,8 3,9 20,9 0,0 2,5 - 26
4Vj. 1.9 - 02 - 08 - 10,4 - 03 - 12 - 16 29,8 - 22 - 14 - 12
2023 1Vj. 0,7 - 29 0,8 - 97 0,9 - 10 2,3 7.8 - 15 - 17 - 60
2\Vj. - 10 - 43 - 01 - 143 - 30 1.1 1.2 4,2 - 39 0,1 - 66
3V;j. - 49 - 69 - 33 - 11,7 - 1,8 0,4 - 02 - 21,6 - 26 - 04 - 53
4Vj. - 40 - 68 p - 43 - 71 - 21 1,6 6,0 - 12,8 - 20 1.6 - 01
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
2021 81,5 80,1 84,9 781 81,2 81,1 75,6 78,0 771 75,0 75,3
2022 82,2 791 85,2 71,7 81,0 81,8 75,9 79,8 79,0 77,0 75,1
2023 80,6 75,8 83,4 67,3 76,6 81,2 75,2 77,5 77,2 72,9
2022 4Vj. 81,5 77.3 84,9 71,4 80,7 80,6 75,4 79,8 783 74,7 73,3
2023 1Vj. 81,5 76,7 84,6 71,4 78,9 81,0 74,7 79,2 78,2 77,6 72,7
2\Vj. 81,3 77.3 84,2 70,7 76,4 82,0 73.9 78,0 78,0 73,8
3V;j. 80,1 751 82,9 62,4 77,4 80,6 76,3 77,4 78,3 72,7
4Vj. 79,6 73,9 81,9 64,6 73,6 81,3 75,8 76,5 74,8 72,3
2024 1Vj. 79,2 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) 11 s) 4,3 s) 7.7 s) 6,3 s) 6,5
2023 Sept. 6,5 5,4 3.1 6,5 7.5 7.4 10,6 4,6 7.6 6,3 6,6
Okt. 6,5 55 3,1 6,2 7.5 7,5 10,6 4,5 7.6 6,3 6,8
Nov. 6,5 5,5 3.1 6,3 7.6 7.5 10,8 4,4 7.5 6,2 6,9
Dez. 6,5 5,6 3.1 6,9 7.5 7,6 10,4 4,5 7.2 6,1 7,0
2024 Jan. 6,4 55 3,1 7.0 7.7 7,5 10,4 4,5 7.2 6,0 6,9
Febr. 4,2
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 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 - 17 3,0 5,0 2,4 4,5 3,8 3,6 1.8 6,7 2,3
Nov. 2,4 - 08 2,3 4,1 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 4,1 3,7 3,2 0,5 5,4 0,9
2024 Jan. 2,8 1,5 3,1 5,0 1.1 3,4 3,2 2,7 0,9 4,8 1.1
Febr. 2,6 3,6 2,7 4,4 1.1 3,2 3,1 2,3 0,8 4,8 0,6
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 - 21 -
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 12,5 6,2 4,2 57 4,8 8,2 6,4 9,9
2,4 1.4 8,1 4,3 4,8 6,8 1.7 2,5 58 5,1
- 03 - 11 5,6 0,1 - 08 2,3 1.2 1.6 2,5 2,5
2,1 2,0 6,6 3,0 2,0 5,0 1.5 0,9 55 4,2
0,1 - 25 7,0 2,9 1,8 3,1 1,2 - 02 3,8 2,3
- 24 - 12 6, 1,9 21 2,7 0,5 1.1 4,5 2,9
0,7 - 04 4,9 - 02 - 16 2,1 1,5 1,7 2,1 2,2
0,2 - 21 7,0 - 08 - 20 2,1 1.2 1.3 1.4 2,6
- 01 - 0 4,3 - 05 - 1,7 2,1 1.3 2,2 21 21
Industrieproduktion 2)
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
20,1 8,4 0,1 50 11,3 3,5 10,3 9,9 7.6 6,4
9,3 - 13 2,8 2,6 6,9 - 00 - 40 2,1 3,0 1.3
- 52 - 57 58 - 74 - 13 - 27 - 06 - 46 - 07 2,0
10,7 - 03 7,7 2,4 5,4 1.3 - 16 3,1 4,6 - 08
- 31 - 33 10,0 1.3 2,7 - 03 - 84 - 27 0,7 - 01
- 11,7 - 44 13,7 - 36 1,0 1.3 - 34 - 33 1.5 - 07
0,1 - 69 6,6 - 93 - 03 - 49 0,5 - 36 - 21 1.4
- 55 - 77 1,6 - 80 - 13 - 49 - 01 - 85 - 1,8 4,0
- 32 - 41 2,5 - 87 - 44 - 23 0,8 - 34 - 03 3,2
Kapazitatsauslastung in der Industrie 3)
in % der Vollauslastung
76,7 82,0 76,8 82,4 87,1 79.1 82,2 84,5 77,8 51,3
77,8 80,7 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 61,6
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) 72| 9 54| 34| 9 a2 9 62| 63| 9 69| 9 a8 9 148 9 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) 6,9 s) 52 s) 2,6 s) 3,5 s) 5,1 s) 6,5 s) 59 s) 3,7 s) 121 s) 6,1
7.2 5,5 2,5 , 5,4 6,6 58 3,7 11,9 6,0
7.3 55 2,5 3,6 51 6,6 57 3,6 11,9 6,0
7.2 5,6 2,4 3,5 4,9 6,6 5,6 3,5 11,8 6,0
7,0 5,5 2,4 3,6 5,4 6,5 5,6 3,4 11,7 6,3
7.7 5,6 2,6 , 5,0 6,5 5,5 33 11,6 6,7
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
41 3,4 4,9 - 03 58 4,8 9,0 7.1 3,3 4,3
3,1 2,1 4,2 - 10 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 3,3 2,4
1,6 3,2 3,7 1,0 57 1,9 6,6 3,8 33 1,9
1.1 3,0 3,7 3,1 4,3 2,5 4,4 3,4 3,5 2,1
1.1 3,2 3,0 2,7 4,2 2,3 3,8 3,4 2, 2,1
Staatlicher Finanzierungssaldo 7
in % des Bruttoinlandsprodukts
- 11 0,6 7.5 - 22 - 58 - 29 52 - 46 - 6,7 - 19
- 0 - 03 57 - 01 - 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.

Marz 2024
7.

Zeit

2021
2022
2023

2022 3V
4Vj.

2023 1V,
2Vi.
3Vi.
avj.

2021
2022
2023

2022 3V,
4V,

2023 1Vj.
2Vj.
3V,
4V,

2021
2022
2023

2022 4Vj.

2023 1V,
2Vi.
3Vi.
avj.

2024 1V,

2021
2022
2023

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.

2021
2022
2023

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.
Febr.

2021
2022
2023

2020
2021
2022
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Zeit
2022 Juni

Juli
Aug.
Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Marz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.

Zeit
2022 Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2023 Jan.
Febr.
Mérz

April
Mai
Juni

Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Nov.
Dez.

2024 Jan.

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)
116,2 83,6 - 88 32,6 33,5 99,4 - 260 - 125,44 22,2 - 48 - 04 1,6 25,8
29,8 58,6 - 30 - 288 - 288 - 279 63,5 91,3 53 - 11,7 - 04 - 32 20,5
- 10,7 26,1 - 188 - 368 - 312 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 - 12,6 - 97 - 0,8 169,5 170,3 - 123 - 14,7 0,1 11,2 - 89
93,0 84,0 31,0 9,0 14,3 14,8 - 40,4 - 55,1 339 1,7 0,2 34,0 - 19
- 1215 - 883 - 09 - 332 - 43 1,1 - 256,0 - 257,0 47,5 10,0 0,1 0,7 36,8
- 9,9 - 05 - 14,4 - 95 - 42 11,8 126,9 115,1 30,1 - 62 2,2 57,3 - 232
7.3 - 136 3.2 20,9 29,8 8,1 - 01 - 82 15,8 - 13 1,6 10,3 5.2
33,9 41,1 11,7 - 72 - 97 75,1 112,4 37,3 28,2 10,8 1,3 5,6 10,6
- 9,7 23,8 29,5 - 335 - 292 - 207 - 21,2 - 06 10,4 9,3 1,4 3,9 - 42
- 0,0 45,7 333 - 457 - 50,0 4,4 22,2 17,8 37,6 - 03 2,3 271 8,5
301 - 113 - 12,2 14,3 21,1 11,9 15,9 - 96,0 43,8 1,2 2,8 26,8 13,1
- 459 6,7 5.4 - 52,6 - 52,2 333 106,7 73,4 33,5 0,9 2,9 17,1 12,6
- 567 - 674 - 126 10,7 13,4 33,0 61,8 28,9 22,2 - 24 4,0 11 9,4
35,7 32,2 - 11 3,5 2,6 62,6 - 106,8 -169,4 43,7 15,7 5,0 1,1 11,9
- 349 5.9 - 10,6 - 40,7 - 40,3 55,0 49,6 - 54 30,8 - 93 4,7 27,8 7,7
43,4 51,4 - 12 - 80 - 40 57,0 49,2 - 78 15,7 - 47 5.6 21,8 - 70
- 583 - 46,7 2,7 - 11,6 - 205 27,6 - 99,2 -126,7 22,4 12,5 59 59 - 19
- 10,0 - 17 26,7 - 83 - 84 12,8 12,8 0,0 55,7 - 40 7.1 60,3 - 77
b) Deutscher Beitrag
I. Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) II. Nettoforderungen gegenuber Ill. Geldkapitalbildung bei Monetaren
im Euro-Waéhrungsgebiet dem Nicht-Euro-Wahrungsgebiet Finanzinstituten (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
Unternehmen offentliche
und Privatpersonen Haushalte Einlagen Schuldver-
Verbind- Einlagen mit verein- | schreibun-
Forde- lichkeiten mit verein- | barter gen mit
rungen gegen- barter Kindi- Laufzeit
an das Uber dem Laufzeit gungsfrist | von Kapital
darunter: darunter: Nicht-Euro- | Nicht-Euro- von mehr | von mehr | mehrals und
Wert- Wert- Wahrungs- | Wahrungs- als als 3 Mo- | 2 Jahren Riick-
insgesamt zusammen | papiere zusammen | papiere insgesamt gebiet gebiet insgesamt | 2 Jahren naten (netto) 2) lagen 3)
32,6 25,5 - 41 7.1 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 - 14 - 503 6,7 57.1 3,0 - 00 - 01 0,8 2,3
21,5 23,1 0,1 - 17 - 45 - 274 1,6 29,0 41 - 03 - 00 - 06 5,0
12,8 10,5 - 02 2,3 1,9 45,1 20,4 - 24,7 - 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 71 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 - 60,3 33 0,6 1,2 - 21 3,5
4,8 8,1 6.4 - 34 - 37 - 124 10,5 23,0 15,5 6,0 1,6 4,4 3,5
- 3,7 13,0 1,2 - 16,7 - 202 62,7 - 152 - 779 5,0 2,0 1,5 - 30 4,5
5.0 11,3 - 13 - 63 - 47 9,6 16,5 6.9 16,9 2,7 2,2 6,1 5.8
1,5 - 19 41 3,4 5.4 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 49 - 1.3 11,8 - 01 3,0 59 3,0
12,2 131 - 11 - 08 1,8 13,7 - 34 - 171 10,6 3,7 3,4 1,0 2,4
- 180 - 11 2,5 - 69 - 51 - 174 - 10,6 6.8 8,8 3,2 2,5 1,7 1,4
1,1 2,0 - 05 9,0 6,6 74,5 20,8 - 538 - 16 - 01 2,5 12,8 - 168

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

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

a) Euroraum

V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3 (Saldo I + I - Il - IV - V)
darunter: Geldmenge M2 Schuldver-
Intra- schreibun-
Eurosystem- Geldmenge M1 Einlagen gen mit
Verbindlich- Einlagen mit ver- Geld- Laufz. bis
keit/Forde- mit ver- einbarter markt- zu 2 Jahren
IV. Ein- ung aus der einbarter | Kiindigungs- fonds- (einschl.
lagen von Begebung taglich Laufzeit frist bis zu anteile Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- Bargeld- fallige bis zu 2 3 Mona- Repo- (netto) pap.)(netto)
staaten gesamt 4) | noten insgesamt | zusammen | zusammen | umlauf Einlagen5) | Jahren5) |ten 5)6) geschéfte |27)8) 2)7) Zeit
69,8 65,7 0,0 73,0 79,3 52,1 6,6 45,5 241 3,1 - 325 - 10 11,2 | 2022 Juni
- 31,0 -138,3 0,0 159,4 126,5 74,6 8,6 66,0 46,7 5.1 23,7 - 21 18,1 Juli
- 803 68,2 0,0 79,0 71,5 20,2 - 46 24,8 41,3 10,0 - 22,6 6,8 7,4 Aug.
7,6 19,8 0,0 1,4 - 19 - 1011 - 14 - 996 99,7 - 0,6 - 19,5 - 84 21,7 Sept.
- 54 65,6 0,0 - 57,6 - 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 - 615 11,6 - 731 59,8 14,8 - 46,5 2,8 10,4 Dez.
- 387 126,0 0,0 - 1334 - 149,4 - 2316 - 133 - 2184 76,0 6,2 351 6,6 - 8,0 | 2023 Jan.
20,3 21,5 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 - 5,5 - 257 20,6 9,4 Marz
- 271 - 14,2 0,0 - 05 - 17,7 - 524 41 - 565 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 1,5 41 Mai
24,5 44,8 0,0 6.8 22,4 - 60,9 3.1 - 64,0 94,4 - 1.2 - 1,2 - 6,1 - 3,7 Juni
- 291 - 26 0,0 0,4 - 284 - 911 3,0 - 941 73,3 - 106 41 10,6 - 0,7 Juli
- 20,0 5.2 0,0 - 436 - 450 -101,9 - 76 - 942 81,1 - 243 4,4 8,4 0,7 Aug.
35,1 - 16,5 0,0 46,3 44,6 - 116 - 31 - 8,5 79,8 - 236 - 58 - 07 - 2,1 Sept.
- 286 53,7 0,0 - 451 - 87,7 - 169,0 - 4.2 - 164,8 103,0 - 21,7 25,2 18,7 8,1 Okt.
- 483 48,5 0,0 77,2 54,6 18,5 - 27 21,3 48,8 - 127 22,3 17,0 - 9,4 Nov.
14,3 —220,1 0,0 168,0 166,4 71,9 14,0 57,9 75,8 18,7 - 271 14,0 - 0,7 Dez.
16,3 153,8 0,0 -132,2 -177,3 - 2345 - 17,2 - 217,2 62,4 - 5,2 26,7 27,2 1,9 | 2024 Jan.
b) Deutscher Beitrag
V. Sonstige Einfliisse VI. Geldmenge M3, ab Januar 2002 ohne Bargeldumlauf (Saldo | + Il - Il - [V - V) 10)
darunter: Komponenten der Geldmenge
Intra-Euro- Schuldverschrei-
system-Ver- Bargeld- bungen mit
bindlichkeit/ | umlauf Laufzeit bis zu
Forderung (bis Dezem- Einlagen mit 2 Jahren
IV. Ein- aus der ber 2001 Einlagen mit | vereinbarter (einschl.
lagen von Begebung in der Geld- taglich vereinbarter | Kiindigungs- Geldmarkt- Geldmarkt-
Zentral- ins- von Bank- menge M3 fallige Laufzeit bis frist bis zu Repo- fondsanteile | papiere)
staaten gesamt noten 9) 11) enthalten) insgesamt Einlagen zu 2 Jahren 3 Monaten 6) | geschafte (netto) 7) 8 (netto) 7) Zeit
14,9 - 375 37 0,5 29,0 19,6 7,5 - 1,6 0,6 - 0,0 2,9 | 2022 Juni
- 382 55,3 - 5.3 9,1 34,6 5.7 23,6 - 1,7 43 0,1 2,6 Juli
- 241 - 711 - 11,7 12,5 67,9 56,8 13,9 - 24 - 1.8 - 0,1 1,4 Aug.
4,7 - 1,1 33 0,3 - 13,6 - 56,8 45,1 - 53 - 2,6 0,1 6,0 Sept.
5.1 65,9 0,1 0,1 - 5.4 - 321 36,8 - 33 - 0,2 0,1 - 6,7 Okt.
22,6 13,6 - 0,0 - 0,3 17,3 12,6 43 - 5.5 3,2 0,0 2,7 Nov.
- 16,3 - 246 21 2,4 - 246 - 376 19,0 - 41 - 2,0 0,1 0,0 Dez.
- 42,9 147,9 2,3 - 51 - 0,2 - 371 38,4 - 6,5 - 0,1 - 0,2 5,4 | 2023 Jan.
12,9 50,9 11 - 0,7 0,4 - 33,2 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 - 1,7 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 - 218 31,5 - 10,3 03 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 - 121 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 1,1 - 04 1,1 9,4 1,7 - 10,5 11 0,1 - 0,8 Nov.
7,7 - 62,1 2,4 2,8 10,2 - 6,6 25,1 - 5.0 - 1,2 0,1 - 2,2 Dez.
- 6,7 108,2 - 7.4 3,7 - 14,3 - 47,5 37,6 - 9,0 3,0 0,1 1,5 | 2024 Jan.
DM-Banknoten. 10 Die deutschen Beitrdge zu den monetdren Aggregaten des Euro- Euro-Banknoten und dem Ausweis des Banknotenumlaufs entsprechend dem vom

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

2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFIs) *

Aktiva
Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) im Euro-Wéhrungsgebiet
Unternehmen und Privatpersonen offentliche Haushalte
Aktiva
gegeniiber
Aktien und dem
Aktiva / Schuld- sonstige Schuld- Nicht-Euro- sonstige
Stand am Passiva Buch- verschrei- Dividenden- Buch- verschrei- Waéhrungs- Aktiv-
Monatsende | insgesamt insgesamt zusammen kredite bungen 2) werte zusammen kredite bungen 3) gebiet positionen
Euroraum (Mrd €) "
2021 Dez. 317774 21384,4 14917,2 12462,9 1567,3 887,0 6 467,2 988,5 5478,8 6738,7 3654,2
2022 Jan. 324171 215719 15 046,8 12 609,0 1553,2 884,6 6525,0 999,2 55259 6914,5 3930,7
Febr. 32601,8 21629,0 15 075,6 12 6453 1553,7 876,6 6553,4 991,8 5561,6 7011,4 3961,5
Marz 32937,3 217371 15176,1 12722,0 1587,4 866,7 6561,1 1001,4 5559,7 6996,1 42041
April 33570,1 217642 15 254,0 12 805,3 1597,6 851,1 6510,1 1011,3 5498,8 7 063,0 4742,9
Mai 334825 21 816,2 15304,5 12 878,2 1568,2 858,1 6511,7 1003,9 5507,8 7013,2 4653,1
Juni 33 886,1 21 886,0 15373,6 12973,4 1569,1 831,1 6512,4 1003,0 5509,4 7 064,5 49355
Juli 338777 21984,6 15451,5 13 043,7 1578,6 829,2 6533,1 1003,0 5530,1 7216,9 4676,2
Aug. 343429 218724 15 459,5 13 080,1 1553,7 825,7 6413,0 996,9 5416,1 7 301,6 5168,9
Sept. 34619,1 21901,4 15558,0 131913 15449 821,7 6343,4 998,1 5345,2 72417 5476,0
Okt. 34 551,1 21891,6 15553,1 13190,6 1533,0 829,6 6338,5 995,2 53433 7 336,9 5322,6
Nov. 34 226,4 220124 15 628,2 132287 1559,1 840,4 6384,2 990,2 53941 7 207,7 5006,2
Dez. 33 866,4 217925 15515,4 131243 1555,4 835,7 62771 998,9 52782 6873,4 5200,5
2023 Jan. 338287 21883,5 15553,3 13171,9 1545,6 835,8 6330,2 1000,3 5330,0 6983,0 4962,1
Febr. 34 114,7 21 860,3 15 543,2 13157,7 1540,9 844,6 6317,1 991,3 53259 7 003,0 5251,4
Mérz 33955,0 21921,0 155753 131757 1552,2 847,4 63457 995,4 5350,3 7101,4 4932,6
April 339429 21906,2 15598,6 13 166,2 1566,3 866,2 6307,6 991,1 5316,5 7 040,8 4995,9
Mai 34 134,7 219171 15 648,8 13183,8 1595,6 869,4 6 268,4 995,4 5272,9 7 152,5 5065,1
Juni 34 046,4 21910,7 15632,8 13177,9 1584,4 870,4 6277,9 988,5 5289,4 7 070,1 5 065,6
Juli 34180,8 21 860,9 15636,3 13174,7 1586,5 875,1 6224,5 988,2 5236,3 7 155,1 5164,8
Aug. 34 233,9 21 806,4 15 568,6 13 119,1 1576,8 872,8 6237,7 986, 1 5251,6 7 253,3 5174,2
Sept. 34374,4 21790,0 155953 13149,8 1574,7 870,9 6194,7 987,3 5207,4 7197,4 5387,1
Okt. 343383 217474 15592,0 13 160,6 15554 876,0 6 155,4 984,1 51713 7 264,5 5326,5
Nov. 341374 21 849,2 15 658,2 13219,0 1558,2 881,0 6191,1 980,8 5210,2 7 251,6 5036,5
Dez. 33762,1 21 856,2 15624,8 131757 1552,0 897,0 6231,4 989,4 5242,0 7 144,0 4761,9
2024 Jan. 338184 218209 15619,5 13142,2 1569,5 907,8 6201,4 987,3 5214,0 7 295,0 4702,6
Deutscher Beitrag (Mrd €)
2021 Dez. 7 475,8 5212,1 3914,7 3393,2 237,0 284,5 1297,4 278,0 1019,5 1355,9 907,8
2022 Jan. 77870 5243,9 3944,7 34229 235,8 286,0 1299,2 279,9 1019,3 14336 1109,5
Febr. 78713 5262,9 3968,5 3445,2 238,0 285,3 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 82594 5278,9 4008,0 34819 240,1 286,1 12709 283,2 987,7 1464,0 1516,5
Mai 82284 5304,5 4034,5 3506,0 240,8 287,7 1270,0 280,3 989,7 1445,0 1479,0
Juni 84135 5322,6 4058,9 3537,6 237,8 283,5 1263,7 282,5 981,2 1466,1 1624,8
Juli 82879 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 3600,0 249,1 282,9 12325 281,5 951,0 1492,4 1689,0
Sept. 8857,6 5356,3 4153,9 36248 246,1 283,0 12024 284,3 918,1 1502,4 1998,8
Okt. 8826,7 5 366,0 4163,6 3634,6 2459 283,1 12024 284,8 917,5 1509,0 1951,8
Nov. 8653,9 5402,0 4189,2 3656,3 249,8 283,1 12128 283,4 929,4 1502,4 1749,6
Dez. 8626,1 5345,2 4165,8 3636,7 245,9 283,2 1179,4 283,2 896,1 14173 1863,7
2023 Jan. 8561,4 53771 41783 3652,7 245,9 279,7 11988 285,0 913,9 14438 1740,5
Febr. 8712,0 53717 4186,6 3662,2 243,6 280,9 11851 284,0 901,1 14439 1896,4
Marz 8573,5 53881 4193,6 36619 252,1 279,6 1194,5 284,2 910,3 1457,2 1728,2
April 8559,3 53837 4206,2 36727 252,4 281,1 1177,5 287,7 889,8 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 5387,4 4215,9 3679,0 255,5 281,4 11715 284,2 887,4 14335 18269
Juli 8779,6 5390,2 4222,0 3685,7 255,6 280,6 11683 287,2 881,1 1439,0 1950,5
Aug. 8776,6 53837 4215,6 3685,5 249,4 280,6 11681 285,0 883,0 14422 1950,7
Sept. 8834,2 5362,1 4216,4 3686,3 248,5 281,5 1145,8 288,4 857,4 1446,5 20255
Okt. 8 844,5 5360,6 4215,5 3685,5 247,9 282,1 11451 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. 8491,7 5384,9 42173 3682,2 2479 287,2 1167,6 2871 880,5 14321 1674,6
2024 Jan. 8533,1 5390,7 42183 3682,5 246,2 289,6 11724 289,5 882,9 1463,3 1679,2
* Zu den Monetdren Finanzinstituten (MFIs) zahlen die Banken (einschl. Bausparkassen), und sonstige Geldmarktpapiere von offentlichen Haushalten. 4 Euro-Bargeldumlauf
Geldmarktfonds sowie Europdische Zentralbank und Zentralnotenbanken (Eurosystem). (siehe auch Anm. 8, S. 12°) ohne Kassenbestande (in Euro) der MFIs. Fir deutschen

1 Quelle: EZB. 2 Einschl. Geldmarktpapiere von Unternehmen. 3 Einschl. Schatzwechsel Beitrag: enthalt den Euro-Banknotenumlauf der Bundesbank entsprechend dem vom
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Eurosystem gewahlten Rechnungslegungsverfahren (siehe dazu Anm. 2 zum Bank-
notenumlauf in Tabelle 111.2). Das von der Bundesbank tatsachlich in Umlauf gebrachte
Bargeldvolumen lasst sich durch Addition mit der Position "Intra-Eurosystem-Verbind-

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 €) "
1477,0 15614,6 14 345,0 14 499,5 9361,0 704,9 131,3 1805,2 24635 33,6
1477,9 15694,2 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 1343 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 14522,8 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 14937,4 97354 741,0 1271 1791,0 25158 27,1
15391 16 161,9 14 793,6 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
1533,7 16 084,9 14723,0 14917,6 94423 10429 134,6 17411 25145 42,3
15453 15997,0 14 766,1 14 929,5 9374,2 1099,5 133,9 1749,5 2530,0 42,4
15334 15 876,9 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 9 064,0 12237 157,3 1746,5 2531,8 49,9
15338 15891,6 14 649,3 14788,3 8969,5 1311,8 174,0 1756,9 25248 51,4
15379 15 848,9 14 650,0 14 784,7 89183 1346,2 187,9 1765,7 25139 52,8
1539,7 15718,1 14617,4 14 756,8 8834,7 13875 200,1 1768,2 2511,0 55,2
1542,7 15760,6 14 649,9 14 755,9 8755,6 1455,8 2183 17684 2499,8 58,0
1545,9 15 696,1 14619,8 14725,4 8663,0 1512,2 231,6 17685 2 489,2 60,9
15383 15 646,9 14 595,5 14 694,0 8578,0 1579,2 240,9 17659 24651 65,0
1535,2 15756,4 14 654,9 14 766,9 8569,3 1647,6 255,2 17831 24417 70,1
1531,0 15636,7 14 576,8 14702,2 84213 1736,6 275,6 1773,4 2420,5 74,9
15283 15 648,4 14 645,4 14 759,3 8426,3 17761 286,2 1782,0 2 408,0 80,6
1542,2 15 822,7 14 816,2 14 927,6 8489,4 1826,8 302,1 17953 24273 86,7
1524,4 15 684,2 14 667,7 14.801,1 8296,1 1880,1 316,2 17933 24225 92,9
Deutscher Beitrag (Mrd €)
3371 4.425,2 4113,0 3968,5 26915 141,2 30,1 544,6 537,0 241
337,9 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 4158,1 4019,8 27548 140,0 29,4 537,7 535,1 22,7
349,4 44783 4170,7 4016,7 2769,9 125,8 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 4222,4 4070,3 2813,6 142,1 31,0 530,6 530,6 22,3
371,5 4552,6 4289,4 4135,2 2870,1 153,3 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 4283,7 4146,3 2 806,0 240,1 32,1 531,0 514,4 22,6
374,0 4534,2 4260,8 4119,2 27643 260,2 341 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 4.473,0 4248,0 4104,2 2 660,3 360,2 46,1 538,3 471,0 28,3
370,7 4469,7 4256,0 4103,8 26475 373,8 50,3 540,9 460,8 30,5
371,7 4460,3 4259,3 4096,2 2616,5 400,5 54,1 541,0 450,9 33,2
3731 4.455,4 4 259,2 4106,1 2603,8 426,9 57,6 540,8 440,7 36,2
371,2 4 460,4 4259,8 41017 25778 455,8 61,5 538,1 429,6 38,9
369,4 4.448,9 4258,5 4104,2 2 568,6 468,0 66,2 538,5 4211 41,8
369,0 44474 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 4.470,1 4290,9 4150,5 25398 532,4 84,0 547,3 396,2 50,8
375,1 44479 42713 4149,9 2502,2 569,5 89,5 548,1 387,2 53,4

positionen"). 5 Ohne Einlagen von Zentralstaaten. 6 In Deutschland nur Spareinlagen.
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noch: 2. Konsolidierte Bilanz der Monetaren Finanzinstitute (MFls) »

noch: Passiva

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

noch: Einlagen von Nichtbanken (Nicht-MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet
offentliche Haushalte Repogeschafte mit Begebene Schuld-
Nichtbanken im
sonstige 6ffentliche Haushalte Euro-Wahrungsgebiet
mit vereinbarter mit vereinbarter
Laufzeit Kindigungsfrist 2) darunter:
mit
von Uber Unterneh- | Geldmarkt-
1 Jahr von von men und fonds-
Zentral- taglich bis zu bis zu mehr als bis zu mehr als Privat- anteile darunter:
staaten zusammen | féllig 1 Jahr 2 Jahren 2 Jahren 3 Monaten | 3 Monaten |insgesamt | personen (netto) 3) insgesamt | auf Euro
Euroraum (Mrd €)
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 34 310,1 309,9 604,0 2073,8 1362,8
717,8 491,8 317,7 88,4 22,3 43,3 16,8 33 313,0 312,9 593,9 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 2153,5 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
668,5 498,9 306,5 109,2 251 40,8 14,2 3,2 295,4 295,4 648,0 2159,0 14413
583,8 483,7 296,2 103,6 27,2 40,2 13,5 3,0 2483 2483 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 2257,0 15511
575,4 488,8 278,5 1233 29,7 39,4 14,2 3,7 261,7 261,3 683,3 22531 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 23127 1600,1
466,1 504,6 281,7 137,7 28,4 39,4 13,9 3,6 2841 283,4 689,4 2 400,5 16459
446,0 506,9 283,2 138,6 28,0 39,6 13,8 3,5 288,9 288,9 698,0 24193 1655,7
481,3 508,2 285,3 136,7 29,3 39,7 13,8 3,4 281,7 281,7 697,3 24429 1668,7
452,8 481,7 266,6 131,0 28,5 39,2 131 3,3 306,8 306,6 716,1 2502,8 1704,7
404,5 484,6 274,9 127,5 27,2 38,9 13,0 3,2 3285 3284 733,1 24987 17049
418,8 476,3 265,6 128,44 28,4 38,6 12,4 3,1 320,5 320,5 746,1 2494,6 17081
434,8 448,4 238,5 127,8 28,4 37,5 12,2 3,9 344,9 342,9 773,4 2537,8 17372
Deutscher Beitrag (Mrd €)
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
168,1 243,3 139,1 54,6 16,5 30,7 2,2 0,2 4,7 4,7 2,2 562,8 3251
170,6 256,3 147,8 59,2 16,3 30,6 2,2 0,2 5,8 5,8 2,3 572,5 338,8
170,6 256,4 137,6 68,8 17,0 30,7 2,2 0,1 6,3 6,3 2,4 581,5 354,8
167,6 258,2 137,6 70,0 17,6 30,6 2,2 0,2 4,4 4,4 2,2 596,5 357,3
190,1 271,4 144,2 753 18,5 31,1 2,2 0,2 4,8 4,8 2,4 596,8 359,0
205,0 280,5 147,7 80,5 19,0 31,0 2,2 0,1 5,4 5,4 2,3 604,2 362,6
166,8 270,4 1283 89,0 20,2 30,6 2,2 0,1 9,8 9,8 2,4 613,8 369,1
142,7 274,6 129,4 92,2 20,4 30,4 2,2 0,1 8,0 8,0 2,3 625,7 384,5
147,4 259,1 109,0 96,6 20,8 30,3 2,2 0,1 54 54 2,4 640,0 3953
152,5 253,9 108,1 93,1 20,5 30,1 2,1 0,1 5,2 5,2 2,5 633,9 398,1
175,5 256,9 114,7 88,9 21,5 29,8 19 0,1 83 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 1071 233 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, 0,1 7.8 7.8 3,0 705,6 470,0
82,8 235,3 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, 9,6 3,0 706,2 471,0
81,1 238,6 84,9 100,3 23,9 28,6 0,7 0,1 8,4 8,4 3,2 699,9 476,8
74,4 223,6 75,5 95,6 24,0 27,8 0,7 0,1 11,4 11,4 3,3 717,5 486,5

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
12,3 18,0 1989,3 5370,5 3026,8 15,4 33718 0,0 11344,4 14757,0 15 540,6 6899,2 195,2
22,0 18,5 2 008,7 5541,7 3001,7 22,9 3716,5 0,0 113117 147611 15 546,0 6907,4 196,2
33,4 57 2 005,7 5629,5 2994,0 16,8 37572 0,0 11387,7 14830,4 15 585,4 6883,9 195,2
30,7 6,2 1989,8 5610,2 3003,0 38,0 3991,1 0,0 114771 14940,4 15 684,2 6879,4 195,4
39,0 16,2 2018,6 5747,7 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 4 656,7 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 15378,0 16 137,5 6812,0 197,0
34,9 19,5 20991 5898,7 2 845,0 16,1 5114,8 0,0 11681,6 15419,9 16 180,2 6773,5 196,2
3,8 24,0 2102,8 6038,5 2819,3 38,9 4996,2 0,0 11 505,7 153223 16100,3 6 750,6 196,4
23,7 22,8 21125 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 4830,0 0,0 113823 15316,0 161323 6764,5 192,7
17,6 27,8 21594 5636,6 2861,8 84,9 4 688,6 0,0 111955 15211,9 16 043,4 6 860,1 191,6
47,0 30,4 2181,8 5670,8 28109 81,4 4986,1 0,0 11 062,6 15153,5 16 009,1 6 833,0 192,2
54,0 30,4 2172,6 5657,4 28933 89,3 4705,4 0,0 10951,4 15153,8 16013,2 6917,6 182,5
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 2908,3 158,6 4812,4 0,0 10807,7 15099,2 15990,7 6984,7 178,5
49,8 33,0 22299 5584,5 2 885,6 149,6 4851,4 0,0 107423 15116,8 15990,2 6984,9 178,0
46,9 34,2 23193 5595,6 2908,3 102,4 4958,5 0,0 10 648,3 15 083,9 15984,8 7 100,1 180,5
50,2 333 23358 5656,5 2926,9 121,2 4938,0 0,0 10553,8 15042,0 15946,4 7 136,8 176,9
45,1 36,4 23614 5541,0 2887,7 11,4 5120,7 0,0 10 547,3 15094,3 16 001,1 7 145,4 180,3
54,3 36,6 24119 5511,5 29214 171 5095,0 0,0 10 376,1 15003,7 15954,4 72241 179,6
45,8 35,9 2417,0 5446,0 2950,6 163,6 4.840,3 0,0 10 388,1 15 048,2 16 021,1 7272,4 180,8
47,8 34,8 24119 5298,5 3014,6 54,3 44687 0,0 10 446,6 15200,0 16194,2 7 350,2 177,4
41,8 36,2 2459,8 5337,8 2993,9 103,2 45189 0,0 10216,5 15029,8 16 060,3 7 381,3 183,5
Deutscher Beitrag (Mrd €)
16,1 7,5 524,0 1305,6 796,1 | - 1297,0 1690,3 509,8 28534 36194 3651,0 1919,7 0,0
13,6 7,7 541,5 12711 7784 | — 1169,6 19193 5111 2876,4 36523 36804 1917,7 0,0
14,7 7.5 550,4 12758 7748 | - 11729 1969,0 514,2 2900,0 3677,2 3707,4 1921,4 0,0
14,8 7.3 559,5 12993 781,2 | — 1190,8 2076,2 520,0 28929 3677,0 3707,8 1934,7 0,0
14,6 7.1 574,8 1284,0 769,2 | — 11681 23256 523,3 28924 3686,8 37151 1935,2 0,0
14,9 7.3 574,6 1307,0 748,6 | — 1199,2 22898 526,8 2914,0 3699,5 37289 1911,8 0,0
18,7 6,6 578,9 1317,0 743,1 | - 12554 2479,8 530,5 29348 3726,6 3759,7 1907,5 0,0
21,2 6,8 585,8 1287,5 779,7 | — 1189,6 2276,7 525,2 29419 37571 37973 1949,2 0,0
21,8 7.6 596,2 13493 739,6 | - 1271,6 25401 513,5 2999,5 3826,5 3866,3 19191 0,0
27,5 8,1 604,3 1385,2 711,9 | - 12871 28583 516,8 2944,0 3811,2 3854,6 1899,2 0,0
19,1 9,7 605,0 1355,1 693,8 | — 1215,2 2.804,7 516,8 29121 38123 38488 1880,8 0,0
20,8 11,2 602,2 1310,2 714,6 | - 1191,2 2596,7 516,8 2920,8 3819,7 3862,5 1900,3 0,0
20,2 1,7 599,3 1265,7 690,1 | — 12304 27265 518,9 2881,6 37951 38359 1869,2 0,0
24,0 13,1 602,4 1226,5 689,1 | - 1117,5 26259 521,2 2849,3 3789,5 3835,2 1874,9 0,0
29,3 15,8 606,4 1171,8 668,4 | — 1073,2 278722 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 2637,8 526,4 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 7240 | - 996,4 28357 532,2 27004 37593 3834,2 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 10484 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 28987 540,2 2634,8 37517 3837,2 1987,9 0,0
49,6 23,6 633,1 1012,0 753,5 |- 9830 27057 541,3 2643,0 3760,7 3846,5 2006,8 0,0
45,9 25,0 629,0 1016,2 778,6 | — 1034,8 2550,2 543,7 26247 3762,2 38446 20345 0,0
46,9 25,6 645,0 967,8 7586 | — 959,8 2586,4 536,2 2577,7 37441 38313 2033,0 0,0

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

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

3. Liquiditatsposition des Bankensystems *

Bestande
Mrd €; Periodendurchschnitte errechnet aus Tageswerten
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschépfende Faktoren
Geldpolitische Geschafte des Eurosystems
Guthaben
der Kredit-
institute
Langer- Sonstige auf Giro-
Haupt- fristige Spitzen- Sonstige liquiditats- konten
Nettoaktiva | refinan- Refinan- refinan- liquiditats- ab- Bank- Einlagen Sonstige (einschl.
in Gold zierungs- zierungs- zierungs- zufihrende | Einlage- schopfende | noten- von Zentral- | Faktoren Mindest-
und Devisen | geschafte geschafte fazilitat Geschéfte 3) | fazilitat Geschafte 4 | umlauf 5) regierungen | (netto) 6) reserven) 7) | Basisgeld 8)
Eurosystem 2
8777 03 2201,5 0,0 4750,2 734,2 0,0 1540,6 582,0 1160,5 38123 6087,1
887.2 03 22013 0.0 48420 746.0 0.0 15506 642.6 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 21988 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 2124,9 0,0 4954,8 707,0 0,0 1585,3 553,9 1249,2 3936,1 62285
955,8 40 2118,8 0,0 49483 4490,0 0,0 1563,7 536,7 1104,4 332,0 6385,7
960.4 19 19471 0.0 4 946.1 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 1553,9 380.2 861.8 191.1 5 848,0
945,0 1,4 17,7 0,1 4905,6 39961 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 o1 4853,0 3704,4 0,0 1567,0 254,4 770,5 177,4 5448,9
9243 5.6 601.0 0.1 4811.2 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 73 495,9 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 34874 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 ~1754 1109,7 16858
232,1 03 403,6 0,0 1076,8 2285 0,0 3795 157,9 ~161,8 11088 1716,8
2317 0.8 400,5 0,0 1071,5 1304,0 0,0 379,0 127,2 -231,4 125,9 18088
2324 05 3525 0.0 1079.2 13466 0.0 3788 121,0 -242.4 60,5 17859
2298 04 231,9 01 1076,8 12346 0,0 377,2 77,8 ~205,4 54,8 1666,7
22819 04 2128 0.0 1077.0 12637 0,0 3745 69,2 — 2425 54,2 16924
239,2 07 200,2 01 1066,1 12280 0,0 3757 73,4 —221,1 50,1 1653,9
2417 0.7 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 1048,8 1175,5 0,0 377,5 49,9 -2225 48,4 1601,5
2345 08 1312 0.1 10413 1177.8 0.0 377.3 40,1 -2354 48,0 16031
2357 13 96,3 0,0 1024,0 11511 0,0 374,9 28,7 -~ 2454 47,9 1574,0
2368 07 89,2 0,0 1016,7 11713 0,0 3735 18,9 -267,7 47,3 1592,1
243,9 0.9 69,5 0,1 1005,8 1127,3 0,0 379,3 19,8 -253,3 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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Der Gegenposten dieser Berichtigung wird unter ,Sonstige Faktoren” ausgewiesen. Die
verbleibenden 92% des Werts an in Umlauf befindlichen Euro-Banknoten werden eben-
falls auf monatlicher Basis auf die NZBen aufgeteilt, wobei jede NZB in ihrer Bilanz den
Anteil am Euro-Banknotenumlauf ausweist, der ihrem eingezahlten Anteil am Kapital
der EZB entpricht. Die Differenz zwischen dem Wert der einer NZB zugeteilten Eu-
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.

Veranderungen
Liquiditatszufihrende Faktoren Liquiditatsabschopfende 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- zufUhrende | 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
+ 385 + 01 - 73 £ 00 + 96| - 108 £ 00 + 192 - 46,3 +194,8 - 31,0 - 226
+ 95 £ 00 - 02 £ 00 + 91,8 + 118 £ 00 + 10,0 + 60,6 - 69,4 + 885 +110,2
+ 26,0 + 01 - 15 £ 00 + 472 - 31,1 £ 00 + 253 + 252 + 256 + 265 + 208
+ 21,0 + 01 - 10 + 00 + 499 - 336 + 00 + 156 - 437 + 124  + 1188 +100,9
+ 95 + 05 - 49,4 £ 00 + 197 - 26 £ 00 + 12,5 + 435 + 289 -102,8 - 93,0
+ 64 + 07 - 245 + 00 - 40| + 283 + 00 - 187 -113,7 + 912 - 72 + 25
+ 57 + 23 - 61 + 00 - 65| +37830 + 00 - 216 - 17,2 - 1448 3604,1 + 1572
+ 46 - 21 - 1717 £ 00 - 22 + 315 £ 00 - 29 — 44,2 - 375 - 118,22 - 895
- 200 - 07 - 643,8 + 01 - 40| - 4699 + 00 + 48 -119,7 - 653 - 182 - 4835
- 236 - 03 - 70,0 - 01 - 31 + 514 £ 00 - 11,7 + 74 - 139,8 - 45 + 353
+ 282 + 05 - 1156 + o1 - 334 - 1069 + 00 + 59 - 196 + 87 - 84| -1094
+ 32 + 02 - 17,2 £ 00 - 215 + 1303 £ 00 + 39 -104,2 - 639 - 11 + 1331
- 204 + 93 - 4185 + 00| - 311| - 4220 + 00 + 33 - 20 - 36,1 - 42 - 4228
- 35 - 53 - 81,0 £ 00 - 418| - 570 £ 00 - 28 - 319 - 367 - 31 - 62,9
+ 69 + 25 - 856 £ 00 - 433 - 70,0 £ 00 - 95 + 02 - 405 + 03 - 793
+ 21 - 08 - 195 - o1 - 529 - 286 + 00 - 36 - 286 - 80 - 26 - 348
+ 250 + 06 - 99,7 + 01 - 282 - 614 £ 00 + 56 - 257 - 19,0 - 15 - 573
Deutsche Bundesbank
+ 11 + 02 - 186 + 00 + 182 - 20 £ 00 + 37 - 147 + 543 - 283 - 266
+ 3.2 - 01 - 00 + 0,0 + 23,9 + 7,4 + 0,0 + 35 - 14,5 - 28,6 + 59,2 + 701
+ 82 - 00 - 09 - 00 + 108 - 142 £ 00 + 68 + 56 + 46 + 152 + 79
+ 66 + 01 - 06 - 00 + 187 - 17 + 00 + 30 + 02 + 60 + 241 + 194
+ 13 + 02 - 111 - 00 - 31 - 41 £ 00 + 24 + 18,0 + 77 - 377 - 395
+ 04 + 00 - 55 - 00 - 75| + a7 + 00 - 108 - 571 + 135 - 09 + 310
- 05 + 05 - 31 + 00| - 53| +10755 + 00 - 06 - 307 - 696 - 982,9 + 92,0
+ 07 - 04 - 48,0 + 00 + 77 + 427 £ 00 - 01 - 62 - 11,0 - 654 - 229
- 25 - o1 - 1206 + o1 - 24| - 1120 + 00 - 16 - 432 + 37,0 Y - 1193
- 1,0 + 00 - 191 - 00 + 02 + 291 £+ 00 - 27 - 86 - 371 - 07 + 257
+ 103 + 02 - 127 + 00 - 10| - 357 + 00 + 12 + 41 + 214 - 41 - 385
+ 2,6 + 0,1 - 1,3 + 0,0 - 93 + 28,3 + 00 + 14 - 18,7 - 20,7 + 1,9 + 31,5
- 56 + 08 - 565 - 00 - 80| - 808 + 00 + 04 - a7 + 193 - 35 - 839
- 17 - 07 - 11,2 + 00 - 75 + 23 £ 00 - 02 - 98 - 13,0 - 04 + 16
+ 12 + 05 - 350 - 00 - 173 - 267 £ 00 - 24 - 11,5 - 99 - 00 - 291
+ o1 - 06 - 71 - 00| - 73| + 201 + 00 - 14 - 98 - 223 - 07 + 181
+ 71 + 02 - 19,7 + 00 - 109| - 440 £ 00 + 58 + 09 + 143 - 03 - 385

6 Restliche Positionen des konsolidierten Ausweises des Eurosystems bzw. des Auswei-
ses der Bundesbank. 7 Entspricht der Differenz zwischen der Summe der liquiditats zu-
fuhrenden Faktoren und der Summe der liquiditatsabschdpfenden Faktoren. 8 Berech-
net als Summe der Positionen ,Einlagefazilitat”, , Banknotenumlauf” und ,Guthaben
der Kredit institute auf Girokonten”.
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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 Aug. 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. 7 168,2 609,3 498,7 231,3 267,4 14,2 141 14,1 -
8. 7 153,1 609,3 498,3 231,3 267,1 14,3 14,0 14,0 -
15. 71357 609,3 497,2 2313 265,9 14,7 14,2 14,2 -
22. 71420 609,3 497,3 2313 266,0 14,5 14,5 14,5 -
29. 7 066,5 613,3 502,4 234,2 268,2 15,4 14,2 14,2 -
Okt. 6. 7 057,1 613,3 504,0 234,2 269,8 14,9 14,6 14,6 -
13. 7 056,7 613,3 504,8 234,2 270,6 14,5 14,6 14,6 -
20. 7 038,0 613,3 504,9 234,0 270,8 14,5 14,6 14,6 -
27. 7019,7 613,3 506,1 2341 271,9 14,0 14,9 14,9 -
Nov. 3. 7 001,6 613,3 506,4 234,2 2721 13,6 14,8 14,8 -
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. 6935,5 649,1 499,6 229,0 270,6 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 -
9. 6861,4 649,1 499,6 229,9 269,7 14,7 15,0 15,0 -
16. 6842,7 649,1 500,4 229,9 270,5 14,5 15,4 15,4 -
23. 6830,9 649,1 500,8 229,9 270,9 14,6 16,1 16,1 -
Marz 1. 6820,0 649,1 501,3 229,8 271,5 13,8 15,1 15,1 -
8. 6813,2 649,1 499,9 229,6 270,3 15,1 15,4 15,4 -
Deutsche Bundesbank
2023 Aug. 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. 25511 189,0 91,7 58,2 33,55 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. 2 506,6 190,2 92,3 58,9 33,4 0,0 - - -
13. 2504,5 190,2 92,5 58,9 33,6 0,0 - - -
20. 2509,3 190,2 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. 2513,2 190,2 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. 2 497,5 201,3 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 -
9. 2508,1 201,3 91,2 57,9 33,3 0,0 0,9 0,9 -
16. 25187 201,3 91,6 57.8 33,9 0,0 1.4 1.4 -
23. 2500,9 201,3 92,3 57,6 34,7 0,0 1.9 1.9 -
Marz 1. 2504,7 201,3 92,2 57,5 34,6 0,0 0,9 0,9 -
8. 2 496,1 201,3 91,8 57,5 34,3 0,0 1.2 1,2 -

* Der konsolidierte Ausweis des Eurosystems umfasst den Ausweis der Europaischen staaten (NZBen) des Euro-Wahrungsgebiets. Die Ausweispositionen flr Devisen, Wert-
Zentralbank (EZB) und die Ausweise der nationalen Zentralbanken der EU-Mitglied- papiere, Gold und Finanzinstrumente werden am Quartalsende zu Marktkursen und
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Forderungen aus geldpolitischen Operationen in Euro an Kreditinstitute
im Euro-Wéhrungsgebiet

Wertpapiere in Euro von
Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet

-preisen bewertet. 1 Quelle: EZB.

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
rungsge- | rungsge- opera- Opera- rungs- Margen- Waéhrungs- politische Wert- Haushalte/ | Sonstige
insgesamt | schafte schafte tionen tionen fazilitat ausgleich gebiets insgesamt Zwecke papiere Bund Aktiva
Eurosystem 1
605,9 5,2 600,4 0,3 30,2 4999,3 4.808,8 190,5 21,0 360,8
606,4 59 600,4 0,0 28,3 4999,8 4808,3 191,6 21,0 364,0
608,9 7.0 601,9 0,1 31,1 5001,9 4.809,5 192,4 21,0 369,1
605,8 3,9 601,9 0,0 24,5 5003,0 4810,2 192,7 21,0 362,9
605,9 4,0 601,9 0,0 27,2 4986,1 4793,2 192,9 21,0 360,2
605,9 4,0 601,9 0,0 33,4 4984,5 4789,2 195,3 21,0 361,6
509,8 11,4 498,5 - 35,2 4976,4 4779,8 196,6 21,0 378,7
506,3 7.8 498,5 0,0 23,4 4977,6 4777,8 199,8 21,0 382,0
506,0 7.5 498,5 0,0 26,9 49741 47729 201,2 21,0 381,6
506,2 7.7 498,5 0,0 24,6 4957,0 4754,0 203,0 21,0 382,0
506,6 10,5 495,8 0,3 24,5 4936,6 4734,6 202,0 21,0 382,7
504,0 8,1 495,8 - 25,8 49253 4724,6 200,7 21,0 377,5
502,7 6,9 495,8 - 25,8 4922,2 4721,7 200,5 21,0 378,0
503,0 7.1 495,8 0,0 24,7 4921,9 47209 201,1 21,0 380,6
503,2 7.3 495,8 0,0 23,9 4917,6 4715,7 201,9 21,0 380,1
504,4 8,5 496,0 - 31,6 4911,2 4709,4 201,7 21,0 384,3
502,5 6,5 496,0 - 25,5 4913,6 4710,5 203,1 21,0 381,3
502,7 6,5 496,0 0,3 27,0 4905,7 47014 204,3 21,0 380,9
404,8 8,4 396,2 0,2 33,5 4904,0 4701,3 202,7 21,0 384,5
410,3 14,1 396,2 0,0 28,7 4.899,0 4694,3 204,6 20,9 393,9
403,6 7.4 396,2 - 32,0 4 895,2 4691,0 204,2 20,9 390,5
402,2 6,0 396,2 - 28,5 4897,7 4693,3 204,4 20,9 395,9
402,1 59 396,2 - 25,0 4877,2 4671,2 206,0 20,9 386,5
401,8 5,6 396,2 - 24,0 4880,9 4673,4 207,5 20,9 381,1
403,3 6,4 396,9 - 30,4 4 866,7 4661,9 204,9 20,9 364,8
401,7 4,7 396,9 - 21,0 4 866,2 4663,9 202,3 20,9 373,2
401,3 4,3 396,9 0,0 20,4 4.848,7 4 646,7 202,0 20,9 372,0
401,5 4,5 396,9 0,0 26,6 4847,3 4 644,6 202,7 20,9 354,1
403,4 53 398,0 0,0 37,2 4830,7 4628,7 202,0 20,9 348,5
401,6 3,6 398,0 - 23,7 48327 4630,1 202,5 20,9 354,8
Deutsche Bundesbank
131,8 0,2 131,2 0,3 13,0 1039,8 1039,8 - 4,4 1089,1
132,2 1,0 131,2 0,0 10,0 103838 103838 - 4,4 1084,5
132,5 1.3 131,2 0,1 12,0 1039,5 1039,5 - 4,4 1107,9
131,9 0,6 131,2 0,0 10,2 1039,7 1039,7 - 4,4 1094,5
131,8 0,6 131,2 0,0 9,7 1030,6 1030,6 - 4,4 1093,8
131,9 0,7 131,2 0,0 11,3 1027,8 1027,8 - 4,4 1071,9
91,3 2,0 89,3 - 9,6 1027,0 1027,0 - 4,4 1095,4
90,3 1.1 89,3 - 9,6 1027,2 1027,2 - 4,4 1092,5
90,3 1,0 89,3 0,0 11,6 10204 10204 - 4,4 1095,0
90,4 1.1 89,3 0,0 10,9 10194 10194 - 4,4 1101,2
91,4 1,8 89,2 0,3 11,6 1019,8 1019,8 - 4,4 1101,4
90,2 0,9 89,2 0,0 11,5 1020,6 1020,6 - 4,4 11253
89,9 0,7 89,2 - 12,6 10189 10189 - 4,4 11231
90,2 0,9 89,2 0,0 11,5 10183 10183 - 4,4 1105,3
90,1 0,9 89,2 0,0 11,8 1015,7 1015,7 - 4,4 1116,5
90,0 0,9 89,1 - 12,0 1015,6 1015,6 - 4,4 1106,0
89,5 0,3 89,1 - 12,2 1016,3 1016,3 - 4,4 1130,2
89,6 0,2 89,1 0,3 10,4 1010,5 1010,5 - 4,4 11148
70,4 0,7 69,5 0,2 10,4 1010,2 1010,2 - 4,4 1112,2
72,3 2,7 69,5 - 58 10091 10091 - 4,4 1147,2
69,9 0,4 69,5 - 9,6 1005,6 1005,6 - 4,4 1119,9
69,7 0,1 69,5 - 121 1006,1 1006,1 - 4,4 1129,5
70,1 0,6 69,5 - 8,7 1001,6 1001,6 - 4,4 1106,5
70,2 0,7 69,5 - 8,6 1002,2 1002,2 - 4,4 1119,6
70,1 0,8 69,3 - 9,2 1002,2 1002,2 - 4,4 11335
69,7 0,4 69,3 - 7.4 1002,3 1002,3 - 4,4 1130,8
69,9 0,5 69,3 0,0 55 994,2 994,2 - 4,4 1150,3
70,1 0,7 69,3 0,0 9,2 992,7 992,7 - 4,4 1129,0
70,4 1.1 69,3 0,0 10,8 993,3 993,3 - 4,4 11314
69,9 0,6 69,3 - 10,1 994,0 994,0 - 4,4 11234

Marz 2024
17°

Stand am
Aus-
weisstichtag

2023 Aug. 18.
25.

Sept. 1.

15.
22.
29.

Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.

24.

15.

29.

2024 Jan. 5.
12.
19.
26.

Febr. 2.
16.
23.
Marz 1.

2023 Aug. 18.
25.

Sept. 1.

15.
22.
29.

Okt. 6.
20.
27.

Nov. 3.
10.
24,

Dez. 1.
15.

22.
29.

2024 Jan. 5.
12.
19.
26.

Febr. 2.
9.

16.

23.
Mérz 1.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht
Marz 2024

18°¢

Stand am
Aus-
weisstichtag

18.
25.
Sept. 1.
8.
15.
22.
29.

Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.
17.
24.

Dez. 1.
8.
15.
22.
29.

2024 Jan. 5.
12.
19.
26.

Febr. 2.
9.

16.

23.

Mérz 1.
8.

2023 Aug.

2023 Aug. 18.
25.

Sept. 1.

15.
22.
29.

Okt. 6.
13.
20.
27.

Nov. 3.
10.
17.
24.

Dez. 1.
15.

22.
29.

2024 Jan. 5.
19.

26.

Febr. 2.

16.

23.

Marz 1.

8.

Ill. Konsolidierter Ausweis des Eurosystems

2. Passiva
Mrd €
Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen Verbindlichkeiten in Euro
gegenliber Kreditinstituten im Euro-Wahrungsgebiet gegeniiber sonstigen Ansassigen
Sonstige im Euro-Wahrungsgebiet
Verbind-
Einlagen Verbind- lichkeiten Verbind-
auf Giro- lichkeiten in Euro lichkeiten
konten aus Ge- gegeniiber aus der Einlagen
(einschl. schaften Kreditin- Bege- von
Mindest- mit Rick- | Einlagen | stituten bung von offent-
Bank- reserve- nahme- aus dem | des Euro- Schuld- lichen Sonstige
Passiva notenum- gut- Einlage- Termin- verein- Margen- | Wahrungs- verschrei- Haus- Verbind-
insgesamt lauf 1) insgesamt | haben) fazilitat einlagen | barung ausgleich | gebiets bungen insgesamt | halten lichkeiten
Eurosystem 3)
71531 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
71357 1558,7 3813,2 2233 3589,9 - 0,0 33,7 - 316,1 232,1 84,1
71420 1556,2 38234 162,6 3660,8 - 0,0 38,7 - 310,3 228,0 82,4
7 066,5 1557,6 3640,8 173,8 3467,0 - 0,0 46,2 - 350,0 262,1 87,9
7 057,1 1556,9 3756,3 153,2 3603,1 - 0,0 33,1 - 289,1 211,5 77,7
7 056,7 1554,6 37634 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
7019,7 15524 37337 200,4 35333 - 0,0 35,9 - 285,6 205,2 80,4
7 001,6 1553,2 3716,4 167,1 3549,3 - 0,0 37,6 - 281,4 200,5 80,9
69989 1550,0 37158 154,9 3560,9 - 0,0 37,8 - 284,9 206,1 78,8
7 001,1 15479 3726,7 162,6 3564,1 - 0,0 37,5 - 280,2 202,0 78,2
6995,8 1547,2 3706,3 157,0 35493 - 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 15543 37324 165,6 3566,8 - 0,0 36,9 - 257,2 1731 84,1
6987,4 1556,6 37252 191,5 35337 - 0,0 36,2 - 259,8 177,5 82,3
6899,2 1565,1 3649,6 204,0 34456 - 0,0 40,1 - 232,5 145,0 87,5
6935,5 1567,7 3508,9 174,0 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 1548,8 3 666,6 162,3 3504,3 - 0,0 35,7 - 259,9 181,5 78,5
6 887,6 15455 36786 174,2 35043 - 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
6861,4 15443 36559 153,8 3502,0 - 0,0 33,7 - 257,6 182,7 74,9
6842,7 15433 3640,2 153,9 3 486,2 - 0,0 32,0 - 264,3 187,4 76,9
6830,9 1541,7 36786 154,5 3524,0 - 0,0 31,7 - 231,0 155,4 75,6
6820,0 1542,7 3657,1 163,1 34939 - 0,0 333 - 228,4 150,6 77,8
6813,2 15434 3662,1 198,0 3464,1 - 0,0 33,1 - 229,9 148,2 81,6
Deutsche Bundesbank
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 9.3 - 56,8 38,4 18,5
25773 375,8 12443 42,7 1201,6 - 0,0 10,9 - 59,0 38,7 20,3
2561,7 376,6 12355 41,5 1194,0 - 0,0 9,4 - 56,2 37,6 18,5
2551,1 376,8 12082 66,8 11414 - 0,0 7.4 - 70,2 52,5 17,8
25282 376,4 1206,6 44,8 1161,8 - 0,0 9,8 - 56,6 38,4 18,3
2510,1 374,6 1149,6 48,6 1101,0 - 0,0 11,7 - 53,8 35,1 18,7
2 506,6 375,0 1201,7 40,2 11615 - 0,0 7.8 - 39,0 24,7 14,3
2504,5 374,6 1193,8 40,4 11534 - 0,0 8,0 - 45,5 29,3 16,1
2509,3 3741 1210,3 40,7 1169,6 - 0,0 7.5 - 36,1 21,0 15,1
2512,0 374,6 1205,4 57,0 11484 - 0,0 7.0 - 39,7 24,0 15,7
25356 373,5 12309 47,9 1183,0 - 0,0 6,8 - 36,7 20,5 16,2
25327 372,9 1219,5 41,0 11785 - 0,0 8,4 - 37,8 22,4 15,5
2513,2 372,7 12055 40,4 1165,0 - 0,0 6,9 - 34,2 189 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
2490,5 378,9 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 1189,7 38,5 1151,2 - 0,0 8,9 - 37,4 22,5 14,9
25137 379,6 1200,0 371 1162,9 - 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 11312 - 0,0 7.2 - 28,5 15,6 12,9
25124 379,1 1206,7 46,2 1160,5 - 0,0 5,5 - 29,5 17,2 12,4
2508,1 379,8 1203,6 41,9 1161,6 - 0,0 58 - 29,3 17,3 12,0
25187 379,8 12148 40,4 11744 - 0,0 52 - 31,9 20,6 11,3
25009 379,4 12211 40,6 1180,5 - 0,0 52 - 26,0 15,2 10,8
2504,7 378,1 12252 43,1 11821 - 0,0 52 - 27,5 16,2 11,3
2 496,1 379,0 1219,4 60,4 1159,0 - 0,0 53 - 25,1 13,1 12,0

* 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
2459 14,3 6,3 6,3 178,4 272,4 - 597,0 120,2
238,9 14,5 5,5 55 178,4 272,7 - 597,0 120,2
242,4 14,3 4,3 4,3 178,4 2791 - 597,0 120,2
233,9 139 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 41 180,7 267,7 - 604,2 120,2
222,3 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 3,5 177.1 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 1.7 177.1 226,7 - 634,9 120,1
189,9 17,6 2,3 2,3 1771 228,0 - 634,9 120,1
187,0 17,5 2,9 2,9 1771 235,8 - 634,9 107,6
190,6 17,4 3,7 3,7 1771 218,9 - 634,9 105,2
197,2 16,8 4,4 4,4 1771 222,8 - 634,9 105,3
191,6 17,0 3,6 3,6 1771 215,2 - 634,9 105,3
Deutsche Bundesbank
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 55
74,9 0,1 0,2 0,2 46,0 36,5 535,1 185,5 55
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 5,5
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 55
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 5,5
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 5,5
72,8 0,1 0,0 0,0 46,6 36,9 541,3 187,4 5,5
76,2 0,0 0,0 0,0 46,6 37,1 541,3 187,4 55
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 5,5
75,6 0,0 0,0 0,0 45,7 23,2 536,7 197,1 55
71,2 0,0 0,0 0,0 45,7 38,5 536,7 1971 55
69,4 0,0 0,1 0,1 45,7 38,6 536,7 1971 5,5
71,7 0,0 0,1 0,1 45,7 39,1 541,9 1971 55
68,7 0,0 -0,0 -0,0 45,7 38,3 536,2 197,1 5,5
65,9 0,0 0,5 0,5 45,7 38,5 536,2 197,1 55
61,9 0,0 1,0 1,0 45,7 39,5 536,2 197,1 55
63,9 0,0 1,5 1.5 45,7 21,5 536,2 197,1 3,2
61,4 0,0 1.3 1.3 45,7 21,4 538,6 1971 3,2
60,6 0,0 0,7 0,7 45,7 21,4 538,6 1971 3,2

Bundesbank: einschl. noch im Umlauf befindlicher DM-Banknoten. 3 Quelle: EZB.
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IV. Banken
1. Aktiva und Passiva der Monetaren Finanzinstitute (ohne Deutsche Bundesbank) in Deutschland *
Aktiva
Mrd €
Kredite an Banken (MFIs) im Euro-Wahrungsgebiet Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFIs) im
an Banken im Inland an Banken in anderen Mitgliedslandern an Nichtbanken im Inland
Unternehmen und
Privatpersonen
Wert- Wert-
papiere papiere
Bilanz- Kassen- zu- Buch- von zu- Buch- von zu- zu- Buch-
Zeit summe 1) | bestand insgesamt | sammen kredite Banken sammen kredite Banken insgesamt | sammen sammen kredite
Stand am Jahres- bzw. Monatsende
2014 7 802,3 19,2 20228 1530,5 1147,2 383,3 492,3 3339 158,4 3654,5 32394 2661,2 2384,8
2015 7 665,2 19,5 2013,6 15238 12180 305,8 489,8 344,9 144,9 3719,9 33025 27274 2 440,0
2016 7792,6 26,0 2101,4 1670,9 1384,2 286,7 430,5 295,0 135,5 3762,9 33445 2 805,6 2512,0
2017 77108 321 2216,3 18211 1556,3 264,8 395,2 270,1 125,2 3801,7 3400,7 291838 2610,1
2018 7776,0 40,6 2188,0 17683 1500,7 267,5 419,7 284,8 134,9 3864,0 3458,2 30243 27270
2019 8311,0 43,4 2230,1 1759,8 14935 266,3 470,4 327,6 142,8 4020,1 35849 3168,7 2 864,9
2020 89433 47,5 2622,7 21779 19135 264,4 444,8 307,1 137,7 4179,6 3709,8 3297,0 2993,1
2021 9172,2 49,7 2789,6 23330 2 069,6 263,4 456,6 3244 132,2 4350,4 3860,4 3468,8 3147,6
2022 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 10321,0 18,7 2884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 37297 33957
2022 April 10 268,8 51,0 3112,2 2578,0 2313,7 264,2 534,2 400,5 133,8 4434,6 3929,2 3546,3 32238
Mai 10 258,0 50,0 3122,7 2592,6 2326,2 266,4 530,1 397,8 132,3 4 460,3 3949,5 3567,4 3244,7
Juni 10 428,9 51,8 3096,5 25709 2 306,2 264,7 525,6 394,1 131,5 4494,4 3969,5 3589,6 32688
Juli 10 267,9 42,3 3086,0 25574 22915 266,0 528,6 396,8 131,8 45283 4 008,2 36279 3293,6
Aug. 10627,2 23,6 3166,4 26253 2359,2 266,1 541,1 409,1 132,0 4555,4 4039,2 3664,4 33311
Sept. 11 063,0 20,7 3268,0 2714,2 24422 272,0 553,7 419,7 134,0 4579,6 4057,2 3685,0 3351,1
Okt. 11 036,0 20,0 3259,8 2696,8 24242 272,6 563,0 416,3 146,7 45911 4077,8 3699,7 3365,9
Nov. 10762,4 19,1 3180,1 2630,6 2 360,1 270,5 549,5 403,2 146,2 46105 4089,4 37151 33793
Dez. 10517,9 20,0 2935,2 24322 2169,2 263,0 502,9 359,6 143,3 4584,6 4079,3 37029 33654
2023 Jan. 10 585,0 18,2 3085,7 2550,5 2288,2 262,3 535,1 383,8 151,4 4 600,1 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 22797 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 2455,6 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 2980,6 24309 2 165,6 265,3 549,7 387,7 162,1 4653,7 4116,8 37363 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. 10321,0 18,7 2884,4 2349,7 2081,8 267,9 534,7 374,6 160,1 4651,2 4109,2 37297 33957
2024 Jan. 10454,4 16,3 2979,0 2420,8 21445 276,3 558,2 394,5 163,7 4 665,4 41134 3729,2 33933
Veranderungen 3
2015 - 1914 0,3 - 18,2 - 121 66,1 - 782 - 6,1 6,6 - 128 64,8 64,1 68,1 56,6
2016 184,3 6,5 120,3 178,4 195,3 - 16,8 - 581 - 49,2 - 8,8 57,5 53,4 88,8 81,0
2017 8,0 6,1 1359 165,0 182,6 - 176 - 291 - 19,6 - 9,5 51,3 63,5 114,8 101,1
2018 101,8 8,5 - 29,2 - 49,7 - 534 3,7 20,6 13,0 7.6 78,7 71,9 118,1 127,8
2019 483,4 2,8 20,7 - 3,8 - 2,3 - 1,5 24,5 16,9 7.5 161,8 130,5 148,2 140,9
2020 769,5 4,1 505,4 524,2 512,6 11,6 - 188 - 16,2 - 2,6 161,0 130,0 1323 132,2
2021 207,2 2,2 161,3 155,6 156,4 - 0,8 57 11,7 - 59 175,7 154,6 173,7 155,9
2022 1170,5 - 297 149,5 103,7 100,5 3,2 45,8 33,1 12,7 242,4 2231 237,5 220,6
2023 - 1338 - 1.3 - 415 - 76,2 - 86,2 10,0 34,7 17,2 17,5 84,5 44,6 40,5 41,3
2022 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 15,1
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 - 21 - 6,0 3,9 11,0 3,0 4,2 51
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 5,8
Aug. - 151 0,3 - 7.6 - 1.1 - 1.9 0,8 - 6,5 - 6,6 0,1 - 0,5 - 2,4 - 3,9 - 1,0
Sept. 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 5,1 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. - 286,4 1.8 - 102,9 - 89,1 - 868 - 2,3 - 138 - 11,6 - 2,2 - 137 - 123 - 10,1 - 10,1
2024 Jan. 134,6 - 2,4 92,4 69,1 61,4 7.7 23,3 20,0 3,4 16,0 58 1.1 0,4

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV.2, FuRnote 1. 2 Einschl. Schuldverschreibungen
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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 1055,8 | 2014
287,4 5751 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 2843 197,6 401,0 271,8 158,3 129,1 29,8 99,3 991,9 7453 668,9 | 2017
297,2 433,9 263,4 170,5 405,8 286,7 176,5 119,2 28,6 90,6 1033,2 778,5 650,2 | 2018
303,8 416,2 254,7 161,6 435,2 312,6 199,0 122,6 29,4 93,2 10358 777,5 981,5 | 2019
303,9 412,8 252,3 160,5 469,8 327,5 222,2 142,3 29,7 12,7 1003,2 751,2 1090,3 | 2020
321,2 391,6 2451 146,5 490,1 362,7 244,0 127,4 28,4 99,0 1094,2 853,3 888,3 | 2021
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 | 2022
334,0 379,5 254,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 1632,3 | 2023
322,5 382,9 246,5 136,4 505,4 378,8 257,8 126,7 32,2 94,4 1174,5 926,0 1496,5 | 2022 April
322,7 382,1 244,5 137,7 510,9 383,7 260,7 1271 31,4 95,7 1166,1 917,3 1458,8 Mai
320,9 379,9 2449 135,0 524,9 388,1 268,4 136,8 33,2 103,6 1182,4 925,1 1603,8 Juni
334,3 380,3 245,8 134,5 520,2 383,8 266,0 136,4 33,4 103,0 1199,9 941,5 14115 Juli
3333 374,8 243,4 131,4 516,2 387,1 268,6 129,1 33,7 95,4 1211,7 952,6 1670,0 Aug.
3339 372,2 244,5 127,7 522,4 390,5 2731 132,0 354 96,6 12209 961,0 1973,8 Sept.
333,8 378,1 246,0 1321 513,3 385,7 268,4 127,6 34,4 93,2 12342 975,7 1930,8 Okt.
3359 374,2 246,3 127,9 521,1 394,0 276,5 1271 32,7 94,4 12246 963,4 17281 Nov.
337,5 376,4 248,0 128,4 505,3 384,9 270,2 120,4 30,8 89,6 1137,2 882,9 1841,0 Dez.
333,8 374,0 250,3 123,7 520,1 393,5 280,2 126,6 30,2 96,4 1161,9 904,0 1719,2 | 2023 Jan.
333,5 379,5 248,2 131,3 520,0 393,3 279,2 126,8 31,3 95,4 1167,6 904,4 18753 Febr.
332,2 376,5 248,9 127,6 526,0 397,5 275,7 128,4 30,9 97,5 11685 902,6 1705,4 Marz
331,2 375,1 2509 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 11777 912,0 1724,4 Mai
337,4 373,4 248,7 124,7 538,7 403,1 279,6 135,6 31,0 104,5 1150,6 886,7 17957 Juni
336,2 376,4 252,1 124,3 536,6 407,3 282,8 129,3 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 1915,9 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 1311 30,9 100,2 1153,0 895,0 17876 Nov.
334,0 379,5 254,3 125,2 542,0 4111 283,5 130,9 28,4 102,5 11345 876,1 16323 Dez.
3359 384,2 256,3 127,9 552,0 414,9 287,1 1371 28,8 108,3 1167,8 911,4 1625,9 | 2024 Jan.
Verdnderungen 3)
ms| - 39| - 42 0,3 0,7 4,4 8] - 371 - 10| - 28| - 83| - 101,0| - 1501 2015
78| - 354| - 121| - 233 4,0 8,2 146 - 42| - 09| - 33 51,4 550 | - 51,4 2016
137 - 5130 - 228 - 285 - 122| - 34 40| - 87 01| - 89| - 123 - 67| - 1731 2017
- 98| - 42| - 191 - 270 6.8 18,2 186 - 14| - 15| - 99 29,0 18,9 14,8 | 2018
73| - 1727| - 86| - 91 31,3 29,5 26,9 1,7 0,0 170 - 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 4,1 6,4 - 2,3 39,9 28,3 15,1 11,7 - 2,4 14,1 42,6 341 - 218,1 | 2023
0,3 - 0,4 - 2,0 1,6 6,2 5,4 3,3 0,8 - 0,8 1,7 - 1,0 - 2,0 - 36,6 | 2022 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 - 5,2 - 2,9 - 11 0,1 - 1,3 7.8 8,0 - 193,2 Juli
- 1,0 - 51 - 2,3 - 2,8 - 3,3 3,4 2,5 - 6,7 0,4 - 7,0 7,2 6,5 258,9 Aug.
0,8 - 2,4 11 - 3,5 9,9 3,3 4,0 6,6 1,7 4,8 0,7 0,1 303,7 Sept.
- 0,3 59 1.4 4,4 - 8,7 - 4,4 - 4,6 - 4,3 - 1,0 - 3,3 19,7 20,4 - 440 Okt.
2,0 - 4,1 0,0 - 41 8,4 9,2 9,6 - 0,8 - 1.7 0,9 8,8 4,8 - 1993 Nov.
1.8 1,5 0,9 0,6 - 156 - 9,3 - 6,2 - 6,4 - 1.9 - 4,5 - 750 - 695 112,9 Dez.
0,1 - 1.6 2,3 - 3,9 16,3 9.4 10,0 6,9 - 0,6 7.5 33,4 27,8 - 121,8 | 2023 Jan.
- 0,4 5,6 - 2,0 7.7 - 0,2 - 0,7 - 1.4 0,5 1.1 - 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 Marz
- 1,0 - 1,2 21 - 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 54 21 3,9 3,4 - 0,4 3,7 28,3 28,1 10,1 Mai
4,2 3,0 - 11 41 - 0,9 - 55 - 59 4,6 - 0,9 55 - 9,4 - 83 60,3 Juni
- 12 3,0 34 - 04| - 17 44 34 - 61| - 03| - 57 10,3 12,6 120,4 Juli
- 2,8 1,5 - 2,6 4,1 1.9 - 1.9 1,0 3,8 0,5 3,4 - 5.1 - 1,9 - 2,2 Aug.
0,7 - 0,3 2,6 - 2,9 - 0,7 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 5,8 - 0,3 - 1.2 0,9 - 3,0 - 53 - 1931 Nov.
- 0,1 - 2,2 0,7 - 2,8 - 1.4 - 0,9 - 4,4 - 0,5 - 2,5 2,0 - 152 - 155 - 156,4 Dez.
0,7 4,6 2,0 2,6 10,2 4,0 3,9 6,2 0,4 59 33,6 353 - 5,0 | 2024 Jan.

aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Stat. Brliche sind in den Verande-
rungswerten ausgeschaltet (siehe auch Anmerkung * in Tabelle II,1).
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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 32151 1670,2 948,4 291,5 596,4 534,5 80,8 35,3
2016 7792,6 1205,2 1033,2 172,0 3411,3 33185 1794,8 935,3 291,2 588,5 537,0 84,2 37,2
2017 7710,8 12336 1048,6 184,9 3529,1 34111 1936,6 891,7 274,2 582,8 541,0 108,6 42,5
2018 7776,0 12138 1021,8 192,0 36428 3527,0 2075,5 872,9 267,2 578,6 541,1 104,5 45,0
2019 8311,0 12428 1010,4 232,4 37781 3649,8 22309 843,7 261,7 575,1 540,5 116,3 54,6
2020 89433 1493,2 1237,0 256,3 4021,6 3836,7 25084 767,8 2271 560,5 533,2 135,1 57,0
2021 9172,2 1628,6 13386 289,9 4129,9 3931,8 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 10321,0 1489,3 1099,9 389,4 44191 4174,5 2530,0 11987 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2022 April 10 268,8 1766,8 1384,4 382,3 4.223,7 4003,6 2700,1 745,6 234,6 557,9 535,2 175,5 93,4
Mai 10 258,0 17659 1393,7 372,2 4 236,1 40133 27183 7384 229,4 556,5 534,0 176,2 97,1
Juni 10428,9 1744,4 1384,7 359,7 4235,0 4008,2 27088 744,7 2383 554,7 532,4 180,5 102,7
Juli 10 267,9 17721 13833 388,9 4267,6 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. 11 063,0 1814,5 1415,7 398,8 4.342,6 4105,7 27485 812,0 306,6 545,2 5231 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 1231,6 387,0 4.343,5 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 2706,4 895,1 397,6 522,7 498,8 188,7 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 16328 1227,7 405,1 4370,1 4099,8 26209 980,3 482,3 498,6 470,4 199,5 93,6
Mai 10 653,7 16227 1229,8 392,9 4384,2 4108,2 2613,0 1004,7 504,1 490,6 460,2 201,6 97,9
Juni 10577,7 1530,6 1149,6 381,0 43781 41101 2586,3 1040,5 541,1 483,3 450,2 196,6 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 4 158,1 2538,2 11715 670,5 448,3 400,3 197,0 89,8
Dez. 10321,0 1489,3 1099,9 389,4 44191 4174,5 2530,0 1198,7 693,4 445,9 395,3 186,3 75,9
2024 Jan. 10 454,4 1538,7 1125,8 412,8 4411,0 4161,8 24839 1238,6 733,2 439,4 386,3 189,6 81,6
Veranderungen 4
2015 - 1914| - 61| - 53] - 119 104,1 104,8 1532 - 370 - 101] - 113 42| - o4] - 03
2016 184,3 - 316 - 2,2 - 294 105,7 105,2 1243 - 11 1.4 - 8,0 2,4 2,7 1,9
2017 8,0 30,6 14,8 15,8 124,2 107,7 145,8 - 325 - 153 - 5,6 1.5 16,4 58
2018 101,8 - 201 - 257 5,6 112,4 114,7 137,7 - 188 - 6,5 - 4,3 1,2 - 4,3 2,3
2019 483,4 12,6 - 10,0 22,6 132,1 120,0 154,1 - 306 - 6,6 - 3,4 - 0,6 10,6 8,7
2020 769,5 340,0 317,0 23,0 244,9 188,4 277,6 - 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 - 1338 - 1339 - 1384 4,5 89,6 93,4 - 1723 347,9 338,5 - 823 - 109,9 7.1 - 7.1
2022 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 - 242 - 9,7 - 145 - 2,8 - 6,6 - 10,7 59 8,5 - 1.8 - 1.6 4,1 5,6
Juli - 177,9 24,6 - 1.6 26,2 29,3 30,8 13,0 19,6 19,9 - 1.8 - 1.7 - 2,0 - 3,9
Aug. 359,0 15,5 23,0 - 7.5 53,6 471 37,2 12,4 129 - 2,4 - 2,4 53 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 - 730 12,7 45,6 21,3 14,3 12,2 10,1 - 53 - 54 - 3,2 5,4
Dez. - 2251 - 1527 - 112,77 - 40,0 - 554 - 373 - 392 5,6 9,4 - 3,7 - 41 - 119 - 128
2023 Jan. 87,5 23,3 0,0 23,3 49,1 30,9 - 104 46,7 44,0 - 5,5 - 6,4 8,2 10,1
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 - 200 - 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 - 41 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 1.1 4,2
Juni - 659 - 90,3 - 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 10,4 211 4,9 6,5 - 164 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 - 5,7 - 8,6 1,8 1,9
Okt. 68,3 30,9 19,9 11,0 13,8 8,5 - 17,4 32,3 331 - 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. - 2864 - 674 - 472 - 203 16,0 27,3 3,4 26,4 23,1 - 2,5 - 5,0 - 10,5 - 138
2024 Jan. 134,6 49,4 26,0 23,4 - 7.9 - 12,5 - 46,0 39,9 39,8 - 6,5 - 9,0 3,4 5,7

* Diese Ubersicht dient als Ergédnzung zu den Bankstatistischen Gesamtrechnungen im den Meldedaten der Banken (einschl. Bausparkassen) auch Angaben der Geldmarkt-
Abschnitt Il. Abweichend von den anderen Tabellen im Abschnitt IV sind hier neben fonds enthalten. 1 Siehe Tabelle IV. 2, FuBnote 1. 2 Ohne Einlagen von Zentralregie-
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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 4 3,5 1077,6 39,6 5353 535,4 1125,6 | 2014
42,2 16,0 33 2,8 11,3 9,6 2,5 3,5 1017,7 48,3 526,2 569,3 971,1 | 2015
43,9 15,8 3.1 2,6 8,6 7,9 2,2 2,4 1030,3 47,2 643,4 591,5 906,3 | 2016
63,2 19,7 2,9 2,6 9,4 8,7 3,3 2,1 994,5 37,8 603,4 686,0 658,8 | 2017
56,7 15,8 2,8 2,5 11,3 10,5 0,8 2,4 1034,0 31,9 575,9 695,6 610,7 | 2018
59,0 16,5 2,7 2,4 12,0 11,2 1.5 1,9 1063,2 32,3 559,4 728,6 935,6 | 2019
75,6 30,6 2,6 2,3 49,8 48,6 9,4 2,5 1056,9 21,2 617,6 710,8 1031,3 | 2020
80,7 22,8 2,4 2,2 44,2 43,5 2,2 2,3 11108 27,5 757,2 732,3 809,0 | 2021
94,3 32,4 2,2 2,0 69,2 66,8 3,4 2,7 1185,1 40,8 800,4 747,2 1817,1 | 2022
108,4 37.8 2,0 1,6 58,3 52,0 5,0 3,2 1279,0 80,5 723,0 784,8 1617,7 | 2023
79,8 22,5 2,4 2,2 44,6 42,2 2,3 2,3 11611 26,3 939,2 734,6 1438,9 | 2022 April
76,8 19,9 23 21 46,6 42,8 1.9 2,5 11641 27,7 958,5 7323 1396,8 Mai
75,5 19,1 2,3 21 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 23 21 47,9 44,0 4,8 2,4 11837 38,6 950,2 741,8 1636,6 Aug.
86,4 31,2 23 21 45,9 43,3 3, 2,5 12033 45,8 987,2 758,0 1951,6 Sept.
95,4 39,7 2,2 2,1 47,6 44,9 4,0 2,6 1202,6 39,4 980,8 751,8 1897,2 Okt.
93,5 31,3 2,2 2,0 75,4 711 4,7 2,6 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 79,1 73,8 3,9 2,5 1205,2 47,4 890,6 728,9 1719,6 | 2023 Jan.
91,8 30,0 2,2 19 87,0 82,5 5,0 2,4 12215 55,6 901,8 724,9 1880,4 Febr.
97,0 28,5 21 1.9 78,2 73.3 4,7 2,6 1231,2 64,6 863,1 734,8 1731,0 Marz
103,7 33,9 2,1 1.9 70,8 65,9 54 2,8 12353 67,3 856,2 735,7 1726,0 April
101,6 30,7 21 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 12885 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 58,3 52,0 5,0 3,2 1279,0 80,5 723,0 784,8 1617,7 Dez.
106,1 35,6 1.9 1,6 59,5 50,5 9,1 3,3 1304,0 83,1 775,3 756,7 1656,2 | 2024 Jan.
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 - 33 - 8,5 - 16,1 34,1 - 162,3 | 2017
- 6,4 - 41 - 0,1 - 0,1 21 2,1 - 2,6 0,3 30,0 - 59 - 36,0 7.4 10,3 | 2018
2,0 0,6 - 0,1 - 0,1 1.4 1.4 5,6 - 0,5 22,3 0,1 - 479 30,0 329,1 | 2019
17,0 14,3 - 0,1 - 0,1 37,8 37,3 3,6 0,6 11,8 - 9,3 61,6 - 1,5 108,5 | 2020
3.1 - 8,0 - 0,2 - 0,1 - 5,5 - 5,0 - 7,9 0,3 40,6 6,9 1249 16,6 - 207,9| 2021
58 8,5 - 0,3 - 0,2 24,6 23,0 1.2 0,4 67,2 12,6 45,6 50 857,7 | 2022
14,4 6,7 - 0,2 - 0,4 - 10,9 - 148 1.8 0,5 110,6 43,1 - 557 43,3 - 189,9 | 2023
- 2,9 - 2,5 - 0,0 - 0,0 2,0 0,6 - 0,4 0,2 6,4 1.4 23,9 - 1,0 - 42,4| 2022 Mai
- 1,5 - 1,0 - 0,0 - 0,0 - 0.4 0,2 0,1 - 0,0 - 4,8 4,3 - 6,3 17,6 199,0 Juni
1.9 3,7 - 0,0 - 0,0 0,5 1.1 2,1 0,1 9,1 3,5 - 248 - 105 - 2078 Juli
1.6 1,0 - 0,0 - 0,0 1.1 0,0 0,6 - 0,1 4,1 2,7 20,1 - 3.1 268,3 Aug.
6,5 6,7 - 0,0 - 0,0 - 2,0 - 0,7 - 1.6 0,1 15,8 7,0 31,8 14,9 323,1 Sept.
9.1 8,7 - 0,0 - 0,0 1.7 1,6 0,8 0,1 1,8 - 6,3 - 2,8 - 53 - 553 Okt.
- 8,6 - 83 - 0,0 - 0,0 27,5 25,8 0,8 0,0 7.4 2,4 - 299 - 1.1 - 2084 Nov.
1,0 0,9 - 0,0 - 0,0 - 6,3 - 4,3 - 1.3 0,1 - 15 - 1.2 - 1321 1.9 125,9 Dez.
- 1.9 - 1.8 - 0,0 - 0,0 9,9 6,9 0,5 - 0,2 22,4 6,6 95,0 - 17,6 - 85,0 | 2023 Jan.
- 0,6 - 0,6 - 0,0 - 0,0 7,9 8,7 1.2 - 0,1 13,0 8,1 6,9 - 5,0 163,2 Febr.
53 - 1.4 - 0,0 - 0,0 - 8,8 - 9,2 - 0,3 0,3 13,6 9,2 - 338 11,2 - 1512 Marz
6,9 5,5 - 0,0 - 0,0 - 7.4 - 7.4 0,7 0,1 5,7 2,7 - 4,9 1.8 - 4,7 April
- 3,1 - 33 - 0,0 - 0,0 3,6 - 3,5 0,6 - 0,1 23,4 6,5 32,0 9,4 23,5 Mai
2,1 2,0 - 0,0 - 0,0 - 3,0 1.6 - 1.1 - 0,0 0,4 4,1 - 283 3,6 56,2 Juni
1,2 0,7 - 0,0 - 0,0 - 21 - 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 - 14,2 - 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.
33 3.4 - 0,0 - 0,0 - 0,8 - 3,1 - 1.6 0,1 - 5,6 - 3,0 - 80,1 15,3 - 163,0 Dez.
- 2,3 - 2,1 - 0,0 - 0,0 1.2 - 1.5 4,1 0,1 26,1 3,6 52,3 - 291 39,6 | 2024 Jan.

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

men mit den Geldmarktfondsanteilen veréffentlicht. 4 Statistische Briche sind in den
Veranderungswerten ausgeschaltet (siehe a. Anm. * in Tabelle II,1).
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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
1361 107976 64,9 3589,1 3099,2 485,0 5001,5 468,1 38126 0,1 702,0 96,6 20456
1353 | 10799,9 68,2 3508,2 3022,6 481,1 5 006,9 4774 3809,0 0,1 700,8 96,7 2119,9
1346 | 10860,6 80,2 3563,9 30786 480,9 5008,8 479,2 3813,1 0,1 698,8 97,0 2110,7
1334| 106744 62,9 3 566,2 3076,8 485,1 5029,2 482,3 3824,2 0,1 704,1 97,2 1919,0
1334 10397,8 71,2 3447,6 2963,8 479,9 5004,5 453,0 3824,2 0,1 714,1 97.3 17771
1335| 105347 89,9 3537,5 3042,7 491,0 5033,8 476,4 38223 0,1 719,0 96,8 1776,6
Kreditbanken 6
240 47432 25,1 1608,9 1524,3 84,3 1622,2 298,8 1.050,0 0,1 267,0 30,9 1456,1
241 4.853,9 40,2 16789 1589,3 89,4 1645,1 3176 1051,5 0,1 266,9 30,5 1459,2
GroBBbanken 7
3 23856 11,6 674,1 640,7 33,4 753,9 152,4 450,5 0,0 148,3 25,3 920,7
3 24334 10,5 722.3 686,8 35,4 760,4 162,9 450,8 0,0 144,0 24,9 915,3
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
130 1850,1 9,7 597,1 549,3 47,6 7183 100,7 505,6 0,1 109,3 4,6 520,3
130 1920,3 14,6 637,8 587,1 50,5 735,2 109,6 506,7 0,1 13,2 4,7 528,0
Zweigstellen auslandischer Banken
107 507,5 3,9 337.8 334,2 33 149,9 45,7 93,8 - 9,4 0,9 15,1
108 500,2 15,1 318,8 3154 3,4 149,5 45,2 94,0 - 9,7 0,9 15,9
Landesbanken
6 858,0 43 306,0 251,6 53,4 422,9 40,9 345,8 0,0 33,7 9,6 115,2
6 884,4 1,8 336,7 281,0 54,8 427,4 44,8 344,0 0,0 35,6 9,6 108,9
Sparkassen
354 1557,0 24,3 276,3 159,4 116,9 12154 52,2 998,6 - 164,3 16,6 24,5
354 1546,0 22,6 264,5 145,8 118,7 1216,9 54,0 996,4 - 166,3 16,5 25,4
Kreditgenossenschaften
694 1171,8 15,1 212,6 105,6 106,9 892,1 35,4 739,1 0,0 117,6 20,3 31,6
694 1169,5 14,1 211,3 102,9 108,3 892,3 34,7 739,2 0,0 118,4 20,3 31,5
Realkreditinstitute
7 224,2 0,1 17,9 11,3 6,6 200,6 3,2 183,1 - 14,3 0,1 54
7 223,7 0,1 18,0 11,0 6,9 200,0 3,2 182,7 - 14,1 0,1 5,5
Bausparkassen
15 259,5 0,1 41,5 25,6 15,9 213,9 1,2 190,9 . 21,8 0,3 3,7
15 259,5 0,2 41,7 25,9 15,8 213,8 1,2 191,1 . 21,6 0,3 3,6
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
18 1584,0 2,1 984,4 886, 1 95,8 437,5 21,2 316,7 0,0 95,4 19,5 140,6
18 1597,6 10,9 986,4 886,7 97,2 4383 21,0 317,5 - 96,3 19,5 142,5
Nachrichtlich: Auslandsbanken ®
138 2310,5 10,0 804,3 769,6 34,3 691,6 135,9 4242 0,1 126,0 2,8 801,8
139 2371,9 25,9 821,5 784,1 37,2 710,9 146,8 4254 0,1 130,8 2,8 810,8
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
31 1802,9 6,1 466,5 4354 31,0 541,7 90,2 330,4 0,1 116,6 1,9 786,7
31 1871,7 10,8 502,7 468,7 33,8 561,4 101,6 331,4 0,1 1211 1,9 794,9

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

(Handelsbestandsderivate) i.S. des §340e Abs. 3 Satz 1 HGB iV.m. §35 Abs. 1 Nr.1a
RechKredV. Eine separate Darstellung der Handelsbestandsderivate finden Sie in der
Statistischen Fachreihe Bankenstatistiken in den Tabellen 1.1 bis I.3. 2 Fir "Bausparkas-
sen": Einschl. Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV.12. 3 In den Termineinlagen
enthalten. 4 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 Einschl. bdrsenfahiger
nachrangig  begebener  Inhaberschuldverschreibungen;  ohne  nicht  borsen-
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féhige Inhaberschuldverschreibungen. 6 Die Kreditbanken umfassen die Untergruppen
"GroRbanken”, "Regionalbanken und sonstige Kreditbanken" und "Zweigstellen
auslandischer Banken". 7 Deutsche Bank AG, Dresdner Bank AG (bis Nov. 2009),
Commerzbank AG, UniCredit Bank AG (vormals Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG),
Deutsche Postbank AG (ab Dezember 2004 bis April 2018) und DB Privat- und
Firmenkundenbank AG (ab Mai 2018) (siehe Erlauterungen in der Statistischen

Fachreihe Bankenstatistiken, Tabelle 1.3, Bankengruppenbezeichnung "Gro8banken").
8 Summe der in anderen Bankengruppen enthaltenen Banken im Mehrheitsbesitz aus-
landischer Banken sowie der Gruppe (rechtlich unselbstandiger) "Zweigstellen aus-
landischer Banken". 9 Ausgliederung der in anderen Bankengruppen enthaltenen recht-
lich selbstandigen Banken (MFIs) im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken.

Monatsbericht
Marz 2024
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IV. Banken
Einlagen und aufgenommene Kapital
Kredite von Banken (MFls) Einlagen und aufgenommene Kredite von Nichtbanken (Nicht-MFls) einschl.
darunter: darunter: ggg?_er
lagen,
Termineinlagen Nach- Spareinlagen 4) Genuss-
mit Befristung 2) richtlich: Inhaber- rechts-
Verbind- darunter schuld- kapital,
lich- mit drei- verschrei- | Fonds fiir | Sonstige
Termin- keiten monatiger bungen allgemeine | Passiv- Stand am
Sicht- ein- Sicht- bis 1 Jahr | Gber aus Kindi- Spar- im Bank- posi- Monats-
insgesamt | einlagen lagen insgesamt | einlagen | einschl. 1 Jahr 2) Repos 3) insgesamt | gungsfrist | briefe Umlauf 5) | risiken tionen 1) ende
Alle Bankengruppen
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 2060,0 | 2023 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.
2023,8 607,5 1416,3 4609,7 27171 615,3 683,6 66,0 450,5 399,1 143,2 1365,0 611,8 17875 Dez.
21054 675,4 1430,0 4625,9 2697,1 647,0 685,4 88,1 444,0 390,0 152,5 13791 611,0 1813,2 | 2024 Jan.
Kreditbanken ©
1055,0 463,6 591,4 1872,0 11739 318,5 244,9 64,9 86,2 62,6 48,5 206,8 2129 1396,5 | 2023 Dez.
1110,2 511,6 598,6 1903,3 1176,3 3423 246,7 86,2 86,3 60,7 51,7 212,8 212,2 1415,5| 2024 Jan.
GroRBbanken 7)
410,9 149,5 261,5 866,6 527,0 185,8 72,7 341 77,2 54,5 4,0 152,8 79,6 875,7 | 2023 Dez.
433,4 185,6 247,8 881,7 529,0 199,0 71.9 50,1 77,7 52,9 4,1 158,5 79,6 880,2 | 2024 Jan.
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken
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 | 2023 Dez.
433,8 205,4 228,5 801,8 502,0 92,7 151,1 36,1 8,4 7.6 47,5 52,8 115,5 516,4 | 2024 Jan.
Zweigstellen auslandischer Banken
251,6 136,3 115,4 217,9 146,4 48,4 22,8 0,0 0,2 0,2 0,1 1.4 17,0 19,6 | 2023 Dez.
242,9 120,6 122,3 219,8 145,2 50,5 23,7 0,0 0,2 0,2 0,1 1,5 17,0 18,9 | 2024 Jan.
Landesbanken
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 | 2023 Dez.
213,4 35,2 178,2 292,4 146,7 69,1 70,3 0,9 4,4 4,4 1.9 218,8 43,2 116,5 | 2024 Jan.
Sparkassen
160,5 3,6 156,9 1175,8 783,0 85,0 18,1 - 218,7 200,1 711 21,6 1411 58,1 | 2023 Dez.
164,3 4,6 159,7 1157,9 761,1 87,8 18,3 - 214,7 196,0 76,1 22,2 1411 60,5 | 2024 Jan.
Kreditgenossenschaften
158,8 2,2 156,6 859,6 548,1 11,5 37,9 - 140,7 131,5 21,3 9,1 105,5 38,8 | 2023 Dez.
159,0 2,8 156,2 854,4 536,7 117,6 39,4 - 138,2 128,55 22,4 9,1 105,6 41,5 | 2024 Jan.
Realkreditinstitute
44,3 3,1 41,2 54,0 1.9 5,8 46,3 0,7 - - 109,3 8,9 7.7 | 2023 Dez.
44,7 3,3 41,4 54,7 2,7 5,8 46,3 0,6 - - 107,6 8,9 7,8 | 2024 Jan.
Bausparkassen
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 | 2023 Dez.
37,6 3,0 34,6 193,9 3,7 2,5 187,2 - 0,4 0,4 0,1 7,0 12,9 8,1 | 2024 Jan.
Banken mit Sonder-, Forder- und sonstigen zentralen Unterstiitzungsaufgaben
360,2 99,2 261,0 174,6 70,3 26,6 77,4 0,3 - - 799,9 87,2 162,1 | 2023 Dez.
376,3 114,9 261,4 169,3 69,9 21,9 77,2 0,3 - - 801,5 87,2 163,3 | 2024 Jan.
Nachrichtlich: Auslandsbanken 8
604,8 314,2 290,6 762,2 487,6 133,1 107,2 32,2 9,2 8,7 25,1 51,5 100,6 791,4 | 2023 Dez.
637,4 326,6 310,7 775,6 488,7 144,4 107,2 40,6 8,8 8,4 26,5 50,9 100,5 807,5 | 2024 Jan.
darunter: Banken im Mehrheitsbesitz auslandischer Banken 9
353,2 177,9 175,3 544,3 3411 84,7 84,5 32,2 9,0 8,5 25,0 50,1 83,6 771,8 | 2023 Dez.
394,4 206,0 188,4 555,8 343,4 93,8 83,6 40,6 8,6 8,2 26,4 49,4 83,5 788,6 | 2024 Jan.
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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 14259 1065,6 0,0 2,1 358,2 1,7 31673 27122 0,4 0,7 454,0
19,2 155,0 1346,6 1062,6 0,0 1,7 282,2 1,7 32339 2764,0 0,4 0,4 469,0
25,8 284,0 1364,9 1.099,8 0,0 0,8 264,3 2,0 32743 28238 0,3 0,4 449,8
31,9 392,5 1407,5 1163,4 0,0 0,7 243,4 1,9 3332,6 2894,0 0,4 0,7 437,5
40,4 416,1 13235 1083,8 0,0 0,8 239,0 59 3394,5 2990,2 0,2 0,2 403,9
43,2 476,6 1254,7 1016,2 0,0 0,7 237,9 4,5 3521,5 3119,2 0,3 3,3 398,7
47,2 792,9 1367,9 1119,7 0,0 0,7 2475 8,8 3647,0 32451 0,2 4,0 397,7
49,4 905,0 1409,6 1163,7 - 0,5 2453 10,3 37981 33924 0,3 2,6 402,8
19,8 67,3 2347,0 21014 - 1,0 244.6 121 4015,6 3613,1 0,2 2,7 399,6
23,1 1126,7 1480,7 1232,0 - 1,3 247,5 9,9 3976,0 3574,3 0,1 3,9 397,7
20,4 122,4 2573,9 23192 - 1,4 253,2 9,8 3993,6 35953 0,2 3,6 394,5
19,7 86,6 2592,3 2337,0 - 1,5 253,7 10,0 40141 3611,6 0,2 4,3 398,0
18,8 88,4 2524,4 22712 - 1,5 251,7 1,1 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 24436 21981 - 1,0 244,5 12,7 4016,2 3622,4 0,1 4,3 389,4
17,8 52,2 24719 22222 - 1,0 248,8 12,8 4030,2 36294 0,1 2,9 397,9
17,7 53,5 2426,8 21751 - 1,0 250,7 12,6 4030,5 3634,7 0,1 4,3 391,4
18,7 54,2 2434,7 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 3,2 391,6
17,3 46,7 2392,0 2139,7 - 1,2 2511 12,9 4046,7 3649,9 0,1 2,5 394,2
17,9 49,6 2305,0 2 056,1 - 1,0 247,8 12,9 4048,1 3653,5 0,1 3,4 391,1
17,4 62,2 2351,7 2102,8 - 0,8 248,0 13,1 4051,9 3 656,6 0,1 3,0 392,2
16,7 45,5 2375,9 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 40441 3649,9 0,1 0,9 393,3
16,1 731 2330,7 2070,9 - 0,8 259,0 28,1 4048,2 3649,4 0,0 1,4 397,4
Veranderungen *
+ 04 - 4,3 - 1193 - 871 + 00 + 04| - 326 + 01 + 36,7 + 20,6 - 01 - 0,6 + 16,8
+ 03 + 737 - 80,7| - 43 - 00 - 04| - 759 - 01| + 689 + 541 - 00 - 03| + 151
+ 65 + 1291 + 481| + 669 - - 09| - 179 + 04| + 437| + 628 - 01 - 01| - 189
+ 6,1 + 1084| + 503| + 704 - 0,0 + 00| - 201 - 01| + 570| + 702 + 00 + 04| - 136
+ 85 + 240 - 81,0 - 766 + 0,0 + 01 - 44 + 3,8 + 715 + 105,4 - 01 - 0,5 - 332
+ 28 + 597| - 630 - 61,1 - 00 - 02| - 16 - 14| +1267| + 1291 + 01 + 31| - 55
+ 41 + 3164 + 201,2 + 191,6 - 00 + 0,0 + 9,6 + 4,3 + 123,2 + 123,6 - 01 + 0,7 - 1,0
+ 2,2 + 111,8 + 441 + 46,3 - 0,0 - 02 - 20 + 15 + 152,2 + 147,8 + 0,0 - 2,2 6,6
- 29,6 - 8366 + 9380 + 938,11 - + 02 - 03 + 1.7 + 216,7 + 220,1 - 01 + 0,1 - 33
- 185 + 425 + 29,0 + 283 - + 02 + 05 + 0,1 + 309 + 351 - 00 + 0,3 - 45
- 2,7 - 1004,3 +1092,9 +1087,0 - + 02 + 57 - 0,0 + 16,5 + 19,9 0,1 - 0,3 - 32
- 07 - 358 + 185 + 17,8 - + 01 + 06 + 0,2 + 20,7 + 16,6 - 00 + 0,7 + 35
- 08 + 1,8 - 67,6 - 655 - - 00 - 21 + 1.1 + 12,0 + 13,9 - 00 - 0,7 - 13
1,0 - 199 - 1774 | - 1699 - - 05 - 70 + 1,0 - 96 - 11,7 0,0 0,9 2,9
- 18 + 22,2 + 96,7 + 96,7 - + 00 - 01 + 0,6 + 06 + 92 - 01 + 1,6 - 103
- 02 - 374 + 286 + 243 - + 00 + 43 + 0.2 + 133 + 63 - 00 - 1,5 + 85
- 01 1,3 - 451 - 470 - + 00 + 1,9 - 0,1 + 09 + 60 0,0 141 - 65
+ 1,0 + 0,7 + 7.8 + 7.2 - + 0,1 + 06 + 0,1 + 21 + 65 + 00 - 1.2 - 32
- 07 - 55 + 489 + 48,1 - - 0,3 + 11 - 00 + 65 + 94 + 0,0 - 1,0 - 1,9
- 05 2,9 - 116,9 - 115,77 - 0,1 - 1,3 + 0,0 + 4,4 - 3,7 - 00 0,7 7,4
- 05 + 18,4 + 3,7 + 4,3 - + 0,2 - 08 + 0,1 + 66 + 83 - 00 + 0,2 - 1,9
+ 03 - 232 + 22,2 + 21,3 - + 01 + 08 + 0,1 - 19 - 40 + 0,0 - 0,6 + 27
+ 06 2,8 - 870 - 836 - - 02 - 33 + 0,1 + 13 + 37 + 0,0 0,9 - 32
- 05 + 12,7 + 46,8 + 46,8 - - 02 + 02 + 0,2 + 37 + 3,0 - 00 - 0,4 + 11
- 06 - 16,7 + 24,2 + 19,5 - + 0,1 + 4,6 + 0,1 + 6,1 + 4,7 + 0,0 + 0,1 + 1,3
+ 1,8 + 6,5 - 95,5 - 93,3 - - 0,1 - 2,0 + 0,6 - 12,7 - 10,3 - 00 - 2,2 - 0,2
- 24 + 211 + 48,6 + 40,3 - - 0,0 + 8,4 + 3,9 + 4,0 - 0,5 - 00 + 0,5 + 4,0
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. dem Umtausch von Ausgleichsforderungen; siehe auch Anm. 2. 2 Einschl. Schuldver-

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

die im folgenden Monatsbericht

erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus

schreibungen aus dem Umtausch von Ausgleichsforderungen. 3 Einschl. Verbindlich-
keiten aus Namensschuldverschreibungen, Namensgeldmarktpapieren, nicht borsen-
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von inlandischen Banken (MFls) 3) von inldndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteiligun-
gen an in-
Aus- Nach- landischen Termin- weiter- Nach- Termin- Nach-
gleichs- richtlich: Banken Sicht- ein- gegebene | richtlich: Sicht- ein- Spar- richtlich:
forderun- | Treuhand- | und Unter- einlagen lagen Wechsel Treuhand- ein- lagen ein- Spar- Treuhand-
gen 2) kredite nehmen insgesamt | 4) 4 5) kredite insgesamt | lagen 6) lagen 7) briefe 8 kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
- 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 31182 1517,8 926,7 607,8 66,0 30,9 | 2014
- 20,4 89,6 1065,6 1311 934,5 0,0 6,1 3224,7 1673,7 898,4 596,5 56,1 29,3 | 2015
- 19,1 91,0 10329 129,5 903,3 0,1 5,6 3326,7 17982 889,6 588,5 50,4 28,8 | 2016
- 19,1 88,1 1048,2 110,7 937,4 0,0 51 34209 1941,0 853,2 582,9 43,7 30,0 | 2017
- 18,0 90,9 | 10209 105,5 915,4 0,0 47| 35376 20801 841,5 578,6 37,3 33,9 | 2018
- 17,3 90,4 | 10102 107,2 902,9 0,0 44| 36610 22363 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 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 | 2022
- 25,9 79,8 1403,5 136,0 12675 - 16,5 41343 2766,8 792,0 550,6 25,0 33,0 | 2022 Aug.
- 25,8 80,2 1415,7 149,2 1266,5 0,0 16,7 4149,9 27556 823,1 545,2 25,9 33,2 Sept.
- 25,8 80,4 1419,0 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 1354 1209,6 0,0 16,1 4205,6 27679 869,3 536,9 31,5 34,8 Nov.
- 25,6 80,3 12316 136,9 1094,7 0,0 15,7 4162,0 27206 873,5 533,2 34,6 35,9 Dez.
- 25,6 80,0 12312 142,6 1088,7 0,0 15,6 4199,7 27228 913,5 522,7 40,6 36,9 | 2023 Jan.
- 25,6 80,2 1226,0 140,7 1085,3 0,0 15,6 41971 2687,7 947,9 516,0 45,5 37,2 Febr.
- 24,6 80,3 12104 137,0 1073,4 0,0 15,2 4167,4 2639,8 968,6 507,2 51,7 36,4 Mérz
- 24,7 80,9 1227,7 140,8 1086,9 0,0 15,2 4167,3 26320 978,5 498,6 58,3 36,5 April
- 24,7 81,1 12298 137,8 1091,9 0,0 15,1 4172,9 26239 993,0 490,6 65,4 36,6 Mai
- 24,4 81,2 1149,6 134,0 1015,6 0,0 14,6 4176,3 2 600,9 1020,0 483,3 72,1 36,5 Juni
- 24,4 81,0 1159,8 134,8 1025,0 0,0 14,6 4180,2 2582,2 10429 475,9 79,1 36,7 Juli
- 24,4 80,3 11621 138,55 1023,7 0,0 14,5 4188,4 2 568,4 1061,7 467,5 90,7 36,9 Aug.
- 24,2 80,4 11127 137,4 975,3 0,0 14,1 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 25445 1086,5 455,4 111,6 37,3 Okt.
- 24,0 80,6 1136,6 140,0 996,7 0,0 14,0 4217,3 25529 1085,6 448,3 130,5 37,6 Nov.
- 23,8 80,3 1099,9 137,9 962,0 0,0 13,5 4229,0 2540,8 1100,1 445,9 142,2 50,1 Dez.
- 23,7 80,3 11258 155,3 970,5 0,0 13,4 4216,3 2 496,8 11287 439,4 151,4 54,5 | 2024 Jan.
Veranderungen
- - 19 + 2,0 - 29,0 + 22 - 31,2 - 00 - 06 + 69,7 + 107,9 - 253 - 24 - 10,6 - 20| 2014
- - 2,1 - 43 - 46,6 + 33 - 500 + 0,0 - 13 + 106,5 + 156,2 - 283 - 11,3 - 10,1 - 1,6 | 2015
- - 13 + 15 - 1,7 + 03 - 20 + 0,0 - 05 + 104,7 + 1245 - 69 - 79 - 50 - 05| 2016
- - 00 - 16 + 11,0 - 184 + 294 - 00 - 05 + 103,1 +142,8 - 275 - 56 - 67 + 0,4 | 2017
- - 10 + 3,1 - 250 - 31 - 219 + 0,0 - 04 +117,7 + 139,3 10,8 - 43 - 65 + 3,9 | 2018
- - 0,7 + 0,1 - 86 + 16 - 10,2 + 0,0 - 03 +122,5 + 155,8 - 257 - 34 4,1 - 1,4 2019
- + 57 - 33 + 3134 + 23,2 + 290,2 - 00 + 82 + 221,6 + 2737 - 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 + 1434 - 275 + 10,1 + 1,7 | 2022
- - 0,0 + 0,1 + 233 + 18 + 21,6 - 00 - 01 + 48,1 + 37,8 + 11,8 - 24 + 09 + 0,0 | 2022 Aug.
- - 0,0 + 04 + 12,2 + 13,2 - 09 + 0,0 + 01 + 15,6 - 114 + 31,3 - 53 + 09 + 0,2 Sept.
- - 0,0 + 0,1 + 3,5 - 10,9 + 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 + 1,3 Nov.
- - 03 + 0,1 - 1132 - 85 - 104,7 0,0 - 04 - 434 - 471 + 42 - 37 + 32 + 1,1 Dez.
- - 00 - 04 - 03 + 58 - 61 + 0,0 - 01 + 37,6 - 29 + 40,0 - 55 + 6,0 + 1,0 | 2023 Jan.
- - 0,0 + 0,2 - 52 - 19 - 34 - - 00 - 25 - 350 + 344 - 67 + 48 + 0,4 Febr.
- - 0,3 + 0,1 - 152 - 37 - 11,5 - - 04 - 29,6 - 473 + 20,2 - 87 + 6.2 - 01 Marz
- + 0,0 + 1,1 + 173 + 38 + 135 0,0 - 00 - 01 - 79 + 98 - 86 + 6,6 + 0,0 April
- + 0,0 + 02 + 21 - 30 + 50 - 00 - 01 + 56 - 79 + 145 - 80 + 71 + 0,1 Mai
- - 04 + 0,1 - 797 - 37 - 76,0 0,0 - 05 + 23 - 230 + 26,0 - 73 + 67 - 0,1 Juni
- + 0,0 - 01 + 10,2 + 08 + 94 - - 00 + 38 - 187 + 22,8 - 73 + 70 + 0,2 Juli
- + 0,1 - 08 + 3,1 + 39 - 08 0,0 - 01 + 82 - 132 + 213 - 85 + 85 + 0,2 Aug.
- - 0.2 + 0,1 - 494 - 11 - 483 - 00 - 04 + 09 - 10,5 + 10,7 - 57 + 63 + 0,2 Sept.
- - 0,1 - 01 + 199 - 07 + 20,6 - 00 - 01 + 87 - 134 + 14,0 - 64 + 14,6 + 03 Okt.
- - 0,1 + 03 + 46 + 33 + 13 0,0 - 00 + 193 + 85 - 10 - 71 + 18,8 + 03 Nov.
- - 0.2 - 02 - 473 - 125 - 348 - 00 - 05 + 223 - 07 + 13,7 - 25 + 11,8 + 1,2 Dez.
- - 01 - 01 + 26,0 + 17,4 + 86 + 0,0 - 01 - 12,7 - 441 + 287 - 65 + 9.2 + 4,4 | 2024 Jan.
fahigen Inhaberschuldverschreibungen; einschl. nachrangiger Verbindlichkeiten. Tab. IV.12. 7 Ohne Bauspareinlagen; sieche auch Anm. 8. 8 Einschl. Verbindlichkeiten

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

aus nicht boérsenfahigen Inhaberschuldverschreibungen.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2024

28°

IV. Banken

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

Mrd €
Kredite an ausléandische Banken (MFls) Kredite an auslandische Nichtbanken (Nicht-MFls)
Kassen- Guthaben und Buchkredite, Schatz-
bestand Wechsel borsen- Buchkredite, Wechsel wechsel
an Noten fahige und bor-
und Geld- senfahige Wert-
Minzen mittel- markt- Wert- Nach- mittel- Geldmarkt- | papiere
in Nicht- und papiere papiere richtlich: und papiere von | von
Eurowéh- zu- kurz- lang- von von Treuhand- zu- kurz- lang- Nicht- Nicht-
Zeit rungen insgesamt | sammen | fristig fristig Banken Banken kredite insgesamt | sammen | fristig fristig banken banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2013 0,2 1019,7 782,4 546,6 235,8 7,2 230,1 2,5 701,0 404,9 100,3 304,6 82 287,8
2014 0,2 1125,2 884,8 618,7 266,1 7,9 232,5 1.1 735,1 415,2 94,4 320,8 6,5 313,5
2015 0,3 1066,9 830,7 555,9 274,7 1,2 235,0 1,0 751,5 424,3 83,8 340,5 7,5 319,7
2016 0,3 1055,9 820,6 519,8 300,7 0,5 2349 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 2413 3,0 762,0 489,6 99,9 389,7 43 268,1
2019 0,2 1064,2 814,0 532,7 281,3 1.8 248,5 3,7 795,3 513,1 11,0 402,1 7,7 274,5
2020 0,2 10243 784,8 532,1 252,8 2,6 236,8 4,0 822,8 523,0 125,4 397,5 11,3 288,5
2021 0,3 1100,7 877,5 614,7 262,7 0,4 222,8 3,5 871,2 572,2 151,5 420,7 8,0 290,9
2022 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2022 Aug. 0,5 1266,1 1038,5 756,2 282,4 3,4 224,2 3,4 931,5 624,9 183,9 441,0 13,4 293,2
Sept. 0,3 12878 1057,9 771,9 286,0 4,2 225,8 3,8 935,5 629,4 185,2 444,2 12,4 293,7
Okt. 0,3 1296,6 1065,2 787,3 277,9 3,1 2283 3,4 931,2 629,3 182,0 447,3 12,5 289,5
Nov. 0,2 12737 1043,2 766,3 276,9 2,9 227,6 3,5 938,8 631,7 187,5 444,2 12,5 294,6
Dez. 0,2 1151,3 926,6 656,2 270,4 1,7 223,0 3,7 913,7 616,2 173,0 443,2 14,9 282,6
2023 Jan. 0,2 11953 963,1 700,1 263,0 2,7 229,5 4,0 941,0 633,6 190,9 442,7 20,1 287,3
Febr. 0,2 1201,5 965,7 701,9 263,8 2,9 232,9 4,2 946,4 635,5 190,5 444,9 15,8 295,1
Marz 0,2 1203,8 968,2 704,1 264,0 2,9 232,7 4,3 953,0 630,8 187,8 443,0 12,5 309,8
April 0,2 11841 946,5 681,7 264,8 3,6 234,0 4,2 959,3 633,6 191,7 441,9 13,9 311,8
Mai 0,2 1211,3 972,8 706,0 266,8 3,4 235,1 4,2 965,1 638,1 193,4 4447 14,6 312,4
Juni 0,2 11773 939,1 681,7 257,4 3,6 234,6 4,3 961,8 628,4 181,4 447,0 15,8 317,6
Juli 0,2 11941 955,3 694,8 260,5 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 33 232,4 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 31 229,2 6,1 960,4 627,3 174,9 452,4 12,3 320,8
2024 Jan. 0,2 1206,8 971,9 684,9 287,0 2,8 232,0 6,1 985,5 649,3 196,9 452,4 14,6 321,6
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 + 01 - 91,8 - 860 - 822 - 38 - 67 + 08 - 01 - 61 - 92 - 65 - 27 + 11 + 20
2016 + 00 - 255 - 145) - 382 + 23,7 - 07 -103 - 0,0 + 17,4 + 289 + 10,1 + 18,8 - 30 - 85
2017 + 0,0 - 57,2 - 487 - 61,5 + 12,8 + 0,0 - 85 + 0,6 - 47 + 13,0 + 86 + 4,4 + 07 - 184
2018 + 0,0 + 49,6 + 34,0 + 57,7 - 23,7 + 0,2 + 15,3 + 0,7 + 18,3 + 28,3 + 3,2 + 25,2 - 04 - 97
2019 - 00 - 41 - 11,3 - 219 + 10,7 + 08 + 63 + 0,7 + 26,8 + 199 + 12,7 + 7,3 + 3,0 + 3,8
2020 - 00| - 320| - 224| - 66 - 15,8 + 09 - 105 +0,3 + 344 + 14,7 + 9,0 + 57 + 36 + 16,1
2021 + 00 + 528 + 711 + 68,9 + 22 - 25 - 158 - 05 + 37,8 + 39,7 + 29,8 + 99 - 32 + 1.4
2022 - 01 + 21,7 + 204 + 17,9 + 26 + 1,3 - 00 + 0,2 + 37,0 + 37,0 + 16,8 + 20,2 + 67 - 67
2022 Aug. - 01 + 139 + 13,2 + 6,0 + 7,2 + 07 - 00 - 0.2 + 01 + 7,7 + 63 + 14 + 07 - 84
Sept. - 02 + 15,0 + 12,6 + 11,8 + 08 + 08 + 1,6 + 04 + 3,2 + 14 - 02 + 1,6 - 1,0 + 29
Okt. + 0,0 + 134 + 11,9 + 182 - 63 - 10 + 25 - 03 - 22 + 14 - 29 + 43 + 00 - 36
Nov. - 01 - 94| - 87 - 134 + 4,7 - 02 - 04 + 0,1 + 16,5 + 97 + 55 + 4.2 - 00 + 68
Dez. - 00 -112,4 - 106,8 - 104,0 - 28 - 12 - 44 + 0,2 - 19,9 - 11,2 =127 + 15 + 24 - 111
2023 Jan. - 00 + 48,2 + 40,6 + 46,3 - 57 + 1,1 + 6,5 + 0,3 + 30,0 + 19,5 + 18,6 + 0,9 + 53 + 5.2
Febr. + 0,0 + 06 - 28 - 12 - 16 + 0,1 + 3,3 + 0,2 + 1,6 - 12 - 13 + 0,1 - 44 + 7,2
Marz - 00 + 92 + 92 + 62 + 30 - 00 - 0,1 + 0,1 + 11,2 - 11 - 15 + 04 - 33 + 15,5
April + 00} - 170 - 190 - 20,9 + 19 + 07 + 13 - 0,1 + 82 + 44 + 45 - 01 + 15 + 24
Mai + 00 + 16,9 + 16,2 + 18,0 - 1.8 - 02 + 09 - 0,0 + 1,5 + 14 + 1.3 + 01 + 06 - 05
Juni + 0,0 - 17,7 - 17,6 - 99 - 76 + 0,2 - 03 + 0,1 - 19 - 87 - 111 + 2,4 + 1,2 + 5,6
Juli - 00 + 184 + 17,7 + 139 + 39 + 05 + 0.2 + 0,0 + 30 + 10,5 + 9,6 + 09 + 07 - 82
Aug. - 00 + 00| + 13 - 22 + 35 - 04 - 09 -00| - 102 - 83 - 98 + 15 - 03 - 16
Sept. + 00} - 10] - 00 - 101 + 10,1 - 02 - 07 -00| - 01 - 1.2 + 1.3 - 25 - 01 + 1.1
Okt. + 00 + 10,3 + 10,6 + 26 + 80 + 01 - 04 - 0,1 - 07 + 38 + 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 + 34 - 03 - 32 + 0,0 - 97 - 17,2 - 19,2 + 2,0 - 30 + 10,5
2024 Jan. + 0,0 + 34,0 + 31,6 + 29,7 + 19 - 02 + 2,7 - 0,0 + 214 + 19,0 + 21,0 - 20 + 2.2 + 0,1
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht er-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. scheinen, werden nicht besonders angemerkt.
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Einlagen und aufgenommene Kredite Einlagen und aufgenommene Kredite
von auslandischen Banken (MFls) von ausléndischen Nichtbanken (Nicht-MFls)
Beteili- Termineinlagen Termineinlagen (einschl. Spar-
gungen an (einschl. Sparbriefe) einlagen und Sparbriefe)
auslan-
Nach- dischen mittel- Nach- mittel- Nach-
richtlich: Banken Sicht- und richtlich: Sicht- und richtlich:
Treuhand- | und Unter- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand- ein- zusam- kurz- lang- Treuhand-
kredite nehmen insgesamt | lagen men fristig fristig kredite insgesamt | lagen men fristig fristig kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
30,8 39,0 515,7 222,6 293,2 196,0 97,2 0,1 257,8 118,1 139,7 76,8 62,9 1,0 | 2013
14,0 35,6 609,2 2771 332,1 242,7 89,4 0,1 221,0 113,0 107,9 47,8 60,1 0,7 | 2014
131 30,5 611,9 3234 288,5 203,8 84,7 0,1 201,1 102,6 98,5 49,3 49,2 0,7 | 2015
131 28,7 696,1 374,4 321,6 234,2 87,5 0,0 206,2 100,3 105,9 55,2 50,8 0,7 | 2016
12,1 24,3 659,0 389,6 269,4 182,4 87,0 0,0 241,2 109,4 131,8 68,1 63,8 0,3 | 2017
11,8 22,1 643,1 370,6 272,5 185,6 86,8 0,0 231,5 110,2 121,3 63,7 57,6 0,1 | 2018
11,5 21,3 680,6 339,3 341,2 243,2 98,0 - 229,8 112,3 117,4 60,5 57,0 0,1 | 2019
11,3 17,2 761,2 428,8 332,5 205,1 127,3 - 258,5 133,3 125,2 65,6 59,7 0,1 2020
11 16,6 914,6 456,0 458,6 301,5 157,2 0,0 288,2 141,9 146,2 68,7 77,6 0,1 | 2021
10,4 15,7 998,4 480,0 518,4 376,4 141,9 - 370,3 196,0 174,3 84,4 89,8 0,1 | 2022
10,6 15,8 1120,4 610,9 509,5 360,5 149,0 0,0 400,4 2313 169,2 87,4 81,8 0,2 | 2022 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 - 405,1 213,5 191,5 101,9 89,6 0,2 | 2023 Jan.
10,4 15,8 1086,8 600,1 486,7 345,1 141,6 - 418,4 218,4 200,0 109,9 90,1 0,2 Febr.
10,4 15,9 1060,0 576,0 484,0 329,3 154,7 - 412,5 216,8 195,7 98,9 96,9 0,3 Marz
10,4 15,9 1042,6 540,6 502,0 343,8 158,2 - 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 0,0 436,0 219,3 216,7 116,7 100,0 0,3 Mai
10,2 16,0 1025,8 565,0 460,8 302,6 158,2 0,0 411,5 205,6 205,9 107,3 98,6 0,4 Juni
10,2 16,1 1052,4 582,3 470,1 3111 159,0 0,0 411,0 204,0 207,0 107,9 99,1 0,3 Juli
10,2 16,1 1021,8 566,5 455,3 2943 161,1 - 407,7 198,5 209,2 112,0 97,2 0,3 Aug.
10,2 16,1 1006,0 536,9 469,1 293,9 175,2 - 403,9 206,3 197,6 100,2 97,4 0,4 Sept.
10,2 16,6 1021,8 558,9 462,9 288,0 174,9 - 423,2 207,0 216,2 17,4 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 1071 99,2 0,3 Nov.
10,7 16,7 923,8 469,5 454,3 288,1 166,2 - 380,6 176,2 204,4 104,9 99,5 1.1 Dez.
10,7 16,4 979,5 520,1 459,5 284,6 174,9 - 409,6 200,3 209,3 110,6 98,6 0,7 | 2024 Jan.
Veranderungen *
+ 0,1 - 38 + 76,3 + 47,8 + 285 + 39,0 - 10,5 0,0 - 43,6 - 83 - 353 - 30,7 - 46 + 02| 2014
- 06 - 61 - 154 + 40,6 - 56,0 - 48,6 - 74 - 00 - 26,5 - 139 - 12,6 + 03 - 13,0 - 00| 2015
- 01 - 1.5 + 82,7 + 51,0 + 31,7 + 27,0 + 47 - 0,0 + 35 - 31 + 6,7 + 59 + 08 - 00| 2016
- 10 - 41 - 155 + 25,2 - 408 - 432 + 24 + 0,0 + 31,8 + 11,0 + 20,8 + 15,6 + 52 - 04| 2017
- 02 - 22 - 239 - 234 - 04 + 21 - 26 - 0,0 - 119 - 02 - 11,8 - 57 - 60 - 02| 2018
- 03 - 09 - 95 - 49,4 + 398 + 280 + 11,8 - 00 0,8 + 2,1 2,9 - 18 - 11 - 00| 2019
- 02 - 39 + 838 + 87,8 - 41 - 347 + 30,6 - + 23,6 + 13,8 + 98 + 7.1 + 28 + 0,0 | 2020
- 02 - 08 + 136,6 + 19,8 + 116,8 + 89,2 + 27,6 + 0,0 + 22,7 + 64 + 16,3 + 0,0 + 16,3 - 00| 2021
- 07 - 10 + 858 + 29,1 + 56,7 + 69,6 - 13,0 - 00 + 68,2 + 49,0 + 19,2 + 13,9 + 53 + 0,0 | 2022
+ 0,1 + 00 + 97 + 03 + 94 + 03 + 92 - 00 + 89 + 91 - 02 - 07 + 05 - 0,0 | 2022 Aug.
+ 0,0 + 00 + 425 + 25,4 + 17,2 + 94 + 7,7 - + 6,9 - 0,7 + 75 + 75 - 0,0 + 0,0 Sept.
- + 00 + 22,6 + 20,5 + 22 + 02 + 19 - - 59 - 10,8 + 5,0 + 49 + 0,1 - 01 Okt.
- 00 - 00 - 241 - 413 + 17,2 + 17,4 - 02 - 00 + 53 + 13,1 - 79 - 74 - 05 - 00 Nov.
- 02 - 00 - 145,0 -128,3 - 16,7 - 69 9,8 - - 40,7 - 37,2 3,5 6,2 + 27 - 00 Dez.
- 00 - 01 + 93,8 +122,3 - 284 - 30,8 + 24 - + 35,9 + 18,1 + 17,8 + 17,9 - 01 + 0,0 | 2023 Jan.
+ 0,0 + 02 - 70 - 35 - 35 - 09 - 26 - + 11,6 + 4,1 + 7,5 + 7.2 + 03 + 0,1 Febr.
+ 0,0 + 02 - 21,8 - 215 - 03 - 139 + 13,6 - - 39 - 08 - 31 - 10,0 + 7,0 + 0,1 Marz
+ 0,0 + 00 - 153 - 343 + 19,0 + 152 + 38 - + 11,7 - 77 + 19,3 + 18,1 + 1,2 - 0,0 April
+ 0,0 + 02 + 10,1 + 52,6 - 425 - 46,3 + 38 + 0,0 + 92 + 95 - 03 - 1,2 + 09 - 00 Mai
- 02 - 00 - 264 - 26,1 - 03 + 39 - 42 - - 23,1 - 131 - 99 - 87 - 12 + 0,1 Juni
- 00 + 01 + 27,3 + 17,2 + 10,1 + 90 + 11 - + 04 - 13 + 1,7 + 11 + 06 - 0,0 Juli
+ 0,0 - 00 - 32,6 - 16,4 - 16,2 - 179 + 1,7 - 0,0 - 43 - 59 + 1,6 + 3,6 - 20 - 00 Aug.
- 00 - 00 - 21,0 - 32,3 + 11,4 - 22 + 13,5 - - 57 + 7.1 - 12,8 - 12,8 + 00 + 0,0 Sept.
+ 0,0 + 05 + 17,0 + 22,8 - 58 - 56 - 02 - + 19,6 + 09 + 18,7 + 17,3 + 14 - 0,1 Okt.
+ 0,2 - 01 - 129 - 184 + 55 + 49 + 06 - - 86 + 06 - 92 - 98 + 06 - 00 Nov.
+ 03 + 03 - 774 - 67,0 - 104 - 23 - 82 - - 313 - 29,7 - 15 - 18 + 03 - 0,0 Dez.
+ 0,0 - 04 + 51,4 + 48,7 + 28 - 52 + 80 - + 27,8 + 23,6 + 4.3 + 53 - 10 - 0,4 | 2024 Jan.




Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2024

30°

IV. Banken

5. Kredite der Banken (MFIs) in Deutschland an inlandische Nichtbanken (Nicht-MFlIs) *

Mrd €
Kredite an inlandische Kurzfristige Kredite Mittel- und langfristige
Nichtbanken
insgesamt an Unternehmen und Privatpersonen an offentliche Haushalte an Unter-
mit borsen- ohne borsen-
fahigen Geld- | fahige Geld- borsen-
marktpapieren, | marktpapiere, fahige
Wertpapieren, | Wertpapiere, Buchkredite | Geld-
Ausgleichs- Ausgleichs- zu- und markt- zu- Buch- Schatz- zu-
Zeit forderungen forderungen insgesamt sammen Wechsel papiere sammen kredite wechsel insgesamt sammen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2013 31316 2693,2 269,1 217,7 217,0 0,6 51,4 50,8 0,6 2862,6 23286
2014 3167,3 27126 257,5 212,7 2121 0,6 44,8 44,7 0,1 2909,8 2376,8
2015 32339 2764,4 255,5 207,8 207,6 0,2 47,8 47,5 0,2 29783 24514
2016 32743 2824,2 248,6 205,7 205,4 0,3 42,9 42,8 0,1 30258 2530,0
2017 33326 2894,4 241,7 210,9 210,6 0,3 30,7 30,3 04 3090,9 2640,0
2018 33945 2990,4 249,5 228,0 2276 0,4 21,5 21,7 -0,2 3145,0 27328
2019 3521,5 3119,5 260,4 238,8 238,4 0,4 21,6 18,7 2,9 3261,1 2866,9
2020 3647,0 32453 2433 221,6 221,2 0,4 21,6 18,0 3,6 3403,8 3013,0
2021 37981 33927 249,7 232,2 231,9 0,3 17,5 15,2 2,3 35484 3174,6
2022 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2022 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 3682,6 33291
Okt. 40141 3611,8 308,7 288,9 288,4 0,5 19,9 16,1 3,8 37053 3347,5
Nov. 4025,7 36254 310,7 292,9 292,6 0,4 17,7 14,5 3,2 37150 3359,0
Dez. 4015,6 36133 296,4 279,8 279,4 0,4 16,7 14,3 2,3 3719,2 3359,9
2023 Jan. 4016,2 3622,5 303,2 282,5 281,9 0,5 20,7 17,0 3,8 37131 3360,2
Febr. 4030,2 3629,5 297,8 279,9 279,2 0,7 18,0 15,8 2,2 37324 3371,2
Marz 4030,5 36348 305,0 285,1 284,4 0,7 19,9 16,3 3,6 37255 3369,3
April 4032,5 3641,3 304,1 283,3 282,8 0,6 20,8 18,2 2,6 37284 3374,4
Mai 4039,0 3650,6 299,7 281,0 280,2 0,8 18,7 17,4 1,3 37393 3388,0
Juni 40421 36457 300,3 280,5 279,6 0,9 19,8 17,8 2,0 37418 33887
Juli 40487 36539 299,4 277,4 276,6 0,9 21,9 19,6 2,3 37493 3395,5
Aug. 4.046,7 3650,0 289,5 270,8 2701 0,7 18,6 16,8 1,8 3757,2 3398,6
Sept. 40481 3653,6 297,2 275,5 274,8 0,6 21,7 19,0 2,7 3751,0 33958
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. 40441 3649,9 279,0 264,2 264,0 0,3 14,8 14,2 0,6 37651 34011
2024 Jan. 4048,2 3649,5 281,0 263,3 262,7 0,6 17,7 16,8 0,8 3767,3 3401,5
Veranderungen *
2014 + 36,7 + 20,5 - 11,6 - 4,5 - 4,5 - 00| - 71 - 6,5 - 0,6 + 48,3 + 52,5
2015 + 68,9 + 54,1 + 1,6 - 1,3 - 0,9 - 04| + 2,9 + 2,8 + 0,1 + 67,2 + 73,9
2016 + 43,7 + 62,7 - 5.2 - 0,3 - 0,4 + 0,1 - 4,9 - 48| - 0,2 + 48,9 + 79,8
2017 + 57,0 + 70,2 - 6,5 + 5,6 + 56 + 0,0 - 12,1 - 12,4 + 0,3 + 63,5 + 103,4
2018 + 71,5 + 105,3 + 6,6 + 15,8 + 15,7 + 0,1 - 9,2 - 8,6 - 0,6 + 65,0 + 102,0
2019 + 126,7 + 129,1 + 11,7 + 11,6 + 11,6 + 0,0 + 0,1 - 3,0 + 3.1 + 115,0 + 132,8
2020 + 123,2 + 123,6 - 19,6 - 19,8 - 19,8 - 0,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7 + 1428 + 1456
2021 + 152,2 + 147,8 + 8,8 + 13,8 + 13,8 - 0,1 - 4,9 - 28| - 2,1 + 1434 + 1579
2022 + 216,7 + 220,0 + 476 + 485 + 485 + 00| - 0,9 - 0,9 + 0,0 +  169,1 + 18438
2022 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 + 1,7 + 14,8
Okt. + 20,7 + 16,6 - 2,0 - 3,6 - 3,5 - 0,1 + 1,6 + 0,8 + 08| + 22,7 + 18,5
Nov. + 12,0 + 13,9 + 2,2 + 4,4 + 4,5 - 0,1 - 2,1 - 1,5 - 0,6 + 9,7 + 11,8
Dez. - 9,6 - 1,7 - 13,9 - 12,8 - 12,7 - 00| - 11 - 0,2 - 0,9 + 4,2 + 1,8
2023 Jan. + 0,6 + 9,2 + 6,7 + 2,6 + 2,4 + 0,2 + 4.1 + 2,6 + 1,4 - 6,1 + 0,3
Febr. + 13,3 + 6,3 - 6,0 - 3,2 - 3,3 + 0,1 - 2,8 - 1,2 - 1,6 + 19,3 + 11,0
Marz + 0,9 + 6.0 + 7,6 + 5.7 + 5.7 - 0,0 + 1,9 + 0,5 + 141 - 6.7 - 1,8
April + 2.1 + 6.5 - 0,9 - 1,7 - 1,7 - 0,1 + 0,9 + 19 - 11 + 3,0 + 5.1
Mai + 6,5 + 9,4 - 4,4 - 23 - 2,6 + 0,3 - 2,1 - 08| - 1,2 + 10,9 + 13,6
Juni + 4,4 - 3,7 + 1,7 + 0,6 + 0,6 + 0,0 + 1.1 + 04 + 0,7 + 2,7 + 0,9
Juli + 6,6 + 83 - 1,0 - 3.1 - 3.1 - 0,0 + 2,1 + 1,9 + 0,2 + 7.5 + 6,9
Aug. - 1,9 - 4,0 - 9,9 - 6,6 - 6,5 - 0,2 - 33 - 28| - 0,5 + 8,0 + 3.1
Sept. + 1,3 + 3,7 + 77 + 4,6 + 4,7 - 0,1 + 3,1 + 2.1 0,9 - 64| - 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. - 12,7 - 10,3 - 11,0 - 7.8 - 7.4 - 0,4 - 3,2 - 1,3 - 1,8 - 1,7 - 2,9
2024 Jan. + 4,0 - 0,6 + 1,9 - 0,9 - 1,2 + 0,3 + 2,8 + 2,6 + 0,2 + 2,1 + 0,3
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtrégliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erschei-

Die Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. nen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Ohne Schuldverschreibungen aus
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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 24,4 532,9 283,1 33,5 249,6 249,8 2,1 2014
22324 256,0 1976,3 219,0 18,3 527,0 277,0 27,9 249,0 250,0 2,1 | 2015
2306,5 264,1 2042,4 223,4 17,3 495,8 269,4 239 245,5 226,4 1,8 | 2016
2399,5 273,5 21259 240,6 17,4 450,9 254,0 22,5 231,5 196,9 1,7 | 2017
24994 282,6 2216,8 233,4 16,5 4121 241,7 19,7 222,0 170,4 1,4 | 2018
26264 301,3 23251 240,5 15,7 394,2 235,9 17,2 218,8 158,2 1,5 2019
27718 310,5 2461,4 2411 22,4 390,8 234,3 15,7 218,6 156,6 1,1 | 2020
2915,7 314,5 2601,2 258,9 24,7 373,8 229,9 14,3 215,6 143,9 1,0 | 2021
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 2337 14,1 219,6 125,6 1,0 2022
3044,6 3354 27091 269,8 24,9 356,6 228,7 13,5 215,2 127,9 1,0 | 2022 Aug.
30588 339,5 27193 270,2 24,8 353,5 2293 13,8 215,4 124,3 1,0 Sept.
3077,4 344,8 27327 2701 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.
30859 348,7 27371 274,0 24,6 359,3 2337 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 3514 232,4 13,6 218,8 119,0 1,0 Mai
3117,4 360,0 2757,5 2713 233 353,1 230,9 13,4 217,6 122,2 1,0 Juni
31253 362,1 27633 270,2 23,4 353,8 232,4 13,5 218,9 121,4 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 2770,5 269,8 231 357,3 234,8 13,8 221,0 122,4 1,0 Okt.
31355 361,4 27741 268,7 23,0 362,7 237,8 14,1 223,8 124,8 1,0 Nov.
3131,7 361,0 2770,7 269,4 22,8 364,0 240,0 14,1 225,9 124,0 1,0 Dez.
3130,5 359,5 2771,0 271,0 22,7 365,8 2394 13,8 225,6 126,4 1,0 | 2024 Jan.
Veranderungen *
+ 39,9 + 5,6 + 34,3 + 12,5 - 1,8 - 41 - 8,5 - 51 - 3,4 + 4,3 - 02 2014
+ 59,0 + 4,5 + 546 + 148 - 21 - 6,6 - 6,9 - 4,8 - 2,0 + 0,2 + 00| 2015
+ 751 + 9,7 + 654 + 4,7 - 09| - 309 - 73 - 4,0 - 33 - 236 - 04| 2016
+ 876 + 941 + 782 + 158 + 01 - 399 - 106 - 13 - 9,3 - 294 - 011 2017
+ 1087 + 193 + 894 - 6,7 - 09| - 371 - 105 - 2,7 - 7.8 - 266 - 00| 2018
+ 1260 + 189 + 107,2 + 6,8 - 08| - 17,8 - 5,5 - 2,6 - 2,9 - 123 + 0,1] 2019
+ 1450 + 941 + 1355 + 0,6 + 61 - 2,8 - 11 - 15 + 0,4 - 1,7 - 04| 2020
+ 140,1 + 5.6 + 1345 + 178 + 23 - 14,6 - 3, - 13 - 2,0 - 13 - 00| 2021
+ 1699 + 335 + 1364 + 149 - 01 - 15,7 + 2,5 - 0,7 + 33 - 182 - 00| 2022
+ 220 + 7,7 + 14,3 - 1,2 - 00| - 3,6 - 0,2 - 0,0 - 0,2 - 33 + 0,0 2022 Aug.
+ 14,3 + 4,0 + 10,4 + 0,5 - 01 - 3,1 + 0,5 - 0,2 + 0,7 - 3,6 + 00 Sept.
+ 18,6 + 53 + 13,4 - 0,2 - 00| + 4,2 + 0,6 - 0,0 + 0,6 + 3,6 - 00 Okt.
+ 9.4 + 0,1 + 9,3 + 2,4 + 00 - 2,1 + 1,6 + 0,1 + 1.4 - 3,6 + 00 Nov.
+ 0,3 + 4,0 - 3,7 + 1.6 - 03 + 2,4 + 1,0 + 0,2 + 0,9 + 1.4 - 00 Dez.
+ 4,4 + 1,2 + 33 - 4,2 + 00| - 6,4 - 0,3 - 0,3 - 0,0 - 6,1 - 0,0 2023 Jan.
+ 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 + 03 - 0,0 + 0,3 - 5.1 - 00 Marz
+ 6,1 + 0,8 + 53 - 1,0 + 0,0 - 2,1 + 0,1 + 0,3 - 0,2 - 2,3 + 0,0 April
+ 13,2 + 5.2 + 8,0 + 04 + 01 - 2,7 - 04 - 03 - 0,0 - 23 - 00 Mai
- 3,2 - 1,3 - 2,0 + 4,1 - 03 + 1.8 - 1,5 - 0,2 - 1,2 + 3,2 - 00 Juni
+ 8,0 + 1,8 + 6,2 - 11 + 0,0 + 0,7 + 1,5 + 0,2 + 1,3 - 0,8 - 00 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 + 11 + 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 + 00 Nov.
- 3,5 - 0,4 - 3,2 0,7 - 02 + 11 + 2,0 + 0,1 + 1,9 - 0,9 - 00 Dez.
- 1,3 - 1,5 + 0,1 + 1,6 - 01 + 1.8 - 0,6 - 0,3 - 0,3 + 2,4 + 00| 2024 Jan.

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

Mrd €
Kredite an inlandische Unternehmen und Privatpersonen (ohne Bestande an borsenfahigen Geldmarktpapieren und ohne Wertpapierbestande) 1)
darunter:
Kredite fir den Wohnungsbau Kredite an Unternehmen und Selbsténdige
Energie-
und
Wasserver- Finan-
sorgung, Handel; Land- zierungs-
Ent- Instand- und institu-
Hypo- sorgung, haltung Forst- Verkehr tionen
thekar- Bergbau und wirt- und (ohne
kredite sonstige darunter und Ge- Reparatur | schaft, Lagerei, MFIs) und
Hypo- auf Kredite Kredite winnung von Fischerei Nach- Versiche-
thekar- Wohn- fur den fir den Verarbei- | von Kraft- und richten- rungs-
kredite grund- Woh- Woh- tendes Steinen Bau- fahr- Aqua- uber- unter-
Zeit insgesamt | insgesamt | zusammen | stlicke nungsbau | zusammen | nungsbau | Gewerbe | und Erden | gewerbe | zeugen kultur mittlung nehmen
Kredite insgesamt Stand am Jahres- bzw. Quartalsende *
2021 31475 1591,4 1678,2 1373,0 305,2 17015 477,2 146,1 128,3 98,0 140,4 55,9 55,6 186,3
2022 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 1457,3 321,7 1872,4 512,9 162,8 138,1 110,9 157,5 56,1 63,1 222,8
2Vj. 3397,0 1701,4 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 61,5 2181
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 2713 13353 483,9 86,9 120,8 66,6 86,1 48,6 38,4 109,5
2Vj. 27575 1701,4 1737,2 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 1347,7 496,1 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) + 11,3 + 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 - 46 + 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 - o0 -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 - 1022 - 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 - - 08 - - 08 + 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 75,8 223,7 504,8 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 20,6 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 + 1.3 - 1.3 - 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 - 0,3 - 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 - 0,5 - 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 - 0,1 + 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 2513,0 783,3 188,9 594,4 47,9 546,5 560,6 28,3 34,4 14,4 0,1
2021 3976,3 2 654,6 736,0 161,0 574,9 49,7 525,2 561,2 24,5 34,2 171 1.3
2022 4162,0 2720,6 873,5 314,8 558,7 50,5 508,2 533,2 34,6 35,9 18,5 3,9
2023 Febr. 41971 2687,7 947,9 381,5 566,4 54,2 512,3 516,0 45,5 37,2 18,7 2,9
Marz 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 4172,9 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 1072,5 497,7 574,8 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. 4229,0 2540,8 1100,1 514,7 585,4 80,5 504,9 445,9 142,2 50,1 20,3 2,9
2024 Jan. 4216,3 2 496,8 11287 540,7 588,0 84,3 503,8 439,4 151,4 54,5 20,4 4,9
Verdnderungen *
2021 + 953 + 1443 - 46,2 - 273 - 189 + 1,5 - 205 + 0,7 - 3,5 - 0,2 + 2,7 + 1.2
2022 + 191,8 + 658 + 1434 + 1525 - 9,1 + 0,6 - 9,7 - 275 + 101 + 1.7 + 1,2 + 2,6
2023 Febr. - 2,5 - 35,0 + 34,4 + 30,3 + 4,1 + 2,1 + 2,0 - 6,7 + 4,8 + 0,4 + 0,1 + 0,8
Mérz - 296 - 473 + 202 + 203| - o1| + 15| - 16| - 87| + 62| - 01 - 00 + 03
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 + 7.1 + 0,1 + 1,6 + 11
Juni + 2,3 - 230 + 260 + 254 + 0,7 + 2,4 - 1.7 - 7, + 6,7 - 0,1 - 0,1 - 1.3
Juli + 3,8 - 18,7 + 22,8 + 231 - 0,3 + 1,4 - 1,7 - 7.3 + 7,0 + 0,2 - 0,5 + 0,7
Aug. + 8,2 - 13,2 + 213 + 213 + 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 0,2
Nov. + 193 + 8,5 - 1,0 - 4.1 + 3,1 + 2,1 + 0,9 - 71 + 188 + 0,3 + 0,9 + 0,2
Dez. + 22,3 - 0,7 + 13,7 + 7,7 + 6,0 + 4,0 + 2,0 - 2,5 + 11,8 + 1,2 - 0,4 - 3,5
2024 Jan. - 127 - 41| + 287| + 261 + 26| + 38| - 11 - 65 + 92 + 44 + 00 + 20
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 Febr. 317.8 101,4 211,0 123,3 87,6 23,9 63,8 1.7 3,8 27,5 1.9 1.3
Marz 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 41 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 23,3 61,6 0,9 4,4 26,6 1.4 0,2
2024 Jan. 272,5 84,9 182,5 98,4 84,1 23,4 60,7 0,8 4,3 26,5 1.3 1,0
Veranderungen *
2021 - 17,9 + 3.4 - 208 - 17,7 - 3,0 + 2,9 - 6,0 - 0,2 - 0,4 + 0,4 - 0,0 + 1,0
2022 + 69,1 + 0,2 + 69,2 + 64,7 + 4,5 - 0,9 + 5,4 - 0,6 + 0,3 + 1,5 - 0,1 + 1.4
2023 Febr. + 18,3 + 6,8 + 11,6 + 8,9 + 2,7 + 0,8 + 1,9 - 0,1 - 0,1 + 0,0 - 0,0 + 11
Mérz - 8,9 - 8,8 - 0,1 + 0,6 - 0,6 - 0,5 - 0,2 - 0,1 + 0,0 - 0,0 - 0,0 - 0,2
April - 141 - 7.1 - 6,9 - 7.9 + 1,0 + 1.3 - 0,3 - 0,1 - 0,0 + 0,0 - 0,0 + 0,2
Mai + 5,0 + 6,6 - 1.6 - 1.3 - 0,4 - 0,4 + 0,0 - 0,1 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 0,4
Juni + 8,0 + 3,8 + 4,2 + 4,2 - 0,0 - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 0,1 - 0,2 - 0,0 - 1.3
Juli - 9,8 - 10,2 + 0,5 + 1.8 - 1.3 - 1,2 - 0,1 - 0,2 + 0,0 + 0,0 - + 0,4
Aug. + 7.3 + 9.3 - 2,1 - 1.8 - 04 - 0,3 - 0,1 - 0,1 + 0,2 - 0,1 + 0,0 + 1.4
Sept. - 0,7 - 0,9 + 0,3 + 0,2 + 01 + 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. - 58 + 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 11 + 1,2 - 0,1 - 0,0 - 0,0 + 0,7 - 0,4 - 2,0
2024 Jan. - 14,4 - 6,3 - 8,0 - 7.2 - 0,8 0,1 - 0,9 - 0,1 - 0,0 - 0,2 - 0,0 + 0,8
Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Brlche sind in den Verdnderungen ausgeschaltet. Anderungen durch nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht

Die Ergebnisse fiir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten. erscheinen, werden nicht besonders angemerkt. 1 Einschl. nachrangiger Verbind-
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noch: 7. Einlagen und aufgenommene Kredite der Banken (MFls) in Deutschland
von inlandischen Nichtbanken (Nicht-MFls) *
Mrd €
Termineinlagen 1) 2) Nachrichtlich:
Einlagen mit Befristung von Uber 1 Jahr 2) Nachrangige
und Verbindlich-
aufge- mit keiten (ohne
nommene Befristung bis bérsenfahige Verbindlich-
Kredite Sicht- bis 1 Jahr 2 Jahre Uber Sparein- Spar- Treuhand- Schuldver- keiten aus
insgesamt einlagen insgesamt einschl. zusammen | einschl. 2 Jahre lagen 3) briefe 4) kredite schreibungen) | Repos
Inlandische Unternehmen und Privatpersonen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
36557 24329 640,3 129,3 511,0 27,0 483,9 557,9 24,6 9,0 12,3 0,1
3766,2 2572,2 614,1 119,0 495,0 25,9 469,2 558,7 21,2 8,4 15,1 0,3
3882,2 26381 681,9 208,0 473,9 27,4 446,5 531,2 31,0 8,6 16,6 1,5
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 2531,8 790,2 304,3 485,9 37.4 448,5 489,2 61,5 9.8 18,5 2,4
3868,2 2505,0 813,1 326,1 486,9 40,2 446,7 482,0 68,1 9,9 18,5 2,3
38819 2 496,5 835,4 347,4 488,0 42,8 445,2 474,9 751 10,0 18,0 2,7
38828 24734 856,4 370,9 485,5 44,5 441,0 466,5 86,6 10,3 18,0 2,4
3884,4 2 463,8 866,9 378,3 488,6 47,5 4411 460,9 92,9 10,7 18,1 2,7
39071 2452,2 892,9 402,9 490,0 51,0 439,0 454,5 107,4 11,2 18,1 3,4
3932,1 2 460,5 898,0 403,2 494,8 54,5 440,3 447,5 126,1 11,6 19,0 4,2
39421 2 449,6 909,6 409,1 500,5 57,2 443,3 445,0 1379 23,5 19,0 2,7
39438 24119 946,2 442,3 503,9 60,8 4431 438,6 1471 28,0 19,1 4,0
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 - 136 + 1,4 - 151 - 270 + 9,8 + 0,2 + 1.3 + 1.3
- 20,8 - 41,9 + 22,8 + 21,4 + 1,4 + 1,3 + 0,1 - 6,6 + 49 + 0,3 + 0,2 - 0,3
- 20,7 - 38,5 + 20,3 + 19,7 + 0,6 + 2,0 - 1.4 - 8,6 + 6,2 - 0,1 + 0,0 + 0,5
+ 14,0 - 0,7 + 16,7 + 14,3 + 2,4 + 2,4 - 0,0 - 8,5 + 6,6 + 0,0 + 0,1 - 0,5
+ 0,6 - 14,6 + 16,1 + 11,8 + 4,3 + 2,7 + 1,6 - 7.9 + 7.1 + 0,0 + 1,6 + 0,7
- 5,6 - 26,8 + 21,8 + 211 + 0,7 + 2,4 - 1.8 - 7.2 + 6,6 + 0,1 - 0,1 - 0,1
+ 13,7 - 8,5 + 22,3 + 21,3 + 1,0 + 2,6 - 1,6 - 7.2 + 7,0 + 0,1 - 0,5 + 0,3
+ 0,9 - 22,5 + 23,4 + 231 + 0,4 + 2,1 - 1.8 - 8,4 + 8,4 + 0,3 - 0,0 - 0,3
+ 1,6 - 9,6 + 10,5 + 7.9 + 2,6 + 2,7 - 0,1 - 5,6 + 6,3 + 0,4 + 0,1 + 0,2
+ 22,7 - 11,6 + 26,1 + 247 + 1.5 + 3,5 - 2,0 - 6,4 + 145 + 0,5 + 0,0 + 0,7
+ 251 + 8.3 + 52 + 0,4 + 4,8 + 3,5 + 1.3 - 7,0 + 187 + 0,5 + 0,9 + 0,9
+ 20,7 + 0,6 + 10,8 + 59 + 4,9 + 2,8 + 2,1 - 2,4 + 11,8 + 0,5 + 0,0 - 1,5
+ 1.7 - 37.8 + 36,7 + 333 + 3,4 + 3,7 - 0,2 - 6,5 + 9,2 + 4,5 + 0,1 + 1,2
darunter: inlandische Unternehmen Stand am Jahres- bzw. Monatsende
11161 7191 381,7 89,2 292,5 15,0 277,5 58 9,4 2,3 9,7 0,1
1142,7 765,1 364,3 87,4 276,9 15,8 261,1 53 8,0 2,3 12,2 0,3
1193,5 783,4 3971 140,8 256,3 16,8 239,5 4,4 8,6 1,9 13,5 1,5
1199,2 761,5 424,4 166,8 257,6 17,0 240,6 4,3 9,1 2,0 13,6 1.6
1192,4 749,3 429,7 1741 255,5 16,8 238,8 4,1 9,3 1.9 13,6 2,2
1190,6 7431 433,9 178,0 255,9 17,4 238,6 4,0 9,6 2,0 13,7 1,7
1189,3 742,5 433,2 175,7 257,5 17,9 239,6 3,9 9,7 2,0 15,2 2,4
1181,8 726,7 441,4 185,1 256,2 18,3 237,9 3,8 9,9 2,0 15,1 2,3
1189,1 7273 447,9 192,7 255,3 18,6 236,7 3,7 10,1 2,1 14,6 2,7
1189,2 719,9 452,0 202,1 249,9 18,0 2319 3,7 13,6 2,2 14,6 2,4
1187,8 719,1 451,5 200,9 250,6 18,7 231,9 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 23 14,6 3,4
1213,9 738,9 457,4 208,5 248,9 19,0 229,8 3,5 14,2 2,3 15,5 4,2
1194,6 723,0 453,9 204,3 249,6 19,0 230,6 3,3 14,4 2,5 15,5 2,7
1203,8 714,6 471,4 223,4 248,0 19,1 2289 33 14,5 2,5 15,4 4,0
Veranderungen *
+ 285| + 471 - 168| - 12| - 157 + 05 - 162 - o5 - 13 + 00 + 26 + 02
+ 56,2 + 17,7 + 38,8 + 52,1 - 133 + 1,0 - 143 - 0,9 + 0,6 - 0,5 + 1,0 + 1,3
- 21,0 - 31,0 + 9,7 + 10,0 - 0,4 - 0,1 - 0,3 - 0,0 + 0,4 - 0,0 + 0,1 - 0,3
- 6,6 - 11,8 + 5,1 + 6,9 - 1.8 - 0,2 - 1.6 - 0,1 + 0,2 - 0,0 - 0,0 + 0,5
- 1,6 - 6,2 + 4,5 + 4,1 + 0,4 + 0,6 - 0,2 - 0,1 + 0,3 + 0,0 + 0,1 - 0,5
- 1.2 - 0,5 - 0,7 - 2,3 + 1.6 + 0,5 + 1.1 - 0,1 + 0,1 + 0,1 + 1,5 + 0,7
- 8,5 - 15,9 + 7.3 + 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 - 11 + 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
+ 218 + 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
+ 9,2 - 8,5 + 17,5 + 19,1 - 1,6 + 0,1 - 1,7 - 0,0 + 0,1 + 0,0 - 0,0 + 1,2

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

4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht borsenféhigen 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 1713,8 16727 291,1 1215,4 166,2 41,1 258,6 2451 19,3 190,5 35,2
2021 2623,6 1807,1 1762,4 308,6 1288,4 165,4 44,7 249,8 237,8 18,2 185,6 33,9
2022 2 688,7 1854,7 1.809,9 307,3 13425 160,1 44,8 284,8 268,7 31,2 200,5 37,1
2023 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 1471 40,9 415,3 394,0 61,2 286,9 46,0
Okt. 26974 1724,6 16839 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. 27475 1726,6 1685,2 270,9 1271,0 143,4 41,3 455,7 434,0 67,6 317.3 49,2
2024 Jan. 27401 1697,3 1656,3 268,0 1248,0 140,4 41,0 474,8 453,1 71,2 331,3 50,7
Veranderungen *
2021 + 847 + 938 + 903 + 173 + 737 - 06 + 35 - 8,6 - 7.2 - 11 - 47 - 13
2022 + 665 + 480 + 478 - 1.5 + 541 - 47 + 01 + 354 + 314 + 129 + 17,2 + 1.2
2023 Aug. + 0,8 - 157 - 154 - 2,3 - 11,0 - 22 - 03 + 16,8 + 16,3 + 34 + 11,6 + 1,2
Sept. + 2,9 - 8,9 - 9,1 - 7,7 - 1,5 + 02 + 02 + 11,0 + 10,6 + 1,7 + 80 + 09
Okt. + 0,9 - 201 - 198 + 0,6 - 178 - 25 - 03 + 131 + 134 + 3 + 10,1 + 1,0
Nov. + 20,7 - 2,9 - 2,8 - 3,0 + 1.4 - 12 - 02 + 121 + 12,7 + 14 + 10,4 + 08
Dez. + 293 + 50 + 4,1 - 2,4 + 6,5 + 01 + 09 + 15,0 + 13,9 + 26 + 99 + 1.3
2024 Jan. - 7.5 - 293 - 290 - 2,9 - 231 - 30 - 03 + 19,2 + 191 + 36 + 14,0 + 15
* 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 , 46,5 21,2 11,4 13,2 0,7 14,1
2021 210,1 43,5 4,2 3,2 36,0 0,1 , 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 Aug. 305,6 61,5 11,8 13,5 36,2 0,0 , 65,2 22,1 32,1 10,6 0,4 15,4
Sept. 304,9 60,0 111 13,7 35,1 0,0 , 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
2024 Jan. 272,5 50,5 10,8 4,2 35,4 0,0 11,6 55,7 22,3 24,0 9,1 0,3 14,9
Veranderungen *
2021 - 17,9 - 50 - 05 - 41 - 04 + 0,0 + 0,3 + 10 + 0,6 + 23 - 18 - 01 + 0,0
2022 + 69,1 + 23,0 + 3,5 + 20,9 - 14 - 00 - 03 + 64 - 46 + 11,3 - 03 - 01 + 18
2023 Aug. + 73 - 00 + 0,2 - 01 - 3 + 0,0 + 0,0 - 33 + 0,6 - 38 - 01 + 00 - 01
Sept. - 07 - 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. + 17 - 31 - 29 - 08 + 06 + 0,0 + 03 + 08 + 1,1 + 03 - 05 - 00 + 04
2024 Jan. - 144 - 15 + 1,0 - 25 - 01 - 00 + 0,0 + 38 + 25 + 20 - 08 - 00 - 02
* Siehe Tab. IV. 2, Anm. *; ohne Einlagen und aufgenommene Kredite der Treuhandan- AG sowie Eigen- und Regiebetriebe der 6ffentlichen Haushalte, die unter Unternehmen
stalt und ihrer Nachfolgeorganisationen sowie von Bundesbahn, Reichsbahn und Bun- erfasst sind. Statistische Brliche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. Die Ergeb-

despost bzw. ab 1995 Deutsche Bahn AG, Deutsche Post AG und Deutsche Telekom nisse flir den jeweils neuesten Termin sind stets als vorlaufig zu betrachten.
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Spareinlagen 3) Nachrichtlich:
nach Befristung
Nachrangige
inlandi- Uber 1 Jahr 2) inlandi- Verbindlich-
sche Orga- sche Orga- keiten (ohne
nisatio- darunter: inlan- nisatio- borsenfa-
nen ohne dische nen ohne hige Schuld- Verbind-
Erwerbs- bis 1 Jahr zu- bis 2 Jahre | Giber Privat- Erwerbs- Spar- Treuhand- verschrei- lichkeiten
zweck einschl. sammen einschl. 2 Jahre insgesamt personen zweck briefe 4) kredite bungen) 5) aus Repos Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
13,5 40,1 218,5 12,0 206,5 552,0 545,7 6,3 15,1 6,7 2,7 - | 2020
12,0 31,7 218,1 10,1 208,0 553,4 547,2 6,2 13,2 6,1 2,8 - 2021
16,0 67,2 217,5 10,6 206,9 526,8 521,8 51 22,4 6,8 3,1 - | 2022
20,9 168,7 235,6 26,6 209,0 462,8 458,9 3,9 73,0 8,2 3.4 —| 2023 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.
20,5 194,6 245,9 35,5 210,4 444,0 440,5 3,5 11,9 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.
21,7 218,9 255,9 41,7 214,2 435,3 432,0 3,3 132,6 25,5 3,6 —| 2024 Jan.
Veranderungen
- 1.4 - 8,4 - 0,2 - 19 + 1.6 + 1.4 + 1,5 - 01 - 1.9 - 06 + 02 - | 2021
+ 4,0 + 357 - 0,3 + 05 - 0,8 - 26,1 - 250 - 11 + 9,2 + 07 + 03 - | 2022
+ 0,6 + 14,0 + 2,9 + 25 + 0,4 - 8,3 - 8,2 - 01 + 8,0 + 03 + 0,0 —| 2023 Aug.
+ 0,4 + 8,6 + 2,4 + 23 + 0,2 - 55 - 5,4 - 01 + 6,3 + 03 + 00 - 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 + 00 - Dez.
+ 0,0 + 14,2 + 5,0 + 35 + 1.5 - 6,4 - 6,3 - 01 + 9,1 + 45 + 01 — | 2024 Jan.
bindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen. 2 Einschl. 4 Einschl. Verbindlichkeiten aus nicht boérsenféhigen Inhaberschuldverschreibungen.
Bauspareinlagen; siehe dazu Tab. IV. 12. 3 Ohne Bauspareinlagen; siehe auch Anm. 2. 5 In den Termineinlagen enthalten.
Gemeinden und Gemeindeverbande (einschl. kommunaler Zweckverbande) Sozialversicherung
Termineinlagen 3) Termineinlagen
Spar- Nach- Spar- Nach-
bis einlagen richtlich: bis einlagen richtlich:
zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand- zu- Sicht- 1 Jahr Uber und Spar- Treuhand-
sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) 4) kredite sammen einlagen einschl. 1 Jahr briefe 2) kredite Zeit
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
68,5 43,2 8,0 12,4 4,9 0,0 66,0 10,9 32,9 21,4 0,8 - | 2020
70,9 48,5 6,0 12,0 4,4 0,0 48,3 8,0 19,0 20,5 0,8 - | 2021
80,0 49,2 12,5 13,8 4,4 0,0 79,2 83 44,9 25,5 0,6 - | 2022
78,9 40,8 20,1 14,2 3,8 0,0 100,0 20,4 53,7 25,1 0,9 —| 2023 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 19,8 141 3,8 0,0 99,6 16,1 57,2 25,3 1,0 - Dez.
73,1 35,5 19,8 14,0 3,7 0,0 93,2 16,2 50,4 25,5 1,0 —| 2024 Jan.
Veranderungen *
+ 2,8 + 5,6 - 2,0 - 0,2 - 0,5 - - 16,8 - 2,2 - 139 - 0,6 + 0,1 - | 2021
+ 10,2 + 0,9 + 7.9 + 1.3 + 0,1 - + 29,6 + 0,3 + 24,5 + 4,9 - 0,2 - | 2022
+ 8,1 + 6,5 + 1.6 + 0,0 - 0,0 - + 2,6 + 2,1 + 0,5 - 0,1 + 0,1 —| 2023 Aug.
- 3,9 - 34 - 0,4 - 0,0 - 0,1 - - 2.1 + 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 + 09 + 0,0 - Dez.
- 10,2 - 10,1 + 0,0 - 0,1 - 0,1 - - 6,5 + 0,2 - 6,8 + 0,2 - 0,0 —| 2024 Jan.

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

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

2020
2021
2022

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.

2021
2022

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.

Zeit

2020
2021
2022

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.

2021
2022

2023 Sept.

Okt.
Nov.
Dez.

2024 Jan.

IV. Banken

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

Mrd €
Spareinlagen 1) Sparbriefe 3), abgegeben an
von Inlandern von Auslandern inlandische
Nichtbanken
mit dreimonatiger mit Kiindigungsfrist
Kiindigungsfrist von Uber 3 Monaten darunter | Nach-
mit drei- | richtlich: darunter
darunter darunter monatiger | Zinsgut- Nicht- mit auslan-
Sonder- Sonder- Kiindi- schriften banken Laufzeit dische
ins- zu- zu- spar- zu- spar- zu- gungs- auf Spar- ins- zu- von Uber Nicht-
gesamt sammen sammen formen 2 | sammen formen2 | sammen | frist einlagen gesamt sammen 2 Jahren banken
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
566,8 560,6 5333 288,0 27,3 18,0 6,3 5.7 1,8 30,2 28,3 221 1,9
567,1 561,2 537,1 269,0 241 14,8 5.9 54 1,5 24,7 24,5 19,5 0,2
538,5 533,2 510,3 254,2 22,9 14,2 53 4.8 1,4 34,9 34,6 20,8 0,2
466,5 461,8 420,2 195,2 41,6 33,9 4,7 4,0 0,1 97,8 97,0 30,3 7
460,1 455,4 410,8 191,6 44,6 37,0 4,7 3,9 0.1 12,4 11,6 31,7 0,8
452,9 4483 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
444,0 439,4 386,3 184,1 53,1 45,8 4,5 3,7 0,1 152,5 151,4 36,8 1,0
Veranderungen *
+ 03 + 07 + 39 - 185 - 32 - 32 - 04 -03 - 52 - 35 - 23 - 1,7
- 28,1 - 275 - 264 - 146 1,2 - 06 - 06 - 06 + 10,2 + 101 + 13 + 01
- 57 - 57 - 86 - 30 + 29 + 30 - 0,0 - 01 + 64 + 63 + 06 + 01
- 64 - 64 - 94 - 3,7 + 3,0 + 31 - 0,0 - 01 + 14,7 + 14,6 + 14 + 0.1
- 71 - 71 - 10,5 - 27 + 34 + 35 - 01 - 0,1 + 189 + 188 + 21 + 01
- 25 - 25 - 50 - 17 + 25 + 25 - 00 - 0,1 + 11,9 + 11,8 + 1.8 + 01
- 66 - 65 - 91 - 31 + 25 + 28 - 0,0 - 01 + 93 + 92 + 1.2 + 01
* Siehe Tab. IV. 2, Anm.*; statistische Briiche sind in den Veranderungen ausgeschaltet. den Termineinlagen zugeordnet werden. 2 Spareinlagen mit einer Uber die

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

Anderungen  durch

nachtragliche  Korrekturen,

die

im  folgenden

Monatsbe-

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

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

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

Mrd €
Borsenfahige Inhaberschuldverschreibungen und Geldmarktpapiere Nicht borsenfahige
Inhaberschuldver-
darunter: schreibungen und
Geldmarktpapiere 6)
mit Laufzeit Nach-
Nach- rangig
bis 1 Jahr einschl. Uber 1 Jahr bis 2 Jahre rangig begebene
begebene | nicht
variabel Fremd- darunter darunter darunter | borsen- bérsen-
verzins- Null- wah- Certi- ohne ohne mit fahige fahige
liche Kupon- rungs- ficates Nominal- Nominal- Laufzeit Schuld- Schuld-
ins- Anlei- Anlei- anlei- of zu- betrags- zu- betrags- Uber ins- Uber verschrei- | verschrei-
gesamt hen 1) hen12) |hen3)4) | Deposit sammen | garantie 5 |sammen | garantie5) |2 Jahre gesamt 2 Jahre bungen bungen
Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
1119,0 1171 12,7 313,6 89,4 94,3 1,5 23,8 3,1 1000,9 11 0,9 34,8 0,4
1173,6 106,8 13,5 331,4 98,7 106,8 1,9 18,0 4,5 1048,8 0,9 0,7 34,6 0,1
12315 92,8 15,0 307,8 88,6 98,6 1,4 26,6 3,4 1106,4 0,8 0,7 37,8 0,1
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
1341,4 89,1 16,7 310,2 87,0 109,9 1,4 48,2 3,6 1183,2 0,0 0,0 37,7 0,1
Veranderungen *
+ 54,0 -10,3 + 0,8 + 17,6 + 94 + 12,6 + 0,4 - 59 + 1,3 + 473 + 0,4 + 0,3 - 02 - 0,3
+ 591 - 12,7 + 11 - 236 - 99 - 83 - 0,5 + 85 - 11 + 589 - 01 + 0,1 + 35 -
+ 59 + 01 - 10 +12,2 - 76 - 75 - 0,0 + 21 - 00| + 11,2 + 0,0 + 0,0 - 10 -
- 10 + 0,7 + 1,3 - 70 - 12,2 - 99 + 0,0 + 43 + 0,1 + 46 + 0,0 - 0,0 + 0,6 -
+ 85 + 5,0 - 02 + 8,6 + 11,1 + 10,1 + 0,0 - 09 + 0,0 - 07 - - -03 -
+ 52 - 27 - 04 + 0,1 + 11,5 + 87 - 0,3 + 08 - 01 - 43 - 00 - 00 + 0,0 -
+ 13,9 + 33 + 1,0 - 24 - 14,2 - 13,0 + 0,2 + 45 + 02 + 223 - - + 0,2 -

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

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

5 Borsenfahige

Inhaberschuldverschreibungen bzw. Geldmarktpapiere mit einer

Nominalbetragsgarantie von unter 100 Prozent. 6 Nicht borsenfahige Inhaberschuldver-
schreibungen werden den Sparbriefen zugeordnet siehe auch Tab. IV. 10, Anm. 2.
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IV. Banken
12.Bausparkassen (MFls) in Deutschland *
Zwischenbilanzen
Mrd €
Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Einlagen und
Einlagen und aufgenommene Nach-
Baudarlehen aufgenommene Kredite von richtlich:
Kredite von Nichtbanken Im Jahr
Gut- Wert- Banken (MFls) 6) (Nicht-MFls) bzw.
haben Vor- und papiere Inhaber- Monat
und Bank- Zwi- (einschl. schuld- neu
Dar- schuld- schen- Schatz- ver- Kapital abge-
Anzahl lehen ver- finan- wechsel Sicht- Sicht- schrei- (einschl. | schlos-
der Bilanz- (ohne schrei- zZie- sonstige | und und und bungen | offener |sene
Insti- | sum- Baudar- | Baudar- | bun- Bauspar- | rungs- Baudar- | U-Schat- | Bauspar- | Termin- | Bauspar- | Termin- im Ruckla- | Ver-
tute me 1) lehen) 2) | lehen3) |gen4) darlehen | kredite lehen ze) 5) einlagen | gelder einlagen |gelder?) | Umlauf |gen)8) trage 9)
Alle Bausparkassen
18 259,7 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
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
15 259,5 25,9 0,2 15,8 16,2 134,8 41,3 21,6 1.1 36,5 182,9 11,0 7,0 129 6,9
Private Bausparkassen
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 5,1
L9 183,0 12,0 0,1 8,9 10,9 104,5 35,2 8,8 0,4 33,5 17,5 10,7 7,0 8,8 4,6
Offentliche Bausparkassen
6 76,9 14,1 0,0 7.1 4,9 30,3 6,1 13,0 0,7 3,3 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 - 41 2,6
6 76,6 13,9 0,0 6,9 53 30,3 6,1 12,7 0,7 3,0 65,5 0,3 - 4,1 2,4
Entwicklung des Bauspargeschafts
Mrd €
Umsatze im Sparverkehr Kapitalzusagen Kapitalauszahlungen Noch bestehen-
de Auszahlungs- | Zins- und
Zuteilungen neu ge- | verpflichtungen Tilgungseingange
wahrte | am Ende des auf Bauspar-
Riickzah- Bauspareinlagen Bauspardarlehen 10) | Vor- und | Zeitraumes darlehen 11)
lungen Zwi-
von darunter darunter |schen- Nach-
Bauspar- zur Ab- zur Ab- | finan- richtlich:
einlagen 16sung |6sung Zie- Einge-
aus von Vor- von Vor- | rungs- gangene
einge- Zinsgut- | nicht darunter und Zwi- und Zwi- | kredite dar- darunter | Woh-
zahlte schriften | zuge- Netto- schenfi- schenfi- | und unter Til- nungs-
Bauspar- | auf teilten Zutei- nanzie- nanzie- | sonstige aus gungen | bau-
be- Bauspar- | Ver- ins- lun- ins- zu- rungs- zu- rungs- Bau- ins- Zutei- ins- im pra-
tradge 10) | einlagen | tragen gesamt | gen 12) | gesamt sammen | krediten |sammen |krediten |darlehen | gesamt |lungen |gesamt | Quartal | mien 13)
Alle Bausparkassen
27,5 2,0 8,7 51,5 30,7 48,5 20,2 4,1 53 3,8 23,0 16,4 6,7 5,4 4,1 0,2
2,2 0,1 0,4 4,6 3,6 4,2 2,3 0,4 0,8 0,4 1,2 13,0 7.3 0,4 0,0
2,2 1.3 0,4 4,2 3,4 4,1 2,2 0,4 0,7 0,4 Al 12,6 7.3 0,4 1.1 0,0
2,3 0,1 0,5 4,3 3,4 41 2,2 0,4 0,8 0,4 1,0 12,3 7.3 0,4 0,0
Private Bausparkassen
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 0,8 0,0
. 1,5 0,0 0,3 3,1 2,4 2,9 1,5 0,3 0,6 0,3 0,8 8,2 4,0 0,3 0,0
Offentliche Bausparkassen
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, 0,2 4,3 33 0,1 0,3 0,0
0,8 0,0 0,2 1,2 1,0 1,2 0,7 0,1 0,3 0,1 0,2 41 3,2 0,1 0,0

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

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

Mrd €
Anzahl der Kredite an Banken (MFls) Kredite an Nichtbanken (Nicht-MFls) Sonstige Aktivpositionen 7)
Guthaben und Buchkredite Buchkredite
deut-
schen
Banken darunter:
(MFls) Derivative
mit Auslands- Geld- an Geld- Finanz-
Auslands- | filialen 1) markt- an auslan- markt- instrumente
filialen bzw. auslan- | papiere, deutsche | dische papiere, des
bzw. Auslands- | Bilanz- deutsche | dische Wertpa- | ins- Nicht- Nicht- Wertpa- Handels-
Zeit -tochtern | téchter summe 7) | insgesamt | zusammen| Banken Banken | piere 2) 3)| gesamt | zusammen| banken banken piere 2) | insgesamt bestands
Auslandsfilialen Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
2021 51 207 1504,5 471,2 457,8 297,9 159,9 13,4 497,2 418,8 129 405,9 78,4 536,1 404,5
2022 47 202 1625,5 461,8 447,4 315,6 131,8 14,4 516,7 447,7 9,7 437,9 69,0 647,0 513,3
2023 47 200 1544,2 457,5 437,7 304,4 1333 19,8 507,9 421,0 5,4 415,6 86,9 578,8 417,0
2023 Marz 47 199 | 15652 471,2 454,2 313,9| 1403 17,0 5004 4325 93 4232 67,9 593,7 437,7
April 47 196 1566,1 470,6 453,1 312,2 141,0 17,4 499,2 4321 8,6 423,5 67,1 596,3 440,8
Mai 47 201 1616,3 478,9 459,4 310,3 149,1 19,5 506,38 434,7 6,3 428,3 72,1 630,7 462,3
Juni 47 200 1623,2 466,6 447,7 298,0 149,7 189 496,6 426,5 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 4233 59 417,4 733 661,6 491,4
Aug. 48 202 1663,5 483,7 463,8 312,6 151,2 19,9 499,1 424,2 6,1 418,1 74,9 680,8 502,7
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 1622,2 468,5 448,3 304,7 143,6 20,2 507,9 422,9 57 417,2 85,0 645,8 462,2
Dez. 47 200 1544,2 457,5 437,7 304,4 1333 19,8 507,9 421,0 5,4 415,6 86,9 578,8 417,0
Veranderungen
2022 -4 -5 +124,1 - 13,3 - 14,3 +17,8 | - 321 +1,0 + 6,7 + 17,5 - 3.2 + 20,6 -10,8 + 1081 + 103,0
2023 + 0 -2 - 837 - 27 - 81 -121 + 40 +54 - 14 - 20,2 - 44 - 15,8 +18,8 - 68,1 - 94,4
2023 April + 0 -3 + 13 + 04 - 00 - 17| + 16 +0,5 + 1,6 + 2,1 - 07 + 28 - 05 + 3,1 + 35
Mai + 0 + 5 + 48,9 + 58 + 38 - 19| + 57 +2,1 + 0,6 - 37 - 23 - 14 + 4,3 + 330 + 201
Juni + 0 -1 + 7.8 - 10,5 - 99 -123| + 24 -0,6 - 6,1 - 45 - 03 - 42 - 1,6 + 303 + 31,2
Juli + 1 + 2 + 22,9 + 24,1 + 22,8 +195| + 33 +1,2 + 1,3 - 22 - 02 - 20 + 3,5 + 1,7 - 0,7
Aug. + 0 - + 13,4 - 87 - 85 - 64| - 21 -0,2 - 07 - 19 + 0,2 - 21 + 1,2 + 18,5 + 10,7
Sept. + 0 -1 + 16,1 + 28 + 3,1 + 33| - 01 -03 - 84 - 87 + 04 - 90 + 03 + 137 + 97
Okt. + 0 - + 12,3 - 11,0 - 11,2 - 89| - 23 +0,2 + 4,4 + 07 - 04 + 1.2 + 3,6 + 208 + 16,6
Nov. -1 -1 - 69,3 - 63 - 68 - 22| - 45 +0,5 +14,6 + 82 - 03 + 85 + 6,4 - 690 - 66,3
Dez. + 0 - - 775 - 10,0 - 96 + 03| - 99 -04 + 2,6 + 05 - 03 + 08 + 2,1 - 675 - 447
Auslandstochter Stand am Jahres- bzw. Monatsende *
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 12 31 264,0 74,5 63,9 25,7 38,2 10,6 146,4 125,2 11,9 113,4 211 43,1 0,0
2023 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 11,4 147,4 126,9 129 1141 20,5 42,4 0,0
Aug. 12 31 252,8 62,8 52,2 21,9 30,3 10,6 146,0 125,6 12,7 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
Dez. 12 31 264,0 74,5 63,9 25,7 38,2 10,6 146,4 125,2 11,9 13,4 21,1 43,1 0,0
Veranderungen *
2022 -1 -3 + 65 + 82 + 52 - 02| + 56 +2,8 + 50 + 69 + 0,7 + 63 - 19 - 6,5 + 0,0
2023 + 1 -1 + 87 + 13,5 + 12,2 + 52| + 71 +1,2 + 1,5 + 1,7 - 14 + 3,1 - 02 - 6,3 + 0,0
2023 April - -1 - 27 + 2,2 + 16 + 1,7 - 01 +0,6 - 08 - 04 - 03 - 01 - 05 - 4,1 + 0,0
Mai - - - 15| - 57| - 49| -o08| - 41 -07| -o1| - o3| -02| - 00| +01| + 43| == 00
Juni + 1 + 1 + 3.2 + 53 + 4,2 + 09| + 33 +1,0 + 09 + 09 - 00 + 09 + 0,0 - 3,0 + 00
Juli - -1 + 06 - 05 - 04 + 06| - 10 -0,1 + 1.2 + 07 + 0,1 + 05 + 0,6 - 0,1 + 0,0
Aug. - - - 12 - 10 - 02 - 10| + 08 -09 - 18 - 17 - 0.2 - 15 - 0,1 + 1,7 + 0,0
Sept. - - + 2.2 + 3.2 + 3,5 + 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 + 0,0
Nov. - - + 3.8 + 15 + 2,0 - 09| + 29 -04 + 1.8 + 15 + 0,1 + 15 + 03 + 0,4 + 00
Dez. - - + 45 + 7,7 + 63 + 2,1 + 4,2 +1,4 - 1.1 - 13 - 0.2 - 11 + 0,3 - 2,0 + 0,0
* Ausland" umfasst auch das Sitzland der Auslandsfilialen bzw. der Auslandstochter. grundsatzlich nicht in den Veranderungswerten ausgeschaltet). Die Ergebnisse fur den

Statistisch bedingte Verédnderungen sind bei den Veranderungen ausgeschaltet. (Briiche jeweils neuesten Termin sind stets als vorldufig zu betrachten; Anderungen durch
auf Grund von Veranderungen des Berichtskreises werden bei den Auslandstéchtern nachtragliche Korrekturen, die im folgenden Monatsbericht erscheinen, werden nicht
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Einlagen und aufgenommene Kredite

von Banken (MFls)

von Nichtbanken (Nicht-MFls)

Sonstige Passivpositionen 6) 7)

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

lichkeiten und
und nicht borsenfahige Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere. 6 Einschl. nach-
rangiger Verbindlichkeiten. 7 Siehe Tabelle IV.2, FuBnote 1.

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
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
943,5 554,5 422,6 131,9 389,0 10,6 9,5 1.2 378,4 64,1 66,1 470,5 418,3 | 2023
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 | 2023 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 5713 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.
963,9 571,6 418,7 152,9 392,3 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.
943,5 554,5 422,6 131,9 389,0 10,6 9,5 1.2 378,4 64,1 66,1 470,5 418,3 Dez.
Veranderungen *
- 6,2 - 64,2 - 22,2 - 42,0 + 58,0 + 2,3 + 2,6 - 03 + 55,7 - 63 + 11,8 + 119,0 + 109,5 | 2022
+ 1,2 - 17,0 - 13,8 - 31 + 181 + 1,2 + 1,5 - 03 + 16,9 + 39 + 3,0 - 880 - 94,5 | 2023
- 83 - 114 - 187 + 73 + 3,1 - 0,3 - 0,3 - 00 + 34 + 86 - 05 + 2,9 + 2,7 | 2023 April
+ 151 + 11,7 + 94 + 23 + 3,4 + 0,3 + 0,2 + 01 + 31 + 01 + 05 + 300 + 20,8 Mai
- 98 - 25 - 39 + 14 - 7.3 + 0,1 + 0,1 - 00 - 73 - 11,9 + 19 + 299 + 31,0 Juni
+ 178 + 59| + 17| + 43| + 19| - o1| - 01 - 00| + 120 + 80| - 01 - 14 - 1.1 Juli
- 26 + 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 + 17 + 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.
- 13,7 - 59 + 84 - 143 - 7.9 - 0,9 - 0,9 + 00 - 70 - 16,6 + 02 - 46,7 - 45,0 Dez.
Stand am Jahres- bzw. Monatsende * Auslandstochter
178,6 64,2 33,0 31,2 114,4 7.3 49 2,4 107,1 16,4 20,3 30,7 0,0 | 2021
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
195,9 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 113,4 12,1 20,8 35,3 0,0 | 2023
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 | 2023 Marz
183,5 71,0 44,0 27,0 112,5 6,9 4,5 2,5 105,6 12,2 20,2 35,0 0,0 April
183,9 71,2 43,6 27,6 112,8 6,9 4,4 2,5 105,9 121 20,6 34,3 0,0 Mai
185,6 71,9 45,4 26,5 13,7 6,6 4,2 2,4 1071 10,6 20,5 36,6 0,0 Juni
187,9 72,3 47,0 25,3 115,6 6,8 4,4 2,4 108,8 10,5 20,5 34,4 0,0 Juli
185,5 70,6 46,0 24,7 114,8 6,6 4,2 2,4 108,2 10,3 20,6 36,4 0,0 Aug.
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.
1921 73,7 48,4 25,3 118,4 6,5 4,1 2,4 111,8 11,6 20,8 35,4 0,0 Nov.
195,9 76,0 51,2 24,8 119,9 6,4 4,0 2,4 13,4 12,1 20,8 35,3 0,0 Dez.
Veranderungen *
+ 77 + 14 + 56 - 42 + 63 - 04 - 03 - 01 + 6,7 - 29 - 02 + 2,2 + 0,0 | 2022
+ 76 + 8, + 12,6 - 38 - 13 - 04 - 05 + 01 - 08 - 14 0,7 + 1,8 + 0,0 | 2023
- 27 - 01 + 18 - 19 - 26 + 0,1 + 0,2 - 00 - 27 - 01 - 01 + 0,2 + 0,0 | 2023 April
- 06 - 03 - 04 + 0,2 - 04 - 00 - 00 + 00 - 04 - 00 + 04 - 1.2 + 0,0 Mai
+ 23 + 1,0 + 1.8 - 09 + 13 - 03 - 03 - 00 + 16 - 16 - 01 + 2,5 + 0,0 Juni
+ 27 + 06 + 1,6 - 11 + 22 + 02 + 02 + 00 + 20 - 00 + 0,0 - 2,1 + 0,0 Juli
- 29 - 19 - 10 - 08 - 11 - 02 - 02 - 00 - 09 - 02 + 01 + 1.8 + 0,0 Aug.
+ 1,9 + 3.2 + 31 + 0,1 - 1,3 + 0,1 + 01 - 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.
+ 41 + 24 + 2,8 - 04 + 1,7 - 01 - 0,1 - 00 + 18 + 04 + 0,0 + 0,0 + 0,0 Dez.

nicht borsenfahige Schuldverschreibungen. 5 Begebene bérsenfahige
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Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Dez.
2024 Jan. p)
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Dez.
2024 Jan. p)
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Dez.
2024 Jan.
Febr.

Reserve-
periode
beginnend
im Monat 1)

2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2023 Dez.
2024 Jan.
Febr.

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
14590,4 145,9 145,5 30294 28839 0,0
15576,6 155,8 155,4 38123 36569 0,1
16 843,0 168,4 168,0 195,6 28,1 0,0
16 261,6 162,6 162,3 170,5 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 37 131 486 477 449 346 0
4020792 27,6 40 208 40 062 878013 837 951 1
4260 398 27,4 42 604 42 464 1048819 1006 355 0
4 664 630 27,7 46 646 46 512 54 848 8337 5
4 483 853 27,6 44 839 44 709 47 008 2299 0
4472 389 27,7 44724 44 594 46 728 2134 0
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
7384 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
9282 7417 3170 14 061 8178 148 2118
9255 7225 3200 14102 8227 142 2143

b) Zusammensetzung der Reservebasis nach Verbindlichkeiten

Mio €

Verbindlichkeiten aus ausgege-

Verbindlichkeiten (ohne Spar-
einlagen, Bauspareinlagen

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

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

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

Spareinlagen mit
Kindigungsfrist bis
zu 2 Jahren einschl.

benen Inhaberschuldverschrei-
bungen mit Ursprungslauf-

zeit bis zu 2 Jahren einschl.

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

2203 100
2338161
2 458 423
2627 478

2923 462
3079722
3352177

3447 513

3463 317

1595

628
1162
1272

1607
9030
12 609

968
783

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
420 839 455 493 125531

396 708

448 157

133 396

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

Ursprungslaufzeit von bis zu 2 Jahren einschl. betrug vom 1. Januar 1999 bis 17. Januar
2012 2 %. Ab dem 18. Januar 2012 liegt er bei 1 %. 4 Art. 6 Abs. 2 der Verordnung
(EU) 2021/378 der Europdischen Zentralbank (iber die Auferlegung einer
Mindestreservepflicht 5 Durchschnittliche Guthaben der Kreditinstitute bei den natio-
nalen Zentralbanken. 6 Durchschnittliche Guthaben abzliglich Reserve-Soll nach Abzug
des Freibetrages. 7 Reserve-Soll nach Abzug des Freibetrages.
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VL. Zinssatze
1. EZB-Zinssatze / Basiszinssatze
% p.a.
EZB-Zinssatze Basiszinssatze
Hauptrefinan- Hauptrefinan-
zierungsgeschafte | Spitzen- zierungsgeschafte | Spitzen- Basis- Basis-
refi- refi- zins- zins-
Mindest- | nanzie- Mindest- | nanzie- satz satz
Einlage- bietungs- | rungs- Einlage- bietungs- | rungs- gemaR gemaR
Gultig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab fazilitat | Festsatz | satz fazilitat | Giltig ab BGB 1) | Gliltig ab BGB 1)
2012 11. Juli 0,00 0,75 - 1,5012022 27. Juli 0,00 0,50 - 0,75(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. Now. 1,50 2,00 - 2,25
13. Now. 0,00 0,25 - 0,75 21. Dez. 2,00 2,50 - 2,75(12008 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 7. Feb. 4740 4740 4,50 - - - 7
14. Feb. 4310 4310 4,50 - - - 7
21. Feb. 4509 4509 4,50 - - - 7
28. Feb. 5344 5344 4,50 - - - 7
06. Mar. 3571 3571 4,50 - - - 7
. 13. . Mér. . . 2375 . 2375 4,50 - - - 7
Langerfristige Refinanzierungsgeschafte
2023  21. Dez. 1060 1060 2) - - - 97
2024 31. Jan. 1258 1258 2) - - - 91
28. Feb. 3463 3463 2) - - -

* 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

3. Geldmarktsatze nach Monaten

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

% p.a.
EURIBOR ® 2)

€STR 1) Wochengeld Monatsgeld Dreimonatsgeld Sechsmonatsgeld Zwolfmonatsgeld
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
3,907 3,878 3,868 3,923 3,901 3,671

* 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 Verdffentlichung 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 €
1,37 103 036 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 22527
1,91 157 796 0,89 224 586 2,44 155 233 1,12 22140
2,07 180 323 0,90 225 884 2,65 153 693 1,17 22 199
2,23 200 501 0,91 226 645 2,86 162 035 1,20 22 133
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 3,27 181 385 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 3,47 191 529 1,43 20936
3,01 364 602 1,06 240512 3,51 204 069 1,46 21689

Wohnungsbaukredite an private Haushalte 3)

Konsumentenkredite und sonstige Kredite an private Haushalte 4) 5)

mit Ursprungslaufzeit

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

bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 6) von Uber 1 Jahr bis 5 Jahre | von dber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2) | zinssatz 1 Volumen 2) | zinssatz 1) Volumen 2)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
4,10 3550 2,52 26 527 1,76 1534684 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 75755 3,59 332184
4,45 3493 2,77 26 266 1,78 1540 365 8,67 48 137 3,94 75 854 3,64 330 164
4,72 3490 2,94 26 102 1,79 1542 767 8,86 47 023 4,05 75742 3,72 330568
4,93 3423 3,03 25960 1,81 1544 206 9,12 47 513 4,14 75 472 3,77 330677
5,10 3298 3,13 25 865 1,82 1546 102 9,25 48 284 4,24 76 260 3,83 329576
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 1554 344 9,95 47 325 4,65 76 583 4,06 329 490
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
5,66 3354 3,69 24 060 1,91 1554763 10,17 46 574 4,89 76 552 4,18 327 359
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 €
4,04 199 612 3,07 241 498 2,05 876 315
4,28 194 396 3,22 246 124 2,07 878 910
4,66 193 205 3,45 245152 2,13 876723
4,98 194 154 3,65 247 337 2,19 879 353
5,19 194 261 3,76 252 289 2,22 885 481
5,42 193 968 3,95 250107 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
6,12 183 005 4,53 255 361 2,52 893 228

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 €
0,09 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 1792902 2,58 35359 2,67 4281 2,39 2371 0,39 460 587 1,13 30 499
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 0,50 440 519 1,48 36 162
0,51 1757994 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 4896 3,17 4389 0,69 396 006 2,17 50818
0,62 1702117 3,27 56 366 3,13 5 846 2,80 3300 0,71 386 987 2,25 53 387
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 €
0,19 595 205 1,96 89 287 2,92 671 2,41 89
0,28 580 954 2,31 100 034 3,09 539 2,17 238
0,44 568 777 2,58 89971 2,95 723 2,62 292
0,48 558 564 2,82 79 535 3,14 655 2,83 210
0,55 558 743 3,01 81462 2,86 625 2,64 225
0,63 548 727 3,20 88 967 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
1,05 535 302 3,71 91223 3,20 419 2,47 401
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 €
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 8 036 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 6106 9,28 905 7,99 298 7,22 2 491 9,04 3317
8,73 8,49 8063 9,55 1563 7,86 262 7,30 2718 9,16 5082

Bestande zeitpunktbezogen erfasst. Das bedeutet, dass sédmtliche Einlagen- und

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

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

noch: Kredite an private Haushalte

Sonstige Kredite an private Haushalte mit anfanglicher Zinsbindung 5

darunter

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

Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-

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

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

Kredite an private Haushalte
4,10 3906 3,74 1286 3,98 2082 4,55 621 4,07 1203
4,35 3065 4,03 814 4,36 1467 4,83 508 4,10 1090
4,56 4852 4,29 1293 4,66 2388 4,87 761 4,28 1703
4,64 3803 4,45 1210 4,76 1767 4,92 744 4,31 1292
4,83 3400 4,62 997 5,08 1511 5,10 710 4,37 1179
4,93 4341 4,68 1388 5,26 1974 5,19 892 4,33 1475
4,96 4 086 4,54 1161 5,39 1766 5,12 933 4,31 1387
5,16 3430 5,02 882 5,72 1290 5,24 910 4,50 1230
5,24 3526 5,08 814 5,76 1489 5,29 848 4,54 1189
5,45 3348 5,37 1068 5,95 1483 5,57 724 4,73 1141
5,43 3152 513 765 5,90 1345 5,53 764 4,76 1043
5,20 4287 5,21 988 5,77 1719 5,12 1234 4,54 1334
5,26 3684 5,06 1114 5,83 1728 5,26 823 4,38 1133

darunter: Kredite an wirtschaftlich selbstandige Privatpersonen

4,18 2830 . 4,06 1489 4,75 465 4,07 876
4,44 2297 4,47 1105 4,94 411 4,15 781
4,69 3544 4,75 1822 513 567 4,37 1155
4,77 2 657 4,90 1207 5,01 575 4,44 875
4,98 2473 5,28 1072 5,24 547 4,44 854
5,04 3178 5,36 1535 5,36 633 4,35 1010
5,09 2963 5,48 1337 5,48 592 4,37 1034
5,30 2381 5,91 934 5,55 551 4,53 896
5,32 2 459 5,80 1094 5,57 523 4,55 842
5,52 2472 6,03 1094 5,67 547 4,74 831
5,52 2249 6,06 900 5,60 587 4,82 762
5,42 2 861 5,93 1256 5,58 660 4,63 945
5,37 2825 5,96 1346 5,34 656 4,42 823

noch: Kredite an private Haushalte

Wohnungsbaukredite mit anfénglicher Zinsbindung 3)

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

insgesamt darunter variabel oder von Uber 1 Jahr von Uber 5 Jahren
(einschl. Kosten) | insgesamt neu verhandelte Kredite 9) | bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre bis 10 Jahre von Uber 10 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zinssatz 10) zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7) | zinssatz 1) | Volumen 7)
% p.a. % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,73 3,66 12735 3,47 3076 3,95 2244 3,80 1196 3,45 4531 3,70 4764
3,85 3,79 12 055 3,73 2724 4,16 2 097 3,99 1207 3,60 4229 3,74 4522
3,95 3,88 15 260 3,76 3248 4,44 2 459 4,10 1524 3,64 5388 3,80 5889
3,98 3,93 12 999 4,06 2870 4,63 2109 4,23 1276 3,70 4471 3,77 5144
3,99 3,94 13 657 3,92 2945 4,82 2148 4,27 1359 3,66 5038 3,76 5112
4,12 4,06 13983 4,28 2 565 5,05 2301 4,38 1450 3,73 4986 3,84 5246
4,08 4,02 14 335 4,03 2 845 5,20 1949 4,37 1469 3,71 5352 3,82 5564
4,19 4,14 14 386 4,43 2611 5,29 2198 4,53 1388 3,81 5275 3,89 5525
4,17 4,12 12 286 4,32 2017 5,40 1523 4,48 1171 3,89 4534 3,85 5058
4,22 4,18 13 831 4,39 2853 5,53 1989 4,53 1403 3,85 5304 3,90 5136
4,27 4,22 13473 4,56 2236 5,62 1723 4,61 1588 3,92 4936 3,92 5225
4,12 4,05 12151 4,32 2 055 5,56 1576 4,44 1553 3,80 4349 3,65 4672
3,90 3,85 14 667 4,10 2 844 5,44 1862 4,08 1584 3,56 5397 3,55 5825
darunter: besicherte Kredite 11
3,51 5615 3,85 813 3,66 584 3,38 2136 3,47 2082
3,64 5134 4,04 763 3,84 556 3,49 1928 3,58 1887
3,74 6734 4,30 841 4,05 752 3,56 2520 3,65 2621
3,79 5967 4,61 824 4,02 601 3,59 2141 3,62 2 401
3,82 5821 4,68 789 4,14 629 3,59 2225 3,66 2178
3,85 6185 4,81 836 4,13 648 3,61 2314 3,67 2387
3,88 6592 5,08 729 4,20 661 3,63 2384 3,72 2818
3,96 6 467 5,10 767 4,29 637 3,73 2399 3,75 2 664
3,93 5704 5,36 540 4,32 551 3,78 2092 3,65 2521
4,01 6207 5,44 769 4,38 587 3,73 2335 3,76 2516
4,02 6174 5,50 669 4,45 728 3,80 2170 3,70 2 607
3,86 5588 5,39 612 4,29 609 3,73 1935 3,47 2432
3,69 7 050 5,34 706 3,96 745 3,44 2 461 3,45 3138
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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 €
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 6 390 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 27 182 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 95191
10,76 39 483 11,03 27 639 18,17 6 609 6,49 92618 6,52 92 165
11,03 38673 11,19 27 497 18,22 6534 6,48 93 839 6,51 93 367

noch: Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften

Anmerkungen * und 1 bis 6 s. S. 44*. Anmerkungen +, 7 bis 10 s. S. 45°; 11 Fir die
Zwecke der Zinsstatistik gilt ein Kredit als besichert, wenn fur den Kreditbetrag eine
Besicherung (u.a. Finanzwerte, Immobiliensicherheiten, Schuldverschreibungen) in
mindestens  gleicher Hohe bestellt, verpfandet oder abgetreten wurde.
12 Revolvierende Kredite besitzen folgende Eigenschaften: a) der Kreditnehmer kann
die Mittel bis zu einem im Voraus genehmigten Kreditlimit nutzen oder abheben, ohne
den Kreditgeber davon im Voraus in Kenntnis zu setzen; b) der verfligbare Kreditbetrag
kann sich mit und Ruckzahlung von Krediten erhéhen bzw. verringern; ¢) der Kredit
kann wiederholt genutzt werden; d) es besteht keine Pflicht zu regelmafiger
Riickzahlung der Mittel. 13 Uberziehungskredite sind als Sollsalden auf laufenden

darunter Kredite bis 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15) Kredite von Uber 1 Mio € mit anfanglicher Zinsbindung 15)
neu verhandelte variabel oder von Uber 1 Jahr variabel oder von Uber 1 Jahr
insgesamt Kredite 9) bis 1 Jahr 9) bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren bis 1 Jahr 9 bis 5 Jahre von Uber 5 Jahren
Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv- Effektiv-
zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen | zins- Volumen
satz 1) 7 satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7) satz 1) 7 satz 1) 7 satz 1) 7)
% p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio € % p.a. Mio €
Kredite insgesamt
3,59 81688 3,66 23420 4,41 10 450 5,10 1586 3,88 1021 3,42 60 491 3,85 2968 3,24 5172
3,88 | 85530 3,83 | 19830 4,84 | 10275 5,58 1480 4,06 863 3,70 | 64785 4,07 2789 3,66 5338
4,36 | 102182 4,20 | 29585 518 | 12826 5,70 2212 4,13 1223 4,24 70035 4,41 5308 3,91 10578
4,45 | 73584 4,46 | 23051 5,24 9722 5,84 1572 4,32 999 4,36 | 51380 4,18 3476 3,77 6 435
4,65 | 79772 4,62 | 21546 537 | 11322 6,13 1607 4,22 1060 4,59 | 55568 4,00 3590 4,00 6625
4,88 | 100910 4,89 | 33256 558 | 12583 6,39 1760 4,31 1219 4,85 | 72375 4,70 4371 3,95 8602
506 | 85629 4,88 | 28176 6,39 | 10764 6,54 13838 4,35 1167 4,91 61061 5,32 3989 3,94 6810
511 73312 515| 21335 6,01 10015 6,63 1698 4,46 999 506 | 51942 4,47 3017 3,95 5641
516 | 83317 530 | 25702 6,04 | 10804 6,76 1689 4,35 959 509 | 60497 5,03 3077 4,10 6291
5,39 76 734 5,27 24750 6,35 10963 6,93 1781 4,61 912 5,30 54 862 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 | 108 479 534 | 31589 6,07 | 11245 6,60 2020 4,33 1115 528 | 76500 4,63 7141 3,79 | 10466
5,31 75817 537 | 22554 6,97 | 10279 6,48 1856 4,21 932 518 | 54102 4,51 3830 3,64 4818
darunter: besicherte Kredite 11
. . 4,00 553 3,72 123 . . 3,92 6 635 4,01 652 3,07 1196
3,93 8371 4,34 400 4,37 96 3,61 208 4,03 6148 3,87 514 3,20 1005
4,15 14 364 4,60 641 4,73 117 3,62 331 4,22 10 350 4,11 1117 3,64 1808
4,48 | 10295 4,88 452 4,52 120 3,81 269 4,71 6760 4,81 541 3,69 2153
. . 5,06 456 4,80 108 3,80 268 . . 4,37 876 3,77 1623
. . 514 573 4,75 99 3,87 340 . . 516 1293 3,75 1183
4,86 11078 5,44 489 4,91 126 3,98 325 4,87 6823 5,86 1544 3,94 1771
5,08 9797 5,58 425 5,01 122 3,85 279 5,45 6747 4,32 890 3,79 1334
. . 5,63 450 5,28 109 3,88 253 . . 5,19 1187 3,76 1487
505| 12103 5,66 508 514 140 3,95 213 5,21 8840 5,38 1005 3,73 1397
4,69 | 10586 5,73 353 4,83 107 3,88 250 4,90 721 4,51 1045 3,74 1620
4,83 15671 5,55 459 5,01 139 3,82 291 5,22 10 038 4,81 1915 3,45 2 829
4,78 8277 5,69 446 4,62 150 3,68 250 5,04 5 880 4,09 707 3,41 844

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

2022 1Vj.
2\Vj.
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2023 1Vj.
2Vj.
3V

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
23053 186,0 376,1 273,3 480,9 783,5 3,7 88,9 38,2 74,7
Lebensversicherung
13728 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
1153,6 102,8 171,7 154,9 114,3 559,4 1,0 12,1 19,3 18,1
11209 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
679,6 73,6 122,3 68,6 104,5 221,2 0,1 45,6 14,3 29,4
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 19 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
504,9 14,8 90,9 55,5 260,7 171 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 0,1 121 17,8 2,3
689,8 82,9 60,4 48,9 11,8 453,6 0,1 12,2 17,8 2,2
709,9 82,1 60,0 48,7 11,2 473,5 0,1 12,4 18,5 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 12837 260,1 4,5 133,6 -
23053 353 76,8 549,1 1505,3 1245,0 260,3 4,8 1341 -
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 -
11209 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 -
679,6 1,7 10,9 173.8 444,2 312,6 131,5 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 -
504,9 31,0 49,2 241,2 1439 15,2 128,7 1,9 37,8 -
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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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 — 47404 - 1330 16776 90 697 44 384 - 12124 - 11951 68 459 14 351
15219 - 36010 - 65778 26762 3006 51229 99 225 - 66330 121 164 44 391 - 84006
68 998 27 429 19177 18 265 - 10012 41 569 161776 - 58012 187 500 32288 - 92778
51034 11563 1096 7112 3356 39471 134192 - 71454 161012 44 634 - 83158
78 657 16 630 33251 12433 - 29055 62 027 107 155 - 24417 67 328 64 244 - 28499
139611 68 536 29 254 32505 6778 71075 60 195 8059 2 408 49 728 79 416
451 481 374034 14 462 88703 270870 77 446 280 820 18 955 226 887 34978 170 661
230 854 221648 31941 19754 169 953 9205 243 497 - 41852 245 198 40 150 - 12643
150 974 156 190 59 322 35221 61648 - 5216 143 527 2915 49774 90 839 7 447
289 352 158 228 83018 - 11899 82 109 131124 126 229 32163 - 59817 153 883 163123
22 685 11680 5 466 - 1673 7 886 11 006 23325 13 504 - 4961 14781 - 639
59 463 39989 22 802 - 1704 18 892 19474 19 190 8063 - 1710 12 837 40 273
5982 - 4404 - 1130 - 3176 - 97 10 386 9394 - 747 - 13293 23434 - 3412
47 402 34077 28 468 3010 2599 13325 10 867 1206 - 1655 11315 36 536
42 277 22910 - 6490 5312 24 089 19 366 35553 16773 - 8853 27 632 6724
28 670 27 889 981 - 79 26 987 781 2548 - 8514 324 10738 26 122
17 661 10 967 10278 - 1708 2397 6 694 3128 503 - 9 067 11691 14 533
19 604 16 310 - 7089 6461 16 938 3294 - 4880 - 8020 - 1131 14 451 24 484
- 20618 | - 19390 1677 - 10955 - 10113| - 1227| - 13989| - 4855| - 6759| - 2375| - 6628
28 453 18 861 9439 - 3337 12 759 9592 9 557 10752 - 5186 3992 18 896
- 20319 - 27517 4368 - 8386 - 23499 7 199 - 8134 - 7024 - 5130 4020 - 12185
30576 22 288 5670 5847 10771 8288 5 869 17 106 - 7128 - 4109 24707
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 52 142 10 258
39133 4409 34724 39265 - 5143 44 408 - 132
52932 15570 37 362 51270 7 031 44 239 1662
61400 16 188 45212 89 624 - 11184 100 808 - 28 224
54 830 9076 45 754 43 070 - 1119 44189 11759
78 464 17771 60 693 111 570 27 111543 - 33106
115933 49 066 66 868 102 921 10 869 92 052 13012
- 6275 27 792 - 34 066 2997 - 8262 11259 - 9272
41999 36 898 5101 52912 14 650 38 262 - 10913
4797 2371 2426 5673 4494 1179 | - 876
- 479 1696 - 2174 1535 1985 - 450 - 2013
4698 2576 2122 5875 3235 2 640 - 1177
- 837 592 - 1429 1814 - 2 497 4311 - 2651
- 4707 1067 - 5774 - 525 - 3322 2797 - 4182
6873 478 6396 3534 - 136 3670 3340
766 1474 - 707 3833 - 893 4726 - 3067
- 4577 687 - 5265 - 3470 1962 - 5432 - 1107
564 583 - 18 3007 - 88 3095 - 2442
591 301 290 - 2437 538 - 2975 3028
27 982 24 942 3039 26 378 6 437 19 941 1604
357 351 6 2254 - 1361 3615 - 1896

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

2 Ab

Januar

2011

der Investmentaktiengesellschaften; zu Emissionskursen.

9 Netto-Erwerb bzw.

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

Netto-VerduRerung (-) auslandischer Aktien (einschlieRlich Direktinvestitionen) durch In-
lander; Transaktionswerte. 10 In- und auslandische Aktien. 11 Als Rest errechnet; ent-
halt auch den Erwerb in- und auslandischer Wertpapiere durch inldndische Investment-
fonds. 12 Netto-Erwerb bzw. Netto-VerduRerung (-) inldndischer Aktien (einschl. Direkt-
investitionen) durch Auslénder; Transaktionswerte. — Die Ergebnisse fiir den jeweils
neuesten Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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VIII. Kapitalmarkt
2. Absatz von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten *
Mio € Nominalwert
Bankschuldverschreibungen 1)
Schuldver- Sonstige
) schreibungen Bankschuld- Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezialkre- verschrei- Unternehmen der offent-
Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe ditinstituten bungen (Nicht-MFls) 2) lichen Hand
Brutto-Absatz
1340 568 702 781 36 593 11413 446 153 208 623 63 258 574 530
1433628 908 107 25775 12963 692 611 176 758 66 630 458 892
1362 056 829 864 24202 13016 620 409 172 236 79 873 452 321
1359 422 852 045 35 840 13376 581410 221417 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 783977 38 984 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 66 811 11929 700 062 83188 169 680 651 596
1705524 937 757 45073 12 633 782 969 97 082 153 128 614 639
155 676 81678 2 245 1729 63 385 14319 12 146 61853
190 528 99 938 1252 60 89 786 8 840 11158 79 431
129 401 69 020 2954 543 60 740 4783 10 608 49772
169 866 97 645 4531 760 83511 8 844 16 336 55 885
171 957 84 953 3264 1556 70 601 9532 21526 65 478
121578 53812 2876 130 43776 7 031 14133 53 632
142 211 82749 3085 1013 71729 6922 10 064 49 397
152 408 82 679 3337 550 71155 7637 18722 51007
132 402 83350 1697 2557 71328 7769 10151 38901
125 657 72915 7 203 1354 57 521 6 837 8850 43 892
81025 55 000 1834 1453 46 549 5164 4722 21302
147 879 85 983 6 405 1630 70 604 7343 14 463 47 433
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 45 244 175 765
420 006 157 720 17 678 8904 61674 69 462 56 249 206 037
414593 179 150 25337 9199 62 237 82379 68 704 166 742
375 859 173 900 24741 5841 78 859 64 460 47 818 154 144
357 506 170 357 22 395 6 447 94 852 46 663 44 891 142 257
375 906 173 995 30934 4 460 100 539 38061 69 150 132 760
396 617 174 390 26 832 6 541 96 673 44 346 69 682 152 544
658 521 165 097 28 500 7 427 90 839 38330 77 439 415 985
486 335 171799 30767 6336 97 816 36 880 64 234 250 303
485 287 164 864 41 052 7139 91143 25530 56 491 263 932
482 193 155 790 28 294 4 664 101 059 21772 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 20700
49 315 14703 2 898 - 9458 2347 4527 30085
53 960 12 885 2 664 498 9123 600 10 475 30 600
34 145 10133 430 2 7 964 1736 2298 21715
36582 12 501 2383 1000 8182 936 1656 22425
40 995 8 847 2 250 - 5127 1470 8741 23 407
37 642 15411 262 20 11876 3253 2 456 19775
35532 13 641 6703 600 4135 2203 2541 19 350
14764 6401 1040 1205 2551 1605 763 7 600
53 400 22616 5330 537 14 874 1875 7884 22900
Netto-Absatz >
- 85 298 - 100 198 - 4177 - 41 660 - 3259 - 51099 - 6401 21298
- 140 017 - 125932 - 17 364 - 37778 - 4027 - 66 760 1394 - 15479
- 34 020 - 56 899 - 6313 - 23 856 - 862 - 25 869 10 497 12383
- 65 147 - 77 273 9271 - 9754 - 2758 - 74028 25300 - 13174
21951 10792 2176 - 12979 16 266 5327 18177 - 7 020
2 669 5954 6 389 - 4697 18788 - 14 525 6828 - 10114
2758 26 648 19814 - 6 564 18 850 - 5453 9738 - 33630
59719 28750 13098 - 3728 26 263 - 6 885 30449 519
473 795 28 147 8661 8816 22 067 - 11398 49 536 396 113
210231 52578 17 821 7471 22973 4314 35531 122123
135 853 36 883 23 894 - 9399 15944 6444 30671 68 299
190 577 78764 10 184 - 791 46 069 23303 - 34 111848
9 644 2700 - 2433 1512 - 2861 6482 - 2541 9 486
46 022 19 989 - 2032 - 1517 18332 5206 - 1614 27 647
- 26 464 - 2812 1244 - 5 - 3074 - 976 - 3714 - 19938
40 674 26 575 1932 254 20 562 3826 2 259 11 840
25517 - 7752 - 509 " - 9 065 1811 7 559 25710
30229 700 - 53 110 - 502 1146 - 734 30263
15 869 9610 2930 541 7387 - 1249 - 1791 8050
12 991 - 6384 28 - 809 - 4706 - 897 8074 11 300
- 7927 - 1596 - 2527 - 1529 - 895 3356 - 2197 - 4135
30 649 13427 4984 904 7149 391 - 4018 21239
- 11217 10 301 308 1288 9314 - 609 - 4873 - 16 644
1276 1371 - 569 1400 - 2 866 3 406 3645 - 3740

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

von  Schuldverschreibungen.

4 Langste Laufzeit gemaB Emissionsbedingungen.

5 Brutto-Absatz minus Tilgung. 6 Ab Januar 2020 methodische Anderungen. — Die
Ergebnisse fiir das Jahr 2020 wurden revidiert. Die Ergebnisse flr den jeweils neuesten
Termin sind vorlaufig, Korrekturen werden nicht besonders angemerkt.
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Stand am
Jahres- bzw.
Monatsende/
Laufzeit
in Jahren
2012
2013
2014
2015
20161
20171
2018
2019
20204
2021
2022
2023
2023 April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2024 Jan.

bis unter 2

2 bis unter 4

4 bis unter 6

6 bis unter 8

8 bis unter 10
10 bis unter 15
15 bis unter 20
20 und dartber

Zeit
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2023 April
Mal
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.
Nov.
Dez.
2024 Jan.

3)4)
4)

VIII. Kapitalmarkt

3. Umlauf von Schuldverschreibungen inlandischer Emittenten

Mio € Nominalwert

* 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

4. Umlauf von Aktien in Deutschland ansassiger Emittenten *

Mio € Nominalwert

mittleren Falligkeit

Bankschuldverschreibungen
Schuldver-
R schreibungen Sonstige Anleihen von Anleihen
Hypotheken- Offentliche von Spezial- Bankschuld- Unternehmen der offent-

Insgesamt zusammen pfandbriefe Pfandbriefe kreditinstituten verschreibungen (Nicht-MFls) lichen Hand
3285422 |1 1414 349 145 007 147 070 574163 | 1) 548 109 | 1 220456 | 1 1650617
3145329 1288 340 127 641 109 290 570 136 481 273 221 851 1635138
3111308 1231445 121328 85434 569 409 455 274 232 342 1647 520
3046 162 1154173 130 598 75679 566 811 381 085 257 612 1634377
3068 111 1164 965 132775 62 701 633 578 335910 275789 1627 358
3090 708 1170920 141 273 58 004 651211 320432 | 2 302 543 1617 244
3091303 1194 160 161 088 51439 670062 | 1 311572 | 12 313 527 1583616
2) 3149 373 1222911 174 188 47 712 696 325 304 686 | 2 342 325 1584136
2) 3545200 | 2 1174817 183 980 55959 687710 | 2 247169 | 2 379 342 1991 040
3781975 1250777 202 385 63 496 731 068 253 828 414 791 2116 406
3930390 1302 028 225 854 54 199 761 047 260 928 441 234 2187 127
4131592 1384958 237 099 54 312 806 808 286 739 441 742 2304 892
3977 194 1330812 228764 52910 772714 276 424 436 591 2209 790
4027 974 1364 889 230966 53237 799 875 280 811 439 299 2223786
4052214 1354 415 230474 53223 788 438 282 281 446 780 2251019
4077 718 1354010 231 454 53 389 786 384 282 783 446 064 2277 644
4095 643 1365614 234 566 53961 795 808 281 279 444711 2285319
4117 795 1365 365 234 599 53128 796 782 280 856 453 037 2299 393
4110219 1362 975 231537 52 084 794 730 284623 450 654 2296 591
4139 444 1373679 236 596 53 034 798 461 285588 446 199 2319 566
4131592 1384958 237 099 54 312 806 808 286 739 441 742 2304 892
4136715 1391775 236 639 55735 808 512 290 888 446 160 2298780
Aufgliederung nach Restlaufzeiten 3) Stand Ende: Januar 2024
1207 069 498 056 61738 19 547 315789 100 983 81018 627 995
820 324 342 524 72 826 15 609 181524 72 564 83 265 394 535
608 093 231416 47 675 9818 130 696 43 226 66 090 310587
420 647 132 693 26 270 3377 76 870 26 176 44 694 243 260
301 067 85 985 17 932 3301 48 612 16 141 29710 185372
245 947 53 900 6088 3765 35655 8393 28 541 163 506
114 482 15762 3341 232 9980 2210 15037 83683
419 086 31439 769 87 9388 21195 97 805 289 842

des restlichen Umlaufbetrages bei nicht gesamtfélligen 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.

* Ohne Aktien der Investmentaktiengesellschaften. 1 Einschl. der Ausgabe von Aktien
aus Gesellschaftsgewinn. 2 Alle Borsensegmente. Eigene Berechnung unter Ver-
wendung von Angaben der Herausgebergemeinschaft Wertpapier-Mitteilungen und

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-
zeitraums zeitraum bungen 1) gungsaktien Sachwerten Gibertragung Rechtsform Auflésung zeitraums 2)
178 617 1449 3046 129 570 | - 478 594 | - 2411 1150188
171741 - 6879 2971 718 476 | - 1432 ) - 619 | - 8992 1432 658
177 097 5356 5332 1265 1714 ) - 465 | — 1044 | - 1446 1478 063
177 416 319 4634 397 599 | - 1394 - 1385 | - 2535 1614 442
176355 | - 1062 3272 319 337 | - 953 | - 2165 | - 1865 1676 397
178 828 247 3894 776 533 | - 457 | - 661 | — 1615 1933733
180 187 1357 3670 716 82| - 1055 | - 1111 - 946 1634155
183 461 1673 2411 2419 542 | - 858 | - 65| - 2775 1950 224
181881 | - 2872 1877 219 178 | - 2051 | - 460 | - 2635 1963 588
186 580 4152 9561 672 35| - 326 | - 212 ) - 5578 2301942
199 789 12272 14 950 224 371 | - 29| - 293 | - 2952 1858963
182246 | - 15984 3377 3 50 | - 564 | - 2515 | - 16 335 2051675
198 426 267 431 - -1 - o] - 6| - 157 2086 578
198 497 71 153 - -1 - 0 -1 - 82 2048 166
198 505 8 422 - -1 - 262 | - 17| - 135 2061 065
198 406 | - 99 52 - -1 - 0| - 89| - 62 2113570
198 654 210 452 - -1 - 1 - 24| - 217 2038 560
198328 | - 325 280 3 -1 - 201 - 10| - 397 1966 858
198 522 194 504 - -1 - 100 | - 2| - 208 1852180
198456 | - 67 62 0 0 0 0| - 129 2002 568
182246 | - 16 210 677 0 0 0| - 2366 | - 14521 2051675
182103 | - 144 42 0 0 - o] - 115 - 71 2061708

der Deutsche Borse AG. 3 Methodische Veranderungen ab Berichtsmonat Oktober
2019. 4 Anderungen aufgrund statistischer Bereinigungen.
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Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2024

53°

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.
16 13 1,2 18 14 13 13 1,5 1,6 21 37
1,6 1,3 1,2 1,8 1,4 13 1,3 1,6 1,3 2.1 3,4
1,2 1,1 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 0,0 0,1 0,3 1,0 2,1
0,6 0.4 0,2 0,6 0,3 0,2 0,2 0,3 0,4 0,9 1,7
0,7 0,6 0,4 0,6 04 0,3 0,3 04 0,6 1,0 2,5
0,2 - 0,1 - 0,3 04| - 0,1 - 0,2 - 0,3 - 0,3 0,1 0,3 2,5
0,1 - 0,3 - 0,5 0,1 - 0,2 - 04| - 0,5 - 0,5 - 0,0 0,1 1,7
00| - 0,2 - 0,3 0,1 - 0,1 - 0,3 - 04| - 04| - 0,1 0,2 0,9
1,6 1.3 1,2 1,9 1,5 1,2 11 1.1 1,9 1,9 33
2,9 2,6 2,5 3,4 2,9 2,6 2,5 2,4 3,3 3,2 4,2
2,86 2,67 2,67 3,33 2,82 2,52 2,41 2,37 3,21 3,07 4,15
2,78 2,53 2,53 3,13 2,89 2,55 2,43 2,38 3,33 3,15 4,39
2,89 2,47 2,47 3,06 2,84 2,53 2,40 2,36 3,29 3,1 4,19
2,80 2,41 2,41 3,16 2,82 2,50 2,37 2,34 3,26 3,1 417
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 2,71 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
2,81 2,44 2,44 2,87 2,57 2,32 2,22 2,17 2,94 2,97 3,67

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 4| — 1036 97 3450 87 859 21293 114676 | - 3062 | — 1562 117738 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 7 384 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
157 349 116 028 19193 | - 42 11343 8795 96 835 41321 156 421 336 | - 1656 156 085 42 977 928
280 746 157 861 41016 482 31023 7 841 116 845 122 885 289 169 13154 254 276 015 122631 | - 8423
108 741 79 022 6 057 482 444 5071 72991 29718 111948 3170 - 1459 108 778 31177 | - 3207
67 941 44 484 5969 460 4951 723 38 461 23 457 69924 | - 4778 | - 2054 74702 25511 | - 1984
13115 10533 2090 | - 167 2077 137 8444 2581 12138 | - 426 | - 507 12 564 3088 976
2816 2204 1226 300 814 164 984 613 3062 - 1018 - 416 4080 1029 | - 246
3833 1130 297 146 | - 61 235 833 2702 3802 | - 247 96 4049 2 606 31
8770 6261 1228 - 144 1301 21 5035 2508 8493 | - 49 42 8542 2 466 277
- 1322 - 2213 - 312 - 31| - 628 271 - 1901 891 41 85| - 19 - 44 910 | - 1363
10274 6 405 433 280 69 90 5972 3870 11200 | — 437 | - 167 11637 4037 | - 926
4 460 4731 13 M5 - 107 | - 40 4720 - 271 4311 132 - 129 4179 | - 142 149
4757 2115 702 61 785 | - 115 1411 2 641 5562 362 106 5200 2535 | - 805
- 2603 | - 2394 | - 1269| - 130| - 843| - 139 - 1186 | — 209| - 2712 814 | - 113 ) - 3526 | - 96 108
219 | - 3273 592 93 807 | - 276 | — 3865 3493 1322 95| - 288 1227 3781 - 1102
10428 10971 | - 1536 156 | — 1448 | - 182 12506 | - 543 9666 | — 11 13 9677 | — 556 762
22629 10382 | - 457 141 - 406 | - 19 10 839 12 247 22928 1999 196 20929 12051 | - 299

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-VerduBRerung (-)

Ergebnisse fir den jeweils neuesten Termin sind vorldufig, Korrekturen werden nicht

besonders angemerkt.



Deutsche Bundesbank
Monatsbericht

Marz 2024

54°

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 - 129 - 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| - 101 - 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 0,59 | - 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 2,63 142 - 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 | 5,83 | 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 | - 203 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

Ansprlche 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. Geldvermoégen 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

Sozialver- Sozialver-
Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen Gesamtstaat Bund Lander Gemeinden sicherungen
Mrd € in % des BIP
Finanzierungssaldo "
+ 43,7 + 79 + 139 + 10,7 + 11,1 + 13 + 02 + 04 + 03 + 03
+ 65,6 + 21,0 + 12,0 + 16,7 + 16,0 + 1,9 + 0,6 + 04 + 0,5 + 0,5
+ 53,0 + 215 + 14,0 + 84 + 9,1 + 15 + 0,6 + 04 + 0,2 + 0,3
- 147,7 - 871 - 32,6 + 69 - 34,8 - 43 - 2,6 - 1,0 + 0,2 - 1,0
- 1297 - 1442 + 56 + 6,2 + 2,6 - 3,6 - 40 + 0,2 + 0,2 + 0,1
- 96,9 - 1243 + 14,4 + 47 + 83 2,5 3,2 + 04 + 0,1 + 0,2
- 874 - 790 - 64 - 121 + 10,0 - 21 - 19 - 02 - 03 + 0,2
- 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
- 318 - 363 - 21 - 39 + 10,4 - 16 - 18 0,1 - 02 + 0,5
- 555 - 42,7 - 43 - 81 - 04 - 26 - 20 - 02 - 04 - 00
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
2069,9 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 16843 663,4 164,9 3.4 67,6 45,6 17,9 4,5 0,1
25374 17234 660,2 166,8 3,7 67,4 45,8 17,5 4,4 0,1
2551,3 1757,0 643,8 166,6 4,2 66,8 46,0 16,9 4,4 0,1
2561,7 1776,0 634,2 172,2 2,8 66,1 45,8 16,4 4,4 0,1
2586,9 1798,4 631,9 1731 3,5 65,6 45,6 16,0 4,4 0,1
25873 1806,9 624,2 172,9 2,7 64,6 45,1 15,6 4,3 0,1
2631,0 1852,4 621,5 175,5 3,8 64,8 45,6 15,3 4,3 0,1
Quelle: Statistisches Bundesamt und eigene Berechnungen. 1 Der Finanzierungssaldo
geméaR ESVG 2010 entspricht der Maastricht-Abgrenzung. 2 Vierteljahresangaben in %
des BIP sind auf die Wirtschaftsleistung der vier vorangegangenen Quartale bezogen.
2. Gesamtstaat: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen *
Einnahmen Ausgaben
davon: davon: Nach-
richtlich:
Arbeit- Brutto- Finan- Fiskalische
Sozial- Sozial- nehmer- Vor- investi- zierungs- Belastung
insgesamt | Steuern beitrage sonstige insgesamt | leistungen | entgelte leistungen | tionen Zinsen sonstige saldo insgesamt 1)
Mrd €
1486,9 773,3 549,5 164,2 14433 784,8 250,6 169,5 71,6 33,8 132,9 + 43,7 1329,5
1557,2 808,1 572,6 176,6 1491,6 805,6 260,3 176,4 78,5 31,2 139,7 + 656 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 17176 904,5 285,2 211,3 92,9 21,7 201,9 - 147,7 1396,7
17129 889,0 632,1 191,8 1842,6 941,1 295,4 226,6 92,5 211 266,0 - 129,7 1528,7
1821,2 955,9 666,8 198,6 19181 974,0 307,9 238,44 100,9 26,5 270,4 - 96,9 16334
1901,8 963,0 709,6 229,2 1989,2 1021,2 327,4 256,5 108,0 36,1 240,0 - 874 1681,4
in % des BIP
45,5 23,7 16,8 5,0 44,2 24,0 7,7 5,2 2,2 1,0 41 + 13 40,7
46,3 24,0 17,0 52 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 59 - 43 41,0
47,3 24,6 17,5 53 50,9 26,0 8,2 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
46,1 23,4 17,2 5,6 48,3 24,8 7,9 6,2 2,6 0,9 58 - 21 40,8
Zuwachsraten in %
+ 4,2 + 4,6 + 4.8 + 0,5 + 3,8 + 4,0 + 4,1 + 4,3 + 5,1 - 93 + 45 + 4,7
+ 47 + 45 + 4,2 + 7,6 + 33 + 2,6 + 39 + 4,1 + 97 - 78 + 51 + 4,4
+ 3,8 + 3.3 + 45 + 4,0 + 4.8 + 5,1 + 5,1 + 6,2 + 7,2 - 12,0 + 3,5 + 3,8
- 29 - 63 + 1,6 - 19 + 99 + 69 + 4,2 + 12,7 + 10,4 - 20,8 + 39,7 - 30
+ 91 + 13,7 + 39 + 65 + 73 + 41 + 3,6 + 7.2 - 05 - 31 + 31,7 + 94
+ 63 + 75 + 55 + 3,6 + 4,1 + 35 + 43 + 52 + 9,0 + 25,8 + 1,7 + 69
+ 4,4 + 0,7 + 6,4 + 15,4 + 3,7 + 4,8 + 6,3 + 7,6 + 71 + 36,2 - 11,2 + 2,9

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Ergebnisse gemaR ESVG 2010. 1 Steuern und Sozial-
beitrdge zzgl. Zéllen und Bankenabgaben an den Einheitlichen Abwicklungsfonds.
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3. Gesamtstaat: Haushaltsentwicklung (Finanzstatistik)
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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 349554 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
2023 Jan. 53826 26 082 25563 2181 2555
2024 Jan. 56 858 28123 27 079 1656 2 666
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun- Mehrwertsteuer- und Bruttonationaleinkommen-Eigenmittel. 3 Einschl. Gemeindesteu-
gen. 1 Vor Abzug bzw. Zusetzung der vom Bund an die Lander Gberwiesenen Bundes- ern der Stadtstaaten. Inklusive Einnahmen aus Offshore-Windparks. 4 Differenz zwi-
erganzungszuweisungen (BEZ), Regionalisierungsmittel (OPNV), Kompensation fir die schen dem in der betreffenden Periode bei den Landerkassen eingegangenen Gemein-
Ubertragung der Kraftfahrzeugsteuer auf den Bund und Konsolidierungshilfen. Zum deanteil an den gemeinschaftlichen Steuern (s. hierzu Tabelle X. 6) und den im glei-
Umfang dieser im Bundeshaushalt von den Steuereinnahmen abgesetzten Betrdge siehe chen Zeitraum an die Gemeinden weitergeleiteten Betrdgen. 5 Umfang der in Funote
letzte Spalte. 2 Zolle sowie die zulasten der Steuereinnahmen des Bundes verbuchten 1 genannten Positionen.
6. Bund, Lander und EU: Steuereinnahmen nach Arten
Mio €
Gemeinschaftliche Steuern Nach-
richtlich:
Einkommensteuern 2) Steuern vom Umsatz 7) Gemein-
deanteil
Ver- Ge- an den
anlagte werbe- gemein-
Ein- Korper- Kapital- Einfuhr- steuer- | Bundes- schaft-
zu- Lohn- kommen- | schaft- ertrag- zu- Umsatz- umsatz- umla- steuern Lander- EU- lichen
Zeit Insgesamt 1) | sammen steuer 3) steuer 4 | steuer5) |steuer 6 |sammen steuer steuer gen 8) 9) steuern 9) | Zolle Steuern
2017 674 598 312462 195524 59428 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 54 234 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
2023 Jan. 58 034 25989 20778 1996 860 2355 24 808 17 242 7 566 348 4129 2280 481 4208
2024 Jan. 61274 28675 20714 1997 1288 4676 25 487 19 340 6147 235 4414 2104 359 4416

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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Mio €
Bundessteuern 1) Landersteuern 1) Gemeindesteuern
darunter:
Kraft- Rennwett-
Soli- Versi- fahr- Grund- Erb- und
Energie- | daritdts- | Tabak- cherung- | zeug- Strom- Alkohol- erwerb- | schaft- Lotterie- ins- Gewerbe- | Grund-
steuer zuschlag | steuer steuer steuer steuer steuer sonstige | steuer steuer steuer sonstige | gesamt steuer 2) | steuern
41022 17 953 14 399 13 269 8948 6944 2 094 -4695 13139 6114 1837 1115 68 522 52 899 13 966
40 882 18927 14 339 13779 9 047 6858 2133 2622 14 083 6813 1894 1122 71817 55 904 14 203
40 683 19 646 14 257 14136 9372 6 689 2118 2 648 15789 6987 1975 1099 71661 55527 14 439
37 635 18676 14 651 14 553 9526 6561 2238 1792 16 055 8 600 2044 1076 61489 45 471 14676
37120 11028 14733 14 980 9 546 6691 2 089 1984 18 335 9824 2333 1121 77 335 61251 14 985
33667 11978 14 229 15672 9499 6830 2191 2585 17 122 9226 2 569 1180 87 315 70382 15 282
36 658 12 239 14 672 16 851 9514 6 832 2159 2904 12 203 9 286 2477 1233
4452 2840 2372 7175 2594 1785 531 503 5061 2827 701 385 21492 17 454 3577
9 092 3518 3648 2872 2433 1722 505 651 4 406 2238 661 259 21318 16 839 4077
7103 2571 3742 3059 2325 1598 549 710 4100 2138 596 281 21463 16792 4249
13 020 3049 4 467 2 567 2147 1725 606 722 3555 2023 611 254 23043 19 298 3380
4362 2888 2 669 7 637 2632 1749 530 643 3362 2368 666 420 21555 17 471 3610
8796 3649 3830 3091 2475 1669 517 712 2937 2323 615 267 22731 18117 4192
9477 2 607 3879 3309 2339 1749 532 773 2997 2302 577 284
14023 3095 4294 2813 2 068 1665 580 776 2907 2292 620 263
283 678 461 829 872 611 165 229 1205 764 238 73
339 805 492 897 912 558 162 250 987 835 209 73
Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnun-
gen. 1 Zur Summe siehe Tabelle X. 6. 2 Einschl. Einnahmen aus Offshore-Windparks.
8. Deutsche Rentenversicherung: Haushaltsentwicklung sowie Vermégen
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1) Vermdgen 3)
darunter: darunter:
Saldo der
Kranken- Einnahmen Nachrichtlich:
Zahlungen versicherung | und Verwaltungs-
insgesamt Beitrage 2) des Bundes insgesamt Renten der Rentner Ausgaben insgesamt Einlagen 4) Wertpapiere | vermdgen
299 826 211424 87 502 299 297 255 261 18 028 + 529 35366 33740 1335 4032
312788 221572 90 408 308 356 263 338 18 588 + 4432 40 345 38314 1713 4008
327 298 232014 94 467 325436 277 282 20 960 + 1861 42 963 40 531 2074 3974
335185 235988 98 447 339072 289 284 21 865 - 3887 39 880 38 196 1286 3901
348 679 245 185 102 772 347 486 296 343 22734 + 1192 42 014 40 320 1241 3807
363 871 258 269 104 876 360 436 308 168 23792 + 3435 46 087 44181 1399 3746
381 460 271782 107 905 380593 325735 25341 + 867 48 825 46 660 1637 3697
83 066 57 351 25542 86 048 73799 5600 - 2982 36 888 35326 1166 3887
86 386 60 666 25545 86 486 73 905 5679 - 100 36 941 35554 988 3871
85535 59 941 25 468 87123 74 453 5718 - 1588 36 041 34 670 973 3840
92 818 67 211 25415 87 385 74 556 5730 + 5432 41974 40310 1241 3835
86 684 60 599 25937 86 841 74 568 5734 - 157 41784 39952 1367 3783
90 040 63978 25879 87 138 74 644 5756 + 2903 44 425 42 441 1513 3761
89284 62 891 26218 92 606 79 400 6127 - 3322 41548 39767 1315 3775
96 931 70750 25995 93 444 79 944 6170 + 3487 46 082 44 186 1399 3767
91370 64171 26 972 92422 79 330 6142 - 1052 45 109 43 030 1569 3724
94 735 67 459 26 942 92 585 79177 6 165 + 2151 47 245 45 043 1693 3705
93776 66 300 26 950 97 619 83 549 6513 - 3843 44 354 42 208 1632 3703
101578 73 852 27 041 97 967 83678 6520 + 3611 48 825 46 660 1637 3697
Quellen: Deutsche Rentenversicherung und eigene Berechnungen. * Ohne Deutsche der Kapitalrechnung. 2 Einschl. Beitrage fUr Empfanger offentlicher Geldleistungen.

Rentenversicherung Knappschaft-BahnSee. Die endgiiltigen Jahresergebnisse weichen
in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten Vierteljahresergebnisse ab, da

Letztere nicht revidiert werden. 1 Einschl. Finanzausgleichsleistungen. Ohne Ergebnisse

3 Entspricht im Wesentlichen der Nachhaltigkeitsriicklage. Stand am Jahres- bzw. Vier-
teljahresende. 4 Einschl. Barmittel.
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9. Bundesagentur fiir Arbeit: Haushaltsentwicklung

Mio €
Einnahmen Ausgaben
Nachrichtlich:
darunter: darunter: Saldo der Zuschuss zum
Einnahmen Defizitausgleich
Insolvenz- Arbeitslosen- | Kurzarbeiter- | berufliche Insolvenz- Verwaltungs- | und oder Darlehen
Zeit insgesamt 1) | Beitrdge geldumlage | insgesamt geld 2 geld 3) Forderung 4 | geld ausgaben 5) | Ausgaben des Bundes
2017 37 819 32501 882 31867 14 055 769 7043 687 6 444 + 5952 -
2018 39335 34172 622 33107 13757 761 6951 588 8129 + 6228 -
2019 35285 29 851 638 33154 15 009 772 7 302 842 6252 + 2131 -
2020 33678 28 236 630 61013 20617 22719 7384 1214 6076 - 27335 6913
2021 35830 29571 1302 57 570 19 460 21003 7 475 493 6 080 - 21739 16 935
2022 37 831 31651 1062 37 530 16 588 3779 7125 534 6 256 + 300 423
2023 42 245 36 058 748 39233 18799 981 7614 1236 7 006 + 3012 —423
2021 1Vj. 8228 6747 289 18 260 5956 8 006 1935 184 1391 - 10033 -
2\Vj. 8830 7 301 324 16 720 5029 7 495 1912 108 1452 - 7 890 -
3V;j. 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 2037 1821 135 1412 - 1858 -
2Vj. 9327 7 857 262 9 457 4091 1180 1794 147 1450 - 130 -
3Vi. 9278 7740 261 8 401 4056 406 1621 107 1506 + 877 -
4Vj. 10398 8679 289 8987 4016 156 1889 145 1888 + 1411 423
2023 1Vj. 9836 8442 178 9942 4727 408 1858 376 1550 - 106 -
2\Vj. 10 387 8976 186 9661 4 604 290 1902 271 1689 + 726 -
3Vi. 10 361 8 804 182 9351 4712 140 1775 284 1691 + 1010 -
4Vj. 11661 9836 202 10278 4755 144 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. Einzugskostenvergiitung an andere
Bundes. 2 Arbeitslosengeld bei Arbeitslosigkeit. 3 Einschl. Saison- und Transferkurzar- Sozialversicherungstrager, ohne Verwaltungskosten im Rahmen der Grundsicherung fiir
beitergeld, Transfermanahmen und Erstattungen von Sozialbeitrdgen. 4 Berufliche Bil- Arbeitsuchende.
10. Gesetzliche Krankenversicherung: Haushaltsentwicklung
Mio €
Einnahmen 1) Ausgaben 1)
darunter: darunter:
zahn- Saldo der
arztliche Ver- Einnahmen
Bundes- Krankenhaus-| Arznei- arztliche Behand- Heil- und Kranken- waltungs- und
Zeit insgesamt Beitrage mittel 2) insgesamt behandlung | mittel Behandlung | lung 3) Hilfsmittel geld ausgaben 4) | Ausgaben
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 38 327 39968 14 490 15965 13 090 11564 + 2654
2019 251295 233125 14 500 252 440 77 551 40 635 41 541 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 15956 11 864 - 6110
2021 289 270 249 734 36977 294 602 82748 46 199 45 058 16 335 20163 16 612 11727 - 5332
2022 315248 262 367 50223 310594 85061 48 354 46 379 16 737 21259 17 947 12418 + 4654
2023p) 304 318 278 740 21 896 309 451 90 467 49 753 47 199 17 654 23143 19111 12817 - 5134
2021 1Vj. 72970 59 338 13303 72 660 19631 11175 11564 4069 4564 4287 2967 + 310
2\Vj. 71964 61819 9 965 74 492 20 287 11275 11536 4219 5085 4120 2850 - 2529
3V;j. 70592 61899 7942 73 569 20748 11756 10730 4060 5085 4004 2849 - 2977
4Vj. 74 020 66 678 5767 73 209 21340 12 043 11252 4062 5290 4200 3109 + 810
2022 1Vj. 79 253 62 142 17 049 81493 20 550 11891 11847 4286 5216 4574 3510 - 2240
2\Vj. 79 112 64611 14 280 79 269 21080 12 053 11753 4249 5335 4 457 2958 - 158
3Vi. 75516 65 242 9 804 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 22 196 12 209 12012 4370 5621 4927 3169 - 3875
2Vj. 73722 68 792 4 495 76 031 22 421 12 284 11762 4476 5762 4682 3166 - 2309
3Vj. 75330 69 236 5244 76 967 22 632 12 540 11502 4371 5958 4 695 3030 - 1637
4Vj. 81548 74 199 5399 78 860 23218 12720 11923 4437 5802 4 809 3452 + 2688

Quelle: Bundesministerium fir Gesundheit und eigene Berechnungen. 1 Die endgdlti-
gen Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor verdffentlichten
Vierteljahresergebnisse ab, da Letztere nicht revidiert werden. Ohne Einnahmen und

Ausgaben im Rahmen des Risikostrukturausgleichs. 2 Bundeszuschuss und Liquiditats-
hilfen. 3 Einschl. Zahnersatz. 4 Netto, d.h. nach Abzug der Kostenerstattungen fiir den
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 - 2557
37 949 37 886 41 265 7703 16216 10 809 2093 1586 - 3315
47 228 46 508 44 008 8 257 16717 11689 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 20542 14 872 3223 2166 - 2156
61015 58 534 59 231 11351 22 474 16177 3552 2 261 + 1784
12 093 11831 13344 2 355 3971 3387 725 512 - 1251
12933 12329 13521 2287 4030 3421 745 510 - 587
12 624 12294 13 390 2393 4182 3466 783 509 - 767
14 853 13 242 13595 2 475 4270 3646 788 503 + 1258
12912 12412 14739 2564 4974 3572 775 529 - 1827
15 350 12 951 14 827 2 464 5026 3698 795 548 + 523
13708 13021 15 387 2638 5197 3755 802 542 - 1679
15813 14 067 15078 2581 5281 3892 837 528 + 735
14 283 13169 14 698 2876 5377 3 846 843 570 - 415
14 227 13 668 14 392 2745 5539 3940 869 561 - 165
15585 15228 14823 2 867 5776 4074 891 571 + 762
16 920 16 469 15317 2863 5782 4317 949 560 + 1603

Quelle: Bundesministerium fiir Gesundheit und eigene Berechnungen. * Die endgltigen
Jahresergebnisse weichen in der Regel von der Summe der zuvor veroffentlichten 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 erwerbsmaRige Pflegepersonen.

Mio €
Bankensystem Inldndische 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 201 941 750
2083 675 364 731 350 487 504 476 167 506 186 346 89 794 56 071 8725 972 052 892 222
2 069 889 366 562 352 025 468 957 158 119 183714 88771 61 050 7225 989 606 908 749
2 340 849 522392 507 534 505 373 157 828 191 231 99 840 54 238 8373 1067 615 996 417
2 495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038353 969 245
2561675 742 514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10 782 1040723 975 545
2369 872 561 444 546 540 480 026 162 961 190 136 99 333 63 796 8 060 1074 470 1010 641
2419762 620 473 605 430 482 767 151182 189 993 99 735 52 647 7 699 1073 882 1008 532
2 453 545 669 659 654 600 484 986 152 068 191 571 101 742 54 275 8070 1053 054 987 736
2495 538 716 004 700 921 497 968 144 646 191 580 103 049 51633 7 435 1038 353 969 245
2499 123 737 978 722 843 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 742 514 727 298 509 106 128 892 210 888 126 042 58 444 10 782 1040723 975 545
2 586 899 741 587 726 326 480919 129 372 208 933 124776 63 130 16 123 1092 330 1029 400
2 587 307 719 981 704 639 462 003 126 047 209 149 124 765 63 798 20 887 1132377 1069 277
2 630 995 706 113 690 704 454 964 126 674 208 330 124 371 72 626 23316 1188961 1123791

Quelle: Eigene Berechnungen unter Verwendung von Angaben des Statistischen Bun-

desamts.
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Stand am
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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 70 930 465 223
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 1891 236 67 865 458 998
2 630 995 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 14 074 197 252 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 2 041
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 151431 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.




Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2017
2018
2019

2020

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

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

2023 1Vj. p)
2Vj.
3Vj.p

Stand am
Jahres- bzw.
Quartalsende

2007
2008
2009

2010
2011
2012
2013
2014

2015
2016
2017
2018
2019

2020
2021
2022

2021 1Vj.
2Vi.
3Vi.
4vj.

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

2023 1Vj.p)

2Vj. p
3Vj.p

Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2024
65°
X. Offentliche Finanzen in Deutschland
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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XI. Konjunkturlage in Deutschland

1. Entstehung und Verwendung des Inlandsprodukts, Verteilung des Volkseinkommens

2022 2023
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2Vj. | 3Vj. | 4Vij. 1Vj. | 2Vj. | 3Vj. | 4Vij.
Position Index 2015=100 Veranderung gegen Vorjahr in %
Preisbereinigt, verkettet
I. Entstehung des Inlandsprodukts
Produzierendes Gewerbe
(ohne Baugewerbe) 108,2 107,6 105,7 74| -05| -18] -09 03| - 21 05| - 17| -36| -26
Baugewerbe 97,4 94,1 939| -53) -33| -02| -37| -49) -70| -18| -09 0,8 0,8
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 102,8 106,3 105,2 1,2 3,3 - 1,0 5.1 1,6 - 09 0,3 - 1,6 - 1,5 - 1,1
Information und Kommunikation 130,1 136,5 140,1 7,8 5,0 2,6 4,1 6,8 3,8 2,8 33 2,4 2,0
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 100,8 105,0 104,6 6,8 42| - 04 3,0 2,9 6,3 201 -05) -12| -1,
Grundstticks- und Wohnungswesen 102,6 103,5 104,7 14 0,8 1.1 1,2 08| -03 1,0 0,8 1,5 1,3
Unternehmensdienstleister 1) 109,7 112,5 113,0 4,6 2,6 0,4 1,5 1,0 1,0 - 0,1 0,7 0,5 X
Offentliche Dienstleister,
Erziehung und Gesundheit 106,8 109,6 110,7 1,2 2,7 1,0 2,4 2,5 31 2,8 09| -00 0,4
Sonstige Dienstleister 90,3 95,7 97,4 0,2 6,0 1,8 75 2,4 5,7 2,0 1,4 1,3 2,5
Bruttowertschopfung 106,1 107,9 107,8 3,3 1,7 - 0,1 1,7 1,3 0,3 0,8 - 0,1 - 0,7 - 03
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 107,9 3,2 1.8 -03 1,6 1,2 0,2 03| -04| -07| -04
II. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 102,4 106,4 105,6 1,5 3,9 - 0,7 6,0 1,8 0,2 - 0,0 - 06 - 16 - 0,6
Konsumausgaben des Staates 17,5 119,3 117,6 3,1 1,6 - 15 1.6 0,1 0,1 -24) - 30 - 06 - 00
Ausrlstungen 103,4 107,5 110,8 2,8 4,0 3,0 0,7 9,5 4,9 71 4,6 15| - 04
Bauten 110,0 108,0 105,1 -26| -18| -27| -36| -16| -48| -40| -23| - 21 - 22
Sonstige Anlagen 4) 116,7 115,8 115,1 21 -07| -06| -13| -13 10 -08) -08| -06| -03
Vorratsveranderungen 5) 6) . . . 0,9 0,7 0,0 0,2 1,7 1,3 0,4 0,6 - 07 - 04
Inléndische Verwendung 108,4 11,8 110,9 2,5 32| -09 32 31 12 -02) -04) - 17| -11
Aufenbeitrag 6) . . . 0,9 - 1,2 0,6 - 1,5 - 1,8 - 09 0,4 0,0 11 0,7
Exporte 11,8 115,5 113,1 9,7 33| - 22 3,7 53] -02 12| -20| -37] -40
Importe 118,0 125,9 121,6 8,9 66| - 34 7,8 10,3 1,8 05 -22)] -59| -56
Bruttoinlandsprodukt 2) 106,3 108,2 107,9 3,2 18] -03 1,6 1,2 0,2 03| -04| -07| -04
In jeweiligen Preisen (Mrd €)
IIl. Verwendung des Inlandsprodukts
Private Konsumausgaben 3) 17855 |1979,3 | 2089,7 4,5 10,9 5,6 12,8 9,3 8,5 8,2 6,3 4,4 3,8
Konsumausgaben des Staates 796,8 850,9 888,5 6,3 6,8 4,4 6,5 57 5,8 2,0 4,0 6,5 5,2
Ausrustungen 227,5 253,4 275,5 4,8 11,4 8,7 7.6 18,1 131 15,1 11,3 6,5 3,5
Bauten 406,5 463,5 486,8 5,7 14,0 5,0 14,8 13,3 9,9 10,0 5,4 3,4 1,8
Sonstige Anlagen 4) 136,5 139,3 141,9 3,8 21 1.9 2,0 1,9 2,2 1,6 1.9 2,1 1,9
Vorratsveranderungen 5) 69,4 1141 67,2 . . . . . . . . . .
Inlandische Verwendung 3422,2 | 3800,5 | 3949,6 6,7 11 3.9 12,2 11,3 8,1 6,2 4,1 1,9 3,7
Aufenbeitrag 195,3 76,3 171,5 . . . . . . . . . .
Exporte 17103 | 1974,2 | 1942,5 15,6 154 - 16 17,8 19,0 9,1 59| - 14| -58| - 46
Importe 15150 18979 | 1771,0 18,2 253 | - 67 29,6 33,3 13,4 36| -56| -136] - 96
Bruttoinlandsprodukt 2) 3617538768 | 41212 6,3 7,2 6,3 7,7 58 6,2 7,2 6,1 6,0 6,0
IV. Preise (2015=100)
Privater Konsum 108,8 116,1 123,5 3,0 6,7 6,3 6,4 7,4 83 8,2 6,9 6,0 4,4
Bruttoinlandsprodukt 112,5 118,4 126,2 3,0 53 6,6 6,0 4,5 6,0 6,9 6,5 6,7 6,4
Terms of Trade 99,8 95,0 989 | -29| -49 4,1 -55| -65| -19 1,6 43 6,6 3,8
V. Verteilung des Volkseinkommens
Arbeitnehmerentgelt 19183 | 2023,6 | 2158,8 3,5 5,5 6,7 5.5 4,3 54 6,6 7.1 71 6,0
Unternehmens- und Vermdgens-
einkommen 851,0| 8674 | 9216 19,5 1,9 63| - 05 38| - 06 8,5 9,2 5.0 2,5
Volkseinkommen 2769,3|2890,9 | 30804 7,9 4,4 6,6 3,7 4,2 3,7 7,2 7,7 6,4 5.1
Nachr.: Bruttonationaleinkommen 3756,8 | 4027,6 | 4286,2 73 7,2 6,4 7,6 538 6,0 7,0 6,4 6,4 6,0
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2024. 1 Erbringung von frei- tionen). 3 Einschl. Private Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 Geistiges Eigentum
beruflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleis- (u.a. EDV-Software, Urheberrechte) sowie Nutztiere und -pflanzen. 5 Einschl. Nettozu-

tungen. 2 Bruttowertschopfung zuziiglich Gutersteuern (saldiert mit Gitersubven- gang an Wertsachen. 6 Wachstumsbeitrag zum BIP.
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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
2021 =100
Gewichtin % 1) 100 17,08 8,21 74,71 27,84 33,97 2,53 10,36 9,71 9,59 11,83 12,21
Zeit
2020 95,9 101,4 96,9 94,8 91,9 96,7 93,5 97,5 91,0 90,0 92,6 101,7
2021 2) 99,3 99,1 99,9 99,3 99,4 99,2 99,2 99,4 99,4 99,2 99,3 99,0
2022 98,4 96,7 98,7 98,8 95,6 100,7 101,3 100,0 96,9 102,9 99,9 102,4
2023 x) 96,8 95,6 85,2 98,4 90,6 105,8 94,6 95,6 93,7 103,6 99,0 115,2
2022 4V;j. 101,0 103,6 97,6 100,8 89,2 109,8 102,4 101,9 93,5 105,5 109,2 11,9
2023 1V;j. 96,8 82,4 99,3 99,8 94,0 105,8 100,2 95,7 95,8 105,8 95,9 123,0
2Vj. 97,8 98,4 77,7 99,8 92,6 107,4 94,2 95,5 96,3 103,9 99,1 120,2
3Vj. 95,6 100,3 72,9 97,0 90,8 102,6 92,8 96,5 93,7 104,4 98,5 106,3
4Vj. ® 97.1 101,3 90,9 96,8 85,0 107,5 91,3 94,6 89,1 100,4 102,5 11,3
2023 Jan. 88,5 67,3 104,0 91,7 89,9 92,9 91,4 92,7 90,2 97,6 85,7 105,5
Febr. 96,0 82,3 95,9 99,1 92,3 106,8 98,8 92,3 94,0 103,2 94,8 128,2
Marz 105,8 97,6 97,9 108,6 99,7 17,8 110,4 102,2 103,1 116,7 107,2 135,2
April 97,2 97,0 85,5 98,5 92,5 104,6 96,6 94,8 96,3 102,0 95,4 17,8
Mai 96,9 98,3 75,2 99,0 92,0 107,1 91,5 93,2 95,6 102,1 97,2 122,8
Juni 99,2 100,0 72,5 101,9 93,3 110,4 94,5 98,6 96,9 107,5 104,6 120,1
Juli 3 97,5 104,9 74,9 98,3 92,7 103,6 93,0 97,6 94,8 104,3 99,3 107,5
Aug. 3) 89,6 94,5 72,3 90,4 87,7 91,6 85,4 94,6 89,7 100,6 89,2 90,1
Sept. 99,7 101,5 71,6 102,4 92,1 112,6 100,0 97,4 96,6 108,2 107,1 121,4
Okt. » 98,3 101,0 84,3 99,2 92,0 105,6 96,6 98,2 95,6 103,4 95,3 116,7
Nov. x) 101,8 103,4 91,0 102,7 91,3 13,8 97,1 98,1 95,4 104,3 102,5 127,8
Dez. X 91,1 99,6 97,3 88,4 71,8 103,0 80,2 87,4 76,3 93,4 109,6 89,4
2024 Jan. Xp) 83,6 62,9 98,1 86,8 84,9 86,7 83,2 92,8 84,8 91,2 81,1 91,0
Veranderung gegentuiber Vorjahr in %
2020 - 7,7 + 2,9 - 6,6 - 9,8 - 6.9 - 140 - 8,2 - 3,8 - 119 - 7.4 - 135 - 201
2021 2) + 3,5 - 2,3 + 3.1 + 4,7 + 8,2 + 2,6 + 6,1 + 1,9 + 9,2 + 10,2 + 7,2 - 2,7
2022 - 0,9 - 2,4 - 1,2 - 0,5 - 38 + 1,5 + 2,1 + 0,6 - 2,5 + 3,7 + 0,6 + 3,4
2023 x) - 1,6 - 11 - 137 - 04 - 5.2 + 5.1 - 6,6 - 4,4 - 33 + 0,7 - 0,9 + 125
2022 4Vj. - 1,5 - 4.8 - 9,1 + 0,2 - 6.5 + 5.6 - 0,7 - 1,1 - 3,2 + : + 3,1 + 121
2023 1Vj. + 0,3 - 2,4 - 9,8 + 2,1 - 5.8 + 11,2 + 0,1 - 4,6 - 3,5 + 57 + 2,6 + 264
2V;j. - 0,1 - 0,2 - 183 + 1,9 - 5,5 + 9,7 - 7.0 - 1,7 - 2,3 + 3,5 + 1,9 + 204
3Vj. - 2,7 + 0,2 - 206 - 1,5 - 5.0 + 2,7 - 8,4 - 41 - 2,8 - 1,2 - 1,0 + 5.6
4Vj. ® - 3,9 - 2,2 - 6,9 4,0 - 4,7 - 2,2 - 10,9 - 7,2 - 4,7 - 4,9 - 6,2 - 0,5
2023 Jan. - 1,8 - 33 - 8,6 - 0,5 - 6.6 + 5.9 - 1,1 - 3,0 - 4,6 + 4,7 + 2,8 + 139
Febr. + 0,2 - 0,4 - 123 + 1,8 - 5,6 + 101 - 1,9 - 4,0 - 4,0 + 4,8 + 2,6 + 211
Marz + 2,2 - 3,5 - 8,6 + 47 - 5.0 + 17,0 + 3,1 - 6,6 - 2,2 + 7.4 + 2,4 + 4438
April + 0,9 + 0,8 - 165 + 3,0 - 55 + 121 - 4,6 - 0,7 - 1.8 + 4,3 + 3,8 + 249
Mai + 0,5 + 0,6 - 188 + 2,6 - 5,5 + 12,0 - 9,1 - 3.3 - 2,2 + 2,8 + 2,7 + 249
Juni - 1,7 - 1,9 - 197 + 0,1 - 5.6 + 53 - 7.3 - 1,2 - 2,9 + 33 - 0,7 + 122
Juli 3 - 21 + 1,0 - 212 - 0,8 - 5.7 + 3,5 - 5,0 - 0,5 - 3,4 + 03 + 1,0 + 5.7
Aug. 3) - 1.9 - 0,5 - 194 - 0,2 - 3,8 + 4,3 - 9,0 - 2,6 - 0,9 - 0,3 - 3.1 + 139
Sept. - 39 + 0,2 - 211 - 3,2 - 5.4 + 0,6 - 108 - 8,7 - 3,9 - 3,5 - 0,9 + 0,2
Okt. x - 37 - 3,4 - 9,5 - 3,2 - 4,5 - 0,5 - 106 - 7.5 - 5.3 - 3,0 - 6,8 + 4,4
Nov. ¥ - 4,5 - 2,8 - 7,6 - 4,5 - 5,6 - 2,7 - 14 - 6,5 - 4,8 - 7,6 - 6,1 - 1.6
Dez. X - 3,5 - 0,1 - 3,9 - 43 - 38 - 33 - 105 - 7,5 - 38 - 3,7 - 5.7 - 4,9
2024 Jan. ¥p) - 5.5 - 6,5 - 57 - 53 - 5.6 - 6,7 - 9,0 + 0,1 - 6.0 - 6,6 - 5.4 - 137
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Erlduterungen siehe Statistische in Preisen von 2015. 3 Beeinflusst durch Verschiebung der Ferientermine. x Vorlaufig;
Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen I1l.1.a bis 1ll.1.c o Mithilfe von vom Statistischen Bundesamt schatzungsweise vorab angepasst an die Ergebnisse der

JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Anteil an der Bruttowertschépfung zu Faktorkosten des Vierteljdhrlichen  Produktionserhebung bzw. der Vierteljdhrlichen Erhebung im
Produzierenden Gewerbes im Basisjahr 2021. 2 Ab Januar 2021 vorldufig. Berechnung Ausbaugewerbe.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

3. Auftragseingang in der Industrie

Arbeitstaglich bereinigt o)

Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Erlduterun-
gen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabellen 111.2.a bis

I1.2.c. o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13).

davon:
davon:
Vorleistungsguter- Investitionsguter- Konsumguter- Gebrauchsguter- Verbrauchsgiter-
Industrie produzenten produzenten produzenten produzenten produzenten
Veranderung Verdanderung Veranderung Veranderung Veranderung Veranderung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen
2021 =100 | Vorjahrin % | 2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % |2021 =100 | Vorjahrin % | 2021 =100 | Vorjahrin %
insgesamt
99,4 + 227 99,4 + 273 99,4 + 21,7 99,3 + 111 99,4 + 17,8 99,3 + 8,2
105,1 + 5,7 110,3 + 11,0 101,1 + 1,7 109,6 + 104 113,2 + 139 108,0 + 8,8
101,9 - 3,0 99,9 - 9,4 102,8 + 1,7 104,9 - 4,3 100,9 - 109 106,7 - 1,2
104,8 - 5,4 111,0 - 3,5 100,9 - 6,9 103,4 - 3,5 92,2 - 119 108,5 + 0,2
107,4 + 0,2 106,7 - 2,0 108,0 + 1.9 106,5 - 2,1 105,0 + 0,6 107,2 - 3,2
108,4 - 6,3 110,3 - 9,7 106,6 - 3,5 112,4 - 8,8 115,6 - 126 110,9 - 6,9
96,6 - 6,1 102,6 - 9,9 92,0 - 1.8 100,9 - 141 106,8 - 200 98,2 - 10,7
101,2 - 2,0 99,2 - 109 102,6 + 54 99,6 - 8,6 92,2 - 264 102,9 + 1.3
113,7 55 102,3 - 9,9 122,0 + 187 109,5 - 5,2 105,9 - 8,0 111,0 - 4,1
97,0 - 89 95,7 - 16,5 96,7 - 48 105,4 + 25 89,1 - 142 112,7 + 101
896| - 61 893 | - 127 873| - 27 1084 | + 44 1056 - 55 1098 + 96
95| - 34 %,1| - 87 1014 + 13 1020 - 107 99,7 - 127 1030 - 98
97,0 - 7.2 97,1 - 9,8 95,8 - 6,0 105,7 - 3,2 99,1 - 152 108,7 + 2,8
99,1 - 4,4 96,2 - 10,8 99,8 - 0,2 109,0 - 0,6 11,8 + 9.3 107,8 - 4,6
108,6 + 7.6 92,8 - 8,6 120,6 + 19,1 96,2 + 1,5 88,3 - 6,9 99,8 + 53
98,0 - 6,5 98,1 - 11,6 97,6 - 33 100,8 - 2,5 85,1 - 7,7 108,0 - 0,5
aus dem Inland
99,3 + 217 99,4 + 269 99,2 + 189 99,3 + 10,2 99,2 + 8,9 99,3 + 10,7
105,6 + 6,3 112,6 + 133 98,7 - 0,5 109,7 + 10,5 11,3 + 12,2 109,1 + 9,9
101,2 - 4,2 103,0 - 8,5 99,8 + 1.1 99,5 - 9,3 99,5 - 10,6 99,5 - 8,8
104,5 - 2,5 114,2 - 0,9 97,0 - 2,8 96,5 - 10,7 91,2 - 8,8 98,6 - 14
108,1 + 2,0 110,8 + 0,7 106,5 + 4,3 102,7 - 4,9 99,4 - 1.6 104,0 - 6,1
112,0 - 6,0 114,0 - 7.8 110,5 - 3,7 109,8 - 8,7 116,9 - 6,2 107,0 - 9,6
101,1 - 51 110,1 - 4,3 93,7 - 2,6 95,6 - 235 104,3 - 223 92,2 - 239
105,7 + 0,1 103,7 - 8,6 108,7 + 105 97,6 - 8,7 99,4 - 226 96,9 - 1.5
107,8 - 0,3 100,0 - 122 116,4 + 145 97,3 - 159 94,0 - 16,2 98,6 - 158
94| - 81 98,2 - 17,8 94| + 20 1000 - 29 974 | - 133 101,0 + 16
905 - 46 935| - 100 85| + 06 92| - 13 1039 - 61 974| + 09
927 - 107 937| - 125 07| - 84 1003 - 138 1069 - 20 97,7 - 181
95,6 - 7.7 99,9 - 101 90,8 - 4,9 102,7 - 8,5 93,5 - 120 106,3 - 7.3
99,0 - 6,7 99,7 - 10,8 98,4 - 1.1 99,2 14,3 97,3 - 126 99,9 - 151
98,5 - 0,8 97,6 - 7.9 100,0 + 4,9 93,3 10,0 90,1 + 6,0 94,6 + 11,7
94,5 - 9,6 100,0 - 124 89,5 - 7,7 95,1 - 1.5 85,4 - 6,4 98,9 + 0,3
aus dem Ausland
99,5 + 236 99,4 + 27,6 99,5 + 231 99,4 + 11,7 99,5 + 233 99,3 + 6,5
104,8 + 53 108,1 + 8,8 102,5 + 3,0 109,6 + 10,3 114,3 + 149 107,2 + 8,0
102,5 - 2,2 97,0 - 103 104,5 + 2,0 108,6 - 0,9 101,8 - 109 112,0 + 4,5
105,1 - 7.2 107,9 - 6,1 103,2 - 8,9 108,1 + 1,5 92,8 - 135 115,7 + 9,0
106,9 - 1.1 102,6 - 4,8 108,8 + 0,6 109,1 - 0,2 108,3 + 1.9 109,6 - 1.1
105,9 - 6,5 106,7 - 115 104,4 - 33 1141 - 8,9 114,8 - 159 113,8 - 4,8
93,4 - 6,9 95,2 - 156 91,1 - 1.3 104,5 - 6,9 108,2 - 186 102,6 + 0,7
97,9 - 3,7 94,7 - 132 99,1 + 2,5 100,9 8,6 88,1 - 285 107,3 + 3,3
118,0 9.8 104,5 - 7.8 125,2 + 211 17,7 2,0 112,8 - 3.4 120,1 + 4,8
96,0 9.4 93,3 - 149 95,7 8,4 109,0 + 6,1 84,3 - 148 121,3 + 16,0
88,9 - 7.1 85,1 - 155 87,8 - 4,5 114,7 + 8.2 106,6 - 51 118,8 + 155
104,3 1.8 98,5 - 4,7 107,5 + 6,8 103,1 - 8,5 95,5 - 184 106,9 - 3,3
98,0 - 6,8 94,4 - 9,3 98,7 - 6,5 107,7 + 0,6 102,3 - 169 110,4 + 11,3
99,2 - 2,6 92,7 - 10,9 100,6 + 0,3 115,7 + 9,7 120,1 + 237 113,5 + 3,5
115,8 + 135 88,0 - 9,3 132,4 + 265 98,2 - 3,3 87,3 - 13,0 103,6 + 1.4
100,5 - 4,4 96,3 - 10,8 102,3 - 0,9 104,7 - 3,1 85,0 - 8,4 114,6 - 1,0
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Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * In jeweiligen Preisen; Angaben
ohne Mehrwertsteuer; Erlduterungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirt-

5. Umsatze des Einzelhandels

Kalenderbereinigt o)

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

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

derung derung derung derung derung derung derung derung

gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen

Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr

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

1456 | - 04 1442 | - 08 1608 | + 6,9 1302 | - 87 14151+ 19 1473 + 01 1396 | - 57 1433 + 14
159,0 | + 9,2 164,1 | +13,8 1743 |+ 84 156,6 | +20,3 1585 | + 12,0 1530 + 3,9 161,5| +157 146,7 | + 2,4
166,8 | + 4,9 161,7 | - 167,7 | - 3.8 1550 - 1,0 166,8 | + 5.2 172,7 | +12,9 1719 + 64 160,5| + 9.4
1731 + 3,8 1545 | - 45 1456 | - 13,2 151,7 | - 21 1942 | + 16,4 1948 | +12,8 190,8 | +11,0 1696 | + 5,7
166,0 | —10,3 162,2 | —-21,0 154,8 | - 211 1654 | - 44 174,5 | - 50,9 1704 | + 54 1885| + 1,0 146,9 | -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| - 25 130,4 | -19,0 127,4 | - 27,6 133,0 | —-159 1309 |+ 75 176,6 | +18,1 1676 | + 15 148,5 | +12,1
192,7| - 80 179,4 | -14,0 155,1 | - 29,3 197,1| - 2,0 193,1 |- 35 2082 | - 11 2169 | - 0,1 187,8| - 35
1699 | + 35 1476 | - 6,4 1446 | - 18,8 141,7| - 08 179,7 | + 22,7 1958 | +14,0 1784 +15,8 1756 | + 48
176,1 | + 0,1 153,5| -10,8 153,9 | - 15,5 147,4| - 9.6 17511+ 09 202,4 ) +123 1875 + 9.8 176,5| - 09
1810 + 3,3 164,1 - 1653 |- 7.1 1355 —-11,6 266,8 | + 51,1 2006 | + 81 1786 | + 0,6 193,1 +12,9
1944 + 7.6 1710 | - 47 1609 | - 6,0 166,3 | — 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 1657 | - 0,1
192,8 | +17,4 184,4 | +15,7 1451 | - 10,7 1914 | +244 288,2 | + 70,0 202,6 | +19,2 2239 | +348 186,2 | +14,1
1713 + 59 1452 | + 01 1433 |- 34 1415 + 09 1649 |+ 7.8 2016 | +11,2 197,1 | +143 1586 | + 04
1471 - 08 1372 + 1,9 1242 | - 51 140,4 | +10,6 1680 | - 4,6 1586 | - 33 1700 + 95 1347 ) -10,7
1763 | + 6,2 161,4| - 05 160,1 | + 3.4 140,6 | —15,0 2436 | + 39,6 1936 | +13,6 1912 + 1.4 169,0 | +15,0

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

rungen siehe Statistische Fachreihe Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen, Tabelle II1.4.c.
o Mithilfe von JDemetra+ 2.2.2 (X13). 1 Auch an Verkaufsstanden und auf Mérkten.

darunter:
in Verkaufsraumen nach dem Schwerpunktsortiment der Unternehmen:
Apotheken,
Textilien, Geréte der Infor- Baubedarf, Facheinzelhandel Internet- und
Lebensmittel, Bekleidung, mations- und FuBbodenbelage, mit medizinischen Versandhandel
Getranke, Schuhe, Kommunika- Haushaltsgerate, und kosmetischen sowie sonstiger
Insgesamt Tabakwaren 1) Lederwaren tionstechnik Mobel Artikeln Einzelhandel 2)
in jeweiligen in Preisen
Preisen von 2015 in jeweiligen Preisen
Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran- Veran-
derung derung derung derung derung derung derung derung
gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen gegen
Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr Vorjahr
2015 =100| % 2015 =100| % 2015 =100| % 2015 = 100| % 2015 =100| % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ % 2015 = 100{ %
121,4) + 56 1159 | + 1213 | + 81 81,9 |- 232 1069 - 1,8 17,1 + 9,3 1254 ) + 5,6 1686 | +21,8
1247 | + 2,7 16,7 | + 121,7| + 0,3 78,1 4,6 954 | -10,8 1104 | - 57 1352 | + 7.8 190,1| +12,8
1344 | + 78 1158 | - 1282 | + 53 102,9 | + 31,8 107,8 | +13,0 122,8| +11,2 144,7| + 7,0 1889 | - 06
137,7| + 25 112,3 1363 | + 63 1069 |+ 3,9 107,7 | - 0,1 184 | - 36 1495| + 33 1863 | - 1,4
1246 | + 24 1041 | - 1229 | + 46 848 |+ 183 132 | + 1,4 1058 | - 3,0 1396 - 1,6 176,1| - 1,4
1230 + 26 1016 | — 1234 | + 64 835 |+ 142 101,2 | + 45 1082 - 41 1352 = 0,0 1674 - 13
139,1| + 0,6 13,7 | - 137,7| + 5.2 1004 |+ 54 106,5| + 39 129,1| - 50 1499 | + 0,1 1863 | - 1,9
1376 | + 38 1118 - 1374 | + 82 1081 |+ 63 948 | + 0,2 126,1| - 34 1443 | + 28 1805| - 2,2
1410 + 46 14,7 | - 1399 | + 96 1134 |+ 31 91,7 + 08 1279 - 1,2 1479 + 39 1834 + 09
138,1| + 54 123 | - 1370 | + 81 1176 |+ 11,4 953 | + 1,0 1205| + 0,2 1485 | + 6,1 180,0 | + 3,1
139,6 | + 3,1 1139 | - 140,1 + 7,2 1091 |+ 3,3 98| - 04 1184 - 3.2 1529 + 40 1829 - 1.3
1326 | + 2,2 107,8 | - 1332 | + 55 102,4 |+ 43 974 | - 1.6 M2 - 20 1457 | + 45 1686 | - 2,5
1329 | - 01 1073 | - 1326 | + 64 105,0 | - 10,3 1040 | - 42 123| - 53 1498 | + 37 1689 | -10,8
1418 + 2,8 14,7 | + 1374 | + 41 1221 |+ 53 114 - 04 1216 - 31 1565 + 7,5 19571 + 11
1478 | + 1,0 1202 | - 1380 | + 43 178 |+ 1,7 1363 | + 1,0 1220| - 63 156,5| + 2,2 231,7) - 08
1543 | + 19 124,9 1556 | + 58 1180 |- 5,0 1410 - 45 17,2 - 68 166,8 | + 6,0 2146 | + 0,7
1265| + 1,5 1025 | - 1280 | + 41 862 |+ 17 1082 | - 44 989 | - 65 148,1| + 6,1 1741 - 11
Quelle der Ursprungswerte: Statistisches Bundesamt. * Ohne Mehrwertsteuer; Erldute- 2 Nicht in Verkaufsrdumen, an Verkaufsstanden oder auf Mérkten. 3 Angaben ab

Januar 2023 vorlaufig, teilweise revidiert und in den jingsten Monaten aufgrund von
Schatzungen fiir fehlende Meldungen besonders unsicher.
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XI. Konjunkturlage in Deutschland

6. Arbeitsmarkt

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 50 774
44 915 - 08 33579 + 0,2 9395 23277 660 4290 2939 2 847 2695 1137 59 613
44 984 +0,2 33897 + 09 9344 23602 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 + 079 34791 |9 +08|9 9425|9 24431 |9 687 | 9 4197 |9 149 2609 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 + 1,5 9347 23 606 719 4161 935 915 2545 920 5,5 774
45 443 + 1,0 34374 + 1,6 9415 23982 727 4125 835 762 2341 802 5,1 804
45 199 + 1,5 34 242 + 2,0 9348 23943 715 4061 1033 792 2417 874 53 818
45519 + 1,6 34 401 + 2,0 9372 24 056 718 4112 337 324 2311 777 5,0 864
45 707 + 1,2 34522 + 1,7 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
45 638 + 1,0 34614 + 1,1 9395 24288 696 4152 430 153 2610 900 57 773
45 906 + 0,9 34702 + 0,9 9410 24 352 687 4209 152 146 2561 839 |10 56 770
46 014 + 0,719 34763 |9 + 0,7 |9 94229 24399 |9 686 | 9 4241 |9 122 2 647 885 57 768
8 461758 +05(|9 35085|9 + 069 9474 |9 24684 |9 680 | 9 4185 9) 174 2617 874 57 732
45 076 - 11 33862 0,3 9410 23530 671 4229 2 037 2021 2760 1183 6,0 602
45 031 - 13 33899 -02 9400 23559 696 4166 2 405 2 386 2699 1152 59 601
44 874 1.3 33700 - 01 9327 23478 666 4134 2 856 2676 2707 1166 59 581
44 493 1.5 33515 0,3 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 23965 724 4123 780 762 2377 814 52 809
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
45 126 + 1,4 34176 + 2,0 9332 23900 711 4048 1123 847 2462 903 5,4 792
45 187 + 1,6 34 243 + 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 34368 + 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
45623 + 1,5 34 445 + 19 9376 24 084 724 4164 241 228 2363 761 52 877
45584 + 1,2 34 322 + 1,8 9 361 23988 718 4176 115 102 2470 801 5,4 881
45 643 + 1,2 34571 + 1,7 9417 24 169 725 4151 87 76 2547 827 5,6 887
45 894 + 1,2 34 899 + 1,7 9499 24 401 733 4136 108 97 2486 782 5,4 873
45990 + 1,2 34 893 + 15 9489 24 414 734 4161 134 124 2442 764 53 846
46 006 + 1,1 34 897 + 13 9478 24 435 738 4179 156 147 2434 770 53 823
45 882 + 1,1 34705 + 1,2 9414 24 357 704 4182 397 146 2454 799 5,4 781
45 570 + 1,0 34 550 + 1,1 9381 24 240 697 4138 451 145 2616 911 57 764
45 632 + 1,0 34 601 + 1,0 9392 24279 692 4148 441 157 2620 910 57 778
45713 + 0,9 34 679 + 1,0 9412 24 332 692 4157 398 159 2594 878 57 777
45 808 + 0,9 34 685 + 09 9410 24 342 684 4188 146 139 2586 855 57 773
45 920 + 0,8 34728 + 0,8 9413 24 371 687 4228 149 142 2544 829 |10 55 767
45 989 + 0,8 34709 + 0,8 9404 24 357 690 4 266 162 156 2555 833 5,5 769
45 957 + 0,8 34584 + 0,8 9382 24 261 687 4279 113 107 2617 878 57 772
45 942 + 0,7 34 804 + 0,7 9429 24 433 685 4221 113 107 2696 910 5,8 771
46 143 +05]9 350959 +06|9 9502|9 24647 |9 685 |9 4181 9) 151 2627 869 57 761
46 209 +05]9 351189 +06|9 9492 |9 24688 |9 687 |9 4177 9) 162 2607 861 57 749
46 226 + 0519 35129 |9 + 0,7 |9 9477 |9 24721 |9 687 | 9 4189 9) 186 2 606 865 5,6 733
8 460898 +05(|9 349199 + 069 9406 |9 24639 |9 647 | 9 4196 9) 175 2637 896 57 713
8 45805|8 + 0,5 2805 1006 6,1 699
. 2814 1015 6,1 706

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit. * Jahres- und Quartalswer-
te: Durchschnitte; eigene Berechnung, die Abweichungen zu den amtlichen Werten
sind rundungsbedingt. 1 Inlandskonzept; Durchschnitte. 2 Monatswerte: 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

des Statistischen Bundesamtes. 9 Ursprungswerte von der Bundesagentur fir Arbeit ge-
schatzt. Die Schatzwerte fur Deutschland wichen im Betrag in den Jahren 2021 und
2022 bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten um maximal 0,1 %, bei den
ausschlieBlich geringfligig entlohnten Beschéftigten um maximal 0,5 % sowie bei den
konjunkturell bedingten Kurzarbeitern um maximal 61,3 % von den endgiltigen Anga-
ben ab. 10 Ab Mai 2023 berechnet auf Basis neuer Erwerbspersonenzahlen.



Deutsche Bundesbank

Monatsbericht
Marz 2024
71°
XI. Konjunkturlage in Deutschland
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 | 2021 =100 | 2020 =100 | 2015 = 100
Indexstand
2020 4 1058 | 4 1109 | 4 104,1 | 4 99,0 | ¥ 106,9 107,6 | 9 100,0 | 4 117,0 100,0 101,7 97,3
2021 4 109,2 | 4 1141 |4 106,7 | 4 109,0 | 4 109,0 109,0 | 9 103,1 | 4 127,0 100,0 107,0 107,4 110,4
2022 118,7 126,2 112,7 146,8 112,2 110,8 110,2 148,3 129,8 141,2 1231 139,4
2023 125,9 140,9 1191 154,2 117,6 1131 116,7 161,2 130,1 | 5 141,3 122,7 127,8
2022 April 116,9 122,2 11,3 142,7 11,7 110,4 108,8 125,3 143,8 121,7 138,3
Mai 118,2 124,2 112,3 146,7 112,0 110,6 109,8 147,9 127,2 143,1 122,4 139,5
Juni 118,1 125,4 112,5 147,8 111,0 110,8 109,8 128,2 141,7 123,5 140,9
Juli 119,0 127,6 112,6 147,8 12,1 110,9 110,3 132,7 142,1 126,0 142,9
Aug. 119,5 1291 113,0 148,6 112,2 1M1,1 110,7 151,7 139,9 144,8 128,7 149,1
Sept. 1221 130,9 114,5 158,8 113,9 11,2 112,7 142,4 148,7 127,9 147,8
Okt. 123,5 132,2 115,8 164,5 114,3 11,4 113,5 139,3 151,7 125,5 146,0
Nov. 123,5 133,6 116,3 163,5 113,7 11,6 113,7 155,4 135,0 152,3 124,9 139,4
Dez. 122,0 134,6 116,6 143,9 114,8 11,7 113,2 134,2 152,4 125,0 1371
2023 Jan. 122,6 136,7 116,4 154,8 113,8 112,1 114,3 133,5 | 5 150,0 124,0 135,4
Febr. 123,8 139,5 117,0 154,9 115,0 112,2 115,2 159,7 132,5 149,0 123,8 132,2
Marz 125,1 141,3 118,3 155,0 116,1 112,5 116,1 131,1 1449 123,5 130,8
April 125,8 1411 119,0 156,1 17,1 112,6 116,6 131,8 142,2 123,0 128,6
Mai 125,6 1411 119,3 154,0 116,9 112,8 116,5 161,0 130,4 139,4 122,5 126,8
Juni 126,1 141,2 119,5 153,7 117,8 113,0 116,8 129,8 141,6 122,4 124,8
Juli 126,7 141,2 118,8 153,6 119,6 113,2 17,1 128,9 142,8 122,0 1241
Aug. 127,2 141,0 119,2 156,5 119,8 113,5 117,5 161,6 129,2 142,8 122,1 124,6
Sept. 127,4 141,5 120,1 157,6 119,3 113,6 117,8 129,3 137,9 122,6 126,6
Okt. 127,2 141,6 120,5 154,7 119,1 113,7 117,8 129,1 1354 122,5 127,0
Nov. 126,3 142,4 120,5 151,6 117,6 113,9 117,3 162,4 128,3 135,7 122,2 126,9
Dez. 126,6 142,4 120,5 148,4 118,7 114,0 117,4 127,3 137,3 122,0 125,5
2024 Jan. 126,4 143,7 119,7 150,2 118,1 114,4 117,6 127,6 138,55
Febr. 127,2 143,6 120,3 150,9 119,3 114,6 1181
Veranderung gegenuber Vorjahr in %
2020 49+ 049 + 23 |4 - 0,1]|a - 454 + 1,2 + 1419 +05|49+ 14 - 31 - 07 - 43
2021 4+ 32|49+ 29|49 + 25|19 + 101 |4 + 2,0 + 1319 +31|49+ 86 + 70 + 56 + 135
2022 + 87 + 10,6 + 57 + 347 + 2,9 + 1,7 + 6,9 + 16,8 + 298 + 32,0 + 146 + 263
2023 + 6,0 + 11,7 + 5,6 + 51 + 4,8 + 2,1 +59 + 8,7 + 025 + 0,1 - 0,3 - 83
2022 April + 7.8 + 6,7 + 52 + 345 + 3,1 + 1.6 + 6,3 + 307 + 36,3 + 16,0 + 317
Mai + 87 + 8,8 + 5,6 + 375 + 3,0 + 1.6 + 7,0 + 182 + 311 + 33,0 + 159 + 30,6
Juni + 82 + 9,9 + 5,6 + 37,4 + 1,7 + 1,7 + 6,7 + 30,7 + 32,3 + 16,1 + 299
Juli + 85 + 11,5 + 5,8 + 356 + 1.7 + 1.6 + 6,7 + 33,0 + 318 + 17,0 + 289
Aug. + 88 + 12,8 + 6,1 + 358 + 1.7 + 1,7 + 7,0 + 17,2 + 385 + 333 + 186 + 32,7
Sept. + 10,9 + 144 + 6,4 + 44,2 + 3,6 + 1,7 + 8,6 + 387 + 39,1 + 16,8 + 298
Okt. + 11,6 + 15,5 + 7,2 + 43,5 + 3,9 + 1,7 + 8,8 + 31,7 + 388 + 131 + 235
Nov. + 11,3 + 16,3 + 7.3 + 40,1 + 3,8 + 1,9 + 8,8 + 17,5 + 264 + 34,2 + 11,6 + 14,5
Dez. + 9,6 + 16,3 + 7,4 + 251 + 4.1 + 1,9 + 8,1 + 21,4 + 32,8 + 10,6 + 12,6
2023 Jan. + 972 + 16,6 + 7.4 + 251 + 3,6 + 2,0 + 8,7 + 1645 + 281 + 7.8 + 6,6
Febr. + 93 + 18,0 + 7,2 + 21,6 + 4,4 + 2,0 + 8,7 + 15,6 + 13,9 + 231 + 6,6 + 2,8
Marz + 7,8 + 18,6 + 7,2 + 6,1 + 5,0 + 2,1 + 7,4 + 7,5 + 6,0 + 2,3 - 3,8
April + 7,6 + 155 + 6,9 + 9,4 + 4,8 + 2,0 + 7.2 + 52 - 1.1 + 1,1 - 70
Mai + 63 + 13,6 + 6,2 + 5,0 + 4,4 + 2,0 + 6,1 + 8,9 + 2,5 - 2,6 + 0,1 - 9,1
Juni + 68 + 12,6 + ,2 + 4,0 + 6,1 + 2,0 + 6,4 + 1,2 - 0,1 - 0,9 - 14
Juli + 6,5 + 10,7 + 5,5 + 3,9 + 6,7 + 2,1 + 6,2 - 2,9 + 0,5 - 3,2 - 13,2
Aug. + 64 + 9,2 + 5,5 + 53 + 6,8 + 2,2 + 6,1 + 6,5 - 7.6 - 1,4 51 - 164
Sept. + 43 + 8,1 + 4,9 - 0,8 + 4,7 + 2,2 + 4,5 - 9,2 - 7.3 - 4,1 - 143
Okt. + 3,0 + 71 + 4,1 - 6,0 + 4,2 + 2,1 + 3,8 - 73 - 107 - 24 - 130
Nov. + 2,3 + 6,6 + 3,6 - 7.3 + 3,4 + 2,1 + 3,2 + 4,5 - 5,0 - 10,9 - 2,2 - 9,0
Dez. + 3,8 + 5,8 + 3,3 3,1 + 3,4 + 2,1 + 3,7 - 5.1 - 9,9 - 2,4 - 8,5
2024 Jan. + 3,1 + 5.1 + 2,8 3,0 + 3,8 + 2,1 +29 - 44 - 7.7
Febr. + 2,7 + 2,9 + 2,8 - 2,6 + 3,7 + 2,1 + 25
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 € % %
2016 1337,4 4,0 896,3 3,8 426,2 38 13225 3,8 18415 33 187,8 4,7 10,2
2017 13954 4,3 932,5 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 14993 4.8 20244 2,4 219,8 - 15 10,9
2020 1515,3 - 06 1021,1 - 01 5239 9,7 1545,0 3,0 2046,9 11 338,2 53,9 16,5
2021 1571,3 37 1062,9 41 534,1 1,9 1597,0 3,4 2098,5 2,5 313,0 - 75 14,9
2022 1661,8 5,8 11188 53 541,8 1,4 1660,6 4,0 22275 6,1 248,2 - 20,7 111
2023 17789 7,0 12193 9,0 576,3 6.4 1795,6 8,1 2357,9 5.9 268,2 8,1 1,4
2022 3Vj. 410,2 4,3 282,7 4,1 138,5 53 421,2 4,5 565,8 8,4 54,6 1.3 9,6
4Vj. 463,0 5,5 312,0 5.4 136,6 5.5 448,6 5.5 575,1 7.4 60,2 - 11 10,5
2023 1Vj. 416,6 7,0 285,8 9,1 144,2 7,0 429,9 8,4 580,9 71 78,0 0,6 13,4
2Vj. 429,4 7,5 287,6 9,7 141,3 7,0 4289 8.8 583,3 7,2 64,4 15,2 11,0
3Vj. 440,8 7,5 307,7 8,8 146,2 5.6 453,9 7.8 594,0 5.0 60,5 10,8 10,2
4Vj. 492,2 6,3 338,3 8,4 144,6 5,9 4829 7,6 599,7 4,3 65,4 8,6 10,9
Quelle: Statistisches Bundesamt; Rechenstand: Februar 2024. * 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, abziglich 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
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 13,3 2,2 13,3 2,2 113,0 § 12,7 , 11,6 - 0,1
2021 115,0 1,5 115,0 1,5 114,9 1,7 114,5 1,5 115,3 3,3
2022 118,0 2,6 118,0 2,6 17,3 2,2 116,8 2,0 120,1 41
2023 122,7 4,0 122,7 4,0 120,5 2,7 119,8 2,6 127,4 6,1
2022 3Vj. 121,0 2,5 120,9 ’ 120,9 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 2,6 120,0 5.8
2Vj. 14,3 3,9 114,2 3,9 12,1 2,5 119,5 2,5 1231 6,5
3Vj. 126,6 4,7 126,6 4,7 124,8 3,2 120,4 2,9 126,3 6,6
4Vj. 134,9 3,6 134,8 3,6 133,4 2,5 120,8 2,5 140,1 5.7
2023 Juli 151,0 49 151,0 4,9 148,9 3,6 120,3 2,9
Aug. 114,2 4,3 114,2 43 12,8 2,9 120,4 2,9
Sept. 114,6 4,8 114,6 4,8 12,7 3,0 120,5 3,0
Okt. 1151 4,6 1151 4,6 12,8 2,6 120,6 2,6
Nov. 173,5 3,2 173,4 3,2 172,4 2,5 120,8 2,6
Dez. 116,0 33 116,0 33 14,8 2,3 120,9 2,3
2024 Jan. 17,2 11 17,2 11 13,6 2,4 121,5 2,4

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: Februar 2024.
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10. Aktiva und Passiva bérsennotierter nichtfinanzieller Unternehmensgruppen *
Stand am Jahres- bzw. Halbjahressende
Aktiva Passiva
darunter: darunter: Schulden
langfristig kurzfristig
darunter:
For- Verbind-
derun- lichkei-
gen aus ten aus
lang- imma- finan- kurz- Liefe- da- Liefe-
fristige terielle zielle fristige rungen runter rungen
Vermo- | Vermo- Vermo- | Vermo- und Zah- Finanz- Finanz- | und
Bilanz- gens- gens- Sach- gens- gens- Leistun- | lungs- Eigen- ins- zu- schul- zu- schul- Leistun-
Zeit summe | werte werte anlagen | werte werte Vorrate | gen mittel 1) | kapital gesamt | sammen | den sammen | den gen
Insgesamt (Mrd €)
2019 238006 | 17697 586,3 7371 333,4| 10309 257,5 237,6 168,4 821,0 | 1979,6 | 1091,2 676,3 888,4 289,8 207,6
2020 28500 | 17973 607,6 733,1 335,1| 10527 243,6 2259 240,5 811,5| 20385 | 11815 746,4 857,0 304,4 196,1
2021 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 50 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 8.3 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
1410,9 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 -13 313 -0,0 18,0 0,2 6,7 11,3 25,6 15,9 -4,6 9,1 -03 2,2 7,0 17,8
171,4 4,0 29,0 13,1 16,9 1.4 57 12,3 24,4 11,6 -75 6,7 -09 0,0 4,9 14,5
182,7 5,5 36,5 16,9 20,0 1,9 7.1 15,1 24,4 17,7 10,9 9,7 0,5 1,8 8,2 16,3
163,9 -81 29,2 -94 17,8 -03 5,6 10,8 21,2 77| -364 4,7 -2,1 -22 43 10,9
183,8 -4,2 40,8 -2,2 22,2 0,4 8,9 14,7 23,3 153 -128 83 -0,9 2,6 7.5 13,3
188,1 7.7 40,3 26,1 21,5 3,1 6,9 12,6 24,5 17,8 119,9 9,5 4,8 0,9 6,9 13,6
221,4 17,9 48,7 18,2 22,0 0,1 9,4 16,5 24,7 25,1 59,1 11,3 3,0 3,8 9,5 17,7
226,3 22,0 50,1 25,3 22,2 0,6 4,6 11,6 20,9 25,9 46,4 11,5 1,9 -05 6,3 13,5
247,6 13,4 51,8 7,0 20,9 -13 5.2 14,1 24,0 27,8 12,1 11,2 -0,1 2,2 7,5 154
2171 -3,8 43,1 -13,3 19,8 =22 4,7 9,6 19,2 21,4 -16,4 9,9 -15 =272 4,2 12,0

Halbjahreswerte. Siehe Qualitatsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 3. 4 Bereinigt
um erhebliche Veranderungen im Konsolidierungskreis grofer Unternehmensgruppen
sowie im Berichtskreis. Siehe Qualitdtsbericht zur Konzernabschlussstatistik S. 6.
5 Einschl. Unternehmensgruppen der Land- und Forstwirtschaft. 6 Ab 2018: signifikante
IFRS-Standardanderungen, die die Vergleichbarkeit mit den Vorperioden einschrénken.
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Mio €
2023
Position 2021 2022 2023 p) 2Vj. 3Vij. 4Vj. P) Oktober n November 1 | Dezember p)
I Leistungsbilanz + 352144 | - 73612 | + 267359 | + 38308 | + 96894 | + 101729 | + 27691 | + 31381 | + 42657
1. Warenhandel
Einnahmen 2501971 2 955 780 2908310 721977 698 846 751225 257 638 262 078 231509
Ausgaben 2 224 666 3034821 2634592 667 767 631234 644 937 225 866 223554 195517
Saldo + 277305 | — 79040 | + 273717 | + 54210 | + 67612 + 106288 | + 31772 | + 38524 | + 35993
2. Dienstleistungen
Einnahmen 1035941 1263 669 1303187 321735 340035 344 890 112 032 112 437 120 421
Ausgaben 928 525 1113422 1161282 279 143 292 348 309 184 100 851 100 044 108 289
Saldo + 107416 | + 150247 | + 141906 | + 42592 | + 47687 | + 35706 | + 11181 | + 12393 | + 12132
3. Primareinkommen
Einnahmen 880 948 988 037 1196 984 318 239 303 290 307 859 96 399 98 477 112 984
Ausgaben 754 080 964 899 1189 388 342 370 281 868 308 508 98 136 104 191 106 181
Saldo + 126868 | + 23137 | + 759 | - 24131 | + 21422 - 649 | - 1737 ) - 5714 | + 6803
4. Sekundareinkommen
Einnahmen 159 503 165 476 169 375 46 049 38220 45324 13 166 12933 19 226
Ausgaben 318948 333433 3251235 80412 78 048 84940 26 690 26754 31495
Saldo - 159445 | - 167956 | — 155860 | - 34363 | - 39827 | - 39616 | - 13525| — 13822 | - 12270
II. Vermégenséanderungsbilanz + 50738 | + 154865 | + 38015 + 4143 | + 10793 | + 18306 | + 3022 + 3654 | + 11630
II. Kapitalbilanz 1) + 409960 | + 83338| + 331070 | + 49758 | + 100406 | + 141460 | + 21129 | + 47192 | + 73138
1. Direktinvestitionen + 398991 | + 301336 + 51157 | + 8049 | + 10519 | - 1399 | + 16284 | — 12542 | - 5141
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 341878 | - 11925| - 156731 | — 108660 | + 6393 | — 104984 | - 47926 | + 15363 | — 72421
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums - 57112 | - 313261 | - 207889 | - 116709 | — 4126 - 103585 | - 64210 | + 27905| - 67280
2. Wertpapieranlagen + 307455 | - 285947 | - 46087 | + 67666 | — 25988 | + 8640 | - 11879 | + 39434 | - 18916
Inldnd. Anlagen auRerhalb
des Euroraums + 782483 | - 228423 | + 375532 | + 205702 | + 86500 + 20065| - 19318 + 59097 | - 19715
Aktien und
Investmentfondsanteile + 362157 | — 186018 | + 7673 | + 30513 | - 5163 | — 44626 | - 1438 | + 2753 | - 32993
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 118607 | — 110943 | + 120670 + 88356 | + 31872 | + 58044 | + 2191 + 45040 | + 10814
langfristige
Schuldverschreibungen + 301718 | + 68538 | + 247189 | + 86833 | + 59791 | + 6646 - 7123 | + 11304 | + 2464
Ausland. Anlagen innerhalb
des Euroraums + 475028 | + 57523 | + 421619 | + 138036 | + 112489 | + 11425 - 7439 + 19663 | - 799
Aktien und
Investmentfondsanteile + 640342 | + 34447 ) + 100048 | + 18306 | + 28465| + 29618 | - 5735 + 18976 | + 16378
kurzfristige
Schuldverschreibungen + 35539 | - 66465| - 43898 | - 3783 | + 1778 | — 55163 | - 19950 | — 22803 | - 12410
langfristige
Schuldverschreibungen — 200853 | + 89541 | + 365469 | + 123514 | + 66238 | + 36970 + 18246 | + 23491 | - 4767
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteraktienoptionen + 63710 + 72070 + 24394| - 4776 | - 3411 + 17318 + 17097 | + 1156 | - 935
4. Ubriger Kapitalverkehr - 490567 | — 22049 + 314114 | — 23064 | + 121441 | + 110505 | - 4100 | + 17635| + 96969
Eurosystem — 443810 | + 172803 | + 320116 | + 75354 | + 55538 | + 19311 | + 41009 | — 12842 - 8 855
Staat - 80434 | - 49541 | - 12285| + 6069 | - 1721 - 21816 - 20192 | + 3313 - 4938
Monetare Finanzinstitute 2) - 130433 | - 282831 | + 97038 | - 64643 | + 39307 | + 126393 | + 10718 | + 53070 | + 62605
Unternehmen und Privatpersonen + 164109 | + 137520 | - 90756 | — 39843 | + 28317 | — 13384 | - 35634 | - 25907 | + 48157
5. Wahrungsreserven des Euroraums + 130371 | + 17928 | — 12509 | + 1883 | - 2155 ) + 6397 | + 3727 | + 1509 | + 1161
IV. Saldo der statistisch nicht
aufgliederbaren Transaktionen + 7079 | + 2085 + 25695 | + 7307 | - 7281 + 21425 - 9584 | + 12158 | + 18851

* Quelle: EZB, geméaR den internationalen Standards des Balance of Payments Manual in
der 6. Auflage des Internationalen Waéhrungsfonds. 1 Zunahme: + / Abnahme: -.

2 Ohne Eurosystem.
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XIl. AuBenwirtschaft

2. Wichtige Posten der Zahlungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €

Leistungsbilanz

Kapitalbilanz 3)

Warenhandel

darunter: Statistisch

Erganzungen nicht auf-

zum AulRen- Vermdgens- darunter: gliederbare

handel, Dienst- Primar- Sekundar- anderungs- Waéhrungs- Trans-

Insgesamt Insgesamt Saldo 1) leistungen einkommen einkommen bilanz 2) Insgesamt reserven aktionen 4)

+ 142744 | + 140626 | — 6605 | — 17642 | + 54524 | - 34764 | - 1858 | + 129693 | + 8648 | — 11194
+ 147298 | + 160829 | - 6209 | - 25255 | + 51306 | - 39582 | + 1219 | + 92757 | + 1613 | - 55 760
+ 167340 | + 162970 | - 9357 | - 29930 | + 69087 | - 34787 | + 419 | + 120857 | + 2836 | - 46 902
+ 195712 | + 199 531 - 11388 | - 30774 | + 65658 | — 38703 | - 413 | + 151417 | + 1297 | - 43 882
+ 184352 | + 203802 | - 12523 | - 39 321 + 63284 | - 43413 | - 563 | + 226014 | + 838 | + 42 224
+ 211477 | + 219629 | - 1429 | - 25303 | + 58646 | — 41 495 3255 | + 230931 | - 2564 | + 16 200
+ 259781 + 248394 | - 15405 | — 18516 | + 69324 - 39420 | + 265 | + 237733 | - 2213 | - 22313
+ 270200 | + 252409 | - 19921 | - 20987 | + 77258 | - 38480 | + 2 451 + 258906 | + 1686 | — 13744
+ 255964 | + 255077 | - 13613 | - 23994 | + 77 046 | - 52165 | - 2653 | + 268306 | — 1269 | + 14 996
+ 267 609 | + 221983 | - 22985 | - 15806 | + 112389 | - 50958 | + 914 | + 242889 | + 392 | - 25634
+ 283849 | + 219548 | - 32263 | - 13553 | + 128602 | - 50747 | - 3705 | + 200312 | - 544 | - 79 832
+ 222507 | + 182725 | - 16381 | + 6634 | + 86037 | - 52889 | - 10345 | + 168767 | - 51| - 43 395
+ 263454 | + 196 491 | + 2541 | + 1615 | + 123181 | - 57832 | - 2593 | + 208978 | + 31892 | - 51883
+ 164630 | + 125916 | + 9742 | - 37289 | + 142094 | - 66 091 - 21644 | + 198190 | + 4426 | + 55 204
+ 243112 ) + 226821 | - 13973 | - 62994 | + 143901 | - 64616 | — 27252 | + 232587 | + 884 | + 16 727
+ 75595 | + 58004 | + 390 | + 4528 | + 30427 | - 17365 | - 1913 | + 66906 | + 385 | - 6777
+ 64 457 | + 49623 | + 659 | + 6593 | + 16972 | - 8731 - 2375 | + 72773 | + 58 | + 10 691
+ 61257 | + 50021 | - 750 - 6609 | + 33320 | - 15474 | + 2074 | + 16358 | + 31199 | - 46 973
+ 62145 | + 38842 | + 1567 | - 2897 | + 42462 | - 16263 | - 378 | + 52941 | + 250 | - 8825
+ 58486 | + 37406 | + 5570 | + 406 | + 37066 | - 16392 | - 3462 | + 72054 | + 2200 | + 17 029
+ 27439 | + 29673 | + 7848 | - 6775 | + 17726 | - 13185 | - 4694 | + 60417 | + 597 | + 37672
+ 22413 | + 23635 | - 610 | - 22705 | + 38696 | - 17213 | - 6692 | - 19845 | + 784 | - 35567
+ 56291 | + 35201 | - 3067 | - 8215 | + 48606 | — 19300 | - 6797 | + 85565 | + 845 | + 36 070
+ 63711 + 55303 | - 2339 - 10046 | + 38191 | - 19737 | - 13018 | + 82276 | + 224 | + 31582
+ 45198 | + 54492 | - 2642 | - 17562 | + 18342 | - 10075 | - 4058 | + 31115 | + 1096 | - 10 024
+ 65507 | + 63074 | - 1436 | - 23372 | + 41198 | - 15393 | - 3974 | + 27 441 - 790 | - 34092
+ 68695 | + 53952 | - 7557 | - 12013 | + 46169 | - 19412 | - 6202 | + 91755 | + 355 | + 29 261
+ 17046 | + 13350 | + 729 | - 3277 | + 11615 | - 4643 | + 536 | + 16680 | + 31254 | - 902
+ 24100 | + 18164 | - 200 | - 1301 | + 12191 | - 4954 | + 1978 | - 759 | - 158 | - 26 837
+ 16534 | + 15219 | + 821 4948 | + 11733 - 5471 | + 554 | + 13458 | + 261 | - 3630
+ 20513 | + 14469 | + 410 100 | + 12141 - 5997 | - 1157 | + 23859 | + 963 | + 4504
+ 25098 | + 9154 | + 336 2151 | + 18589 | — 479 | + 224 | + 15623 | - 974 | - 9699
+ 15642 | + 7408 | + 1263 + 752 | + 13109 | - 5627 | - 1107 | + 27312 | + 309 | + 12777
+ 22460 | + 16318 | + 2037 | + 1099 | + 10568 | — 5525 | - 1629 | + 46824 | + 1161 | + 25992
+ 20385 | + 13680 | + 2270 | - 1444 | + 13390 | - 5241 | - 726 | - 2083 | + 730 | - 21741
+ 11194 | + 6514 | + 2803 | - 1383 + 11442 | - 5378 | - 1551 + 19026 | + 83| + 9383
+ 4457 | + 11167 | + 4080 | - 2254 | - 3089 | - 1368 | - 2634 | + 1842 | + 161 | + 19
+ 11788 | + 11993 | + 965 | — 3138 | + 9373 | - 6439 | - 509 | + 39549 | + 353 | + 28270
+ 8077 | + 9085 | + 370 | - 6153 | + 11982 | - 6837 | - 3180 | - 21413 | - 484 | - 26310
+ 1341 + 3251 | - 694 | — 9755 | + 13728 | - 5883 | - 1234 | + 23390 | + 81| + 23283
+ 12995 | + 11299 | - 286 | - 6797 | + 12986 | — 4493 | - 2278 | - 21822 | + 1187 | - 32540
+ 8848 | + 7014 - 407 | - 5801 + 13094 | - 5460 | - 2335 | + 41713 | + 672 | + 35200
+ 20907 | + 15339 | - 667 | — 2284 | + 13933 | - 6081 | - 2429 | - 4927 | + 425 | - 23 406
+ 26536 | + 12847 | - 1993 | - 131 + 21578 | - 7759 | - 2032 | + 48780 | - 252 | + 24276
+ 17083 | + 11656 | + 206 | - 2113 | + 12999 | - 5458 | - 6283 | - 3050 | - 341 | - 13 850
+ 20836 | + 18581 | - 525 | - 3355 | + 11025 | - 5415 | - 984 | + 29866 | + 143 | + 10014
+ 25792 | + 25066 | — 2020 | - 4578 | + 14168 | - 8864 | - 5751 | + 55460 | + 423 | + 35418
+ 18591 | + 15715 | - 150 | - 4055 | + 12006 | - 5076 | - 476 | - 31650 | + 88| - 49 765
+ 4800 | + 15721 - 801 | - 6619 | - 3922 | - 380 | - 2355 | + 5547 | + 45| + 3101
+ 21807 | + 23056 | - 1691 | - 6 888 10258 | - 4619 | - 1228 | + 57219 | + 962 | + 36 640
+ 18479 | + 20174 | - 1987 | - 7757 | + 11961 | - 5899 | - 4836 | + 2481 | - 18| - 11163
+ 20797 | + 20216 | + 1278 | - 9908 | + 15479 | - 4991 | - 598 | + 20017 | - 107 | - 181
+ 26 231 + 22684 | - 726 | - 5708 | + 13759 | - 4503 | + 1460 | + 4944 | - 566 | — 22748
+ 9002 | + 12502 | - 826 | — 9458 | + 12509 | - 6550 | - 4081 | + 22215 | + 858 | + 17 293
+ 28073 | + 23956 | - 3607 | - 2826 | + 13543 | - 6600 | — 4497 | + 34405 | + 65| + 10 828
+ 31620 | + 17494 | - 3124 | + 271 + 20117 | - 6262 | + 2375 | + 35135 | - 569 | + 1140
+ 29700 | + 25653 | + 133 - 4100 | + 12491 | - 4345 | - 5554 | + 2974 - 249 | - 21172

-

Unter anderem Lagerverkehr auf inldndische Rechnung, Absetzungen der Rickwaren

und Absetzungen der Aus- bzw. Einfuhren in Verbindung mit Lohnveredelung.

2 Einschl.

Nettoerwerb/-veraullerung

von

nichtproduziertem

Sachvermoégen.

3 Zunahme an Nettoauslandsvermogen: + / Abnahme: -. 4 Statistischer Restposten, der
die Differenz zwischen dem Saldo der Kapitalbilanz und den Salden der Leistungs-
sowie der Vermégensanderungsbilanz abbildet.
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3. AuRenhandel (Spezialhandel) der Bundesrepublik Deutschland
nach Landergruppen und Landern
Mio €
2023 2024
Landergruppe/Land 2021 2022 2023 August September | Oktober November | Dezember | Januar
Alle Lander 1 Ausfuhr 1379 346 1594 034 1589 962 125679 131 642 133 231 141 673 115152 131116
Einfuhr 1204 050 1505434 1364 991 108 736 111 040 113 892 118 154 97 530 108 511
Saldo + 175296 | + 88600 | + 224971 | + 16942 | + 20603 | + 19339 | + 23519 | + 17622 | + 22604
I. Europdische Lander Ausfuhr 949 744 1091 554 1087 496 84294 90778 90 751 97 838 76 929 92 736
Einfuhr 803 687 973 063 881 852 68 833 71967 73 626 77 204 62 049 71473
Saldo + 146057 | + 118492 | + 205644 | + 15461 | + 18811 | + 17125| + 20634 | + 14881 | + 21263
1. EU-Lander (27) Ausfuhr 751 322 878 642 874 614 67 570 73419 72 690 77 505 61330 75 076
Einfuhr 638 064 737 668 719 694 56 552 59 405 60 406 62 897 50 445 58 170
Saldo + 113259 | + 140974 | + 154920 | + 11018 | + 14014 | + 12284 | + 14607 | + 10885 + 16906
Euroraum (20) Ausfuhr 525992 617 068 614 674 46 191 51147 50919 54171 43 242 52 467
Einfuhr 440 248 506 865 480 153 37790 39157 40172 41 485 33763 37970
Saldo + 85744 | + 110203 | + 134522 | + 8401 | + 11990 | + 10746 | + 12685 | + 9479 | + 14497
darunter:
Belgien und Ausfuhr 58 080 70933 69 272 5634 5670 5691 5806 4871 5708
Luxemburg Einfuhr 55726 67 071 56 913 5213 4729 4780 4938 3800 4306
Saldo + 2354 ) + 3861 | + 12359 | + 422 | + 941 | + 911 | + 868 | + 1071 | + 1402
Frankreich Ausfuhr 102 741 118 168 120 220 8620 10 168 10121 10 582 8797 10701
Einfuhr 61921 69 969 69 925 5124 5781 5725 6312 5216 5 686
Saldo + 40820 | + 48198 | + 50294 | + 3496 | + 4387 | + 439 | + 4271 | + 3581 | + 5015
Italien Ausfuhr 75 526 89 191 87 302 5519 7 341 7 245 7 884 5983 7 467
Einfuhr 65 389 73177 72119 5150 5 856 6 247 6281 4935 5857
Saldo + 10137 | + 16014 | + 15183 | + 369 | + 1485 + 998 | + 1603 + 1047 + 1610
Niederlande Ausfuhr 101 050 112 261 115 265 8887 9388 9462 10 064 8 349 9706
Einfuhr 105113 114 998 105 092 8307 8329 8519 8500 7 996 7812
Saldo - 4063 | - 2737 ) + 10173 | + 580 | + 1059 | + 942 | + 1564 | + 352 | + 1894
Osterreich Ausfuhr 72 385 90 270 81947 6535 6 836 6631 7 034 5625 6761
Einfuhr 47 492 58 137 54 583 4216 4 497 4482 4764 3791 4303
Saldo + 24893 | + 32134 | + 27364 | + 2320 + 2338 ) + 2149 | + 2270 | + 1834 | + 2 458
Spanien Ausfuhr 43932 49 935 54 472 3819 4628 4676 5160 3715 4877
Einfuhr 34180 37 756 39110 2982 2962 2951 3607 2981 3236
Saldo + 9752 | + 12178 | + 15362 | + 837 | + 1667 | + 1725 + 1552 | + 734 | + 1640
Andere Ausfuhr 225 331 261574 259 940 21379 22 272 21771 23334 18 088 22 609
EU-Lander Einfuhr 197 815 230 803 239 542 18762 20 247 20234 21412 16 682 20 200
Saldo + 27515| + 30772 | + 20398 | + 2617 ) + 2025 | + 1537 | + 1922 ) + 1406 | + 2 409
2. Andere europdische Ausfuhr 198 421 212912 212 882 16724 17 359 18 061 20334 15599 17 660
Lander Einfuhr 165 623 235395 162 157 12 281 12 563 13219 14 307 11 604 13303
Saldo + 32798 | - 22483 | + 50724 | + 4443| + 479 | + 4841 | + 6027 + 399 | + 4357
darunter:
Schweiz Ausfuhr 60 638 70611 66 569 5406 5526 5489 6098 4628 5790
Einfuhr 49 247 55723 51795 4015 4 468 4313 5119 3651 4 258
Saldo + 11391 | + 14888 + 14773 | + 1391 ) + 1058 | + 1176 | + 980 | + 978 | + 1532
Vereinigtes Ausfuhr 65 002 73764 78 466 5799 6483 6874 8169 6 052 6758
Konigreich Einfuhr 32245 40314 36704 2815 3168 2753 3074 2474 3271
Saldo + 32757 | + 33449 | + 41762 | + 2984 + 3314 | + 4121 + 5095 | + 3579 | + 3487
II. AuBereuropéische Ausfuhr 427 430 497 428 497 634 40 899 40 368 41984 43 443 37 889 38033
Lander Einfuhr 399 604 531 409 481 645 39791 38934 40 118 40 787 35320 36 850
Saldo + 27827 | - 33982 | + 15989 | + 1108 | + 1434 | + 1866 | + 2656 | + 2569 | + 1182
1. Afrika Ausfuhr 23068 26 462 28 682 2317 2271 2157 2287 2616 2156
Einfuhr 26 241 34213 32752 2363 2648 2810 2871 2536 2737
Saldo - 3173 | - 7751 - 4070 | - 47 | - 377 | - 653 | - 584 | + 80 | - 581
2. Amerika Ausfuhr 167 735 210 652 216 564 18 054 17973 19 152 19238 15 837 16 787
Einfuhr 101 525 131979 130 436 10 840 10 126 10934 11397 10 592 11071
Saldo + 66210 + 78673 | + 86128 | + 7214 + 7846 | + 8218 | + 7841 + 5244 | + 5716
darunter:
Vereinigte Staaten Ausfuhr 121 980 156 208 157 963 13 069 13214 14 319 14 186 11411 11852
Einfuhr 72 316 93 338 94 606 7 846 7 581 7 937 8 344 7 687 7931
Saldo + 49664 | + 62871 | + 63356 | + 5222 | + 5634 | + 6381 | + 5842 | + 3723 + 3921
3. Asien Ausfuhr 224 897 246 289 238 631 19 498 19 238 19 601 20 632 18310 18 157
Einfuhr 267 604 357 702 312 290 26 102 25774 25959 26 169 21685 22 669
Saldo - 42707 | - 111413 | - 73659 | - 6603 | — 6536 | — 6357 | - 5536 | - 3375| - 4512
darunter:
Lander des nahen Ausfuhr 26 090 29 648 32047 2611 2853 2788 3030 2 666 2421
und mittleren Einfuhr 7 509 13304 15878 1363 1450 1069 1036 801 649
Ostens Saldo + 18582 | + 16344 ) + 16170 | + 1248 | + 1403 | + 1720 ) + 1994 | + 1865 | + 1772
Japan Ausfuhr 18 245 20511 20232 1570 1631 1736 1671 1528 1810
Einfuhr 23477 25413 25 645 2132 2266 2184 2083 1770 1960
Saldo - 5232 | - 4902 | - 5414 | - 563 | - 634 | — 448 | — 412 ) - 242 | - 150
Volksrepublik Ausfuhr 103 564 106 762 97 331 8222 7 575 7 906 8559 7 248 7 633
China 2) Einfuhr 142 964 192 830 156 741 13179 12515 13362 14 027 11353 11554
Saldo - 39400 - 86068 | - 59410 | - 4957 | - 4941 | - 5457 | - 5467 | - 4105 | - 3921
Neue Industriestaaten Ausfuhr 55 295 63 344 60 926 4756 5012 4724 5157 4762 4 469
und Schwellenlander Einfuhr 55 441 71012 66219 5292 5489 5347 5196 4484 4739
Asiens 3) Saldo - 146 | - 7668 | — 5293 | - 536 | - 477 | - 624 | - 39| + 278 | - 270
4. Ozeanien und Ausfuhr 11731 14 024 13757 1030 886 1074 1285 1127 934
Polarregionen Einfuhr 4233 7515 6168 485 385 416 350 507 374
Saldo + 7497 | + 6510 | + 7589 | + 545 | + 501 | + 658 | + 935 | + 620 | + 560
* Quelle: Statistisches Bundesamt. Ausfuhr (fob) nach Bestimmungslandern, Einfuhr (cif) sowie anderer regional nicht zuordenbarer Angaben. 2 Ohne Hongkong. 3 Brunei

aus Ursprungslandern. Ausweis der Lander und Landergruppen nach dem jeweils Darussalam, Hongkong, Indonesien, Malaysia, Philippinen, Republik Korea, Singapur,
neuesten Stand. Euroraum einschl. Kroatien. 1 Einschl. Schiffs- und Luftfahrzeugbedarf Taiwan und Thailand.
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4. Dienstleistungen und Primareinkommen der Bundesrepublik Deutschland (Salden)

Mio €
Dienstleistungen Primareinkommen
darunter:
Telekommuni- | Sonstige
Gebiihren fir | kations-, EDV- | unternehmens-
die Nutzung | und Informa- | bezogene Sonstiges
Transport- Reise- Finanzdienst- | von geistigem | tionsdienst- Dienst- Regierungs- Arbeitnehmer- | Vermogens- Primar-
Zeit Insgesamt leistungen verkehr 1 leistungen Eigentum leistungen leistungen leistungen 2) | entgelt einkommen einkommen 3)
2019 - 13553 | + 3607 | - 45947 | + 10755| + 18368 | - 9763 | - 2948 | + 3489 | + 492 | + 128990 | - 880
2020 » + 6634 | - 5392 | - 14678 | + 9696 | + 18149 | - 7941 | - 4483 | + 2920 | + 4422 | + 83747 - 2133
2021 n + 1615 | - 6717 | - 24323 | + 8280 | + 31784 | - 9449 | - 9922 | + 3058 | + 3744 | + 122198 | - 2762
2022 1 - 37289 - 11246 | - 54946 | + 8910 | + 29373 | - 12432 - 10206 | + 3617 | + 4093 | + 143330 - 5330
2023 n - 62994 | - 9907 | - 68937 | + 9206 | + 21219 | - 11931 - 14316 | + 3345 | + 4079 | + 144527 | - 4706
2022 2Vj. 9 - 6775 | - 856 | - 13038 + 2212 | + 6961 | - 2459 | - 2892 | + 946 | + 921 + 21824 - 5019
3Vvj. n 22705 | - 3706 | - 22506 | + 2084 | + 5742 | - 3735 | - 3897 | + 984 | + 226 + 40032 | - 1561
4Vj. » - 8215 | - 2447 | - 13323 | + 2600 | + 5965 | - 2300 | - 1776 | + 739 | + 1184 | + 44713 + 2709
2023 1Vj. » - 10046 | - 3012 - 11374 + 1927 | + 5683 | - 4044 | - 3185 | + 1037 | + 1769 | + 38089 - 1668
2Vj. n - 17562 | - 1729 | - 18332 + 2390 | + 4679 | - 2580 | - 4601 | + 873 | + 911 | + 21388 - 3957
3Vvj. n - 23372 - 2514 | - 23333 | + 2572 | + 4893 | - 3568 | - 4389 | + 805 | + 205 | + 42403 | - 1409
4Vj. » - 12013 | - 2651 | — 15899 | + 2318 | + 5965 | - 1740 | - 2142 | + 630 | + 1194 | + 42647 | + 2328
2023 Mérz - 4578 | - 1080 | - 4716 | + 643 | + 2331 | - 1459 | - 1565 + 306 | + 585 | + 14088 | - 505
April n - 4055 | - 452 | - 4339 + 616 | + 239 | - 1560 | - 1548 | + 331 + 306 | + 12169 | - 469
Mai - 6619 | - 661 | — 6041 | + 820 | + 1211 | - 1177 | - 1553 | + 217 | + 305 - 3822 | - 404
Juni n - 6888 | - 616 | - 7952 | + 954 | + 1072 ) + 157 | - 1499 | + 325 | + 301 + 13 041 - 3084
Juli » - 7757 | - 586 | — 6504 | + 797 | + 1052 | - 1644 | - 1598 | + 200 | + 69| + 12328 - 436
Aug. n - 9908 | - 1022 | - 8691 | + 962 | + 79 | - 1137 | - 1693 | + 298 | + 65| + 15920 - 506
Sept. 1 - 5708 | - 906 | - 8138 | + 813 | + 3045 | - 787 | - 1097 | + 306 | + 70| + 14155| - 467
Okt. n - 9458 | - 1149 | - 9567 | + 451 | + 2239 | - 1433 | - 797 | + 329 | + 353 + 12659 | - 503
Nov. n - 2826 | - 741 | - 3771 | + 805 | + 2177 | - 450 | - 1436 | + 149 | + 345 + 13523 | - 325
Dez. 1 271 | - 761 | - 2561 | + 1061 | + 1549 | + 143 | + 91 | + 152 | + 496 | + 16465 | + 3156
2024 Jan. p) 4100 | - 656 | — 3613 | + 757 | + 1643 1552 1670 | + 327 | + 574 | + 12362 445
1 Seit 2001 werden auf der Ausgabenseite die Stichprobenergebnisse einer Haushalts- auslandischer militérischer Dienststellen. 3 Enthdlt unter anderem Pacht, Produktions-
befragung genutzt. 2 Einnahmen und Ausgaben oOffentlicher Stellen fiir Dienstleist- und Importabgaben an die EU sowie Subventionen von der EU.
ungen, soweit sie nicht unter anderen Positionen ausgewiesen sind; einschl. Einnahmen
5. Sekundareinkommen und Vermégensanderungsbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
Sekundareinkommen Vermégensanderungsbilanz
Staat Alle Sektoren ohne Staat 2)
darunter: darunter:
Ubertragungen
im Rahmen von | Laufende
internationaler | Steuern auf Personliche darunter: Nicht
Zusammen- Einkommen, Uber- Heimat- produziertes Vermogens-
Zeit Insgesamt Insgesamt arbeit 1) Vermogen, u.d. | Insgesamt tragungen 3) Uberweisungen | Insgesamt Sachvermogen | Ubertragungen
2019 - 50747 | - 30251 | - 11473 | + 11591 | - 20 496 - 5431 | - 3705 | - 298 | - 3407
2020 - 52889 | - 34755 | - 12175 | + 10767 | - 18134 | - 5920 | - 5908 | - 10345 | - 3547 | - 6799
2021 1 - 57832 - 35627 | - 9927 | + 11886 | - 22205 | - 6178 | - 6170 | - 2593 | - 565 | - 2028
2022 v - 66 091 | — 40174 | - 16147 | + 14 051 - 25917 | - 8028 | - 7149 | - 21644 | - 15993 | - 5652
2023 - 64616 | — 36933 | - 15557 | + 14302 | - 27683 | - 7418 | - 6805 | — 27252 | - 19116 | - 8136
2022 2Vj. » - 13185 | - 5834 | - 3122 | + 7346 | - 7351 | - 2352 | - 1810 | - 4694 | - 3993 | - 701
3Vj. n - 17213 | - 11247 | - 3569 | + 2137 | - 5966 | — 1837 | - 1810 | - 6692 | - 4955 | - 1737
4Vj. » - 19300 | - 12801 | - 6976 | + 2089 | - 6499 | - 1844 | - 1810 | - 6797 | - 4390 | - 2 407
2023 1Vj. » - 19737 | - 10976 | - 4301 | + 2404 | - 8761 | - 1882 | - 1731 - 13018 | - 10626 | — 2392
2Vj. n - 10075 | - 3809 | - 2117 | + 7721 | - 6265 | — 1846 | - 1691 | - 4058 | - 3071 | - 987
3Vvj. n - 15393 | - 9533 | - 3111 | + 2062 | - 5860 | — 1844 | - 1691 | - 3974 | - 2270 | - 1703
4Vj. n - 19412 | - 12615 | - 6029 | + 2115 | - 6797 | - 1846 | - 1691 | - 6202 | - 3149 | - 3053
2023 Marz v - 8864 | - 3930 | - 1687 | + 941 - 4933 | - 615 | - 564 | - 5751 - 4595 | - 1155
April © - 5076 | - 3151 | - 963 | + 1187 | - 1925 | - 615 | — 564 | - 476 | - 187 | - 288
Mai - 380 | + 1848 | - 464 | + 5272 | - 2228 | - 616 | — 564 | - 2355 | - 2101 | - 254
Juni 9 - 4619 | - 2507 | - 690 | + 1263 | - 212 | - 615 | - 564 | - 1228 | - 783 | - 445
Juli » - 5899 | - 3861 | - 1293 | + 543 | - 2038 | - 615 | — 564 | - 4836 | - 3670 | - 1166
Aug. P - 4991 | - 3161 | - 1057 | + 389 | - 1830 | - 614 | - 564 | - 598 | - 439 | - 159
Sept. » - 4503 | - 2511 - 761 + 1130 - 1992 | - 615 | - 564 | + 1460 | + 1839 | - 378
Okt. n - 6550 | - 4423 | - 1562 | + 399 | - 2127 | - 611 - 560 | — 4081 | - 3423 | - 657
Nov. n - 6600 | - 4444 | - 1718 | + 453 | - 2155 | - 612 | - 560 | — 4497 | - 3416 | - 1081
Dez. 1 - 6262 | - 3748 | - 2748 | + 1262 | - 2515 | - 623 | - 571 | + 2375 | + 3691 | - 1315
2024 Jan. p) - 4345 ) - 2221 - 709 | + 533 | - 2123 | - 645 | - 644 5554 5172 | - 383

1 Ohne Vermdgensiibertragungen, soweit erkennbar. Enthalt unentgeltliche Leistungen
im Rahmen internationaler Kooperationen und sonstiger laufender Ubertragungen.

2 Enthalt Prémien und Leistungen von Versicherungen (ohne Lebensversicherungen).
3 Ubertragungen zwischen inldndischen und auslandischen Haushalten.
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6. Kapitalbilanz der Bundesrepublik Deutschland (Salden)
Mio €
2023 2024
Position 20211 202210 20231 2Vj. » 3Vj.n 4Vj.n November 1) | Dezember | Januar p)
I. Inldndische Nettokapital-
anlagen im Ausland (Zunahme: +) + 801268 | + 322457 | + 260047 | + 8457 | + 23737 | + 111755| + 63632 — 46633 | + 18351
1. Direktinvestitionen + 167477 | + 170303 | + 74679 | + 21723 | - 9713 | + 44069 | + 15652 | + 9071 | + 2187
Beteiligungskapital + 107462 | + 104545 | + 62650 + 21308 | + 11722 + 15003 | + 9186 | + 4127 | + 10968
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 45048 | + 57927 | + 46188 | + 10450 | + 16123 | + 8766 | + 5023 | + 1036 | + 5007
Direktinvestitionskredite + 60014 ) + 65758 | + 12030 | + 415 | — 21434 | + 29066 | + 6466 | + 4944 | - 8781
2. Wertpapieranlagen + 178741 | + 9165 | + 149308 | + 43549 | + 11882 + 18941 | + 12859 | + 7729 | + 20463
Aktien 2) + 46651 | - 15337| - 5273 - 5630| - 5128 + 637 | - 226 | + 1073 | - 72
Investmentfondsanteile 3) + 122885 | + 29718 + 23457 | + 6101 | + 6240 | + 2741 | + 3493 | - 543 | + 12247
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) - 98| + 16199 | + 9292 | + 4663 | + 3105) + 3059 | + 1008 | + 578 | + 4284
langfristige
Schuldverschreibungen 5) + 9303 | - 21415 + 121832 + 38415 + 7665 | + 12504 | + 8585 | + 6620 | + 4004
3. Finanzderivate und
Mitarbeiteroptionen 6) + 47880 | + 41519| + 3996 | + 11006 | + 12714 - 344 | - 1603| - 3875 - 2912
4. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 375278 | + 97044| - 4791 - 68917 | + 9644 | + 48734 | + 36659 | — 58990 | - 1137
Monetare Finanzinstitute 8) + 112904 | + 59472 | + 42150 — 23035| + 20168 | — 20784 | — 813 | - 34552 | + 50918
kurzfristig + 99380 | + 34961 | + 16508 | — 18346 | + 2381 | - 35986 | - 3679| — 40056 | + 50656
langfristig + 13204 ) + 24473 | + 25575 - 4705 | + 17766 | + 15204 | + 2909 | + 5469 | + 261
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 147223 | + 48475) + 118769 | + 54395| + 15765| + 12360| + 35693 | — 69633 | + 9343
kurzfristig + 114647 | + 24730| + 100523 | + 49773 | + 11088 | + 8946 | + 34277 | - 71025| + 8289
langfristig - 13302| - 7670| + 1130 | + 188 | + 1358 | - 159 | + 85| - 784 | - 546
Staat - 8243 - 25070 | + 6629 - 2707 | - 3450| + 3373| - 9| + 3632 - 1929
kurzfristig - 7256 | - 23472 | + 2165 | - 1888 | — 3304 | + 4091 | + 350 | + 3941 ) - 1932
langfristig - 978 | - 1593 | + 4449 - 824 | - 145 | - 718 359 | - 309 | + 3
Bundesbank + 123394 | + 14167 | - 172339 | - 97571 | - 22840 | + 53785 + 1788 | + 41563 | - 59470
5. Wahrungsreserven + 31892 | + 4426 + 884 | + 109 | - 790 | + 355 | + 65| - 569 | - 249
II. Auslandische Nettokapital-
anlagen im Inland (Zunahme: +) + 592289 | + 124267 | + 27460 — 22658 | - 3705) + 20000 | + 29227 - 81768 | + 15377
1. Direktinvestitionen + 85983 | + 58137 | + 14975 + 26073 | - 14410 + 16119 | - 4802 | + 6459 | + 2388
Beteiligungskapital + 46474 + 22102 | + 24920 | + 6016 | — 2525 | + 6251 | + 921 | + 3120 | + 7 552
darunter:
Reinvestierte Gewinne 1) + 8359 | + 10299 | + 2668 | — 3935 | + 753 | + 2010 | + 1164 | + 505 | + 231
Direktinvestitionskredite + 39509 | + 36035| - 9945| + 20056 | - 11885 | + 988 | - 5723| + 3339| - 5164
2. Wertpapieranlagen - 18451 | - 1568 | + 148156 | + 32123 | + 62206 — 196 | + 18872 | - 9825| + 22511
Aktien 2) + 2615 - 5807 - 12984 - 6670 | - 1351 | - 47 | + 1079 | + 1598 | - 1896
Investmentfondsanteile 3) - 8423 | - 3207 | - 1984 | - 1056 | — 1583 - 232 | - 1102 ) + 762 | - 299
kurzfristige
Schuldverschreibungen 4) + 30545 | - 32717 | + 3936 | + 10623 | - 2131 - 6138 | + 5259 | + 4740 | - 17434
langfristige
Schuldverschreibungen 5) - 43188 + 40163 | + 159188 | + 29225 | + 67271 | + 6221 + 13636 | - 16925 | + 42141
3. Ubriger Kapitalverkehr 7) + 524758 | + 67698 | - 135671 | — 80853 | - 51501 | + 4077 | + 15156 | — 78402 | - 9523
Monetére Finanzinstitute 8) + 161287 | + 153003 | - 55282 | - 33858 | - 35891 - 93935 - 21321 | - 109452 | + 79081
kurzfristig + 115265 | + 160861 | — 88243 | - 37871 | — 50804 | - 88073 | — 22586 | — 101077 | + 72128
langfristig + 46044 | - 7860 | + 32959 | + 4016 | + 14912 | - 5863 | + 1265 — 8375 | + 6953
Unternehmen und
Privatpersonen 9) + 141138 | + 11086 | + 58576 | + 25926 | - 13249 | + 35026 | + 33443 - 50697 | + 25205
kurzfristig + 99842 | - 8533 | + 31822 + 18685 | - 18460 | + 32264 | + 29385| — 49786 | + 19564
langfristig + 14022 + 8384| + 16865| + 4741 | + 2783 + 238 + 3219 - 1775 | + 4647
Staat - 4463 | — 5674 | - 717 | - 244 | + 2898 | - 4126 | + 21 - 6941 | - 2 089
kurzfristig - 2134 - 3293 - 1066 | — 88| + 2790 - 4554 | - 315| - 7136 | - 1738
langfristig - 2326 | - 2379 | + 540 | - 155 | + 299 | + 428 | + 336 | + 195 | - 351
Bundesbank + 226796 | - 90717 | - 138249 | - 72678 | - 5260 + 67112 + 3012| + 88686 - 111720
III. Saldo der Kapitalbilanz
(Zunahme an Nettoauslands-
vermdgen: + / Abnahme: -) + 208978 | + 198190 | + 232587 | + 31115| + 27441 | + 91755| + 34405| + 35135 + 2974

1 Geschatzt auf der Grundlage der Angaben iber den Stand der Direktinvestitionen im
Ausland und in der Bundesrepublik Deutschland (siehe Statistische Fachreihe, Direkt-
investitionsstatistiken). 2 Einschl. Genussscheine. 3 Einschl. reinvestierter Ertrage.
4 Kurzfristig: urspringliche Laufzeit bis zu einem Jahr. 5 Bis einschl. 2012 bereinigt um
Stlickzinsen. Langfristig: urspriingliche Laufzeit von mehr als einem Jahr oder keine

Laufzeitbegrenzung. 6 Saldo der Transaktionen aus Optionen und Finanztermin-
geschéften. 7 Enthalt insbesondere Finanz- und Handelskredite sowie Bargeld und
Einlagen. 8 Ohne Bundesbank. 9 Enthalt finanzielle Kapitalgesellschaften (ohne
Monetdre Finanzinstitute) sowie nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte

und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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XIl. AuBenwirtschaft

7. Auslandsposition der Deutschen Bundesbank *

Mio €
Auslandsaktiva
Waéhrungsreserven Ubrige Kapitalanlagen
darunter:
Bargeld, Ein- Verrechnungs-
Gold und Sonder- Reserve- lagen und konten Netto-
Gold- ziehungs- position Wertpapier- innerhalb des | Wertpapier- Auslands- Auslands-
Insgesamt Insgesamt | forderungen | rechte im IWF anlagen Insgesamt ESZB 1) anlagen 2) passiva 3) 4) position 5)
95316 93 940 29312 1598 6863 56 167 1376 - - 9628 85 688
93110 71335 35495 1512 5036 29292 21110 7851 665 95014 | - 1904
130 268 86 181 47 924 1601 2948 33708 43184 29 886 902 115377 14 891
104 389 84 765 53114 1525 1486 28 640 18 696 5399 928 134697 | - 30308
179 492 92 545 62 433 1469 949 27 694 84 420 71 046 2527 176 569 2923
230775 99 185 68 194 1576 1709 27705 129 020 115 650 2570 237893 | - 7118
323286 125 541 83939 13 263 2705 25634 190 288 177 935 7 458 247 645 75 641
524 695 162 100 115 403 14104 4636 27 957 337921 325553 24 674 273 241 251454
714 662 184 603 132 874 14118 8178 29433 475 994 463 311 54 065 333730 380932
921002 188 630 137513 13583 8760 28774 668 672 655 670 63 700 424999 496 003
721741 143753 94 876 12 837 7961 28 080 523153 510 201 54 834 401524 320217
678 804 158 745 107 475 14 261 6 364 30 646 473 274 460 846 46 784 396 314 282 490
800 709 159 532 105 792 15185 5132 33423 596 638 584210 44 539 481 787 318921
990 450 175765 119 253 14 938 6581 34993 767 128 754 263 47 557 592723 397 727
1142 845 166 842 117 347 13987 4294 31215 923 765 906 941 52238 668 527 474318
1209982 173138 121 445 14 378 5518 31796 980 560 966 190 56 284 770519 439 462
1160971 199 295 146 562 14 642 6051 32039 909 645 895219 52 031 663 320 497 651
1429236 219127 166 904 14014 8143 30 066 1152 757 1136 002 57 353 781339 647 898
1592 822 261 387 173 821 46 491 8426 32 649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583 334
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269 076 50 251 919 441 697 614
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1431909 246 908 160 943 45 606 8267 32092 1130558 1115126 54 443 746 128 685 781
1388 160 250 340 164 602 45719 8449 31570 1083 141 1066 604 54 678 735595 652 564
1456 861 258 815 170 460 46 375 8405 33575 1142719 1127 545 55327 773 217 683 644
1592 822 261387 173 821 46 491 8426 32649 1276 150 1260673 55 285 1009 488 583 334
1479 694 261 965 173 362 46 931 8504 33168 1163561 1149 868 54 168 807 889 671 805
1491552 273726 184 255 46 854 8711 33905 1164 098 1149722 53729 774786 716 766
1516 744 277782 187 779 47 375 8663 33965 1184501 1169952 54 462 808 690 708 055
1491558 288953 196 274 48 617 8799 35263 1148 681 1135 400 53923 790 221 701337
1505419 278174 186 481 48 031 8681 34980 1173376 1159716 53 869 805 179 700 240
1566 099 281157 187 573 48712 8948 35923 1232176 1216530 52767 826 280 739819
1514570 280910 185 950 49 465 9 086 36 409 1179 431 1166 155 54229 810 881 703 689
1590572 280 160 184 794 49614 9300 36 451 1258187 1245014 52 225 842 576 747 996
1613008 281258 184 022 50 287 9358 37 592 1281266 1266 647 50 483 829 129 783 879
1569 272 274 421 178 101 49 675 9527 37119 1243873 1230005 50 977 811035 758 237
1577175 277 458 183 052 49 168 9315 35923 1248 088 1233980 51629 810314 766 861
1617 056 276 488 184 036 48 567 9 480 34 404 1290317 1269076 50 251 919 441 697 614
1508 507 281692 190 062 48 256 9437 33938 1176 042 1162 354 50772 793716 714791
1455724 276 016 183 755 48 582 9 480 34199 1130353 1114888 49 356 743 006 712718
1522539 288 131 196 405 48 039 9373 34314 1184 604 1170620 49 804 791478 731061
1431180 285 667 194 679 47 642 9297 34 049 1096 324 1081284 49 189 726 986 704 194
1435 049 290 368 197 915 48 658 9379 34416 1095 750 1081900 48 931 701 467 733582
1416292 280 820 188 991 48 618 9292 33919 1087 034 1068 747 48 438 718324 697 969
1399 374 282 438 191 458 48 368 9184 33429 1068 875 1052218 48 061 689 447 709 927
1406 665 284 364 192914 48 979 9218 33253 1074 575 1056 420 47 725 687 342 719 322
1393337 282 490 190 232 49 647 9278 33333 1064 193 1048 059 46 654 713 662 679 675
1415403 295 288 202 630 49 531 9 256 33871 1074 627 1058 985 45 488 688 966 726 437
1414241 292718 201195 48 939 8958 33627 1076 415 1060074 45107 691309 722932
1455788 292 259 201335 48 766 8782 33376 1117978 1093371 45 550 779 844 675 943
1397172 294 402 202 641 49 412 8921 33428 1058 508 1041902 44 261 669 890 727 281
1431638 295014 202 181 49 313 8777 34744 1093 262 1075510 43361 679 579 752 058

* Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber allen Landern innerhalb und auRerhalb
des Euroraums. Bis Dezember 2000 sind die Bestande zu jedem Quartalsende aufgrund
der Neubewertung zu Marktpreisen ausgewiesen; innerhalb eines Quartals erfolgte die
Ermittlung des Bestandes jedoch auf der Grundlage kumulierter Transaktionswerte. Ab
Januar 2001 werden alle Monatsendstande zu Marktpreisen bewertet. 1 Enthalt vor
allem die Netto-Forderungen aus dem Target-System (in der jeweiligen Landerabgrenz-

ung), seit November 2000 auch die Salden gegenlber den Zentralbanken des
Nicht-Euroraums innerhalb des ESZB. 2 In der Hauptsache langfristige Schuldverschrei-
bungen von Emittenten innerhalb des Euroraums. 3 Einschl. Schatzungen zum Bargeld-
umlauf im Ausland. 4 Vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Oktober 2014, Seite
24. 5 Differenz aus Auslandsaktiva und Auslandspassiva. 6 Euro-Eréffnungsbilanz der
Bundesbank zum 1. Januar 1999.
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8. Auslandspositionen der Unternehmen
Mio €
Forderungen an das Ausland Verbindlichkeiten gegeniiber dem Ausland
Forderungen an auslandische Nichtbanken Verbindlichkeiten gegenuber ausléndischen Nichtbanken
aus Handelskrediten aus Handelskrediten
in An-
Stand zum Guthaben aus Kredite aus spruch ge-
Ende des bei aus- Finanz- gewdhrte | geleistete von aus- Finanz- nommene | empfan-
Berichts- landischen bezie- Zahlungs- | An- landischen bezie- Zahlungs- | gene An-
zeitraums insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen | insgesamt | Banken insgesamt | hungen insgesamt | ziele zahlungen
Alle Lander
2020 » 1034 224 244 415 789 808 549 157 240 652 213833 26819 | 1429615 172417 | 1257198 | 1038 111 219 087 130318 88 769
2021 0 1169991 256 601 913 391 621935 | 291456 | 263269 28187 | 1592302 | 217294 | 1375008 | 1117381 257 627 160 536 97 091
2022 0 1247020 | 250759 | 996261 675328 | 320933 | 291361 29572 | 1629245 177 095 | 1452150 | 1158894 | 293255 192 495 100 760
2023 n 1359 181 357997 | 1001 184 688 702 312 482 281494 30988 | 1654743 214 458 | 1440285 | 1 154 059 286 226 179792 106 434
2023 Aug. P | 1301829 | 352557 | 949273 | 657751 291522 | 259997 315251626499 | 210246 | 1416253 | 1148996 | 267 256 157 706 109 550
Sept. n 1330395 357012 973 382 671317 302 065 270 053 32012 | 1621044 196340 | 1424704 | 1146613 278 091 170 165 107 926
Okt. » | 1392326 | 405263 | 987063 | 679594 | 307469 | 276603 30865 | 1683136 | 2248651458271 1178884 | 279387 172 765 106 622
Nov. n 1428718 424573 | 1004 145 687 871 316 274 285074 31200 | 1706 154 247 545 | 1458609 | 1173 360 285 249 176 526 108 723
Dez. n | 1359181 357997 | 1001184 | 688702 | 312482 281494 30988 | 1654743 | 214458 | 1440285 | 1154059 | 286226 179792 106 434
2024 Jan. P | 1362389 380 482 981 907 680 092 301 815 269 399 32417 | 1671799 240816 | 1430983 | 1154418 276 565 166 673 109 892

EU-Lander (27 ohne GB)

2020 n 613 888 185572 428 316 334474 93 842 80 833 13 009 903 486 97 851 805 635 715 854 89781 61887 27 895
2021 n 663 042 193 246 469 796 361 161 108 635 95778 12 857 996 712 152 239 844 473 740 274 104 198 74 585 29614
2022 " 712912 190773 522 139 397 836 124 303 110 821 13482 | 1006 529 126 999 879530 764 435 115095 84 054 31041
2023 n 816 276 284817 531 459 410769 120 690 106 262 14428 | 1014822 139 380 875 442 759 104 116 338 83290 33048

2023 Aug. " 790 568 287 928 502 640 385136 117 505 102 951 14 554 990 000 124 377 865 623 758 547 107 076 74740 32336
Sept. n 804 447 290 080 514 367 392 902 121 465 106 370 15 094 999 983 133 297 866 686 753 037 113 650 80876 32773

Okt. n 851222 331433 519788 396 711 123078 108 618 14 460 | 1020 481 134 392 886 089 770 306 115783 82 961 32822
Nov. n 876 921 346 800 530 121 403013 127 108 112 557 14551 | 1015 280 139 305 875974 758 182 117 792 84502 33290
Dez. n 816 276 284 817 531459 410769 120 690 106 262 14428 | 1014 822 139 380 875 442 759 104 116 338 83290 33048

2024 Jan. p) 835363 312071 523293 402 079 121214 106 523 14691 | 1018 085 146 541 871545 759 168 112376 78 381 33995

Extra-EU-Lander (27 einschl. GB)

2020 n 420335 58 843 361492 214 682 146 810 133 000 13810 526 129 74 566 451 563 322 257 129 306 68 431 60 875
2021 0 506 949 63 355 443 594 260773 182 821 167 491 15330 595 590 65 055 530 535 377 107 153 429 85951 67 478
2022 1 534107 59 986 474122 277 492 196 629 180 540 16 090 622716 50 096 572 620 394 460 178 160 108 441 69719
2023 1 542 904 73180 469 725 277 933 191792 175 232 16 560 639 921 75078 564 843 394 955 169 888 96 501 73 386

2023 Aug. " 511262 64 629 446 632 272 615 174 017 157 047 16 970 636 499 85 869 550 630 390 449 160 181 82 967 77 214
Sept. 1) 525948 66 932 459 015 278 415 180 601 163 683 16918 621061 63 043 558 018 393576 164 442 89 289 75153

Okt. n 541 104 73 829 467 274 282 884 184 391 167 986 16 405 662 655 90 473 572 182 408 578 163 604 89 805 73 800
Nov. n 551796 77773 474 023 284 857 189 166 172 517 16 649 690 875 108 240 582 635 415178 167 457 92 024 75433
Dez. 1 542 904 73180 469 725 277 933 191792 175 232 16 560 639 921 75078 564 843 394 955 169 888 96 501 73 386

2024 Jan. P 527 025 68 411 458 614 278 013 180 601 162 876 17725 653713 94 275 559 439 395 250 164 189 88292 75 897

Euroraum (20)

2020 n 527 566 164 697 362 869 289 362 73 507 61759 11748 816 066 76 137 739929 670 289 69 640 47 662 21978
2021 " 556 549 171231 385318 299 905 85413 73729 11 684 911712 130558 781154 699 065 82089 58 608 23 481
2022 0 606 206 171716 434 490 338439 96 050 83930 12120 916 735 105 597 811138 722183 88 954 64 756 24198
2023 n 713 257 266 931 446 326 352927 93 399 80 382 13016 921774 119 987 801 787 712 302 89 485 64 843 24 642

2023 Aug. » 688 567 271 858 416 709 325621 91 088 77 986 13101 901 868 105 834 796 034 714 698 81335 56 927 24 408
Sept. n 699 542 272 279 427 262 333533 93729 80 081 13 648 905713 112 504 793 208 707 095 86113 61471 24 642

Okt. n 747 207 314164 433043 338 151 94 892 81927 12 965 928 016 114 396 813620 725335 88 285 63 491 24793
Nov. n 772 878 330217 442 661 343 896 98 765 85 690 13075 917 802 116 492 801310 712 483 88 827 63 982 24 845
Dez. n 713 257 266 931 446 326 352927 93 399 80 382 13016 921774 119 987 801787 712302 89 485 64 843 24 642

2024 Jan. p) 737 189 295 195 441 994 348 140 93 854 80 637 13217 916 010 119 263 796 747 711589 85 158 59 905 25254

Extra-Euroraum (20)

2020 n 506 658 79719 426 939 259 794 167 145 152 074 15071 613 549 96 280 517 269 367 822 149 448 82 656 66 792
2021 n 613 443 85369 528 073 322 030 206 043 189 540 16 504 680 590 86 735 593 854 418 316 175538 101 928 73610
2022 " 640 814 . . . 224 882 207 431 17 452 712510 . . . 204 301 127739 76 562
2023 n 645 924 . . . 219083 201112 17 971 732970 . . . 196 741 114 949 81792
2023 Aug. " 613 262 . . . 200 434 182 011 18 423 724 631 . . . 185 921 100779 85 142
Sept. n 630 853 . . . 208 336 189 972 18 364 715331 . . . 191978 108 694 83284
Okt. n 645 118 . . . . . . 755120 . . . 191103 109 274 81829
Nov. n 655 839 . . . 217 509 199 384 18125 788 352 . . . 196 422 112544 83878
Dez. n 645 924 . . . 219 083 201 112 17 971 732970 . . . 196 741 114 949 81792
2024 Jan. p) 625 200 . . . 207 961 188 761 19 200 755 789 . . . 191 407 106 768 84 638

* Forderungen und Verbindlichkeiten der Banken (MFIs) in Deutschland gegentiber dem dingte Zu- und Abgadnge sind nicht ausgeschaltet; die Bestandsveranderungen sind
Ausland werden im Abschnitt IV. Banken in der Tabelle 4 ausgewiesen. Statistisch be- insoweit mit den in der Tabelle XII. 7 ausgewiesenen Zahlen nicht vergleichbar.
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9. Euro-Referenzkurse der Europaischen Zentralbank fiir ausgewahlte Wahrungen *

1 EUR = ... Wéhrungseinheiten

Australien China Danemark Japan Kanada Norwegen Schweden Schweiz Vereinigte Vereinigtes
Staaten Konigreich
AUD CNY DKK JPY CAD NOK SEK CHF usD GBP
1,2407 8,1052 7,4437 102,49 1,2842 7,4751 8,7041 1,2053 1,2848 0,81087
1,3777 8,1646 7,4579 129,66 1,3684 7,8067 8,6515 1,2311 1,3281 0,84926
1,4719 8,1857 7,4548 140,31 1,4661 8,3544 9,0985 1,2146 1,3285 0,80612
1,4777 6,9733 7,4587 134,31 1,4186 8,9496 9,3535 1,0679 1,1095 0,72584
1,4883 7,3522 7,4452 120,20 1,4659 9,2906 9,4689 1,0902 1,1069 0,81948
1,4732 7,6290 7.4386 126,71 1,4647 9,3270 9,6351 1,117 1,1297 0,87667
1,5797 7,8081 7,4532 130,40 1,5294 9,5975 10,2583 1,1550 1,1810 0,88471
1,6109 7,7355 7,4661 122,01 1,4855 9,8511 10,5891 1,1124 1,1195 0,87777
1,6549 7,8747 7,4542 121,85 1,5300 10,7228 10,4848 1,0705 1,1422 0,88970
1,5749 7,6282 7,4370 129,88 1,4826 10,1633 10,1465 1,0811 1,1827 0,85960
1,5167 7,0788 7,4396 138,03 1,3695 10,1026 10,6296 1,0047 1,0530 0,85276
1,6288 7,6600 7,4509 151,99 1,4595 11,4248 11,4788 0,9718 1,0813 0,86979
1,5474 7,0687 7,4389 144,73 1,3477 10,3919 10,9503 0,9791 0,9826 0,87058
1,5455 7,3171 7,4387 145,12 1,3708 10,3357 10,8798 0,9842 1,0201 0,86892
1,5685 7,3859 7,4377 142,82 1,4379 10,4480 10,9859 0,9865 1,0589 0,86950
1,5523 7,3173 7.4383 140,54 1,4474 10,7149 11,2051 0,9961 1,0769 0,88212
1,5514 7,3244 7,4447 142,38 1,4400 10,9529 11,1725 0,9905 1,0715 0,88550
1,6034 7,3807 7,4456 143,01 1,4649 11,2858 11,2276 0,9908 1,0706 0,88192
1,6389 7,5561 7,4518 146,51 1,4792 11,5187 11,3370 0,9846 1,0968 0,88115
1,6346 7,5948 7,4485 148,93 1,4687 11,7330 11,3697 0,9751 1,0868 0,87041
1,6157 7,7653 7,4492 153,15 1,4414 11,7164 11,6766 0,9764 1,0840 0,85861
1,6423 7,9482 7,4508 155,94 1,4618 11,3474 11,6343 0,9663 1,1058 0,85856
1,6818 7,9096 7,4522 157,96 1,4703 11,4127 11,8117 0,9588 1,0909 0,85892
1,6622 7,7967 7,4566 157,80 1,4458 11,4525 11,8417 0,9600 1,0684 0,86158
1,6637 7,7200 7,4604 158,04 1,4474 11,6284 11,6472 0,9547 1,0563 0,86798
1,6634 7,8087 7,4581 161,84 1,4828 11,7958 11,5475 0,9634 1,0808 0,87045
1,6321 7,7870 7,4556 157,21 1,4653 11,5333 11,2028 0,9441 1,0903 0,86168
1,6422 7,8201 7,4572 159,46 1,4631 11,3501 11,2834 0,9368 1,0905 0,85873
1,6533 7,7651 7,4550 161,38 1,4564 11,3843 11,2500 0,9462 1,0795 0,85466
* Eigene Berechnungen der Durchschnitte auf Basis der tdglichen Euro-Referenzkurse
der EZB; weitere Euro-Referenzkurse siehe: Statistische Fachreihe Wechselkursstatistik.
10. Euro-Lander und die unwiderruflichen Euro-Umrechnungskurse ihrer Wahrungen
in der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
Ab Land Wahrung ISO-Wahrungscode 1 EUR = ... Wéhrungseinheiten
1999 1. Januar Belgien Belgischer Franc BEF 40,3399
Deutschland Deutsche Mark DEM 1,95583
Finnland Finnmark FIM 5,94573
Frankreich Franzosischer Franc FRF 6,55957
Irland Irisches Pfund IEP 0,787564
Italien Italienische Lira ITL 1936,27
Luxemburg Luxemburgischer Franc LUF 40,3399
Niederlande Holldndischer Gulden NLG 2,20371
Osterreich Schilling ATS 13,7603
Portugal Escudo PTE 200,482
Spanien Peseta ESP 166,386
2001 1. Januar Griechenland Drachme GRD 340,750
2007 1. Januar Slowenien Tolar SIT 239,640
2008 1. Januar Malta Maltesische Lira MTL 0,429300
Zypern Zypern-Pfund CYP 0,585274
2009 1. Januar Slowakei Slowakische Krone SKK 30,1260
2011 1. Januar Estland Estnische Krone EEK 15,6466
2014 1. Januar Lettland Lats LVL 0,702804
2015 1. Januar Litauen Litas LTL 3,45280
2023 1. Januar Kroatien Kuna HRK 7,53450
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11. Effektive Wechselkurse des Euro und Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
der deutschen Wirtschaft *

1Vj. 1999 = 100

Effektive Wechselkurse des Euro gegeniiber den Wahrungen des Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft
Weiten EWK- auf Basis der Deflatoren des Gesamtabsatzes 3) auf Basis der Verbraucherpreisindizes
Erweiterten EWK-Landerkreises 1) Landerkreises 2) gegeniiber gegeniiber
real, real, 27 ausgewahlten Industrieldndern 4)
auf Basis der| auf Basis der
real, Deflatoren | Lohnsttick- real, davon: 27 ausge-
auf Basis der| des Brutto- | kosten in der auf Basis der wahlten
Verbraucher-| inlands- Gesamt- Verbraucher-| Nicht- Industrie-
nominal | preisindizes | produkts 3) | wirtschaft 3) | nominal | preisindizes |insgesamt | Euro-Lander | Euro-Lander | 37 Landern 5) | landern 4 | 37 Landern 5) | 60 Landern 6)
96,2 96,1 95,8 96,1 96,5 95,9 97,9 99,6 95,7 97,7 98,3 98,1 97,8
87,0 86,8 85,9 85,6 88,0 86,1 92,0 97,5 85,5 91,1 93,1 92,3 91,2
87,4 87,1 86,6 84,5 90,1 86,9 91,7 96,6 86,0 90,5 93,0 91,7 91,1
89,7 90,3 89,8 88,2 94,4 90,5 92,3 95,7 88,4 91,0 93,5 92,2 91,9
100,5 101,6 1011 99,4 106,5 101,7 95,9 94,8 97,5 95,3 97,0 96,7 96,8
104,3 105,6 104,3 102,8 111,0 105,6 96,2 93,6 100,0 95,6 98,5 98,2 98,4
102,9 104,3 102,3 101,0 109,1 103,2 94,8 92,1 98,8 93,3 98,5 97,2 96,8
102,9 104,3 101,8 100,0 109,3 102,6 93,6 90,4 98,2 91,6 98,6 96,8 96,0
106,5 107,3 104,1 101,8 1129 104,8 94,6 89,7 102,1 92,1 100,9 98,3 97,4
110,4 110,3 106,3 105,7 117,8 107,3 95,0 88,4 105,3 91,4 102,4 98,5 97,6
11,9 111 107,4 109,3 120,8 108,3 95,3 89,2 104,7 92,1 101,9 98,6 97,9
104,6 103,3 99,1 101,8 12,1 99,3 92,5 88,7 98,3 88,2 98,8 94,3 92,5
104,4 102,4 97,2 100,0 12,9 98,8 92,1 88,5 97,7 87,4 98,2 93,5 91,9
98,6 97,0 91,6 94,1 107,6 94,0 90,1 88,3 92,6 84,7 95,9 90,5 88,9
102,2 100,1 94,7 97,1 112,4 97,0 92,4 88,8 97,6 86,7 98,1 92,3 90,9
102,4 99,5 94,7 97,3 14,7 97,4 93,0 89,6 97,9 87,4 98,2 92,5 91,5
92,5 89,6 86,0 86,6 106,1 88,7 89,8 90,2 89,1 83,6 94,3 87,8 86,9
95,2 91,6 883 | P 87.8 110,1 90,7 90,7 90,7 90,7 85,0 95,0 88,8 88,1
97,5 93,6 89,5| P 88,7 112,5 92,0 92,0 90,8 93,6 85,7 96,3 89,9 88,9
100,0 95,8 91,1 p) 90,4 117,3 95,2 93,3 91,0 96,6 86,8 97,7 91,1 90,8
98,1 93,3 89,3 | p 87,8 115,5 92,5 92,3 91,2 93,9 85,9 96,4 89,9 89,4
99,7 93,7 90,1 p) 89,0 119,2 93,9 92,5 91,5 93,9 86,6 96,4 90,1 90,1
99,6 93, 7| » 894 | m 87,2 120,5 94,3 93,6 91,9 96,0 86,8 97,4 90,6 90,9
95,3 90,8 | » 842 | m 82,5 16,1 | » 90,9 92,3 91,7 92,9 85,3 95,9 89,1 | P 89,0
98,1 | » 940 12,8 | » 94,7 93,9 92,1 96,5 873| » 980 P 91,3 | P 91,6
99,5 93,6 120,1 93,9 97,3 90,6 90,7
98,5 92,7 119,2 93,2 96,7 90,0 90,1
97,6 919 » 873 | m 85,1 118,4 92,6 93,6 92,5 95,1 86,5 96,1 89,4 89,7
97,0 91,4 118,6 92,4 95,8 88,9 89,4
96,6 91,4 1182 | » 92,3 96,0 89,0 | P 89,4
96,8 91,8 » 857 | P 83,7 1185| » 926 93,0 91,9 94,3 85,8 96,1 89,0 | P 89,3
95,8 91,5 17,9 | P 92,6 96,3 89,4 | p 89,9
95,0 90,1 116,0| » 90,3 96,1 839 | p 88,8
95,4 90,5| m 84,1 p) 82,2 1158 | P 90,1 92,3 91,5 93,2 85,0 96,5 89,5 | p 89,2
95,7 90,7 16,1 | » 90,2 95,7 88,7 | P 88,4
93,9 89,2 1141 p) 88,9 94,8 87,8 | » 87,5
93,4 889 | » 823| m 80,9 113,6 | P 886 91,5 91,5 91,1 84,6 94,5 876 | P 87,3
93,9 89,9 1139| » 893 95,9 89,1 | P 88,7
94,5 91,3 114,8| » 90,8 96,0 89,7 | P 89,4
95,7 923| » 849| m 83,2 16,6 | P 92,0 92,3 91,7 93,1 85,7 97,0 90,6 | P 90,3
96,8 92,6 1186 | P 929 96,2 89,7 | P 89,8
97,1 92,8 19,2 | » 931 97,5 90,4 | P 90,5
97,0 93,1| » 868| M 85,1 1193 | » 934 93,3 91,6 95,6 86,4 97,6 90,5 | P 90,6
97,3 93,2 1197 | P 93,6 98,0 91,0 | » 91,1
98,4 94,2 1215 » 948 98,5 91,6 | P 91,9
98,0 93,6 | P 83,0 | n 85,6 1209 | P 94,2 93,7 91,9 96,3 86,9 98,0 91,0 | » 91,3
98,2 93,8 12,8 | » 94,7 98,3 91,4 | P 91,9
99,2 95,0 1237 | P 96,1 98,4 91,8 | » 92,5
99,0 950 » 888 m 87,2 123,7| » 96,1 93,7 91,8 96,4 87,4 98,3 91,8 | P 92,4
98,5 94,6 1230 P 955 98,0 91,7 | P 92,1
980 | P 941 122,5| » 950 97,7 | » 91,3 | P 91,7
98,7 | » 946 1234 | » 953 94,9 93,1 97,5 88,6 98,2 | P 91,6 | P 91,9
982 | m 93,9 1232 | P 94,8 97,7 | » 91,1 p) 91,5
984 | » 943 1236 | P 951 P 978 p» 91,4 | P 91,8
98,1 | » 941 1233 | P 948 P 978 | 91,3 | P 91,7

* Der effektive Wechselkurs entspricht dem gewogenen AuRenwert der betreffenden
Wahrung. Die Berechnung der Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft ist methodisch konsistent mit dem Verfahren zur Ermittlung des
effektiven Wechselkurses des Euro. Ein Riickgang der Werte bedeutet eine Zunahme
der Wettbewerbsféhigkeit. Die Gewichte beruhen auf dem Handel mit gewerblichen
Erzeugnissen und Dienstleistungen. Nahere Erlduterungen zur Methodik und
Wagungsschemata siehe Website der Deutschen Bundesbank
(https://www.bundesbank.de/content/774128). 1 Berechnungen anhand der gewo-
genen Durchschnitte der Veranderungen der Euro-Wechselkurse gegentiber den Wah-
rungen folgender 18 Lander: Australien, Bulgarien, China, Danemark, Hongkong,
Japan, Kanada, Norwegen, Polen, Ruménien, Schweden, Schweiz, Singapur, Stdkorea,
Tschechien, Ungarn, USA und Vereinigtes Konigreich. Soweit die aktuellen Preis- bzw.
Lohnindizes noch nicht vorlagen, sind Schatzungen berlcksichtigt. 2 Umfasst die
Lander des Erweiterten EWK-Landerkreises zzgl. folgender 23 Lander: Algerien, Argen-
tinien, Brasilien, Chile, Indien, Indonesien, Island, Israel, Kolumbien, Malaysia, Marokko,

Mexiko, Neuseeland, Peru, Philippinen, Russische Foderation, Saudi-Arabien, Stdafrika,
Taiwan, Thailand, Turkei, Ukraine und Vereinigte Arabische Emirate. Die EZB hat die
Veroffentlichung des Euro-Referenzkurses zum Rubel mit Wirkung vom 2. Mérz 2022
bis auf Weiteres ausgesetzt. Zur Berechnung der effektiven Wechselkurse wird fiir die
Russische Foderation ab diesem Zeitpunkt ein Indikativkurs verwendet, der sich aus den
taglichen von der Bank of Russia festgestellten RUB/USD-Kursen in Verbindung mit dem
jeweiligen Euro-Referenzkurs der EZB zum US-Dollar errechnet. 3 Jahres- bzw. Viertel-
jahresdurchschnitte. 4 Euro-Lander (ab 2001 einschl. Griechenland, ab 2007 einschl.
Slowenien, ab 2008 einschl. Malta und Zypern, ab 2009 einschl. Slowakei, ab 2011
einschl. Estland, ab 2014 einschl. Lettland, ab 2015 einschl. Litauen, ab 2023 einschl.
Kroatien) sowie Danemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, USA und
Vereinigtes Konigreich. 5 Euro-Lander (in aktueller Zusammensetzung) sowie die Lander
der Gruppe des Erweiterten EWK-Landerkreises. 6 Euro-Lander (in aktueller Zusammen-
setzung) sowie die Lander der Gruppe des Weiten EWK-Landerkreises.
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