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e
INTERNATIONALE FINANZSTROME

Internationale Finanzstrome konnen eine Vielzahl von For-
men annehmen, wobei eine der wichtigsten Kategorien die
ausldndischen Direktinvestitionen sind. Dieser Abschnitt lie-
fert zudem Informationen iiber die Gesamtfinanzstréme in
die Vereinigten Staaten sowie {iber die Reserven der
Wiéhrungsbehorden in aller Welt.

Definition

Die ausldndischen Direktinvestitionen (ADI) sind unter ,,ADI-
Strome und -Bestdnde“im Kapitel zur Globalisierung der
Wirtschaft definiert. Die Quartalsdaten sind in Mrd. US-$

angegeben und jeweils als Durchschnitt der vier letzten Quar-
tale ausgedrtickt.

Uberblick

Die weltweite Finanzkrise hatte drastische Auswirkungen auf
die ADI-Strome, die zwischen dem ersten Quartal 2008 und
dem ersten Quartal 2009 im OECD-Raum insgesamt um iiber
50% zuriickgingen. Innerhalb des OECD-Raums verzeichnete
der Euroraum eine besonders starke Abnahme der
auslandischen Direktinvestitionszufliisse (77%), wahrend die
Entwicklung in den Vereinigten Staaten verhaltener ausfiel
(-14%). In aufstrebenden Volkswirtschaften wie Indien

und die Russische Foderation sind die auslandischen
Direktinvestitionszufliisse ebenfalls wesentlich weniger
gesunken als in den OECD-Landern, wobei sich der
Gesamtriickgang in der Russischen Féderation auf 20%

und in Indien auf 18% belief. In Brasilien blieben auslandische
Direktinvestitionszufliisse von der Krise relativ
unbeeintrachtigt.

Die grofSen Ungleichgewichte zwischen den Landern

mit Leistungsbilanziliberschiissen und jenen mit
Leistungsbilanzdefiziten fanden ihre Entsprechung in den
internationalen Finanzierungsstrémen. Insbesondere die
Vereinigten Staaten verzeichneten gewaltige Finanzzuflisse,
die dort die Vermogenspreisinflation und den Anstieg der
Verschuldung unterstiitzten. Der Umfang dieser Zufliisse
begann Mitte 2007 (private Finanzstrome) bzw. Anfang 2008
(6ffentliche Finanzstréme) deutlich zu schrumpfen. Nach
einer Erholung, die im Mai 2008 einsetzte, gerieten die
privaten Finanzzufliisse im zweiten Halbjahr 2009 wieder

in den negativen Bereich, was zu einer deutlichen Abwertung
des US-Dollar fiihrte.

Die 6ffentlichen Nettofinanzstréme in die Vereinigten Staaten
erklarten sich aus dem Bestreben auslandischer
Zentralbanken, grof3e Devisenreserven zu bilden, welche
hauptséachlich auf US-Dollar lauten. Der Gesamtumfang

der Wahrungsreserven von China, sonstigen Schwellen-

und Entwicklungslédndern sowie erdélexportierenden
Landern ist zwischen 1990 und 2008 gewaltig gestiegen,
insbesondere nach der Asienkrise. Wahrend dieses Zeitraums
stieg der Anteil der gesamten weltweiten Wahrungsreserven,
die auf China und Japan entfallen, von 14% auf 44%, wahrend
sich der Anteil der erd6lexportierenden Lander von 7%

auf 14% verdoppelte. Die starke Ausweitung der
Wiahrungsreserven der aufstrebenden Volkswirtschaften
Asiens sowie der erddlexportierenden Lander diente dazu,
die Bindung ihrer Wahrungen an den US-Dollar
aufrechtzuhalten.
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BEZIEHUNGEN

Die Daten zu den grenziiberschreitenden Portfoliostromen
und Portfoliopositionen fiir die Vereinigten Staaten werden im
Rahmen des US Treasury International Capital System (TIC)
erfasst; samtliche grenziiberschreitende Direktinvestitions-
strome sind dabei ausgeklammert. Die Monatsdaten sind in
Mrd. US-Dollar angegeben und jeweils als Durchschnitt der
vier letzten Quartale ausgedriickt.

Bei den Wahrungsreserven handelt es sich um jene Aus-
landsaktiva, auf die die Wahrungsbehorden der einzelnen
Lander ohne weiteres zur Finanzierung von Zahlungsungleich-
gewichten zurlickgreifen kdnnen und die unter ihrer Kontrolle
stehen. Diese Wiahrungsreserven bestehen aus Devisen-
bestdnden (Bargeld, Einlagen und Wertpapiere), sonstigen
Forderungen, Sonderziehungsrechten und Reservepositionen
im Internationalen Wahrungsfonds (IWF); die Goldbestdnde
der Zentralbanken werden ausgeklammert. Die Daten sind in
Mrd. US-Dollar ausgedriickt.

Vergleichbarkeit

Die in Bezug auf die ADI-Daten bestehenden Vergleich-
barkeitsprobleme werden unter ,ADI-Strome und -Bestande®
im Kapitel zur Globalisierung der Wirtschaft erortert.

Im US Treasury International Capital System (TIC) werden die
meisten Arten internationaler Finanzierungsstrome erfasst;
nicht darin enthalten sind die Daten zu den Direktinvesti-
tionen, fiir deren Erfassung das Bureau of Economic Analysis
des US-Wirtschaftsministeriums zustdndig ist. Im TIC-Sys-
tem werden Daten zu den grenziiberschreitenden Portfolio-
investitionsstromen und Portfoliopositionen gesammelt, die
zwischen Gebietsansdssigen der Vereinigten Staaten (ein-
schliefdlich in den Vereinigten Staaten ansassiger Tochter von
Unternehmen mit Sitz im Ausland) und ausldndischen Gebiets-
ansassigen (einschlief3lich im Ausland anséssiger Téchter von
US-Unternehmen) bestehen.
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Auslindische Direktinvestitionszufliisse in grofden Volkswirtschaften
Mrd. US-Dollar, 4-Quartalsdurchschnitt
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Nettofinanzzufliisse in die Vereinigten Staaten
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