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1997 flossen aus Drittländern DI-Erträge in Höhe von 57 Mrd. ECU in die EU -
20 % mehr als im Vorjahr. Im gleichen Zeitraum verbuchten Investoren aus
Drittländern in der EU Erträge in Höhe von 33 Mrd. ECU. Somit ergab sich ein
Netto-Zufluß in Höhe von 24 Mrd. ECU.

7DEHOOH��D����LQ�0LR��(&8�

(UWUlJH�DXV�',�$EIO�VVHQ

1994 1995 1996 1997

EU Insgesamt * : 64 592 75 096 91 340

EU (Extra EU) : 38 834 47 000 56 515

Deutschland 5 941 7 057 11 425 :

Niederlande 8 686 10 659 11 225 16 137

Österreich : 9 543 733

Portugal : : 255 -65

Finnland : 666 846 1 756

Vereinigtes Königreich 27 493 28 830 33 790 41 550

USA 57 996 66 778 73 711 91 612

Japan : 7 051 11 490 14 190
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(UWUlJH�DXV�',�=XIO�VVHQ

1994 1995 1996 1997

EU Insgesamt * : 50 842 56 619 67 116

EU (Extra EU) : 28 822 30 666 32 892

Deutschland 5 914 4 875 3 524 :

Niedelande 5 388 4 937 7 763 8 655

Österreich : 1 615 1 433 1 733

Portugal : : 813 802

Finnland : 778 911 1 168

Vereinigtes Königreich 11 826 14 763 18 344 19 009

USA 17 553 23 647 23 947 37 137

Japan : 1 945 2 834 3 508
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Welche Bedeutung hatten diese Einkommensströme für
die Volkswirtschaften der EU im Vergleich zu anderen
großen Volkswirtschaften? Wie waren diese Zuflüsse
auf Länder und Wirtschaftssektoren verteilt? Wie hoch
war die Rentabilität des im Ausland investierten
Kapitals? Um all diese Fragen beantworten zu können,
haben wir zunächst die DI-Erträge mit den gesamten
Erträgen in den untersuchten Volkswirtschaften
verglichen, um die beobachtete Variable einordnen zu
können. Anschließend wurde die Verzinsung der DI

(definiert als das Verhältnis von DI-Erträgen zu DI-
Beständen) analysiert, aufgegliedert sowohl nach
Partnerländern als auch nach Wirtschaftsbereichen. Es
sei angemerkt, daß es aufgrund der unvollständigen
Daten über die DI-Erträge einige Schwierigkeiten gab.
Die verfügbaren Daten waren nicht so detailliert wie
beispielsweise die Daten über die DI-Ströme und -
Bestände. Dennoch ist es gelungen, anhand dieser
Daten eine hinreichend vollständige Übersicht für EU-
151 und bestimmte Mitgliedstaaten zu erstellen.

$XVZLUNXQJ�GHU�',�(UWUlJH�DXI�GLH�9RONVZLUWVFKDIWHQ�GHU�(8��GDV�9HUHLQLJWH�.|QLJUHLFK
XQG�GLH�1LHGHUODQGH�DQ�HUVWHU�6WHOOH

1996 flossen etwa 2 % des Nettobetriebsüberschusses
an Direktinvestoren außerhalb der EU; dies entsprach
praktisch der Situation in den USA. In den USA
machten die Erträge aus Direktinvestitionen im Ausland
jedoch fast 6 % der inländischen Gewinne aus,
verglichen mit weniger als 3 % in der EU. Japan

verzeichnete Erträge aus Direktinvestitionen in Höhe
von 2 %, während der Anteil ausländischen Kapitals
einkommens an in Japan erzielten Gewinnen sehr
niedrig war; hier zeigt sich, daß es für ausländische
Investoren sehr schwer ist, Zugang zum japanischen
Markt zu finden.

$EELOGXQJ��
Von den EU-Mitgliedstaaten hatten das Vereinigte
Königreich und die Niederlande das höchste verhaltnis
der DI-Zuflüsse zum Nettobetriebsüberschuß. Die
Bedeutung der Direktinvestitionen für diese
Volkswirtschaften wird durch das Verhältnis der
Kapitalströme zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) und
durch ihren Anteil an den gesamten Kapitalströmen der
EU untermauert. Im Vereinigten Königreich lag das
Verhältnis von Zu- und Abflüssen zum BIP (2,7 % bzw.
3,9 %) 1997 etwa einen Prozentpunkt über dem EU-
Durchschnitt. Mit einem Anteil von mehr als einem
Fünftel an den gesamten DI-Abflüssen der EU und in
etwa dem gleichen Anteil an den DI-Zuflüssen wies das
VK 1997 die jeweils höchsten Anteile unter den
Mitgliedstaaten auf. Ein ähnliches Bild ergibt sich für die
Niederlande. Dort beliefen sich 1997 die DI-Abflüsse auf
7,2 % des BIP (das entsprach mehr als einem Zehntel
der gesamten DI-Abflüsse der EU). Die DI-Zuflüsse
entsprachen 3,2 % des BIP und damit etwas weniger

als einem Zehntel der gesamten DI-Zuflüsse der EU.

In allen anderen Volkswirtschaften, für die Daten
vorlagen, hatten die Direktinvestitionen eine geringere
Bedeutung, auch wenn einige Mitgliedstaaten hohe
Anteile an den gesamten EU-Direktinvestitionsströmen
erzielten. In Deutschland z. B. war sowohl das
Verhältnis der DI-Erträge zum Nettobetriebsüberschuß
als auch das Verhältnis der DI-Ströme zum BIP nur
etwas niedriger als der EU-Durchschnitt. Die finnischen
Daten ergeben ein anderes Bild. Das Verhältnis
Erträge/Nettobetriebsüberschuß ist höher als im EU-
Durchschnitt, gleichzeitig weist Finnland jedoch einen
niedrigen Anteil an den Gesamtströmen und ein
niedriges Verhältnis der Ströme zum BIP (zumindest bei
den Zuflüssen) aus. Dies ist wahrscheinlich auf die
überdurchschnittlich hohe Rendite der finnischen
Direktinvestitionen zurückzuführen, die zu relativ hohen
Erträgen geführt haben.

1 Für die EU15 errechnete Statistiken beinhalten vorhandene Daten der Mitgliedsländer sowie Schätzungen fehlender Daten.
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9HU]LQVXQJ��DX�HUKDOE�GHU�(8�JHWlWLJWH�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ�VLQG�DP�UHQWDEHOVWHQ
Ein guter Indikator für die DI-Rendite ist das Verhältnis
von Ertrag zu DI-Bestand�, d. h. die Verzinsung. Die
Tabellen 2.a.-2.c. geben einen Überblick über die
Verzinsung der Direktinvestitionen der EU. Die Tabellen
enthalten Angaben zu der Rendite von
Direktinvestitionen, die in der übrigen Welt
(einschließlich Intra-EU-Investitionen) getätigt werden
oder die von dort stammen und zu der Rendite von
Direktinvestitionen, die in Ländern außerhalb der EU
getätigt werden oder die von dort stammen. Im
allgemeinen fällt die Rendite bei letzteren höher aus.
Die beiden europäischen Volkswirtschaften, in denen
die Direktinvestitionen eine relativ große Bedeutung
haben, das Vereinigte Königreich und die Niederlande,
sind auch diejenigen, die einen über dem EU-
Durchschnitt liegenden Ertrag ausweisen (sowohl bei
den Abflüssen als auch bei den Zuflüssen). Auf der
anderen Seite verzeichnet Deutschland niedrige

Renditen, auch wenn seine Anteile bei den DI-
Forderungen und -Verbindlichkeiten beachtlich sind
(1997 19 % der Forderungen und 15 % der
Verbindlichkeiten). In Österreich und Finnland
investiertes DI-Kapital erzielt Renditen, die stets über
dem EU-Durchschnitt liegen. Innerhalb der EU getätigte
Direktinvestitionen sind im allgemeinen weniger
rentabel als Direktinvestitionen in Drittländern. Der
Unterschied liegt im Durchschnitt in einem Bereich von
vier Prozentpunkten, mit Ausnahme der
niederländischen und portugiesischen DI-Abflüsse, bei
denen die Differenz noch höher ist. Auf der anderen
Seite ist bei den britischen DI-Zuflüssen aus der EU und
bei den finnischen DI-Abflüssen in die EU eine
gegensätzliche Tendenz zu beobachten: sie
verzeichneten eine höhere Rendite als die
entsprechenden Direktinvestitionen aus (bzw. in) Nicht-
EU-Ländern.

$EELOGXQJ��

$EELOGXQJ��

2 Die Verzinsung entspricht dem DI-Ertrag in dem Referenzjahr, dividiert durch den Bestand am Vorjahresende

9HU]LQVXQJ�YRQ�',�$EIO�VVHQ
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7DEHOOH��D��9HU]LQVXQJ�GHU�(8�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ�LQVJHVDPW��8PID�W�([WUD�(8�XQG�,QWUD�(8�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ�

',�$EIO�VVH ',�=XIO�VVH

1995 1996 1997 1998 1995 1996 1997 1998

EU 7.1% 7.7% 8.0% : 6.5% 6.6% 6.9% :

Deutschland 4.1% 5.8% : : 3.7% 2.4% : :

Niederlande 8.7% 8.2% 9.9% : 5.8% 8.2% 8.3% :

Österreich 0.1% 6.1% 7.4% 7.0% 14.9% 10.7% 12.1% 12.9%

Portugal : 9.0% -2.4% 1.7% : 5.9% 5.3% 4.9%

Finnland 6.5% 7.4% 12.5% 10.9% 14.2% 14.1% 16.6% 19.4%

Vereinigtes Königreich 12.9% 14.6% 15.7% 14.0% 9.6% 12.1% 10.4% 8.3%

USA 13.4% 13.9% 14.4% 10.3% 6.1% 5.9% 7.8% 5.4%

Japan : : 6.9% 4.5% : : 14.7% 9.1%

7DEHOOH��E��([WUD�(8�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ

',�$EIO�VVH ',�=XIO�VVH

1995 1996 1997 1998 1995 1996 1997 1998

EU 8.7% 10.0% 10.4% : 8.4% 8.4% 7.8% :

Deutschland 4.1% 6.1% : : 6.4% 3.1% : :

Niederlande 11.6% 11.4% 14.0% : 6.7% 10.8% 8.4% :

Österreich 1.8% 7.0% 8.5% 7.7% 11.9% 11.1% 17.2% 19.2%

Portugal : 17.0% 2.0% 1.8% : 8.6% 6.3% 6.9%

Finnland -4.3% 3.5% 11.6% 5.3% 10.9% 14.9% 18.5% 13.2%

Vereinigtes Königreich 13.8% 15.9% 18.6% 17.4% 8.8% 11.3% 9.3% 7.5%

USA 14.8% 15.1% 15.6% 9.3% 4.5% 3.4% 6.1% 4.0%

Japan : : 7.5% 5.2% : : 13.6% 8.8%

7DEHOOH��F��,QWUD�(8�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ

',�$EIO�VVH ',�=XIO�VVH

1995 1996 1997 1998 1995 1996 1997 1998

EU 5.6% 5.5% 5.8% : 5.0% 5.3% 6.2% :

Deutschland 4.0% 5.6% : : 1.2% 1.7% : :

Niederlande 5.6% 4.7% 5.4% : 5.1% 5.9% 8.1% :

Österreich -2.5% 4.9% 4.5% 4.8% 16.4% 10.1% 10.1% 10.8%

Portugal : 3.3% -5.5% 1.5% : 5.2% 5.1% 4.4%

Finnland 12.2% 9.1% 12.8% 13.5% 16.3% 13.8% 15.9% 21.8%

Vereinigtes Königreich 11.1% 12.2% 12.0% 9.5% 11.1% 13.5% 12.8% 9.9%

USA 13.1% 13.1% 13.4% 11.5% 7.2% 7.8% 9.2% 6.5%

Japan : : 3.7% 1.7% : : 18.2% 9.8%
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'LH����ZLFKWLJVWHQ�+DQGHOVSDUWQHU��+RQJNRQJ�DXI�3ODW]�HLQV

Abbildung 4 zeigt die Erträge von Direktinvestitionen der
EU in den 10 wichtigsten Partnerländern� (geordnet
nach der Höhe der EU-Direktinvestitionen in diesen
Ländern). Bemerkenswert ist, daß nahezu drei Viertel
der gesamten Direktinvestitionen der EU in diesen
Ländern getätigt werden. Im Hinblick auf die Rentabilität
nimmt Hongkong auch 1997 den ersten Platz ein,
obwohl die Rendite im Vergleich zu den zwei Vorjahren
erheblich zurückgegangen ist. In Japan, Kanada und in

der Schweiz wurden stets unter dem Durchschnitt
liegende Renditen verzeichnet. Für die übrigen Länder
ergibt sich ein anderes Bild: in den USA lagen die
Renditen 1995 und 1996 unter dem Durchschnitt, 1997
jedoch darüber. Für die anderen Länder wurde genau
das Gegenteil festgestellt, mit Ausnahme von Singapur;
dort wurden 1997 und insbesondere 1996 hohe
Renditen verzeichnet, 1995 lagen sie hingegen unter
dem Durchschnitt.

$EELOGXQJ��

',�=XIO�VVH�QDFK�:LUWVFKDIWVVHNWRUHQ��GDV�YHUDUEHLWHQGH�*HZHUEH�YHU]HLFKQHW�KRKH
5HQGLWHQ

Tabelle 3 zeigt die Erträge von DI-Zuflüssen in die
meldenden Volkswirtschaften, für die Daten verfügbar
waren, aufgegliedert nach Wirtschaftssektoren. Als
Referenzjahr gilt das Jahr 1996. In allen meldenden
Ländern wurde bei Direktinvestitionen im
verarbeitenden Gewerbe ein überdurchschnittlicher
Ertrag verzeichnet, vor allem die chemische Industrie
hat sich als äußerst rentabel erwiesen. Bei den
öffentlichen Versorgungsbetrieben (Strom, Gas und
Wasser) und im Bereich Verkehr und
Nachrichtenübermittlung (einschließlich
Telekommunikation) sind jedoch Unterschiede
erkennbar. Bei den Versorgungsbetrieben waren
Erträge von einem Höchstwert von 17 % in den
Niederlanden bis hin zu einem Verlust von 10 % in

Deutschland festzustellen. Die Erträge im Bereich
Verkehr und Nachrichtenübermittlung lagen zwischen
den in Deutschland (+12 %) und in Finnland (-9 %)
verzeichneten Werten. Ein ähnliches Bild ergibt sich für
den Sektor Kredit- und Versicherungsgewerbe, wobei
jedoch in allen meldenden Ländern positive Erträge zu
verzeichnen waren. Während im Vereinigten Königreich
und in Finnland in diesem Sektor sehr hohe Erträge
erzielt wurden (16 % bzw. 26 %), blieben die Renditen
in den übrigen Ländern unter dem Durchschnitt,
ausgenommen in Deutschland, dort lag die Rendite
einen Prozentpunkt über dem Durchschnittswert.

3  Als Bezugspunkt wurde die Rangfolge von 1997 gewählt; es ist aber anzumerken, daß sich an der Liste der 10 wichtigsten
Handelspartner in den dargestellten Jahren keine Veränderungen ergeben haben. Bei der Rangfolge sind kleinere
Veränderungen festtzustellen: Japan und Singapur haben 1995 ihre Plätze getauscht une Brasilien lag 1996 und 1995 anstelle
von Kanada an vierter Stelle.

9HU]LQVXQJ�YRQ�(8�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ�LQ�GHQ����ZLFKWLJVWHQ�3DUWQHUOlQGHUQ
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7DEHOOH����9HU]LQVXQJ�YRQ�'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ�LQ�(8�/lQGHUQ�������±�DXVJHZlKOWH�:LUWVFKDIWVEHUHLFKH

'HXWVFKODQG 1LHGHUODQGH 3RUWXJDO 9. )LQQODQG 86$

Verarbeitendes Gewerbe 5.6% 11.6% 5.9% 9.5% 15.4% 7.6%

0LQHUDO|OYHUDUEHLWXQJ��FKHPLVFKH
,QGXVWULH��*XPPL��XQG�.XQVWVWRIIZDUHQ

8.9% 14.6% 17.9% 16.4% 16.6% 8.9%

0HWDOOHU]HXJQLVVH�XQG�0DVFKLQHQEDX 3.5% -2.1% 3.9% 15.4% 9.8% 8.3%

Energie- und Wasserversorgung -9.8% 16.7% 1.2% 7.1% - 5.7%

Verkehr und Nachrichtenübermittlung 12.2% -6.1% 0.0% -0.7% -9.1% -

Kredit- und Versicherungsgewerbe 3.4% 7.1% 5.7% 16.0% 26.3% -

Grundstücks- und Wohnungswesen
sowie Erbringung von
Diensleistungen für Unternehmen

4.5% 3.4% 9.4% 10.2% 8.4% 0.0%

,QVJHVDPW ���� ���� ���� ����� ����� ����

½ �:,66(16:(57(6�=85�0(7+2',.
l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l l

'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ��',��VLQG�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�� GD�
HLQH�GDXHUKDIWH�%H]LHKXQJ�]ZLVFKHQ�GHP�'LUHNWLQYHVWRU�XQG�GHP�8QWHUQHKPHQ�EHVWHKW�XQG�GD��GHU�,QYHVWRU�HLQHQ�PD�JHEOLFKHQ�(LQIOX�
DXI�GLH�*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��%HVWlQGH�
0LW�+LOIH�YRQ�'LUHNWLQYHVWLWLRQVVWU|PHQ�EDXW�HLQ� ,QYHVWRU�'LUHNWLQYHVWLWLRQVEHVWlQGH�DXI��GLH� LQ�VHLQHU�%LODQ]�DXVJHZLHVHQ�ZHUGHQ��'LH�',�
%HVWlQGH� ZHLFKHQ� DXIJUXQG� YRQ� %HZHUWXQJVHLQIO�VVHQ� �3UHLV�� RGHU� :HFKVHONXUVYHUlQGHUXQJHQ� XQG� DQGHUHQ� %HULFKWLJXQJHQ� ZLH
8PVFKXOGXQJHQ�XQG�$QQXOOLHUXQJ�YRQ�'DUOHKHQ��6FKXOGHQHUOD��RGHU�'HEW�(TXLW\�6ZDSV��YRQ�GHQ�NXPXOLHUWHQ�6WU|PHQ�DE�



————————————————————————— 24/2000 — Thema 2 — 6WDWLVWLN�NXU]JHID�W �A

(8�$E��XQG�=XIO�VVH�GHU�'LUHNWLQYHVWLWLRQVHLQNRPPHQ�PLW�DXVJHZlKOWHQ�3DUWQHUQ�XQG�5HJLRQHQ��
�
�(&8�0LR�

���� ����

&UHGLW 'HELW 1HWWR
=XIO�VVH

&UHGLW 'HELW 1HWWR
=XIO�VVH

([WUD�(85�� ������ ������ ������ ������ ������ ������

Norwegen 889 134 755 627 526 101

Schweiz 3 899 5 339 -1 441 4 136 4 348 -212

Polen 2 7 -5 211 9 203

Baltische Staaten 24 -1 25 41 -1 42

Tschechische Republik -134 24 -158 121 10 110

Slovakei 83 3 79 64 3 61

Ungarn 551 6 546 532 3 529

Rumänien -52 1 -53 -58 2 -59

Bulgarien -3 -2 -1 2 0 2

Slovenien 27 6 21 57 0 57

Türkei 90 41 49 193 0 193

Russland 45 -27 72 46 200 -153

$IULND ����� �� ����� ����� ��� �����

Nordafrika 229 10 219 332 72 260

Mittel- und Südafrika 1 564 48 1 516 2 005 115 1 890

Südafrika 632 7 625 899 103 796

$PHULND ������ ������ ����� ������ ������ ������

Nordamerika 20 324 21 831 -1 507 29 243 23 774 5 468

Vereinigte Staaten 18 803 21 353 -2 550 27 588 23 568 4 020

Kanada 1 521 479 1 042 1 656 208 1 448

Mittelamerika 3 124 1 218 1 906 2 791 911 1 880

Mexiko 445 53 392 474 10 465

Südamerika 3 591 175 3 416 2 892 200 2 692

Kolumbien 88 1 87 105 2 103

Venezuela 106 3 103  193 153 40

Brasilien 1 815 38 1 777 1 429 22 1 407

Chile 684 2 682 650 1 648

Argentinien 824 172 653 572 218 355

$VLHQ ����� ��� ����� ����� ��� �����

Näher und Mittlerer Osten 1 064 297 768 1 362 460 902

Golfstaaten 428 329 99 985 303 682

Übrige Näher und Mittlerer Osten 356 2 354 348 20 328

Übrige Asiatische Länder 7 528 655 6 872 7 885 -208 8 094

Indien 65 11 54 252 9 243

Thailand 342 5 338 699 20 679

Malaysien 715 10 706 675 -20 695

Indonesien 182 9 173 492 12 480

Singapur 1 826 7 1 819 1 758 110 1 648

Philippinen 123 2 122 32 11 21

China 129 36 93 127 62 66

Süd-Korea 123 -32 155 58 36 21

Japan 742 498 245 1 169 -451 1 620

Taiwan 660 -2 662 531 -57 588

Hong Kong 2 528 73 2 456 1 552 70 1 482

$XVWUDOLHQ��2]HDQLHQ�XQG��EULJH�*HELHWH ����� ����� ����� ����� ����� �����

Australien 2 899 1 035 1 864 2 888 2 242 646

Neuseeland 500 51 448 459 37 422

1$)7$ ������ ������ ������ ������ ������ �����

1,&V�� ����� �� ����� ����� ��� �����

1,&V�����$VLHQ ����� �� ����� ����� � �����

1,&V�����/DWHLQDPHULND ����� ��� ����� ����� ��� �����

$6($1 ����� �� ����� ����� ��� �����

2IIVKRUH�)LQDQ]SOlW]H ����� ����� ����� ����� ����� �����

$.3�6WDDWHQ ����� � ����� ����� �� �����

2VW��XQG�0LWWHOHXURSD ��� �� ��� ��� �� ���

(*)Die EU Ertragsaggregate beinhalten für Belgien/Luxembourg, Dänemark, Griechenland, Irland und Schweden geschätzte Zahlen.
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