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6.4 Entwicklung der Weltmarktpreise fir Rohstoffe,
AuBBenhandelspreise, AuBenwert des Euro

Index der Weltmarktrohstoffpreise (2000 = 100) AuBenwert | Effektiver Wechselkurs des Euro

auf Euro -Basis AuBenwert des Euro gegeniiber dem US-Dollar
auf US-Dollar-Basis 1999=100

------ Nominaler effektiver Wechselkurs des Euro';

1. Quartal 1999 =100

Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit?

AuBenhandelspreise, Index 2000 =100 Terms of Trade, Veranderung gegen Vorjahr in %

Einfuhrpreise ——— Ausfuhrpreise

Quellen: HWWA-Institut, Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank.

1 Erstes Quartal 1999 =100; Berechnung der EZB; EWK-24-Gruppe: Durchschnitte der Euro Wechselkurse. Die dabei verwendeten Gewichte beruhen auf
dem Handel mit erwerblichen Erzeugnissen von 1999 bis 2001 mit den Handelspartnern Australien, Bulgarien, China, Danemark, Estland, Hongkong,
Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Malta, Norwegen, Polen, Rumanien, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowakei, Stiidkorea, Tschechische Republik,
Ungarn, Vereinigtes Kénigreich, Vereinigte Staaten sowie Zypern und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider;

2 Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (20 Industrieldnder).
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7. Monetdre Entwicklung
7.1 Zinsen, Geldmenge, Kredite, Aktienindizes

Ursprungszahlen in % p.a., Monatsdurchschnitte

2007
Juni Juli August September Oktober November
3-Monats EURIBOR 4,15 4,22 4,54 4,74 4,69 4,64
6-Monats EURIBOR 4,28 4,36 4,59 4,75 4,66 4,63
12-Monats EURIBOR 4,51 4,56 4,67 4,72 4,65 4,61
Umlaufsrendite
3-5-jahriger Bundesanleihen 4,52 2 4,20 ol 4,15 ottt
Umlaufsrendite
5-8-jahriger Bundesanleihen 4,55 4,51 4,25 4,16 4,21 4,00
Umlaufsrendite
9-10-jahriger Bundesanleihen 4,56 4,50 4,30 4,22 4,28 4,09
Veranderungen zum Vorjahr in %

Wachstum der Geldmenge M1 + 6,1 + 6,8 + 6,7 + 6,0 + 6,5 -
Wachstum der Geldmenge M2' + 9,5 + 10,4 + 10,5 + 10,2 + 11,2 -
Wachstum der Geldmenge M3' + 10,9 + 11,7 + 11,6 + 11,3 + 12,3 -
Wachstum der Geldmenge M3
3-Monatsdurchschnitt’ AN > Uit * 1.5 Y ) ;
Kredltean]den privaten Sektor im +11.6 +11.6 +11.8 11,7 +12.3 )
Euroraum
Kredite an de1n privaten Sektorin - 0.2 + 0.2 + 0.1 - 0.1 + 01 )
Deutschland
darunter: Buchkredite im Euroraum + 10,8 + 11,0 + 11,2 + 11,0 + 11,3 -

Buchkredite in Deutschland + 0,2 + 0,6 + 0,7 + 0,3 + 0,7 -
Buchkredite an nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften in Deutschland? 07 * 0.8 v 20 * 2.0 *o2a )
darunter: Laufzeit bis1Jahr + 0,7 + 0,9 + 2,9 + 3,9 + 3,6 -

Laufzeit iber1Jahr bis 5 Jahre + 4,0 + 1,5 + 6,8 + 5,2 + 3,7 -

Laufzeit ber 5 Jahre + 0,1 + 0,3 + 0,9 + 0,8 + 1,4 -
Buchkredite an private Haushalte in
Deutschland? - 10 - 01 - 1.3 - 14 - s .
darunter: Wohnungsbaukredite -0,0 - 0,3 - 0,4 - 0,5 - 0,7 -

Ursprungszahlen, Monatsdurchschnitte

Deutscher Aktienindex (DAX 30)3 7874,48 7888,85 7463,64 7638,45 7950,70 7715,15
Dow Jones Euro Stoxx (50)4 4470,21 4449,03 4220,63 4284 ,43 4430,75 4314,88
Standard & Pooris 500 1514,49 1520, 89 1454,62 1495, 96 1539, 66 1461,27
Nikkei 2254 18001, 36 17986, 77 16460,95 16233, 85 16910,39 15513,99

Quellen: Europdische Zentralbank, Deutsche Bundesbank, Deutsche Bérse AG, Dow Jones & Company.
1 saisonbereingt, Verfahren Census X-12-ARIMA;

2 Ursprungszahlen;

3 Performanceindex;

4 Kurs-bzw. Preisindex.
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7.2 Monetare Entwicklung und Zinsstruktur

Wachstum der Geldmenge M3 in der EWU

2002 2003 2004 2005 2006 2007

saisonbereinigt, Verdnderung gegen Vorjahrin %
monatlich
gleitender 3-Monatsdurchschnitt

Kredite an Nichtbanken

ety Pl U,
e ey e

2002 2003 2004 . 2005 2006 2007

Verdnderung gegen Vorjahrin %
Deutschland
EWU

Buchkredite Deutschland = == ==
Buchkredite EWU

Quelle: Deutsche Bundesbank.

1 Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA;
2 Jahresraten;

3 Performanceindex;

4 Kurs- bzw. Preisindex.
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EURIBOR 3-Monatsgeld?
Bundesanleihen mit10-jahriger Restlaufzeit?

Aktienindizes

2002 2003 2004 2005 2006

2007

Monatsdurchschnitte, Januar 2003 =100
DAX 303

Dow Jones EURO Stoxx (50)*
Standard & Poor*s 500*
Nikkei 2254
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Erlauterungen zur Konjunkturanalyse

Die Resultate der gesamtwirtschaftlichen Aktivitdten
einer Volkswirtschaft finden ihren zusammenfassenden
Ausdruck in den Ergebnissen der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR). Die konjunkturelle Entwicklung
wird daher am umfassendsten in den makrodkonomischen
Aggregaten der VGR widergespiegelt. Ein wesentlicher
Nachteil der VGR-Daten ist es jedoch, dass sie erst ver-
gleichsweise spét vorliegen. In der Regel sind vorlédufige
Daten aus dem abgelaufenen Quartal erst 6 - 8 Wochen,
endgiultige Daten oft erst Jahre spéter verfiigbar. Daher
kann auf die VGR-Ergebnisse fiir die Beobachtung und
Analyse der Konjunktur am aktuellen Rand nur in sehr
beschranktem MaBe zurtickgegriffen werden.

Ziel der Konjunkturanalyse ist es, auf Basis der aktu-
ellen Konjunkturindikatoren Aussagen tiber die tatsach-
lichen konjunkturellen Bewegungen der Wirtschaft zu
machen. Aus der Konjunkturanalyse sollen au8erdem
soweit wie moglich auch fundierte Aussagen tiber kiinftige
Entwicklungen abgeleitet werden. Diese Untersuchungen
kénnen nur auf der Grundlage mdoglichst aktueller stati-
stischer Daten und hierauf basierender Indikatoren erfol-
gen. Deshalb greift die Konjunkturbeobachtung auf be-
stimmte Indikatoren als NdherungsgréBen fur spéter zu
erwartende VGR-Ergebnisse zurtick. Die beobachteten
Indikatoren decken dabei fiir die konjunkturelle Entwick-
lung wichtige Einzeltatbestdnde und Teilbereiche der
Gesamtwirtschaft ab und lassen sich wie folgt kategori-
sieren:

» Indikatoren, deren statistische Datenbasis Wert-
groBen sind (Produktion, Auftragseingang, Au3en-
handel, Einzelhandelsumsétze, Geldmenge, etc.)

» Indikatoren auf Basis von Personenzahlen und
physischer Gréen (Baugenehmigungen, Erwerbs-
tétige, offene Stellen, etc.)

» Indikatoren auf der Grundlage von Umfrageergeb-
nissen (ifo-Konjunkturtest, GfK-Konsumklima, etc.)

Obgleich weniger aktuell, sind die Ergebnisse der VGR
fur die Konjunkturbeobachtung unentbehrlich, da nur
sie einen exakten quantitativen Einblick in die Entwick-
lung der Gesamtwirtschaft erlauben. Neben der Beobach-
tung der konjunkturellen Entwicklung am aktuellen
Rand auf der Grundlage von Einzelindikatoren werden
im Quartals- und Halbjahresturnus daher auch die jeweils
neuesten Ergebnisse der VGR in die Betrachtung einbe-
zogen.

In Bezug auf ihre Aktualitdt lassen sich die Indikatoren
in sogenannte vorlaufende Indikatoren (z. B. ifo-Konjunk-
turtest, GIK-Konsumklima, Auftragseingdnge, Baugeneh-
migungen), gleichlaufende (Produktion, Umsétze) und
nachlaufende Indikatoren (Erwerbstétige, Arbeitslose)
einteilen.

Konjunkturelle Bewegungen unterscheiden sich so-
wohl in ihrer zeitlichen Abfolge als auch in ihrer Intensitét
in den einzelnen Bereichen und Zweigen der Wirtschaft.
Die einzelnen Indikatoren werden daher nach 6konomi-
schen Teilbereichen der Gesamtwirtschaft (z. B. Gewerb-
liche Wirtschaft, Produzierendes Gewerbe, Handel) bis
auf die Ebene einzelner Wirtschaftszweige disaggregiert
und gesondert betrachtet.

Der sich in den Indikatoren auf der Grundlage der Ur-
sprungswerte (= origindre statistische Daten) ausdriickende
konjunkturelle Verlauf wird von saisonalen Schwankun-
gen und irreguldren bzw. kalendarischen Einfliissen
(Arbeitstage, Ferien, u. &.) Uberlagert. Indikatoren, die
auf WertgroBen basieren, kénnen bei Verdnderungen
des Preisniveaus die Analyse der realwirtschaftlichen
Aktivitaten zuséatzlich erschweren. Durch verschiedene
Bereinigungsverfahren kénnen die genannten Einfliisse
aber quantifiziert und weitgehend neutralisiert werden.
Dies ermoglicht eine Betrachtung der durch realwirt-
schaftliche Aktivitdten bedingten konjunkturellen Ent-
wicklung im engeren Sinne.



Der tiberwiegende Teil der im Monatsbericht des
Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie zur
wirtschaftlichen Lage beobachteten Konjunkturindikato-
ren wird auf Basis der Ursprungswerte arbeitstéglich be-
reinigt und saisonbereinigt analysiert. Die auf Wertgréen
basierenden Indikatoren werden dabei soweit als moglich
in nominaler (d. h. nicht preisbereinigter) und realer (d. h.
preisbereinigter) Form zu Grunde gelegt. Die Saisonberei-
nigung der aktuellen Konjunkturindikatoren einschlie3-
lich der VGR und der Erwerbstédtigenreihen erfolgt in der
Regel nach dem Verfahren Census X-12-ARIMA.

Die Berichterstattung zur wirtschaftlichen Lage in
Deutschland umfasst die iblichen Konjunkturindikatoren
aus der VGR, Produzierendem Gewerbe, Binnen- und
AuBenhandel, Arbeitsmarkt, Preisentwicklung und einige
wichtige monetédre Indikatoren. Daneben werden Ergeb-
nisse aus dem ifo-Konjunkturtest (Geschéftsklima) und
einige weitere wichtige, aus Umfragen gewonnene Indi-
katoren bertcksichtigt. Im internationalen Vergleich wer-
den die Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes, der
Leistungsbilanz, der Arbeitslosigkeit und der Verbraucher-
preise ausgewiesen.
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Veroffentlichungskalender 2008

Veréffentlichungszeitpunkt

GRS im Internet

Februar Di, 22. Januar2008
Marz Fr, 22. Februar 200
April Do, 20. Mdrz 2008
Mai Di, 22. April 2008
Juni Do, 22. Mai 2008

Juli Fr, 20.Juni2008
August Di, 22.Juli2008
September Do, 21. August 2008
Oktober Mo, 22. September 2008
November Mi, 22. Oktober 2008

Dezember

Fr, 21. November 2008
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