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2000 dürfte die übrige Welt in der EU 125 Mrd. EUR, d. h. 27 % mehr als
1999, investiert haben (Gesamt-DI-Zuflüsse ohne reinvestierte Gewinne).
Damit waren die DI der übrigen Welt in der EU (Extra-EU-DI oder DI von
Drittländern) fünfmal höher als 1992, d. h. am Anfang des betrachteten
Zeitraums (23 Mrd. ECU). Wenn man von 1996 absieht, haben sie sich seit
1993 kontinuierlich erhöht. Ihre sprunghafte Zunahme 1998 (+151 %)
entsprach nicht dem Trend der Vorjahre. 2000 überschritten die DI-Zuflüsse in
die EU zum ersten Mal die Marke von 100 Mrd. EUR und entsprachen damit
1,5 % des BIP.
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Die Zahlen für 2000 bestätigen, auch wenn sie nur
vorläufig sind, dass das Vereinigte Königreich für
ausländische Direktinvestoren weiterhin am
attraktivsten ist, denn 29 % des insgesamt in die EU
fließenden DI-Kapitals gingen in diesem Jahr in das
Vereinigte Königreich. Auf Platz 2 lagen die
Niederlande (18 %), dicht gefolgt von
Belgien/Luxemburg (15 %).

Während sich Spanien, Irland, und bis zu einem
gewissen Grad auch Schweden, offensichtlich als
Länder behaupten konnten, die für ausländische
Direktinvestoren von beträchtlichem Interesse sind,
gingen in acht EU-Mitgliedstaaten, ihren eigenen
Angaben zufolge, weniger als 5 % des von der übrigen
Welt in der EU investierten DI-Kapitals. Den stärksten
Rückgang verzeichnete Deutschland, in das 2000 DI-

Kapital aus Drittländern in Höhe von nur 2,5 Mrd. EUR
floss, während es 1999 noch 13,7 Mrd. ECU gewesen
waren.

Die USA waren aufgrund ihrer engen Beziehungen zum
Vereinigten Königreich für die EU weiterhin der
Hauptinvestor. Den ersten Angaben für 2000 zufolge
investierten amerikanische Unternehmen  fast
100 Mrd. EUR in der EU, was 78 % der gesamten DI-
Zuflüsse aus der übrigen Welt entsprach. 43 % des in
die EU fließenden amerikanischen DI-Kapitals gingen in
das Vereinigte Königreich. Deutschland und bis zu
einem gewissen Grad auch Portugal waren die einzigen
EU-Mitgliedstaaten, aus denen amerikanisches DI-
Kapital, wenn auch in geringem Umfang, abfloss
(Deutschland: -1 Mrd. EUR, Portugal: -45 Mio. EUR).
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Trotz ihrer anhaltenden Zunahme
haben die DI-Zuflüsse aus der
übrigen Welt einen deutlich geringe-
ren Umfang als die Intra-EU-DI-
Ströme. 2000 dürften sich die Intra-
EU-Ströme im Durchschnitt (der
Intra-EU-Zu- und der Intra-EU-Ab-
flüsse) auf 476 Mrd. EUR belaufen
haben. Damit entsprachen sie 6 %
des BIP der EU und waren fast
viermal so hoch wie die DI-Zuflüsse
aus Drittländern.
Während der Umfang der Intra-EU-
DI bis 1996 relativ unverändert blieb
(rund 45 Mrd. ECU), nahm er 1997
zum ersten Mal merklich zu (+27 %,
s. Abbildung 2). 1998 verdoppelte er
sich dann fast, und 1999 war sein
Anstieg noch eindrucksvoller
(+173 %, was fast eine Verdrei-
fachung bedeutete). 2000 weiteten
sich die Intra-EU-DI-Ströme um
50 % aus, was gegenüber 1999
allerdings eine Verlangsamung impli-
zierte.

Eine genauere Betrachtung der Intra-EU-DI-Ströme zeigt, dass 83 % der kumulierten Intra-EU-DI-Abflüsse der
Jahre 1992-2000 aus dem Vereinigten Königreich, Frankreich, Belgien/Luxemburg, Deutschland und den
Niederlanden stammten und dass in diese Ländergruppe 76 % der kumulierten Intra-EU-DI-Zuflüsse dieses
Zeitraums gingen.

2000 kam - den vorläufigen Ergebnissen zufolge - der größte Teil (39 %) der Intra-EU-DI-Ströme aus dem
Vereinigten Königreich, das in der EU 181 Mrd. EUR und außerhalb der EU 45 Mrd. EUR investierte.

Was die Empfänger von DI-Kapital betrifft, so hatte Deutschland an den DI-Zuflüssen aus anderen EU-
Mitgliedstaaten einen Anteil von 39 %, der in deutlichem Gegensatz zu dem Beitrag Deutschlands zu den Intra-EU-
Abflüssen (1 %) stand. Erwähnenswert ist auch, dass die Intra-EU-DI-Zuflüsse nach Deutschland 2000 fünfmal so
hoch waren wie 1999.
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1999 dürfte aus der übrigen Welt DI-Kapital
(einschließlich reinvestierter Gewinne) in Höhe von
114,5 Mrd. ECU in die EU geflossen sein. Fast zwei
Drittel dieses Kapitals stammten aus den USA. Diese
klare Dominanz amerikanischer Unternehmen
verdeutlichen auch die DI-Bestände, denn Ende 1998
entfiel auf die USA mehr als die Hälfte (54 %) der DI-
Verbindlichkeiten der EU gegenüber Drittländern.

Deutlich hinter den USA als Direktinvestor liegen die
EFTA-Länder1 (vor allem die Schweiz), deren DI-
Engagement aber dennoch erwähnenswert ist. 1999
stammten 9,7 % der Extra-EU-DI-Zuflüsse aus der
EFTA, und, was noch aussagekräftiger ist, auf die
EFTA entfielen Ende 1998 22 % der gesamten DI-
Verbindlichkeiten der EU gegenüber Drittländern. An
diesen Verbindlichkeiten hatte wiederum die Schweiz
den größten Anteil (rund 86 %). Die starke Präsenz

Schweizer Investoren bestätigen auch die Stromdaten:
Von den kumulierten DI-Strömen der Jahre 1995-1999
in Höhe von 55 Mrd. ECU, die von der EFTA in die EU
flossen, stammten 45 Mrd. ECU aus Muttergesellschaf-
ten mit Sitz in der Schweiz.

Generell lässt sich feststellen, dass in erster Linie
Industrieländer in der EU Direktinvestitionen tätigen.
Aus den Angaben der EU geht deutlich hervor, dass die
DI-Zuflüsse in die EU zu mehr als 85 % aus OECD-
Ländern stammten, wobei das von diesen Ländern in
der EU investierte DI-Kapital wiederum zu mindestens
80 % von den USA, den EFTA-Ländern und Japan
bereitgestellt wurde. Was die DI der nicht zur OECD
gehörenden Länder betrifft, so engagieren sich in der
EU vor allem Investoren aus den sogenannten
Offshore-Finanzzentren.

'LH�=XVDPPHQVHW]XQJ�GHU�',�=XIO�VVH�LQ�GLH�(8�KDW�VLFK������GHXWOLFK�YHUlQGHUW

Die Zusammensetzung der DI-Zuflüsse in die EU hat
sich vor allem 1999 verändert. Vor 1999 handelte es
sich bei dem in die EU fließenden DI-Kapital vor allem
um Beteiligungskapital. 1999 traten konzerninterne
Kredite dann weitgehend an die Stelle der übrigen DI-

Formen, was darauf zurückzuführen sein könnte, dass
Zusammenschlüsse vor allem britischer und
niederländischer Unternehmen mit Unternehmen aus
Drittländern an Bedeutung verloren.
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��������-DSDQ 5 337 4.7% 37 488 6.3%
��������()7$ 11 116 9.7% 128 909 21.7%
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Innerhalb der EU ist das Vereinigte Königreich für
ausländische Investoren nach wie vor am attraktivsten.
Wie bereits erwähnt, gingen 2000 29 % des aus der
übrigen Welt in die EU fließenden DI-Kapitals in das
Vereinigte Königreich, auf das außerdem Ende 1998
fast ein Drittel aller DI-Verbindlichkeiten der EU
gegenüber Drittländern entfiel. Die DI-Verflechtung des
Vereinigten Königreichs mit den USA ist noch
intensiver.

2000 flossen 43 % des von den USA in der EU
investierten DI-Kapitals direkt in das Vereinigte
Königreich, was das starke und dauerhafte Interesse
amerikanischer Unternehmen an diesem Land
bestätigt. Zudem hatte das Vereinigte Königreich an
den Ende 1998 bestehenden DI-Verbindlichkeiten der
EU gegenüber den USA einen Anteil von 40 %.

Festzustellen ist ferner eine zunehmende Konzentration
der DI der übrigen Welt in der EU. Ende 1998 entfielen
auf das Vereinigte Königreich, Deutschland, die
Niederlande und Frankreich insgesamt knapp 70 % der
gesamten DI-Verbindlichkeiten der EU gegenüber
Drittländern. 1999 gingen in das Vereinigte Königreich,
Belgien/Luxemburg, Deutschland und die Niederlande
70 % aller DI-Zuflüsse aus der übrigen Welt in die EU.

2000 waren das Vereinigte Königreich, die Niederlande,
Belgien/Luxemburg und Spanien die vier
Hauptempfänger von DI-Kapital. Allerdings sind in den
vorläufigen Ergebnissen für 2000 reinvestierte Gewinne
nicht berücksichtigt.

8QWHUQHKPHQ�DXV�2IIVKRUH�=HQWUHQ��LQYHVWLHUWHQ�LQ�GHU�(8������',�.DSLWDO�LQ�+|KH�YRQ
���0UG��(&8

Es ist allgemein bekannt, dass die DI-Zuflüsse in die EU in erster Linie aus den OECD-Ländern stammen. Die
vorliegenden Daten zeigen jedoch auch, dass einige nicht zur OECD gehörende Länder als Direktinvestoren
ebenfalls keine unbedeutende Rolle spielen. Insgesamt kamen aus derartigen Ländern 1999 fast 13 % des aus
Drittländern in die EU fließenden DI-Kapitals und davon wiederum über 65 % aus sogenannten Offshore-Zentren.
Die Bedeutung dieser Offshore-Zentren wird von den Bestandsdaten bestätigt, denn Ende 1998 beliefen sich die
DI-Verbindlichkeiten der EU gegenüber diesen Ländern auf 32,7 Mrd. ECU (5,5 % der Gesamtverbindlichkeiten).

Betrachtet man die Entwicklung der aus Offshore-Zentren stammenden DI-Zuflüsse in die EU in den Jahren 1992-
1999, so zeigt sich, dass sie bis 1996 zwischen 1,2 Mrd. ECU und 3,6 Mrd. ECU schwankten und zwischen 1996
und 1999 kontinuierlich zunahmen. Am Ende des betrachteten Zeitraums erreichten sie zum ersten Mal fast die
Marke von 10 Mrd. ECU. Ihre durchschnittliche jährliche Zuwachsrate betrug zwischen 1992 und 1996 20 % und
ab 1996 51 %.

Mit der in den letzten Jahren zu verzeichnenden stärkeren Zunahme der DI-Zuflüsse aus den Offshore-Zentren, die
der allgemeinen deutlichen Ausweitung der DI-Ströme entsprach, ging jedoch kein Anstieg des Anteils dieser
Länder an den gesamten Extra-EU-DI-Zuflüssen einher. Außer 1997 schwankte dieser Anteil zwischen 6 % (1992
und 1998) und 10 % (1993, 1995 und 1999).

_____________________________________________
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Eine genauere Betrachtung der Ende 1998
bestehenden DI-Verbindlichkeiten der EU zeigt, dass
diese zum allergrößten Teil auf „Beteiligungskapital und
reinvestierte Gewinne“ entfielen, was mehr oder
weniger bestätigt, dass DI-Kapital hauptsächlich mit
Eigenmitteln finanziert wird. Genau genommen
handelte es sich bei mindestens 70 % der gesamten
DI-Forderungen von Drittländern gegenüber der EU um
Beteiligungskapital oder reinvestierte Gewinne und bei
dem verbleibenden Teil um konzerninterne Kredite.
Dies gilt allerdings nicht für die DI-Forderungen der
Offshore-Zentren. Sie waren die einzige Ländergruppe,
deren DI-Forderungen gegenüber der EU zu einem

größeren Teil auf konzerninterne Kredite als auf
Beteiligungskapital und reinvestierte Gewinne entfielen
(17,7 Mrd. ECU gegenüber 15 Mrd. ECU).

Dies lässt sich u. U. dadurch erklären, dass Offshore-
Zentren das geeignete Instrument für derartige
Fremdkapitalfinanzierungen sind. 1999 war die
Situation allerdings umgekehrt. Während es sich in
diesem Jahr bei dem ingesamt aus Drittländern in die
EU fließenden DI-Kapital zu 60 % um konzerninterne
Kredite handelte, investierten die Offshore-Zentren fast
ausschließlich in Form von Beteiligungskapital.

7DEHOOH����',�)RUGHUXQJHQ�JHJHQ�EHU�GHU�(8�QDFK�+DXSWLQYHVWRUOlQGHUQ��(QGH�������LQ�0LR��(&8��

%HWHLOLJXQJVNDSLWDO���5,* 6RQVW��.DSLWDOEHZHJXQJHQ ,QVJHVDPW

%HWUDJ �� %HWUDJ �� %HWUDJ ��

hEULJH�:HOW 427 533 72% 167 102 28% 594 636 100%

GDYRQ

����2(&' 386 521 74% 135 937 26% 522 459 100%

����GDYRQ

��������86$ 232 160 72% 91 321 28% 323 481 100%

�������-DSDQ 31 406 84% 6 083 16% 37 488 100%

�������()7$ 91 253 71% 37 658 29% 128 909 100%

�������hEULJH�2(&' 31 703 97% 875 3% 32 582 100%

�����1LFKW�]XU�2(&'�JHK|UHQGH

�����/lQGHU 41 012 57% 31 165 43% 72 176 100%

�����GDYRQ

���������2IIVKRUH�=HQWUHQ 15 003 46% 17 695 54% 32 700 100%
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%HOJLHQ�/X[HPEXUJ

Interessant ist auch eine Analyse der DI-Verflechtung
zwischen den einzelnen Mitgliedstaaten und den
Offshore-Zentren, und zwar sowohl was die DI-Ströme
als auch was die DI-Bestände betrifft.

So floss das von Offshore-Unternehmen 1999 in der
EU investierte DI-Kapital zu 75 % (6,8 Mrd. ECU) nach
Belgien/Luxemburg. Eine Zweiteilung des Zeitraums
1992-1999 liefert noch wesentlich interessantere
Ergebnisse. Zwischen 1992 und 1995 gingen die DI-
Zuflüsse aus den Offshore-Zentren in die EU nämlich

zu 25 % direkt in das Vereinigte Königreich, zu 19 % in
die Niederlande, zu 17 % nach Deutschland und nur zu
8 % nach Belgien/Luxemburg.

In jüngerer Zeit (1996-1999) hat sich das Bild dagegen
vollständig gewandelt. Jetzt ist Belgien/Luxemburg mit
einem Anteil von sogar 38 % der Hauptempfänger des
von den Offshore-Zentren in der EU investierten DI-
Kapitals, während der Anteil des Vereinigten
Königreichs nur noch 6 % beträgt.

Eine nur die DI-Ströme berücksichtigende Analyse
vermittelt aus verschiedenen Gründen nur eine
unvollständiges Bild der DI-Beziehungen zwischen der
EU und Offshore-Unternehmen. So sind z. B. in den
Daten für die Niederlande DI-Transaktionen mit
sogenannten Zweckgesellschaften (Special Purpose
Entities) nicht berücksichtigt, was Vergleiche mit den
anderen EU-Mitgliedstaaten erschwert. Eine Analyse

der DI-Bestände zeigt dagegen, dass Offshore-
Unternehmen am liebsten in den Niederlanden
investiert haben. Ende 1998 betrug der Anteil der
Niederlande an den gesamten DI-Verbindlichkeiten der
EU gegenüber Offshore-Zentren nämlich ein Drittel und
war damit wesentlich größer als der des Vereinigten
Königreichs (20 %) und der der anderen EU-Länder.
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'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ� �',�� VLQG� LQ� GHU� .DSLWDOELODQ]� DXVJHZLHVHQH� LQWHUQDWLRQDOH� ,QYHVWLWLRQHQ�� GLH� HLQH� LQ� HLQHP� :LUWVFKDIWVJHELHW
DQVlVVLJH� (LQKHLW� WlWLJW�� XP� HLQH� ODQJIULVWLJH� %HWHLOLJXQJ� DQ� HLQHP� LQ� HLQHP� DQGHUHQ�:LUWVFKDIWVJHELHW� DQVlVVLJHQ� 8QWHUQHKPHQ� ]X
HUZHUEHQ�� /DQJIULVWLJH� %HWHLOLJXQJ� EHGHXWHW�� GDVV� HLQH� GDXHUKDIWH� %H]LHKXQJ� ]ZLVFKHQ� GHP� 'LUHNWLQYHVWRU� XQG� GHP� 8QWHUQHKPHQ
EHVWHKW��XQG�GDVV�GHU� ,QYHVWRU�HLQHQ�PD�JHEOLFKHQ�(LQIOXVV�DXI�GHVVHQ�*HVFKlIWVSROLWLN�DXV�EW��1DFK�GHU�RIIL]LHOOHQ�'HILQLWLRQ� LVW�HLQ
8QWHUQHKPHQ��PLW�RGHU�RKQH�HLJHQH�5HFKWVSHUV|QOLFKNHLW��*HJHQVWDQG�HLQHU�'LUHNWLQYHVWLWLRQ��ZHQQ�HLQ�'LUHNWLQYHVWRU�PLQGHVWHQV�����
GHU�6WDPPDNWLHQ�RGHU�6WLPPUHFKWH��LP�)DOO�HLQHV�8QWHUQHKPHQV�PLW�HLJHQHU�5HFKWVSHUV|QOLFKNHLW��E]Z��HLQHQ�YHUJOHLFKEDUHQ�$QWHLO��LP
)DOO�HLQHV�8QWHUQHKPHQV�RKQH�HLJHQH�5HFKWVSHUV|QOLFKNHLW��EHVLW]W�

',�6WU|PH� XQG� ²%HVWlQGH�� 0LW� +LOIH� YRQ� 'LUHNWLQYHVWLWLRQVVWU|PHQ� EDXW� GHU� ,QYHVWRU� 'LUHNWLQYHVWLWLRQVEHVWlQGH� DXI�� GLH� LP
$XVODQGVYHUP|JHQVVWDWXV�VHLQHV�/DQGHV�DXVJHZLHVHQ�ZHUGHQ��'LH�',�%HVWlQGH�ZHLFKHQ�DXIJUXQG�YRQ�%HZHUWXQJVHLQIO�VVHQ� �3UHLV�
RGHU�:HFKVHONXUVYHUlQGHUXQJHQ�XQG�DQGHUH�%HULFKWLJXQJHQ�ZLH�8PVFKXOGXQJHQ�XQG�$QQXOOLHUXQJ�YRQ�'DUOHKHQ��6FKXOGHQHUODVV�RGHU
'HEW�(TXLW\�6ZDSV��YRQ�GHQ�NXPXOLHUWHQ�6WU|PHQ�DE�

$EE�����+DXSWHPSIlQJHU�GHU�',�=XIO�VVH�LQ�GLH

��������������(8�DXV�2IIVKRUH�=HQWUHQ�����������
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