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Wachstumsbeitrag der Komponenten des realen BIP im Euroraum  
gegenüber dem Vorquartal

�

����
���������������
���
��������
���
���
�
��

5
�� ���������
�� 6
���
�� %�"� &������
�� !
�����"� �"� �����
��  �
��
�� �
���
�
�� ��
�
+���
���
�2��
����
�-���
��
�������
��1��0�������
��
�����&����
�	���
��
���
��
����
���
"�
��
�7��
��
�"
�� �"�
���
��8
��0
���'(()���
�4
�
��
��2��
� 
��
��
�-��
���
� ��
��������
��
���
&�
��
���
����
�

���
����"�%�
��
��8
��0
���'((9�
���
�
����
��
�-�����
����
�4
�
���"�
�����
�� �
��
��'(()���
�
���
��������������
��
���
:&���
�����
��&�������%�"�!
�����"��"�
#����
�"� �
�-� �
��� 
���� ��� �
����
�
"� ���"
;� 
��� ����� �"� +��,�
��
��� <�� �
�� �
������
��
������2������ �
�� �
����
�

��������� �"� ��;
��
��
�� �&�
�
��� ����� ��
� =�
������
����� �
��
����
�
��1��0�����������
��
��!
���
��
������
���

5�
�&���
�
��1����"
���
�
������
���"������
�� �
��
���
�����%�����-��
�����
��
��
�
"�
���
�
������
��
���������
������
�����
�����
�%
-���
��
������
��&�2"�
-�%�����%�����
������������
�
�� <��
���������
�����"� ���� �"� �����
�� �
��
�� �
�
������ �
�
���� 
���
�
��
�-����
�� ����� �
��
$����
��� "����
��
��
� ��
��� �
��
���
"�� �
��� 5
� ����� �
�"� ��%
���
�� ���� 
��� �
���
��

������������������������������������������������

'� �����
��� <������ 8

�>=�?��-� @����&&� 	
�
�-� ���
� A�����
�� ����
������ ���� ��
� ��
���
� �������
������
��
#����������
���"�����
����



��������	
�����������
����������������

� 9�

����
��
���
��1����"
��
��
����
�
�
��
���
��������
�1
&
%��2�
���
��
��������
�
���
�
��
��
����-��������%��������������"���
��
���
�
������
��B��
�"
��
��<��
���������2����
���%���
���
����

���������	������
��
��
�	
������
������

8
��
� ��
� �
���
� +���
�������
���
�� �
��2���
�� %�
�� �
�� ���0������
��
�� !
��
&����� �"�
����0
��� '(()-� ��
� ��������
�� ����� 0
����� ������ �
�%� ���
������� !2��
��� ����� ��
�
�"��
�
�
��
��
�� +
���
�
�������
���
�� �
��� �
"� ����0
��� �
��
��
��-� �
�%
����
�
� ��
�
<�������
&���������� �"� A����
�� �
��� ����� &������
�� 	��
�
�� ��� ����
� 
��
�� ���%�������
��
$����
��-� �
�� �"� ���
"�
�� ��
�
�� �
���
"
���� ����
� �C�-(/� ���� +	��� ����� ���� ��
�
�����
��
���2��
�����
��
������2�����
����"�A����
��
��������
��
��
���&�
��$����
�����
��
<��
�����������
��
����
�
����
������
����

������

���������
���
��	�
�����
	��������
��
����������

5�
� &������
�� #����������
�� �
�� ���
��
����
�
�� 7"�
��
�-� �
�� !
���
��
��� ����
� �
��
*
���2����
���
�
����
�
���
%���
�����-��
����2"�����
�@������
���
�
���
���
���
�%�
��$���
�
�
����� �
��� ��
�� �
����
��� ����
��� 5
�� ����
��
�� �
�� ���%�������
�� �
����
�� 3� ��
� �
��
1��0������&
�
�
-� �
"� 4
�
�
���
�� ���� �
�� ��������2����
�� 1���
����� �
��
!
���
��
��
��������� 3� �����
� �
��!
�����"� ���
��� '(�(� 0
����� 
��
��� 
�����2��
��� 5�
�
0�����
�� @������
�� �
�� #�������
"�� �
���
�� ���� �
�� D
��� '(()�"��� 
��
�� ����������������
��
6<@>=����"&�����%�����
��>.-�/�����>E-)/����
���>.-./�����E-9/�����������
��D
���'(�(�"���
!
�����"��
�
��%�����
��(-�/������-F/����
��� >(-F/�����(-)/���'(��������
��
��!
�����"�
�����
;����� (-'/����� '-'/��
��
�
���5�
� @������
�� �
�� 
��
�
�� ���
��
����
�
�� <����������
��
��
�
�����
��
�����
�
��6
����
��
��

!2��
�����
�1��0������&������
�� ����'(�(���
�
��&������
��!
�����"�
��
��
�-������
���
�
���
���������
��� ���
�� 8?�
&����� ����� ������ 
��
����� �
�
��� <"� ���
"�
�� 
��
����� ��
�
�
�����
�
�����
����
������
�,���
� �"�#����
�"��(-(/���
��� �
����
�
��
��
�� �E-)/����
��
G��
��
�����F-F/����
��
������
����
������
�,���
�
����5�
�#���&2����
�1�"�������
��
��
�����
���
��0�����
��@������
-��
�����
����
���������
���'(�(��(-H/�����'(����(-)/��
��
�
���������

�����
��� �
����
��!��������
���
���"�
����������	
��#
����� ��
��
���

�
��������	��
�
���
�
���
��8+@<><���
������
�
���
���
���
�I
�
������"����
"�
��'(()����
�
�� &������
�� 6
�
���� %�����-� �"� 5
%
"�
�� '(()� ���
�� ��
� <���
������
�
� 
��� (-)/�
�+��
�����2�%������ 5�
� �
%
��
� <���
�����
����������� �
�� �����
�
��� 
��� ��
�

���2����
�����
�
�� 6
���
��
��
� �
�� #�
���
��"&��
��
� %�����%�����
�-� �
���
� 
��� �
��
$����
����
���
���
��
��$��?�&�
��
��"��
��
��
�
��!���
������
���5
��5������
�����&��%
���

��
���� ���
��
�� ������ ��
� �
���
��
� A��&������
� ��
��
��
� #�%
��
�&�
��
-� "��
�
�
�
4���
����������� ���� �����"&�
��
� *
����
�� %��
�"
��� 
���� ��
� 1
����"&��
��
��� 5�
�
1
������
������
�
� ����
� #�
���
� ���� ���
�
��
��
�
� 4
�
��"���
��� �
��
���� �
��� A����
�� 
���
�-(/��#���D
���%������
�������
�1
������
������
�
���������
��'/���

���
������� �
�� ����
��
�� �
����
�
� �����
� ����� ��
� <���
����� "���
��������� �
��
����� "��
�
��

������
����5
��#�������
"�
��
��
�� ����'(�(�
��
� <���
������
�
�����(-)/������-H/����� ����
'(��� %�����
�� (-9/� ���� '-(/��!2��
��� ��
� 	
���
��� �
�� 1����"
��
�� ���� ��
� �2����
��
%�?��� 	��
�
� �
��
��
� @�
��
� 
��
��
�-� ����� ��
� �2��
��������
�� <���
�����
��
�����
�� �
��
���
�%"2���
�
���
��
"����

���
�
��
��-��
��"����
"�@�
����
�����2��%�
���
�
���
�������

$
�
����
������	
�������
�����
���
����%
��
��



��������	
�����������
����������������

� C�

5
�������
� �
��
���
������
��
����2����
��#���������
��8
��
���%�����
���
"�#����
�"�����
�
"�$
����
��!
����
&�2��-����
����
��������
������%��
������
�������
��#������������2��
��
%��
�"
�� 
��� ��
� #������
��� <���
����
�
� �"� !
�
��
��
�� ����
�� �
������
� J�
�������
�

�%�
��K��"�A����
���
������
��8
��
�����
�%��
��������#7$�9-9�	���-��"����
"�
��#7$�.-9�
	���� B��
""
�� "��� ����
��
�� #����""
��
������
�� �����
� ��
� +
��
��
����� �
��
8
��
�����
�%��"�A����
��%��
��
��+
�����
������
��4
����������
�%�
��%����
���#7$�E-)�	����
5
�� &������
� !
�����"��
���
�� �
�� �
���
:&���
� ���
���� ����� �"� ��
��
��  �
��
�� 
����
����%��
�%
����

&'(�

&')#���������
�������������
����
�
�%���
���

5�
�7=���
�
��
��
���
�
-���
�� �
��
�
�
��
�
���
�$
%
������	���
�'(()���
�����
���<"�
�����
�� �
��
��'(()�
:&
���
��
���
�7=>!������
���"��
�
�-�"���'-'/�
���
����
����
�
���
��
�
"�+��,�
��
���*
���
�
������
��
�� �
�
������
��� 
��
����%�
�!
�����"� ����
����
�
�������

��
����2����
�������
���
��&���
�
��1����"
���
�
���C'-9/��3������
�%�
����
%���
��
��
�
��
�
�� ��
� 7=>+
������ �
�� ����
��&�2"�
� ��
��� ���� �����
����� #��
�� &������
�� 6
���
�� �
���
�
��

�����
����2����
�4
�
�
���
����
��
���
�B��
��������
���
��
��
�
����
��D
��
��-���
�#:&���
-�
��
�=�

��
���
�
������
���
�����
�
������!����""�����
�-���
��
����
������
��$����2��
�����
�
�� �
��
��
�
��  �
��
�
�� 
���"
��� ��
�
�� 
��� ��2����
�� !
�����"� 
����
�
��� 5
�� ���;
��
=���
�����
�� ���
���
�
��
� 1����"
��
��
���
�
�� ���� 0��������
�
�� �
���
�
�-� �
�
��� �����

��
��������
��
����� 
��� ��
����
"����

�� ��������� ���
������������ 
���� �
��
���
��� ��
��
�-�
�
����������
�=���
�����
����
"����
���"
�����
���
������
��
��
����

(��%*��
��
�	��
��������	������
���

1��0������
��
����������
���
������
����
�
��
��
���
��
�
�����������������
����""
��
��
 �
��
�
��� �=�����
��%�6����
�<�������
&�����������"�5
%
"�
���
�
���
���
"����
"�
���"�
(-L/-� ��
�� �
�� �
�� �
����
� �����
�� ��� ����
�� 5�
� #��%
��
��
���"�2�%
� ����
�
�� ��
�
�� �
���
�
������
�������
�
������
������
��
�
��
�
��	��
�
���"�5
%
"�
���"�(-E/��
�
���
���
"�
���
"�
�-��5
��=
""
����
:��
�����������
���
���
��������������������
��M���
�
��
�6�
���

��?��
�������"����
"�
��%�"�
���
��	
���������
��
���"
����
��������D
��
�����������
����
���

���#��
��
��$
%
������ �"� D����'(()��5�
� =��""�����
��#���
���"
�
�
�� �"��
�
��
��
��
��
*
�
��
� �
�� ����� �"� 5
%
"�
�� �
�� �����
�� 	��
�� ��� ����
� 
���
�
���-� 0
�
� �"�
5�
����
��������
��������
��
�
��
�����=�"��� ��
�
���
��
� <����
���
����
���
��F(
�>	
��
�����
����
����
�
�� 
��
�#:&
������ �
��!������
���� @������
�	
�����
�� �
�� 
�� %��
�%�� 
���� %�"�7=>
	
���� ���� !����""�����
��� 5
�� M
�
� =����
�>@�
�����
:� ���� #���
"���
��2��
�� ���
�� �"�
A����
�� %�"� �����
��	
�� �������
������
��
���
"��� 
��
�=�
������
����� �
�� <""�����
�&�
��
�

���5�
�+
��2��
��
��
�
��
��82��
�� �
�%
����
�
�� �"����
"�
��
��
���
������
��B��
���-�
0
�
��
�
��82��
��
��
����
��
��$����
����#���&������
��=���
�������
��"
��
��
�$����
����
��
6
��2��
�
�����
��
���
��82��
���
���
������

�-��
��������
&&���
���
"�N���"
�
�O���
����

+�
�	%
�	
�����(��
��
�������

5�
�=���
�����
����
"����
���"
�����
��
��
��
�������%��
�%��
�
��
�����5�
����
������
�,���
�
������"����
"�
��
����(-/�%�������������
���"�5
%
"�
�����
�2��
��K�
�����
��=�
��
�
��
��
�����
� ��� �
�� �
�%�
��	��
�
��"
��
��� �
��%�
����
��
���5
"��� �����
� �
��8?�
&����� �
��
���
�����2��

��
��� ����
�� 
��� 
��
��
�� ��
��������
�� �
��
��� =
��� 6
����� �
�� $
%
������ �"�
5
%
"�
��'((H�����
������
������=�""
�"
���
���H-'�	������
�����
���&�2�%
�
��
�
����

$
�����

�����
�*�	
��,�� ����
��
��
�
��
	�



��������	
�����������
����������������

� 8�

5�
� 7=>���
��
��� �
��
;� ��
� �
�� ������ $
�
� �
�� ���
�� 0�����
�� =��%���� 
"� �F�P�L��
5
%
"�
�� ���
�2��
��� ��
��� �L��'�'((9� ��
��� ��
� �
�� (>(-'F/������ �

�����������
��
����� ��
�
����
��
���2��
�
��B
���
�"�
�����
�
"���
����
�����

��%���
��
���<�����
"�=�
�
"
����
����
��
=��%���� �
�� ��
� �
�� 
��
�� 
��
�� �&��"�������
�
��!
�����"�
�������� 
��� ��� �
��+��"��
�
���
!
��
��� �
��2����
� ��
-� �
��� ��
�"
���
�� ���
�� �&
%�
��
��4�,�����2���
%����2�
�� &�
�"2;��� 
"� ���
�
���
��'(�(�
���
��
���5�
��2����
��A	M>=��%��������
��
"�'L�P'H��D2��
����
����5�
�"
���
��
#:&
��
��
��
��
���
��
����
������
���
��������$
�
������
"�E�� �
��
��'(�(��

�
�������
� �
�
��	
-�
�
����%�
	
���#
�����
���	
����

5
�� +@<� ���
�� �"� ���
"�
�� 
���"
��� �
��� 
���� $����2��
�� ��� ����
� �"� �-)/� �"�
+��0
��
��
���
���K� �"� 5
%
"�
�� 
��
����
� ��
� 02������
� <���
������
�
� '-9/�� 5�
�� �
�� 
��
�

��
��
�
�#������������������
��1���
&���
��#�
���
&�
��
�#��
�'((9��%����
�������
������
��
�
��
��
�
��	��
�
���5�
�1
���
�
�����
�#�
���
������
������"���
������
���"�5
%
"�
���"�
"��
�
�
��-9/���

�
	� �����(�
��. ���������$�/��	��*���

5�
�7=>���
��
����
��
��
��+������
������
��
��
�
�I
�"��
���
�
�
%����2�����
���
��
�-���
�
�
�� 1�""
�%�
��
�� 
��
� 
���
����
� +
�%������� ���� I
�"��
���
�
�� "��� ���� %�� �'� 	��
�
��
4
��%
���
���
�
������
��5
"����?���
����
��������
���%�
��*
������������������
���������
���

��
�
�K� �
�����
��
�������
� 
�� 
�"?�����
�-�4�,�����2�� 
��� �
"����
�%����
"� 
�%��
��
���
5�
�6
��
���
����
��%��%
�����
��
��
���6�������7=5-���
���
��
�
��
���#��
��
&��
���
�?���
��
�����������
�1�
����
��
�
����%
���	���
����������?���
���
�
�J�
���������,�����2����
�<���
�����

��
�%
��� 5�
� 	
����
���
�"
�� �
�
�� E(� I
�
� B
��� %�� �
"� +������
�� �
�� �
�� =�
������ %��
�
�"
���

&')0!��
�
����1232�%�
	
��

5�
�A#M5��
���
��������
��0�����
��@������
�"���
��
��6<@>1����
����������'(()��"�'-F/�
��"�=�""
�������>'-9/�-�����'(�(�
��
��
����
��
�
������
�
��
����
�����
������
��!
�����"�
���� '-F/� �����
���
� @������
�� C(-)/��� 5
�� <!�� ���� 
��
�� �
���
�� �&��"�������� "��� 
��
��
=����"&������
��6<@�'(()��"�'-H/��%���
��
��#:&
�������"��-F/�'(�(��

(
�
���

#�*����
�

�����
�������4� ���

D
&
���!������
���
:&
���
��
��"���
��
�� �
��
��'(()��
�"��������"��-E�/��
���
����
���-�
�
���
��
"�!
�����"��"������
�� �
��
������(-E/������+��,�
��
��-��
���
�
�����������2��
��

����
�� 
��� %�
����&��������%�
��� ��-'/���7���
��
�
"��
�
����
�
������2��
�
��#�����������
�
����
�0
&
�����
�$
��
��������
���5
%
"�
��
��������
��1��0������&
�
����
����������'((9��
�"����"
;�����FF�	���#���� ��-F/��
��6<@���
�������
���5
��1����"
��
��
���
�
�� ���� �"�
���
"�
�� ���� 5
%
"�
�� %������
�
��
�-� �
��� 
��
"� �����
������
�
�� �����
�� �
���
D
��
��
�����'(()�����
��������
���
��+
���
�
���
��7��
��
�"
�������
�0
&
�����
�!������
���
����A����
��
������
"�
��
�
�"
���%��
��""
����

�
��
������
�����
�!��������
���
,�0!�)����
��������1232� �����
����
���

5�
� @�
��
� ��� �
�� 0
&
�����
��!������
��� ����
�� 
��� ��
��
�� �����-� 
��
������� �
�
�� ��
� �"�
���
"�
�� �"� +
���
���� %�"� A����
�� "��� �-)/� �
���
�� ��
��� 
��
��""
�� 
��� ����� �"�
=&2���""
���B��
"��
����
�6
������D
&
���6AD���
��
���
�
���
��
�-��
�����
�N5
��
�����������
���
��
�
���
��
O��#�������
��
��
�-��
�����
�6AD����
�����%���&�����������#��
��
��D
��
��'(�(�

���
���
��
��
�� ������ B�"���
��� ��"� ��;
��
��
�� ��""
�� 
�"����
��
� =���
�
�� 5�
�
�
����
�
� 
��� ���
�� ��
��
��� ��
� 0
&
�����
�� #:&���
� ��"� ���
"�
�� �"� 	��
��
���
��� �"�



��������	
�����������
����������������

� ���

(-L/���5�
����
���������
����
���"����
"�
�������F-�/��"�A����
��
���F-'/��%�"�
���
��	
��
�
��� D���� ��
�
�� �
����� %��
��""
��� 5�
� ���
�� 5
�
��&"
��� 6
��� ��56�� 
��
��
�� ���� �
��

��
�
��
�
�D
���'(()�
��
�=����"&������
���

�
��6<@��"�F-9/-��"�D
���'(�(�
���!
�����"�
�����-'/��

5�����%*��
����*�����%
��
��

M���
� ����� �
��
����� ��
��� �
���
�� ���� '(�(� D
&
�� 
��� %�
����?;�
� +�����������
��� �
��
!
���
��?�
�����"��
�
��6<@��������
����
��
� �
��
��'(()�&����������
����
��M
��
������M���
�
=����
��
���!
�����"������(-H/��5�
��56�
��
��
������'(()��%���'(�(�6<@>!
�����"��
�
��
���� 9-'/� ���� 9-)/�� B��
"� ����
� �
��!
�����"� ���� �
�� D
��� '((9� ���� �
�� ����
�����
��
$
��
������"�(-L�@��%
��&����
�
���)-L/��
�����
���
����
����5�
�$
��
������
���
�
����
���
�
	
;�
�"
�� �
�����
�-� �"� 
��
� J�
����%���� �
�� !������
��� %�� �
�"
��
�� �%�6�� ����
��
=�
�
�
��
����
����
�� ���� �����2��
� 
���
����2���� ��
�� =�
�
��� 
��� ��
� !
����
��
����� �
��
82��
����
��!
��
��
��
������
��
������������D
��
����
�
��
���
��������5
��#���
���"
�
�
�>
<��
:��@	<�����
���"����
"�
���"�+
���
����%�"�A����
����
�����5�
�<�������
&�����������
��
�"����
"�
���"�'(/-���
�#��%
��
��
���"�2�%
��"��F-9/���
���
"�+��0
����	�������'(�(�

����
��� 3� �
"
��
�� 
�� �
�� #������
�%
��� �%��� 
"� 8
��
������"
�3� ��
� ��?;�
� �%���
�������?;�
���
��
��
��%��
��
��!
����N��
�M���
�3��=#�����

�I�
�
���

O��M��I����=�����
�"����
"�
��'(()��
�
����
�����
�����
��#:&���
��
�
������
�
��
���+��0
��
����

����

�

�

�



��������	
�����������
����������������

� ���

+,-.�������
����������/������-0�1
�-�����
2	��
�����3�B�
'������
�
�����	
��%���
���������
��$��
�

����
�������67���������1228������

5�
��"�%�
��
�� �
��
��%���
��
���
��
�=�
������
������
���������
������
��4
�
�����
��#7>
	�����
���

�
��B
���
�>-�A��>�����=�����
���&
���M#=##���
�%�
�������
���
���
��
��B
��
��%���
6<@>#����������� 
���� �"� �����
��  �
��
�� ������ 5�
� =����"&����� �
�� !������
����
������� �"�
+
���
����%�"�+��0
��
�,�
��
������2���
������ ����
��"
���
��42��
����
��
��
�������
�"
��
����� 6���
��
�� ���� 4
���
����� <�� @��
�� ����
� 
���� �"� �����
��  �
��
�� ��
�
�� &������
��
!
�����"� �"� D
��
�
���
��� �
�%
����
��� 5�
� �����
�
��
�� 5
�
�� %�"� �
����
�� �
�
�����
��
!������
����
�����"� %
��
�� 
��� &������
�� !
�����"� �
�
���
�� �
"� +��,�
��
�� ��� �
��
=���
�
�-� =���
��
�-� �
�� I���
������
�� $
&�����-� @��
�� ���� ��� 4��
�
�-� �2��
��� ��
�
���2����
�
��������#���
��-�7��
�������$�"2��
��%�
��
���
��-�
�
������2��
��
����
��
����"�
%�
��
��  �
��
�� '(()�� #��%��� 4
���
��� �
�����
�
� 
���� �"� �����
��  �
��
�� 
��
� ��2��
�
�
=����"&�����
�������
��+��&
����
��!2��
���
����
�M#=##�#7>	�����
���

�
���
��I�
�&�����
�"� 1��0������%������ �
�
���� �"� 
���
�� �
��
�� 
��
����� �
��
�-� ��
���� ���� ��
� �
�%��
�
���
��
42��
�� ��
� ��
�
� �
��
�� ���
�-� ��� ��
� 1��0����������
� �"� �����
��  �
��
�� �
�
���� 
��
�����
����
���

���

���

���

���

���

�

��

��

��

��

�
�	

�

�

�	
�


�
�	

��
�

�	
��

�
�	

��
�

�	
�


�
�	

�

�

�	
��

�
�	

��
�

�	
��

�
�	

�

�

�	
�


�
�	

��
�

�	
��

�
�	

��
�

�	
�


�
�	

�

�

�	
��

�
�	

��
�

�	
��

�
�	

�

�

�	
�


�
�	

��
�

�	
��

�
�	

��
�

�	
�


�
�	

�

�

�	
��

�
�	

��
�

�	
��

�
�	

�

�

�	
�


�
�	

��
�

�	
��

�
�	

��
�

�	
�


�
�	

�

�

�	
��

�
�	

��
�

�	
��

�
�	

�

�

�	
�


�
�	

��
�

�	
��

�
�	

��
�

�	
�


�
�	

�

�

�	
��

�
�	

��
�

�	
��

�
������ �
������� ������������
�����
��

��
�� ���� � !�
�� ��� ��"#���� $�%
��& '�%%
��& '�%����

� �(�%� 	)����" *++��%
���� 	)����" ! �%%���
�����(��%�%����� '��� (� #�&� ����� ,�%%��-�� %� �%�%��%�����	.��� ����/ !0�	1����%�"

0!�)����
�������	
��5�'����&)9�����
	
����
�����4���

�
���
����
���4	�!����������#�4���������7#�������

�
��
��.�	������

*�����F���	�
�
��

�

�

6
%��������
��!
�����"�%��
""
��
�%����������
��
���
��
��+
�����
����
���"�+
���
����
%�"�%�
��
�� �
��
��%���
��
���
����
�����
������������
�1��0��������
���
�������
;���������

������������������������������������������������

E��������D��
��=���
��
������
������������
���
���
��������
������
��#����������
���"�����
����



��������	
�����������
����������������

� ���

�
����;
��������
����
��
�
���5�
�<"&����
����
�
��������
��
�������2��
��
�����
����
��
����
�
�
�
����
�
� �
��� #:&���
�� 
��� �
�� $
������ 5
�� �2���� 
��
��
���� "��� �
�� ����
��
��
6���
����0������� %��
""
��� ���
�
��
���� ������ ����� ��
� ��
����
� ���
��
����
�
� �
����
�
�

���� �2"&�
��� 
��� ��
� <"&���
� �
�� $
����� 
��-� �
� ��
� #:&���&���������� �
�� $
����� 
��
��
���
�� <"&���
��
��� 
���
����� 5�
� �����
�� 6<@>1�"&��
��
�� ��
�
��
�� �
��
�� �
�
���
�
!
�����"��
���2�
�"����
���
������
�"
������
���""�
��42��
����<����
�
��8����������������

��
"� �
�� &���
�
� 1����"� %�� �
��
�-� �
�� ��� @��
�� ���� �
�� I���
������
�� $
&������ �
�����
&�������%�"�!
�����"��
��������

���� ��
� ��""
��
��  �
��
�
� ����� �
��
�� "��� 
��
�� �
����
�� 1��0������
��������
�
�
���
���#��
��
�����
��
��
���
"���
��
�� �
��
��&������
�6
���
��
��
�%�"�I�
�
����""
�-�
�
���
�@
����
��
��������
���
�
���������
��!������
���
���������������%�"�E�� �
��
��'((9�
�
�����
"�B
���
�"�������"���
��
�������
"�J�
���
��
���
��1���
�
�����
�M#=##>$
������
���
�
�� 6
���� ���� ��
� 6
�
������� �
�� 02������
��!
�����"��
�
�� �
�
���
��
�� ������ ���
�
��
����
�����
� �
�� "
��
��
� 4
�
�
��
�� �
�� �
�%�
��  �
��
�
� ���� ���� �
��
"� #��
� ��
�
�� ���� �
��
4
�
�%��������"�����
�
�����
�%�"�6
��&�
�����$�"2��
���
�
����%���
��
���
�����

5�
�
� #�����2�%���� ����� 
���� ���� �
�� #����������� �������
�� +���
��>� ���� +
���
�
��>
�����
���
�� �
����%��� <�� �
��"
���
��6
�
���
���
�� �
�
�� ��� �
�� �
�%�
��	��
�
�� 
��
� �
�
����
�
������
� +
��
��
����� %�� �
��
���
��� *�
���%
����� ���� 
�
�� �
�
��� ���%��
��
�-� �
��� ��
�
<����
���
�� �
��
����� �
������� ���
�� ���
�� �
��02����
�� 5�����������
�� ��
�
�-� �
�� 
��� 
��
�
�
�2"&��
� #�������� ����
����� #��� ��
��
�-� �
������
�
��
�� ����������� ���� �
�
�� ���%��������
������
�%��
�
����
�����
���������
���������
�����
��
����
��
����
�
��
����
�
������
���
��
�

�����
��
� ���
�%�
������
�������
�� �
�
���� 
��� ��
� <��
���������2����
��� 
����5�
� 
��
��
��
�
+
�����
���
����� �
�� =���
����� 
��� �
�����
���"2���
�-� %�"�I
��� �
��
��
�$

��?��
� ���� ��
�
�
���
�
�
�=�����
��
����
��8
���
��
��2"&�
���
��&���
�
��1����"����

��2�

��2�

��2�

��2�

��2�

�2�

�2�

�2�

�2�

�2�

�2�

���3 ���4 ���
 ����

� �&��%���	�"	!������ �� 0�&��% ��� �&��%���

�"�#%/�	��	&� 	0�&��% �� 5�+% ����������	��	&� 	0�&��% ��

$��/�
���&�
��"�#%/� 6�� /���/�
��������

���������	������
�

(.�������������;�������	����
�%����
��	
�	��
����!�	�'�
��
	�
.��������

���%��������%������
���������)���	��
�����
�
��	������
������	�
�5�'����&)9�����
	
����
�

*�����F���	�
�
�#���	����
���������

���#�9�: �

��2�

��2�

��2�

��2�

��2�

�2�

�2�

�2�

�2�

�2�

�2�

���3 ���4 ���
 ����

$����"��	���%�"��%	0�&���%� 7� % ����	��	&� 	0�&��% ��

7� % ����	��	&� 	!���� %����+% 7� % ����	�"	$��/�
���&�
	

)����"��%��(� % ���� .����%
���%����(� % ����

�
�����
�
��	������
�

(.�������������;�������	����
�%����
��	
�	��
����!�	�'�
��
	�
.��������

�
5
�� �
��
�
� 1��0�������
��
��� ��� �
�� M#=##>$
����� ���� 3� ��� ��
� 
���� ����
�� 3� "���

�����
���
��
�� 7�����
��
��
�� �
�
��
�-� ���� ��
� #�������� ����� ��� �
�� $
����� ���
�����
������



��������	
�����������
����������������

� �B�

����
������
������
��
���*�?;
�
�7�����
��
��
���
��
�
���"�6
%���
�����
�
:�
��
��
����
�
�
����
�����
��

��������
������
������������
�-���
���
�
����
��$
%
�������
�����
�
��
��
������
�
+
�����
���
����� �
�� 1�
���&��������,�
���2�� �
�� 6
��
�� ��� M#=##� �
�
�� �
��
��� 5
�
�
��
�
��
����
��$�����-��
����
�������
���
�����
���������
����?�
��
���2����
���
��
��
�-��
����������

��
������
&&
��
�
��#������������
�����2������
��@���
������"����
�
�����
�
���?���
���

�
��
�
��
��



�����	
����:
�%���
���������
����
������

5�
�+
��
��
������
��4
����������
�%�
��
������
��M#=##�#7>	�����
���

�
���2����
��
��
�-�
��
� "
���
�� 42��
�� �
�� $
����� �
�%
����
�� 4
����������
�%��
�������
�� 5
�� *����� �
���� ����

��
��
������
�+
��
��
������
��8
��
�����
�%
�-��
���
�<"&���
�����
��
���
����
�������
�����
�
#:&���
�� 5�
�
� #����������� �&�
�
��� ��
� I�
���� �"� 6
�
���� �
�� �
���
:&���
� ��� �
��
������������
������
��*
�
"��
����������
���<���
��
��
�
��6
�
���
���
��4
����������
�%��
��

�� ���� �
�� �
�� #��
���>� ���� +
�"?�
����
���
����
�� �
������
�
� +
��
��
����
�� �"�
+
���
����%�"�+��0
��
�,�
��
����

���

���

���

���

�

��

��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
�	
�


�
�	
�


�
�	
��

�
�	
��

�
�	
��

�
������ ������������
�����
��

��
�� ���� � �
������� !�
�� ��� ��"#���� $�%
��& '�%%
��& '�%����

8��&�
���
��/ ��
&�	&� 	$ �� ���	��&	7� "9���������""��
!�
��/	&� 	
��+��&��	:�� % ������� 7� "9����;�� % ��������
��/
��
&�	&� 	'���%�����	��&	7� "9����;�� % ��������
��/

���%��������	
��$
�
����
)���	��
��.�
�
��
��������
������
���7���
� %4

*�����F�:
����
���8���	
�.
�����
�

#�
	���
����
����	
�� �����
��'
�����%
��
��

���
��%����

!2��
��� ��� �
�� $

��������
��� 
���
� ��%
���
�� 
��
�� �
����
��
�� #�������� ���� �
��
$
%
������%��
��
��
������-� �����
��6
��
��
������
��$
����� �""
���������
��������
��1���
�
�
�����
��� <���
�
"�� �
�
�
�� ��
���
��� ��
� 1�
����
��
�
� 
�� &���
�
� 8
���
��
� ����
7��
��
�"
�����"��
�-����4��
��2�������
"
��
�-��
�
�������"�!
���
�����2��
����
����
���
�
"�D
��
��
���
��'((9P()� ����
��%
���
�>-����>�����������
���&2����
��#7>	�����
���

�
���
<�� 
����
�� 42��
��-� �
����
�� 7��
��-� #���
��-� 4
���
��� ���� 4��
�
�� �
�
�� ��
� "��
�����
��
!
�����"��
�
�� %��
�%�� ���
�� �
������� �
�
����� #��
� 
��
�� ���
"����
�
� 1�
����
��
�
� ����

��%������@��
��%��
��
��
�-����
������
�$

��������
����
���
����
������
���
��1���
������
������

��
�
��42��
����
��$
������������
��02������
�1�
����
�����"�����2���
����������
��"
���
��
42��
����
���D
��
��
������
�������
���<��7��
��-�$�"2��
�-�#���
��-�4
���
�������4��
�
���
��
��
�1�
����
��
�
�
�����"�D
��
��
���
���������2�������



��������	
�����������
����������������

� �#�

���

��

�

�

��

��

��

�
������ �
������� !�
�� ��� ������������
�����
��

���� � ��
�� ��"#���� $�%
��& '�%%
��& '�%����

��	���� ��	���� 5����%	�� ���%�"�� 	�� <�%��� 	��

#�
	��%���
�����
�� �����
��;��
����
����	�&��
��
��
�

���7#����E�	�������!�	�E�	�
�	�
��	����#�.�	��������������
����	
��	����	�����

*�����F��8 #�:
����
���8���	
�.
�����

�
5�
�
� #����������� ����
� ������� ���� 
��
����>� 
��� 
���� ���� �
����
�
�
����
�� �
����
��

�
���
�
��� #��
� �
�"���
��
� �
����
�
� �
��� <��
����������
���
�� ���� �
"� 8���
�������

����
��
��
�� <�������
&���������-� ����
��
�� 1
&
%��2��
���
������%
��
�-� ����
��
��
���
��
����
�
�� �
����
�
� ���� �
"��� �
�����
�
�� �
�
���
�� #:&���
��
�����
�� �����
� ����

��
"�����
��
���
��D
��
��2���
�%��
��
���
�2"&��
��1�
����
��
�
���

<�� �
�� �
�%�
��B
���"
��
�� ����� 
�
����
�8���
��
��
���-��
�����
�1�
����
��
�
����� 
��
"�
���� �
�� 6
��
�� �
����� 
���
����2���� ������ 7"��
�
�� ���
�� 1�
����&
%�
����
�� ���� 6
��
�.�
�
�����
�-� �
��� 
�� �"� �����
��  �
��
�� %�� 
��
�� �
��
�
�� +
����2������ �
��
1�
����
��
�
�
�������
�� �
�� 6
��
�� �
��""
�� ����� 5
�
�� ����
� ���� 
��
"� ��
�
1����"��
����
��
�
� 
�������� �
�� �?�
�
�� �
"��� �
�����
�
��$������� %������
�
��
���5
��
8���
������� �
���� ����
�� ��
� �
��� ��
� ���� ����
�� !������
���
�������
�� ���� 
��
�
+
�����
���
����� �
�� B
�������2����
��� �
�� 1��
��
��� =�
��
��
� ���
�%�
���������
�� ����
=����
����
��
���"�6
%���
����
��B��
���%�����
�%�
������&�
��
��
���������
��%��
�%����
�
��

��
�� �
��
�
�� =���
����� 
�� �
�� ���
�%"2���
�� 
��
� �
����
�
� $���
�� 6
��
� 42��
�� �
�����
��

�
����
���%
���������
��
���
��
�%�
�����
�
��
�%�
�
��
��1�
����
����
�
������
��
"����@��
�-�
�"�7��
��
�"
���
�����
�������7��
�����

<���
��
��42��
�������
�
��������
��
��+
�����
���
������
��1�
���&������������
�����
�-�
�
��
����������5
�
��%���#�������������������
��
��
��1�
���
���
�
����
��
���
����������
2������
��!
��
�
�
��
����������
�
��
�
��42��
���
��$
�����������5
�����
����
������
��
��
��
1�
���
�
���
��*
�
"���
���
���
����������
��
��42��
����
��$
������
�������
��?����6
����
���
��
���
��
���
�
�� ����
�� ����
���
������
��42��
�������
���� ���$�"2��
�-������
�
�1
��%���
��
�
�
�����
�
��
����
��''/���
�����

�

������������������������������������������������

.� =����
� =
����� 4�
�� A����
�� =���
��� �
��
�� ��� �
�� M#=##� #7>	�����
���

�
�� ���� ��� 7��
��� ���� @��
��
������
��������



��������	
�����������
����������������

� �%�

�

�

�

3




��

��

��

�3

�


��

��

��

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

=�
�2
	�



��
�2
	�



.
�/

2	�



>
 /

2	�
�

=�
�2
	�
�

��
�2
	�
�

�
������ �
������� !�
�� ��� ������������
�����
��

���� � ��
�� ��"#���� $�%
��& '�%%
��& '�%����

<���
�	
�	
�#�
	��
����	
��5�'����&)9�����
	
����
�
���7���	���

������	������	�
.�

*�����F�:
����
���8���	
�.
�����

<A�'�����������.��!��	���������
�	���������8
�������	��������	�����	�/	�@���!

�
B���
�����
����
�@�����
�����2���
��6
��
��
����
���"�D
��
��
���
�����"�E�� �
��
��'(()����


��
��42��
��������2������ <��#���
�������4
���
����
"�
�� ���
�� %��
��
�����
��+
�����
���5
��
��
��
� �����
�� �
�� ����
��
��
�� 1�
���
� �%��� �
�� %�� ����
��
��!
���
����������
�� %
����
��
��
������
�
���������������
��������
����
�#��
��
&��
�
����
�������
��6
��
���1
&��
�
�2,�
�%��
"���!
��
�� ���� 
��
� �'/� ���� �E/� ���� 6���
��
�� ���� #���
��� ����� �?�
��� ��� �
�� �
�
"�
��
$
������"�E�� �
��
���
��
������?�
��
��������
"�J�
���
��
���
������
�
�����
�%����
�
�����
�
M#=##>$
����� �"�8
����� '(()�� 6
����
��� ��
����
�� �
�� �����
�� �
�� #��
��
&��
�
����
������
�
��6
��
�����6���
��
���������7��
�����

5�
� �
��
�
� #����������� 
��� �
�� ���
�%"2���
�� ��� �
�� M#=##>42��
��� ��
���� "��� 
��
��
$
��
�����$����
���
�
��
���B����
�
��%2��
��
��
�����
���
�
��

��������
������
�#����������-�
��
� ��
� 1�
���&��������,�
���2�� �
�� 6
��
���
��
�� ����2��
�� �?���
-� 
��
� 
���2����
� ���%
����
�
$����
�"
����
��
����
�
��=�
������
�����"
;�
�"
��������
�42��
���
��$
����-�������
��
�%
���
<�<P#7>@����
""
� �
��
�
�-� ���� �
��
�
� �2��
��&
%������
� $����
�� ������� %��
�%�� �"�
B��
""
��
���"����
��&��������
��#�����
������&��%
��
�����
��%
��
��42��
�����

�



��������	
�����������
����������������

� �*�

4
��������
�5���
����������
���6�#�7����������8�
�������7�������������6��09:�
(����0%:%�
=
�*:�>
<0)#�����������	�������

����
���� �
����
������
���
��
�	����0
�����
1232�������

*
"2;��
��
���
��
��#��
�����
���
��A
�6>1��0�����������
��������������
����
��
� �
��
��
'(()������
�� 
���
� �
��
�� '(�(�"��� 
��
"�!
�����"��
�� �

�
��6<@� ����(-H/��%��� (-F/�
��
����>� ���� 
��
����2���� �
�
�����-� �"� +
���
���� %�"� +��,�
��
��� %�� �
���
��� 5�
�� �
�
��
��
�
��� 
��
"� !
�����"� ���� (-F/� �"� �����
��  �
��
�� '(()� 
��
� �����
�%���� �
�� &������
��
!
�����"���
����%��6
������
��D
��
��'(�(��

*
�
���
���
���
�%�
��+
�?��
�����������
��1��0�����������
�������"�A����
��'(()�����
�
��
�!
�����"�&������
������
����
��
� �
��
���"�(-E�@��%
��&����
��
�����
���
����
��������
�
��*
�
"�0
��� '(()� 
������ ����� 
���������
�� ��
��
��#��������� %�� D
��
��
����� 
���"
����
��
$����
����
��!������
����
��������"�E-L/��

��������	�
���
�����������������������������������

��2�

��2�

��2�

��2�

��2�

��2�

�2�

�2�

�2�

�2�

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��

���3 ���4 ���
 ���� ����

��

��

�

�

�

=�� �������%�" ��� %�
������%�" � ������
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Quartal 2009 und das erste Quartal 2010 (saison- und arbeitstägig bereinigt)
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Quelle: Bloomberg. Die linke Graphik wurde per 1. Jänner 2008 zu 100 indiziert. Der VStoxx-Index basiert auf den DJ EuroStoxx 50 Indexoptionen.
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