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das Jahr 2022 stand schon zu Beginn unter schwie-

rigen Vorzeichen: Die Pandemie prägte das öffent-

liche Leben noch stark. Der Wirtschaft machten 

Lieferengpässe zu schaffen. Die Inflationsrate im 

Euroraum stieg auf 5 % – und die Stimmen, die 

dies für eine vorübergehende Entwicklung hielten, 

fingen an, leiser zu werden. Normalerweise wä-

ren das mehr als genug 

Herausforderungen für 

ein Jahr.

Aber dann kam der 

24.  Februar. Russlands 

Angriffskrieg gegen die 

Ukraine hat mich auf-

gewühlt und entsetzt. 

Es war, als hätte uns 

eine Zeitmaschine in 

die Vergangenheit zu-

rückkatapultiert in eine 

Zeit, die wir lange über-

wunden glaubten. Mit-

ten in Europa müssen 

Menschen vor Raketen 

fliehen, verlieren ihr Hab und Gut, betrauern ihre 

Liebsten. Man mag und kann sich daran nicht ge-

wöhnen. Ich weiß, dass sich viele in Deutschland 

für die Menschen in der Ukraine und die von dort 

Geflüchteten engagieren, darunter auch viele Kol-

leginnen und Kollegen. Ihnen gilt mein besonde-

rer Dank.

Mit dem Krieg und der daraus folgenden Ener-

giekrise wurde immer klarer, dass der Preisdruck 

nicht nachlassen würde. Im Gegenteil, die Infla-

tion erhielt neuen Schub und kletterte zeitweise 

auf zweistellige Raten. In Deutschland lag die 

Teuerung im Jahresdurchschnitt auf einem der 

höchsten Werte seit Gründung der Bundesrepu-

blik. Am härtesten trifft es Menschen mit kleinem 

Geldbeutel. Denn sie geben einen relativ großen 

Teil ihres Einkommens für Lebensnotwendiges wie 

Heizen, Strom und Nahrungsmittel aus. Dafür sind 

die Preise 2022 besonders stark gestiegen. Inzwi-

schen hat der Preisauftrieb zunehmend an Breite 

gewonnen, was ihn umso hartnäckiger macht.

Die Geldpolitik reagierte auf die hohe Inflation 

und den veränderten Preisausblick. Der EZB-Rat 

hat im Juli 2022 zum ersten Mal seit über zehn 

Jahren die Leitzinsen angehoben. Im Jahresverlauf 

folgten drei weitere kräftige Zinserhöhungen. Nie 

seit der Einführung des Euro stiegen die Leitzin-

sen innerhalb eines Jahres stärker. Der EZB-Rat 

hat also entschlossen 

gehandelt. Und er wird 

dies auch weiterhin tun. 

Denn unser Job ist noch 

nicht erledigt. Wir müs-

sen sicherstellen, dass 

d ie Teuerungswelle 

tatsächlich abebbt. Ich 

bin zuversichtlich, dass 

uns dies gelingt und wir 

unser mittelfristiges Ziel 

von 2 % Inflation zeit-

nah erreichen. 

Allen Beschäftigten 

sage ich herzlichen 

Dank für ihren großen 

Einsatz im von Krieg und Krisen überschatteten 

Jahr 2022. Ich danke im Namen des gesamten 

Vorstands, aber auch ganz persönlich. Ich bin sehr 

gerne zur Bundesbank zurückgekehrt, und die 

großartigen Kolleginnen und Kollegen haben mir 

den Start leicht gemacht. Gemeinsam wollen wir 

auch in Zukunft dem Vertrauen der Menschen in 

uns gerecht werden: Sie können sich darauf ver-

lassen, dass die Bundesbank für stabiles Geld in 

Deutschland und Europa eintritt.

Frankfurt am Main, im Februar 2023

Dr. Joachim Nagel

Präsident der Deutschen Bundesbank

Grußwort
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Verbraucherpreise
Die Verbraucherpreise stiegen so schnell wie seit 70 Jahren 
nicht mehr. Gemessen am Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) betrug die Inflationsrate in Deutschland 
im Jahresdurchschnitt 8,7 %. Im Oktober erreichte die  
monatliche HVPI-Rate sogar 11,6 %.

Zinsanstieg 
Das Eurosystem beendete im Sommer das Kapitel 
negativer Zinssätze. In mehreren Schritten wurde  
der aktuell bedeutendste Leitzins, der Satz für die 
Einlagefazilität, von - 0,5 % auf 2 % angehoben und 
erreichte damit im Dezember den Stand von Ende 
2008.

Wirtschaftswachstum
Starke Inflation, Lieferengpässe und Risiken der Energieversor-
gung belasteten die deutsche Konjunktur. Mit 1,9 % expandierte 
das reale kalenderbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) erheblich 
schwächer als noch zu Jahresbeginn erwartet. Im Winterhalbjahr 
2022/23 dürfte sich die Wirtschaftsleistung in Deutschland jedoch 
etwas verringert haben.

Gaspreis
Die Energiepreise waren der Haupttreiber der starken Inflation. 
Die deutschen Haushalte zahlten im Jahresdurchschnitt fast die 
Hälfte mehr für Gas als vor einem Jahr. Seit ihrem Höchststand 
im Sommer sind die Gaspreise im Großhandel allerdings wieder 
deutlich gesunken. Mit Verzögerung könnte sich das dämpfend 
auf die Verbraucherpreise auswirken.

Auf einen
Blick

+ 1,9 %

+ 8,7 %

+ 47,3 %

Auf einen Blick
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Diversität
Die Bundesbank ist bestrebt, die Vielfalt ihrer Beschäftigten noch 
stärker zu fördern. Denn Vielfalt in ihren Teams unterstützt die 
Bundesbank dabei, sich innovativ weiterzuentwickeln. Im Mai 
2022 hat sie sich mit der Unterzeichnung der Charta für Gleich-
stellung, Diversität und Inklusion hierzu bekannt. 

Staatliche Unterstützung
Mit etwa 3 % des BIP erhöhten temporäre, krisenbezogene 
Fiskalmaßnahmen das Staatsdefi zit 2022 ähnlich stark wie 
2021. Zwar gingen die Corona-Hilfen deutlich zurück. Hinzu 
kamen jedoch neue umfangreiche Stützungsmaßnahmen 
als Antwort auf die Energiekrise und die starke Infl ation.

Sanktionen
Die wirtschaftlichen Folgen des russischen Angriffskrieges 
gegen die Ukraine machen sich auch in internationalen 
Zahlungsströmen bemerkbar. Im Vergleich zum Vorjahr 
ging der Gesamtwert direkter Transaktionen zwischen 
Deutschland und Russland in der zweiten Jahreshälfte 
2022 um 86 % zurück. Ausnahmen für die Sanktionen 
betreffen unter anderem Zahlungen für Erdgas.

~3 % 

-86 %

des BIP
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Was die Bundesbank beschäftigt

Konjunktur und 
Preisentwicklung

Das Jahr 2022 war in vielen Regionen der Welt 

durch bemerkenswert hohe Inflationsraten ge-

kennzeichnet. In den Industrieländern war der 

Preisanstieg stärker als in den letzten 40 Jahren. 

Bereits im zweiten Halbjahr 2021 hatten die 

Preise in den Industriestaaten stark angezogen.

Ausschlaggebend hierfür war vor allem die 

unerwartet schnelle Erholung vieler Volkswirt-

schaften nach dem pandemiebedingten Ein-

bruch, begünstigt durch die weltweit expansive 

Geld- und Fiskalpolitik. Die rasche Wiederbele-

bung der Nachfrage trieb zunächst vor allem 

die Rohstoffpreise in die Höhe. Zudem wurden 

internationale Lieferketten durch pandemie-

bedingte Störungen und die hohe Nachfrage 

nach Waren strapaziert. Auch dies trug zu der 

Verstärkung des Preis auftriebs bei. Bereits vor 

Beginn des völkerrechtswidrigen Angriffskrie-

ges Russlands gegen die Ukraine im Februar 

2022 waren die Preise von Energierohstoffen, 

insbesondere von Gas, erheblich gestiegen. 

Nach Kriegsausbruch verstärkte sich der An-

stieg der Energiepreise zunächst nochmals. All 

dies schlug sich in der Inflationsdynamik auf 

der Verbraucherstufe nieder, und es drängten 

sich Parallelen mit der Hochinflationsphase in 

den 1970er Jahren auf. Tatsächlich dürfte die 

Belastung durch hohe Energiepreise für die 

Weltwirtschaft im vergangenen Jahr ähnlich 

hoch ausgefallen sein wie infolge des Ölpreis-

schocks im Jahr 1973.1) Insgesamt stiegen die 

Verbraucherpreise in den Industrieländern im 

Jahresdurchschnitt 2022 um 7,8 %, nach 3,5 % 

im Jahr zuvor. 

Die starken Energiepreissteigerungen trieben 

auch die Produktionskosten in die Höhe. Zudem 

verstärkte sich der Lohnanstieg in vielen Indus-

trieländern, auch aufgrund einer ausgeprägten 

Arbeitskräfteknappheit. Infolge dieser Entwick-

lungen gewann der Preisauftrieb zunehmend 

an Breite. In den Industrieländern belief sich die 

Kerninflation, gemessen als Vorjahresrate des 

Verbraucherpreisindex (VPI) ohne Energie und 

Nahrungsmittel, im Jahresdurchschnitt 2022 

auf 5,2 %.

Der verstärkte Kosten- und Preisanstieg war ei-

ner der Gründe dafür, dass sich das Wachstum 

der Weltwirtschaft im abgelaufenen Jahr deut-

lich verlangsamte. Die hohe Inflation belastete 

zunehmend den privaten Verbrauch. Auch die 

geldpolitische Normalisierung, die vor dem Hin-

tergrund der hohen Inflation in den meisten 

Industriestaaten eingeleitet wurde, dämpfte die 

wirtschaftliche Aktivität. 

Im Zusammenhang mit dem andauernden Krieg 

Russlands gegen die Ukraine kamen Sorgen 

über die Sicherheit der Energieversorgung in 

Europa auf, insbesondere bezogen auf Erdgas. 

Auch die Covid-Pandemie beschränkte nach 

wie vor das Wachstum der Weltwirtschaft. Zwar 

wurden in fast allen Ländern nach recht erfolg-

reichen Impfkampagnen die meisten Schutz-

maßnahmen aufgehoben. China hielt aber bis 

Dezember 2022 an einer Null-Covid-Politik fest, 

und in der Folge kam es dort immer wieder zu 

Schließungen von Geschäften und Betrieben, die 

auch die internationalen Lieferketten belasteten. 

Insgesamt geht der Internationale Währungs-

fonds davon aus, dass die Weltwirtschaft im 

vergangenen Jahr um 3,4 % expandierte, nach 

6,2 % im Jahr 2021. Im laufenden Jahr dürfte 

das globale Wachstum weiter auf 2,9 % zurück-

gehen. Dabei überwiegen die Abwärtsrisiken. 

1 Vgl. im Folgenden: Deutsche Bundesbank, Internationa-
les und europäisches Umfeld, Monatsbericht, November 
2022, S. 15–16.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/900672/9ae12e5b78b4c4c3cc9bd62f4b2f0d46/mL/2022-11-umfeld-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/900672/9ae12e5b78b4c4c3cc9bd62f4b2f0d46/mL/2022-11-umfeld-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/900672/9ae12e5b78b4c4c3cc9bd62f4b2f0d46/mL/2022-11-umfeld-data.pdf
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Der Krieg in der Ukraine, die hohe Inflation und 

die Lieferengpässe machten im vergangenen 

Jahr auch der deutschen Wirtschaft zu schaf-

fen. So waren einige industrielle Vorprodukte 

wegen des Pandemiegeschehens in China und 

der Auswirkungen des Krieges im ersten Halb-

jahr 2022 nur eingeschränkt oder mit großer 

Verzögerung lieferbar, was die deutsche Indus-

trieerzeugung belastete. 

Gleichzeitig trübte sich die Verbraucherstim-

mung angesichts der Rekordinflation und der 

geopolitischen Unsicherheiten massiv ein. Dem 

wirkte allerdings der Wegfall der meisten Co-

rona-Schutzvorkehrungen im Frühjahr 2022 

entgegen: Die Lockerungen sorgten vor allem 

in den Dienstleistungssektoren für Auftrieb, die 

zuvor besonders von Schutzvorkehrungen be-

troffen gewesen waren. Auch weil der private 

Verbrauch deswegen vergleichsweise robust 

blieb, fiel die gesamtwirtschaftliche Produktion 

im Sommer höher als erwartet aus. Die Wirt-

schaftsleistung ging erstmals wieder über das 

Vorpandemieniveau hinaus. 

Gegen Jahresende ließen die positiven Impulse 

aus dem Wegfall der Corona-Beschränkungen 

allerdings nach. Die Unsicherheit über die Ener-

gieversorgung und ihre Kosten belastete die 

Unternehmen stark, auch wenn eine Gasman-

gellage vermieden werden konnte. Darüber 

hinaus dämpfte die zunehmende Abkühlung 

der Weltwirtschaft die Exporte. Insgesamt leg-

te die Wirtschaftsleistung in Deutschland im 

Jahr 2022 kalenderbereinigt um 1,9 % zu. Im 

Winterhalbjahr 2022/23 dürfte sie sich jedoch 

verringern. 

Im Jahresdurchschnitt 2022 lag die Inflations-

rate in Deutschland so hoch wie seit 1974 

nicht mehr.2) Dabei minderten staatliche Ent-

lastungsmaßnahmen wie der Tank rabatt und 

das Neun-Euro-Ticket den Inflationsdruck nur 

zeitweise. Ab September 2022 stiegen die Ver-

braucherpreise, gemessen an der Änderung des 

Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) 

gegenüber dem Vorjahr, vorübergehend mit 

zweistelligen Raten. Gegen Jahresende ermä-

ßigte sich die Inflation auch wegen der Sofort-

hilfe für Gas und Wärme auf 9,6 %, nachdem 

sie im Oktober 11,6 % erreicht hatte. 

Zwar waren vor allem die Energiepreise für den 

hohen Preisdruck ausschlaggebend. Allerdings 

gewann die Inflation klar an Breite. Dies lässt 

sich an der Kerninflation ablesen, gemessen als 

Vorjahresrate des HVPI ohne Berücksichtigung 

von Energie und Nahrungsmitteln. Im Dezem-

ber 2022 belief sie sich in Deutschland auf 

5,4 %. Insgesamt stiegen die Verbraucherprei-

se in Deutschland im abgelaufenen Jahr gemäß 

HVPI um 8,7 %.

Im Euroraum stieg die Wirtschaftsleistung 2022 

mit 3,5 % kräftig an. Nach der Aufhebung der 

meisten Corona-Eindämmungsmaßnahmen 

sorgte, ähnlich wie in Deutschland, vor allem 

die Erholung im Gastgewerbe und den da-

mit verbundenen Bereichen für konjunkturelle 

 Impulse. 

Allerdings belastete die hohe Inflation auch 

hier den privaten Verbrauch. Dabei trieb die 

Energiekrise nicht nur die Endkundentarife für 

Gesamtwirtschaftliche Produktion

Quellen: Statistisches Bundesamt und Eurostat.
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2 Dabei beziehen sich die Inflationsangaben aus jener Zeit 
auf den nationalen VPI. Für die europäische Geldpolitik wird 
der europaweit einheitlich erhobene HVPI zugrunde gelegt, 
der in Deutschland seit 1997 vom Statistischen Bundesamt 
berechnet wird.
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Gas und Strom und die Produktionskosten für 

Unternehmen in die Höhe. Sie erschwerte da-

rüber hinaus die Produktionsplanung in ener-

gieintensiven Industriebranchen. Die Industrie, 

insbesondere die Kfz-Fertigung, profitierte aber 

davon, dass sich Lieferkettenprobleme langsam 

entspannten. 

Nach der Jahresmitte machten sich die genann-

ten Belastungsfaktoren zunehmend bemerkbar, 

und das Wirtschaftswachstum ließ erheblich 

nach. Im Winterhalbjahr dürfte die Wirtschaft 

im Euroraum stagnieren.

Die Verbraucherpreise im Euroraum stiegen 2022 

so stark wie noch nie seit Einführung des Euro. 

Neben dem drastischen Anstieg der Energie-

preise trieb die hohe Nachfrage nach Verkehrs-, 

Reise- und anderen Freizeitdienstleistungen die 

Inflation, nachdem die Corona-Eindämmungs-

maßnahmen weitgehend beendet worden 

waren. Bei unverarbeiteten Nahrungsmitteln 

sorgten zudem steigende Düngerpreise und die 

Trockenheit im Sommer für zunehmenden Preis-

druck. Durch die kräftige weltweite Zunahme 

der Rohstoffpreise für Nahrungsmittel verteuer-

ten sich die verarbeiteten Nahrungsmittel wie 

Milch-, Fett- und Getreideprodukte erheblich. 

Verbraucherpreise in Deutschland ab 1950*)

Quelle: Statistisches Bundesamt. * Verbraucherpreisindex (VPI) bis 1994 nur Westdeutschland. 

Deutsche Bundesbank

1950 55 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05 10 15 22

6

4

2

0

2

4

6

8

10

–

–

–

+

+

+

+

+

Veränderung gegenüber Vorjahr in %

HVPI VPI

Verbraucherpreise*)

Quellen: Statistisches Bundesamt und Eurostat. * HVPI. 1 Werte für das Jahr 2015 nach oben verzerrt durch eine ausnahmsweise erfolg-
te Revision des deutschen HVPI im Jahr 2019.

Deutsche Bundesbank

1999 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

Veränderung gegenüber Vorjahr in %

Deutschland Euroraum

1)



Deutsche Bundesbank
Geschäftsbericht 2022

14

Der Preisauftrieb auf der Verbraucherstufe, 

gemessen an der Vorjahresrate des HVPI, be-

schleunigte sich auf 10,6 % im Oktober 2022. 

Bis zum Jahresende ermäßigte sich der Verbrau-

cherpreisanstieg etwas auf 9,2 % im Dezember. 

Die Teuerung war zudem zunehmend breit an-

gelegt. Die Kerninflation lag im letzten Jahres-

monat bei 5,2 %. Insgesamt belief sich die In-

flationsrate im Euroraum im Jahresdurchschnitt 

2022 auf 8,4 %.

Geldpolitik

Zu Jahresbeginn 2022 war die Geldpolitik im 

Euroraum noch ausgesprochen expansiv. Maß-

geblich dafür war die Einschätzung, die 2021 

beobachteten Inflationsanstiege seien vorüber-

gehender Natur. 

Allerdings zog die im Jahresverlauf 2022 wei-

ter steigende Inflation mehr und mehr auch 

den mittelfristigen Preisausblick nach oben. 

Dies veranlasste den EZB-Rat, seine Geldpoli-

tik anzupassen, um die Teuerungsraten zügig 

und nachhaltig zum mittelfristigen Zielwert 

des Eurosystems zurückzubringen. Wie be-

reits im Dezember 2021 beschlossen, endeten 

die Netto ankäufe im Rahmen des Pandemie-

Notfall ankaufprogramms (Pandemic Emergen-

cy Purchase Programme, PEPP) im März 2022.3) 

Im März beschloss der EZB-Rat zudem, die 

Nettoankäufe im Rahmen des Programms zum 

Ankauf von Vermögenswerten (Asset Purchase 

Programme, APP) schneller zu reduzieren als 

noch im Dezember vorgesehen. Im Juni ent-

schied er, die APP-Nettoankäufe zum 1.  Juli 

2022 einzustellen, und signalisierte eine baldige 

erste Zinserhöhung. 

Im Juli beschloss der EZB-Rat, die drei Leitzins-

sätze um 0,5  Prozentpunkte zu erhöhen. Im 

Umfeld hoher Überschussliquidität ist für die 

geldpolitische Ausrichtung der Zinssatz für die 

Einlage fazilität maßgebend, er stieg auf 0 %. 

Mit dieser ersten Zinserhöhung seit elf Jahren 

beendete das Eurosystem das Kapitel negativer 

Einlagesätze. Der Zinssatz für Hauptrefinanzie-

rungsgeschäfte lag nun bei 0,5 % und der Zins-

satz für die Spitzenrefinanzierungsfazilität bei 

0,75 %. 

Angesichts der Prognose hartnäckig hoher In-

flationsraten hob der EZB-Rat die Leitzinsen im 

weiteren Jahresverlauf auf jeder seiner geld-

politischen Sitzungen erneut an: Im Septem-

ber und Oktober erhöhte er die Leitzinsen um 

jeweils 0,75 Prozentpunkte und im Dezember 

um 0,5 Prozentpunkte. Mit 2 % erreichte der 

Zinssatz für die Einlagefazilität zum Jahresen-

de einen Stand, den er zuletzt Ende des Jahres 

2008 hatte. Die Zinssätze für Hauptrefinanzie-

rungsgeschäfte und für die Spitzenrefinanzie-

rungsfazilität stiegen auf 2,5 % beziehungswei-

se 2,75 %. 

Aufgrund der im Dezember erneut erheblich 

nach oben korrigierten Inflationsaussichten ging 

der EZB-Rat davon aus, dass er die Leitzinssätze 

2023 weiter erhöhen würde. Er war der Auffas-

sung, dass die Zinsen noch deutlich und in einem 

gleichmäßigen Tempo steigen müssten.

Darüber hinaus beschloss der EZB-Rat auf der 

Oktober-Sitzung mit Blick auf die angestrebte 

geldpolitische Normalisierung, die Zinssätze für 

die dritte Serie gezielter langfristiger Refinanzie-

rungsgeschäfte (GLRG III) und weitere Bedin-

gungen für diese Geschäfte anzupassen. Dieses 

geldpolitische Instrument sollte ursprünglich 

günstige Kreditvergabekonditionen aufrechter-

halten und zur reibungslosen Übertragung der 

Geldpolitik beitragen. In der Pandemie wurden 

die Bedingungen der GLRG mehrfach günstiger 

gestaltet. Angesichts der nun dominierenden In-

flationsrisiken trägt die Anpassung dazu bei, dass 

die Leitzinserhöhungen besser auf die Kreditbe-

dingungen der Banken übertragen werden. 

Neben den Zinskonditionen des Eurosystems 

haben auch seine für geldpolitische Zwecke 

gehaltenen Wertpapierbestände Auswirkungen 

3 Der EZB-Rat beabsichtigt aber, dass auslaufende Anleihen 
im PEPP mindestens bis Ende 2024 vollständig reinvestiert 
werden. 



Deutsche Bundesbank
Geschäftsbericht 2022

15

auf die Marktzinsen und beeinflussen damit den 

geldpolitischen Kurs. Im Dezember beschloss 

der EZB-Rat, im Rahmen des APP auslaufende 

Wertpapiere ab März 2023 nicht mehr vollstän-

dig zu ersetzen. Damit wird ein weiteres bedeu-

tendes Element der geldpolitischen Lockerung 

aus den vergangenen Jahren zurückgeführt.

Die vom Eurosystem eingeleitete Abkehr von 

der lockeren Geldpolitik dämpft die gesamt-

wirtschaftliche Nachfrage. Dies ist keine un-

erwünschte Nebenwirkung, sondern Teil der 

geldpolitischen Wirkungskette, um die Inflation 

wieder einzufangen und in Einklang mit dem 

Zielwert von 2 % zu bringen. 

Die geldpolitische Reaktion des Eurosystems 

darf dabei nicht zu schwach ausfallen. Denn je 

länger die Phase hoher Inflationsraten anhält, 

desto höher ist das Risiko, dass sich die länger-

fristigen Inflationserwartungen von ihrer Veran-

kerung lösen. 

Die längerfristigen Inflationserwartungen gelten 

als verankert, wenn sie nahe an der Zielinflati-

onsrate der Notenbank liegen und nahezu nicht 

auf kurzfristige Inflationsschwankungen reagie-

ren. Im Jahr 2022 bewegten sich die länger-

fristigen Inflationserwartungen gemäß des von 

der EZB durchgeführten Survey of Professional 

Forecasters (SPF) schrittweise immer weiter weg 

vom Inflationsziel und erreichten dabei ein Ni-

veau von 2,2 %. Zusätzlich nahm ihre Sensiti-

vität gegenüber kurzfristigen Schwankungen 

spürbar zu. In dieser Kombination zeigte sich 

ein besorgnis erregender Anstieg des Entanke-

rungsrisikos. 

Auch aufseiten der privaten Haushalte stiegen 

die mittelfristigen Inflationserwartungen im 

Laufe des Jahres 2022 erkennbar an.4) Diese Si-

tuation hat sich zum Jahresende hin etwas ent-

spannt. Einerseits sanken im November die mit-

telfristigen Inflationserwartungen der privaten 

Haushalte. Andererseits zeigte die im Januar 

2023 durchgeführte SPF-Befragung einen Rück-

gang der längerfristigen Inflationserwartungen 

von 2,2 % auf 2,1 %. Außerdem reagierten die-

se Erwartungen auch wieder etwas schwächer 

auf kurzfristige Schwankungen. Dies darf die 

Geldpolitik jedoch nicht in Sicherheit wiegen: 

Zum einen reagieren die längerfristigen Inflati-

onserwartungen nach wie vor auf neue Infla-

tionsdaten, wenn auch etwas abgeschwächt, 

zum anderen ist die Unsicherheit weiterhin 

sehr hoch. Die positive Entwicklung kann sich 

auch schnell wieder umkehren. Und schließlich 

dürfte das gesunkene Entankerungsrisiko auch 

da rauf zurückzuführen sein, dass der geldpoli-

tische Straffungskurs des Eurosystems selbst zu 

einer höheren Glaubwürdigkeit des Inflations-

ziels beigetragen hat. Lockert der EZB-Rat die-

sen Straffungskurs wieder, könnten die Entan-

kerungsrisiken wieder steigen. Käme es zu einer 

Entankerung der Inflationserwartungen, könn-

ten sich die hohen Inflationsraten verfestigen. 

Dann müsste die Notenbank stärker reagieren, 

um Preisstabilität wiederherzustellen. Die volks-

wirtschaftlichen Kosten der Inflationsbekämp-

fung wären in diesem Fall deutlich größer. Der 

EZB-Rat ist deshalb bereit, alle notwendigen 

Maßnahmen zu ergreifen, um ein solches Sze-

nario zu verhindern.

Die eingeleitete Abkehr von der lockeren Geld-

politik schlägt sich aber auch in den Bilanzen 

der Zentralbanken nieder. Während die Ein-

nahmen aus den überwiegend lang laufenden, 

niedrigverzinslichen Anleihebeständen weitge-

hend unverändert bleiben, steigen die Ausga-

ben. Denn mit den Leitzinsanstiegen zahlen die 

Zentralbanken nun auch wieder Zinsen auf Ein-

lagen, die die Geschäftsbanken bei den Zentral-

banken halten, nachdem sie während der Ne-

gativzinsphase noch Einnahmen daraus erzielt 

hatten. Als ein Nebeneffekt der geldpolitischen 

Zinswende werden daher die Ertragslage der 

Bundesbank und letztlich die öffentlichen Haus-

halte belastet (siehe Erläuterungen auf S. 16 f.).

4 Siehe: Europäische Zentralbank, Haushaltsbefragung, 
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/consumer_
exp_survey/html/index.en.html.
Vergleichbare Ergebnisse zeigen auch die Bundesbank- 
Befragungen von Haushalten und von Unternehmen in 
Deutschland, siehe: https://www.bundesbank.de/de/bun-
desbank/forschung/erwartungsstudie und https://www.
bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmens-
studie.

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/consumer_exp_survey/results/html/ecb.ces_results_january_2023_inflation.en.html#_Inflation_expectations_three
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/consumer_exp_survey/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/consumer_exp_survey/html/index.en.html
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/erwartungsstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/erwartungsstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/unternehmensstudie
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Zinsänderungsrisiken in der Zentralbankbilanz

Nach der Finanzkrise sank die Inflations rate 

in allen G7-Staaten auf historisch unge-

wöhnlich niedrige Niveaus. Um Preisstabili-

tät zu gewährleisten, haben die Zentralban-

ken daher ihre Leitzinsen deutlich abgesenkt 

und in großem Umfang Anleihen erworben. 

In der Folge sanken neben den kurzfristigen 

auch die längerfristigen Marktzinssätze. 

Dies belebte die Wirtschaftsaktivität und 

unterstützte die Zentralbanken dabei, das 

Preisstabilitätsziel zu erreichen. 

Das Eurosystem hat in den Jahren 2009 bis 

2022 im Rahmen verschiedener Program-

me Wertpapiere angekauft. Insbesondere 

zu nennen sind hier das im Jahr 2015 be-

schlossene Programm zum Ankauf von Ver-

mögenswerten (Asset Purchase  Programme, 

APP) sowie das im Jahr 2020 aufgelegte 

Pandemie-Notfall ankaufprogramm (Pan-

demic Emergency Purchase Programme, 

PEPP). Der Bestand an Wertpapieren, die 

das Eurosystem für geldpolitische Zwecke 

erworben hatte, belief sich zum 31. Dezem-

ber 2022 auf über 4,9 Billionen €. 

Mit der Ausweitung der Bilanzen sind auch 

die darin enthaltenen finanziellen Risiken 

erheblich gestiegen. Die Bundesbank hat 

bereits frühzeitig auf diese Risiken hinge-

wiesen.1) Zwar fließen Risikoüberlegungen 

in die geldpolitische Entscheidungsfindung 

ein. Bestimmte Risiken sind aber beim Er-

füllen des Mandats der Preisstabilität nicht 

vermeidbar. Hierzu gehören im aktuellen 

Umfeld insbesondere eintretende Zinsände-

rungsrisiken.

Vor den geldpolitischen Wertpapierankäu-

fen wies die Bilanz der Bundesbank kaum 

Euro-Zinsänderungsrisiken auf. Der Löwen-

anteil der zinstragenden Posten auf der 

Aktivseite der Bilanz war kurzfristiger Natur 

und stand insbesondere dem unverzinsli-

chen Banknotenumlauf gegenüber. Mit den 

geldpolitischen Wertpapierankäufen sind 

jedoch in großem Umfang längerfristige 

festverzinsliche Positionen auf der Aktiv-

seite entstanden. Zugleich bildeten sich als 

bilanzielle Gegenposten kurzfristige Passiva, 

also verzinsliche Einlagen der Banken und 

der sonstigen Einleger. Seit 2015 sind die 

längerfristigen Aktiva von 285 Mrd € auf 

1 270 Mrd € Ende 2022 gewachsen. Rund 

70 % davon haben kurzfristig verzinsliche 

Einlagen als Gegenposition. 

Aus diesem Auseinanderklaffen der Fris-

tigkeiten ergibt sich eine offene Zinspo-

sition und damit ein Zinsänderungsrisiko. 

Diese offene Zinsposition belief sich Ende 

2022 auf 887  Mrd €. Allein in den letz-

ten drei  Jahren erhöhte sie sich durch die 

pandemie bedingten Wertpapierankäufe um 

393 Mrd € (+ 80 %). 

Insbesondere für diese Position wirken sich 

Euro-Zinsänderungen auf die Gewinn- und 

Verlustrechnung aus. Bei einem Anstieg 

der Zinsen steigt der von der Notenbank 

zu zahlende Zinssatz der kurzfristigen Ein-

lagen schnell, während die Verzinsung der 

langfristigen Aktiva durch Reinvestitionen 

nur sehr langsam steigt. Die Bundesbank 

bezahlt also höhere Zinsen für die bei ihr 

gehaltenen kurzfristigen Einlagen, während 

ihre Einnahmen aus den von ihr gehaltenen 

Wertpapieren allenfalls langsam steigen. 

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Das Management fi-
nanzieller Risiken in der Bundesbank, Geschäftsbericht 
2010, S. 145; Deutsche Bundesbank, Management 
finanzieller Risiken, Geschäftsbericht 2012, S. 131 ff.; 
Deutsche Bundesbank, Geschäftsbericht 2016, S.  76, 
Geschäftsbericht 2017, S. 64, Geschäftsbericht 2018, 
S. 64, Geschäftsbericht 2019, S. 63, Geschäftsbericht 
2020, S.  66, Deutsche Bundesbank, Zur Entwicklung 
der staatlichen Zinsausgaben in Deutschland und ande-
ren Ländern des Euroraums, Monatsbericht Juli 2017, 
S. 35 ff. sowie Deutsche Bundesbank, Anleihekäufe der 
Zentralbanken wirken auf Staatsfinanzen wie verstärkte 
Kurzfristfinanzierung, Geschäftsbericht 2021, S. 25 f.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/663020/db3f73eb35931213b934b8493ccb5e93/mL/2010-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/663020/db3f73eb35931213b934b8493ccb5e93/mL/2010-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/663020/db3f73eb35931213b934b8493ccb5e93/mL/2010-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/663404/8e64f63dc2b044093e78e71c90d58074/mL/2012-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/663404/8e64f63dc2b044093e78e71c90d58074/mL/2012-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/670006/f8366d2df00b337552b8b7092dbc6caf/mL/2016-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/670174/25548186bdfa695d1a9e1a2bb4b59f07/mL/2017-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/779078/d6a9af2ae5a81bf59d8fbf920d8146d8/mL/2018-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/779078/d6a9af2ae5a81bf59d8fbf920d8146d8/mL/2018-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/826444/44656aabdcac03468f93c33a72de2492/mL/2019-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/860410/edd442bda0d615f76eb4d7aee1297b54/mL/2020-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/860410/edd442bda0d615f76eb4d7aee1297b54/mL/2020-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/665400/8af0457b0f0315c72c56a32804d0c4b4/mL/2017-07-zinsausgaben-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/665400/8af0457b0f0315c72c56a32804d0c4b4/mL/2017-07-zinsausgaben-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/665400/8af0457b0f0315c72c56a32804d0c4b4/mL/2017-07-zinsausgaben-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/665400/8af0457b0f0315c72c56a32804d0c4b4/mL/2017-07-zinsausgaben-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/885928/03c4d5ef122612e4b8cd3d63c0c49369/mL/2021-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/885928/03c4d5ef122612e4b8cd3d63c0c49369/mL/2021-geschaeftsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/885928/03c4d5ef122612e4b8cd3d63c0c49369/mL/2021-geschaeftsbericht-data.pdf
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Durch die hohe Inflation und die dadurch 

bereits notwendigen und künftig gegebe-

nenfalls noch erforderlichen Leitzinserhö-

hungen werden diese Zinsänderungsrisiken 

nun schlagend. Während aus den APP- und 

PEPP-Beständen auch in Zukunft nur gerin-

ge Zinserträge entstehen, generieren die 

kurzfristigen Einlagen bei höheren Zinsen 

rasch steigende Zinsaufwendungen. Des-

halb dürften aus heutiger Sicht in den kom-

menden Jahren die Belastungen in der Ge-

winn- und Verlustrechnung der Bundesbank 

erheblich sein. 

Die Bundesbank hat vor dem Hintergrund 

steigender finanzieller Risiken Vorsorge ge-

troffen. Bereits seit 2010 hat sie die Wag-

nisrückstellung sukzessive aufgestockt, um 

mögliche Verluste abzufedern. Die Risiko-

vorsorge war auch der Grund dafür, wes-

halb die Bundesbank für die Geschäftsjahre 

2020 und 2021 auf Gewinnausschüttun-

gen verzichtet hat. Um den Bilanzverlust im 

Jahresabschluss 2022 auszugleichen, wird 

eine Entnahme aus der Wagnisrückstellung 

vorgenommen. Nach dieser Entnahme be-

trägt die Wagnisrückstellung insgesamt 

19 Mrd €. 

Die Höhe der künftig anfallenden Belastun-

gen hängt von verschiedenen Faktoren ab, 

deren Entwicklung mit hoher Unsicherheit 

behaftet ist. Dazu zählt die künftige Ent-

wicklung der Leitzinsen, des Umfangs und 

der Struktur der Bilanz sowie der sonstigen 

Erträge der Bundesbank. Die Höhe und Dau-

er möglicher künftiger Belastungen variiert 

vor diesem Hintergrund stark mit den je-

weils zugrunde gelegten Annahmen. Daher 

ist der Ausblick auf die Ertragslage in hohem 

Maße ungewiss. In den kommenden Jahren 

können die Belastungen die gebildete Risi-

kovorsorge durchaus übersteigen. In diesem 

Fall würde die Bundesbank einen Verlustvor-

trag ausweisen. Künftige Gewinne wären 

dann für den Abbau des Verlustvortrags zu 

verwenden.

Die Bundesbank ist ihrem vorrangigen Ziel 

verpflichtet, Preisstabilität zu gewährleis-

ten. Aus dieser Zielsetzung heraus lassen 

sich das Handeln und die Bilanz einer Zen-

tralbank nicht mit dem Handeln oder einer 

Bilanz eines privatwirtschaftlichen Kreditin-

stituts vergleichen. Das Eurosystem und die 

Bundesbank müssen alles Erforderliche tun, 

um Preisstabilität zu gewährleisten, auch 

wenn dadurch die eigene Ertragslage be-

lastet wird.
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Im Juni 2022 konstatierte der EZB-Rat, die Pan-

demie habe zu anhaltenden Verwundbarkei-

ten in der Wirtschaft des Euroraums geführt, 

die zu einer uneinheitlichen Transmission der 

Normalisierung der Geldpolitik beitrügen. Er 

beschloss daher, bei der Wiederanlage der Til-

gungsbeträge fällig werdender Wertpapiere im 

PEPP-Portfolio flexibel zu agieren, um die Funk-

tionsfähigkeit des Transmissionsmechanismus 

aufrechtzuerhalten. 

Im Juli 2022 genehmigte der EZB-Rat im Zusam-

menhang mit der Normalisierung der Geldpoli-

tik ein zusätzliches Instrument zur Absicherung 

der geldpolitischen Transmission. Das Trans-

mission Protection Instrument kann aktiviert 

werden, um ungerechtfertigten und ungeord-

neten Marktdynamiken entgegenzuwirken. 

Voraussetzung ist, dass diese Marktdynamiken 

aus der Sicht des EZB-Rats für die geldpolitische 

Transmission im Euroraum erhebliche Gefahren 

darstellen, die das Erreichen von Preisstabilität 

gefährden. Vor einer Aktivierung wird der EZB-

Rat eine umfassende Prüfung durchführen, bei 

der auch die Einschätzungen anderer internati-

onaler Institutionen einbezogen werden. 

Fiskalpolitik

Der Staat ist in einer Krise grundsätzlich ein 

wichtiger Stabilisierungsfaktor. Die deutsche 

Fiskalpolitik unterstützte die Wirtschaftsent-

wicklung auch im vergangenen Jahr. Das Vo-

lumen der pandemiebedingten Stabilisierungs-

maßnahmen sank zwar erheblich. Vor dem 

Hintergrund von Energiekrise und hoher Inflati-

on beschloss der Gesetzgeber aber neue Hilfen 

für private Haushalte und Unternehmen. Alle 

temporären Stützungsmaßnahmen zusammen-

genommen erhöhten das Defizit im Jahr 2022 

um rund 3 % des BIP. Dies war ähnlich stark wie 

2021 (und etwas mehr als im ersten Pandemie-

jahr 2020). 

Die gesamtstaatliche Defizitquote ging den-

noch deutlich zurück – von 3,7 % im Jahr 2021 

auf 2,6 %. So entlastete die hohe Inflation die 

öffentlichen Haushalte zunächst: Sie ließ die 

Einnahmen stark steigen, während sie die Aus-

gaben (ohne temporäre Stützungsmaßnahmen) 

erst moderat beschleunigte. Die im Gesamt-

jahresvergleich recht günstige Konjunkturent-

wicklung schlug sich ebenfalls positiv nieder. 

Auch die Schuldenquote dürfte gesunken sein: 

Bis zum dritten Vierteljahr 2022 ging sie von 

68,6 % im Jahr 2021 auf 66,6 % zurück. Die 

Schulden erhöhten sich zwar, das nominale BIP 

im Nenner stieg aber stärker.

Zu den neuen fiskalischen Stützungsmaßnah-

men im Zusammenhang mit der Energiekrise 

und der hohen Inflation zählen konkret Zah-

lungen an Gashandelsunternehmen, die Strom- 

und Gaspreisbremsen oder die Freistellung von 

Steuern und Sozialbeiträgen für „Inflations-

ausgleichsprämien“ der Arbeitgeber an ihre 

Beschäftigten. Durch Freistellung der Prämien 

steigen die Nettolöhne prozentual stärker als 

die Bruttolöhne. 

Zur Bewältigung der Energiekrise ist wichtig, 

dass die Maßnahmen die Anreize erhalten, 

Energie einzusparen. Dies ist auch zu einem 

guten Teil der Fall. So deckeln die Strom- und 

Gaspreisbremsen nicht einfach die aktuellen 

Preise. Vielmehr erhalten Unternehmen und 

private Haushalte Transfers auf Basis ihres ver-

gangenen Verbrauchs. Deswegen lohnt es sich 

für sie weiterhin finanziell, weniger Energie zu 

verbrauchen. 

Im Kampf gegen die hohe Inflation können die 

Staatsfinanzen die Geldpolitik unterstützen, in-

dem sie den Preisdruck nicht erhöhen. Vor die-

sem Hintergrund spricht einiges dafür, die staat-

liche Kreditfinanzierung und den Defizitanstieg 

zu begrenzen. Hierzu tragen etwa zielgenaue 

Hilfen bei, die auf Privathaushalte mit niedrigen 

Einkommen fokussiert sind sowie auf stark be-

troffene Unternehmen mit solidem Geschäfts-

modell. Die zuletzt beschlossenen Maßnahmen 

sind demgegenüber eher breit angelegt. 

Die staatliche Defizitquote dürfte im laufenden 

Jahr wieder deutlich zunehmen. Im weiteren 
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Verlauf sollte sie aber auf eine Größenordnung 

von 1 ½ % zurückgehen, wenn die temporären 

Stützungsmaßnahmen auslaufen.

Leitplanken für die staatliche Verschuldung 

setzen in Deutschland insbesondere die ver-

fassungsrechtliche Schuldenbremse und die 

EU-Fiskalregeln. Diese erlauben es, in Krisen 

ausnahmsweise mehr Kredite aufzunehmen. 

Der Bund nutzte dies im letzten Jahr, um 

den Wirtschaftsstabilisierungsfonds mit Not-

lagenkrediten um 200 Mrd € aufzustocken. 

Der Fonds soll nun bis Mitte 2024 Maßnah-

men zum Abfedern der hohen Energiepreise 

finanzieren. Für effektive Fiskalregeln wäre es 

wichtig, die Ausnahmeklauseln nicht überzu-

strapazieren. Auch in dieser Hinsicht empfiehlt 

es sich, Maßnahmen möglichst zielgenau aus-

zugestalten – oder unmittelbar gegenzufinan-

zieren. 

Zudem bleiben die Transparenz und Nachvoll-

ziehbarkeit der Haushaltspolitik für die Öffent-

lichkeit wichtig. Dies spricht dafür, Sonder-

vermögen und Nebenhaushalte nur in engen 

Grenzen einzusetzen. Im Zusammenhang mit 

der Energiekrise, dem Klimawandel sowie der 

Verteidigung plant der Bund nun aber deutliche 

Defizite in seinen Sondervermögen.

Glaubwürdige Fiskalregeln sind auch für den 

Euroraum von elementarer Bedeutung. Die De-

fizitquote im Euroraum belief sich im vergan-

genen Jahr gemäß der letzten Schätzung der 

Europäischen Kommission auf 3,5 %, und die 

Schuldenquote betrug 94 %. 

Die Lage unterschied sich aber stark zwischen 

den Mitgliedstaaten. Etliche Länder wiesen 

noch Defizitquoten deutlich über 3 % und 

Schuldenquoten deutlich über 100 % aus. 

Ebenso wie im vergangenen gilt auch im lau-

fenden Jahr immer noch die Generalausnahme-

klausel des Stabilitäts- und Wachstumspakts. 

Ungeachtet der neuen Herausforderungen 

durch die Energiekrise sollten die Mitgliedstaa-

ten der Währungsunion ihre Schuldenquoten 

aber im weiteren Verlauf verlässlich reduzieren 

und solide Grundpositionen erreichen. 

Derzeit steht eine Reform der europäischen 

Fiskalregeln auf der Agenda. Dabei sind die 

bisherigen regulären quantitativen Vorgaben 

durchaus geeignet, um solide Staatsfinanzen 

abzusichern. Hohe Schuldenquoten sinken zü-

gig, wenn ein strukturell annähernd ausgegli-

chener Saldo angestrebt und schließlich erreicht 

wird. 

In der Vergangenheit wurden die regulären Vor-

gaben aber selten eingehalten. An zahlreichen 

Stellen bestand Ermessensspielraum, den die 

Europäische Kommission und der Europäische 

Rat regelmäßig nutzten, um die Vorgaben auf-

zuweichen. Insgesamt war die Regelumsetzung 

am Ende häufig kaum nachvollziehbar. 

Im November 2022 veröffentlichte die Euro-

päische Kommission erste Reformvorschläge. 

Aus der Sicht der Bundesbank sind diese nicht 

zielführend und beheben nicht die oben ge-

nannten Schwächen. Im Gegenteil würden 

die Fiskalgrenzen damit aufgeweicht und ihre 

Herleitung kaum noch nachvollziehbar: Es gäbe 

länderspezifische mittelfristige Ziele, die zwi-

schen der Kommission und einem Mitgliedstaat 

ausgehandelt würden. Die Basis wären kom-

plexe langjährige Vorausberechnungen, und 

es würden fiskalische und wirtschaftspolitische 

Ziele vermengt. Solche Regeln könnten den Ab-

bau hoher Schuldenquoten eher ver zögern. 

Die Diskussion um die Reform der EU-Regeln 

wird im laufenden Jahr fortgesetzt. Es wäre 

wichtig, letztlich Regeln zu vereinbaren, die auf 

solide Staatsfinanzen und insbesondere eine 

verlässliche Rückführung hoher Schuldenquo-

ten hinwirken.5)

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Europäischer Stabilitäts- und 
Wachstumspakt: zu einzelnen Reformoptionen, Monatsbe-
richt, April 2019, S. 79–93 sowie Deutsche Bundesbank, 
Public debate on the review of the EU economic gover-
nance: Stellungnahme der Deutschen Bundesbank vom 
22. Dezember 2021.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/794134/a1ca9e65e4eb15f2d4274fc0c024ad02/mL/2019-04-wachstumspakt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/794134/a1ca9e65e4eb15f2d4274fc0c024ad02/mL/2019-04-wachstumspakt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/794134/a1ca9e65e4eb15f2d4274fc0c024ad02/mL/2019-04-wachstumspakt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884874/6fbc73f386fe4e3091bcba4055f7fc93/mL/2021-12-22-public-debate-eu-economic-governance-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884874/6fbc73f386fe4e3091bcba4055f7fc93/mL/2021-12-22-public-debate-eu-economic-governance-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884874/6fbc73f386fe4e3091bcba4055f7fc93/mL/2021-12-22-public-debate-eu-economic-governance-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884874/6fbc73f386fe4e3091bcba4055f7fc93/mL/2021-12-22-public-debate-eu-economic-governance-download.pdf
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Bankenaufsicht und 
Finanzstabilität

Das makrofinanzielle Umfeld hat sich im Jahr 

2022 deutlich verschlechtert. Die Anstiege von 

Inflation und Marktzinsen haben dazu beigetra-

gen, aber auch die erheblich abgeschwächte 

konjunkturelle Dynamik und der eingetrübte 

Ausblick. 

Im Jahr zuvor waren die realwirtschaftlichen 

Aussichten noch deutlich günstiger: Die Wirt-

schaft erholte sich zunehmend von den Folgen 

der Corona-Pandemie; es wurde ein kräftiger 

Aufschwung erwartet; die Marktzinsen waren 

niedrig. Zugleich setzte sich der seit mehreren 

Jahren andauernde Aufschwung des Finanzzy-

klus6) fort. Das Kreditwachstum beschleunigte 

sich, Risikoprämien waren niedrig und Bewer-

tungen an den Märkten hoch. 

In ihrem Finanzstabilitätsbericht 2022 warnte 

die Bundesbank daher, dass die Risiken von Kre-

ditausfällen oder Zinsänderungen unterschätzt 

und die Werthaltigkeit von Kreditsicherheiten 

wie Immobilien überschätzt werden könnten. 

Mittlerweile lässt der Aufschwung des Finanz-

zyklus nach. Die Kreditvergabe und die Vermö-

genspreise entwickeln sich weniger dynamisch 

als zuvor. 

Das deutsche Finanzsystem ist durch die Ver-

schlechterung des makrofinanziellen Umfelds in 

hohem Maße verwundbar. So dürften etwa an-

gesichts der konjunkturellen Eintrübung Risiken 

aus Unternehmenskrediten zunehmen. Auch 

könnten im Privatkundensegment Kreditrisiken 

steigen, wenn ein Wirtschaftseinbruch die der-

zeit stabile Lage am deutschen Arbeitsmarkt 

deutlich verschlechtert. Des Weiteren belasten 

die hohe Inflation und damit verbundene Re-

aleinkommensverluste die Schuldentragfähig-

keit der privaten Haushalte. Eine starke Korrek-

tur am Wohn- und Gewerbeimmobilienmarkt 

könnte zudem den Wert von Kreditsicherheiten 

senken und so zu Verlusten bei Finanzinstituten 

führen. 

Bislang ist jedoch noch keine grundlegende 

Neubewertung von Kreditrisiken zu beobach-

ten. Die Banken schätzten ihre Kreditrisiken 

auch im Jahr 2022 als weiterhin gering ein, ihre 

Risikovorsorge verharrt auf historisch niedrigem 

Niveau. Die Quote notleidender Kredite bei 

deutschen Banken ist bisher zwar unauffällig. 

Dennoch sollten Finanzinstitute auf eine an-

gemessene Risikobewertung und eine umsich-

tige Risikovorsorge achten. Außerdem sollten 

sie angesichts der hohen Unsicherheit bei der 

Ausschüttung von Gewinnen Vorsicht walten 

lassen. 

Das deutsche Bankensystem weist nach wie 

vor eine hohe Fristentransformation auf. Ganz 

überwiegend kurzfristige Einlagen stehen lang-

fristigen Ausleihungen gegenüber. Einige Ban-

ken könnten die Fristentransformation unter-

schätzen, weil sie eine zu lange Verweildauer 

der Kundeneinlagen annehmen.7) Durch Fris-

tentransformation setzen sich Institute Liquidi-

täts- und Zinsänderungsrisiken aus. 

Dass sich das Zinsumfeld schlagartig ändern 

kann, hat sich im Jahr 2022 eindrucksvoll ge-

zeigt. Angesichts der hohen Inflation fiel die 

Zinswende schneller und deutlicher aus als 

noch zu Beginn des Jahres prognostiziert. Für 

die Institute ist diese Entwicklung mit Belastun-

gen und Chancen verbunden. 

Kurzfristig wirkte sie belastend, da Anleihe-

notierungen unter Druck gerieten und die Re-

finanzierungskosten schneller stiegen als die 

Renditen auf der Aktivseite der Bankbilanzen. 

Negativ betroffen waren insbesondere kleine 

und mittelgroße Banken, welche ihre Zinsän-

derungsrisiken typischerweise nicht vollständig 

absichern. Aber auch große Banken erlitten teils 

deutliche Verluste. 

6 Mit dem Begriff Finanzzyklus werden die üblicherweise 
mittelfristigen, das heißt über die Dauer von Konjunktur-
zyklen hinausgehenden gemeinsamen Auf- und Abwärts-
bewegungen von Kreditsummen und Vermögenspreisen 
bezeichnet.
7 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitätsbericht 
2022.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/900586/25b2fd617a54cd15acde7b89fb8268c3/mL/2022-finanzstabilitaetsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/900586/25b2fd617a54cd15acde7b89fb8268c3/mL/2022-finanzstabilitaetsbericht-data.pdf


Deutsche Bundesbank
Geschäftsbericht 2022

21

Mittelfristig kommt der Zinsanstieg jedoch der 

Profitabilität der Institute zugute, da sie ihre 

Zinsmarge wieder ausbauen können. Darauf 

deuten auch die Ergebnisse des jüngsten Stress-

tests bei kleinen und mittelgroßen Instituten 

hin.8)

Im Gegensatz zur Zinswende betrifft der russi-

sche Angriffskrieg die meisten deutschen Ban-

ken nur indirekt. Die Forderungen heimischer 

Institute gegenüber Schuldnern in Russland, 

der Ukraine oder Belarus sind insgesamt eher 

gering. Auch sind nur wenige heimische Ban-

ken im Clearinggeschäft von Energiekontrakten 

aktiv. Die Aufsicht begleitete die betroffenen 

Institute eng und beobachtete die Marktbe-

dingungen genau. Letztlich kam es zu keinen 

schwerwiegenden Verwerfungen in diesem Be-

reich, wozu auch die flankierenden Fiskalmaß-

nahmen beigetragen haben.

Ob das Finanzsystem mit ungünstigen Entwick-

lungen umgehen kann, hängt von seiner Resili-

enz ab. Hierfür kommt es insbesondere auf die 

Eigenkapitalausstattung der Finanzinstitute an. 

Das von der Bundesanstalt für Finanzdienstleis-

tungsaufsicht (BaFin) im Januar 2022 verkünde-

te makroprudenzielle Maßnahmenpaket trägt 

dazu bei, die Widerstandskraft des Bankensys-

tems angesichts hoher bestehender Verwund-

barkeiten zu stärken.9) 

So legten Analysen der Bundesbank nahe, 

dass es bei einem schweren makrofinanziellen 

Schock zu deutlichen Verlusten im deutschen 

Finanzsystem kommen könnte. Das Maßnah-

menpaket konserviert bestehendes Überschuss-

kapital und hilft so auch, Ausschüttungen zu 

begrenzen. Zudem gibt es den Banken einen 

Anreiz, weiteres Kapital aufzubauen. Beides 

stärkt die Resilienz des Bankensystems. 

Eine Frage der Resilienz ist auch die Cyber-

sicherheit, deren Bedeutung stark gewachsen 

ist. Der dynamische Wandel der Informations-

technologie erfordert fortwährende Wachsam-

keit und bestraft Nachlässigkeit bei der Weiter-

entwicklung eigener Abwehrfähigkeiten. Die 

Aufsicht begleitet die Entwicklungen hierzu 

sehr eng. Ob die Einhaltung aktueller Stan-

dards der Cybersicherheit den gewünschten 

Effekt erzielt, hängt von vielen Faktoren ab und 

ist oft auch erst im Falle eines realen Angriffs 

feststellbar. 

Im Rahmen von sogenannten TIBER-DE-Tests 

(Threat Intelligence-Based Ethical Red Teaming 

in Deutschland) wird daher die Widerstandsfä-

higkeit von Finanzunternehmen gegen Cyber-

angriffe überprüft. Dabei übernimmt ein Team 

die Rolle eines Cyber-Angreifers, der gezielt 

Schwachstellen in der Sicherheitsarchitektur 

sucht. Ein zweites Team verteidigt die Archi-

tektur, während ein drittes Team darauf achtet, 

dass die Regeln des Tests eingehalten werden. 

Wie wichtig TIBER-Tests sind, zeigt sich auch 

an der Entscheidung des europäischen Gesetz-

gebers, derartige Tests künftig im Rahmen des 

Digital Operational Resilience Acts (DORA) ein-

zufordern.

Die angespannte geopolitische Lage und ins-

besondere der Angriffskrieg Russlands gegen 

die Ukraine unterstreichen die Bedeutung der 

Abwehrfähigkeit gegen Cyberangriffe. Pers-

pektivisch dürften Häufigkeit und Schwere von 

Cyberangriffen nicht abnehmen. Das betrifft 

auch die Bundesbank. Um ihre operative IT-Si-

cherheit zu gewährleisten, hat die Bundesbank 

vielfältige Maßnahmen sukzessive geschärft 

und mit zielgerichteten Awareness-Aktionen 

für Beschäftigte begleitet. Die Bundesbank ver-

zeichnete im vergangenen Jahr ein anhaltend 

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht, Ergebnisse des LSI-Stresstests, Ge-
meinsame Pressenotiz, 28. September 2022.
9 Vgl.: Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht, 
Makroprudenzielles Maßnahmenpaket: BaFin plant Festset-
zung des antizyklischen Kapitalpuffers und eines Systemrisi-
kopuffers für den Wohnimmobiliensektor, Pressemitteilung 
vom 12. Januar 2022. Das Maßnahmenpaket sieht vor, dass 
der antizyklische Kapitalpuffer auf 0,75 % der inländischen 
Risikopositionen erhöht und ein sektoraler Systemrisiko-
puffer (sSyRB) von 2 % für Kredite eingeführt wird, die mit 
im Inland gelegenen Wohnimmobilien besichert sind. Den 
Banken wurde eine Übergangsfrist bis zum 1. Februar 2023 
gewährt. Zusätzlich empfahl die BaFin den Kreditgebern, 
auf nachhaltige Vergabestandards bei Wohnimmobilienfi-
nanzierungen zu achten.

https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/ergebnisse-des-lsi-stresstests-2022-897718#:~:text=Ergebnisse%20des%20LSI%2DStresstests%202022%20Gemeinsame%20Pressenotiz&text=Die%20Rentabilit%C3%A4t%20der%20kleinen%20und,Druck%20auf%20die%20Ertragslage%20aus%C3%BCben.
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/ergebnisse-des-lsi-stresstests-2022-897718#:~:text=Ergebnisse%20des%20LSI%2DStresstests%202022%20Gemeinsame%20Pressenotiz&text=Die%20Rentabilit%C3%A4t%20der%20kleinen%20und,Druck%20auf%20die%20Ertragslage%20aus%C3%BCben.
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/ergebnisse-des-lsi-stresstests-2022-897718#:~:text=Ergebnisse%20des%20LSI%2DStresstests%202022%20Gemeinsame%20Pressenotiz&text=Die%20Rentabilit%C3%A4t%20der%20kleinen%20und,Druck%20auf%20die%20Ertragslage%20aus%C3%BCben.
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Pressemitteilung/2022/pm_2022_01_12_antizyklischer_Kapitalpuffer.html
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hohes Maß an Angriffen. Sie betrafen sowohl 

die im Internet platzierten Systeme als auch mit 

Schadsoftware infizierte E-Mails.

Generell ist der digitale Wandel für das Banken-

system von großer Bedeutung. Die Geschäfts-

banken sind gefordert, eine zeitgemäße digitale 

Infrastruktur auf- und auszubauen. Sie müssen 

neue digitale Geschäftsfelder entwickeln und 

bestehende ins digitale Zeitalter überführen. 

Deutsche G7-Präsidentschaft 

Auswirkungen der Digitalisierung auf den Fi-

nanzsektor waren auch Gegenstand der Be-

ratungen im Rahmen der deutschen G7-Prä-

sidentschaft. Die Bundesbank und das 

Bun des ministerium der Finanzen gestalteten im 

vergangenen Jahr gemeinsam die Agenda für 

den Arbeitsstrang der Finanzministerien und 

Notenbanken (G7 Finance Track). Höhepunkt 

war das Treffen der Finanzminister und Noten-

bankgouverneure auf dem Petersberg bei Bonn 

im Mai 2022. 

Dort und bei allen weiteren Treffen diskutierten 

die Delegationen die Auswirkungen des Krie-

ges Russlands gegen die Ukraine. Insbesondere 

ging es darum, die notwendige finanzielle Un-

terstützung für die Ukraine zu mobilisieren und 

die Folgen des Krieges für die Weltwirtschaft 

und die Inflation zu analysieren. 

Ein weiteres Thema bildeten globale Lieferket-

ten und die Zukunft der Globalisierung. Im Lich-

te der Erfahrungen der Corona-Pandemie und 

des russischen Angriffskrieges könnten stärker 

diversifizierte Lieferketten oder eine Produktion 

nahe am Absatzmarkt gegen geopolitische Risi-

ken absichern. Gelänge es, Lieferketten robus-

ter zu machen, ohne die Vorteile des interna-

tionalen Handels einzubüßen, käme dies auch 

der Geld- und Fiskalpolitik zugute. Die deutsche 

Delegation hat diese und andere Aspekte unter 

Beteiligung hochrangiger Fachleute in der G7 

zur Diskussion gestellt. 

Schon länger auf der Agenda der G7 stehen 

Klimawandel und Klimapolitik. Ein wichtiger 

Beitrag der Notenbanken in diesem Zusammen-

hang ist die Integration von Klimaaspekten in 

makroökonomische Modelle. Unter der deut-

schen G7-Präsidentschaft wurde der analytische 

Austausch der Notenbanken untereinander in-

tensiviert. 

Dabei geht es zum einen darum, das Verständ-

nis der Auswirkungen des Klimawandels auf 

Geldpolitik und Finanzstabilität zu verbessern. 

Zum anderen geht es um die Frage, wie sich der 

Übergang in eine emissionsfreie Wirtschaft ge-

stalten lässt. Dieser Übergang soll mit möglichst 

geringen negativen Auswirkungen auf Inflation, 

Wachstum, Arbeitsmarkt und Wettbewerbsfä-

higkeit verbunden sein. Klimaaspekte und an-

dere Nachhaltigkeitsthemen beschäftigen die 

Bundesbank mittlerweile in vielen Bereichen 

(siehe Erläuterungen auf S. 24 f.).

Eine von der Bundesbank im November 2022 

ausgerichtete G7-Konferenz beschäftigte sich 

mit der internationalen Dimension des digitalen 

Zahlungsverkehrs. Dabei konnte an Arbeiten 

der G20 zur Verbesserung grenzüberschrei-

tender Zahlungen angeknüpft werden. Auch 

dieses Thema wird seit dem russischen Überfall 

auf die Ukraine verstärkt unter geopolitischen 

Gesichtspunkten betrachtet. 

Zum 1. Januar 2023 wurde der Staffelstab der 

G7-Präsidentschaft von Deutschland an Japan 

übergeben. 

Zahlungsverkehr

Bargeld ist weiterhin das am häufigsten ge-

nutzte Zahlungsmittel für alltägliche Zahlun-

gen in Deutschland. Einer großen Mehrheit der 

Bevölkerung ist es wichtig, Bargeld nutzen zu 

können. Daher kommt der Sicherstellung der 

Bargeldversorgung auch weiterhin eine hohe 

Bedeutung zu – in normalen Zeiten ebenso wie 

in Krisenzeiten. 
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Allerdings nimmt die Bedeutung unbarer Be-

zahlverfahren immer weiter zu. Nach der von 

der Bundesbank durchgeführten Studie zum 

Zahlungsverhalten für das Jahr 2021 beglichen 

58 % der Befragten ihre Bezahlvorgänge für 

Waren und Dienstleistungen mit Bargeld. Die 

Kartennutzung konnte insbesondere durch 

die Kontaktlos-Funktion deutlich zulegen und 

kommt mittlerweile auf einen Anteil von 30 %. 

Auch mobile Zahlungen mit dem Smartphone 

und sogenannten Wearables wie Smartwatches 

sind in Deutschland angekommen. 

Zudem wächst die Bedeutung von Echtzeit-

überweisungen. Bereits jetzt wird mehr als jede 

zehnte Überweisung im SEPA-Raum in Echtzeit 

abgewickelt. Seit 2018 können Zahlungen in 

Euro mit der Plattform TARGET Instant Payment 

Settlement des Eurosystems sofort, rund um 

die Uhr und final abgewickelt werden. Echt-

zeitüberweisungen sollen in Zukunft integraler 

Bestandteil des digitalen Zahlungsverkehrs in 

Europa sein. 

Dazu beitragen dürfte auch die European Pay-

ments Initiative, ein Zusammenschluss mehrerer 

europäischer Banken und Zahlungsdienstleister. 

Ziel ist es, basierend auf Instant Payments eine 

gemeinsame europäische Zahlungslösung für 

alle gewöhnlichen Bezahlsituationen im Laden 

und online zu schaffen. Eine solche paneuropäi-

sche Zahlungsverkehrslösung wird von der Bun-

desbank und dem Eurosystem nach wie vor als 

notwendig erachtet. Über dieses Thema wurde 

auf dem Zahlungsverkehrssymposium der Deut-

schen Bundesbank im September 2022 intensiv 

diskutiert. 

Ein weiterer Bestandteil des zukünftigen digita-

len Zahlungsverkehrs in Europa könnte digitales 

Zentralbankgeld werden. Im Eurosystem sind 

die Arbeiten am Projekt digitaler Euro in vollem 

Gange. Die Bundesbank ist in diese Untersu-

chungen eng eingebunden. 

Die im Oktober 2021 gestartete Untersu-

chungsphase zum digitalen Euro, also zu di-

gitalem Zentralbankgeld für alle, schreitet 

planmäßig voran. Bis Herbst 2023 wird das Eu-

rosystem ein konkretes Konzept erstellen, wie 

ein digitaler Euro ausgestaltet werden könnte. 

Dazu zählen auch mögliche Eigenschaften eines 

digitalen Euro, etwa in welcher Form er verfüg-

bar wäre oder wie die technische Abwicklung 

funktionieren könnte. Sicher ist, dass den priva-

ten Zahlungsdienstleistern bei der Ausgabe und 

beim Umlauf des digitalen Euro eine maßgeb-

liche Rolle zukommt. Über den Eintritt in eine 

Realisierungsphase entscheidet der EZB-Rat im 

Herbst 2023. 

Erst zu einem späteren Zeitpunkt entscheidet 

der EZB-Rat in enger Abstimmung mit den Ge-

setzgebungsorganen der Europäischen Union, 

ob der digitale Euro eingeführt wird. 

Unabhängig vom Projekt digitaler Euro un-

tersucht das Eurosystem auch, ob der Einsatz 

neuerer Technologien, etwa der Distrib uted-

Ledger-Technologie, die Abwicklung von Fi-

nanztransaktionen verbessern kann. Dabei 

könnte digitales Zentralbankgeld, das einem 

begrenzten Kreis von Institutionen zur Verfü-

gung gestellt wird (die sog. Wholesale-Form 

von digitalem Zentralbankgeld), genutzt wer-

den. Ziel ist, auch solche Finanztransaktionen 

in Großbeträgen in sicherem Zentralbankgeld 

abwickeln zu können. Damit würde eine mo-

derne Alternative zu sogenannten Stablecoins 

geschaffen. 

Die Bundesbank unterstützt die diesbezügli-

chen Bemühungen des Eurosystems. Sie hat 

bereits eine Brückenlösung zwischen traditio-

nellen Zahlungssystemen und innovativer Ab-

wicklungstechnik erprobt. Mit der sogenannten 

„Trigger-Lösung“ können digital abgebildete, 

also tokenisierte Wertpapiere gegen Zentral-

bankgeld übertragen werden. 

Momentan findet die Abwicklung verschie-

dener Geschäftsvorgänge in Zentralbankgeld 

auf der Plattform TARGET2 statt. Hier wer-

den zum Beispiel Refinanzierungsgeschäf-

te der Geschäftsbanken bei der Zentralbank 

abgewickelt oder auch Zahlungen zwischen 
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Arbeiten in der Bundesbank zu Klimawandel und 
Nachhaltigkeit

Die Bundesbank baut ihre analytischen Fä-

higkeiten zu den Folgen des Klimawandels 

und der Klimapolitik schrittweise weiter 

aus. Die Arbeiten hierzu werden seit An-

fang 2021 im Lenkungsausschuss „Green 

 Finance“ koordiniert, in dem sich auch Vor-

standsmitglieder einbringen.

Für die Analyse der gesamtwirtschaftli-

chen Auswirkungen von Klimawandel und 

- politik werden etablierte Instrumente 

angepasst wie auch neue Modelle einge-

setzt.1) Es geht darum, sektorale Auswir-

kungen von Klimarisiken einzuschätzen 

sowie politisch bedingte Anpassungspro-

zesse im Zeitverlauf zu analysieren – auch 

im internationalen Kontext, etwa mit Blick 

auf Klimaklubs2) oder Klimazölle.3) Darüber 

hinaus werden die Effekte unternehmens-

bezogener Treibhausgasemissionen am Fi-

nanzmarkt untersucht.4)

Auch das Forschungsprogramm der Bun-

desbank5) weist einen entsprechenden the-

matischen Schwerpunkt aus: Im Rahmen 

der makroökonomischen Modellierung 

wird insbesondere der Einfluss von Hetero-

genitäten zwischen privaten Haushalten, 

Unternehmen oder Staaten beleuchtet. 

Die Finanzmarktforschung nimmt die Ent-

wicklungen neuer Märkte für nachhaltige 

Finanzprodukte sowie Folgen für Finanz-

stabilität und Regulierung unter die Lupe. 

Erste Diskussionspapiere sind bereits veröf-

fentlicht.6) 

In der Bankenaufsicht setzt sich die Bun-

desbank dafür ein, dass die Institute Kli-

marisiken in ihr Risikomanagement, ihre 

Geschäfts- und Risikostrategie, Unterneh-

mensführung und Geschäftsorganisation 

integrieren. Gleichzeitig gilt es, einen Rah-

men zu schaffen, damit Informationen zu 

Klimarisiken offengelegt werden und die 

Markttransparenz im Kreditsektor gestärkt 

wird. Zudem arbeitet die Bundesbank an ei-

nem Klimarisikostresstest, um die Verwund-

barkeit einzelner Kreditinstitute sowie des 

gesamten deutschen Bankensektors gegen-

über Klimarisiken abzuschätzen. 

Des Weiteren analysiert die Bundesbank 

kontinuierlich die finanziellen Risiken, die 

aus dem Klimawandel und der Klimapoli-

tik für die eigene Bilanz resultieren. Im Juli 

2022 veröffentlichte die Bundesbank erst-

mals eine klimabezogene Berichterstattung 

für das nicht-geldpolitische Euro-Portfolio.7) 

Dieses Portfolio dient der Anlage von Eigen-

kapital, Rücklagen und Rückstellungen der 

1 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank (2022), 
Klimawandel und Klimapolitik: Analysebedarf und 
- optionen aus Notenbanksicht, Monatsbericht, Januar 
2022, S. 33–62. 
2 Vgl. hierzu: Ernst, A., N. Hinterlang, A. Mahle und N. 
Stähler (2022), Carbon pricing, border adjustment and 
climate clubs: An assessment with EMuSe, Diskussions-
papier der Deutschen Bundesbank, Nr. 25/2022.
3 Environmental Multi-Sector-Analysen zur Wirkung 
verschiedener Transitionsszenarien des „Network of 
Central Banks and Supervisors for Greening the Finan-
cial System“ (NGFS) auf die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in der EU finden sich etwa im Bundesbank- 
Monatsbericht Januar 2022, vgl.: a. a. O.
4 Vgl. hierzu etwa: Deutsche Bundesbank (2022), 
Szenariobasierte Bewertungseffekte am Aktienmarkt 
durch Treibhausgasemissionen, Monatsbericht, Januar 
2022, S. 63–87.
5 Der Klimawandel wird im Forschungsprogramm als 
eines von mehreren übergreifenden Querschnittsthe-
men herausgestellt, siehe: https://www.bundesbank.
de/de/bundesbank/forschung/forschungszentrum/for-
schungsgebiete-und-programm.
6 Vgl. hierzu etwa: Meinerding, C., Y.  Schueler und 
P. Zhang (2023), Shocks to Transition Risk, Bundesbank 
Discussion Paper Nr. 04/2023; Bernard, R., P.  Tzamourani 
und M. Weber (2022), Climate Change and Individual 
Behavior, Bundesbank Discussion Paper Nr.  01/2022. 
Für einen Überblick siehe:  https://www.bundesbank.
de/de/bundesbank/green- f inance/green-finance/ 
klimabezogene-research-paper-der-deutschen-bundes-
bank-894770.
7 Siehe: Deutsche Bundesbank, Klimabezogene Be-
richterstattung der Deutschen Bundesbank 2022.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/884240/552ff52a08a00f711c038c4b8ef69dd5/mL/2022-01-klimawandel-klimapolitik-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884240/552ff52a08a00f711c038c4b8ef69dd5/mL/2022-01-klimawandel-klimapolitik-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884240/552ff52a08a00f711c038c4b8ef69dd5/mL/2022-01-klimawandel-klimapolitik-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/884240/552ff52a08a00f711c038c4b8ef69dd5/mL/2022-01-klimawandel-klimapolitik-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/892992/f4e1c117dc28cf86b6746bb2cffdee46/mL/2022-06-21-dkp-25-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/892992/f4e1c117dc28cf86b6746bb2cffdee46/mL/2022-06-21-dkp-25-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/892992/f4e1c117dc28cf86b6746bb2cffdee46/mL/2022-06-21-dkp-25-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/892992/f4e1c117dc28cf86b6746bb2cffdee46/mL/2022-06-21-dkp-25-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/883946/39d80e0cb73c0b35d7eb90fb2da1fbdf/mL/2022-01-monatsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/883946/39d80e0cb73c0b35d7eb90fb2da1fbdf/mL/2022-01-monatsbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/866766/b8f99b0632800060f7ab1b0074adf630/mL/2022-01-bewertungseffekte-aktienmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/866766/b8f99b0632800060f7ab1b0074adf630/mL/2022-01-bewertungseffekte-aktienmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/866766/b8f99b0632800060f7ab1b0074adf630/mL/2022-01-bewertungseffekte-aktienmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/866766/b8f99b0632800060f7ab1b0074adf630/mL/2022-01-bewertungseffekte-aktienmarkt-data.pdf
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/forschungszentrum/forschungsgebiete-und-programm
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/forschungszentrum/forschungsgebiete-und-programm
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/forschung/forschungszentrum/forschungsgebiete-und-programm
https://www.bundesbank.de/resource/blob/904222/f3a674d54e62be80b61590a17a433b13/mL/2023-02-03-dkp-04-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/904222/f3a674d54e62be80b61590a17a433b13/mL/2023-02-03-dkp-04-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/904222/f3a674d54e62be80b61590a17a433b13/mL/2023-02-03-dkp-04-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/844910/0db1772488c5d7ee473c390d547b0ac7/mL/2022-02-11-dkp-01-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/844910/0db1772488c5d7ee473c390d547b0ac7/mL/2022-02-11-dkp-01-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/844910/0db1772488c5d7ee473c390d547b0ac7/mL/2022-02-11-dkp-01-data.pdf
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/green-finance/green-finance/klimabezogene-research-paper-der-deutschen-bundesbank-894770
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/green-finance/green-finance/klimabezogene-research-paper-der-deutschen-bundesbank-894770
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/green-finance/green-finance/klimabezogene-research-paper-der-deutschen-bundesbank-894770
https://www.bundesbank.de/de/bundesbank/green-finance/green-finance/klimabezogene-research-paper-der-deutschen-bundesbank-894770
https://www.bundesbank.de/resource/blob/893098/f2607337ae9dacbcff0f8ee2571e1cce/mL/2022-klimabericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/893098/f2607337ae9dacbcff0f8ee2571e1cce/mL/2022-klimabericht-data.pdf
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Bank. Der Bericht wird zukünftig regelmä-

ßig erscheinen und kontinuierlich weiter-

entwickelt.

In Bezug auf Wertpapiere, die aus geldpo-

litischen Zwecken angekauft werden, hat 

der EZB-Rat beschlossen, die Wiederanla-

ge von Unternehmensanleihen zugunsten 

von Emittenten mit einer besseren Kli-

maleistung zu gewichten. Damit werden 

klimabezogene finanzielle Risiken besser 

berücksichtigt. Zusätzlich sollen zukünftig 

unter anderem Wertpapieremittenten ver-

pflichtet werden, klimabezogene Risiken 

offenzulegen, wenn ihre Wertpapiere als 

Sicherheiten bei der Zentralbank nutzbar 

sein sollen.8) Zur besseren Koordinierung 

im Eurosystem ist die Bundesbank ferner 

im neu konstituierten „Climate Change Fo-

rum“ vertreten.

Voraussetzung für die Analyse klimabezo-

gener Risiken sind einschlägige Daten. Dazu 

hat die Bundesbank Anfang vergangenen 

Jahres im Namen aller Notenbanken des 

Europäischen Systems der Zentralbanken 

Verträge mit zwei Anbietern von Klima-

daten unterzeichnet.9) Fortbestehende Da-

tenlücken geht die Bundesbank gemein-

sam mit der Banco de España im Rahmen 

eines Projektes des „BIS Innovation Hub“ 

an. In diesem werden Unternehmensberich-

te gesammelt und mit Machine-Learning- 

Algorithmen nach nachhaltigkeitsbezoge-

nen Angaben durchsucht.

Die Bundesbank setzt sich auf nationaler, 

europäischer und globaler Ebene dafür 

ein, dass nachhaltigkeitsbezogene Risiken 

besser erkannt, gemessen, gesteuert und 

stringent berichtet werden. Vorstandsmit-

glied Dr. Sabine Mauderer hat als stellver-

tretende Vorsitzende eine tragende Rolle 

bei der Steuerung und Weiterentwicklung 

des NGFS, einem weltweiten Netzwerk 

aus Zentralbanken und Aufsichtsbehör-

den. Das NGFS startete im Mai sein neu-

es Arbeitsprogramm, das bis April 2024 

eine Verbesserung der Szenario-Analysen 

und der makroökonomischen Modellie-

rung von Klimarisiken beinhaltet. Dane-

ben sollen Biodiversitätsrisiken und der 

Wissenstransfer im Fokus stehen. Bun-

desbank-Vizepräsidentin Prof. Claudia 

Buch leitet außerdem eine Arbeitsgruppe 

des „Financial Stability Board“ zu Klima- 

Verwundbarkeiten und -daten.

Die Bundesbank ist sich ihrer Verantwortung 

beim langfristigen Erhalt der natürlichen, 

sozialen und wirtschaftlichen Ressourcen 

im Interesse heutiger und künftiger Gene-

rationen bewusst. So spielt Nachhaltigkeit 

als Ganzes auch im bankinternen laufenden 

Strategiezyklus eine wichtige Rolle. Mit Blick 

auf die ökologische Dimension der Nach-

haltigkeit enthielt bereits die Strategie 2020 

das Ziel, „die Umweltressourcen nachhaltig 

einzusetzen und deren Verbrauch zu redu-

zieren“. Die Entwicklung sowie Erfolge auf 

diesem Weg veröffentlicht die Bundesbank 

seit 2015 in ihrem jährlichen Umweltbe-

richt.10) Um das ehrgeizige Ziel der Klima-

neutralität bis 2030 zu erreichen, richtet 

die Bank ihr Umweltmanagementsystem 

an den Vorgaben des europäischen Eco 

Management and Audit Scheme (EMAS)11) 

aus. Gegenüber dem Basiswert 2013/14 

8 Siehe: EZB unternimmt weitere Schritte, um Klima-
schutz stärker in ihre geldpolitischen Geschäfte ein-
zubeziehen (bundesbank.de) sowie EZB veröffentlicht 
Einzelheiten zur angestrebten Dekarbonisierung ihrer 
Bestände an Unternehmensanleihen (bundesbank.de).
9 Siehe: Deutsche Bundesbank, Erfolgreiche Beschaf-
fung klimabezogener Daten, Pressenotiz vom 9. März 
2022.
10 Siehe: Deutsche Bundesbank, Umweltbericht 2021.
11 Siehe: Verordnung (EG) Nr. 1221/2009 des Europä-
ischen Parlaments und des Rates vom 25. November 
2009 über die freiwillige Teilnahme von Organisationen 
an einem Gemeinschaftssystem für Umweltmanage-
ment und Umweltbetriebsprüfung und zur Aufhebung 
der Verordnung (EG) Nr. 761/2001 sowie der Beschlüs-
se der Kommission 2001/681/EG und 2006/193/EG 
( europa.eu) sowie zu EMAS: https://www.emas.de/
ueber-emas.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/894076/b0797cb1f7d064b2d4413afaac38dc01/mL/2022-07-04-klimaschutz-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/894076/b0797cb1f7d064b2d4413afaac38dc01/mL/2022-07-04-klimaschutz-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/894076/b0797cb1f7d064b2d4413afaac38dc01/mL/2022-07-04-klimaschutz-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/897258/8aee0b7808eaa32a2f7650e7c40a2e56/mL/2022-09-19-dekarbonisierung-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/897258/8aee0b7808eaa32a2f7650e7c40a2e56/mL/2022-09-19-dekarbonisierung-download.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/897258/8aee0b7808eaa32a2f7650e7c40a2e56/mL/2022-09-19-dekarbonisierung-download.pdf
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/erfolgreiche-beschaffung-klimabezogener-daten-844886
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/erfolgreiche-beschaffung-klimabezogener-daten-844886
https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/erfolgreiche-beschaffung-klimabezogener-daten-844886
https://www.bundesbank.de/resource/blob/895740/53fa6c04356125dd0ea30b561c9af240/mL/2021-umweltbericht-data.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009R1221&from=DE
https://www.emas.de/ueber-emas
https://www.emas.de/ueber-emas


Deutsche Bundesbank
Geschäftsbericht 2022

26

Geschäftsbanken. Der Kauf und Verkauf von 

Wertpapieren im Tausch gegen Zentralbank-

geld geschieht hingegen auf der Plattform 

TARGET2- Securities (T2S). 

Mit dem im Jahr 2017 gestarteten Projekt 

 TARGET2/T2S-Konsolidierung verfolgt das Euro-

system das Ziel, diese beiden Systeme stärker 

zu vereinheitlichen und technisch zu konsolidie-

ren. Damit sollen Prozesse weiter automatisiert 

und vielfältige Synergien gehoben werden. So 

wird der TARGET2-Nachfolger T2 künftig zum 

Beispiel denselben Nachrichtenstandard wie 

TARGET2-Securities verwenden. Die Arbeiten 

an diesem Projekt laufen auf Hochtouren und 

unter großem Einsatz. Wegen der zentralen 

Bedeutung von TARGET2 für die europäische 

Marktinfrastruktur ist der reibungslose Über-

gang auf das neue T2-System von hoher Bedeu-

tung für das Finanzsystem und ein Meilenstein 

für die europäische Marktinfrastruktur. Daher 

wurde die Projektlaufzeit im Sommer 2020 

pandemiebedingt um ein Jahr verlängert.

Im Oktober 2022 beschloss der EZB-Rat eine 

weitere Verschiebung um vier Monate. Der 

Betrieb soll nun im März 2023 aufgenommen 

werden. Damit erhalten das Eurosystem und 

die Marktteilnehmer mehr Zeit für das Testen 

der neuen Plattform und die Migrationsvor-

bereitungen. Die Bundesbank wird mit den 

Kreditinstituten und Marktinfrastrukturen auf 

allen Ebenen in engem Austausch bleiben, um 

einen reibungslosen Übergang auf T2 zu ge-

währleisten. 

Synergien wurden im vergangenen Jahr auch 

bei der gesetzlich verpflichtenden Meldung von 

Betrugsdaten im Zahlungsverkehr gehoben: 

Gemäß dem Motto „collect data only once“ 

müssen diese Daten nunmehr nur noch für 

die EZB-Zahlungsverkehrsstatistik an die Bun-

desbank übermittelt werden statt wie zuvor an 

mehrere Meldestellen parallel.

Im Bargeldbereich arbeitete die Bundesbank 

2022 eng mit anderen Notenbanken zusammen. 

hat die Bank bis 2021 bereits über 50 % an 

CO2-Äquivalenten eingespart.12) 

Aber Nachhaltigkeit hat noch eine weite-

re Dimension. Die soziale Nachhaltigkeit 

fördert die Bundesbank beispielsweise im 

Rahmen der betrieblichen Gesundheitsför-

derung, des Audit zur Vereinbarkeit von 

Beruf und Familie, im Rahmen ihres Wei-

terbildungsprogramms und im gestalten-

den Umgang mit den Herausforderungen, 

die sich aus dem demografischen Wandel 

ergeben.

12 Siehe: Deutsche Bundesbank, Umweltbericht  
2021, S. 5.

https://www.bundesbank.de/resource/blob/895740/53fa6c04356125dd0ea30b561c9af240/mL/2021-umweltbericht-data.pdf
https://www.bundesbank.de/resource/blob/895740/53fa6c04356125dd0ea30b561c9af240/mL/2021-umweltbericht-data.pdf


Deutsche Bundesbank
Geschäftsbericht 2022

27

Mit der ukrainischen Notenbank (NBU) wurde 

gemeinsam mit dem Bundesministerium der Fi-

nanzen und der Deutschen Kreditwirtschaft ein 

Abkommen geschlossen, um den ukrainischen 

Kriegsflüchtlingen von Mai 2022 bis Oktober 

2022 den Umtausch ukrainischer Hrywnja- 

Banknoten zu ermöglichen. Die Bundes-

bank ermöglichte über ihre Filialen den Kre-

ditinstituten die Einzahlung umgetauschter 

 Hrywnja-Banknoten und übernahm die Rück-

führung an die NBU. 

In einem weiteren Projekt unterstützte die Bun-

desbank die kroatische Notenbank (HNB) bei 

der Einführung des Euro. So lieh die Bundes-

bank der HNB unter anderem Geldtransport-

fahrzeuge aus ihrer Fahrzeugflotte und stellte 

Euro-Münzen aus ihren Beständen zur Verfü-

gung. Auch künftig wird die enge Kooperati-

on fortgesetzt, denn die HNB hat sich dem von 

der Bundesbank geführten Banknotenbeschaf-

fungskonsortium angeschlossen.

Was die Bundesbank 
noch beschäftigt

Nach einer pandemiebedingten Pause verstärk-

te die Bundesbank 2022 wieder ihren direk-

ten Dialog mit Bürgerinnen und Bürgern. Von 

 April bis Oktober war die Bundesbank mit ei-

ner Road show in 86 größeren Städten und Ge-

meinden im gesamten Bundesgebiet präsent, 

um mit den Menschen vor Ort ins Gespräch 

zu kommen. Eine interaktive Ausstellung bot 

mit Bildern, Texten, Videos und Spielen einen 

kurzweiligen Einstieg in die Welt der Zentral-

banken und des Euro. Die Roadshow zählte gut 

35 000 Besucherinnen und Besucher. 

Außerdem öffnete die Bundesbank an vier 

Standorten ihre Türen für die Öffentlichkeit. 

Rund 14 000 Gäste nutzten die Gelegenheit, 

sich auf unterhaltsame Weise mit den vielfältigen 

Aufgaben der Bundesbank vertraut zu machen. 

Bei der vierten Ausgabe der Veranstaltung 

Euro20+ stellte sich Bundesbankpräsident Na-

gel den Fragen junger Menschen zu den aktu-

ellen Herausforderungen der Geldpolitik. Darü-

ber hinaus zeigte die Bundesbank auf dem Fest 

zur Deutschen Einheit in Erfurt rund 10 000 Be-

sucherinnen und Besuchern eine Ausstellung 

zur Historie der deutsch-deutschen Währungs-

union seit Einführung der D-Mark in der DDR 

bis heute. 

Reges Interesse weckt ebenfalls die im Herbst 

2022 eröffnete Sonderausstellung „Geld in Ka-

rikatur und Satire“ im Geldmuseum der Bundes-

bank in Frankfurt am Main. Die Ausstellung wirft 

einen ungewöhnlichen Blick auf die Themen 

Bargeld, Buchgeld, Geldpolitik und Geld global.

Die Bundesbank führt seit dem Jahr 2020 einen 

regelmäßigen, breiten Dialog mit gesellschaft-

lichen Organisationen. Den Anstoß dazu hatte 

die Überprüfung der geldpolitischen Strategie 

gegeben. Der Dialog wurde im vergangenen 

Jahr erstmals vor Ort in Berlin durchgeführt 

und stieß auf großen Zuspruch. Außerdem hat 

die Bundesbank vielfältige Möglichkeiten zum 

Meinungsaustausch mit dem politischen Berlin 

wahrgenommen.

Mit Angeboten zur ökonomischen Bildung 

konnte die Bundesbank im vergangenen Jahr 

auch wieder viele Menschen erreichen, vor al-

lem junge. Digitale Materialien und neue Me-

dienformate helfen dabei, Inhalte verständlich 

und kurzweilig zu vermitteln. So beantwortet 

etwa das neue interaktive, multimediale E-Book 

„Geld verstehen digital“ Schülerinnen und 

Schülern alltägliche Fragen zum Thema Geld.

Das Wissen der Mitarbeiterinnen und Mitar-

beiter der Bundesbank soll nicht nur Außen-

stehenden vermittelt werden. Auch innerhalb 

der Bundesbank lässt sich viel voneinander 

lernen. Deshalb wird die Vernetzung der Mit-

arbeiterinnen und Mitarbeiter untereinander 

und über Fachbereichsgrenzen hinweg künftig 

noch stärker gefördert. Dafür wurde eine digi-

tale Plattform eingerichtet. Verschiedene Ver-

netzungsformen reichen dabei von alltäglichem 

Wissensaustausch, gegenseitiger Unterstüt-
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zung oder sogenannten „Working Out Loud 

Circles“ bis hin zu Job Shadowing, Hospitation 

und Mentoring. So werden auch neue Entwick-

lungen in der Arbeitswelt wie zum Beispiel der 

Einsatz agiler Methoden und die Digitalisierung 

in der Bank aktiv mitgestaltet.

Gerade bei der Digitalisierung gibt es eine Reihe 

von Entwicklungen, deren Nutzen und Risiken 

die Bundesbank in Projekten analysiert. So hat 

Quantencomputing das Potenzial, bestehende 

IT-Sicherheitsverfahren und Verschlüsselungs-

technologien wirkungslos zu machen. Die Bun-

desbank testet, welche Verschlüsselungen zu-

künftig wirksam sein könnten. 

Neben der Digitalisierung verändern auch die 

zunehmende integrierte Arbeit im Eurosystem 

und neue Formen der Zusammenarbeit das Ar-

beitsumfeld. Damit die Bundesbank in einem 

so veränderten Umfeld bestmöglich aufgestellt 

ist, hat der Vorstand eine Untersuchung der 

Aufbau- und Ablauforganisation angestoßen. 

Übergeordnetes Ziel ist es, die Bundesbank zu 

einer modernen und noch leistungsfähigeren 

Organisation zu entwickeln, insbesondere in 

Bezug auf digitale Leistungen und Prozesse. 

Hierzu werden Prozesse optimiert, die Steue-

rungsfähigkeit der Bank verbessert und die Auf-

bauorganisation angepasst.

Die wertvollste Ressource dafür sind die Be-

schäftigten selbst. Ihre Fähigkeiten und Per-

spektiven sind es, die sich in der gemeinsamen 

Arbeit ergänzen und damit wesentlich zum Er-

folg der Bundesbank beitragen. 

Eine große Vielfalt in der Belegschaft ist dabei 

besonders bereichernd. Daher hat sich die Bank 

zum Ziel gesetzt, die Diversität ihrer Beschäf-

tigten künftig noch stärker zu fördern. Schwer-

punkte der vergangenen Jahrzehnte waren und 

bleiben die Dimensionen Inklusion schwerbe-

hinderter Menschen und die Gleichstellung von 

Frauen und Männern.

Die Bank ist außerdem seit 2016 Gründungsmit-

glied des europäischen Netzwerks ESCB & SSM 

Diversity Network. Als sichtbares Zeichen für 

das Bekenntnis zu den Grundwerten Gleichstel-

lung, Vielfalt und Inklusion hat sie im Mai 2022 

die Charta für Gleichstellung, Diversität und In-

klusion des Netzwerks unter zeichnet. 

Auf globaler Ebene ist die Bundesbank seit 2018 

Gründungsmitglied des G7 CeBaDi Netzwerks. 

Im Rahmen der deutschen G7-Präsidentschaft 

hat sie im Jahr 2022 den G7 CeBaDi-Summit 

veranstaltet. 

Zudem arbeitet die Bundesbank an einem ganz-

heitlichen Diversity-Konzept und hat an ver-

schiedenen Aktionen zur Förderung von mehr 

Vielfalt teilgenommen. Vielfältige Teams erzie-

len in der Regel bessere Arbeitsergebnisse, da 

sie mehr dazu neigen, bisherige Lösungen zu 

hinterfragen und kreativer zu denken. Dies ist 

eine wichtige Basis dafür, dass eine Organisati-

on innovativ, lern- und entwicklungsfähig blei-

ben kann. In einer sich immer schneller wan-

delnden Welt legt die Bundesbank auf diese 

drei Eigenschaften großen Wert. 
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10. März 2022

Der Rat der Europäischen Zentralbank (EZB-Rat) 

beschließt vor dem Hintergrund eines weiter 

zunehmenden Inflationsdrucks, die Nettoan-

käufe im Rahmen des Programms zum Ankauf 

von Vermögenswerten (Asset Purchase Pro-

gramme, APP) schneller zu reduzieren als im 

Dezember 2021 vorgesehen. Demnach wird 

der Umfang der monatlichen Nettoankäufe im 

April 40 Mrd € betragen. Im Mai werden die 

Käufe auf 30 Mrd € verringert und im Juni auf 

20 Mrd €. Der EZB-Rat kündigt an, die Käufe 

im dritten Quartal einzustellen, sofern neu ver-

fügbare Daten die Erwartung stützen, dass die 

mittelfristigen Inflationsaussichten nach dem 

Ende der Nettoankäufe nicht wieder unter das 

Inflationsziel von 2 % fallen werden.

Der EZB-Rat passt zudem die Forward Guidance 

zu den Leitzinsen an. Gemäß der neuen For-

mulierung wird der EZB-Rat Änderungen der 

EZB-Leitzinsen „einige Zeit“ nach dem Ende der 

APP-Nettoankäufe vornehmen. Er erwartet, da-

bei graduell vorzugehen.

9. Juni 2022

Der EZB-Rat entscheidet sich auf Grundlage 

seiner aktualisierten Beurteilung der Inflations-

aussichten dafür, weitere Maßnahmen zur Nor-

malisierung der Geldpolitik zu ergreifen. Er be-

schließt, die Nettoankäufe im Rahmen des APP 

zum 1. Juli 2022 einzustellen. Er beabsichtigt, 

die Tilgungsbeträge der im Rahmen des APP er-

worbenen Wertpapiere weiterhin bei Fälligkeit 

für längere Zeit über den Zeitpunkt der ersten 

Leitzinserhöhung hinaus vollumfänglich wieder 

anzulegen. Dies soll in jedem Fall so lange wie 

erforderlich erfolgen, um reichliche Liquidität 

zu gewährleisten und einen angemessenen 

geldpolitischen Kurs aufrechtzuerhalten.

Zudem gelangt der EZB-Rat zu dem Schluss, 

dass die im Vorjahr formulierten Bedingungen 

für eine Erhöhung der Leitzinsen inzwischen 

erfüllt seien. Im Einklang mit der festgelegten 

zeitlichen Abfolge der einzelnen Maßnahmen 

kündigt er daher seine Absicht an, die Leitzin-

sen auf der geldpolitischen Sitzung im Juli um 

25 Basispunkte zu erhöhen. Der EZB-Rat kom-

muniziert ferner die Erwartung, dass er die Leit-

zinsen im September erneut und möglicherwei-

se noch stärker erhöhen werde. Ferner rechnet 

er damit, die Leitzinsen nach September schritt-

weise, aber nachhaltig weiter anzuheben.

15. Juni 2022

Auf einer Ad-hoc-Sitzung beschließt der EZB-Rat, 

dass er bei der Wiederanlage der Tilgungsbeträ-

ge fällig werdender Wertpapiere im Portfolio des 

Pandemie-Notfallankaufprogramms (Pandemic 

Emergency Purchase Programme, PEPP) flexibel 

agieren wird. Das bedeutet konkret, dass Til-

gungsbeträge aus dem PEPP nicht mehr zwin-

gend in denjenigen Ländern wieder angelegt 

werden, in denen sie fällig werden. Stattdessen 

können die Tilgungsbeträge, soweit erforderlich, 

in Ländern reinvestiert werden, in denen aus 

Sicht des EZB-Rats die ordnungsgemäße Trans-

mission pandemiebedingt gefährdet ist.

Außerdem beschließt der EZB-Rat, die zustän-

digen Ausschüsse des Eurosystems zusammen 

mit den EZB-Dienststellen damit zu beauftra-

gen, die Gestaltung eines neuen Instruments 

zur Bekämpfung von Fragmentierung zügiger 

abzuschließen.

21. Juli 2022

Der EZB-Rat unternimmt weitere Schritte, um si-

cherzustellen, dass die Inflation mittelfristig auf 

den Zielwert von 2 % zurückkehrt. Er gelangt 

zu der Einschätzung, dass vor dem Hintergrund 

der nochmals gestiegenen Inflationsrisiken ein 

größerer erster Zinsschritt angemessen ist als 

auf der Sitzung am 9.  Juni signalisiert. Daher 

beschließt er, die drei Leitzinssätze der EZB um 

jeweils 50 Basispunkte anzuheben. Der Zinssatz 

für die Einlagefazilität notiert damit bei 0 %. 

Der Zinssatz für Hauptrefinanzierungsgeschäfte 

liegt bei 0,5 % und der Zinssatz für die Spitzen-

refinanzierungsfazilität bei 0,75 %. Der EZB-Rat 

bekräftigt ferner seine Einschätzung, dass eine 
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weitere Normalisierung der Zinssätze angemes-

sen sein wird. Der künftige Pfad der Leitzinsen 

wird weiterhin von der Datenlage abhängen, 

und Zinsbeschlüsse werden von Sitzung zu Sit-

zung gefasst.

Darüber hinaus genehmigt der EZB-Rat ein 

neues Instrument zur Absicherung der geldpo-

litischen Transmission (Transmission Protection 

Instrument, TPI). Während der Normalisierung 

der Geldpolitik soll das TPI sicherstellen, dass 

die Übertragung des geldpolitischen Kurses in 

allen Ländern des Euroraums reibungslos er-

folgt. Dadurch soll dem EZB-Rat eine effektivere 

Erfüllung seines Preisstabilitätsmandats ermög-

licht werden. Das Programm kann aktiviert wer-

den, um ungerechtfertigten und ungeordneten 

Marktdynamiken entgegenzuwirken, die eine 

ernsthafte Bedrohung für die Transmission der 

Geldpolitik im Euroraum darstellen. Im Rahmen 

des TPI kann das Eurosystem am Sekundärmarkt 

Wertpapiere aus Ländern kaufen, in denen eine 

Verschlechterung der Finanzierungsbedingun-

gen nicht durch länderspezifische Fundamen-

talfaktoren begründet ist.

8. September 2022

Der EZB-Rat beschließt, die drei Leitzinssätze 

der EZB um jeweils 75 Basispunkte anzuheben. 

Der Zinssatz für die Einlagefazilität notiert damit 

bei 0,75 %. Die Zinssätze für die Hauptrefinan-

zierungsgeschäfte und die Spitzenrefinanzie-

rungsfazilität liegen bei 1,25 % beziehungswei-

se bei 1,5 %.

Grund für diesen großen Zinsschritt ist, dass die 

Inflation nach wie vor deutlich zu hoch ist und 

voraussichtlich für längere Zeit über dem Ziel-

wert liegen wird. Der EZB-Rat geht davon aus, 

dass er die Zinsen in den nächsten Sitzungen 

weiter erhöhen wird, um die gesamtwirtschaft-

liche Nachfrage zu dämpfen und dem Risiko 

einer andauernden Aufwärtsverschiebung der 

Inflationserwartungen vorzubeugen.

Der EZB-Rat beschließt außerdem, das zwei-

stufige System für die Verzinsung von Über-

schussreserven auszusetzen. Nach der Anhe-

bung des Zinssatzes für die Einlagefazilität auf 

einen Wert über null ist dieses System nicht 

mehr erforderlich.

27. Oktober 2022

Der EZB-Rat beschließt, die drei Leitzinssätze 

der EZB abermals um jeweils 75 Basispunkte 

anzuheben. Der Zinssatz für die Einlagefazilität 

notiert damit bei 1,5 %. Die Zinssätze für die 

Hauptrefinanzierungsgeschäfte und die Spit-

zenrefinanzierungsfazilität liegen bei 2 % bezie-

hungsweise bei 2,25 %.

Außerdem beschließt der EZB-Rat, die Bedin-

gungen für die dritte Serie gezielter länger-

fristiger Refinanzierungsgeschäfte (GLRG III) zu 

ändern. Die von den Banken zu zahlenden Zins-

sätze für die GLRG III werden mit Wirkung zum 

23. November 2022 angepasst. Ab diesem Tag 

und bis zur Fälligkeit oder vorzeitigen Rückzah-

lung des jeweiligen Geschäfts wird der Zinssatz 

an den Durchschnitt der geltenden EZB-Leit-

zinsen über diesen Zeitraum indexiert. Die An-

passung muss angesichts des unerwarteten 

und außerordentlichen Anstiegs der Inflation 

erfolgen, um Konsistenz mit dem allgemeinen 

geldpolitischen Normalisierungsprozess sicher-

zustellen. Sie soll die Transmission der Leitzins-

erhöhungen auf die Kreditbedingungen der 

Banken verstärken.

Ferner passt der EZB-Rat die Verzinsung der von 

Kreditinstituten beim Eurosystem gehaltenen 

Mindestreserven an. Sie werden künftig mit 

dem Zinssatz für die Einlagefazilität ver zinst statt 

wie bislang mit dem Hauptrefinanzierungssatz.

15. Dezember 2022

Der EZB-Rat beschließt, die drei Leitzinssätze 

der EZB um jeweils 50 Basispunkte anzuheben. 

Der Zinssatz für die Einlagefazilität notiert da-

mit bei 2 %. Die Zinssätze für die Hauptrefinan-

zierungsgeschäfte und die Spitzenrefinanzie-

rungsfazilität liegen bei 2,5 % beziehungsweise 

bei 2,75 %. Aufgrund der erheblich nach oben 
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korrigierten Inflationsaussichten geht der EZB-

Rat davon aus, dass er die Leitzinssätze weiter 

erhöhen wird. Er ist der Auffassung, dass die 

Zinsen noch deutlich und in einem gleichmä-

ßigen Tempo steigen müssen. Sie müssen ein 

ausreichend restriktives Niveau erreichen, das 

eine zeitnahe Rückkehr der Inflation zum mit-

telfristigen 2 %-Ziel gewährleistet. Die Leitzins-

beschlüsse werden auch in Zukunft von der Da-

tenlage abhängen und von Sitzung zu Sitzung 

festgelegt.

Zudem beschließt der EZB-Rat die Grundsätze 

für die Normalisierung der zu geldpolitischen 

Zwecken gehaltenen Wertpapierbestände. Ab 

Anfang März 2023 werden die Bestände aus 

dem APP in einem maßvollen und vorhersehba-

ren Tempo reduziert. Dazu wird das Eurosystem 

die Tilgungsbeträge von Wertpapieren bei Fäl-

ligkeit nicht mehr vollumfänglich wieder anle-

gen. Bis zum Ende des zweiten Quartals 2023 

werden die Bestände monatlich im Durchschnitt 

um 15 Mrd € reduziert. Das Tempo danach wird 

im Zeitverlauf festgelegt. Auf seiner Sitzung im 

Februar 2023 wird der EZB-Rat die genauen 

Parameter zur Verringerung der APP-Bestände 

bekannt geben.

Schließlich kündigt der EZB-Rat an, bis Ende 

2023 den Handlungsrahmen zur Steuerung 

kurzfristiger Zinssätze zu überarbeiten. Daraus 

werden sich Informationen zum Ende der Bi-

lanznormalisierung ergeben.
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Der Jahresabschluss der 
Deutschen Bundesbank 
für das Jahr 2022
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Bilanz der Deutschen Bundesbank zum 31. Dezember 2022

Aktiva 

       31.12.2021

     Mio €  Mio €

 1 Gold und Goldforderungen   184 036   173 821
  davon: Goldforderungen 226 672,54 €   ( 0 )

 2 Forderungen in Fremdwährung an Ansässige außerhalb      
  des Euro-Währungsgebiets     
  2.1 Forderungen an den IWF  58 047  (  54 917 )
  2.2  Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen, Auslands - 

kredite und sonstige Auslandsaktiva  34 406  (  32 649 )

      92 453   87 566

 3 Forderungen in Fremdwährung an Ansässige      
  im Euro-Währungsgebiet  38  35

 4 Forderungen in Euro an Ansässige außerhalb      
  des Euro-Währungsgebiets  3 386  –

 5 Forderungen in Euro aus geldpolitischen Operationen      
  an Kreditinstitute im Euro-Währungsgebiet     
  5.1 Hauptrefinanzierungsgeschäfte 1 110  ( 300 )
  5.2 Längerfristige Refinanzierungsgeschäfte  235 873  (  421 685 )
  5.3 Feinsteuerungsoperationen in Form von befristeten      
   Transaktionen –  ( – )
  5.4 Strukturelle Operationen in Form von befristeten      
   Transaktionen –  ( – )
  5.5 Spitzenrefinanzierungsfazilität 519  ( 0 )

      237 502   421 985 

 6 Sonstige Forderungen in Euro an Kreditinstitute      
  im Euro-Währungsgebiet   8 294   3 495 

 7 Wertpapiere in Euro von Ansässigen      
  im Euro-Währungsgebiet     
  7.1 Wertpapiere für geldpolitische Zwecke 1 072 976  ( 1 027 728 )
  7.2 Sonstige Wertpapiere –  ( – )

     1 072 976  1 027 728 

 8 Forderungen an den Bund  4 440  4 440 

 9 Forderungen innerhalb des Eurosystems     
  9.1 Beteiligung an der EZB  2 578  (  2 417 )
  9.2 Forderungen aus der Übertragung von      
   Währungsreserven an die EZB  10 635  (   10 635 )
  9.3 Forderungen aus der Verteilung des Euro-     
   Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems –  ( – )
  9.4 Sonstige Forderungen 1 266 872  ( 1 259 534 )

     1 280 085  1 272 586 

 10 Schwebende Verrechnungen  2   1 

 11 Sonstige Aktiva     
  11.1 Scheidemünzen  812  (  1 086 )
  11.2 Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte 863  ( 897 )
  11.3 Finanzanlagen  10 003  (  11 621 )
  11.4 Neubewertungsposten aus außerbilanziellen Geschäften 0  ( 0 )
  11.5 Rechnungsabgrenzungsposten  8 452  (  5 453 )
  11.6 Sonstiges 249  ( 411 )

      20 379   19 468

     2 903 591  3 011 124
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Passiva

       31.12.2021 

     Mio €  Mio €

  1 Banknotenumlauf   381 257   374 552

 2 Verbindlichkeiten in Euro aus geldpolitischen Operationen
  gegenüber Kreditinstituten im Euro-Währungsgebiet
  2.1 Einlagen auf Girokonten  66 583  (  902 096 )
  2.2 Einlagefazilität 1 132 287  (  233 948 )
  2.3 Termineinlagen –  ( – )
  2.4 Feinsteuerungsoperationen in Form von befristeten  
   Transaktionen –  ( – )
  2.5 Verbindlichkeiten aus Margenausgleich  1 184  ( 2 186 )

     1 200 055  1 138 230

 3 Sonstige Verbindlichkeiten in Euro gegenüber Kreditinstituten 
  im Euro-Währungsgebiet   21 289   26 972

 4 Verbindlichkeiten in Euro gegenüber sonstigen Ansässigen 
  im Euro-Währungsgebiet
  4.1 Einlagen von öffentlichen Haushalten  132 215  (  246 658 )
  4.2 Sonstige Verbindlichkeiten  45 418  (  52 239 )

      177 633   298 897

 5 Verbindlichkeiten in Euro gegenüber Ansässigen außerhalb 
  des Euro-Währungsgebiets   333 608   404 339

 6 Verbindlichkeiten in Fremdwährung gegenüber Ansässigen 
  im Euro-Währungsgebiet  88   35

 7 Verbindlichkeiten in Fremdwährung gegenüber Ansässigen 
  außerhalb des Euro-Währungsgebiets  –  –

 8 Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte Sonderziehungsrechte   47 048   46 454

 9 Verbindlichkeiten innerhalb des Eurosystems
  9.1 Verbindlichkeiten aus der Ausgabe von  
   EZB-Schuldverschreibungen –  ( – )
  9.2 Verbindlichkeiten aus der Verteilung des Euro- 
   Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems  518 852  (  509 840 )
  9.3 Sonstige Verbindlichkeiten –  ( – )

      518 852   509 840

 10 Schwebende Verrechnungen  0  0

 11 Sonstige Passiva
  11.1 Neubewertungsposten aus außerbilanziellen Geschäften –  ( – )
  11.2 Rechnungsabgrenzungsposten  6 693  (  5 059 )
  11.3 Sonstiges 567  (  667 )

      7 260   5 726

 12 Rückstellungen   29 248   29 637

 13 Ausgleichsposten aus Neubewertung   181 712   170 729

 14 Grundkapital und Rücklagen
  14.1 Grundkapital  2 500  ( 2 500 )
  14.2 Rücklagen  3 041  (  3 213 )

      5 541   5 713

 15 Bilanzgewinn  –  –

     2 903 591  3 011 124
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Gewinn- und Verlustrechnung der Deutschen Bundesbank  
für das Jahr 2022

        2021 

      Mio €  Mio €

  1.1 Zinserträge 12 077  ( 7 319 )
  1.2 Zinsaufwendungen – 8 124  ( – 4 818 )

 1 Nettozinsertrag  3 954  2 501

  2.1 Realisierte Gewinne/Verluste aus Finanzoperationen  2  (  378 )
  2.2 Abschreibungen auf finanzielle Vermögenswerte 
    und -positionen –   922  ( –   161 )
  2.3 Zuführung zu/Auflösung von Rückstellungen
    für allgemeine Wagnisse  972  ( – 1 346 )

 2 Nettoergebnis aus Finanzoperationen, Abschreibungen 
  und Risikovorsorge   53  – 1 129

  3.1 Erträge aus Entgelten und Provisionen 113  ( 113 )
  3.2 Aufwendungen aus Entgelten und Provisionen –    59  ( –    53 )

 3 Nettoertrag aus Entgelten und Provisionen  55  60

 4 Erträge aus Beteiligungen  28  172

 5 Nettoergebnis aus Monetären Einkünften  – 2 204  – 1 179

 6 Sonstige Erträge   126  1 535

  Nettoerträge insgesamt  2 012  1 960

 7 Personalaufwand  1 239  1 068

 8 Sachaufwand  662  579

 9 Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte  143  153

 10 Notendruck  113  129

 11 Sonstige Aufwendungen  26  38

  Jahresfehlbetrag  –   172  –     7

 12 Einstellung in die/Entnahme aus der Rücklage wegen 
  Ausschüttungssperre gemäß § 253 Abs. 6 HGB  172  7

  Bilanzgewinn  –  –

 Frankfurt am Main, 14. Februar 2023

 DEUTSCHE BUNDESBANK

 Der Vorstand

Dr. Nagel    Prof. Dr. Buch

Balz    Dr. Mauderer    Prof. Dr. Wuermeling
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Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers

An die Deutsche Bundesbank, Frankfurt am Main

Prüfungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der Deutschen 

Bundesbank, Frankfurt am Main – bestehend 

aus der Bilanz zum 31. Dezember 2022 und 

der Gewinn- und Verlustrechnung für das Ge-

schäftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. De-

zember 2022 – geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der 

Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht 

der beigefügte Jahresabschluss in allen wesent-

lichen Belangen den gesetzlichen Vorschriften 

und den aufgrund § 26 Abs. 2 des Bundesbank-

gesetzes vom Vorstand beschlossenen „Grund-

sätzen zur Rechnungslegung der Deutschen 

Bundesbank“ und vermittelt unter Beachtung 

der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnis-

sen entsprechendes Bild der Vermögens- und 

Finanzlage der Deutschen Bundesbank zum 

31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertragslage für 

das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 

31. Dezember 2022.

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB i. V. m. § 26 Abs. 2 

Satz 3 BBankG erklären wir, dass unsere Prüfung 

zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-

mäßigkeit des Jahresabschlusses geführt hat.

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlus-

ses in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter 

Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprü-

fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 

ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durch-

geführt. Unsere Verantwortung nach diesen 

Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt 

„Verantwortung des Abschlussprüfers für die 

Prüfung des Jahresabschlusses“ unseres Bestä-

tigungsvermerks weitergehend beschrieben. 

Wir sind von der Deutschen Bundesbank un-

abhängig in Übereinstimmung mit den deut-

schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 

Vorschriften und haben unsere sonstigen deut-

schen Berufspflichten in Übereinstimmung mit 

diesen Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auf-

fassung, dass die von uns erlangten Prüfungs-

nachweise ausreichend und geeignet sind, um 

als Grundlage für unser Prüfungsurteil zum Jah-

resabschluss zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Vorstand ist für sonstige Informationen ver-

antwortlich. Die sonstigen Informationen umfas-

sen alle Informationen im Geschäftsbericht, mit 

Ausnahme des geprüften Jahresabschlusses und 

unseres dazugehörigen Bestätigungsvermerks.

Unser Prüfungsurteil zum Jahresabschluss er-

streckt sich nicht auf die sonstigen Informati-

onen und dementsprechend geben wir weder 

ein Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form 

von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben 

wir die Verantwortung, die sonstigen Informa-

tionen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die 

sonstigen Informationen

 – wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-

schluss oder unseren bei der Prüfung erlang-

ten Kenntnissen ausweisen oder

 – anderweitig wesentlich falsch dargestellt er-

scheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchge-

führten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, 

dass eine wesentliche falsche Darstellung die-

ser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir 

verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. 

Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu 

berichten.
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Verantwortung des Vorstands für den Jah-

resabschluss

Der Vorstand ist verantwortlich für die Auf-

stellung des Jahresabschlusses, der den ge-

setzlichen Vorschriften und den aufgrund § 26 

Abs. 2 des Bundesbankgesetzes vom Vorstand 

beschlossenen „Grundsätze zur Rechnungsle-

gung der Deutschen Bundesbank“ entspricht, 

und dafür, dass der Jahresabschluss unter Be-

achtung der deutschen Grundsätze ordnungs-

mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen 

Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermö-

gens-, Finanz- und Ertragslage der Deutschen 

Bundesbank vermittelt. Ferner ist der Vorstand 

verantwortlich für die internen Kontrollen, die 

er in Übereinstimmung mit den deutschen 

Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung 

als notwendig bestimmt hat, um die Aufstel-

lung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, 

der frei von wesentlichen falschen Darstellun-

gen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. 

Manipulationen der Rechnungslegung und Ver-

mögensschädigungen) oder Irrtümern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist 

der Vorstand dafür verantwortlich, die Fähig-

keit der Deutschen Bundesbank zur Fortfüh-

rung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. 

Des Weiteren hat er die Verantwortung, Sach-

verhalte in Zusammenhang mit der Fortführung 

der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, 

anzugeben. Darüber hinaus ist er dafür verant-

wortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-

gungsgrundsatzes der Fortführung der Unter-

nehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem 

nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenhei-

ten entgegenstehen.

Der Vorstand ist verantwortlich für die Über-

wachung des Rechnungslegungsprozesses der 

Deutschen Bundesbank zur Aufstellung des 

Jahresabschlusses.

Verantwortung des Abschlussprüfers für die 

Prüfung des Jahresabschlusses

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit 

darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als 

Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstel-

lungen aufgrund von dolosen Handlungen oder 

Irrtümern ist, und einen Bestätigungsvermerk 

zu erteilen, der unser Prüfungsurteil zum Jah-

resabschluss beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an 

Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine 

in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Be-

achtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 

(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ord-

nungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführ-

te Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung 

stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können 

aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resul-

tieren und werden als wesentlich angesehen, 

wenn vernünftigerweise erwartet werden 

könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf 

der Grundlage dieses Jahresabschlusses getrof-

fenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Ad-

ressaten beeinflussen.

Während der Prüfung üben wir pflichtgemä-

ßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 

Grundhaltung. Darüber hinaus

 – identifizieren und beurteilen wir die Risiken 

wesentlicher falscher Darstellungen im Jah-

resabschluss aufgrund von dolosen Hand-

lungen oder Irrtümern, planen und führen 

Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese 

Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnach-

weise, die ausreichend und geeignet sind, 

um als Grundlage für unsere Prüfungsurtei-

le zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen 

Handlungen resultierende wesentliche fal-

sche Darstellungen nicht aufgedeckt wer-

den, ist höher als das Risiko, dass aus Irr-

tümern resultierende wesentliche falsche 

Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da 

dolose Handlungen kollusives Zusammen-

wirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvoll-

ständigkeiten, irreführende Darstellungen 
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bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrol-

len beinhalten können.

 – gewinnen wir ein Verständnis von dem für 

die Prüfung des Jahresabschlusses relevan-

ten  internen Kontrollsystem, um Prüfungs-

handlungen zu planen, die unter den gege-

benen Umständen angemessen sind, jedoch 

nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur 

Wirksamkeit dieser Systeme der Deutschen 

Bundesbank abzugeben.

 – beurteilen wir die Angemessenheit der vom 

Vorstand angewandten Rechnungslegungs-

methoden sowie die Vertretbarkeit der vom 

Vorstand dargestellten geschätzten Werte 

und damit zusammenhängenden Angaben.

 – ziehen wir Schlussfolgerungen über die 

Angemessenheit des vom Vorstand ange-

wandten Rechnungslegungsgrundsatzes 

der Fortführung der Unternehmenstätigkeit 

sowie, auf der Grundlage der erlangten Prü-

fungsnachweise, ob eine wesentliche Unsi-

cherheit im Zusammenhang mit Ereignissen 

oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsa-

me Zweifel an der Fähigkeit der Deutschen 

Bundesbank zur Fortführung der Unterneh-

menstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu 

dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 

Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 

Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen 

Angaben im Jahresabschluss aufmerksam zu 

machen oder, falls diese Angaben unange-

messen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil 

zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schluss-

folgerungen auf der Grundlage der bis zum 

Datum unseres Bestätigungsvermerks er-

langten Prüfungsnachweise. Zukünftige Er-

eignisse oder Gegebenheiten können jedoch 

dazu führen, dass die Deutsche Bundesbank 

ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fort-

führen kann.

 – beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt 

des Jahresabschlusses insgesamt einschließ-

lich der Angaben sowie ob der Jahresab-

schluss die zugrunde liegenden Geschäfts-

vorfälle und Ereignisse so darstellt, dass 

der Jahresabschluss unter Beachtung der 

deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 

Buchführung ein den tatsächlichen Verhält-

nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, 

Finanz- und Ertragslage der Deutschen Bun-

desbank vermittelt.

Wir erörtern mit dem Vorstand unter anderem 

den geplanten Umfang und die Zeitplanung der 

Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststel-

lungen, einschließlich etwaiger bedeutsamer 

Mängel im internen Kontrollsystem, die wir 

während unserer Prüfung feststellen.

Frankfurt am Main, den 20. Februar 2023

Baker Tilly GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

(Düsseldorf)

Prof. Dr. Thomas Edenhofer

Wirtschaftsprüfer

Ralph Hüsemann

Wirtschaftsprüfer
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Übersicht über die Grundsätze zur Rechnungslegung der 
Deutschen Bundesbank

Allgemeine Rechnungslegungsprinzipien
Wiedergabe eines den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechenden Bildes der Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage; Vorsichtsprinzip; Be-
rücksichtigung von bilanzbeeinflussenden Er-
eignissen, die nach dem Bilanzstichtag eintre-
ten; Wesentlichkeit; Going-Concern-Prinzip; 
Prinzip der Periodenabgrenzung; Prinzip der 
Stetigkeit und Widerspruchsfreiheit.

Erfassung von Kassageschäften
Kassageschäfte in Gold und Fremdwährungen 
werden ab dem Handelstag für die Ermittlung 
der durchschnittlichen Anschaffungskosten 
beziehungsweise der realisierten Gewinne  
und Verluste berücksichtigt. Grundlage für die 
bilanzielle Erfassung dieser Kassageschäfte so-
wie von Kassageschäften in Wertpapieren ist 
der Zahlungszeitpunkt (Erfüllungstag).

Bewertungsregeln
Die Bewertung von Gold, Fremdwährungen, 
Wertpapieren und Finanzinstrumenten erfolgt 
zu den Marktmittelkursen und -preisen zum 
Bilanzstichtag. Wertpapiere, die bis zur End-
fälligkeit gehalten werden, werden zu fort-
geführten Anschaffungskosten bewertet; bei 
voraussichtlich dauernder Wertminderung ist 
eine außerplanmäßige Abschreibung vorzu-
nehmen. Gleiches gilt für nicht marktgängige 
Wertpapiere und zu geldpolitischen Zwecken 
gehaltene Wertpapiere auf Beschluss des EZB-
Rats.

Beim Gold werden Preis- und Kursbestandteile 
bei Neubewertung nicht gesondert behandelt. 
Der sich insgesamt aufgrund von Preis- und 
Kursänderungen ergebenden Neubewertung 
beim Gold liegt der Preis in Euro per Gewichts-
einheit zugrunde, der sich aus dem Euro/US-
Dollar- Wechselkurs zum Bilanzstichtag ergibt. 

Die Neubewertung umfasst bei Fremdwäh-
rungen die gesamte Position in einer Währung 
(einschl. außerbilanzieller Geschäfte).

Bei Wertpapierbeständen umfasst die Neube-
wertung jeweils die gesamte Position in einer 
Wertpapiergattung (alle Wertpapiere mit der-
selben Wertpapier-Kennnummer).

Pensionsgeschäfte
Ein Pensionsgeschäft (Repo) ist als besicherte 
Kreditaufnahme auf der Passivseite der Bilanz 
auszuweisen, während auf der Aktivseite der 
Bilanz weiterhin die Vermögensgegenstände 
gezeigt werden, die als Sicherheiten dienen. 
Ein umgekehrtes Pensionsgeschäft (Reverse 
Repo) ist in Höhe des Darlehensbetrages auf 
der Aktivseite der Bilanz als besicherter Kredit 
auszuweisen.

Im Fall von Leihegeschäften verbleiben die  
Vermögensgegenstände weiterhin in der  Bilanz 
des Übertragenden. Leihegeschäfte, bei denen 
Barsicherheiten bereitgestellt werden, sind ge-
nauso zu behandeln wie Pensionsgeschäfte.

Gewinnermittlung
Realisierte Gewinne und Verluste können nur 
bei Transaktionen entstehen, die zu einer Ver-
minderung einer Wertpapier- oder Währungs-
position führen. Sie ergeben sich aus dem 
Vergleich des Transaktionswertes mit dem 
nach der Durchschnittsmethode ermittelten 
Anschaffungswert; sie müssen in der Gewinn- 
und Verlustrechnung erfasst werden.

Unrealisierte Gewinne und Verluste entstehen 
bei der Neubewertung durch Vergleich des 
Marktwerts mit dem nach der Durchschnitts-
methode ermittelten Anschaffungswert. Unre-
alisierte Gewinne dürfen nicht erfolgswirksam 
vereinnahmt werden; sie sind auf einem passi-
visch ausgewiesenen Neubewertungskonto zu 
buchen.

Unrealisierte Verluste müssen in der Gewinn- 
und Verlustrechnung erfasst werden, wenn 
sie vorangegangene unrealisierte Gewinne, 
die auf dem Neubewertungskonto ausgewie-
sen wurden, übersteigen. In Vorjahren in der 
Gewinn- und Verlustrechnung erfasste un-
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realisierte Verluste werden bei unrealisierten 
Gewinnen in den Folgejahren nicht reversiert. 
Unrealisierte Verluste aus einer Wertpapiergat-
tung, einer Währung oder Gold dürfen nicht 
gegen unrealisierte Gewinne aus anderen 
Wertpapieren, anderen Währungen oder Gold 
verrechnet werden.

Bei Vermögensgegenständen, die Kurs- und/
oder Preisschwankungen unterliegen, ist für 
die Berechnung der Anschaffungskosten die 
Durchschnittsmethode täglich anzuwenden. 
Die durchschnittlichen Anschaffungskosten 
der Vermögensgegenstände werden durch 
unrealisierte Verluste, die zum Jahresende in 
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wer-
den, vermindert.

Bei Wertpapieren wird der Unterschiedsbetrag 
zwischen Anschaffungs- und Rückzahlungs-
wert (Disagio oder Agio) nach der internen 
Zinsfußmethode über die vertragliche Restlauf-
zeit verteilt, als Teil des Zinsertrags behandelt 
(Amortisation) und beim Anschaffungswert 
berücksichtigt (fortgeführte Anschaffungskos-
ten).

Rechnungsabgrenzungsposten zu Fremdwäh-
rungsbeständen werden geschäftstäglich zum 
Mittelkurs umgerechnet und verändern die je-
weilige Währungsposition.

Buchhaltungsregeln für außerbilanzielle 
Geschäfte
Devisentermingeschäfte, die Terminseite von 
Devisenswaps und andere Währungsinstru-
mente, bei denen ein Tausch zwischen zwei 
Währungen an einem zukünftigen Termin ver-
einbart wird, werden ab dem Handelstag in 
die Währungsposition einbezogen.

Zinsswaps, Zinsfutures, Forward Rate Agree-
ments und andere Zinskontrakte werden ein-
zeln gebucht und bewertet.

Gewinne und Verluste aus außerbilanziellen 
Geschäften müssen analog zu entsprechenden 
Ergebnissen aus Geschäften, die in der Bilanz 
erfasst werden, behandelt werden.

Sachanlagen und immaterielle Vermögens-
gegenstände
Sachanlagen und immaterielle Vermögens-
gegenstände werden zu Anschaffungskosten 
vermindert um Abschreibungen angesetzt. Die 
planmäßigen Abschreibungen werden linear 
über die erwartete wirtschaftliche Nutzungs-
dauer vorgenommen. Dabei wird wie folgt 
unterschieden:

 – Computer und entsprechende Hardware/
Software sowie Kraftfahrzeuge: vier Jahre;

 – Betriebs- und Geschäftsausstattung sowie 
Einbauten: zehn Jahre;

 – Gebäude und Herstellungsaufwand: 
25 Jahre;

 – Grundstücke werden nicht abgeschrieben.

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte, 
deren um die Mehrwertsteuer reduzierter An-
schaffungswert unter 10 000 € liegt, werden 
im Anschaffungsjahr voll abgeschrieben.

Rückstellungen
Für die Bilanzierung von Rückstellungen gel-
ten – mit Ausnahme der Rückstellungen für 
geldpolitische Operationen des Eurosystems – 
die Vorschriften des Handelsgesetzbuches. 
Die Bildung einer Rückstellung für allgemeine 
Wagnisse im Inlands- und Auslandsgeschäft ist 
gemäß § 26 Absatz 2 BBankG möglich.

Übergangsregelungen
Die Vermögensgegenstände und Verbind-
lichkeiten, die in der DM-Schlussbilanz zum 
31. Dezember 1998 ausgewiesen werden, sind  
zum 1. Januar 1999 neu zu bewerten. Unreali-
sierte Gewinne, die vor oder am 1. Januar 1999 
entstehen, sind von den unrealisierten Ge- 
winnen zu trennen, die nach dem 1.  Janu-
ar  1999 entstehen. Die Marktkurse/-preise,  
die von der Bundesbank in der Euro-Eröff-
nungsbilanz zum 1. Januar 1999 angewandt 
werden, gelten als die durchschnittlichen An-
schaffungskosten zum 1.  Januar 1999. Die 
Neubewertungsposten für unrealisierte Ge-
winne, die vor oder am 1.  Januar 1999 an-
gefallen sind, werden nur im Zusammenhang 
mit Wertminderungen und bei Abgängen 
nach dem 1. Januar 1999 aufgelöst.
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Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Rechtsgrundlagen zum Jahresabschluss 

und zur Gewinnverteilung sind § 26 und § 27 

des Gesetzes über die Deutsche Bundesbank 

(BBankG). Nach den Bestimmungen über die 

Rechnungslegung in §  26 Absatz  2 Satz  2 

BBankG besteht für die Bundesbank die Mög-

lichkeit, die Rechnungslegungsgrundsätze der 

EZB zu übernehmen.

Der EZB-Rat hat gemäß Artikel 26.2 der  ESZB- 

Satzung Grundsätze für den Jahresabschluss 

der EZB beschlossen. Die Bundesbank hat ent-

schieden, diese entsprechend als „Grundsätze 

zur Rechnungslegung der Deutschen Bundes- 

bank“1) zu übernehmen. Eine Übersicht über 

die Rechnungslegungsgrundsätze ist vor- 

stehend abgedruckt. Damit folgt der Jahres-

abschluss der Bundesbank sowohl hinsichtlich 

der Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und 

Verlustrechnung als auch hinsichtlich der Be-

wertungs- und Bilanzierungsgrundsätze den im 

Eurosystem Anwendung findenden harmoni-

sierten Regelungen.

Die Deutsche Bundesbank ist zudem nach § 26 

Absatz 4 Satz 1 BBankG verpflichtet, zur Un-

terstützung ihrer Leitung und Verwaltung eine 

Kostenrechnung zu erstellen. Vor Beginn eines 

Geschäftsjahres stellt sie demnach eine Plan-

kostenrechnung und einen Investitionsplan auf. 

Hierbei werden auch die vom EZB-Rat beschlos-

senen eurosystemweit harmonisierten Rech-

nungslegungsgrundsätze für das interne Rech-

nungswesen, die im Handbuch des Committee 

on Controlling (COMCO) zusammengestellt sind, 

berücksichtigt. Nach Abschluss des Geschäfts-

jahres stellt sie den Planzahlen die tatsächlich 

angefallenen Kosten und Investitionen in einer 

Plan/Ist-Analyse gegenüber. Die Plan/Ist-Analyse 

wird vom Wirtschaftsprüfer gesondert geprüft.

Gemäß § 253 des Handelsgesetzbuches (HGB) 

sind Rückstellungen für Altersversorgungsver-

pflichtungen mit dem ihrer Restlaufzeit entspre-

chenden durchschnittlichen Marktzinssatz aus 

den vergangenen zehn Geschäftsjahren abzu-

zinsen. Ein Entlastungsbetrag, der sich aus der 

Anwendung des zehnjährigen gegenüber dem 

siebenjährigen Betrachtungszeitraum ergibt, ist 

jährlich zu ermitteln und unterliegt einer Aus-

schüttungssperre. Gemäß § 253 Absatz 6 Satz 2 

HGB ist die Gewinnausschüttung auf den Teil zu 

beschränken, der den ausschüttungsgesperrten 

Betrag abzüglich frei verfügbarer Rücklagen 

übersteigt. Die Bundesbank verfügt jedoch über 

keine entsprechende Rücklage. Der ausschüt-

tungsgesperrte Betrag selbst besitzt Rücklagen-

charakter, die Dotierung oder Entnahme erfolgt 

in der Gewinn- und Verlustrechnung nach Er-

mittlung des Jahresergebnisses im Rahmen der 

Ergebnisverwendung. Der daraus resultierende 

Betrag wird als Bilanzgewinn (Reingewinn) aus-

gewiesen.

Die EZB und die nationalen Zentralbanken der 

Euro-Länder, die zusammen das Eurosystem 

bilden, geben auf Euro lautende Banknoten 

aus. Für den Ausweis des Euro-Banknotenum-

laufs in den Finanzausweisen der einzelnen 

Zentralbanken des Eurosystems ist folgendes 

Verteilungsverfahren2) beschlossen worden: 

Die jeweiligen Anteile am Gesamtwert des 

 Euro-Banknotenumlaufs für die Zentralbanken 

im Eurosystem werden am letzten Geschäfts-

tag jedes Monats nach dem Schlüssel für die 

Verteilung der Euro-Banknoten ermittelt. Auf 

die EZB entfällt ein Anteil von 8 % des Gesamt-

werts der jeweils umlaufenden Euro-Bank-

noten, 92 % der Euro-Banknoten werden auf 

die nationalen Zentralbanken entsprechend 

ihren Anteilen am eingezahlten EZB-Kapital 

verteilt. Zum 31.  Dezember 2022 hatte die 

Bundesbank einen Anteil am voll eingezahlten 

EZB-Kapital von 26,4 %, somit ergibt sich ein 

Rechts
grundlagen

Grundsätze zur 
Rechnungs 
legung der 
Deutschen 
Bundesbank

Kostenrechnung 
der Deutschen 
Bundesbank

Bildung einer 
Rücklage wegen 
Ausschüttungs
sperre gemäß 
§ 253 Absatz 6 
HGB

Ausweis der 
EuroBanknoten 
und …

1 Zuletzt veröffentlicht in den Mitteilungen der Deutschen 
Bundesbank Nr. 10001/2022.
2 Beschluss der Europäischen Zentralbank vom 13.  De-
zember 2010 über die Ausgabe von Euro-Banknoten 
(EZB/2010/29), zuletzt geändert durch Beschluss der Europä-
ischen Zentralbank vom 16. Dezember 2022 (EZB/2022/46).
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Schlüssel für die Verteilung der Euro-Bank-

noten von 24,3 %. Der Anteil der Bundesbank 

an den vom Eurosystem insgesamt ausgege-

benen Euro-Banknoten wird auf der Passivseite 

der Bilanz unter Position 1 „Banknotenumlauf“ 

ausgewiesen.

Die Differenz zwischen dem Wert der Euro- 

Banknoten, der jeder Zentralbank des Eurosys-

tems gemäß dem Schlüssel für die Verteilung 

der Euro-Banknoten zugeteilt wird, und dem 

Wert der Euro-Banknoten, die diese Zentral-

bank tatsächlich in Umlauf gegeben hat, führt 

zu verzinslichen Intra-Eurosystem-Salden.3) 

Liegt der Wert der tatsächlich ausgegebenen 

 Euro-Banknoten über dem Wert nach dem Ver-

teilungsschlüssel, entsteht in Höhe der Diffe-

renz eine Intra-Eurosystem-Verbindlichkeit, die 

in der Bilanz unter der Passivunterposition 9.2 

„Verbindlichkeiten aus der Verteilung des Euro- 

Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosys-

tems“ ausgewiesen wird. Liegt der Wert der 

tatsächlich ausgegebenen Euro-Banknoten 

unter dem Wert nach dem Verteilungsschlüs-

sel, wird die Differenz unter der Aktivunter-

position 9.3 „Forderungen aus der Verteilung 

des Euro-Banknotenumlaufs innerhalb des 

Eurosystems“ ausgewiesen. Die Verzinsung 

dieser Salden erfolgt zum jeweils geltenden 

Hauptrefinanzierungssatz.

Im Jahr der Bargeldumstellung und in den fol-

genden fünf Jahren werden die Intra-Eurosys-

tem-Salden aus der Verteilung des Euro-Bank-

notenumlaufs im Eurosystem angepasst, um 

wesentliche Veränderungen der laufenden re-

lativen Einkünfte der nationalen Zentralbanken 

im Vergleich zu den vorhergehenden Jahren 

auszugleichen. Grundlage dieser Anpassung ist 

die Differenz zwischen dem Durchschnittswert 

der im Referenzzeitraum im Umlauf befind-

lichen Banknoten jeder nationalen Zentralbank 

und dem Durchschnittswert der Banknoten, 

die ihnen nach dem Kapitalschlüssel der EZB 

in diesem Zeitraum jeweils zugeteilt worden 

wären. Die Anpassungen werden bis zum ers-

ten Tag des sechsten Jahres nach dem Jahr 

der Bargeldumstellung in jährlichen Schritten 

zurückgeführt. Ab dann werden die Einkünfte 

aus dem Euro-Banknotenumlauf zwischen den 

nationalen Zentralbanken vollständig entspre-

chend den jeweiligen Anteilen am eingezahl-

ten EZB-Kapital verteilt. Im Berichtsjahr gab es 

keine derartige Anpassung, die Anpassung auf-

grund des Beitritts der kroatischen Zentralbank 

zum 1. Januar 2023 wird bis zum 31. Dezem-

ber 2028 laufen. Die sich aus der Verzinsung 

der Intra-Eurosystem-Salden ergebenden Zins-

aufwendungen und Zinserträge werden mit 

der EZB verrechnet und sind in der Gewinn- 

und Verlustrechnung der Bundesbank in der 

GuV-Position 1 „Nettozinsertrag“ enthalten.

Die Einkünfte der EZB aus dem 8  %-Anteil 

des Euro- Banknotenumlaufs sowie aus den 

EZB-Wertpapierbeständen des Programms für 

die Wertpapiermärkte (Securities Markets Pro-

gramme, SMP), des dritten Programms zum An-

kauf gedeckter Schuldverschreibungen (Third 

Covered Bond Purchase Programme, CBPP3), 

des Programms zum Ankauf forderungsbe-

sicherter Wertpapiere (Asset-Backed Securities 

Purchase Programme, ABSPP) und des Pro-

gramms zum Ankauf von Wertpapieren des 

öffentlichen Sektors (Public Sector Purchase 

Programme, PSPP) sowie des Pandemie-Not-

fallankaufprogramms (Pandemic Emergency 

Purchase Programme, PEPP) werden den nati-

onalen Zentralbanken des Eurosystems noch im 

gleichen Geschäftsjahr als Vorabgewinn ausge-

schüttet, es sei denn, der Nettogewinn der EZB 

ist niedriger als diese Einkünfte oder der EZB-

Rat beschließt, diese Einkünfte zur Dotierung 

der EZB-Wagnisrückstellung einzubehalten.4) 

Für das Geschäftsjahr 2022 weist die EZB kei-

nen Gewinn aus, sodass keine Vorabgewinn-

ausschüttung stattfindet.

… der aus 
der Banknoten 
verteilung 
resultierenden 
IntraEuro 
systemSalden

Vorabgewinn 
ausschüttung 
der EZB

3 Beschluss der Europäischen Zentralbank vom 3. Novem-
ber 2016 über die Verteilung der monetären Einkünfte der 
nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, deren Wäh-
rung der Euro ist (EZB/2016/36), zuletzt geändert durch Be-
schluss der Europäischen Zentralbank vom 12. November 
2020 (EZB/2020/55).
4 Beschluss der Europäischen Zentralbank vom 15. Dezem-
ber 2014 über die vorläufige Verteilung der Einkünfte der 
Europäischen Zentralbank -Neufassung- (EZB/2014/57), 
zuletzt geändert durch Beschluss der Europäischen Zentral-
bank vom 12. November 2020 (EZB/2020/56).
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Im Zuge des Austritts des Vereinigten König-

reichs aus der EU erfolgte eine Anpassung des 

EZB-Kapitalschlüssels zum 1. Februar 2020. Der 

Anteil der Bundesbank am gezeichneten Kapi-

tal der EZB erhöhte sich dadurch von 18,4 % 

auf 21,4 % und die Beteiligung an der EZB von 

nominal 1 988 Mio € auf 2 321 Mio €. Die hier-

mit verbundene Kapitaleinzahlung wurde in 

drei Schritten vorgenommen. Zum 1. Februar  

2020 fand dabei ein Ausgleich des an die 

Bank of England zurückgezahlten Kapitals 

von 58 Mio € statt, auf die Bundesbank ent-

fiel ein Teilbetrag von 11 Mio €. Zum 29. De-

zember 2021 und zum 28.  Dezember 2022 

erfolgte jeweils eine weitere Einzahlung von 

610 Mio €, der Bundesbankteilbetrag betrug 

jeweils 161 Mio €. Die Beteiligung an der EZB 

(Aktivunterposition  9.1) stieg somit nominal 

auf 2 321 Mio € und einschließlich des zum 

1. Februar 2020 bestehenden Anteils der Bun-

desbank am Nettovermögen der EZB (insbe-

sondere an ihrer Neubewertungsreserve und 

an ihrer Wagnisrückstellung) auf 2 578 Mio €. 

Der Anteil der Bundesbank am voll eingezahl-

ten Kapital der EZB beläuft sich per 31. Dezem-

ber 2022 auf 26,3615 %.

Zum 1. Januar 2023 erweiterte sich das Euro-

system durch den Beitritt der kroatischen Zen-

tralbank, welche daraufhin ihren Kapitalan-

teil an der EZB in voller Höhe eingezahlt hat. 

Somit verringert sich der Anteil der Bundes-

bank am voll eingezahlten Kapital der EZB auf 

26,1494 %.

Der Vorstand hat den Jahresabschluss der Deut-

schen Bundesbank für das Geschäftsjahr 2022 

am 14. Februar 2023 aufgestellt. Der Jahresab-

schluss ist von der Baker Tilly GmbH & Co. KG 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft (Düsseldorf) 

geprüft worden, die der Vorstand am 1. Sep-

tember 2020 nach § 26 Absatz 3 BBankG zum 

Abschlussprüfer bestellt hat. Der Abschluss-

prüfer hat in seinem Bestätigungsvermerk vom 

20.  Februar 2023 uneingeschränkt bestätigt, 

dass der Jahresabschluss 2022 der Deutschen 

Bundesbank – bestehend aus Bilanz und Ge-

winn- und Verlustrechnung – in allen wesent-

lichen Belangen den gesetzlichen Vorschriften 

und den vom Vorstand beschlossenen „Grund-

sätzen zur Rechnungslegung der Deutschen 

Bundesbank“ entspricht und ein den tatsäch-

lichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 

Vermögens-, Finanz- und Ertragslage  vermittelt. 

Der Vorstand hat nach Kenntnisnahme des 

 Bestätigungsvermerks die Veröffentlichung 

des Jahresabschlusses für den 1.  März 2023 

 beschlossen.

Erläuterungen zu den einzelnen 
Bilanzpositionen 

Aktiva

Zum 31. Dezember 2022 hält die Bundesbank 

3 355 168 kg oder 108 Mio Unzen Feingold 

(ozf) in physischen Beständen (Barren). Ferner 

bestehen im Umfang von 4 kg Goldforderun-

gen, die aus dem Spitzenausgleich im Rah-

men von Goldtransaktionen resultieren. Die 

Bewertung des Goldes erfolgt zum Marktpreis 

am Jahresende von 1 kg = 54 851,58 € oder 

1 ozf = 1 706,075 €, der gegenüber dem Vor-

jahrespreis (1 kg = 51 746,08 € oder 1 ozf = 

1 609,483 €) um 6,0 % gestiegen ist. Im Be-

richtsjahr hat sich der Goldbestand um 0,1 % 

(um 3  936  kg oder 0,1  Mio  ozf) verringert, 

und zwar aufgrund der Veräußerung von Gold 

zum jeweiligen Marktpreis an den Bund für 

die Ausprägung von Goldmünzen. Die hieraus 

entstandenen Erträge von 193 Mio € sind in 

der Gewinn- und Verlustrechnung in der Unter-

position 2.1 „Realisierte Gewinne/Verluste aus 

Finanzoperationen“ enthalten.

Änderung des 
EZBKapital
schlüssels zum 
1. Februar 2020 
und Kapitalein
zahlungen zum 
29. Dezember 
2021 und zum 
28. Dezember 
2022

Änderung des 
Kapitalschlüssels 
der EZB zum 
1. Januar 2023

Aufstellung 
und Prüfung 
des Jahres 
abschlusses

1 Gold 
und Gold 
forderungen
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Diese Position beinhaltet die Forderungen an 

den Internationalen Währungsfonds (IWF) 

sowie die Guthaben bei Banken, Wertpapier-

anlagen, Kredite und sonstige Fremdwährungs-

forderungen an Ansässige außerhalb des Euro- 

Währungsgebiets.

In der Unterposition 2.1 werden die von der 

Bundesbank finanzierten und von ihr gehal-

tenen Forderungen an den IWF ausgewiesen, 

die aus der Mitgliedschaft der Bundesrepublik 

Deutschland im IWF resultieren. Die Forde-

rungen von insgesamt 46  375  Mio Sonder-

ziehungsrechten (SZR) (58 047 Mio €) setzen 

sich aus den Ziehungsrechten in der Reserve-

tranche, dem Bestand an Sonderziehungs-

rechten sowie Krediten im Rahmen der Neuen 

Kredit vereinbarungen (NKV) zusammen.

Die Ziehungsrechte in der Reservetranche ent-

sprechen den im Rahmen der deutschen Quote 

in Gold, Sonderziehungsrechten, Devisen und 

Landeswährung beim IWF tatsächlich eingezahl-

ten Beträgen. Der Bestand an Ziehungsrechten 

in der Reservetranche ergibt sich als Differenz 

aus der deutschen Quote von 26 634 Mio SZR 

(33 338 Mio €) und dem am Jahresende zur 

Verfügung des IWF stehenden Euro-Guthaben 

2 Forderungen in 
Fremdwährung 
an Ansässige  
außerhalb 
des Euro 
Währungsgebiets

2.1 Forderungen 
an den IWF

Forderungen an den IWF 

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Position Mio SZR Mio € Mio SZR Mio €
in  
Mio SZR

in  
Mio €in % in %

Deutsche Quote 26 634 33 338 26 634 32 917 – –  421 1,3

abzüglich:
Euro-Guthaben 19 184 24 013 20 121 24 868 – 937 –  4,7 – 855 –  3,4

Ziehungsrechte in der Reservetranche 7 450 9 326 6 513 8 050 937 14,4 1 276 15,8

Sonderziehungsrechte 38 801 48 567 37 617 46 491 1 184 3,1 2 076 4,5

Neue Kreditvereinbarungen 123 154 304 376 – 181 – 59,4 – 221 – 58,9

Insgesamt 46 375 58 047 44 435 54 917 1 940 4,4 3 130 5,7

Deutsche Bundesbank

Goldbestände nach Lagerstellen 

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Lagerstelle Tonnen Mio € Tonnen
  
Mio €

in  
Tonnen

in  
Mio €in % in %

Deutsche Bundesbank, Frankfurt 1 710 93 800 1 710 88 489 – 0 – 0,0 5 311 6,0

Federal Reserve Bank, New York 1 236 67 809 1 236 63 970 – – 3 839 6,0

Bank of England, London 409 22 427 413 21 361 – 4 – 1,0 1 066 5,0

Insgesamt 3 355 184 036 3 359 173 820 – 4 – 0,1 10 216 5,9

Deutsche Bundesbank
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von 24 013 Mio € (19 184 Mio SZR). Im Jahr 

2022 hat dieser per saldo um 937 Mio SZR auf 

7 450 Mio SZR (9 326 Mio €) zugenommen.

Die Sonderziehungsrechte, mit denen jederzeit 

frei verwendbare Währungen gemäß IWF- 

Definition beschafft werden können, wurden 

in Höhe von 37 587 Mio SZR unentgeltlich zu-

geteilt. Hierfür ist in der Passivposition 8 ein 

„Ausgleichsposten für vom IWF zugeteilte Son-

derziehungsrechte“ eingestellt. Der Bestand an 

Sonderziehungsrechten ist im Jahr 2022 um 

1 184 Mio SZR (2 076 Mio €) gestiegen.

Die NKV sind multilaterale Kreditlinien des IWF, 

die als Notfallreserve für systemische Krisen 

geschaffen wurden. Sie wurden im Jahr 2022 

vom IWF nicht aktiviert und folglich die Bundes-

bank daraus nicht in Anspruch genommen. Die 

Kredit linie der Bundesbank im Rahmen der NKV 

beläuft sich nach Verlängerung und Verdopp-

lung Anfang 2021 auf 25,8 Mrd SZR. Zum Ende 

des Berichtsjahres bestehen hieraus Forderun-

gen gegenüber dem IWF aus früheren Inan-

spruchnahmen von 123 Mio SZR (154 Mio €). 

Die ebenfalls Anfang 2021 neu abgeschlossene 

befristete bilaterale Kreditlinie über 17,9 Mrd €, 

die von der Bundesbank dem IWF zusätzlich 

als weitere Notfallreserve bereitgestellt wird, 

wurde angesichts ausreichender IWF-Liquidität 

nicht in Anspruch genommen. Zum Jahresende 

bestehen daher keine Forderungen aus bilate-

ralen Krediten.

Unter Einbeziehung aller aktivischen und passi-

vischen Posten in der Bilanz beträgt die Netto- 

position in Sonderziehungsrechten 8 788 Mio SZR  

gegenüber 6 848 Mio SZR im Vorjahr. Die Be-

wertung erfolgt auf der Grundlage des von der 

EZB für alle am Eurosystem teilnehmenden Zen-

tralbanken berechneten Referenzkurses zum 

Jahresende von 1  SZR = 1,2517  € (Vorjahr: 

1 SZR = 1,2359 €).

Die in der Unterposition  2.2 ausgewiesenen 

Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen, 

Kredite und sonstigen Fremdwährungsfor-

derungen belaufen sich zum Jahresende auf 

34  406  Mio  € gegenüber 32  649  Mio  € im 

Vorjahr. Sie beinhalten insbesondere US-Dollar- 

Bestände von 31 880 Mio US-$ (29 889 Mio €), 

die gegenüber dem Vorjahr um 195 Mio US-$ 

gestiegen sind. Enthalten sind ferner Be-

stände in Yen (202 614 Mio ¥ im Gegenwert 

von 1  440  Mio  €), in australischen Dollar 

(1 749 Mio $A im Gegenwert von 1 114 Mio €), 

in kanadischen Dollar (2 292 Mio kan$ im Ge-

genwert von 1 587 Mio €) und in chinesischen 

Yuan (Renminbi) (2 091 Mio Yuan im Gegen-

wert von 284 Mio €) sowie in geringem Um-

fang andere Währungen. Die Bestände sind 

zinsbringend angelegt. Die Bewertung der 

2.2 Guthaben 
bei Banken, 
Wertpapier 
anlagen, 
Auslandskredite 
und sonstige 
Auslandsaktiva

Guthaben bei Banken, Wertpapieranlagen, Auslandskredite  
und sonstige Auslandsaktiva

Position

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Guthaben auf laufenden Konten 
und täglich fällige Gelder

 
3 666

 
2 514

 
1 152

 
45,8

Fest- und Kündigungsgelder 4 632 3 311 1 321 39,9

Marktgängige Wertpapiere
 Staatsanleihen in
  US-Dollar
  Yen
  Australischen Dollar
  Kanadischen Dollar
  Chinesischen Yuan (Renminbi)
 SSA-Anleihen (Supranationals, Sovereigns, Agencies)

18 676
307
780

1 515
282

4 352

19 934
314
798

1 596
265

3 748

– 1 258
–     7
–    18
–    80

17
 604

– 6,3
– 2,3
– 2,3
– 5,0

6,5
16,1

Sonstiges 196 168 28 16,5

Insgesamt 34 406 32 649 1 758 5,4

Deutsche Bundesbank
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Fremdwährungsbestände erfolgt jeweils zum 

Marktkurs am Jahresende.

Diese Position beinhaltet US-Dollar-Forderungen 

gegenüber Kreditinstituten von 40 Mio US-$ 

(38  Mio  €), die aus Refinanzierungsgeschäf-

ten im Zusammenhang mit der ständigen 

Swap-Vereinbarung mit der Federal Reserve 

Bank (Fed) resultieren (Vorjahr: 35 Mio €). Zu 

ihrer Durchführung erhält die EZB von der Fed 

auf Basis dieser Swap-Vereinbarung US-Dollar 

gegen Euro, die sie den nationalen Zentralban-

ken zur Weitergabe an die Kreditinstitute im 

Euro-Währungsgebiet zur Verfügung stellt. Die 

aus den Swapgeschäften zwischen der EZB und 

der Bundesbank resultierenden TARGET2-Ver-

bindlichkeiten verringern den in der Aktivunter-

position 9.4 „Sonstige Forderungen“ enthalte-

nen TARGET2-Verrechnungssaldo.

In dieser Position werden die im Rahmen der 

EZB-Liquiditätslinien an ausländische Zentral-

banken gewährten Kredite von 2 925 Mio € 

ausgewiesen (Vorjahr: kein Bestand). Durch 

diese bilateralen Swap- und Repolinien wird 

der Bedarf an Euro-Liquidität von Finanzins-

tituten in Ländern außerhalb des Euroraums 

über deren Zentralbanken gedeckt. Außerdem 

werden in dieser Position die Forderungen an 

Kontrahenten außerhalb des Euro-Währungs-

gebiets aus bilateralen Pensionsgeschäften von 

461 Mio € erfasst (Vorjahr: kein Bestand). Die 

Forderungen resultieren aus den zeitgleich zu 

den Repos stattfindenden Reverse Repos, bei 

denen Wertpapiere des PSPP-Portfolios sowie 

des PEPP-Public-Sector-Portfolios mit Laufzeiten 

von bis zu sieben Tagen auf liquiditätsneutraler 

Basis gegen Bundeswertpapiere verliehen wer-

den. Die zugehörigen Verbindlichkeiten aus den 

Repos werden in der Passivposition 5 „Verbind-

lichkeiten in Euro gegenüber Ansässigen außer-

halb des Euro-Währungsgebiets“ ausgewiesen.

Diese Position zeigt Volumen und Struktur der 

von der Bundesbank im Rahmen des Eurosys-

tems durchgeführten liquiditätsbereitstellen-

den geldpolitischen Operationen (Haupt- und 

längerfristige Refinanzierungsgeschäfte sowie 

Spitzenrefinanzierungsfazilität). Zum Ende des 

Berichtsjahres belaufen sich die entsprechenden 

ausstehenden Volumina der geldpolitischen Ge-

schäfte des Eurosystems auf 1 324 347 Mio € 

(Vorjahr: 2 201 882 Mio €), davon entfallen 

237 502 Mio € (Vorjahr: 421 985 Mio €) auf 

die Bundesbank. In Übereinstimmung mit Arti-

kel 32.4 der ESZB-Satzung werden Risiken aus 

diesen Geschäften, sofern sie sich realisieren, 

nach Maßgabe der jeweils geltenden Anteile 

am Kapital der EZB unter den nationalen Zen-

tralbanken des Eurosystems aufgeteilt. Verluste 

entstehen nur dann, wenn der Geschäftspart-

ner eines geldpolitischen Geschäfts ausfällt 

3 Forderungen 
in Fremdwäh 
rung an Ansäs 
sige im Euro 
Währungsgebiet

4 Forderungen 
in Euro an 
Ansässige 
außerhalb 
des Euro 
Währungsgebiets

5 Forderungen 
in Euro aus 
geldpolitischen 
Operationen an 
Kreditinstitute 
im Euro 
Währungsgebiet

Devisennettopositionen ausgewählter Währungen

Saldo aller aktivischen und passi-
vischen Posten einer Fremdwäh- 
rung in der Bilanz zu Markt preisen 
(Devisennettoposition) in

31.12.2022 31.12.2021
Veränderung 
gegenüber Vorjahr

Mio Währung
Marktkurs  
je Euro Mio Währung

Marktkurs  
je Euro in Mio Währung

US-Dollar 32 011 1,0666 31 748 1,1326 262

Yen 202 713 140,66 203 179 130,38  – 465

Australischen Dollar 1 756 1,5693 1 814 1,5615  –  58

Kanadischen Dollar 2 299 1,4440 2 366 1,4393 –  68

Chinesischen Yuan (Renminbi) 2 115 7,3582 2 062 7,1947 53

Deutsche Bundesbank
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und sich die von ihm gestellten Sicherheiten 

bei einer Verwertung als unzureichend erwei-

sen. Bestimmte Arten von Sicherheiten können 

die nationalen Zentralbanken in jeweils eigener 

Verantwortung unter Ausschluss der Risikotei-

lung als Sicherheiten akzeptieren.

Bei den Hauptrefinanzierungsgeschäften han-

delt es sich um wöchentlich stattfindende 

Transaktionen zur Bereitstellung von Liquidität 

mit einer Regellaufzeit von einer Woche. Im 

 Berichtsjahr wurden die Hauptrefinanzierungs-

geschäfte weiterhin als Mengentender mit Voll-

zuteilung zu einem Festzinssatz durchgeführt. 

Am Jahresende liegen die Hauptrefinanzierungs- 

geschäfte mit 1 110 Mio € um 810 Mio € über 

ihrem Vorjahresstand. Im kalendertäglichen 

Durchschnitt betrug das ausstehende Volumen 

der Hauptrefinanzierungsgeschäfte 334 Mio € 

(Vorjahr: 74 Mio €).

Die regulären längerfristigen Refinanzierungs-

geschäfte wurden im Berichtsjahr mit Laufzei-

ten von drei Monaten zum durchschnittlichen 

Hauptrefinanzierungssatz als Mengentender 

mit Vollzuteilung durchgeführt, zum 31. De-

zember 2022 liegt deren Inanspruchnahme 

bei 267 Mio € (Vorjahr: 20 Mio €). Zusätzlich 

wurden von September 2019 bis Dezember 

2021 gezielte längerfristige Refinanzierungs-

geschäfte der dritten Serie (GLRG III) mit einer 

Laufzeit von jeweils drei Jahren durchgeführt. 

Diese Geschäfte werden in Abhängigkeit von 

der anrechenbaren Kreditvergabe des jeweili-

gen Geschäftspartners zu einem individuellen 

Satz verzinst, der in einer Bandbreite zwischen 

dem während der Laufzeit des Geschäfts gel-

tenden durchschnittlichen Hauptrefinanzie-

rungs- und dem Einlagesatz liegt. Als Reaktion 

auf die Coronakrise wurde gemäß EZB-Ratsbe-

schluss die Untergrenze des Zinssatzes für den 

Zeitraum 24. Juni 2020 bis 23. Juni 2022 auf 

50 Basispunkte unter dem Einlagesatz, maxi-

mal jedoch auf –1 %, gesenkt. Außerdem be-

schloss der EZB-Rat am 27. Oktober 2022, den 

Zinssatz für alle noch ausstehenden GLRG III 

ab 23. November 2022 bis zur Fälligkeit be-

ziehungsweise vorzeitigen Rückzahlung an die 

während dieses Zeitraums geltenden durch-

schnittlichen Leitzinsen der EZB zu indexieren 

sowie drei zusätzliche Termine für eine freiwil-

lige Rückzahlung anzubieten. Nach der Fällig-

keit der ersten beiden Geschäfte und vorzeiti-

gen Rückzahlungen im Berichtsjahr beträgt das 

ausstehende Volumen am Jahresende insge-

samt 235 306 Mio € (Vorjahr: 421 093 Mio €). 

Des Weiteren wurden in den Jahren 2020 und 

2021 zusätzliche längerfristige Pandemie-Not-

fallrefinanzierungsgeschäfte (Pandemic Emer-

gency Longer-Term Refinancing Operations, 

PELTROs) als Mengentender mit Vollzuteilung 

und einem Zinssatz von 25 Basispunkten un-

ter dem während der Laufzeit des jeweiligen 

PELTRO geltenden durchschnittlichen Haupt-

Forderungen in Euro aus geldpolitischen Operationen an Kreditinstitute im  

Euro-Währungsgebiet

Position

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Hauptrefinanzierungsgeschäfte 1 110 300 810 270,0

Längerfristige Refinanzierungsgeschäfte

 Reguläre Geschäfte (3 Monate) 267 20  247 ·

 Gezielte Geschäfte dritte Serie (GLRG III) 235 306 421 093 – 185 787 – 44,1

 Pandemie-Notfallgeschäfte (PELTROs) 300 572 –     272 – 47,6

Zusammen 235 873 421 685 – 185 812 – 44,1

Spitzenrefinanzierungsfazilität 519 0  519 ·

Insgesamt 237 502 421 985 – 184 483 – 43,7

Deutsche Bundesbank
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refinanzierungssatz durchgeführt, zum 31. De-

zember 2022 liegt deren Inanspruchnahme bei 

300 Mio € (Vorjahr: 572 Mio €). Der Umfang 

der zum Jahresende 2022 insgesamt bestehen-

den längerfristigen Refinanzierungsgeschäfte 

liegt mit 235 873 Mio € um 185 812 Mio € 

unter dem Vorjahresbestand; im kalendertäg-

lichen Durchschnitt ergab sich ein Bestand von 

399 759 Mio € (Vorjahr: 411 600 Mio €).

Die Spitzenrefinanzierungsfazilität steht als 

ständige Fazilität für Übernachtkredite zu ei-

nem vorgegebenen Zinssatz zur Verfügung. 

Zum Jahresende 2022 beläuft sich die Inan-

spruchnahme auf 519 Mio €. Im kalendertäg-

lichen Durchschnitt betrug sie 12 Mio € (Vor-

jahr: 6 Mio €).

Diese Position von 8  294  Mio  € (Vorjahr: 

3  495  Mio  €) beinhaltet insbesondere die 

Forderungen an Kontrahenten innerhalb des 

Euro-Währungsgebiets aus bilateralen Pen-

sionsgeschäften von 6  296  Mio  € (Vorjahr: 

3 495 Mio €). Die Forderungen resultieren aus 

den zeitgleich zu den Repos stattfindenden 

Reverse Repos, bei denen Wertpapiere des 

PSPP-Portfolios sowie des PEPP-Public-Sector- 

Portfolios mit Laufzeiten von bis zu sieben Ta-

gen auf liquiditätsneutraler Basis gegen Bundes-

wertpapiere verliehen werden. Die zugehörigen 

Verbindlichkeiten aus den Repos werden in der 

Passivposition 3 „Sonstige Verbindlichkeiten in 

Euro gegenüber Kreditinstituten im Euro-Wäh-

rungsgebiet“ ausgewiesen. Außerdem sind 

in dieser Position bei Kreditinstituten platzier-

te Zeitgeldanlagen von 1 999 Mio € (Vorjahr: 

kein Bestand) enthalten, die aus im Rahmen 

des Zentralbankservices entgegengenommenen 

Geldern resultieren (vgl. Passivposition 5 „Ver-

bindlichkeiten in Euro gegenüber Ansässigen 

außerhalb des Euro-Währungsgebiets“).

Diese Position umfasst in Euro denominierte 

Wertpapierbestände aus Käufen im Rahmen der 

vom EZB-Rat beschlossenen Eurosystem-An-

kaufprogramme, die in der Unterposition 7.1 

„Wertpapiere für geldpolitische Zwecke“ aus-

gewiesen werden. Diese Bestände werden zu 

6 Sonstige 
Forderungen in 
Euro an Kredit  
institute im Euro 
Währungsgebiet

7 Wertpapiere 
in Euro von 
Ansässigen 
im Euro 
Währungsgebiet

Wertpapiere für geldpolitische Zwecke

Portfolio

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Bilanzwert Marktwert Bilanzwert Marktwert Bilanzwert Marktwert

Mio € Mio € Mio € Mio € in Mio € in % in Mio € in %

Abgeschlossene 
 Ankaufprogramme
SMP
 Portugal 15 15 15 17 0 1,4 –       1 –   7,7
 Italien – – 230 232 –   230 – 100,0 –     232 – 100,0

SMP zusammen 15 15 244 249 –   230 –  93,9 –     233 –  93,9
CBPP – – 150 151 –   150 – 100,0 –     151 – 100,0
CBPP2 – – 771 776 –   771 – 100,0 –     776 – 100,0

Abgeschlossene  
Ankauf programme zusammen 15 15 1 165 1 175 – 1 151 –  98,7 –   1 160 –  98,7

APP
CBPP3 77 764 69 119 74 412 74 686 3 352 4,5 –   5 567 –   7,5
PSPP 562 345 493 180 536 317 551 750 26 028 4,9 –  58 570 –  10,6
CSPP 79 051 69 450 72 113 73 083 6 939 9,6 –   3 634 –   5,0

APP zusammen 719 161 631 748 682 842 699 519 36 319 5,3 –  67 771 –   9,7

PEPP
PEPP-Covered-Bonds 1 419 1 204 1 555 1 539 –   136 –   8,7 –     335 –  21,7
PEPP-Public-Sector 343 730 293 795 333 631 331 333 10 099 3,0 –  37 537 –  11,3
PEPP-Corporate-Sector 8 652 7 486 8 535 8 618 116 1,4 –   1 131 –  13,1

PEPP zusammen 353 800 302 486 343 720 341 489 10 080 2,9 –  39 003 –  11,4

Insgesamt 1 072 976  934 250 1 027 728 1 042 184 45 248 4,4 – 107 934 –  10,4
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fortgeführten Anschaffungskosten bilanziert, 

unabhängig davon, ob die Wertpapiere bis zur 

Endfälligkeit gehalten werden. Die Nettozukäu-

fe im Rahmen des Asset Purchase Programms 

(APP mit den Teilprogrammen CBPP3, PSPP, 

CSPP und ABSPP) wurden im Berichtsjahr gemäß 

EZB-Ratsbeschluss vom 9. Juni 2022 zum 1. Juli 

2022 eingestellt. Darüber hinaus hatte der EZB-

Rat am 18. März 2020 die Auflegung eines neu-

en, zeitlich befristeten Pandemie-Notfallankauf-

programms (PEPP) im Umfang von 750 Mrd € 

bis Ende 2020 beschlossen, das alle Vermögens-

werte, die für die laufenden Ankaufprogramme 

zugelassen sind, umfasst. Der Gesamtumfang 

des PEPP wurde mit den EZB-Ratsbeschlüssen 

vom 4. Juni 2020 und 10. Dezember 2020 auf 

insgesamt bis zu 1 850 Mrd € erhöht, die Netto-

zukäufe wurden gemäß EZB-Ratsbeschluss vom 

16.  Dezember 2021 im ersten Quartal 2022 

verringert und Ende März 2022 beendet. Ver-

änderungen bei den abgeschlossenen Ankauf-

programmen SMP, CBPP und CBPP2 ergaben 

sich durch Fälligkeiten, wobei das CBPP und das 

CBPP2 im Berichtsjahr ausgelaufen sind.

Zum Jahresende belaufen sich die Bestän-

de der nationalen Zentralbanken des Euro-

systems beim SMP auf 2 143 Mio € (Vorjahr: 

5 486 Mio €), beim CBPP3 auf 276 857 Mio € 

(Vorjahr: 273  233  Mio  €), beim CSPP auf 

344 119 Mio € (Vorjahr: 309 676 Mio €) und bei 

den PSPP-Wertpapieren supranationaler Emit-

tenten, von denen die Bundesbank selbst kei-

ne Bestände erworben hat, auf 275 228 Mio € 

(Vorjahr: 264 537 Mio €). Zum 31. Dezember 

2022 betragen die PEPP-Bestände bei den na-

tionalen Zentralbanken des Eurosystems beim 

Covered-Bonds-Portfolio 5 283 Mio € (Vorjahr: 

5 377 Mio €), beim Corporate-Sector-Portfolio 

46 074 Mio € (Vorjahr: 43 782 Mio €) sowie 

bei den Wertpapieren supranationaler Emitten-

ten, von denen die Bundesbank selbst keine 

Bestände erworben hat, 145 687 Mio € (Vor-

jahr: 130 590 Mio €). Ebenso wie die Einkünfte 

werden in Übereinstimmung mit Artikel 32.4 

der ESZB-Satzung alle Risiken aus den SMP-, 

CBPP3-, CSPP- und den genannten PSPP- und 

PEPP- Beständen, sofern sie sich realisieren, 

nach Maßgabe der jeweils geltenden Anteile 

am Kapital der EZB unter den nationalen Zen-

tralbanken des Eurosystems aufgeteilt. Risiken 

und Einkünfte aus den im Rahmen des PSPP und 

des PEPP erworbenen Staatsanleihen (einschl. 

Anleihen regionaler Gebietskörperschaften und 

zugelassener gebietsansässiger Emittenten mit 

Förderauftrag) werden hingegen von den hal-

tenden nationalen Zentralbanken jeweils selbst 

getragen beziehungsweise vereinnahmt. Die 

Bundesbank erwirbt für ihr PSPP- und PEPP- 

Public-Sector-Portfolio ausschließlich Anleihen 

deutscher Emittenten.

Der EZB-Rat hat entschieden, dass zum 31. De-

zember 2022 für die in den SMP-, CSPP-, PSPP-, 

CBPP3- und PEPP-Portfolios enthaltenen Wert-

papiere kein Wertberichtigungsbedarf besteht, 

da erwartet wird, dass weiterhin alle Zahlungs-

verpflichtungen aus den in den Beständen der 

Eurosystem-Zentralbanken enthaltenen Anlei-

hen und Schuldverschreibungen vereinbarungs-

gemäß geleistet werden. 

In dieser Position werden die Ausgleichsfor-

derungen an den Bund und die unverzinsliche 

Schuldbuchforderung wegen Berlin ausge-

wiesen, die auf die Währungsreform im Jahr 

1948 zurückgehen. Sie bilden den bilanziellen 

Gegenposten für die damals in bar gezahl-

ten Kopf- und Geschäftsbeträge sowie für die 

Erstausstattung der Kreditinstitute und öffent-

lichen Körperschaften mit Zentralbankgeld. 

Die Ausgleichsforderungen werden mit 1  % 

pro Jahr verzinst. Im Zusammenhang mit Arti-

kel 123 AEUV (Lissabon-Vertrag) ist festgelegt 

worden, dass die Ausgleichsforderungen und 

die Schuldbuchforderung ab dem Jahr 2024 in 

zehn Jahresraten getilgt werden.

Die Forderungen der Bundesbank sowohl ge-

genüber der EZB als auch gegenüber den am 

Eurosystem teilnehmenden nationalen Zentral-

banken sind in dieser Position zusammengefasst.

In der Unterposition 9.1 wird die Beteiligung der 

Bundesbank an der EZB ausgewiesen. Nach Ar-

tikel 28 der ESZB-Satzung zeichnen die nationa-

8 Forderungen 
an den Bund

9 Forderungen 
innerhalb des 
Eurosystems
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len Zentralbanken des ESZB das Kapital der EZB. 

Ende Dezember 2022 erfolgte ebenso wie im 

Vorjahr eine Kapitaleinzahlung von 161 Mio € 

im Nachgang zur Anpassung des Schlüssels zur 

Zeichnung des Kapitals der EZB aufgrund des 

Austritts des Vereinigten Königreichs aus der 

Europäischen Union und des damit verbunde-

nen Ausscheidens der Bank of England aus dem 

ESZB im Jahr 2020 (vgl. „Allgemeine Angaben 

zum Jahresabschluss“). Zum 31.  Dezember 

2022 beläuft sich die Beteiligung der Bundes-

bank an der EZB auf nominal 2 321 Mio € und 

einschließlich des zum 1. Februar 2020 beste-

henden Anteils der Bundesbank am Nettover-

mögen der EZB auf 2 578 Mio €.

In der Unterposition 9.2 werden die in Euro 

denominierten Forderungen der Bundesbank 

aus der Übertragung von Währungsreserven an 

die EZB ausgewiesen. Anfang 1999 hatten die 

am Eurosystem teilnehmenden Zentralbanken 

gemäß Artikel 30 der ESZB-Satzung Währungs-

reserven an die EZB übertragen (davon 15 % in 

Gold und 85 % in Devisen). Anpassungen des 

Schlüssels zur Zeichnung des Kapitals der EZB 

führen auch zu Anpassungen der Forderungen 

der Bundesbank aus der Übertragung von Wäh-

rungsreserven an die EZB. Zum 31. Dezember 

2022 betragen diese Forderungen wie im Vor-

jahr 10 635 Mio €. Sie werden im Hinblick auf 

die Unverzinslichkeit des übertragenen Goldes 

mit 85 % des jeweils geltenden Hauptrefinan-

zierungssatzes verzinst.

Die Unterposition  9.3 „Forderungen aus der 

Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs inner-

halb des Eurosystems“ beinhaltet die Forderun-

gen, die sich aus der Anwendung des Schlüssels 

für die Verteilung der Euro-Banknoten ergeben. 

Zum Jahresende besteht wie im Vorjahr keine 

Forderung, sondern eine Verbindlichkeit, die 

auf der Passivseite in der Unterposition  9.2 

„Verbindlichkeiten aus der Verteilung des Euro- 

Banknotenumlaufs innerhalb des Eurosystems“ 

ausgewiesen wird.

Aus dem Individualzahlungssystem TARGET2 

des Eurosystems ergeben sich aus grenzüber-

schreitenden Zahlungen Verrechnungssalden 

zwischen den Zentralbanken im ESZB, aus de-

nen am Tagesende ein Nettosaldo gegenüber 

der EZB gebildet wird. Zum Jahresende ergibt 

sich eine um 8 403 Mio € auf 1 269 076 Mio € 

gestiegene Nettoforderung der Bundesbank 

gegenüber der EZB, welche in der Unterposi-

tion 9.4 „Sonstige Forderungen“ ausgewiesen 

wird. Der Nettosaldo wird (mit Ausnahme der 

aus den Swapgeschäften zwischen der EZB und 

der Bundesbank resultierenden unverzinslichen 

Intra-Eurosystem-Salden, vgl. Aktivposition  3 

„Forderungen in Fremdwährung an Ansässige 

im Euro-Währungsgebiet“) zum jeweils gelten-

Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte

Mio €

Position

Anschaf-
fungs-/
Herstellungs-
kosten 
31.12.2021 Zugänge Abgänge

Kumulierte 
Abschrei-
bungen 

Buchwert 
31.12.2022

Buchwert 
31.12.2021

Abschrei-
bungen 
2022

Grundstücke und 
Gebäude 2 192 40 –  6 – 1 689 537 542 –  40

Betriebs- und 
Geschäftsausstattung 1 132 72 – 49 –   836 320 346 –  98

DV-Software 168 3 – –   164 6 9 –   6

Insgesamt 3 492 115 – 55 – 2 689 863 897 – 143
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den Hauptrefinanzierungssatz verzinst. Im ka-

lendertäglichen Durchschnitt betrug die verzins-

liche Nettoforderung 1 193 119 Mio € (Vorjahr: 

1 068 351 Mio €). Weiterhin beinhaltet diese 

Position Verbindlichkeiten von 2  204  Mio  € 

aus der Verteilung der monetären Einkünfte 

zwischen den nationalen Zentralbanken (vgl. 

GuV-Position 5 „Nettoergebnis aus Monetären 

Einkünften“).

Diese Position beinhaltet die aktivischen Posten 

aus innerhalb der Bundesbank unterwegs be-

findlichen Zahlungsvorgängen.

In der Unterposition  11.1 „Scheidemünzen“ 

wird der Euro-Münzbestand der Bundesbank 

ausgewiesen. Neue Münzen werden von den 

staatlichen Münzstätten zum Nennwert für 

Rechnung des Bundes, dem das Münzregal zu-

steht, übernommen.

Die Unterposition  11.2 „Sachanlagen und 

immaterielle Anlagewerte“ beläuft sich auf 

863 Mio € gegenüber 897 Mio € im Vorjahr. Sie 

umfasst Grundstücke und Gebäude, Betriebs- 

und Geschäftsausstattung sowie DV-Software.

Die Unterposition  11.3 „Finanzanlagen“ be-

trägt 10 003 Mio € gegenüber 11 621 Mio € 

im Vorjahr. Sie enthält das Eigenportfolio der 

Bundesbank als Gegenposten zum Grundkapi-

tal, zur gesetzlichen Rücklage und zu den lang-

fristigen Pensions- und Beihilferückstellungen. 

Das Eigenportfolio ist nicht in Staatstiteln, son-

dern ausschließlich in festverzinslichen gedeck-

ten Euro-Schuldverschreibungen investiert, die 

grundsätzlich bis zur Endfälligkeit gehalten und 

daher zu fortgeführten Anschaffungskosten be-

wertet werden.

Daneben sind in dieser Position die Beteili-

gungen der Bundesbank von 51 Mio € ausge-

wiesen. Die Beteiligung an der Bank für Inter-

nationalen Zahlungsausgleich, Basel, beträgt 

zum Jahresende unverändert 50  Mio  €; die 

Bundesbank hält 50 100 Aktien, die zu 25 % 

ihres Nennwerts eingezahlt worden sind. Die 

Beteiligung an der Genossenschaft SWIFT,  

La Hulpe (Belgien), beläuft sich wie im Vorjahr 

auf 1 Mio €.

Des Weiteren werden in dieser Position die 

Forderungen an Kontrahenten innerhalb des 

Euro-Währungsgebiets, die keine Kreditinsti-

tute sind, aus bilateralen Pensionsgeschäften 

von 983 Mio € erfasst (Vorjahr: 1 439 Mio €). 

Die Forderungen resultieren aus den zeitgleich 

zu den Repos stattfindenden Reverse Repos, 

bei denen Wertpapiere des PSPP-Portfolios 

sowie des PEPP-Public-Sector-Portfolios mit 

Laufzeiten von bis zu sieben Tagen auf liquidi-

tätsneutraler Basis gegen Bundeswertpapiere 

10 Schwebende 
Verrechnungen

11 Sonstige 
Aktiva

Eigenportfolio

Portfolio

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Bilanzwert Marktwert Bilanzwert Marktwert Bilanzwert Marktwert

Mio € Mio € Mio € Mio € in Mio € in % in Mio € in %

Gedeckte Euro-
Schuldverschreibungen aus

 Deutschland 5 048 4 688 5 714 5 817 –   666 – 11,7 – 1 129 – 19,4

 Frankreich 2 129 1 969 2 321 2 401 –   192 –  8,3 –   432 – 18,0

 Finnland 813 739 985 996 –   173 – 17,5 –   257 – 25,8

 den Niederlanden 649 599 781 793 –   132 – 16,9 –   194 – 24,4

 Belgien 330 295 329 337 1 0,2 –    42 – 12,5

Insgesamt 8 969 8 290 10 131 10 343 – 1 162 – 11,5 – 2 053 – 19,9
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verliehen werden. Die zugehörigen Verbind-

lichkeiten aus den Repos werden in der Pas-

sivunterposition 4.2 „Sonstige Verbindlichkei-

ten“ ausgewiesen.

Die Unterposition 11.4 „Neubewertungsposten 

aus außerbilanziellen Geschäften“ enthält im 

Wesentlichen die Nettoverluste aus der Bewer-

tung der US-Dollar-Terminverbindlichkeiten auf-

grund der Euro/US-Dollar-Swap-Vereinbarung 

mit der EZB (vgl. Aktivposition 3 „Forderungen 

in Fremdwährung an Ansässige im Euro-Wäh-

rungsgebiet“). Im Jahresabschluss 2022 sind 

wie im Vorjahr nur geringe Nettoverluste auf-

getreten.

Die Unterposition  11.5 „Rechnungsabgren-

zungsposten“ enthält die zum 31. Dezember 

2022 ermittelten antizipativen und transitori-

schen Rechnungsabgrenzungsposten. Es han-

delt sich hierbei im Wesentlichen um das abge-

schlossene Geschäftsjahr betreffende, im neuen 

Geschäftsjahr fällige (antizipative) Kuponzinsen 

aus Wertpapieren.

Passiva

Die von den Zentralbanken des Eurosystems 

insgesamt ausgegebenen Euro-Banknoten 

werden am letzten Geschäftstag jedes Monats 

nach dem Schlüssel für die Verteilung der Euro- 

Banknoten auf die einzelnen Zentralbanken 

des Eurosystems aufgegliedert (vgl. „Allge-

meine Angaben zum Jahresabschluss“). Nach 

dem zum 31. Dezember 2022 gültigen Schlüs-

sel entfällt auf die Bundesbank ein Anteil von 

24,3 % des Wertes der insgesamt umlaufenden 

Euro-Banknoten. Während des Berichtsjahres 

ist der Banknotenumlauf des Eurosystems von 

1 544,4 Mrd € auf 1 572,0 Mrd € gestiegen; 

dies entspricht einer Zunahme um 1,8 %. Un-

ter Berücksichtigung des Verteilungsschlüssels 

weist die Bundesbank zum Jahresende um-

laufende Euro-Banknoten von 381 257 Mio € 

gegenüber 374  552  Mio  € im Vorjahr aus. 

Der Wert der von der Bundesbank tatsäch-

lich ausgegebenen Euro- Banknoten ist im Be-

richtsjahr um 1,8 % von 884 392 Mio € auf 

900 109 Mio € gestiegen. Da er über dem zuge-

teilten Wert liegt, wird der Unterschiedsbetrag 

von 518 852 Mio € (Vorjahr: 509 840 Mio €) in 

der Passivunterposition 9.2 „Verbindlichkeiten 

aus der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs 

innerhalb des Eurosystems“ ausgewiesen.

Die Unterposition 2.1 „Einlagen auf Girokon-

ten“ enthält die Einlagen der Kreditinstitute von 

66 583 Mio € (Vorjahr: 902 096 Mio €), die 

auch der Erfüllung der Mindestreservepflicht 

und der Abwicklung des Zahlungsverkehrs 

dienen. Für die Erfassung der Einlagen in die-

ser Unterposition ist maßgeblich, dass die je-

weiligen Geschäftspartner im Verzeichnis der 

Institute, die den Mindestreservevorschriften 

des Eurosystems unterliegen, aufgeführt sind. 

Die zur Erfüllung der Mindestreservepflicht ge-

haltenen Guthaben betrugen im Jahresdurch-

schnitt 43 943 Mio €. Im Berichtsjahr wurden 

sie bis zum 20.  Dezember 2022 zum durch-

schnittlichen Hauptrefinanzierungssatz und 

anschließend gemäß Beschluss des EZB-Rats 

vom 27. Oktober 2022 zum durchschnittlichen 

Einlagesatz in der jeweiligen Erfüllungsperiode 

verzinst. Darüber hinausgehende Einlagen sind 

seit September 2022 unverzinslich, das zuvor 

geltende zweistufige Verfahren zur Zinsberech-

nung (Tiering-System: Guthaben in Höhe eines 

vom EZB-Rat festgelegten Vielfachen des indivi-

duellen Mindestreserve-Solls eines Kreditinstitu-

tes sind von der Negativverzinsung befreit, der 

Negativzins in Höhe des Einlagesatzes wird nur 

auf die verbleibenden Einlagen angewendet) 

wurde nach Anhebung des Einlagesatzes auf 

über 0 % ausgesetzt. Infolgedessen verringer-

ten sich die Einlagen auf Girokonten im kalen-

dertäglichen Durchschnitt von 1 025 011 Mio € 

im Vorjahr auf 807 856 Mio €.

Bei der Unterposition 2.2 „Einlagefazilität“ von 

1 132 287 Mio € (Vorjahr: 233 948 Mio €) han-

delt es sich um Hereinnahmen von Übernacht-

einlagen zum Einlagesatz. Der kalendertägliche 

Durchschnitt der Einlagefazilität erhöhte sich 

aufgrund der Umschichtung aus der Unter-

position  2.1 „Einlagen auf Girokonten“ auf 

1 Banknoten 
umlauf

2 Verbindlich 
keiten in Euro 
aus geld 
politischen 
Operationen 
gegenüber 
Kreditinstituten 
im Euro 
Währungsgebiet
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533 846 Mio € gegenüber 199 539 Mio € im 

Vorjahr.

In der Unterposition 2.5 „Verbindlichkeiten aus 

Margenausgleich“ werden von Kreditinstituten 

zur Sicherheitenverstärkung hereingenommene 

Barsicherheiten ausgewiesen. Zum 31. Dezem-

ber 2022 weist diese Position einen Bestand 

von 1 184 Mio € aus (Vorjahr: 2 186 Mio €).

Diese Position beinhaltet insbesondere die 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 

im Euro-Währungsgebiet aus bilateralen und 

zentral mit der Eurex abgeschlossenen Pensi-

onsgeschäften. Bei diesen Geschäften werden 

Wertpapiere des PSPP-Portfolios sowie des 

PEPP-Public-Sector-Portfolios mit Laufzeiten 

von bis zu sieben Tagen gegen Bareinlagen 

beziehungsweise bei zeitgleich stattfindenden 

Reverse Repos auf liquiditätsneutraler Basis 

gegen Bundeswertpapiere verliehen. Zum Jah-

resende bestehen aus der Leihe gegen Bar-

einlagen Verbindlichkeiten von 13 942 Mio € 

(Vorjahr: 18  913  Mio  €) und aus der Leihe 

gegen Bundeswertpapiere Verbindlichkeiten 

von 6 296 Mio € (Vorjahr: 3 495 Mio €), deren 

zugehörige Forderungen in der Aktivposition 6 

„Sonstige Forderungen in Euro an Kreditinstitu-

te im Euro-Währungsgebiet“ ausgewiesen wer-

den. Diese Position schließt auch Kontobestän-

de von Kreditinstituten von 241 Mio € (Vorjahr: 

3 958 Mio €) ein, die wegen vorliegender Ver-

fügungsbeschränkung von der Mindestreser-

vehaltung ausgenommen sind. Des Weiteren 

sind in dieser Position Verbindlichkeiten aus zur 

Einlagensicherung gemäß Einlagensicherungs-

gesetz in Verbindung mit der Entschädigungs-

einrichtungs-Finanzierungsverordnung verpfän-

deten Kontobeständen von 810 Mio € (Vorjahr: 

606 Mio €) enthalten.

In der Unterposition  4.1 „Einlagen von öf-

fentlichen Haushalten“ werden die Guthaben 

des Bundes, seiner Sondervermögen, der Län-

der, des Europäischen Stabilitätsmechanismus 

(ESM), der Europäischen Finanzstabilisierungs-

fazilität (EFSF) und anderer öffentlicher Einleger 

(Sozialversicherungsträger und Gemeinden) 

erfasst. Am 31. Dezember 2022 betragen die 

Einlagen von öffentlichen Haushalten insge-

samt 132 215 Mio € (Vorjahr: 246 658 Mio €). 

Im kalendertäglichen Durchschnitt ergab sich 

ein Bestand von 170  603  Mio  € (Vorjahr: 

199 610 Mio €).

Die Unterposition  4.2 „Sonstige Verbindlich-

keiten“ beträgt 45  418  Mio  € gegenüber 

52 239 Mio € im Vorjahr. Sie enthält im We-

sentlichen die Einlagen von sonstigen Finanz-

dienstleistern. Außerdem sind zum 31. Dezem-

ber 2022 in dieser Position Verbindlichkeiten 

aus bilateralen Pensionsgeschäften gegenüber 

Kontrahenten im Euro-Währungsgebiet, die 

keine Kreditinstitute sind, enthalten. Bei diesen 

Pensionsgeschäften werden Wertpapiere des 

PSPP-Portfolios sowie des PEPP-Public-Sector- 

Portfolios mit Laufzeiten von bis zu sieben Tagen 

gegen Bareinlagen beziehungsweise bei zeit-

gleich stattfindenden Reverse Repos auf liqui-

ditätsneutraler Basis gegen Bundeswertpapiere 

verliehen. Zum Jahresende bestehen aus der 

Leihe gegen Bareinlagen Verbindlichkeiten von 

1 269 Mio € (Vorjahr: 2 179 Mio €) und aus der 

Leihe gegen Bundeswertpapiere Verbindlich-

keiten von 983 Mio € (Vorjahr: 1 439 Mio €), 

deren zugehörige Forderungen in der Aktivun-

terposition 11.3 „Finanzanlagen“ ausgewiesen 

werden. Im kalendertäglichen Durchschnitt be-

trug die Unterposition 54 410 Mio € (Vorjahr: 

19 715 Mio €).

Bei dieser Bilanzposition von 333 608 Mio € 

(Vorjahr: 404 339 Mio €) handelt es sich um 

Guthaben von ausländischen Zentralbanken, 

Währungsbehörden, internationalen Organisa-

tionen sowie Geschäftsbanken, die unter an-

derem zur Abwicklung des Zahlungsverkehrs 

dienen. Im kalendertäglichen Durchschnitt 

ergab sich ein Bestand von 216  055  Mio  € 

(Vorjahr: 133  730  Mio  €). Auf Zentralban-

ken und Währungsbehörden außerhalb des 

Euro- Währungsgebiets entfallen zum 31. De- 

zember 2022 Einlagen von 311  930  Mio  €, 

davon 115 920 Mio € auf Zentralbanken in-

nerhalb der Europäischen Union. Die Position 

enthält zudem im Rahmen des Zentralbank-
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services hereingenommene Zeitgeldanlagen 

von Zentralbanken von 1 999 Mio € (Vorjahr: 

kein Bestand), welche in den Geldmarkt weiter-

geleitet werden (vgl. Aktivposition 6 „Sonstige 

Forderungen in Euro an Kreditinstitute im Euro- 

Währungsgebiet“). Des Weiteren werden die 

Verbindlichkeiten gegenüber Kontrahenten 

außerhalb des Euro-Währungsgebiets aus bila-

teralen Pensionsgeschäften erfasst. Bei diesen 

Pensionsgeschäften werden Wertpapiere des 

PSPP-Portfolios sowie des PEPP-Public- Sector-

Portfolios mit Laufzeiten von bis zu sieben  

Tagen gegen Bareinlagen beziehungsweise bei 

zeitgleich stattfindenden Reverse Repos auf 

 liquiditätsneutraler Basis gegen Bundeswert-

papiere verliehen. Zum Jahresende bestehen 

aus der Leihe gegen Bareinlagen Verbindlich-

keiten von 7 939 Mio € (Vorjahr: 10 208 Mio €) 

und aus der Leihe gegen Bundeswertpapiere 

Verbindlichkeiten von 461 Mio € (Vorjahr: kein 

Bestand), deren zugehörige Forderungen in der 

Aktivposition 4 „Forderungen in Euro an An-

sässige außerhalb des Euro-Währungsgebiets“ 

ausgewiesen werden.

Diese Position enthält insbesondere Einlagen 

auf Fremdwährungskonten des Bundes.

In dieser Position werden die Verbindlichkeiten 

in Fremdwährung gegenüber Banken außerhalb 

des Euro-Währungsgebiets erfasst. Es handelt 

sich um Verbindlichkeiten in US-Dollar aus Re-

pos. Zum 31. Dezember 2022 sind in dieser Po-

sition wie im Vorjahr keine Bestände enthalten.

Der Ausgleichsposten zu den vom IWF unent-

geltlich zugeteilten Sonderziehungsrechten ent-

spricht den Zuteilungen an die Bundesrepublik 

Deutschland in den Jahren 1970 bis 1972, 1979 

bis 1981, 2009 sowie 2021 über insgesamt 

37 587 Mio  SZR (vgl. Aktivunterposition 2.1 

„Forderungen an den IWF“).

Die Verbindlichkeiten der Bundesbank sowohl 

gegenüber der EZB als auch gegenüber den 

übrigen am Eurosystem teilnehmenden Zen-

tralbanken sind in dieser Position zusammen-

gefasst.

In der Unterposition 9.1 sind „Verbindlichkeiten 

aus der Ausgabe von EZB-Schuldverschreibun-

gen“ auszuweisen. Im Berichtsjahr hat die EZB 

keine Schuldverschreibungen begeben.

Die Unterposition 9.2 „Verbindlichkeiten aus 

der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs in-

nerhalb des Eurosystems“ beinhaltet die Ver-

bindlichkeiten, die sich aus der Anwendung 

des Schlüssels für die Verteilung der Euro-Bank-

noten ergeben (vgl. Passivposition  1 „Bank-

notenumlauf“). Zum Jahresende besteht eine 

Verbindlichkeit von insgesamt 518 852 Mio € 

(Vorjahr: 509  840  Mio  €). Aus dem auf die 

EZB entfallenden Anteil von 8 % des Gesamt-

werts der umlaufenden Euro-Banknoten von 

1 572,0 Mrd € ergibt sich für die Bundesbank 

(gemäß Kapitalanteil von 26,4 %) eine Verbind-

lichkeit von 33 153 Mio €. Darüber hinaus re-

sultiert aus dem Unterschiedsbetrag zwischen 

der tatsächlichen Banknotenausgabe der Bun-

desbank von 900 109 Mio € und ihrem rechne-

rischen Anteil (wiederum gemäß Kapitalanteil) 

an der Verteilung der verbleibenden 92 % der 

umlaufenden Euro-Banknoten auf die Bilanzen 

der nationalen Zentralbanken eine Verbindlich-

keit von 485 699 Mio €. Ursächlich für den Um-

fang dieser Verbindlichkeit ist der nach wie vor 

überproportionale Anteil der Bundesbank bei 

der Banknotenemission (57,3 %), der zu einem 

großen Teil auf Nettoabflüsse von Banknoten in 

das Ausland zurückgeführt werden kann.

In der Unterposition 9.3 „Sonstige Verbindlich-

keiten“ wäre eine Nettoverbindlichkeit aus den 

sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 

innerhalb des Eurosystems auszuweisen. Zum 

Jahresende ergibt sich eine Nettoforderung für 

die Bundesbank, die auf der Aktivseite in der 

Unterposition 9.4 „Sonstige Forderungen“ ge-

zeigt und erläutert wird.

Diese Position beinhaltet die passivischen Pos-

ten aus innerhalb der Bundesbank unterwegs 

befindlichen Zahlungsvorgängen.

Die Unterposition 11.1 „Neubewertungsposten 

aus außerbilanziellen Geschäften“ weist wie im 
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Vorjahr zum Jahresende keinen Bestand aus. 

Der Ausweis erfolgt auf der Aktivseite in der 

Unterposition 11.4.

Die Unterposition  11.2 „Rechnungsabgren-

zungsposten“ enthält die zum 31. Dezember 

2022 ermittelten antizipativen und transito-

rischen Rechnungsabgrenzungsposten. Es han-

delt sich hierbei vor allem um auf abgeschlos-

sene Geschäftsjahre entfallende, in zukünftigen 

Geschäftsjahren fällige (antizipative) Zinsauf-

wendungen aus der Negativverzinsung der Re-

finanzierung der Kreditinstitute (GLRG III).

In der Unterposition  11.3 „Sonstiges“ wird 

im Wesentlichen die Verbindlichkeit aus dem 

DM-Banknotenumlauf ausgewiesen. Die 

DM-Banknoten sind keine gesetzlichen Zah-

lungsmittel mehr. Die Bundesbank hat jedoch 

öffentlich erklärt, noch umlaufende DM-Bank-

noten zeitlich unbefristet einzulösen. Der 

DM-Banknotenumlauf setzt sich zusammen 

aus den Serien BBk  I/Ia und BBk  III/IIIa. Zum 

Jahresende beträgt der DM-Banknotenumlauf 

der Serie BBk I/Ia 1 179 Mio € und BBk III/IIIa 

1 743 Mio €, insgesamt 2 922 Mio €. Im Jahr 

2021 wurde ein Teil der Verbindlichkeiten aus 

dem DM-Banknotenumlauf der Serie BBk  III/

IIIa in Höhe von 1 296 Mio € zugunsten der 

GuV-Position 6 „Sonstige Erträge“ ausgebucht, 

da für diesen Teilbestand mit an Sicherheit 

grenzender Wahrscheinlichkeit nicht mehr mit 

einer Inanspruchnahme zu rechnen ist. Dieses 

Vorgehen erfolgte in Anlehnung an die Teilaus-

buchung der DM-Banknoten der Serie BBk I/Ia 

im Jahr 2004. Unter Berücksichtigung dieser 

Teil ausbuchungen und der zwischenzeitlich er-

folgten Einzahlungen wird die Verbindlichkeit 

aus dem DM-Banknotenumlauf zum Bilanz-

stichtag mit 446 Mio € (Vorjahr: 461 Mio €) 

ausgewiesen. Die Einzahlungen an DM-Bank-

noten beliefen sich im Jahr 2022 auf insgesamt 

19 Mio €, davon entfielen 14 Mio € auf die Se-

rie BBk III/IIIa und 5 Mio € auf die Serie BBk I/Ia 

(vgl. GuV-Position 11 „Sonstige Aufwendun-

gen“).

Die Rückstellung für allgemeine Wagnisse wird 

nach den Vorschriften über den Jahresabschluss 

der Bundesbank gemäß § 26 Absatz 2 BBankG 

gebildet. Sie dient zur Absicherung allgemeiner 

Wagnisse im Inlands- und Auslandsgeschäft. 

Die erforderliche Dotierung der Wagnisrück-

stellung wird jährlich, auch unter Heranzie-

hung von Value-at-Risk- und Expected-Short-

fall-Berechnungen, überprüft. Hierbei werden 

die Bestände an risikotragenden Aktiva, deren 

Risikogehalt, absehbare Veränderungen der Ri-

sikolage, die erwartete finanzielle Situation im 

kommenden Jahr sowie die gesetzliche Rück-

lage von 2,5 Mrd € berücksichtigt. Die modell-

gestützt ermittelten Risiken der Bundesbank 

12 Rück 
stellungen

Rückstellungen

Rückstellung für

31.12.2022 31.12.2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Allgemeine Wagnisse 19 199 20 171 – 972 –  4,8

Unmittelbare Pensionsverpflichtungen 7 253 6 861 391 5,7

Mittelbare Pensionsverpflichtungen (VBL-Versorgung) 715 692 23 3,3

Beihilfeverpflichtungen 1 950 1 774 176 9,9

Altersteilzeit 17 17 –   0 –  1,0

Personalanpassungsmaßnahmen 21 31 –  10 – 31,8

Sonstiges 94 91 2 2,3

Insgesamt 29 248 29 637 – 389 –  1,3
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betreffen insbesondere Wechselkursrisiken, 

Ausfallrisiken der Wertpapierankaufprogramme 

und Kreditrisiken aus Refinanzierungskrediten 

sowie Zinsänderungsrisiken. Seit Anfang 2020 

haben sich die Risiken pandemiebedingt stark 

erhöht. Ursächlich für die Zunahme sind vor  

allem gestiegene Zinsänderungs- und Kredit-

risiken aus den APP-Programmen sowie aus den 

im März 2020 eingeführten PEPP-Programmen. 

Im Jahresabschluss 2020 und 2021 hatte die 

Bundesbank keinen Gewinn ausgeschüttet, da 

der starke Risikoanstieg es notwendig machte, 

die Risikovorsorge so weit wie möglich zu er-

höhen. Die Wagnisrückstellung wurde daher in 

 einem ersten Schritt im Jahr 2020 um 2 424 Mio € 

aufgestockt und im Jahr 2021 in einem zweiten 

Schritt nochmals um 1 346 Mio €. Im Berichts-

jahr ergibt sich aufgrund eingetretener Zinsän-

derungsrisiken in Fremdwährung und Euro eine 

Verminderung um 972 Mio €, die Wagnisrück-

stellung beläuft sich somit zum 31.  Dezem-

ber 2022 auf 19 199 Mio €. Unberücksichtigt 

bleiben bei der Risikobetrachtung die Risiken 

aus der TARGET2-Forderung der Bundesbank 

gegenüber der EZB und aus der Emission von 

Euro-Banknoten. Zwar könnte die Bundesbank 

hypothetisch (im Falle der TARGET2- Forderung 

nur indirekt als Anteilseigner der EZB) von Risi-

ken betroffen sein, denen das Eurosystem aus-

gesetzt ist, sofern ein Land den gemeinsamen 

Währungsraum verlassen und dessen Zentral-

bank ihre TARGET2- Verbindlichkeit gegenüber 

der EZB beziehungsweise ihre Banknotenver-

bindlichkeiten gegenüber der EZB (8 %-Anteil) 

und den nationalen Zentralbanken nicht beglei-

chen würde. Die Bundesbank geht jedoch nicht 

vom Eintreten dieses Szenarios aus, sodass 

letztlich die Kreditrisiken ausschlaggebend sind, 

die sich aus den Operationen des Eurosystems 

zur Liquiditätsbereitstellung ergeben.

Die Bewertung der Rückstellungen für Alters-

versorgungsverpflichtungen (unmittelbare Pen-

sionsverpflichtungen und mittelbare Pensions-

verpflichtungen wegen der Einstandspflicht der 

Bundesbank für Versorgungszahlungen aus der 

Zusatzversorgung der Arbeitnehmer des öffent-

lichen Dienstes (VBL-Versorgung)) sowie für 

Beihilfeverpflichtungen erfolgt auf der Grund-

lage versicherungsmathematischer Gutachten 

auf Basis aktueller Sterbetafeln (Heubeck-Richt-

tafeln 2018  G) nach dem Teilwertverfahren 

(für aktive Mitarbeiter) und nach dem Barwert-

verfahren (für Mitarbeiter im Ruhestand und 

Alters geldanwärter) unter Berücksichtigung von 

Rechnungszinsen und Trends. Der verwendete 

Rechnungszins für die Altersversorgungsver-

pflichtungen ist jeweils ein fristenkongruenter 

durchschnittlicher Marktzinssatz der letzten 

zehn Jahre beziehungsweise für Beihilfever-

pflichtungen der letzten sieben Jahre gemäß 

Rückstellungsabzinsungsverordnung.

Rechnungszinsen und Trends

Parameter

31.12.2022 31.12.2021

in % in %

Rechnungszins für Altersversorgungsverpflichtungen 1,82 1,98

Rechnungszins für vergleichbare langfristige Personalverpflichtungen (Beihilfe) 1,43 1,44

Rechnungszins für kurzfristige Personalverpflichtungen (ATZ und PAM) 0,41 0,30

Gehaltstrend 2,25 2,25

Karrieretrend 0,50 0,50

Kostentrend für die Beihilfe 3,25 3,00

Rententrend für unmittelbare Pensionsverpflichtungen 2,25 2,25

Rententrend für die VBL-Versorgung 1,00 1,00
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Nach §  253 Absatz  6 HGB unterliegt der 

Entlastungsbetrag aus der Anwendung des 

zehn jährigen gegenüber dem siebenjährigen  

Betrachtungszeitraum für die Ermittlung des 

durchschnittlichen Marktzinssatzes für die 

 Altersversorgungsverpflichtungen einer Aus-

schüttungssperre. Im Vorjahr resultierte aus 

dem Zehn-Jahres-Zinssatz (1,98 %) und dem 

Sieben-Jahres-Zinssatz (1,44 %) eine Zinsmarge 

von 54 Basispunkten beziehungsweise ein Ent-

lastungsbetrag von 713 Mio €. Im Berichtsjahr 

ergibt sich eine Zinsmarge von 39 Basispunkten 

(1,82 % gegenüber 1,43 %), sodass sich ein 

niedrigerer Entlastungsbetrag von 541 Mio € 

errechnet.

Die Rückstellungen für Altersteilzeitverpflich-

tungen (ATZ) und für Zahlungsverpflichtungen 

aus zum Bilanzstichtag bereits durchgeführten 

Personalanpassungsmaßnahmen (PAM) sind 

auf der Grundlage versicherungsmathema-

tischer Gutachten auf Basis aktueller Sterbe-

tafeln nach dem Barwertverfahren, beim ATZ- 

Erfüllungsrückstand nach dem Teilwertverfah-

ren unter Berücksichtigung von Rechnungs-

zinsen und Trends bewertet. Der Rechnungs-

zins basiert auf einem fristenkongruenten 

durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten 

sieben Jahre gemäß Rückstellungsabzinsungs-

verordnung.

Die sonstigen Rückstellungen werden für nicht 

realisierte Urlaubsansprüche, geleistete Über-

stunden, Gleitzeitguthaben und Langzeitkonto-

guthaben sowie für weitere ungewisse Ver-

bindlichkeiten gebildet.

Aufwendungen aus der Aufzinsung der Rück-

stellungen (einschl. Auswirkungen aus der Ände-

rung der Rechnungszinsen) von 388 Mio € sind 

in der GuV-Unterposition 1.2 „Zinsaufwendun-

gen“ enthalten. In der GuV-Position 7 „Personal-

aufwand“ ergibt sich saldiert ein Zuweisungsbe-

trag von 236 Mio €, wobei einer Zuweisung von 

insgesamt 497 Mio € ein Verbrauch von insge-

samt 261 Mio € gegenübersteht. Weitere Ver-

änderungen der Rückstellungsbestände führen 

per saldo zu einer Entlastung von 13 Mio € in 

der GuV-Position 11 „Sonstige Aufwendungen“ 

sowie einer Zuweisung von 3 Mio € in der GuV- 

Position 8 „Sachaufwand“. Aus der Auflösung von 

Rückstellungen resultieren Erträge von 32 Mio € 

in der GuV-Position 6 „Sonstige Erträge“.

Diese Position enthält die aufgedeckten stil-

len Reserven aus der Anfangsbewertung beim 

Übergang auf die Marktpreisbewertung zum 

1.  Januar 1999 (Neubewertungsposten „alt“) 

sowie die aus der Marktpreisbewertung zum 

31. Dezember 2022 resultierenden unrealisier-

ten Gewinne (Neubewertungsposten „neu“).

13 Ausgleichs
posten aus 
Neubewertung

Ausgleichsposten aus Neubewertung

Position

Neubewer-
tungsposten 
„alt“

Neubewer-
tungsposten 
„neu“

Insgesamt 
31.12.2022

Insgesamt 
31.12.2021

Veränderung  
gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € Mio € Mio € in Mio € in %

Gold 18 645 157 460 176 105 165 880 10 225 6,2

US-Dollar – 4 957 4 957 3 883 1 074 27,6

SZR – 437 437 375 62 16,5

Yen – 35 35 149 – 114 – 76,8

Australische Dollar – 35 35 43 –   9 – 20,1

Kanadische Dollar – 113 113 128 –  15 – 11,9

Chinesische Yuan (Renminbi) – 22 22 29 –   7 – 23,1

Wertpapiere  
in Fremdwährung – 9 9 241 – 232 – 96,1

Insgesamt 18 645 163 068 181 712 170 729 10 983 6,4
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Ein Neubewertungsposten „alt“ besteht nur 

noch für die Goldposition. Er stellt den Unter-

schiedsbetrag zwischen dem Wert des Goldes 

zu Marktpreisen zum 1. Januar 1999 und dem 

Wert der Goldposition zu dem bis dahin gelten-

den niedrigeren Wertansatz dar. Der Wertansatz 

in der Bilanz zum 31. Dezember 1998 betrug 

1 ozf = 143,8065 DM (73,5271 €), der Wertan-

satz zu Marktpreisen zum 1. Januar 1999 belief 

sich auf 1 ozf = 246,368 €. Bewertungsgewin-

ne aus der Anfangsbewertung sind nicht aus-

schüttungsfähig, werden aber bei Vorliegen 

bestimmter Voraussetzungen aufgelöst. Neben 

einer Auflösung bei Bewertungsverlusten in 

der Goldposition wird eine anteilige Auflösung 

auch bei Nettoabgängen vorgenommen, wenn 

der Goldbestand am Jahresende unter dem 

niedrigsten Jahresendbestand seit 1999 liegt.

Durch die Verringerung des Goldbestandes um 

3 936 kg oder 0,1 Mio ozf ergibt sich für das 

Berichtsjahr ein erfolgswirksamer Auflösungs-

betrag von 22 Mio €. Dieser ist in der GuV-Un-

terposition 2.1 „Realisierte Gewinne/Verluste 

aus Finanzoperationen“ enthalten.

In den Neubewertungsposten „neu“ wird 

beim Goldbestand, bei den Nettopositionen je 

Fremdwährung und bei den Wertpapierbestän-

den je Wertpapiergattung (Kennnummer) je-

weils der positive Unterschiedsbetrag zwischen 

deren Marktwert am 31. Dezember 2022 und 

deren Wert zu den ab dem 1. Januar 1999 fort-

geführten durchschnittlichen Anschaffungskos-

ten ausgewiesen.

Für Gold betragen diese Anschaffungskos-

ten 1 ozf = 246,369 €. Zum Jahresende 2022 

übersteigt der Marktwert der Goldposition 

deren Anschaffungswert, sodass ein Neube-

wertungsposten von 157 460 Mio € (Vorjahr: 

147 213 Mio €) entsteht. Auch bei den De-

visennettopositionen in US-Dollar, SZR, Yen, 

kanadischen Dollar, australischen Dollar und 

chinesischen Yuan (Renminbi) liegen die Markt-

werte zum Jahresende über den jeweiligen An-

schaffungswerten (1 € = 1,2777 US-$, 1 € = 

0,8318 SZR, 1 € = 144,12 ¥, 1 € = 1,5540 kan$, 

1 € = 1,6192 $A bzw. 1 € = 7,9792 Yuan), so-

dass sich Neubewertungsposten ergeben.

Zum 31. Dezember 2022 betragen die Bewer-

tungsgewinne aus Fremdwährungswertpapie-

ren 9 Mio €. Bei dem überwiegenden Teil der 

Fremdwährungswertpapiere liegen die jeweili-

gen Anschaffungswerte am Bilanzstichtag aber 

über dem entsprechenden Marktwert, sodass 

sich Bewertungsverluste von 922 Mio € ergeben 

(vgl. GuV-Unterposition 2.2 „Abschreibungen 

auf finanzielle Vermögenswerte und -positio-

nen“). Die Euro-Wertpapiere werden grundsätz-

lich zu fortgeführten Anschaffungskosten bilan-

ziert. Eine Bewertung zu Marktpreisen ergäbe 

Bewertungsverluste von 139 411 Mio € (Vor-

jahr: 5 614 Mio €), und zwar größtenteils aus 

geldpolitischen Beständen an Staatsanleihen 

(PEPP-Public-Sector-Securities und PSPP) und 

Bewertungsgewinne von 6  Mio  € (Vorjahr: 

20 283 Mio €).

Das Grundkapital beträgt gemäß § 2 BBankG 

2,5 Mrd € und steht dem Bund zu. Die gesetz-

liche Rücklage gemäß Bundesbankgesetz ent-

spricht wie im Vorjahr der in § 27 Nr. 1 BBankG 

festgelegten Obergrenze von 2,5 Mrd €. Der 

gemäß § 253 Absatz 6 HGB mit einer Ausschüt-

tungssperre versehene Entlastungsbetrag aus 

der Abzinsung von Altersversorgungsverpflich-

tungen (vgl. „Allgemeine Angaben zum Jah-

resabschluss“, Passivposition 12 „Rückstellun-

gen“ und GuV-Position 12 „Einstellung in die/

Entnahme aus der Rücklage wegen Ausschüt-

tungssperre gemäß § 253 Absatz 6 HGB“) ist 

auf 541 Mio € gesunken. Da dieser ausschüt-

tungsgesperrte Betrag um 172  Mio  € unter 

dem Bestand der (sonstigen) Rücklage des Vor-

jahres liegt, findet zum Jahresabschluss 2022 

eine Rücklagenentnahme in dieser Höhe statt, 

die (sonstige) Rücklage beläuft sich somit auf 

541 Mio € gegenüber 713 Mio € im Vorjahr.

Die Eigenmittel gemäß EZB-Definition (Net 

Equity) der Bundesbank belaufen sich auf 

206,5 Mrd € und umfassen die in der Passivpo-

sition 12 „Rückstellungen“ enthaltene Rückstel-

lung für allgemeine Wagnisse von 19,2 Mrd €, 

Neubewertungs 
posten „alt“

Neubewertungs 
posten „neu“

14 Grundkapital 
und Rücklagen
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die Passivposition  13 „Ausgleichsposten aus 

Neubewertung“ von 181,7 Mrd € sowie das 

Grundkapital und die Rücklagen von zusammen 

5,5 Mrd €.

Die Gewinn- und Verlustrechnung für das Jahr 

2022 schließt mit einem Jahresfehlbetrag von 

172 Mio € ab (Vorjahr: Jahresfehlbetrag von 

7  Mio  €). Der (sonstigen) Rücklage wegen 

Ausschüttungssperre gemäß § 253 Absatz 6 

HGB werden 172 Mio € entnommen (Vorjahr: 

7 Mio €; vgl. „Allgemeine Angaben zum Jah-

resabschluss“, Passivposition 12 „Rückstellun-

gen“ und GuV-Position 12 „Einstellung in die/

Entnahme aus der Rücklage wegen Ausschüt-

tungssperre gemäß § 253 Absatz 6 HGB“), so-

dass insgesamt ein ausgeglichenes Bilanzergeb-

nis entsteht. 

Erläuterungen zur Gewinn- und 
Verlustrechnung 

In dieser Position werden die Zinserträge ab-

züglich der Zinsaufwendungen ausgewiesen. 

Der Nettozinsertrag von 3 954 Mio € hat sich 

gegenüber dem Vorjahr um 1 453 Mio € er-

höht. Dabei ist der Nettozinsertrag in Fremd-

währung aufgrund höherer Renditen um 

495 Mio € gestiegen, der Nettozinsertrag in 

Euro ist unter anderem aufgrund höherer Zins-

erträge aus geldpolitischen Wertpapierport- 

folios um 958 Mio € gestiegen. Gegenüber Kre-

ditinstituten errechnet sich aus der Verzinsung 

der Einlagen und der Negativverzinsung der 

Refinanzierungsgeschäfte ein Zinsaufwand von 

4 087 Mio € gegenüber einem Zinsertrag von 

752 Mio € im Vorjahr. 

Die Zinserträge in Fremdwährung sind auf-

grund höherer Renditen von 303 Mio € im Vor-

jahr auf 1 366 Mio € gestiegen. Die Zins erträge 

in Euro haben sich im Vergleich zum Vorjahr 

um 3 696 Mio € auf 10 712 Mio € erhöht. 

Aus der Verzinsung der Einlagen der Kredit- 

institute resultieren aufgrund der Leitzins-

erhöhungen per saldo Zinsaufwendungen. Ab 

Juli 2022 fallen durch die erstmalige Anhebung 

des Hauptrefinanzierungssatzes seit 2016 auf 

über 0 % wieder Zinserträge von 7 298 Mio € 

aus der Verzinsung der  TARGET2-Forderung 

gegenüber der EZB an. Bei den geldpolitischen 

Wertpapieren ergeben sich per saldo Zins- 

erträge von 2 788 Mio € gegenüber 101 Mio € 

im Vorjahr. Bei den abgeschlossenen Ankauf-

programmen (CBPP/CBPP2, die im Berichts-

jahr ausgelaufen sind, und SMP) sind die Er-

träge aufgrund der im Jahresdurchschnitt 

fälligkeitsbedingt niedrigeren Bestände um 

162 Mio € auf insgesamt 9 Mio € gesunken. 

Bei den APP-Portfolios (CBPP3-, PSPP- und 

CSPP-Portfolio) erhöhen sich die Erträge um 

1 991 Mio € auf 3 098 Mio €, insbesondere 

aufgrund der inflationsindexierten Anleihen im 

PSPP-Portfolio, deren Ergebnis sich infolge der 

im Jahr 2022 gestiegenen Inflationsrate stark 

verbesserte. Bei den PEPP-Portfolios ergeben 

sich geringere negative Zinsen von –319 Mio € 

gegenüber –1 177 Mio € im Vorjahr, und zwar 

ebenfalls insbesondere aufgrund der inflations-

indexierten Anleihen im PEPP- Public-Sector-

Portfolio. Die Erträge aus dem Eigenport- 

folio haben sich bei verringertem Bestand und 

einer Durchschnittsverzinsung von 0,62  % 

(Vorjahr: 0,69  %) um 13  Mio  € vermindert. 

Bei den Euro- Guthaben in- und ausländischer 

Einleger sind per saldo die Zinserträge (aus der 

Negativver zinsung) aufgrund gestiegener Leit-

zinsen um 1 575 Mio € gesunken. Aus Pensions- 

geschäften (vgl. Passivposition  3 „Sonstige 

Verbindlichkeiten in Euro gegenüber Kredit-

instituten im Euro- Währungsgebiet“, Passiv- 

unterposition  4.2 „Sonstige Verbindlichkei-

ten“ und Passivposition 5 „Verbindlichkeiten 

in Euro gegenüber Ansässigen außerhalb des 

15 Bilanzgewinn
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Nettozinsertrag

Position

2022 2021
Veränderung 
gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Zinserträge in Fremdwährung

IWF 694 18 676 ·

Reverse-Repogeschäfte 64 1 64 ·

Wertpapiere 540 282 258 91,5

Sonstige 67 3 64 ·

Zusammen 1 366 303 1 062 350,2

Zinserträge in Euro

Einlagen der Kreditinstitute (Negativzinsen) – 4 756 – 4 756 ·

TARGET2-Forderung gegenüber der EZB 7 298 – 7 298 ·

Geldpolitische Wertpapierportfolios 2 788 101 2 687 ·

darunter: inflationsindexierte Bundesanleihen 3 074 768 2 306 300,1

Forderungen aus der Übertragung von Währungsreserven an die EZB 53 – 53 ·

Eigenportfolio (Finanzanlagen) 59 72 –    13 – 18,1

Euro-Guthaben in- und ausländischer Einleger (Negativzinsen) 362 1 938 – 1 575 – 81,3

Repogeschäfte (Negativzinsen) 95 100 –     5 –  4,9

Sonstige 55 49 6 13,3

Zusammen 10 712 7 016 3 696 52,7

Zinserträge insgesamt 12 077 7 319 4 758 65,0

Zinsaufwendungen in Fremdwährung

IWF 578 14 564 ·

Repogeschäfte 2 – 2 ·

Sonstige 1 0 1 201,2

Zusammen 581 14 567 ·

Zinsaufwendungen in Euro

Refinanzierungsgeschäfte (Negativzinsen) 2 045 4 003 – 1 958 – 48,9

Einlagen der Kreditinstitute 2 042 – 2 042 ·

Verbindlichkeiten aus der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs 3 035 – 3 035 ·

Forderungen aus Zentralbankservice (Negativzinsen) 6 22 –    17 – 74,2

Aufzinsung Personalrückstellungen 388 752 –   364 – 48,4

Euro-Guthaben in- und ausländischer Einleger 26 – 26 ·

Reverse-Repogeschäfte (Negativzinsen) 1 26 –    25 – 95,3

Sonstige 0 0 –     0 – 29,3

Zusammen 7 543 4 804 2 739 57,0

Zinsaufwendungen insgesamt 8 124 4 818 3 306 68,6

Nettozinsertrag 3 954 2 501 1 453 58,1

Deutsche Bundesbank
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 Euro-Währungsgebiets“) ergeben sich Zins-

erträge von 95 Mio € (Vorjahr: 100 Mio €).

Die Zinsaufwendungen sind gegenüber dem 

Vorjahr um 3 306 Mio € auf 8 124 Mio € gestie-

gen. Bei den geldpolitischen Refinanzierungs-

geschäften resultiert der geringere Zinsaufwand 

von 2 045 Mio € gegenüber 4 003 Mio € im 

Vorjahr aus den höheren Leitzinsen sowie bei 

den GLRG III zusätzlich aus dem Ende der Ab-

senkung der Zinsuntergrenze zum 23.  Juni 

2022 (Einlagesatz mit einem Abschlag von 

50  Basispunkten) und der vom EZB-Rat be-

schlossenen Verzinsungsanpassung ab 23. No-

vember 2022 (vgl. Aktivposition 5 „Forderun-

gen in Euro aus geldpolitischen Operationen an 

Kreditinstitute im Euro-Währungsgebiet“). Aus 

der Verzin sung der Einlagen der Kreditinstitute 

ergeben sich aufgrund der Leitzinserhöhungen 

per saldo Zinsaufwendungen von 2 042 Mio € 

(Vorjahr: Zinserträge aus der Negativverzins-

ung von 4 756 Mio €). Ab Juli 2022 haben sich 

durch die erstmalige Anhebung des Hauptre-

finanzierungssatzes seit 2016 auf über 0  % 

wieder Aufwendungen für die Verzinsung der 

Intra-Eurosystem-Salden aus der Verteilung der 

Euro- Banknoten von 3 035 Mio € ergeben (vgl. 

„Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss“). 

Die Aufwendungen aus der Aufzinsung der Per-

sonalrückstellungen haben sich (vgl. Passivpo-

sition 12 „Rückstellungen“) aufgrund der ge-

ringeren Absenkung des Rechnungszinssatzes 

(16  Basispunkte gegenüber 40  Basispunkten 

im Vorjahr) um 364 Mio € vermindert. Aus den 

zeitgleich zu den bilateralen Pensionsgeschäf-

ten stattfindenden Reverse Repogeschäften 

(vgl. Aktivposition 4 „Forderungen in Euro an 

Ansässige außerhalb des Euro-Währungsge-

biets“, Aktivposition 6 „Sonstige Forderungen 

an Kreditinstitute im Euro-Währungsgebiet“ 

und Aktivunterposition 11.3 „Finanzanlagen“) 

ergeben sich Zinsaufwendungen von 1 Mio € 

(Vorjahr: 26 Mio €).

Die realisierten Nettoerträge aus Fremdwäh-

rungstransaktionen in der Unterposition 2.1, 

im Wesentlichen aus US-Dollar-Transaktionen 

(614 Mio €), sind wechselkursbedingt angestie-

gen. Die realisierten Verluste aus Wertpapier-

verkäufen, insbesondere aus US Treasury Notes 

(–747 Mio €; Vorjahr: realisierte Gewinne von 

7 Mio €), erklären sich vor allem durch den An-

stieg der US-Kapitalmarktrenditen.

Die Abschreibungen in der Unterposition 2.2 

ergeben sich wie im Vorjahr hauptsächlich aus 

Bewertungsverlusten bei den US Treasury  Notes 

aufgrund des Anstiegs der US-Kapitalmarkt- 

renditen.

Die Unterposition 2.3 „Zuführung zu/Auflösung 

von Rückstellungen für allgemeine Wagnisse“ 

1.2 Zinsauf 
wendungen

2 Nettoergebnis aus 
Finanzoperationen, 
Abschreibungen 
und Risikovorsorge

Zinsen aus geldpolitischen Portfolios

Portfolio

2022 2021 Veränderung gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

SMP 3 142 – 139 – 97,9

CBPP und CBPP2 6 29 –  23 – 79,4

CBPP3 230 150 81 54,0

PSPP 2 295 524 1 771 338,0

CSPP 573 434 139 32,1

PEPP-Covered-Bonds –   1 –     2 1 30,5

PEPP-Public-Sector – 374 – 1 221 847 69,4

PEPP-Corporate-Sector 56 46 10 22,0

Insgesamt 2 788 101 2 687 ·

Deutsche Bundesbank
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enthält die Verminderung der Rückstellung 

für allgemeine Wagnisse zum Verlustausgleich 

wegen eingetretener Zinsänderungsrisiken in 

Fremdwährung und Euro um 972 Mio € (vgl. 

Passivposition 12 „Rückstellungen“).

Der Nettoertrag aus Entgelten und Provisionen 

wird mit 55 Mio € gegenüber 60 Mio € im Vor-

jahr ausgewiesen.

Diese Position enthält die Erträge der Bun-

desbank aus ihren Beteiligungen an der EZB, 

der BIZ und der SWIFT von 28 Mio € (Vor-

jahr: 172 Mio €). Davon entfallen 11 Mio € 

(Vorjahr: 101  Mio  €) auf die Restgewinn-

ausschüttung der EZB für das Geschäftsjahr 

2021; für das Geschäftsjahr 2022 weist die 

EZB keinen Gewinn aus (Vorjahr: Vorab-

gewinnausschüttung 40  Mio  €). Weitere 

17 Mio € (Vorjahr: 31 Mio €) stammen aus 

Dividenden der BIZ.

In dieser Position ergibt sich im Jahr 2022 

ein Aufwand von 2  204  Mio  € (Vorjahr: 

1 179 Mio €). 

Die Verteilung der monetären Einkünfte der na-

tionalen Zentralbanken des Eurosystems richtet 

3 Nettoertrag 
aus Entgelten 
und Provisionen

4 Erträge aus 
Beteiligungen

5 Nettoergebnis 
aus Monetären 
Einkünften

Nettoergebnis aus Finanzoperationen, Abschreibungen und Risikovorsorge

Position

2022 2021
Veränderung  
gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Realisierte Gewinne/Verluste
Gold 193 158 35 22,3

Fremdwährungen 634 206 428 207,8

Wertpapiere – 825 15 – 839 ·

Zusammen 2 378 – 376 –  99,3

Abschreibungen
Fremdwährungen –   0 –     0 –   0 – 229,8

Wertpapiere – 922 –   161 – 761 – 472,4

Zusammen – 922 –   161 – 761 – 472,4

Zuführung zu/Auflösung von Rückstellungen 
für allgemeine Wagnisse 972 – 1 346 2 318 ·

Insgesamt 53 – 1 129 1 182 ·

Deutsche Bundesbank

Nettoertrag aus Entgelten und Provisionen 

Position

2022 2021
Veränderung 
gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Erträge
Unbarer Zahlungsverkehr 28 27 2 6,0
Barer Zahlungsverkehr 6 6 0 1,4
Wertpapier- und Depotgeschäft 50 50 – 0 – 0,2
Sonstige 30 31 – 1 – 3,7

Zusammen 113 113 0 0,4

Aufwendungen
Wertpapier- und Depotgeschäft 50 44 6 13,2
Sonstige 9 9 0 3,7

Zusammen 59 53 6 11,6

Insgesamt 55 60 – 6 – 9,4

Deutsche Bundesbank
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sich nach einem Beschluss des EZB-Rats.5) Seit 

dem Jahr 2003 erfolgt die Bemessung des Be-

trages der monetären Einkünfte jeder nationa-

len Zentralbank auf Grundlage der tatsächlichen 

Einkünfte, die sich aus den gesondert erfassten 

Vermögenswerten ergeben, die sie als Gegen-

posten zu ihrer monetären Basis hält.

Die monetäre Basis beinhaltet insbesondere 

folgende Positionen: Passivposition 1 „Bankno-

tenumlauf“, Passivposition 2 „Verbindlichkeiten 

in Euro aus geldpolitischen Operationen gegen-

über Kreditinstituten im Euro-Währungsgebiet“, 

Passivunterposition 9.2 „Verbindlichkeiten aus 

der Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs in-

nerhalb des Eurosystems“ und die in der Pas-

sivunterposition 9.3 „Sonstige Verbindlichkei-

ten“ enthaltene TARGET2-Verbindlichkeit. Alle 

darauf geleisteten Zinsen verringern den Betrag 

der abzuführenden monetären Einkünfte der 

jeweiligen nationalen Zentralbank, für die Bun-

desbank ergibt sich in 2022 ein Abzugsbetrag 

von 5 077 Mio €.

Die gesondert erfassten Aktiva einer nationa-

len Zentralbank setzen sich hauptsächlich aus 

den folgenden Positionen zusammen: Aktiv-

position  5 „Forderungen in Euro aus geld-

politischen Operationen an Kreditinstitute im 

Euro- Währungsgebiet“, Aktivunterposition 7.1 

„Wertpapiere für geldpolitische Zwecke“, Aktiv-

unterposition 9.2 „Forderungen aus der Über-

tragung von Währungsreserven an die EZB“, 

Aktivunterposition 9.3 „Forderungen aus der 

Verteilung des Euro-Banknotenumlaufs inner-

halb des Eurosystems“, die in der Aktivunterpo-

sition 9.4 „Sonstige Forderungen“ enthaltene 

TARGET2-Forderung und einem begrenzten Teil 

der Goldbestände der nationalen Zentralbanken 

entsprechend ihrem Anteil am voll eingezahlten 

Kapital der EZB. Dabei wird davon ausgegan-

gen, dass mit dem Gold keine Erträge erwirt-

schaftet werden und die im Rahmen des CBPP 

und CBPP2 erworbenen gedeckten Schuldver-

schreibungen sowie die im Rahmen des PSPP 

und PEPP erworbenen Staatsanleihen (einschl. 

Anleihen regionaler Gebietskörperschaften und 

zugelassener gebietsansässiger Emittenten mit 

Förderauftrag) Erträge in Höhe des jeweils gel-

tenden Hauptrefinanzierungssatzes erzielen, da 

der EZB-Rat bei diesen Papieren eine Risiko- und 

Ertragsteilung zwischen den nationalen Zentral-

banken ausgeschlossen hat. Für die Bundes-

bank ergibt sich für 2022 insgesamt ein rechne-

rischer Zinsertrag von 11 473 Mio €.

Liegt der Wert der gesondert erfassten Vermö-

genswerte einer nationalen Zentralbank über 

oder unter dem Wert ihrer monetären Basis, 

wird der Unterschiedsbetrag zum jeweils gel-

tenden Hauptrefinanzierungssatz verzinst an-

gerechnet. Für die Bundesbank liegt der Wert 

der gesondert erfassten Vermögenswerte in 

2022 über dem ihrer monetären Basis, täglich 

verzinst zum Hauptrefinanzierungssatz errech-

net sich ein Abzugsposten von 2 326 Mio €. Die 

Summe der abgeführten monetären Einkünfte 

aller nationalen Zentralbanken wird am Ende 

eines jeden Geschäftsjahres unter den nationa-

len Zentralbanken entsprechend ihren Anteilen 

am voll eingezahlten EZB-Kapital verteilt. Durch 

die Abführung und Verteilung können Umver-

teilungseffekte zwischen den nationalen Zen-

tralbanken entstehen, und zwar in der Praxis 

unter zwei Voraussetzungen. Zum einen müssen 

gesondert erfasste Vermögenswerte oder Ver-

bindlichkeiten als Teil der monetären Basis eine 

vom Hauptrefinanzierungssatz abweichende 

Verzinsung aufweisen (wie bspw. die zum Ein-

lagesatz verzinslichen Überschussreserven oder 

die zu individuellen Sätzen verzinslichen GLRG III 

bzw. die Verzinsung der geldpolitischen Wert-

papierportfolios, soweit der EZB-Rat bei diesen 

Wertpapieren eine Risiko- und Ertragsteilung 

zwischen den nationalen Zentralbanken nicht 

ausgeschlossen hat). Zum anderen muss der 

anteilige Umfang dieser Vermögenswerte oder 

Verbindlichkeiten in der Bilanz der jeweiligen 

nationalen Zentralbank über oder unter ihrem 

Anteil am EZB-Kapital liegen. Beispielsweise liegt 

5 Beschluss der Europäischen Zentralbank vom 3. Novem-
ber 2016 über die Verteilung der monetären Einkünfte der 
nationalen Zentralbanken der Mitgliedstaaten, deren Wäh-
rung der Euro ist (EZB/2016/36), zuletzt geändert durch Be-
schluss der Europäischen Zentralbank vom 12. November 
2020 (EZB/2020/55).
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der durchschnittliche Anteil der Bundesbank 

am Eurosystem-Gesamtbestand der GLRG III 

mit rund 18,9 % deutlich unter dem Bundes-

bank-Kapitalanteil von 26,4 %, die daraus resul-

tierenden überproportional hohen Zinsaufwen-

dungen der anderen nationalen Zentralbanken 

werden im Rahmen der monetären Einkünfte 

ausgeglichen. Aus den PSPP-/PEPP-Beständen 

supranationaler Emittenten, von denen die Bun-

desbank selbst keine Bestände erworben hat, 

ergeben sich nur geringe Zinsen, diese Minder-

erträge werden ebenfalls im Rahmen der mone-

tären Einkünfte ausgeglichen.

Insgesamt ergibt sich bei den monetären  

Einkünften für die Bundesbank per saldo ein  

Aufwand von 2 204 Mio € (Vorjahr: 1 179 Mio €). 

Der Saldo setzt sich zusammen aus einer Ab-

führung von monetären Einkünften an den 

gemeinsamen Pool von 4 096 Mio € (Vorjahr: 

1 528 Mio €), und zwar einschließlich 26 Mio € 

Adjustierungen für das Vorjahr aus der Aktua-

lisierung der GLRG III-Zinsabgrenzung, sowie – 

entsprechend dem Anteil der Bundesbank am 

eingezahlten EZB-Kapital – einem Anspruch der 

Bundesbank an den gemeinsamen Pool von 

1 893 Mio € (Vorjahr: 349 Mio €).

Die sonstigen Erträge belaufen sich auf 

126 Mio € gegenüber 1 535 Mio € im Vorjahr. 

Der Rückgang um 1 409 Mio € resultiert aus 

einem Einmaleffekt im Vorjahr, nämlich der 

Teilausbuchung der DM-Banknoten der Serie 

BBk III/IIIa von 1 296 Mio € (vgl. Passivunterpo-

sition 11.3 „Sonstiges“). Es entfallen 53 Mio € 

(Vorjahr: 65 Mio €) auf die Kostenbeiträge der 

nationalen Zentralbanken des Eurosystems für 

die Entwicklung und den Betrieb von Eurosys-

tem-Services, 32 Mio € (Vorjahr: 29 Mio €) auf 

die Auflösung von Rückstellungen (vgl. Passiv-

position 12 „Rückstellungen“), wie im Vorjahr 

21 Mio € auf Mieterträge sowie 3 Mio € (Vor-

jahr: 1 Mio €) auf Erträge aus Verkäufen von 

Grundstücken und Gebäuden.

Der Personalaufwand hat sich gegenüber dem 

Vorjahr von 1 068 Mio € auf 1 239 Mio € er-

höht. Dabei ergeben sich insbesondere auf-

grund gestiegener Zuweisungen zu den Per-

sonalrückstellungen per saldo um 162 Mio € 

höhere Aufwendungen für die Altersversor-

gung. Ursächlich hierfür ist insbesondere die 

Erhöhung des Kostentrends in der Beihilferück-

stellung von 3,0 % auf 3,25 % aufgrund höhe-

rer Beihilfeaufwendungen. Ohne Zuweisungen 

zu den Personalrückstellungen gerechnet er-

gibt sich ein Anstieg des Personalaufwands um 

1,0 %. Ausschlaggebend dafür ist die allgemei-

ne Tarif- und Besoldungserhöhung.

Die Vergütungen der Vorstandsmitglieder wer-

den gemäß Nr. 9 des „Verhaltenskodex für die 

6 Sonstige 
Erträge

7 Personal 
aufwand

Personalaufwand

Position

2022 2021
Veränderung  
gegenüber Vorjahr

Mio € Mio € in Mio € in %

Bezüge 671 662 9 1,4

Soziale Abgaben 94 94 1 0,8

Aufwendungen für die Altersversorgung 474 312 162 51,8

Insgesamt 1 239 1 068 171 16,0

Deutsche Bundesbank
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Mitglieder des Vorstands der Deutschen Bun-

desbank“ im Geschäftsbericht veröffentlicht. 

Der Präsident hat für das Jahr 2022 ruhegehalt-

fähiges Gehalt von 403 091,67 €, eine nicht 

ruhegehaltfähige besondere Vergütung von 

75 415,55 € sowie eine pauschale Dienstauf-

wandsentschädigung von 5 030,49 € erhalten, 

insgesamt 483 537,71 €. Die Vizepräsidentin 

bezog für das Jahr 2022 ruhegehaltfähiges  

Gehalt von 327 688,23 €, eine nicht ruhegehalt-

fähige besondere Vergütung von 61 355,03 € 

und eine pauschale Dienstaufwandsentschädi-

gung von 3 067,80 €, zusammen 392 111,06 €. 

Die weiteren Mitglieder des Vorstands erhielten 

für das Jahr 2022 jeweils ruhegehaltfähiges  

Gehalt von 245 766,30 €, eine nicht ruhegehalt-

fähige besondere Vergütung von 46 016,27 € 

sowie eine pauschale Dienstaufwandsentschä-

digung von 2  556,48  €, insgesamt jeweils 

294 339,05 €.

Die Gesamtbezüge der amtierenden und 

ehemaligen Mitglieder des Vorstands bezie-

hungsweise des Direktoriums der Deutschen 

Bundesbank und der Vorstände der Landeszen-

tralbanken einschließlich ihrer Hinterbliebenen 

beliefen sich im Jahr 2022 auf 10 925 978,38 €.

Der Sachaufwand hat sich von 579 Mio € im 

Vorjahr auf 662 Mio € erhöht. Neben den all-

gemeinen Sach- und Betriebsaufwendungen 

werden in dieser Position insbesondere die 

Aufwendungen für DV-Hard- und Software von 

266 Mio € (Vorjahr: 231 Mio €), für Dienstge-

bäude von 158 Mio € (Vorjahr: 115 Mio €) und 

Aufwendungen für Eurosystem-Services von 

49 Mio € (Vorjahr: 63 Mio €) erfasst.

Die Abschreibungen auf Grundstücke und Ge-

bäude, Betriebs- und Geschäftsausstattung so-

wie DV-Software belaufen sich auf 143 Mio € 

gegenüber 153 Mio € im Vorjahr (vgl. Aktivun-

terposition 11.2 „Sachanlagen und immaterielle 

Anlagewerte“).

Die Aufwendungen für den Notendruck haben 

sich im Berichtsjahr gegenüber dem Vorjahr um 

16 Mio € auf 113 Mio € verringert.

Die sonstigen Aufwendungen belaufen sich 

auf 26 Mio € (Vorjahr: 38 Mio €) und beinhal-

ten insbesondere Aufwendungen für Wohn-

gebäude von 19 Mio € sowie Aufwendungen 

aus der Einlösung der nicht mehr in der Bi-

lanz ausgewiesenen DM-Banknoten der Serie  

BBk I/Ia von 5 Mio € (vgl. Passivunterposition 

11.3 „Sonstiges“).

Im Jahr 2022 hat die Bundesbank Spenden in 

einer Gesamthöhe von 637 119,06 € ausge-

reicht, darunter 308 424,33 € für Forschungs-

vorhaben, 132 277,73 € für sonstige Einzel-

vorhaben, 98  917,00  € für Stipendien und 

Preisgelder sowie 47 500,00 € für institutionelle 

Förderungen.

Gemäß §  253 Absatz  6 HGB unterliegt der 

Entlastungsbetrag aus der Anwendung des 

zehnjährigen gegenüber dem siebenjährigen 

Betrachtungszeitraum für die Ermittlung des 

durchschnittlichen Marktzinssatzes zur Abzin-

sung der Altersversorgungsverpflichtungen 

von 541 Mio € einer Ausschüttungssperre (vgl. 

„Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss“, 

Passiv position  12 „Rückstellungen“ und Pas-

sivposition 14 „Grundkapital und Rücklage“). 

Da dieser ausschüttungsgesperrte Betrag um 

172 Mio € unter dem Bestand der entsprechen-

den Rücklage zum Jahresabschluss 2021 liegt, 

findet zum Jahresabschluss 2022 eine Rückla-

genentnahme in dieser Höhe statt (Vorjahr: 

7 Mio € Entnahme).

8 Sachaufwand

9 Abschrei 
bungen auf 
Sachanlagen 
und immaterielle 
Anlagewerte

10 Notendruck

11 Sonstige 
Aufwendungen

12 Einstellung 
in die/Entnahme 
aus der Rück 
lage wegen 
Ausschüttungs 
sperre gemäß 
§ 253 Absatz 6 
HGB
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Die Deutsche Bundesbank in Zahlen

Personal1) 2021 2022

Stammpersonal auf Vollzeitbasis 10 383 10 294

– Rückgang seit 31. Dezember 20012) 4 417 (= 29,8 %) 4 523 (= 30,5 %)

Standorte / Stammpersonal auf Vollzeitbasis1) 2021 2022

Zentrale 1 / 5 347 1 / 5 405

Hauptverwaltungen 9 / 2 697 9 / 2 667

Filialen 31 / 2 338 31 / 2 223

Jahresabschluss1) 2021 2022

Bilanzgewinn – –

Nettozinsertrag 2 501 Mio € 3 954 Mio €

Bilanzsumme 3 011 124 Mio € 2 903 591 Mio €

Währungsreserven (gesamt) 261,4 Mrd € 276,5 Mrd €

– davon Devisen 32,6 Mrd € 34,4 Mrd €

– davon Forderungen an den IWF 54,9 Mrd € 58,0 Mrd €

– davon Gold (3 359 t) 173,8 Mrd € (3 355 t) 184,0 Mrd €

 Verteilung nach Lagerstätten:

  Frankfurt (1 710 t) 88,5 Mrd € (1 710 t) 93,8 Mrd €

  New York (1 236 t) 64,0 Mrd € (1 236 t) 67,8 Mrd €

  London (413 t) 21,4 Mrd € (409 t) 22,4 Mrd €

Kapitalschlüssel bei der EZB1) 2021 2022

Anteil am gezeichneten Kapital 21,4394 % 21,4394 %

Anteil am eingezahlten Kapital 26,3615 % 26,3615 %

Betrag der Beteiligung an der EZB 2,16 Mrd € 2,32 Mrd €

Übertragung von Währungsreserven an die EZB 10,64 Mrd € 10,64 Mrd €

Geldpolitische Geschäfte1) 2021 2022

Offenmarktgeschäfte im Euroraum

– Hauptrefinanzierungsgeschäfte 0,39 Mrd € 2,406 Mrd €

–  Längerfristige Refinanzierungsgeschäfte3) 2 201,50 Mrd € 1 321,4 Mrd €

darunter Geschäftspartner der Bundesbank 421,69 Mrd € 235,9 Mrd €

–  Teilnehmende Banken an Refinanzierungs
geschäften (insgesamt) / darunter über Bundesbank 975 / 650                                    769 / 512

Ständige Fazilitäten

– Spitzenrefinanzierungsfazilität im Euroraum 0 € 0,5 Mrd €

– Einlagefazilität im Euroraum 779,60 Mrd € 3 778,8 Mrd €

Wertpapierankaufprogramme (Bundesbank-Anteil)1)

CBPP3Portfolio 74,4 Mrd € 77,8 Mrd €

PSPPPortfolio 536,3 Mrd € 562,3 Mrd €

CSPPPortfolio 72,1 Mrd € 79,1 Mrd €

PEPPGovernmentSecuritiesPortfolio 333,6 Mrd € 343,7 Mrd €

PEPPCorporatesPortfolio 8,5 Mrd € 8,7 Mrd €

PEPPCoveredBondsPortfolio 1,6 Mrd € 1,4 Mrd €

1 Stand 31. Dezember. 2 Stammpersonal auf Vollzeitbasis zum 31. Dezember 2001 (Jahr vor der Strukturreform): 
14 800. 3 Inklusive gezielte längerfristige Refinanzierungsgeschäfte, ohne USTender.

Die Deutsche Bundesbank in Zahlen
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Barer Zahlungsverkehr 2021 2022

EuroBanknotenumlauf (Eurosystem)1) 1 544,4 Mrd € 1 572,0 Mrd €
Münzumlauf (Eurosystem)1) 31,2 Mrd € 32,5 Mrd €

Gegenwert des DMRückflusses 48,3 Mio DM 53,5 Mio DM

Ausstehendes DMBargeld 12,35 Mrd DM 12,30 Mrd DM

Falschgeldanfall in Deutschland 2021 2022

EuroBanknoten 41 200 Stück 44 145 Stück
EuroMünzen 41 100 Stück 73 400 Stück

Unbarer Zahlungsverkehr 2021 2022

Zahlungen über die Deutsche Bundesbank (Anzahl) 6 891,1 Mio 7 273,5 Mio
– darunter über EMZ 6 762,9 Mio 7 128,5 Mio

– darunter über TARGET2BBk 125,7 Mio 142,4 Mio

 – ZVTransaktionen in T2 und TIPS 51,1 Mio 68,3 Mio

 – Verrechnung von WPTransaktionen in T2S 74,6 Mio 74,1 Mio

Zahlungen über die Deutsche Bundesbank (Wert) 254,5 Billionen € 295,2 Billionen €

– darunter über EMZ 4,2 Billionen € 4,3 Billionen €

– darunter über TARGET2BBk 249,3 Billionen € 288,6 Billionen €

 – ZVTransaktionen in T2 und TIPS 184,6 Billionen € 221,3 Billionen €

 – Verrechnung von WPTransaktionen in T2S 64,6 Billionen € 67,4 Billionen €

Anteil von TARGET2BBk am EUweiten
TARGET2System (Anzahl der ZVTransaktionen in T2) 52,2 % 51,7 %

Bankenaufsicht 2021 2022

Zahl der zu beaufsichtigenden Institute 2 917 2 858

Bankgeschäftliche Prüfungen4) 193 154

Kooperationen mit ausländischen Notenbanken 2021 2022

Ausbildungs und Beratungsveranstaltungen 245 186

– Teilnehmerinnen und Teilnehmer (gesamt) 3 922 3 284

– Teilnehmende Länder (gesamt) 97 94

Ausgewählte Veröffentlichungen 2021 2022

Geschäftsbericht5) 1 1

Finanzstabilitätsbericht5) 1 1

Monatsbericht 12 12

Statistische Fachreihen5) 104 104

Diskussionspapiere des Forschungszentrums5) 56 52

Technical Paper5) 13 4

Veröffentlichungen in Fachzeitschriften 86 89

Öffentlichkeitsarbeit 2021 2022

Besucher des Geldmuseums4) 11 089 31 426

Veranstaltungen zur Ökonomischen Bildung / 
Teilnahmen4)

1 173 /  
31 871

1 781 /  
47 839

Schriftlich erteilte Auskünfte 14 074 16 029

Pressenotizen 470 469

Schulungen zur Falschgeldprävention / Teilnahmen4) 170 / 2 900 1 400 / 27 000

4 Aufgrund der Covid19Pandemie konnten Präsenzveranstaltungen, Museumsbesuche und Prüfungstätigkeiten in den 
Jahren 2021 und 2022 teilweise nur eingeschränkt stattfinden. 5 Nur elektronisch verfügbar, bezogen auf aktuelle 
Ausgabe.
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Filialen der Deutschen Bundesbank am 31. Dezember 2022

Orts-Nummer Bankplatz Orts-Nummer Bankplatz

720

100
480

870

470

820

500
680

260

200
250

660
570
370

860
545

Augsburg

Berlin
Bielefeld

Chemnitz

Dortmund

Erfurt

Frankfurt am Main
Freiburg

Göttingen

Hamburg
Hannover

Karlsruhe
Koblenz
Köln

Leipzig
Ludwigshafen

810
550
700

150
760

280
265

750
640
130

590
600

630

694

790

Magdeburg
Mainz
München

Neubrandenburg
Nürnberg

Oldenburg
Osnabrück

Regensburg
Reutlingen
Rostock

Saarbrücken
Stuttgart

Ulm

VillingenSchwenningen

Würzburg

Deutsche Bundesbank

Personal der Deutschen Bundesbank am 31. Dezember 2022*)

Personal1) Veränderungen gegenüber dem Vorjahr

Position Insgesamt
Hauptver
waltungen Filialen Zentrale Insgesamt

Hauptver
waltungen Filialen Zentrale

Beamtinnen und Beamte 6 224
5 658

1 648
1 356

848
1 577

3 728
2 725

17
126

38
71

 57
 73

36
18Tarifbeschäftigte

zusammen 11 882
750

11 132

3 004
92

2 912

2 425
18

2 407

6 453
640

5 813

109
 24
 85

33
13
20

130
1

131

54
12
66

darunter: in Ausbildung
verbleibt: Stammpersonal
nachrichtlich:
Stammpersonal nach Zeitanteilen
(VollzeitÄquivalente) 10 294,3 2 666,6 2 222,7 5 405,0 88,3 30,4 115,5 57,6

  Ende 2022 Ende 2021
* im Bestand nicht enthalten:
 im Fremddienst tätige Mitarbeiter/innen  101 79
 ohne Bezüge beurlaubte Mitarbeiter/innen 247 262
 in der Freistellungsphase der Altersteilzeit 117 81
1 darunter: Teilzeitbeschäftigte 3 017 2 949
 darunter: befristet Beschäftigte 171 247

Deutsche Bundesbank

Filialen der Deutschen Bundesbank

Personal der Deutschen Bundesbank
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