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Die deutsche Zahlungsbilanz im Februar 2006 

Leistungsbilanzüberschuss im Februar spürbar gewachsen 

Die deutsche Leistungsbilanz wies im Februar – gemessen an den Ur­
sprungswerten – einen Überschuss von 11,0 Mrd € auf, nachdem im Vormo­
nat ein Plus von 6,3 Mrd € realisiert worden war. Hierzu hat vor allem das 
niedrigere Defizit im Bereich der „unsichtbaren“ Leistungstransaktionen beige­
tragen, welche Dienstleistungen, Erwerbs- und Vermögenseinkommen sowie 
laufende Übertragungen umfassen. Zudem fiel der Aktivsaldo in der Handels­
bilanz etwas höher aus. 

Nach den vorläufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes wurde 
im Außenhandel im Februar ein Überschuss von 13,1 Mrd € verzeichnet, der 
seinen Vormonatswert um 0,5 Mrd € übertraf. Auch nach Ausschaltung saiso­
naler Einflüsse nahm der Aktivsaldo um ½ Mrd € zu; er belief sich damit auf 
12 ½ Mrd €. Zwar wuchsen die nominalen Warenausfuhren mit 4 ¾ % ge­
nauso kräftig wie die Wareneinfuhren, dem Betrag nach waren sie aber deut­
lich größer. Im Zeitraum Januar/Februar lagen die Exporte um 5 ½ % über 
dem Stand des vierten Quartals 2005, während die Importe sogar um 7 ¾ % 
stiegen. 

Das Defizit bei den „unsichtbaren“ Leistungstransaktionen verringerte sich im 
Februar um 3,7 Mrd € gegenüber dem Vormonatswert auf 0,9 Mrd €. Aus­
schlaggebend dafür war, dass sich die Salden in allen drei Teilbilanzen ver­
besserten. Der Passivsaldo in der Dienstleistungsbilanz sank um 2,0 Mrd € 
auf 1,1 Mrd €. Zugleich nahmen die Netto-Einnahmen bei den grenzüber­
schreitenden Faktorentgelten um 0,8 Mrd € auf 1,6 Mrd € zu. Das Defizit bei 
den laufenden Übertragungen fiel im Februar um 1,0 Mrd € niedriger als im 
Vormonat aus und betrug nur noch 1,4 Mrd €. 
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Mittelabflüsse im Kapitalverkehr 

Im Februar kam es zu Netto-Kapitalexporten sowohl durch Portfoliotransaktio­
nen und Direktinvestitionen als auch im übrigen Kapitalverkehr. Bei den grenz­
überschreitenden Wertpapiertransaktionen beliefen sich die Mittelabflüsse 
im Berichtsmonat auf 5,2 Mrd €, nach 12,4 Mrd € und 17,1 Mrd € in den Mo­
naten davor. Ausschlaggebend für den Netto-Kapitalexport war das weiterhin 
rege Interesse hiesiger Anleger an ausländischen Wertpapieren (20,4 Mrd €). 
Wie bereits in den Vormonaten setzten sie ihren Schwerpunkt auf den Kauf 
von Anleihen (9,1 Mrd €) und zwar vorrangig auf ausländische Staatsschuldti­
tel, die auf Euro lauten (6,9 Mrd €). Zusätzlich fragten sie ausländische In­
vestmentzertifikate (7,6 Mrd €) und Aktien (3,3 Mrd €) nach. Auch ausländi­
sche Anleger erhöhten per saldo ihre Wertpapieranlagen in Deutschland 
(15,2 Mrd €). Dabei stockten sie ihre Bestände an deutschen Dividendenwer­
ten (9,6 Mrd €) und Investmentzertifikaten (4,4 Mrd €) auf. Anleihen wurden 
per saldo für 0,2 Mrd € erworben, wobei sich das Augenmerk der gebietsfrem­
den Anleger vor allem auf private Rentenwerte richtete (6,9 Mrd €). Bei den öf­
fentlichen Anleihen wechselten sie dagegen von der Käufer- (13,2 Mrd € im 
Januar) auf die Verkäuferseite (- 6,6 Mrd € im Februar).  

Im Bereich der Direktinvestitionen blieb es im Februar, wie schon im Mo­
nat davor, bei Netto-Abflüssen (4,7 Mrd €, nach 9,8 Mrd € im Januar). Inlän­
dische Eigner stellten ihren weltweit operierenden Niederlassungen Kapital 
in Höhe von 6,7 Mrd € und damit in ähnlicher Höhe wie im Vormonat zur 
Verfügung. Hiesige Direktinvestoren stellten dabei hauptsächlich Mittel in 
Form konzerninterner Kredite bereit (3,4 Mrd €), stockten aber auch ihr Be­
teiligungskapital bei ausländischen Tochtergesellschaften  auf (2,1 Mrd €) 
und reinvestierten Gewinne in ihre im Ausland ansässigen Filialen 
(1,2 Mrd €). Ausländische Unternehmen erhöhten ebenfalls ihre Direktinves­
titionen in Deutschland (2,0 Mrd €). Mittelzuflüsse waren dabei in erster Li­
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nie durch grenzüberschreitende Kreditströme verbundener Unternehmen zu 
verzeichnen (1,1 Mrd €). 

Der übrige Kapitalverkehr, der neben den Finanz- und Handelskrediten 
sowie den Bankguthaben auch die sonstigen Anlagen umfasst, schloss im 
Berichtsmonat mit Mittelabflüssen in Höhe von 10,2 Mrd €. Dabei exportier­
ten inländische Unternehmen und Privatpersonen per saldo 4,3 Mrd €, 
hauptsächlich indem sie, wie bereits im Vormonat, ihre Einlagen bei auslän­
dischen Banken aufstockten. Staatlichen Stellen hingegen flossen im übri­
gen Kapitalverkehr netto 9,1 Mrd € zu, vor allem durch Rückgriff auf ihre 
Bankguthaben an ausländischen Finanzplätzen. Gleichzeitig erhöhten sich 
die Netto-Auslandsforderungen der inländischen Kreditinstitute (ohne Bun­
desbank) um 8,4 Mrd €. Bei der Bundesbank kam es (ohne Währungsreser­
ven gerechnet), im Wesentlichen im Rahmen des Großbetragszahlungsver­
kehrssystems TARGET, zu einem Anstieg der Netto-Forderungen um 
6,7 Mrd €. 

Die Währungsreserven der Deutschen Bundesbank haben im Februar – zu 
Transaktionswerten gerechnet – um 1,5 Mrd € abgenommen. 
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Wichtige Posten der Zahlungsbilanz 

Mrd € 

2005 2006 

Position Jan/Feb Jan/Feb r) Jan Feb 

I. Leistungsbilanz 

1. Außenhandel 1) 

Ausfuhr (fob) 
Einfuhr (cif) 

120,3 
93,4 

138,8 
113,2 

68,5 
56,0 

70,3 
57,2 

Saldo + 26,9 + 25,7 + 12,6 + 13,1 

nachrichtlich: Saisonbereinigte Werte 
Ausfuhr (fob) 
Einfuhr (cif) 

124,9 
98,6 

142,5 
118,0 

69,7 
57,6 

72,9 
60,4 

Ergänzungen zum Außenhandel 2) − 3,0 − 2,9 − 1,7 − 1,2 

2. Dienstleistungen 
Einnahmen 
Ausgaben 

18,7 
21,9 

20,0 
24,1 

10,0 
13,1 

10,0 
11,0 

Saldo − 3,2 − 4,1 − 3,0 − 1,1 

3. Erwerbs- und Vermögenseinkommen (Saldo) 3) 

4. Laufende Übertragungen 
Fremde Leistungen 
Eigene Leistungen 

+ 1,5 

5,5 
10,6 

+ 2,4 

5,8 
9,5 

+ 0,8 

1,0 
3,4 

+ 1,6 

4,7 
6,1 

Saldo − 5,0 − 3,8 − 2,4 − 1,4 

Saldo der Leistungsbilanz + 17,2 + 17,2 + 6,3 + 11,0 

II. Vermögensübertragungen (Saldo) − 1,3 + 0,3 + 0,0 + 0,3 

III. Kapitalbilanz (Netto-Kapitalexport: −) 

1. Direktinvestitionen 
Deutsche Anlagen im Ausland 
Ausländische Anlagen im Inland 

− 
− 
− 

10,4 
9,1 
1,2 

− 
− 
− 

14,4 
13,1 

1,3 

− 
− 
− 

9,8 
6,4 
3,4 

− 
− 
+ 

4,7 
6,7 
2,0 

2. Wertpapiere 
Deutsche Anlagen im Ausland 
darunter: Aktien 

Anleihen 4) 

Ausländische Anlagen im Inland 
darunter: Aktien 

Anleihen 4) 

+ 
− 
+ 
− 
+ 
+ 
+ 

2,4 
45,5 

1,4 
35,5 
47,9 
4,9 

36,2 

− 
− 
− 
− 
+ 
− 
+ 

17,6 
47,1 

5,6 
25,8 
29,4 

3,5 
22,5 

− 
− 
− 
− 
+ 
− 
+ 

12,4 
26,6 

2,3 
16,7 
14,2 
13,1 
22,3 

− 
− 
− 
− 
+ 
+ 
+ 

5,2 
20,4 
3,3 
9,1 

15,2 
9,6 
0,2 

3. Finanzderivate 

4. Übriger Kapitalverkehr 5) 

Monetäre Finanzinstitute 6) 

darunter kurzfristig 
Unternehmen und Privatpersonen 

darunter kurzfristig 
Staat 

darunter kurzfristig 
Bundesbank 

− 

+ 
− 
− 
− 
− 
+ 
+ 
+ 

3,3 

14,9 
9,9 
4,3 
0,1 
4,2 
8,5 
4,9 

16,5 

− 

+ 
− 
− 
− 
− 
+ 
+ 
+ 

5,3 

4,3 
22,1 
11,2 
5,7 
3,5 

10,3 
11,2 
21,8 

− 

+ 
− 
− 
− 
− 
+ 
+ 
+ 

3,8 

14,6 
13,7 
10,3 
1,4 
1,5 
1,2 
2,3 

28,4 

− 

− 
− 
− 
− 
− 
+ 
+ 
− 

1,4 

10,2 
8,4 
1,0 
4,3 
2,0 
9,1 
9,0 
6,7 

5. Veränderung der Währungsreserven 
zu Transaktionswerten (Zunahme: −) 7) + 0,1 + 1,5 − 0,0 + 1,5 

Saldo der Kapitalbilanz 8) + 3,8 − 31,5 − 11,5 − 20,0 

IV. Saldo der statistisch nicht aufgliederbaren 
Transaktionen (Restposten) − 19,8 + 14,0 + 5,2 + 8,8 

1 Spezialhandel nach der amtlichen Außenhandelsstatistik (Quelle: Statistisches Bundesamt). — 2 Hauptsächlich Lagerverkehr auf inländische 
Rechnung und Absetzung der Rückwaren sowie der Warenwerte bei Reparaturen. — 3 Einschl. Kauf/Verkauf von immateriellen nicht­
produzierten Vermögensgütern. — 4 Ursprungslaufzeit über 1 Jahr. — 5 Enthält Finanz- und Handelskredite, Bankguthaben und sonstige 
Anlagen. — 6 Ohne Bundesbank. — 7 Ohne SZR-Zuteilung und bewertungsbedingte Veränderungen. — 8 Saldo der Kapitalbilanz 
einschließlich Veränderung der Währungsreserven. 
r Revidiert. 
Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen. 
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