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Die deutsche Zahlungsbilanz im Juni 2004

Leistungsbilanziiberschuss im Juni etwas gesunken

Die deutsche Leistungsbilanz schloss im Juni mit einem Uberschuss von
8,2 Mrd € und unterschritt damit das Plus des Vormonats um 0,6 Mrd €. Ur-
sache dieses Rickgangs war eine Ausweitung des Defizits im Bereich der
Lunsichtbaren® Leistungstransaktionen, die Dienstleistungen, Erwerbs- und
Vermdgenseinkommen sowie laufende Ubertragungen umfassen. Demge-
genuber hat sich der Aktivsaldo in der Handelsbilanz etwas verbessert.

Der Uberschuss im AuBenhandel erhéhte sich im Juni — vorlaufigen Be-
rechnungen des Statistischen Bundesamtes zufolge — um 0,6 Mrd € gegen-
Uber Mai auf 14,7 Mrd €. Nach Ausschaltung von Saisoneinfliissen vermin-
derte sich das Plus in der Handelsbilanz dagegen um 1 2 Mrd € auf knapp
14 Mrd €, da die Warenausfuhren starker rlicklaufig waren als die Waren-
einfuhren. So nahmen die Exporte im Juni um 6 % gegenuber dem Vormo-
nat ab, wahrend die Importe nur um 4 %2 % sanken. Demgegenuber expan-
dierten die Ausfuhren im zweiten Quartal 2004 insgesamt um 4 % gegenuber
den vorangegangenen drei Monaten. Die Importe wiesen im gleichen Zeit-
raum einen wertmafigen Zuwachs von 2 2 % auf, der allerdings zu einem
grofden Teil preisbedingt war.

Bei den ,unsichtbaren® Leistungstransaktionen stieg der Passivsaldo im Juni
um 1,3 Mrd € auf 5,7 Mrd €. Ausschlaggebend fir das héhere Defizit war ei-
ne Zunahme des Minus-Saldos in der Dienstleistungsbilanz um 1,3 Mrd €
auf 3,1 Mrd €. Auch die Netto-Ausgaben bei den laufenden Ubertragungen
wurden im Juni ausgeweitet. Sie betrugen 2,8 Mrd € nach 2,5 Mrd € im Vor-
monat. Demgegeniber stiegen die Einnahmen aus grenziiberschreitenden
Faktorentgelten etwas starker als die Ausgaben. Per saldo ergab sich damit
in der Bilanz der Erwerbs- und Vermoégenseinkommen im Juni ein Plus
von 0,3 Mrd €, nachdem im Mai noch ein geringfligiger Passivsaldo von

0,1 Mrd € aufgelaufen war.
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Weitere Kapitalexporte im Wertpapierverkehr

Im Wertpapierverkehr mit dem Ausland kam es im Juni zu weiteren Netto-
Kapitalexporten (10,4 Mrd €), nachdem auch schon in den drei Monaten da-
vor die Mittelabflisse Uberwogen hatten. Ausschlaggebend fir diese Ent-
wicklung war, dass deutsche Anleger weiterhin recht kraftig auslandische
verbriefte Anlagen erwarben (13,4 Mrd € nach 11,0 Mrd € im Mai). Wie zuvor
waren es vor allem Rentenwerte (10,3 Mrd €), und dort nahezu ausschliel3-
lich auf Euro lautende Anleihen gebietsfremder Emittenten (9,9 Mrd €), die
im Zentrum des Anlegerinteresses standen. Daneben engagierten sich hie-
sige Investoren in Geldmarktpapieren (2,8 Mrd €) und Investmentzertifikaten
auslandischer Herkunft (0,6 Mrd €), wahrend sie sich von dividendentragen-
den Papieren gebietsfremder Kapitalgesellschaften per saldo trennten

(0,2 Mrd €). Das Engagement auslandischer Anleger in Deutschland war da-
gegen alles in allem weiterhin verhalten (3,0 Mrd € nach 1,7 Mrd € im Monat
davor). Allerdings schichteten gebietsfremde Investoren ihre Anlagen in
Deutschland kraftig um, und zwar von hier begebenen 6ffentlichen und pri-
vaten Anleihen (-11,3 Mrd € bzw. -2,5 Mrd €) in deutsche Aktien (+17,3

Mrd €). Heimische Investmentzertifikate nahmen auslandische Anleger per
saldo aus ihren Depots (0,5 Mrd €).

Auch im Bereich der Direktinvestitionen waren im Berichtsmonat weitere
Netto-Kapitalexporte zu verzeichnen (4,7 Mrd €), nachdem schon in den Mo-
naten davor Gelder aus Deutschland per saldo abgezogen worden waren
(von Marz bis Mai: 16,6 Mrd €). Auslandische Eigner verminderten dabei ihr
bei deutschen Téchtern gehaltenes Beteiligungskapital starker (4,7 Mrd €),
als sie ihre Kreditvergabe an verbundene hierzulande ansassige Unterneh-
men ausdehnten (2,5 Mrd €). In umgekehrter Richtung erwarben hiesige In-
vestoren vor allem Grundbesitz (1,2 Mrd €). Gleichzeitig verbesserten deut-
sche Firmen die Finanzausstattung ihrer im Ausland ansassigen Filialen,
insbesondere durch Aufstockung von Beteiligungskapital (0,8 Mrd €).
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Der unverbriefte Kreditverkehr der Nichtbanken flihrte im Ergebnis zu
leichten Netto-Mittelabfliissen (1,8 Mrd €). Dabei standen den Kapitalexpor-
ten von Unternehmen und Privatpersonen (2,7 Mrd €) ein Zustrom an Gel-
dern durch Finanztransaktionen staatlicher Stellen gegenuber (0,9 Mrd €).
Die unverbrieften Auslandsgeschafte der inlandischen monetéren Finanzin-
stitute (einschlieBlich Bundesbank) schlossen im Juni ebenfalls mit leichten
Netto-Kapitalexporten ab (4,7 Mrd €). Wahrend die heimischen Kreditinstitute
Gelder ins Ausland transferierten (netto: 25,7 Mrd €), kamen bei der Bun-
desbank — in erster Linie durch Buchungen im Rahmen des Zahlungsver-
kehrssystems TARGET — Mittel auf (21,0 Mrd €).

Die Wahrungsreserven der Bundesbank sind im Juni — zu Transaktions-
werten gerechnet — um 0,3 Mrd € gestiegen.
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Mrd €
2003 2004
Position Jan/Jun Jan/Jun n Mai Jun
A. Leistungsbilanz
AuBenhandel "
Ausfuhr (fob) 326,1 362,6 60,7 63,0
Einfuhr (cif) 265,7 278,4 46,6 48,3
Saldo + 60,4 + 84,2 + 14,1 + 14,7
nachrichtlich: Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 327,4 360,5 63,3 59,6
Einfuhr (cif) 267,1 277,8 48,1 45,8
Ergdnzungen zum Warenverkehr 2 - 39 - 3,7 - 09 - 0,
Dienstleistungen
Einnahmen 52,8 52,1 9,3 9,4
Ausgaben 69,5 69,1 11,2 12,6
Saldo - 16,6 - 17,0 - 1.8 - 3.1
Erwerbs- und Vermogenseinkommen (Saldo) - 8,3 - 29 - 0,1 + 0,3
Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 9,8 10,4 1,3 1,3
Eigene Leistungen 23,5 23,0 3,8 4,2
Saldo - 13,7 - 12,6 - S5 - 2,8
Saldo der Leistungsbilanz + 17,8, + 47,9 + 88 + 8,2
B. Vermdgensubertragungen (Saldo) 3 + 0,1 + 06 - 00 + 0,2
C. Kapitalbilanz (Netto-Kapitalexport: -)
Direktinvestitionen + 18,3 - 309 - 05 - 4,7
Deutsche Anlagen im Ausland - 0,3 + 6,9 - 04 - 2,0
Auslandische Anlagen im Inland + 18,6 - 37,8 - 0,0 - 2,6
Wertpapiere + 44,9 - 24,1 - 9,2 - 10,4
Deutsche Anlagen im Ausland - 20,1 - 57,8 - 11,0 - 13,4
darunter: Aktien + 14,3 + 2,2 - 34 + 0,2
Rentenwerte - 30,3 - 52,0 - 6,6 - 10,3
Auslandische Anlagen im Inland + 650 + 336 + 1.7 + 3,0
darunter: Aktien + 09 - 9,2 - 57 + 17,3
Rentenwerte + 48,5 + 58,0 + 8,7 - 13,7
Finanzderivate - 0,1 + 1,0 + 0,9 + 0,6
Kreditverkehr - 1004 - 30,0 - 36| - 6,5
Monetare Finanzinstitute 4 - 99,9 45,9 - 17,9 - 25,7
darunter kurzfristig - 77.3 - 44,7 - 25,2 - 26,3
Unternehmen und Privatpersonen - 29,0 - 79 + 3,7 - 2,7
darunter kurzfristig - 24,4 - 10,2 + 39 - 3,3
Staat + 30 - 05 + 1,3 + 0,9
darunter kurzfristig - 1,2 + 0,0 + 05 + 1,5
Bundesbank + 256 + 24,3 + 9,4 + 21,0
Sonstige Kapitalanlagen - 1,2 - 1,7 - 0,1 - 0,5
Saldo der gesamten Kapitalbilanz - 38,5 - 85,7 - 12,4 - 21,4
D. Veranderung der Wahrungsreserven
zu Transaktionswerten (Zunahme: =) % + 00 - 0,1 + 06 - 0,3
E. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren
Transaktionen (Restposten) + 20,5 + 37,2+ 3,1 + 13,4

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik (Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptsachlich Lagerverkehr auf inlandische
Rechnung und Absetzung der Ruckwaren. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nichtproduzierten Vermégensgttern. — 4 Ohne
Bundesbank. — 5 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Veranderungen.

r Revidiert.
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.
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