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Index der Weltmarktrohstoffpreise (2000 = 100) Außenwert / Effektiver Wechselkurs des Euro

Außenhandelspreise, Index 2000 = 100 Terms of Trade, Veränderung gegen Vorjahr in %

auf Euro - Basis
auf US-Dollar- Basis

Außenwert des Euro gegenüber dem US-Dollar 
1999 = 100
Nominaler effektiver Wechselkurs des Euro1;  
1. Quartal 1999 = 100
Indikator der preislichen Wettbewerbsfähigkeit2

Einfuhrpreise                                              Ausfuhrpreise

6.4 Ent wicklung der Weltmarktpreise für Rohstoffe, 
Außenhandelspreise, Außenwert des Euro

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, Dänemark, Estland, Hongkong,
Japan, Kanada, Lettland, Litauen, Malta, Norwegen, Polen, Rumänien, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowakei, Südkorea, Tschechische Republik, 
Ungarn, Vereinigtes Königreich, Vereinigte Staaten sowie Zypern und spiegeln auch Drittmarkteffekte wider;

2 Realer effektiver Wechselkurs Deutschlands auf Basis der Verbraucherpreise (20 Industrieländer).
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3-Monats EURIBOR

6-Monats EURIBOR

12-Monats EURIBOR

Umlaufsrendite 
3-5-jähriger Bundesanleihen

Umlaufsrendite 
5-8-jähriger Bundesanleihen

Umlaufsrendite 
9-10-jähriger Bundesanleihen

Wachstum der Geldmenge M11

Wachstum der Geldmenge M21

Wachstum der Geldmenge M31

Wachstum der Geldmenge M3
3-Monatsdurchschnitt1

Kredite an den privaten Sektor im 
Euroraum 1

Kredite an den privaten Sektor in 
Deutschland1

darunter: Buchkredite im Euroraum

Buchkredite in Deutschland

Deutscher Aktienindex (DAX 30)3

Dow Jones Euro Stoxx (50)4

Standard & Poorís 5004

Juni Juli August September Oktober November

4,15          4,22          4,54          4,74          4,69          4,64

4,28          4,36          4,59          4,75          4,66          4,63

4,51          4,56          4,67          4,72          4,65          4,61

4,52          4,50          4,20          4,09          4,15          3,92

4,55          4,51          4,25          4,16          4,21          4,00

4,56          4,50          4,30          4,22          4,28          4,09

+  9,5        + 10,4        + 10,5        + 10,2        + 11,2           -  

+ 10,9        + 11,7        + 11,6        + 11,3        + 12,3           -  

+ 11,1        + 11,4        + 11,5        + 11,7           -             -  

+  6,1        +  6,8        +  6,7        +  6,0        +  6,5           -  

+ 11,6        + 11,6        + 11,8        + 11,7        + 12,3           -  

-  0,2        +  0,2        +  0,1        -  0,1        +  0,1           -  

+ 10,8        + 11,0        + 11,2        + 11,0        + 11,3           -  

+  0,2        +  0,6        +  0,7        +  0,3        +  0,7           -  

7874,48       7888,85       7463,64       7638,45       7950,70       7715,15

4470,21       4449,03       4220,63       4284,43       4430,75       4314,88

1514,49       1520,89       1454,62       1495,96       1539,66       1461,27

2007

Ursprungszahlen in % p.a., Monatsdurchschnitte

Veränderungen zum Vorjahr in %

Ursprungszahlen, Monatsdurchschnitte

Nikkei 2254 18001,36      17986,77      16460,95      16233,85      16910,39      15513,99

Quellen: Europäische Zentralbank, Deutsche Bundesbank, Deutsche Börse AG, Dow Jones & Company.
1 saisonbereingt, Verfahren Census X - 12 - ARIMA;
2 Ursprungszahlen;
3 Performanceindex;
4 Kurs- bzw. Preisindex.

7. Monetäre Entwicklung
7.1 Zinsen, Geldmenge, Kredite, Aktienindizes

Buchkredite an nichtfinanzielle 
Kapitalgesellschaften in Deutschland 2

darunter: Laufzeit bis 1 Jahr

Laufzeit über 1 Jahr bis 5 Jahre

+  0,7        +  0,6        +  2,0        +  2,0        +  2,1           -  

+  0,7        +  0,9        +  2,9        +  3,9        +  3,6           -  

+  4,0        +  1,5        +  6,8        +  5,2        +  3,7           -  

Laufzeit über 5 Jahre +  0,1        +  0,3        +  0,9        +  0,8        +  1,4           -  

Buchkredite an private Haushalte in 
Deutschland 2

darunter: Wohnungsbaukredite

-  1,0        -  1,1        -  1,3        -  1,4        -  1,5           -  

-0,0        -  0,3        -  0,4        -  0,5        -  0,7           -  



Differenz: Bundesanleihen – EURIBOR 
EURIBOR 3-Monatsgeld2

Bundesanleihen mit 10-jähriger Restlaufzeit2

Monatsdurchschnitte, Januar 2003 = 100 
DAX 303

Dow Jones EURO Stoxx (50)4

Standard & Poor`s 5004

Nikkei 2254
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Wachstum der Geldmenge M3 in der EWU Umlaufsrendite, EURIBOR, in % p.a.

Kredite an Nichtbanken Aktienindizes

saisonbereinigt, Veränderung gegen Vorjahr in %1

monatlich
gleitender 3 - Monatsdurchschnitt

Veränderung gegen Vorjahr in %
Deutschland
EWU
Buchkredite Deutschland
Buchkredite EWU

7.2 Monetäre Ent wicklung und Zinsstruktur

Quelle: Deutsche Bundesbank.
1 Saisonbereinigungsverfahren Census X-12-ARIMA;
2 Jahresraten;
3 Performanceindex;
4 Kurs- bzw. Preisindex.
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Die Resultate der gesamtwirtschaftlichen Aktivitäten
einer Volkswirtschaft finden ihren zusammenfassenden
Ausdruck in den Ergebnissen der Volks wirt schaftlichen
Gesamtrechnungen (VGR). Die konjunkturelle Entwick lung
wird daher am umfassendsten in den makroökonomischen
Aggregaten der VGR widergespiegelt. Ein we sentlicher
Nachteil der VGR-Daten ist es jedoch, dass sie erst ver-
gleichsweise spät vorliegen. In der Regel sind vorläufige
Daten aus dem abgelaufenen Quartal erst 6 - 8 Wochen,
endgültige Daten oft erst Jahre später verfügbar. Daher
kann auf die VGR-Ergebnisse für die Be o bach tung und
Analyse der Konjunktur am aktuellen Rand nur in sehr
beschränktem Maße zurückgegriffen werden. 

Ziel der Konjunkturanalyse ist es, auf Basis der aktu-
ellen Konjunkturindikatoren Aussagen über die tat säch -
lichen konjunkturellen Bewegungen der Wirt schaft zu
machen. Aus der Konjunkturanalyse sollen außerdem
soweit wie möglich auch fundierte Aus sa gen über künftige
Entwicklungen abgeleitet werden. Diese Unter such un gen
können nur auf der Grund lage möglichst aktueller stati-
stischer Daten und hierauf basierender Indikatoren erfol-
gen. Des halb greift die Konjunkturbeobachtung auf be -
stim mte Indikatoren als Näherungsgrößen für später zu
er wartende VGR-Ergebnisse zurück. Die beobachteten
Indikatoren decken dabei für die konjunkturelle Ent wick -
lung wichtige Einzeltatbestände und Teil be reiche der
Gesamtwirtschaft ab und lassen sich wie folgt kategori-
sieren:

3 Indikatoren, deren statistische Datenbasis Wert  -
größen sind (Produktion, Auftragseingang, Außen- 
handel, Einzelhandelsumsätze, Geldmenge, etc.)

3 Indikatoren auf Basis von Personenzahlen und 
physischer Größen (Baugenehmigungen, Erwerbs-
tätige, offene Stellen, etc.)

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

Obgleich weniger aktuell, sind die Ergebnisse der VGR
für die Konjunkturbeobachtung unentbehrlich, da nur
sie einen exakten quantitativen Einblick in die Ent wick -
lung der Gesamtwirtschaft erlauben. Neben der Beo bach -
tung der konjunkturellen Ent wick lung am aktuellen
Rand auf der Grundlage von Einzelindikatoren werden
im Quartals- und Halb jah resturnus daher auch die je weils
neuesten Er geb nisse der VGR in die Betrachtung einbe-
zogen. 

In Bezug auf ihre Aktualität lassen sich die Indi ka to ren
in sogenannte vorlaufende Indikatoren (z. B. ifo-Kon junk  -
turtest, GfK-Konsumklima, Auftrags ein gänge, Bau ge neh-
migungen), gleichlaufende (Pro duktion, Umsätze) und
nachlaufende Indikatoren (Erwerbstätige, Arbeits lose)
einteilen. 

Konjunkturelle Bewegungen unterscheiden sich so -
wohl in ihrer zeitlichen Abfolge als auch in ihrer In ten si tät
in den einzelnen Bereichen und Zweigen der Wirtschaft.
Die einzelnen Indikatoren werden daher nach ökonomi-
schen Teilbereichen der Ge samt wirtschaft (z. B. Gewerb -
liche Wirtschaft, Pro du zie rendes Gewerbe, Handel) bis
auf die Ebene einzel ner Wirtschaftszweige disaggregiert
und gesondert betrachtet. 

Der sich in den Indikatoren auf der Grundlage der Ur -
sprungswerte (= originäre statistische Daten) ausdrü cken de
konjunkturelle Verlauf wird von saisonalen Schwan kun -
gen und irregulären bzw. kalendarischen Einflüssen
(Arbeitstage, Ferien, u. ä.) überlagert. Indi ka to ren, die
auf Wertgrößen basieren, können bei Verän de rungen
des Preisniveaus die Ana ly se der realwirtschaft li chen
Aktivitäten zusätzlich erschweren. Durch verschiedene
Bereini gungs verfahren können die ge nann ten Einflüsse
aber quantifiziert und weitgehend neutralisiert werden.
Dies ermöglicht eine Betrachtung der durch realwirt-
schaftliche Aktivi tä ten bedingten konjunkturellen Ent -
wicklung im engeren Sinne. 

Erläuterungen zur Konjunkturanalyse



87Monatsbericht 01-2008 BMWi

Der überwiegende Teil der im Monatsbericht des
Bundesministerium für Wirtschaft und Technologie zur
wirtschaftlichen Lage beobachteten Kon junk tur in di ka to -
ren wird auf Basis der Ur sprungs werte arbeits täglich be -
reinigt und saisonbereinigt analysiert. Die auf Wert grö ßen
basierenden Indi ka toren werden dabei so weit als möglich
in nominaler (d. h. nicht preisbereinigter) und realer (d. h.
preisbereinigter) Form zu Grunde ge legt. Die Saison be rei -
nigung der aktuellen Konjunktur in di ka to ren ein schließ -
lich der VGR und der Erwerbs tä ti gen rei hen er folgt in der
Regel nach dem Verfahren Census X-12-ARIMA.

Die Berichterstattung zur wirtschaftlichen Lage in
Deutschland umfasst die üblichen Konjunktur in di ka to ren
aus der VGR, Produzierendem Gewerbe, Binnen- und
Außenhandel, Arbeitsmarkt, Preis ent wicklung und einige
wichtige monetäre Indika to ren. Da ne ben werden Er geb -
nisse aus dem ifo-Kon junkturtest (Ge schäftsklima) und
einige weitere wichtige, aus Um fragen gewonnene Indi -
katoren berücksichtigt. Im internationalen Vergleich wer-
den die Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes, der
Leistungsbilanz, der Arbeitslosigkeit und der Ver brau cher-
preise ausgewiesen.
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