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Vierteljahrliche Zahlungsbilanz und Auslandsvermdgensstatus fir das
Euro-Wahrungsgebiet: Viertes Quartal 2018

e Die Leistungshilanz wies 2018 einen Uberschuss in Héhe von 335 Mrd € (2,9 % des BIP im
Euroraum) auf, verglichen mit einem Uberschuss von 363 Mrd € (3,2 % des BIP im Euroraum)
im Jahr 2017.

e Was die geografische Aufschliisselung nach Partnerlandern betrifft, so wurden im Jahr 2018

die hochsten bilateralen Uberschiisse gegeniiber dem Vereinigten Koénigreich (151 Mrd € nach
169 Mrd € im Vorjahr) und den Vereinigten Staaten (130 Mrd € nach zuvor 86 Mrd €)
verzeichnet, wahrend das grofite Defizit gegeniber China verbucht wurde (69 Mrd €
gegeniber 75 Mrd € im Jahr 2017).

¢ Im Auslandsvermoégensstatus wurden am Jahresende 2018 Nettoverbindlichkeiten in Hohe

von 437 Mrd€ (rund 4% des BIP im Euroraum) ausgewiesen, nachdem sich die
Nettoverbindlichkeiten am Ende des dritten Quartals auf 509 Mrd € belaufen hatten.

Leistungsbilanz

Der Uberschuss in der Leistungsbilanz des Euro-Wé&hrungsgebiets sank im Jahr 2018 auf 335 Mrd €
(2,9 % des BIP im Euroraum), nachdem im Vorjahr noch ein Uberschuss in Héhe von 363 Mrd € (3,2 %
des BIP im Euroraum) ausgewiesen worden war (siehe Tabelle 1). Dieser Ruckgang war in erster Linie auf
einen niedrigeren Uberschuss im Warenhandel (276 Mrd €, verglichen mit 318 Mrd €) und in geringerem
Umfang auf ein héheres Defizit beim Sekundareinkommen (149 Mrd € nach 137 Mrd €) zurlickzufiihren.
Kompensiert wurden diese Entwicklungen zum Teil durch einen Anstieg des Uberschusses beim
Primareinkommen (101 Mrd € gegenuber 78 Mrd €) und bei den Dienstleistungen (107 Mrd € nach
104 Mrd €).

Zu dem hoheren Uberschuss beim Primareinkommen kam es hauptsachlich deshalb, weil sich der
Uberschuss beim Vermogenseinkommen aus Anlagen in Schuldverschreibungen von 18 Mrd € auf
27 Mrd € und jener beim sonstigen Primareinkommen von 9 Mrd € auf 14 Mrd € erhdhte, wobei Letzteres

in erster Linie aus Transaktionen mit EU-Institutionen resultierte.

Der leicht gestiegene Uberschuss bei den Dienstleistungen ergab sich im Wesentlichen aus einer
Zunahme des Uberschusses bei den Telekommunikations-, EDV- und Informationsdienstleistungen (von
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70 Mrd € auf 82 Mrd €), der zum Teil durch einen geringeren Uberschuss im Bereich der Versicherungs-

und Altersvorsorgeleistungen sowie Finanzdienstleistungen (14 Mrd € nach zuvor 18 Mrd €) sowie ein

héheres Defizit bei den sonstigen unternehmensbezogenen Dienstleistungen (15 Mrd € nach 12 Mrd €)

ausgeglichen wurde.

Tabelle 1

Leistungsbilanz des Euroraums

(soweit nicht anders angegeben, in Mrd €; Transaktionen im Berichtszeitraum; nicht saisonbereinigt, nicht arbeitstaglich bereinigt)

Kumulierte Zahlen tber einen Zeitraum von vier Quartalen bis

Q4 2017 Q4 2018 Q4 2017 Q4 2018
Saldo Ennahmen | Ausgaben Saldo Einnahmen | Ausgaben Saldo Saldo
Leistungsbilanz 363 3928 3565 335 4104 3770 124 104
In % des BIP 3,2 351 31,8 2,9 35,5 32,6
Warenhandel 318 2251 1933 276 2333 2 056 91 78
Dienstleistungen 104 874 771 107 904 797 27 18
Transportleistungen 17 147 130 17 154 136
Reiseverkehr 41 150 108 41 155 114
Versicherungs- und
Altersvorsorgeleistungen 18 96 78 14 93 79 4 4
sow ie Finanzdienstleistungen
Telekommunikations-, EDV-
und Informations- 70 129 59 82 144 63 20 23
dienstleistungen
Sonstige
unternehmensbezogene -12 227 239 -15 228 244 0 -10
Dienstleistungen
Ubrige -30 126 156 -32 130 162 -6 -8
Priméareinkommen 78 695 616 101 753 652 36 51
Arbeitnehmerentgelt 16 38 22 15 38 23 4 4
Vermdgenseinkommen 53 621 569 71 677 606 22 35
Direktinvestitionen 117 378 262 120 407 287 28 38
Anlagen in Aktien -93 70 162 -90 79 170 -16 -13
Sehaverschrebungen 1 us 0 7w o ° 7
Ubrige Kapitalanlagen 7 52 45 63 54 3 2
Wahrungsreserven 4 4 5
Sonstiges Priméreinkommen 9 36 26 14 37 23 10 12
Sekundareinkommen -137 108 245 -149 115 264 -30 -43

Quelle: EZB.

Anmerkung: ,Aktien“ umfassen auch Investmentfondsanteile. Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Daten zur Leistungsbilanz des Euroraums sind hier abrufbar.

Die Daten zur geografischen Aufschliisselung der Leistungsbilanz des Eurogebiets nach Partnerlandern

(siehe Abbildung 1) zeigen, dass im Jahr 2018 die héchsten Uberschiisse gegeniiber dem Vereinigten
Kdnigreich (151 Mrd € nach 169 Mrd € im Vorjahr), den Vereinigten Staaten (ein Anstieg von 86 Mrd € auf
130 Mrd €), einer Restgruppe aus anderen Landern (ein Rickgang von 143 Mrd € auf 83 Mrd €) und der

Schweiz (ein Anstieg von 53 Mrd € auf 56 Mrd €) verzeichnet wurden. Das grof3te bilaterale Defizit in der

Leistungsbilanz des Euroraums wurde mit 69 Mrd € (nach zuvor 75 Mrd €) gegeniiber China verbucht .

Die gréRten Veranderungen,

die sich aus der geografischen Aufschlisselung des Saldos der

Leistungsbilanz des Eurogebiets nach Positionen im Jahr 2018 ergaben, waren ein Riickgang des Saldos
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im Warenhandel mit anderen Landern, der sich von einem Uberschuss in Hohe von 43 Mrd € im Jahr 2017
in ein Defizit von 25 Mrd € im Jahr 2018 umkehrte und teilweise einer Zunahme des Defizits gegenuber
Russland in Hohe von 16 Mrd € geschuldet war. Ferner war ein Anstieg des Uberschusses im
Warenhandel mit den Vereinigten Staaten (von 129 Mrd € auf 149 Mrd €) zu beobachten. Der Uberschuss
beim Primareinkommen gegeniiber dem Vereinigten Konigreich verringerte sich von 17 Mrd € auf nunmehr
4 Mrd €, wahrend sich der Saldo des Primareinkommens gegenlber den Vereinigten Staaten von einem
Defizit in Hohe von 8 Mrd€ in einen Uberschuss von 4 Mrd€ wandelte. Das Defizit beim
Sekundareinkommen gegeniber der tbrigen EU (ohne Vereinigtes Kdnigreich) erhéhte sich von 72 Mrd €

auf 87 Mrd € im Jahr 2018, was durch eine Zunahme der Nettobeitrége an den EU-Haushalt bedingt war.

Abbildung 1

Geografische Aufschlisselung der Leistungsbilanz des Euroraums, Salden

(gleitende Vierquartalssummen in Mrd €; nicht saisonbereinigt)
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Anmerkung: ,Sonstige EU“ umfasst EU-Mitgliedstaaten und EU-Institutionen auf3erhalb des Euroraums ohne das Vereinigte Konigreich. ,Andere Lander* umfasst alle Lander und
Landergruppen, die in der Abbildung nicht aufgefihrt sind, sowie nicht zugeordnete Transaktionen.

Daten zur geografischen Aufschliisselung der Leistungshilanz des Euroraums sind hier abrufbar.
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Auslandsvermogensstatus

Der Auslandsvermdgensstatus des Euro-Wahrungsgebiets wies am Ende des Jahres 2018
Nettoverbindlichkeiten gegentber der ubrigen Welt in Hohe von 437 Mrd € (rund 4 % des BIP im
Euroraum) auf, verglichen mit Nettoverbindlichkeiten von 509 Mrd € am Ende des dritten Quartals 2018
(siehe Abbildung 2 und Tabelle 2).

Abbildung 2

Netto-Auslandsvermogensstatus des Euroraums

(Nettobestande am Ende des Berichtszeitraums in % der gleitenden Vierquartalssummen des BIP)
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Quelle: EZB.

Daten zum Netto-Auslandsvermoégensstatus des Euroraums sind hier abrufbar.

Ausschlaggebend fir diese Verbesserung um 72 Mrd € waren vor allem hohere Nettoforderungen bei den
Anlagen in Schuldverschreibungen (342 Mrd € nach 210 Mrd €) sowie geringere Nettoverbindlichkeiten aus
den Anlagen in Aktien (2 299 Mrd € nach 2 393 Mrd €). Teilweise kompensiert wurden diese Entwicklungen
durch niedrigere Nettoforderungen bei den Direktinvestitionen (1 785 Mrd € nach 1 997 Mrd €).
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Tabelle 2

Auslandsvermdgensstatus des Euroraums

(soweit nicht anders angegeben, in Mrd €; Bestande am Ende des Berichtszeitraums, Veranderungen im Berichtszeitraum; nicht saisonbereinigt, nicht arbeitstéglich bereinigt)

Q32018 Q42018
Bestande . Wechselkurs- - Andere Bestande
Transaktionen anderungen Preisanderungen Anpassungen
In % des BIP
Netto -509 86 53 22 -90 -437 -4
Darunter: Direktinvestitionen 1997 -74 -3 -107 -28 1785 15
Darunter: Anlagen in Aktien -2393 -73 46 132 -11 -2299 -20
Darunter: Anlagen in Schuldverschreibungen 210 179 6 -12 -41 342 3
Darunter: Ubrige Kapitalanlagen -932 18 0 -1 9 -906 -8
Aktiva 25 805 -338 76 -481 -39 25023 216
Direktinvestitionen 10913 -208 27 -118 -52 10 563 91
Anlagen in Aktien 3854 -57 11 -356 -18 3435 30
Anlagen in Schuldverschreibungen 5032 1 22 -17 -6 5032 43
Finanzderivate -64 30 - -25 -19 -79 -1
Ubrige Kapitalanlagen 5396 -110 12 0 55 5354 46
Wahrungsreserven 674 6 4 35 1 719 6
Passiva 26 314 -424 22 -503 51 25 461 220
Direktinvestitionen 8916 -135 30 -10 -24 8777 76
Anlagen in Aktien 6 248 16 -35 -488 -7 5733 50
Anlagen in Schuldverschreibungen 4822 -177 16 -5 35 4691 41
Ubrige Kapitalanlagen 6 328 -127 12 1 46 6 260 54
Bruttoauslandsverschuldung 14 463 -370 41 -3 55 14 185 123

Quelle: EZB.
Anmerkung: ,Aktien* umfassen auch Investmentfondsanteile. Der Saldo der Finanzderivate wird unter den Aktiva ausgewiesen. Differenzen in den Summen durch Runden der
Zahlen.

Daten zum Auslandsvermdégensstatus des Euroraums sind hier abrufbar.

Urséchlich fir die Verbesserung des Netto-Auslandsvermégensstatus im Schlussquartal 2018 waren vor
allem transaktionsbedingte Veranderungen und per saldo positive Wechselkurs- und Preisanderungen, die

durch per saldo negative andere Anpassungen zum Teil aufgezehrt wurden (siehe Abbildung 3).

Der Anstieg der Nettoforderungen bei den Anlagen in Schuldverschreibungen resultierte hauptsachlich aus
transaktionsbedingten Veranderungen (siehe Tabelle 2), wohingegen die niedrigeren
Nettoverbindlichkeiten bei den Anlagen in Aktien per saldo vor allem auf positive Bewertungen
zuriickzufiihren waren. Letzteres lag darin begriindet, dass es an den Aktienmarkten im Eurogebiet und
weltweit im vierten Quartal 2018 zu einem Kursriickgang kam, der in Bezug auf die entsprechenden
Verbindlichkeiten des Euroraums mit 488 Mrd € etwas hohere negative Preisdnderungen zur Folge hatte,
als dies bei den Forderungen der Fall war (356 Mrd €). Die Nettoforderungen bei den Direktinvestitionen
nahmen vornehmlich aufgrund per saldo negativer Preisdnderungen sowie transaktionsbedingter
Veranderungen ab.

Die Bruttoauslandsverschuldung des Euro-Wahrungsgebiets belief sich am Jahresende 2018 auf
14,2 Billionen € (rund 123 % des BIP im Euroraum), womit sie sich gegeniber dem dritten
Jahresviertel 2018 um 278 Mrd € verringerte.
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Abbildung 3

Veranderungen des Netto-Auslandsvermdgensstatus des Euroraums

(in Mrd €; Veranderungen im Berichtszeitraum)
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Quelle: EZB.

Anmerkung: Andere Anpassungen spiegeln in erster Linie Neuklassifizierungen und Erganzungen des Datenbestands wider.

Daten zu den Veranderungen des Netto-Auslandsvermdgensstatus des Euroraums sind hier abrufbar.

Die Forderungsbestidnde des Euroraums aus Direktinvestitionen beliefen sich Ende 2018 auf
10,6 Billionen €; davon entfielen 25 % auf die Vereinigten Staaten und 20 % auf das Vereinigte Kdnigreich
(siehe Tabelle 3). Die Bestdnde an Verbindlichkeiten aus Direktinvestitionen betrugen 8,8 Billionen €,

wovon 26 % aus den Vereinigten Staaten und 24 % aus Offshore-Finanzzentren stammten.

Bei den Wertpapieranlagen entfielen Ende 2018 von den auslandischen Wertpapieren im Bestand der
Ansassigen im  Euro-Wéhrungsgebiet 3,4 Bilionen € auf Aktien und 5,0 Bilionen€ auf
Schuldverschreibungen. Die grof3ten Emittentenlander dieser Wertpapiere waren die Vereinigten Staaten
(mit einem Anteil von 42 % bei Aktien und von 33 % bei Schuldverschreibungen) sowie das Vereinigte
Konigreich (mit 11 % bzw. 18 %). Mit Blick auf die Verbindlichkeiten hatten die von Gebietsfremden
gehaltenen Wertpapiere des Euroraums zum Jahresende 2018 einen Umfang von 5,7 Billionen € (Aktien)
bzw. von 4,7 Billionen € (Schuldverschreibungen). Neu verfligbare Schatzungen zeigen, dass der gréf3te
Bestand an Aktien des Euroraums von Ansassigen in den Vereinigten Staaten (39 %) und im Vereinigten
Konigreich (12 %) gehalten wurde, wahrend dies mit Blick auf die Schuldverschreibungen auf die
Landergruppe der BRIC-Staaten (15 %), Japan (15 %) und die Vereinigten Staaten (14 %) zutraf.

Bei den Ubrigen Kapitalanlagen betrugen die Forderungen Gebietsansassiger gegenuber dem Ausland
5,4 Billionen €, wobei 33 % auf Ansassige im Vereinigten Kdnigreich und 19 % auf Anséssige in den
Vereinigten Staaten entfielen. Die entsprechenden Verbindlichkeiten beliefen sich auf 6,3 Billionen €, bei
einem Anteil von 32 % fiir das Vereinigte Kénigreich und 17 % fur die tbrige EU.

Ubersetzung: Deutsche Bundesbank
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Tabelle 3

Auslandsvermoégensstatus des Euroraums — geografische Aufschliisselung

(soweit nicht anders angegeben, in % der Gesamtsumme; Bestande am Ende des Berichtszeitraums; nicht saisonbereinigt, nicht arbeitstaglich bereinigt)

Q4 2018
. in Mrd € Vt?'re.inig.tes Sonstige EU Vereinigte BRIC- Schweiz Japan Offshore- ATdere
insgesamt | Kénigreich Staaten Staaten Finanzzentren Lé&nder
Direktinvestitionen
Aktiva 10 563 20 7 25 8 11 1 11 17
Passiva 8777 18 4 26 4 11 2 24 12
Wertpapieranlagen
Aktiva 8 467 16 12 37 4 3 7 16
Aktien 3435 11 5 42 6 5 11 12
Schuldverschreibungen 5032 18 17 33 2 1 5 19
Passiva 10 424 11 6 28 10 8 10 8 19
Aktien 5733 12 6 39 6 7 7 7 16
Schuldverschreibungen 4691 10 7 14 15 9 15 8 23
Ubrige Kapitalanlagen
Aktiva 5354 33 8 19 5 6 10 15
Passiva 6 260 32 17 16 5 5 2 8 16
Quelle: EZB.

Anmerkung: ,Aktien“ umfassen auch Investmentfondsanteile. ,Sonstige EU* umfasst EU-Mitgliedstaaten und EU-Institutionen auf3erhalb des Euroraums ohne das Vereinigte
Konigreich. Bei den ,BRIC-Staaten® handelt es sich um Brasilien, Russland, Indien und China. ,Andere Lander* umfasst alle Léander und Landergruppen, die in der Tabelle nicht
aufgefiihrt sind, sowie nicht zugeordnete Positionen.

Daten zum Auslandsvermdégensstatus des Euroraums — geografische Aufschliisselung sind hier abrufbar.

Datenrevisionen

Diese Pressemitteilung enthéalt Revisionen der Daten fur alle Referenzzeitraume vom ersten Quartal 2015
bis zum dritten Quartal 2018. Die Revisionen bei den Direktinvestitionen und Wertpapieranlagen waren
besonders umfangreich und spiegeln revidierte nationale Beitrdge zu den Euroraum-Aggregaten wider, die
sich vornehmlich aus der Beriicksichtigung neu verfligbarer Angaben fur die Niederlande und Luxemburg
ergaben.

Nachste Pressemitteilungen
® Monatliche Zahlungsbilanz: 17. April 2019 (Referenzzeitraum bis Februar 2019)

® Vierteljahrliche Zahlungsbilanz und Auslandsvermégensstatus: 3. Juli 2019 (Referenzzeitraum bis zum
ersten Quartal 2019)

Medienanfragen sind an Herrn Philippe Rispal zu richten (Tel. +49 69 1344 5482).

Ubersetzung: Deutsche Bundesbank
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mailto:philippe.rispal@ecb.europa.eu

Anmerkung

® Die Angaben in dieser Pressemitteilung sind weder saisonbereinigt noch arbeitstéglich bereinigt. Die BIP-Quoten (auch in
den Abbildungen) beziehen sich auf Vierquartalssummen nicht saisonbereinigter und nicht arbeitstaglich bereinigter BIP-
Daten.

® Die Hyperlinks im Text dieser Pressemitteilung verweisen auf Daten, die sich aufgrund von Revisionen mit jeder neuen
Veroffentlichung &ndern kénnen.
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