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Methodische Anderungen beim Auslandsvermogensstatus

Der Auslandsvermogensstatus (AVS) stellt die
zu Marktpreisen bewerteten finanziellen For-
derungen und Verbindlichkeiten zwischen In-
landern und Gebietsfremden am jeweiligen
Quartalsultimo dar.” Sein methodisches Kon-
zept wurde Ende September 2014 auf den
Uberarbeiteten Standard des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) umgestellt, der sechsten
Auflage des Handbuchs zur Zahlungsbilanz
und zum Auslandsvermaégensstatus (BPM 6).2
Damit steht der AVS nun auf der gleichen
methodischen Grundlage wie die Zahlungs-
bilanz, die bereits seit dem Berichtsmonat Mai
2014 der neuen Methodik folgt.?

Quantitative Auswirkungen

Das Netto-Auslandsvermogen zum Jahresende
2013 wird nunmehr mit 1204 Mrd € (oder
43% des Bruttoinlandsprodukts) und damit
um 121 Mrd € niedriger ausgewiesen als
bisher. Von dem Ruckgang entfallen 73 Mrd €
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1 GeméaR IWF, Balance of Payments and International Invest-
ment Position Manual, Fifth Edition (BPM5). 2 Gemall BPM6.
3 Sonderziehungsrechte (SZR) des IWF.
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auf die BPM6-Einfuhrung, die restlichen 48
Mrd € auf nicht BPM6-bedingte Revisionen,
die zeitgleich mit der Konzeptumstellung
durchgeflihrt wurden. Den quantitativ grofsten
Einfluss bei der methodisch bedingten Neube-
rechnung hat die erstmalige Verbuchung der
Versicherungs- und Altersvorsorgeanspriche.®
Da diese auf der Passivseite starker zu Buche
schlagen (119 Mrd €) als auf der Aktivseite (34
Mrd €), reduziert sich das Netto-Auslandver-
mogen um 85 Mrd €. Dabei spielen auch
Gast- und Saisonarbeiter eine Rolle, deren Ver-
sicherungsansprliche bei der Ruckkehr in ihre
Heimatlander erhalten bleiben. Dartber hinaus
werden hier die Anwartschaften von Rentnern
erfasst, die im Ruhestand ihren Wohnsitz
dauerhaft ins Ausland verlegt haben.

Um zusatzliche 13 Mrd € sinkt das deutsche
Netto-Auslandsvermogen durch die vom IWF
zugeteilten Sonderziehungsrechte (SZR). Diese
wurden zwar schon bisher auf der Aktivseite
bei den Wahrungsreserven ausgewiesen, nun-
mehr sind sie aber zudem auf der Passivseite
bei den Ubrigen Kapitalanlagen mit einer Ge-
genbuchung berlcksichtigt. Dies bringt die
neue BPM6-Philosophie zum Ausdruck, nach
der sie auch als Verbindlichkeiten zu interpre-
tieren sind, da sie unter bestimmten Umstan-
den zurlckgezahlt werden mussen. Durch die
neue Buchungspraxis erhéht eine Zuteilung
von SZR damit zwar die Wahrungsreserven,
das Netto-Auslandsvermaégen bleibt hingegen
unverandert. DemgegenUber flhrt die Umset-
zung einer Reihe weiterer BPM6-Mafsnahmen

1 Flr weitere grundsatzliche Informationen zum AVS
vgl.: Deutsche Bundesbank, Zahlungsbilanzstatistik,
Statistisches Beiheft 3 zum Monatsbericht, S. 104;
sowie www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/
Aussenwirtschaft/Auslandsvermoegensstatus/
auslandsvermoegensstatus.html

2 IWF (2009), Balance of Payments and International
Investment Position Manual, Sixth Edition (BPM6).

3 Zu den wichtigsten methodischen Neuerungen vgl.:
Deutsche Bundesbank, Anderungen in der Methodik
und Systematik der Zahlungsbilanz und des Auslands-
vermogensstatus, Monatsbericht, Juni 2014, S. 59-70.
4 Damit wird die Konsistenz zur Finanzierungsrechnung
erhoht, die diese Leistungen schon bisher bertcksich-
tigt hat.


www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Aussenwirtschaft/Auslandsvermoegensstatus/auslandsvermoegensstatus.html
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Auslandsvermdgensstatus — Bewertungseffekte 2013
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insgesamt zu einem hoheren Ausweis beim
Netto-Auslandsvermogen von rund 25 Mrd €.

Integriertes Kontensystem mit
Veranderungsrechnung

Das integrierte Kontensystem der AufSenwirt-
schaftsstatistik verbindet den AVS mit der Zah-
lungsbilanz, indem es die Veranderung der
AVS-Bestande aufgliedert in Transaktionen der
Kapitalbilanz, Bewertungseffekte aufgrund
von Wechselkurs- und Marktpreisschwankun-
gen sowie andere Anpassungen®. Uber einen
langeren Zeitraum betrachtet haben die Trans-
aktionen zwar gewohnlich den grofSten Ein-
fluss auf die Veranderung des Netto-Auslands-
vermogens, Bewertungseffekte fallen aber
durchaus ins Gewicht. Im Berichtsjahr 2013
beliefen sie sich per saldo auf —=7 Mrd €. Da-
bei standen Marktpreisgewinnen in Hohe von
40 Mrd € Verluste durch Wechselkursanderun-
gen in Hohe von 47 Mrd € gegenuber. Mit
steigenden Bestandsgrofsen und einer zuneh-
menden Netto-Auslandsposition gewinnen
diese Einflusse — in Abhangigkeit von der Port-
foliostruktur — als Bestimmungsfaktoren fir

die grenzlberschreitenden Vermogensposi-
tionen an Bedeutung.?

Wie wichtig detaillierte Informationen der Ver-
anderungsrechnung fur eine fundierte Analyse
sind, lasst sich fur das Jahr 2013 am Beispiel
der offentlichen Anleihen illustrieren. Hier
kénnte ein Blick nur auf den Bestandsrick-
gang um 62 Mrd € zu der Fehlinterpretation
fUhren, dass auslandische Investoren das Inte-
resse an deutschen Staatspapieren verloren
hatten. Tatsachlich aber haben Gebietsfremde

5 Diese umfassen bspw. Abschreibungen auf nicht ein-
holbare Kreditforderungen, geanderte Sektorenzuord-
nungen, Anderungen der Funktionalkategorie eines
Finanzierungsinstruments und statistische Unterschiede
zwischen AVS und Zahlungsbilanz durch verschiedene
Datenquellen. Derzeit werden hier auch vollstandig die
nicht transaktionsbedingten Bestandsveranderungen
der Finanzderivate gebucht.

6 Vgl. unter anderem: IWF (2014), World Economic
Outlook, Oktober 2014, Chapter 4, P. R. Lane und
G.-M. Milesi-Ferretti (2014), Global Imbalances and
External Adjustment after the Crisis, in: IMF Working
Paper 14/151; P-O. Gourchinas und H. Rey (2013),
External Adjustment, Global Imbalances, Valuation
Effects, erscheint demnachst in: Handbook of Inter-
national Economics, Vol IV.
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im vergangenen Jahr offentliche Anleihen in
Hohe von 29 Mrd € zugekauft. Ausschlag-
gebend fUr den reduzierten Bestand waren
allein die Bewertungseffekte in Hohe von fast
=91 Mrd £, die durch Kursruckgange deut-
scher Anleihen mit langer Laufzeit zustande
kamen.

Marktpreis- und Wechselkurseffekte spielten
im Berichtsjahr 2013 auch bei den Wahrungs-
reserven der Bundesbank eine grofse Rolle. Vor
allem der kraftige Preisrlickgang des Goldes
um 28% fuhrte hier zu einer Wertberichtigung
um —46 Mrd €. Die inlandischen Direktinves-
toren erlitten Wechselkursverluste in Hohe von
35 Mrd €. Angesichts ihres Engagements in
den BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien
und China) traf sie der im Frihjahr 2013 ein-
setzende Kursverfall der Wahrungen dieser
Lander spurbar. Auch bei den Ubrigen
Kapitalanlagen hinterlieS die Aufwertung des
Euro ihre Spuren. Weil mehr Aktiva als Passiva
in Fremdwahrungen denominiert sind, kam es
per saldo zu rechnerischen Buchverlusten in
Hohe von 9 Mrd €.

Erweitertes Veroffentlichungsprogramm

Publiziert werden die Quartalsdaten zum AVS
im Statistischen Beiheft 3 zum Monatsbericht,
der Zahlungsbilanzstatistik, und im Internet.”
Jeweils Ende September wird der AVS des Vor-
jahres in einer Pressemitteilung kommentiert.®
Nach den BPM®6-Vorgaben erhobene Daten
stehen ab dem Berichtsjahr 2013 zur Ver-
fugung. Bis einschlieSlich 2008 werden die
Quartalsangaben auf Basis von BPM5-Zeitrei-
hen zurlickgerechnet. Die Veranderungsrech-
nung wird fur Daten ab dem ersten Quartal
2013 veroffentlicht.

7 Deutsche Bundesbank, Zahlungsbilanzstatistik, Statis-
tisches Beiheft 3 zum Monatsbericht, Tabelle II. 9a)
Gesamtulbersicht und ab Oktober 2014 Tabelle II. 9b),
Veranderungsrechnung, sowie im Internet unter
www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/
Aussenwirtschaft/Auslandsvermoegensstatus/Tabellen/
tabellen.html

8 www.bundesbank.de/Redaktion/DE/
Pressemitteilungen/BBK/2014/2014_09_30_
auslandsvermoegen_2013.html


http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Statistiken/Aussenwirtschaft/Auslandsvermoegensstatus/Tabellen/tabellen.html
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Pressemitteilungen/BBK/2014/2014_09_30_auslandsvermoegen_2013.html

	201410mb(ohne) 24
	201410mb(ohne) 25
	201410mb(ohne) 26



