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In den Erweiterungsprozess sind dreizehn Beitrittsländer einbezogen. Die DI-
Transaktionen in diesen Ländern haben seit 1996 beträchtlich zugenommen. Im
Folgenden werden die Kernpunkte dieser Entwicklung beleuchtet und nach Ländern
und Tätigkeitsarten aufgegliederte DI-Daten vorgestellt. Die wichtige Rolle von EU-15
als Anleger von DI-Kapital in den Beitrittsländern wird beschrieben. Um dem Leser
eine Vergleichsmöglichkeit zu geben, wird dabei auch auf entsprechende Variablen für
EU-15 hingewiesen. Die Karte und der Kasten auf Seite 3 enthalten einige
Hintergrundinformationen sowie eine bildliche Darstellung der wichtigsten hier
untersuchten Variablen.
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Seit 1996 sind die Beitrittsländer zunehmend an DI-Transaktionen beteiligt. Die
Summe der Zu- und Abflüsse von DI-Kapital schnellte von 10,5 Mrd. ECU im Jahr
1995 auf 23,7 Mrd. EUR im Jahr 2000 in die Höhe. Den größten Teil dieses Betrags
(im Durchschnitt mehr als 90 %) machten dabei die Zuflüsse aus. In der
nachfolgenden Abbildung wird der sich ergebende Nettokapitalzufluss, d. h. die
Differenz zwischen Zu- und Abflüssen dargestellt.
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Der Kapitalzufluss überwog bei weitem die übrigen Komponenten der Kapitalbilanz (z. B. Wertpapieranlagen) und leistete einen
entscheidenden Beitrag zur Finanzierung der Leistungsbilanzdefizite, die im Beobachtungszeitraum in den Beitrittsländern
verzeichnet wurden.

Die Zunahme der DI-Zuflüsse in die Beitrittsländer ist vergleichbar (siehe vorstehende Abbildung) mit der der DI-Zuflüsse aus
Drittländern nach EU-15. Die Zuwachsraten zeigen für die EU und für die Beitrittsländer einen ähnlichen Verlauf, mit einem
Rückgang im Jahr 1996, auf den vier Jahre des Anstiegs folgten. Andererseits war EU-15 der wichtigste Investor von DI-Kapital
in den Beitrittsländern insgesamt1.

�����JLQJHQ������GHU�',�=XIO�VVH�LQ�GLH�+DXSWHPSIlQJHUOlQGHU�3ROHQ��7VFKHFKLVFKH�5HSXEOLN�XQG�8QJDUQ

Die DI-Zuflüsse in die Region der Beitrittsländer konzentrieren sich auf Polen, die Tschechische Republik und Ungarn.
Allerdings ist der Anteil dieser Länder während des Beobachtungszeitraums zurückgegangen (von 82 % im Jahr 1995 auf 73 %
im Jahr 1999 - siehe nachstehende Abbildung und Tabelle auf der letzten Seite). Der Rückgang des Anteils der Investitionen in
Ungarn fiel höher aus als der gleichzeitige Anstieg der Zuflüsse in die Tschechische Republik und nach Polen. Den vorläufigen
Daten zufolge hielt diese steigende Tendenz im Jahr 2000 an, insbesondere Polen konnte seine DI-Zuflüsse erhöhen (auf
10 Mrd. EUR im Jahr 2000, fast doppelt so viel wie im Durchschnitt der vorangegangenen drei Jahre).

In Ungarn ist ein Rückgang der aus dem Ausland empfangenen DI zu beobachten, nicht nur gemessen als Anteil am
Gesamtwert für die Region, sondern auch in absoluten Werten. Der 1995 erreichte Betrag von 3,7 Mrd. ECU war das höchste
Niveau in der Region und stellte mit einem doppelt so hohen Wert wie in den nachfolgenden Jahren (1999: 1,8 Mrd.) einen
Höhepunkt in der Zeitreihe dar. Vorangetrieben wurde diese Entwicklung vor allem durch den fortschreitenden
Privatisierungsprozess, der 1999 nahezu abgeschlossen war2. Um den Effekt des außerordentlich hohen Niveaus der Zuflüsse
nach Ungarn im Jahr 1995 zu neutralisieren, wird in der folgenden Abbildung der Durchschnittswert der DI-Anteile der
Beitrittsländer aus den Jahren 1995-1998 für den Vergleich mit dem Jahr 1999 herangezogen.

Außer durch den bereits erwähnten starken Zuwachs der DI-Zuflüsse nach Polen und in die Tschechische Republik (im Jahr
2000 flossen 5 Mrd. EUR an DI-Kapital in die Tschechische Republik) wurde der Rückgang des ungarischen Anteils auch durch
eine Zunahme der prozentualen Gewichte Maltas, Bulgariens und Litauens ausgeglichen. Der geringe Anteil dieser drei Länder
im Jahr 1995 (weniger als 1 % der Gesamtsumme) stieg im Laufe des Beobachtungszeitraums an, wie aus der Abbildung
ersichtlich ist. Zusammen steigerten die Länder der “Helsinki-Gruppe”3 ihren Anteil an den DI-Zuflüssen insgesamt von 8 auf
19 %, und das trotz eines leichten Rückgangs der Zuflüsse in die Slowakische Republik.
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Als "Beitrittsländer" werden die dreizehn Länder bezeichnet, die in den Prozess der EU-Erweiterung einbezogen sind: Bulgarien,
Zypern, die Tschechische Republik, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumänien, die Slowakische Republik, Slowenien
und die Türkei.

Die Beitrittsländer umfassen insgesamt eine Fläche von 1 872 990 km2. Das kleinste Land ist Malta mit 320 km2, das größte die Türkei
mit 775 000 km2.

Die Gesamtbevölkerung belief sich 1999 auf 170 Millionen Einwohner: von 379 000 in Malta bis hin zu 64 Millionen in der Türkei.

Das wirtschaftliche Gewicht der Beitrittsländer, gemessen am Pro-Kopf-BIP in KKS, entsprach 1999 im Durchschnitt rund einem Drittel
(35 %) des entsprechenden Gewichts von EU-154. Dahinter verbergen sich indessen erhebliche Unterschiede: Bulgarien (23 % des
Pro-Kopf-BIP in KKS von EU-15), Litauen (29 %), Lettland (28 %), Rumänien (27 %) und die Türkei (29 %) lagen unterhalb des
Durchschnittswertes. Zypern (81 %) und Slowenien (71 %) waren die Spitzenreiter der Gruppe5, die Tschechische Republik (60 %)
folgte mit geringem Abstand (eine Zusammenfassung dieser Angaben enthält die vorstehende Karte).

_________________________________________________
� 'DEHL�LVW�]X�EHDFKWHQ��GDVV�GDV�-DKU������LQ�GHU�5HJLRQ�HLQ�-DKU�GHU�ZLUWVFKDIWOLFKHQ�6WDJQDWLRQ�ZDU��LQVEHVRQGHUH�I�U�GLH�7�UNHL��GLH

LP�$XJXVW������YRQ�HLQHP�(UGEHEHQ�KHLPJHVXFKW�ZXUGH�
� 6LHKH� KLHU]X� 6WDWLVWLN� NXU]�JHIDVVW��7KHPHQNUHLV� ���1U�� ��������³'DV�%,3�GHU�%HLWULWWVOlQGHU� ±� -lKUOLFKHV� %,3��:DFKVWXPVUDWHQ� XQG

ZLFKWLJVWH�$JJUHJDWH³�

40°

20
°

40
°

60
°

0 100 500 km

Europäische Union = 100
Beitrittsländer = 35

> 60
40 −  60
<= 40

Europäische Union
Übrige Welt
Keine Angaben
verfügbar

24.0

12.0

4.0
1.0

O s
t

s
e

e

S c h w a r z e s M e e r

A
d

r i a
t i s c h e s M e e r

Beitrittsländer
BIP zu Marktpreisen

KKS pro Kopf
1999

Kumulierte DI−  Zuflüsse
Mrd. Euro

1995 −  1999

Insgesamt aus EU: 43
Insgesamt aus anderen Ländern: 25

Anteil der EU an den DI− Zuflüssen nach Zypern berechnet für 1999
Anteil der EU an den DI− Zuflüssen nach Litauen und Lettland berechnet für 1996− 1999
Anteile von EU geschätzt anhand der von den Mitgliedstaaten gemeldeten Daten,
außer für Estland und Slowenien

0 40 80km

MALTA

Statistische Daten : Eurostat
Cartography: Eurostat − GISCO, 01/2002



� 6WDWLVWLN�NXU]�JHIDVVW — Thema 2 — 3/2002 ————————————————————————— A

$QWHLO�GHU�',�DP�%,3�GHU�%HLWULWWVOlQGHU�ZlFKVW��YRQ�������LP�-DKU������DXI�������LP�-DKU�����

Das Gewicht der DI-Zuflüsse in die Volkswirtschaften der Beitrittsländer, ausgedrückt als Anteil am BIP, hat sich während des
gesamten Beobachtungszeitraums ausgeweitet. Nachdem es zwischen 1995 und 1998 bei durchschnittlich 2,6 % gelegen
hatte, erreichte es im Jahr 2000 mit 3,7 % ein Niveau, das dem der EU-15-Länder recht nahe kam. Die nachstehende
Abbildung verdeutlicht diese Entwicklungstendenz, wobei auch eine Gegenüberstellung mit DI-Zuflüssen aus Drittländern nach
EU-15 vorgenommen wird. Die letztgenannten Kapitalströme haben sich im Beobachtungszeitraum von durchschnittlich 0,6 %
im Zeitraum 1995-1998 auf 1,4 % im Jahr 2000 erhöht.

Die Abbildung zeigt ferner das Verhältnis zwischen DI-Zuflüssen und BIP in den einzelnen Beitrittsländern. Von 1995 bis 1998
verzeichneten Estland und Lettland im Durchschnitt die höchsten Werte für den BIP-Anteil der DI-Zuflüsse (6,8 %). In Ungarn
betrug diese Quote 6 %, in der Tschechischen Republik 4,1 % und in Polen 3,4 %. Während das Gewicht der DI-Zuflüsse in
Polen weiter zunimmt, geht es in Ungarn beständig zurück. So lag Ende 2000 der BIP-Anteil der Kapitalzuflüsse in Polen bei
etwa 6 %, in der Tschechischen Republik bei 9 %. Diese Werte waren aber nach wie vor höher als im Durchschnitt der
Beitrittsländer.

Die größte Bedeutung hatten die durchschnittlichen DI-Zuflüsse zwischen 1995 und 2000 für die Volkswirtschaften Maltas und
der Tschechischen Republik, wo sie einen Anteil am BIP von 15,4 % bzw. 8,3 %erreichten.

,Q�GHQ�PHLVWHQ�%HLWULWWVOlQGHUQ�ZXUGHQ�GLH�/HLVWXQJVELODQ]GHIL]LWH�GXUFK�',�=XIO�VVH�ILQDQ]LHUW

Ein Zusammenhang zwischen Netto-DI-Strömen und der Leistungsbilanz wird deutlich, wenn man beide Reihen zusammen
darstellt (siehe folgende Abbildung). Die Hälfte der Beitrittsländer waren in hohem Maße auf DI-Zuflüsse angewiesen, um ihr
Leistungsbilanzdefizit finanzieren zu können.

Insbesondere überschritten die durchschnittlichen Netto-DI-Zuflüsse in vier Ländern, nämlich Bulgarien, der Tschechischen
Republik, Ungarn und Malta, das durchschnittliche Leistungsbilanzdefizit. In Estland, Lettland, Polen, Zypern und Slowenien
entsprachen die durchschnittlichen DI-Zuflüsse mehr als zwei Dritteln des Leistungsbilanzdefizits. In Litauen, Rumänien, der
Türkei und der Slowakischen Republik wurde weniger als die Hälfte des durchschnittlichen Leistungsbilanzdefizits durch die
durchschnittlichen DI-Zuflüsse abgedeckt.
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Die Netto-DI-Ströme hatten im Allgemeinen einen erheblichen Anteil an der Kapitalbilanz der Beitrittsländer, was auch mit der
schwachen Entwicklung der Finanzmärkte in diesen Ländern zusammenhing.

9RQ������ELV������KDEHQ�GLH�%HLWULWWVOlQGHU��LQVJHVDPW�LKUH�',�%HVWlQGH�YHUGRSSHOW

Während bis jetzt nur die DI-Ströme betrachtet wurden, befasst sich der Rest dieser Analyse mit den entsprechenden
Bestandsdaten. Auf diese Weise kann die jüngste Entwicklung im Lichte der vorher anzutreffenden Bedingungen analysiert
werden. Insbesondere muss beim Vergleich zwischen den Beitrittsländern und den EU-Mitgliedstaaten die sehr
unterschiedliche Ausgangssituation der beiden Ländergruppen im Hinblick auf die DI-Bestände berücksichtigt werden. In der
nachstehenden Tabelle werden die Nettoverbindlichkeiten dargestellt, d. h. die Differenz zwischen den aus dem Ausland
empfangenen DI-Beständen und den entsprechenden DI-Forderungen gegenüber dem Ausland.

1HWWR�',�9HUELQGOLFKNHLWHQ�GHU�%HLWULWWVOlQGHU

Netto-DI-Verbindlichkeiten Bestandsveränderung Bestandsveränderung (%)
1997 1998 1999 1999-1997 (1999-1997) gegenüber 1997

Tschechische Republik   7.5 11.5 15.2  7.7 101

Litauen   0.9  1.3  2.0  1.1 121

Lettland   0.9  1.0  1.4  0.5   57

Polen 12.6 18.2 24.5 11.9   95

Rumänien   2.1  3.8  5.4  3.2 149

Slowenien   1.8  1.9  2.0  0.2   14

Slowakische Republik   1.5  1.8  2.4  0.9   60

Insgesamt 27.3 39.5 52.9 25.5 93.4

$QJDEHQ�LQ�0UG��(&8�(85�

Betrachtet man die sieben Länder, aus denen ausführlichere Daten zur Verfügung stehen, so zeigt sich, dass sich die DI-
Bestände insgesamt von 27,3 Mrd. ECU im Jahr 1997 auf 52,9 Mrd. EUR 1999 verdoppelt haben. Im gleichen Zeitraum
nahmen die DI-Bestände in EU-15 um 38 % zu.

In der Tschechischen Republik und Polen entstand die Hälfte der DI-Bestände in der Zeit zwischen 1997 und 1999. Zusammen
entfielen auf diese beiden Länder 75 % der Gesamtbestände der sieben untersuchten Länder im Jahr 1999. Litauen und
Rumänien konnten ihre DI-Bestände von 1997 bis 1999 mehr als verdoppeln. Das einzige Land, das nicht den Großteil seiner
Bestände zwischen 1997 und 1999 aufgebaut hat, ist Slowenien, dessen DI-Bestände im Beobachtungszeitraum nur um rund
14 % gegenüber dem Niveau von 1997 zunahmen.

Die niedrigen Ausgangsbestände an DI-Kapital im Jahr 1997 sowie die  gestiegene Kreditwürdigkeit, die mit der Einleitung der
Beitrittsverhandlungen im März 1998 und im Dezember 1999 einherging, können diese enorme Zunahme der Bestände
erklären. Allerdings blieben die Tschechische Republik und Polen, die bereits 1997 die höchsten DI-Bestände verzeichneten
(7,6 Mrd. bzw. 12,6 Mrd. ECU), in absoluten Werten betrachtet für ausländische Kapitalanleger attraktiver als die übrigen
Länder.
_________________________________________________
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:HOFKH�6HNWRUHQ�ZDUHQ�I�U�DXVOlQGLVFKH�.DSLWDODQOHJHU�DP�DWWUDNWLYVWHQ"

1998 wurde ein Großteil des DI-Kapitals in das Verarbeitende Gewerbe der Beitrittsländer investiert. Weitere wichtige Sektoren
waren Handel und Reparatur sowie das Kredit- und Versicherungsgewerbe.

In den baltischen Ländern waren die DI-Bestände weniger stark auf das Verarbeitende Gewerbe konzentriert als in den übrigen
Ländern (aber immerhin zu rund 30 %). In Lettland waren in diesem Sektor sogar nur 16 % des DI-Kapitals angelegt. Verkehr
und Nachrichtenübermittlung sowie das Kredit- und Versicherungsgewerbe scheinen dort attraktiver zu sein. In Litauen und
Estland ist das Verarbeitende Gewerbe der wichtigste Wirtschaftszweig für DI, gefolgt vom Sektor Handel und Reparatur.

Die Aufgliederung der DI-Bestände nach Wirtschaftszweigen ergab in der Tschechischen Republik und in Slowenien ein
ähnliches Bild. Auf das Verarbeitende Gewerbe entfiel die Hälfte des Bestand an DI-Kapital, Handel und Reparatur sowie das
Kredit- und Versicherungsgewerbe machten jeweils ein Drittel des verbleibenden Teils aus. Auch in Polen stellt sich die
Verteilung der DI-Bestände ähnlich dar, allerdings ist hier angesichts des großen Umfang der nicht aufgegliederten DI-Bestände
(20 %) Vorsicht geboten. Tatsächlich bestehen die 35 % DI-Kapital, die in 'sonstige Wirtschaftszweige' investiert wurden, wie
aus der nachfolgenden Abbildung ersichtlich, in erster Linie aus nicht aufgegliederten DI-Beständen.

Auf die gleichen drei Wirtschaftszweige entfiel auch der größte Teil der DI-Bestände Bulgariens und der Slowakischen Republik.

',�%HVWlQGH�QDFK�:LUWVFKDIWV]ZHLJHQ��'DWHQ�YRQ�����
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',�=XIO�VVH�LQ�GLH�%HLWULWWVOlQGHU�����������
LQ�0LR��(&8�(85�XQG�LQ���GHV�%,3�]X�0DUNWSUHLVHQ

1995 1996 1997 1998 1999

Bulgarien      69 ��������      86 ����    445 ����     479 ������    756 ������

Zypern(1)      66 �������      43 ����    433 ����     237 ������    642 ������

Tschech. Republik 1 960 ������ 1 125 ���� 1 148 ���� 3 303 ������ 5 932 �����

Estland    154 ������    119 ����    235 ����    513 �����    284 �����

Ungarn 3 675 ����� 1 803 ���� 1 928 ���� 1 815 ����� 1 849 �����

Litauen      55 �����    120 ����    313 ����    826 �����    456 �����

Lettland    136 �����    301 ����    460 ����   318 �����    334 �����

Malta    101 �����    218 ����      71 ����    238 �����    770 �����

Polen 2 797 ����� 3 542 ���� 4 328 ���� 5 678 ����� 6 821 �����

Rumänien    320 �����    207 ���� 1 071 ���� 1 812 �����    977 �����

Slowenien    235 �����    210 ����    414 ����    178 �����     78 �����

Slowakei    181 �����    279 ����    154 ����    504 �����    306 �����

Türkei    677 �����    569 ����    710 ����    838 �����    735 �����

Insgesamt   10 426 ����� 8 622 ����   11 711 ����   16 738 �����   19 941 ����

��� 'LH�'DWHQ�I�U������XQG������VWDPPHQ�DXV�HLQHU�DQGHUHQ�4XHOOH�DOV�GLH�$QJDEHQ�I�U�GLH�IROJHQGHQ�-DKUH��'LHV�N|QQWH�]X�GHP�]X
HUNHQQHQGHQ�%UXFK�LQ�GHU�=HLWUHLKH�EHLWUDJHQ�
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'LUHNWLQYHVWLWLRQHQ��',��EH]HLFKQHQ�LQ�GHU�.DSLWDOELODQ]�LQWHUQDWLRQDOH�,QYHVWLWLRQHQ��GLH�HLQH�LQ�HLQHP�:LUWVFKDIWVJHELHW�DQVlVVLJH�(LQKHLW�WlWLJW��XP�HLQH
ODQJIULVWLJH�%HWHLOLJXQJ�DQ�HLQHP�LQ�HLQHP�DQGHUHQ�:LUWVFKDIWVJHELHW�DQVlVVLJHQ�8QWHUQHKPHQ�]X�HUZHUEHQ��/DQJIULVWLJH�%HWHLOLJXQJ�EHGHXWHW��GDVV�HLQH
GDXHUKDIWH� %H]LHKXQJ� ]ZLVFKHQ� GHP� 'LUHNWLQYHVWRU� XQG� GHP� 8QWHUQHKPHQ� EHVWHKW� XQG� GDVV� GHU� ,QYHVWRU� HLQHQ� PD�JHEOLFKHQ� (LQIOXVV� DXI� GHVVHQ
*HVFKlIWVSROLWLN�DXV�EW��1DFK�GHU�RIIL]LHOOHQ�'HILQLWLRQ�LVW�HLQ�8QWHUQHKPHQ��PLW�RGHU�RKQH�HLJHQH�5HFKWVSHUV|QOLFKNHLW��*HJHQVWDQG�HLQHU�'LUHNWLQYHVWLWLRQ�
ZHQQ�HLQ�'LUHNWLQYHVWRU�PLQGHVWHQV������GHU�6WDPPDNWLHQ�RGHU�6WLPPUHFKWH��LP�)DOO�HLQHV�8QWHUQHKPHQV�PLW�HLJHQHU�5HFKWVSHUV|QOLFKNHLW��E]Z��HLQHQ
YHUJOHLFKEDUHQ�$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�LQ�VHLQHU�%LODQ]�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�
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