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Das deutsche Auslandsvermoégen Ende 2005

Die finanzielle Verflechtung Deutschlands mit dem Ausland hat auch im Jahr
2005 kraftig zugenommen. Insgesamt stiegen die deutschen Auslandsforde-
rungen um 17 %2 % auf 4069 Mrd € und die Auslandsverbindlichkeiten um

12 2 % auf 3621 Mrd €. Daraus resultierte Ende 2005 ein Netto-
Auslandsvermoégen von 448 Mrd € oder 20 % des BIP.

Der starke Anstieg der Forderungen und Verbindlichkeiten Deutschlands
gegeniiber dem Ausland war Folge lebhafter grenziiberschreitender Wert-
papierkaufe und einer hoheren Kreditvergabe. Verstarkend wirkten sich zu-
dem Bewertungsanderungen aus: So gab es nennenswerte Wechselkursge-
winne bei den in Fremdwahrungen notierten Positionen, da der Euro 2005
gegenuber wichtigen Wahrungen — nicht zuletzt gegentiber dem US-Dollar —
an Wert verloren hat. Aber auch Kursentwicklungen an den Kapitalmarkten,
und hier in erster Linie Kursgewinne bei den Aktien — der DAX und der Dow
Jones Euro Stoxx stiegen um jeweils in etwa ein Viertel — fihrten zu einem
Anstieg der Bestande sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passivseite.

Besonders deutlich zeigt sich die verstarkte internationale Ausrichtung der
Vermaogenspositionen bei den deutschen Wirtschaftsunternehmen und Pri-
vatpersonen, zu denen auch Investmentfonds (ohne Geldmarktfonds) gehé-
ren. lhre Auslandsaktiva stiegen um 321 Mrd € (+18 2 %) auf 2035 Mrd €.
Ausschlaggebend war dabei die Erhéhung des Bestandes an auslandischen
Wertpapieren, die fur beinahe zwei Drittel der Aufstockung verantwortlich
zeichnete. Der Hauptpart fiel dabei Aktien zu, die zu 61 % in Fremdwahrungen
notiert waren und deren Anstieg Uberwiegend durch die Kurssteigerungen an
den Kapital- und Devisenmarkten getrieben wurde. Hingegen war die Zunah-
me bei den Anleihen gréltenteils vermehrten Kaufen zuzuschreiben. Ferner
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stieg der Bestand an Investmentzertifikaten um knapp ein Drittel auf

199 Mrd €. Mit einem Wachstum von rund 15 %2 % auf 617 2 Mrd € konnten
auch die Direktinvestitionen stark zulegen. Auf Seiten der Verbindlichkeiten
der Wirtschaftsunternehmen und Privatpersonen fallt in erster Linie der Zu-
wachs bei den im Ausland gehaltenen deutschen Dividendentiteln um

99 V2 Mrd € (+ 41 %) auf 343 Mrd € ins Gewicht; dabei war der Anstieg unge-
fahr jeweils halftig auf Kaufe und Kurssteigerungen zuriickzufihren. Alles in
allem war dieser Sektor auch Ende 2005 wieder grofiter deutscher Netto-
Glaubiger, und zwar mit 880 Mrd €, nach 704 Mrd € im Jahr zuvor.

Die deutschen Monetdren Finanzinstitute (ohne Bundesbank) weiteten ihr
Aktiv- und Passivgeschaft mit dem Ausland weitgehend gleichgerichtet aus.
Zu dem Zuwachs bei den Forderungen um 237 2 Mrd € auf 1853 Mrd € tru-
gen zum einen eine vermehrte Kreditvergabe sowie ein gestiegener Wertpa-
pierbestand bei. Unter Beriicksichtigung der Veranderungen auf der Passiv-
seite — bei denen die Kaufe von Anleihen herausragten — konnte das deutsche
Bankensystem seine Netto-Glaubigerposition von 32 2 Mrd € auf

102 2 Mrd € mehr als verdreifachen.

Die Auslandsverbindlichkeiten der 6ffentlichen Haushalte erhéhten sich
2005 um 93 Mrd € (+15 %) auf 709 Mrd €. Groftenteils handelte es sich da-
bei um Bundesanleihen im Besitz auslandischer Anleger. Auf die starke aus-
landische Nachfrage nach Bundesanleihen ist auch der Zuwachs bei den Ver-
bindlichkeiten weitestgehend zuriickzufiihren. Von einer geringeren
Bedeutung sind hingegen die Auslandsforderungen der 6ffentlichen Haushal-
te, die sich um 6 Mrd € auf 50 2 Mrd € erhohten.

Die Netto-Auslandsposition der Deutschen Bundesbank stieg innerhalb
des letzten Jahres von 85 Mrd € auf 124 Mrd €. Dazu trugen sowohl erhdhte
Wahrungsreserven (+15 Mrd €) — in erster Linie bewertungsbedingt durch den
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Anstieg des Goldpreises und des Dollar — als auch die Zunahme der sonsti-

gen Auslandsaktiva (+22 72 Mrd € ) bei. Letzteres war nahezu ausschlie3lich
auf die Erhéhung der Forderungen im Rahmen des GroRRbetragszahlungsver-

kehrssystems TARGET zurtickzufiihren, die in der Regel einen temporaren
Charakter aufweisen.
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Aktiva Passiva
Dez.2003 | Dez.2004 | Dez.2005 | Dez.2003 | Dez.2004 Dez.2005
I. Monetire Finanzinstitute " 1442,6 1615,5 1853,2 1483,6 1583,2 1750,8
1. Direktinvestitionen 66,2 59,3 61,6 10,1 11,1 30,6
Beteiligungskapital (ohne Grundbesitz) 65,6 58,6 60,7 10,1 111 30,6
Grundbesitz 0,6 0,8 0,9 - - -
2. Wertpapieranlagen 353,4 430,1 540,9 573,0 655,0 749,6
Dividendenwerte 14,4 12,3 22,0 26,7 25,4 35,5
Investmentzertifikate 10,5 14,2 22,2 1,8 4,3 3,3
Anleihen 318,0 387,1 478,3 475,5 568,0 656,7
Geldmarktpapiere 10,5 16,5 18,4 69,0 57,2, 54,0
3. Kredite aus Finanzbeziehungen 2 1021,3 1123,9 12485 899,6 916,2 969,7
Kurzfristig 627,4 7444 782,0 619,7 652,5 706,4
Langfristig 393,9 379,5 466,5 279,9 263,7 263,3
4. Sonstige Anlagen 1,7 2,1 2,2 0,9 0,9 0,9
Il. Wirtschaftsunternehmen und

Privatpersonen 1 596,6 1714,2 2034,9 1008,0 1010,4 1154,7
1. Direktinvestitionen 504,4 535,8 617,7 517,4 509,7 529,3
Beteiligungskapital (ohne Grundbesitz) 4141 423,8 4754 264,4 290,9 2941
Direktinvestitionskredite (netto) -1,4 2,6 18,0 2484 214,0 230,0
Kredite von Direktinvestoren 103,8 107,9 120,1 269,3 234,9 257,8
Kredite an Direktinvestoren 105,3 105,3 102,1 20,9 20,9 27,8
Grundbesitz 91,7 109,3 124,3 4,6 4,7 52
2. Wertpapieranlagen 744 .4 813,0 1025,2 289,1 290,9 391,7
Dividendenwerte 300,7 324,4 426,0 2418 2433 342,9
Investmentzertifikate 134,3 149,9 199,0 17,0 19,2 211
Anleihen 305,1 333,0 395,2 22,5 21,5 23,4
Geldmarktpapiere 4,3 5,7 4,9 7,9 6,8 4.4
3. Kredite aus Finanzbeziehungen 239,2 253,7 268,2 146,4 150,6 167,7
Kurzfristig 211,5 221,9 229,4 731 74,6 78,9
Langfristig 27,7 31,8 38,8 73,3 76,0 88,8
4. Handelskredite 81,1 82,1 90,7 53,4 56,5 62,9
5. Sonstige Anlagen 27,5 29,7 33,2 1,8 27 3,1
1l Offentliche Haushalte 42,0 44,4 50,4 539,3 616,0 709,1

1. Beteiligungen an internationalen
Organisationen 15,3 15,5 16,7 - - -
2. Wertpapieranlagen - - - 522,3 596,8 686,5
Anleihen - - - 496,0 572,2 658,8
Geldmarktpapiere - - - 26,3 24,6 27,7
3. Kredite aus Finanzbeziehungen * 26,0 28,3 33,1 16,6 18,7 22,1
Kurzfristig 3,9 2,1 15,3 47 3,9 6,9
Langfristig 22,1 26,2 17,7 11,9 14,9 15,3
4. Sonstige Anlagen 0,6 0,6 0,6 0,4 0,5] 0,5
IV.Bundesbank 95,4 93,1 130,3 10,4 7,9 6,3
1. Wahrungsreserven 76,7 71,3 86,2 - - -
2. Sonstige Anlagen 18,7 21,8 441 10,4 7.9 6,3
Insgesamt (l. bis IV.) 3176,6 3 467,2 4068,8 30414 3217,5 3620,8

* Methodische Erlauterungen siehe Deutsche Bundesbank, Monatsbericht, Marz 1998, S. 79 ff. - Detaillierte Angaben zum deutschen Aus-
landsvermdgen finden sich im Statistischen Beiheft Nr.3 "Zahlungsbilanzstatistik”, Tabelle I1.9. - 1 Ohne Deutsche Bundesbank. - 2 Buch-
kredite, Schuldscheindarlehen, Bankguthaben, im Wege der Abtretung erworbene Forderungen u.a. - 3 Passiva: Schuldscheindarlehen. -

Differenzen in den Summen durch Runden der Zahlen.
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