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Die deutsche Zahlungsbilanz im Marz 2006

Leistungsbilanziiberschuss im Marz gesunken

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Marz — gemessen an den Ursprungs-
werten — einen Uberschuss von 9,0 Mrd € auf. Dieser lag damit um 2,0 Mrd €
unter dem Vormonatsniveau. Zwar nahm der Aktivsaldo in der Handelsbilanz
aus jahreszeitublichen Grinden zu; dem stand aber ein gréf3eres Defizit im
Bereich der ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen gegenuber, welche Dienst-
leistungen, Erwerbs- und Vermogenseinkommen sowie laufende Ubertragun-
gen umfassen.

Nach den vorlaufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes wuchs
der Uberschuss im AuRenhandel im Marz gegeniiber dem Vormonat um

1,4 Mrd € auf 14,3 Mrd €. Nach Ausschaltung saisonaler Einflisse nahm al-
lerdings das Plus um 1 % Mrd € auf 11 Mrd € ab. Wéahrend der Wert der Wa-
renausfuhren um 3 ¥4 % zurtickging, waren es bei den nominalen Warenein-
fuhren nur 1 %2 %. Im ersten Quartal 2006 insgesamt stiegen die Exporte
jedoch gegeniber dem Jahresschlussquartal 2005 saisonbereinigt um 5 %,
die Importe um 8 %.

Das Defizit bei den ,unsichtbaren” Leistungstransaktionen erhéhte sich im
Marz gegeniber dem Vormonat um 3,0 Mrd € auf 3,7 Mrd €. Dies ist auf die
Verschlechterung der Salden in allen drei Teilbilanzen zurtickzufiihren. Der
Passivsaldo in der Dienstleistungsbilanz weitete sich um 1,3 Mrd € auf

2,2 Mrd € aus. Zugleich fielen die Netto-Einnahmen bei den grenziiberschrei-
tenden Faktorentgelten von 1,6 € auf 0,8 Mrd €. Das Defizit bei den laufen-
den Ubertragungen belief sich im Méarz auf 2,2 Mrd €, verglichen mit

1,4 Mrd € im Februar.
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Mittelabflisse im Kapitalverkehr

Im Méarz kam es im Kapitalverkehr zu Netto-Kapitalexporten in Hohe von

13,7 Mrd €, die im Wesentlichen auf den tbrigen Kapitalverkehr und auf Di-
rektinvestitionen zuriickzufihren waren. Bei den Portfoliotransaktionen wur-
den hingegen Netto-Kapitalimporte verzeichnet. Diese beliefen sich im Be-
richtsmonat auf 16,6 Mrd €, nachdem in den beiden Vormonaten zusammen
genommen noch Kapital in gleicher Gré3enordnung aus Deutschland abge-
flossen war. Ausschlaggebend fir den Netto-Kapitalimport war das rege Inte-
resse gebietsfremder Anleger an inlandischen Wertpapieren (30,5 Mrd €). Da-
bei erwarben sie in erster Linie Schuldverschreibungen (25,8 Mrd €), darunter
vorrangig 6ffentliche Anleihen (14,8 Mrd €). Aber auch private Anleihen

(7,3 Mrd €) und Geldmarktpapiere (3,7 Mrd €) sowie inlandische Dividenden-
werte (4,3 Mrd €) fanden das Interesse der auslandischen Investoren. Hiesige
Anleger erhéhten im Ergebnis ebenfalls ihre grenziberschreitenden Wertpa-
pieranlagen (13,9 Mrd €). Sie stockten insbesondere ihre Bestdnde an Anlei-
hen auf (15,9 Mrd €) und erwarben per saldo Investmentzertifikate (2,9 Mrd €).
Bei den Aktien wechselten sie dagegen von der Kaufer- auf die Verkaufersei-
te (4,9 Mrd €).

Im Bereich der Direktinvestitionen blieb es im Méarz, wie im Vormonat, bei
Netto-Abfliissen (3,0 Mrd €, nach 4,4 Mrd € im Februar). Inlandische Eigner
stellten ihren gebietsfremden Niederlassungen Kapital in H6he von

4,3 Mrd € zur Verfigung, hauptsachlich in Form konzerninterner Kredite
(2,9 Mrd €). Sie stockten darliber hinaus aber auch ihr Beteiligungskapital
bei den auslandischen Tochtergesellschaften auf (1,6 Mrd €). Auslandische
Unternehmen erhohten ihre Direktinvestitionsbestande in Deutschland um
1,2 Mrd €. Mittelzufliisse waren in erster Linie durch grenziiberschreitende
Kreditstrome verbundener Unternehmen und reinvestierte Gewinne zu ver-
zeichnen.
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Der tibrige Kapitalverkehr, der neben den Finanz- und Handelskrediten
sowie den Bankguthaben auch die sonstigen Anlagen umfasst, schloss im
Berichtsmonat mit Mittelabfliissen in H6he von 26,6 Mrd €. Dabei exportier-
ten staatliche Stellen per saldo 5,2 Mrd €, hauptsachlich indem sie ihre Ein-
lagen bei auslandischen Banken aufstockten. Unternehmen und Privatper-
sonen transferierten 0,9 Mrd € ins Ausland. Gleichzeitig erhéhten sich die
Netto-Auslandsforderungen der inlandischen Kreditinstitute (ohne Bundes-
bank) um 26,2 Mrd €. Bei der Bundesbank kam es (ohne Wahrungsreserven
gerechnet), im Wesentlichen im Rahmen des GroR3betragszahlungsver-
kehrssystems TARGET, zu einem Riickgang der Netto-Forderungen um
5,6 Mrd €.

Die Wahrungsreserven der Deutschen Bundesbank haben im Mérz — zu
Transaktionswerten gerechnet — um 0,4 Mrd € zugenommen.
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz
Mrd €
2005 2006
Position Jan/Mrz Jan/Mrz " Feb Mrz
I. Leistungsbilanz

1. AuBenhandel M
Ausfuhr (fob) 185,5 215,7 70,1 77,0
Einfuhr (cif) 142,3 175,9 57,2 62,7

Saldo + 43,2 + 39,8 + 13,0 + 14,3
nachrichtlich: Saisonbereinigte Werte
Ausfuhr (fob) 187,7 212,7 72,7 70,4
Einfuhr (cif) 146,9 177,4 60,4 59,4
Ergdanzungen zum AuBenhandel 2 - 4.4 - 4,6 - 1,2 - 1,6

2. Dienstleistungen
Einnahmen 28,2 29,9 10,0 9,9
Ausgaben 33,6 36,2 10,9 12,1

Saldo - 5,5 - 6,2 - 0,9 - 2,2

3. Erwerbs- und Vermoégenseinkommen (Saldo) + 3,1 + 3,1 + 1,6 + 0,8

4. Laufende Ubertragungen
Fremde Leistungen 6,6 6,8 4,7 1,0
Eigene Leistungen 14,0 12,8 6,1 3,3

Saldo - 7.3 - 6,0 - 1,4 - 2,2

Saldo der Leistungsbilanz + 29,1 + 26,2 + 11,0 + 9,0

Il. Vermogensubertragungen (Saldo) 3 - 1,5 + 0,2 + 0,3 - 0,1
lll. Kapitalbilanz (Netto-Kapitalexport: —)

1. Direktinvestitionen - 13,2 - 17,2 - 4,4 - 3,0
Deutsche Anlagen im Ausland - 16,1 - 17,1 - 6,4 - 4,3
Auslandische Anlagen im Inland + 2,9 - 0,1 + 2,0 + 1,2

2. Wertpapiere - 8,5 - 0,1 - 4,3 + 16,6
Deutsche Anlagen im Ausland - 65,4 - 60,9 - 20,4 - 13,9
darunter: Aktien + 0,7 - 0,7 - 3,4 + 4,9

Anleihen 9 - 55,4 - 41,6 - 9,1 - 15,9
Ausléndische Anlagen im Inland + 56,9 + 60,8 + 16,1 + 30,5
darunter: Aktien + 53 + 0,6 + 9,5 + 4,3

Anleihen 9 + 42,6 + 45,4 + 1,1 + 22,1

3. Finanzderivate - 3,9 - 5,6 - 1,5 - 0,3

4. Ubriger Kapitalverkehr % + 3,1 - 21,8 - 9,7 - 26,6
Monetére Finanzinstitute © + 6,8 - 48,3 - 8,4 - 26,2

darunter kurzfristig + 20,2 - 30,0 - 1,0 - 18,8
Unternehmen und Privatpersonen - 10,7 - 6,0 - 3,7 - 0,9
darunter kurzfristig - 14,7 - 2,5 - 1,9 + 0,9

Staat + 13,6 + 5,1 + 9,1 - 52
darunter kurzfristig + 8,6 + 5,6 + 9,0 - 5,6
Bundesbank - 6,6 + 27,4 - 6,7 + 5,6

5. Veranderung der Wahrungsreserven

zu Transaktionswerten (Zunahme: =) 7 - 0,2 + 1,1 + 1,5 - 0,4

Saldo der Kapitalbilanz ® - 22,6 - 43,6 - 18,4 - 13,7

1IV. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren

Transaktionen (Restposten) - 51 + 17,2 + 7.1 + 49

1 Spezialhandel nach der amtlichen AuBenhandelsstatistik (Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptsachlich Lagerverkehr auf inlédndische
Rechnung und Absetzung der Ruckwaren sowie der Warenwerte bei Reparaturen. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nicht-
produzierten Vermoégensgutern. — 4 Ursprungslaufzeit Uber 1 Jahr. — 5 Enthélt Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige
Anlagen. — 6 Ohne Bundesbank. — 7 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Veranderungen. — 8 Saldo der Kapitalbilanz

einschlieBlich Veranderung der Wahrungsreserven.
r Revidiert.
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.
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