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EUROPAISCHE ZENTRALBANK

21. September 2004

PRESSEMITTEILUNG

DIE ZAHLUNGSBILANZ DES EURO-WAHRUNGSGEBIETS
(MONATLICHE ENTWICKLUNGEN IM JULI 2004)

Im Juli 2004 wies die saisonbereinigte Leistungsbilanz des Euro-Wahrungsgebiets einen Uberschuss
auf, der weitgehend aus einem Uber schuss beim Warenhandel resultierte. In der Kapitalbilanz waren
die Nettokapitalabflisse bei den Direktinvestitionen und Wertpapieranlagen zusammengenommen
weitgehend auf den Nettoerwerb auslandischer Schuldverschreibungen durch Ansdssige im Euro-
Wahrungsgebiet zur tickzufiihren.

L eistungsbilanz

Im Juli 2004 wies die saisonbereinigte Leistungsbilanz des Euro-Wahrungsgebiets einen Uberschuss
in Hohe von 1,8Mrd EUR auf (was nicht saisonbereinigt eéinem Uberschuss von 3,1 Mrd EUR
entspricht). Dies spiegelte einen Uberschuss im Warenhandel (8,1 Mrd EUR) wider, der durch ein
Defizit bei den laufenden Ubertragungen (5,9 Mrd EUR) teilweise ausgeglichen wurde. Die Salden
bei den Dienstleistungen und den Erwerbs- und Ver mdgensei nkommen waren nahezu ausgeglichen.

Verglichen mit den revidierten Daten fur Juni 2004 erhohte sich der saisonbereinigte
Leistungshilanziiberschuss um 1,4 Mrd EUR. Grund hierfir war ein Riickgang des Defizits bei den
Erwerbss und Vermbgenseinkommen (um 4,2 Mrd EUR), der durch eine Veringerung des
Uberschusses bei den Dienstleistungen (um 1,2 Mrd EUR) und einen Anstieg des Defizits bei den
laufenden Ubertragungen (um 1,3 Mrd EUR) teilweise ausgeglichen wurde. Der Uberschuss im
Warenhandel blieb nahezu unverandert.
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Zahlungsbilanz des Eur o-Wahrungsgebiets: Uber zwolf Monate kumulierte
Transaktionen
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Quelle: EZB.

Der Uber zwolf Monate kumulierte Leistungsbilanziiberschuss des Euro-Wahrungsgebiets belief sich
im Juli 2004 auf 50,1 Mrd EUR (d. h. rund 0,7 % des BIP), verglichen mit eéinem Uberschuss von
43MrdEUR en Jahr zuvor (siehe Abbildung). De Angieg des kumulierten
Leistungsbilanzilberschusses um 158 MrdEUR ergab sich aus einem hoheren Uberschuss im
Warenhandel (da die Warenausfuhren in diesem Zeitraum stérker zunahmen als die Wareneinfuhren)
und einem niedrigeren Defizit bei den Erwerbs- und Vermdgenseinkommen. Dies wurde teilweise
durch einen geringeren Uberschuss bei den Dienstleistungen sowie ein hoheres Defizit bei den
laufenden Ubertragungen wieder ausgeglichen.

K apitalbilanz

In der Kapitalbilanz war im Juli2004 bei den Direktinvestitionen und Wertpapieranlagen
z2usammengenommen per sado ein Mittdabfluss von 38,7 MrdEUR zu verzeichnen, der
Nettokapitalabfliissen sowohl bei den Direktinvestitionen (83 MrdEUR) as auch bel den
Wertpapieranlagen (30,5 Mrd EUR) zuzuschreiben war.
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Fur die Entwicklung im Bereich der Direktinvestitionen waren die Nettokapitalabflisse beim
Beteiligungskapital (vor allem aufgrund von Investitionen von Gebietsansassigen im Ausland in Hohe
von 9,6 Mrd EUR) und bei den sonstigen Anlagen (vor allem bei Krediten zwischen verbundenen

Unter nehmen) verantwortlich.

Die Entwicklung bei den Wertpapieranlagen wurde hauptséchlich von Nettokapital abflliissen bei den
Schuldverschreibungen (36,7 Mrd EUR) bestimmt, die Uberwiegend das Ergebnis des Nettoerwerbs
von Anleihen (12,3 Mrd EUR) und Geldmarktpapieren (17,8 Mrd EUR) durch Anséssige im Euro-
Wahrungsgebiet waren. Zu diesen Nettokapitalabfllissen trugen aufRerdem auch Nettoverkdufe von
Schuldverschreibungen des Euro-Wahrungsgebiets durch Gebietsfremde bei. Im Gegensatz dazu
Uberstieg der Nettoerwerb von Dividendenwerten des Euro-Wahrungsgebiets durch Gebietsfremde den

Nettoerwerb ausléndischer Dividendenwerte durch Gebietsansassige um 6,2 Mrd EUR.

Die beim Ubrigen Kapitalverkehr zu verzeichnenden Nettokapitazufllisse von 27,2 Mrd EUR gingen
in erster Linie auf Nettokapitalzufllisse bei den MFIs (ohne Eurosystem) (35,1 Mrd EUR) zurtick, die
durch Nettokapitalabfliisse in Hohe von 84 Mrd EUR be den Geld hatenden Sektoren (Ubrige

Sektoren) teilweise ausgeglichen wurden.

Die Wahrungsreserven nahmen um 0,6 Mrd EUR ab (ohne Bewertungseffekte). Der vom Eurosystem
gehdtene Bestand an Wahrungsreserven belief sich Ende Juli 2004 auf 301,3 Mrd EUR
(http://www.ech.int/stats/external /reserves/templates/html/200407eur.en.html).

Im Zwolfmonatszeitraum bis Juli 2004 wiesen die Direktinvestitionen und Wertpapieranlagen
zusammengenommen kumulierte Nettokapitalabfliisse in Hohe von 110,1 Mrd EUR auf, verglichen
mit Nettokapital zuflissen von 101,2 Mrd EUR im Jahr zuvor. Dies war vor alem auf eine Umkehr
sowohl bei den Wertpapieranlagen von Nettokapitalzuflissen von 825MrdEUR zu
Nettokapitalabflissen von 359MrdEUR ds auch bei den Direktinvestitionen von
Nettokapitalzuflissen  von 18,7 MrdEUR zu  Nettokapitalabflissen von 74,2 Mrd EUR
zuriickzufiihren. Die Umkehrung bei den Wertpapieranlagen entstand zum grofdten Teil dadurch, dass
Gebietsfremde per saldo weniger Schuldverschreibungen des Euro-Wahrungsgebiets kauften. Der
Nettoerwerb von Dividendenwerten nahm sowohl auf der Aktiv- as auch der Passivseite zu, wobel
dlerdings der Anstieg bel den von Ansdssigen im Euro-Wahrungsgebiet gekauften audandischen
Wertpapieren stérker ausfiel. Der Umschwung bel den Direktinvestitionen war vorwiegend durch

einen Riickgang der auslandischen Nettoinvestitionen im Euroraum bedingt.

Datenrevisionen

Neben den monatlichen Zahlungsbilanzdaten fur Juli 2004 enthdlt diese Pressemitteilung auch
Korrekturen fir Juni 2004. Die Revisionen in ar Kapitalbilanz betrafen insbesondere den Ubrigen
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Kapitaverkehr, bei dem die Nettokapitalabflisse von 18,5 Mrd EUR auf 21,6 Mrd EUR nach oben

revidiert wurden.

Zusatzliche Informationen zur Zahlungsbilanz und zum Auslandsver mdgensstatus des
Euro-Wahrungsgebiets

Eine vollsténdige Rehe aktudisierter  Zahlungsbilanzstatistiken und  Daten  zum
Audandsvermogensstatus des Euro-Wahrungsgebiets steht auf der Website der EZB im Abschnitt
SStatistics' unter ,Data services'/,Latest monetary, financid markets and balance of payments
gtatistics' zur Verfugung. Die Angaben bis Juli 2004 werden auch im EZB-Monatsbericht vom
Oktober 2004 verdffentlicht. Detaillierte methodische Erlauterungen sind auf der Website der EZB
abrufbar. Die néchste Pressemittellung zur Zahlungshbilanz des Euro-Wahrungsgebiets wird am
26. Oktober 2004 verdffentlicht.

Anhang

Tabdle 1.  Leistungshilanz des Euro-Wahrungsgebiets — sai sonbereinigte Angaben
Tabdle 22 Monatliche Zahlungshilanz des Euro-Wahrungsgebiets — nicht saisonbereinigte Angaben
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Tabelel

L eistungsbilanz des Eur o-Wahr ungsgebiets — saisonber einigte Angaben

(in Mrd EUR)
L eistungsbilanz
. . Erwerbs- und -
Insgesamt Warenhandel Dienstleistungen N ) Laufende Ubertragungen
Vermobgenseinkommen

Einnahmen Ausgaben  Saldo| Einnahmen Ausgaben  Saldo| Einnahmen Ausgaben  Saldo| Einnahmen Ausgaben  Saldo| Einnahmen Ausgaben Saldo

2002 Jan. 142,4 135,5 6,9 86,2 749 11,3 27,8 27,1 0,7 21,1 24,4 -3,3 7,2 9,0 -1,8
Febr. 141,0 138,4 2,6 87,6 76,1 115 26,8 26,8 0,1 20,4 23,8 -3,3 6,1 11,7 -5,7,
Mérz 143,7 139,4 4,3 91,0 784 12,6 27,2 26,8 0,4 19,2 22,4 -3,2 6,3 11,8 -5,5

April 140,8 139,6 1,2 88,2 775 10,7 26,8 26,8 0,0 18,9 23,6 -4,6) 6,8 11,7 -4.9

Mai 141,1 139,4 1,6 88,0 76,4 11,6 27,2 26,8 0,4 19,1 24,5 -5,5 6,7 11,7 -4.9

Juni 1449 140,2 477 90,9 79,2 11,6 27,6 26,5 1,1 19,9 22,8 -3,0 6,5 11,6 -5,1

Juli 142,8 137,2 5,6 88,5 772 11,3 27,5 26,3 1,2 19,3 234 -4,11 74 10,3 -2,9

Aug. 145,1 137,8 7,3 89,1 779 117 27,5 26,4 1,1 20,6 231 -2,5 7.9 10,4 -2,4
Sept. 142,7 136,6 6,1 89,0 77,3 11,6 28,8 24,9 3,8 17,6 23,0 -5,4] 74 11,4 -4,0

Okt. 1417 140,6 1,1 87,9 78,5 94 26,8 26,2 0,6 19,7 24,1 -4.4] 73 11,8 -4.4]

Nov. 147,7 139,3 84 89,8 779 11,9 279 25,6 2,3 21,5 24,5 -3,0 8,5 11,3 -2,8

Dez. 140,2 136,5 3,6 86,3 77,4 8,9 27,4 26,4 1,1 19,1 21,3 -2,2) 73 11,5 -4,2)

2003 Jan. 143,5 140,0 34 88,6 79,4 9,2 29,1 26,3 2,8 18,7 23,2 -4.4 7,0 11,2 -4,2)
Febr. 138,7 138,2 0,5 87,1 77,3 9,8 27,2 25,7 1,5 17,9 23,8 -6,0) 6,6 11,4 -4.8
Mérz 137,3 135,0 2,3 85,2 77,3 7,9 27,8 25,8 2,0 17,5 21,1 -3,6) 6,8 10,8 -4,0,

April 138,8 138,1 0,7 86,1 77,6 8,9 27,2 25,7 1,5 19,4 234 -4,0, 6,2 11,4 -5,3

Mai 135,6 1354 0,2 84,9 76,6 8,3 26,1 25,5 0,6 18,4 21,8 -3,3 6,2 11,6 -5,4]

Juni 134,3 134,7 -0,4] 83,2 75,4 7,8 26,2 254 0,8 18,0 22,2 -4,11 6,9 11,7 -4.8

Juli 136,7 135,8 1,0 85,0 75,3 9,7 26,6 25,6 1,0 18,7 22,6 -3,9 6,4 12,3 -5,8

Aug. 139,0 136,7 2,3 86,8 76,2 10,6 26,4 26,0 0,5 19,5 22,3 -2,8 6,3 12,3 -6,0)
Sept. 138,2 136,0 2,2 86,9 76,5 104 27,1 26,0 1,1 18,1 21,3 -3,2 6,1 12,2 -6,2)

Okt. 139,2 132,7 6,9 87,5 774 101 27,7 25,9 1,8 17,6 21,3 -3,7| 6,4 8,1 -1,7,

Nov. 139,8 137,4 24 87,0 78,5 8,4 27,6 26,9 0,8 18,5 19,9 -1,3 6,7 12,2 -5,5




Dez. 1409 1378 31 87,3 792 81 27,1 255 15 18,5 215 -3 8,1 116  -35
2004 Jan. 1416 1368 48 89,3 76,3 12,9 27,0 266 04 18,3 21,7  -34 7,0 121 -51
Febr. 1454 1406 48 91,2 80,1 11, 28,8 281 07 19,3 206 -1,3 6,1 119 -58
Méarz 1452 1383 6,9 91,1 772 139 27,4 270 04 19,7 218 -2 7.1 123  -52
April 1479 1390 88 94,5 81,9 125 27,0 264 06 20,0 218 -18 6,4 90 -2§
Mai 1499 1439 6,0 96,2 83,7 125 29,4 270 24 17,8 215 -3 6,6 18  -52
Juni 1489 1485 04 93,9 855 85 28,2 271 11 19,7 242  -45 7.1 11,7  -4§
Juli 1479 1460 18 94,5 865 81 26,8 268 -0, 20,8 21,1 -03 58 11,7 59
Monatsdurchschnitt der vorangegangenen sechs Monate
[san. 04 - Juni 04 | 1465 1412 53 92,7 808 11,9 28,0 270 09 19,1 21,9 -28 6,7 115 -4
Kumulierte Zahlen Uiber einen Zeitraum von 2wolf Monaten
Aug. 02 - Juli 03 16824 16481 343 10421 9281 114, 3286 3095 19,2 2271 2740 -469 845 1366 -521
Aug. 03 - Juli 04 17239 16737 50,1 10861 9589 127,2 3305 3193 11,3 2277 2588 -31,1 795 1368 -57,2

Quelle: EZB.



Tabelle2

M onatliche Zahlungsbilanz des Eur o-Wéahr ungsgebietsl)
(in Mrd EUR; nicht saisonbereinigt)

Monatsdurchschnitt der Kumulierte Zahlen tber einen Zeitraum von
Juli 2004 Juni 2004 vorangegangenen sechs zwolf Monaten bis
(revidiert) Monate Juli 2004 Juli 2003
Januar 2004 - Juni 2004
Einnahmen Ausgaben  Sado| Einnahmen Ausgaben Saldo| Einnahmen Ausgaben Saldo| Einnahmen Ausgaben Saldo| Einnehmen  Ausgaben Saldo

LEISTUNGSBILANZ 154,7 151,6 31 157,5 152,1 54 145,6 1419 37 17254 16738 51,6} 1681,9 16492 32,7
Warenhandel 98,3 84,6 13,7} 99,7 87,5 12,2 91,9 815 10,4 1086,6 958,6 128,0) 1042,5 929,0 1135
Dienstleistungen 30,6 29,3 1,3 29,8 26,9 29 26,6 25,8 0,8 330,1 318,8 11,2 328,3 309,7 18,6
Erwerbs- und
Vermogenseinkommen 20,8 26,4 -5,6) 22,8 25,4 -2,6) 19,4 22,7 -34 228,2 259,7 -31,5 226,8 2738 -47,0

Laufende Ubertragungen 50 11,3 -6,3 52 12,3 -7, 7.8 11,8 -4,0 80,5 136,7 -56,2) 84,3 136,6 -52,4

VERMOGENS-

UBERTRAGUNGEN 1,7 0,6 1,2 1,3 05 0,8 1,7 0,6 1,1 239 6,7 17,2 19,3 111 8,2

Aktiva Passiva Sado Aktiva Passiva Saldo| Aktiva Passiva Saldo| Aktiva Passiva Saldo| Aktiva Passva  Sado

KAPITALBILANZ? -11,8] 0,8 -4.,8 -451 -122,3

DIREK TINVESTITIONEN® -11,3 31 -8,3 -11,9 4,1 -7,8 -7,8 0,9 -6,9 -108,0 33,8 -74,2 -122,2 140,9 18,7
Beteiligungskapital und
reinvestierte Gewinne -9,6 51 -4.5 -12,5 3,6 -8,9 -7,1 2,6 -4.4 -96,6 62,2 -34,3 -101,6 119,7 18,2
Sonst. Anlagen (v.a. Kredite zw. -1,7 -2,0 -3,8 0,6 05 1,0 -0,7 -1,7 -2,4 -11.4 -28,5 -39,9 -20,7 21,2 0,5
verbundenen Unternehmen)

WERTPAPIERANLAGEN -33,0 25 -305 -12,6 43,8 31,2 -25,2 26,8 1,6 -284,6 2487 -35,9 -223,4 305,9 82,5
Dividendenwerte -2,9 91 6,2 -15,0 15,1 0,1 -8,9 37 -5,2) -93,3 91,0 -2,3 -19,8 57,9 38,1
Schuldverschreibungen -30,1 -6,6 -36,7 2,3 28,7 31,1 -16,3 231 6,8 -1914 157,7 -33,6 -203,6 248,1 445

Anleihen -12,3 -32 -154 -53 24,7 19,4 -12,8 19,6 6,8 -129,9 154,8 24,9 -169,6 189,9 20,3
Geldmarktpapiere -17,8 -34  -21,2 7,6 41 11,7 -35 35 0,0 -61,4 29 -58,5 -34,0 58,2 24,2

NACHRICHTLICH:

DIREKTINVESTITIONEN UND

WERTPAPI ERANLAGEN ZUSAMMENGENOMMEN -44,3 55  -38,7 24,5 47,9 234 32,9 27,7 5,3 -392,6 282,5 -110,1 -345,7 446,9 101,2

FINANZDERIVATE (SALDO) -0,9 0,1 0,8 -2,5 -10,7

UBRIGER

KAPITALVERKEHR 56,8 -29,6 27,2 19,2 -40,8 -21,6 -34,0 32,6 -1,3 -169,4 216,1 46,8 -378,7 153,1 -225,6




Eurosystem -0,3 18 15 -0,0 1,4 13 -0,0 01 0,1 -1,0 51 4,0 -0,8 13,9 13,1

Staat -04 -04 -09 -34 1,6 -1,8 -0,7 -0,8 -1,5 -0,0 -6,3 -6,3] -58 -4,8 -10,7
Darunter: Bankeinlagen -0,6 -0,6 -3,3 -33 -0,7 -0,7|.

MFIs (ohne Eurosystem) 47,3 -122 351 28,0 417 -137 -27,9 30,5 2,6 -146,6 2152 68,6] -262,6 1139 -1487
Langfristig 6,9 -6,5 0,3 -18 22 04 -4,8 1,0 -3,8 -46,2 25,6 -20,5 -57,6 50,7 -6,9
Kurzfristig 40,4 -57 348 29,9 -439  -14,0 -23.2 29,6 6,4 -100,4 189,6 89,1 -205,0 63,1 -1418

Ubrige Sektoren 10,2 -18,7 -84 -55 -1,9 -74 -52 2,7 -2,5 -21,7 2,2 -19,6) -109,5 30,1 -79,3
Darunter: Bankeinlagen 47 4.7 -2,4 -2,4 -1,9 -1,9.

WAHRUNGSRESERVEN 0,6 0,6 -11 -1,1 1,0 1,0 20,7 20,7] 12,7 12,7
Restposten 75 -7,1 -0,4 -23,7] 81,4
Quelle: EZB.

1) Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.

2) Kapitalbilanz: ZuflUsse (+); Abfllsse (-). Wahrungsreserven: Zunahme (-); Abnahme (+).

3) Direktinvestitionen: Aktiva= Direktinvestitionen auf3erhalb des Euro-Wahrungsgebiets; Passiva = Direktinvestitionen im Euro-Wahrungsgebiet.



