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I Methodische Erlauterungen

B Was sind Direktinvestitionen?

Direktinvestitionen sind grenzlberschreitende Unterneh-
mensbeteiligungen, mit dem Ziel des Direktinvestors, einen
mafsgeblichen Einfluss auf oder Kontrolle Gber die Fiihrung
des Direktinvestitionsobjektes ausiben zu kénnen. Als
Direktinvestitionen sind grenztberschreitende Beteiligun-
gen am Kapital und an den Ricklagen von Unternehmen,
Zweigniederlassungen und Betriebsstatten anzusehen, so-
fern dem Kapitalgeber unmittelbar mindestens 10 % oder
mittelbar und unmittelbar zusammen mehr als 50 % der
Kapitalanteile oder Stimmrechte zuzurechnen sind. Auf der
Seite der auslandischen Investitionen im Inland liegt eine
Direktinvestition auch dann vor, wenn mehrere miteinan-
der verbundene Unternehmen gemeinsam mit 10% oder
mehr an einem Unternehmen im Inland beteiligt sind. Ob
eine Direktinvestition vorliegt, ist bei langeren Beteiligungs-
ketten vom Abgrenzungskonzept abhangig. Die Methode
direkter Einfluss/indirekte Kontrolle (Direct Influence/In-
direct Control Method: DIIC)" zahlt alle Unternehmen zu
einem Direktinvestitionsverbund, die in einer ungebroche-
nen Kette von Mehrheitsbeteiligungen (sog. abhangige
Unternehmen) stehen plus alle Unternehmen, von denen
der Kapitalgeber 10% oder mehr der Anteile oder Stimm-
rechte direkt halt. Die deutschen Statistiken Uber Direktin-
vestitionen orientieren sich an der DIIC-Methode mit Aus-
nahme der letztgenannten Mehrheitsbeteiligungen, diese
sind in der deutschen Abgrenzung nicht enthalten.

Die deutschen Statistiken Uber Direktinvestitionen folgen
im Allgemeinen den Konzepten und Vorgaben des sechs-
ten Handbuchs zur Zahlungsbilanz und zum Auslandsver-
mogensstatus des Internationalen Wahrungsfonds (Ba-
lance of Payments and International Investment Position
Manual, Sixth Edition, 2009: BPM6) und des flnften Hand-
buchs Uber Direktinvestitionen der Organisation fur wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (Organisati-
on for Economic Cooperation and Development: OECD,
Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Fifth
Edition, 2025).

Die Bundesbank veroffentlicht verschiedene Direktinvesti-
tionsstatistiken, um den unterschiedlichen Analysebedurf-
nissen der Nutzer sowie den Datenlieferanforderungen
der jeweiligen internationalen Organisationen gerecht zu
werden. Die Angaben Uber Direktinvestitionen gehen in
drei Statistiken ein: Die Kapitalbilanz — als Teilbilanz der
Zahlungsbilanz — enthalt monatlich die Transaktionen zu
Marktwerten. Der Auslandsvermoégensstatus (AVS) zeigt

die Bestande jeweils zum Quartalsultimo. Die Bestands-
erhebung Uber Direktinvestitionen weist zum Jahresende
auf Basis der Unternehmensabschllsse die Bestande zu
Buchwerten aus. Diese Ergebnisse kdnnen weiterhin nach
dem Asset-Liability- (ALP) oder dem Extended Directional-
Prinzip (xDP) dargestellt werden. Daneben existieren fur
die Bestande Ultimate-Konzepte, die je nach Betrachtung
die oberste kontrollierende Einheit oder den Wert der
ersten operativen Einheit abbilden. Welche Teilstatistiken
existieren und auf welchen Konzepten sie basieren, wird
nachfolgend erldutert. Den Abschluss der methodischen
Erlauterungen bildet eine Ubersichtstabelle mit der Darstel-
lung des Datenangebotes der einzelnen Direktinvestitions-
statistiken unter Angabe der jeweils verfligbaren Unterglie-
derungen (Granularitat).

B Bestande und Transaktionen

Zu den Bestandsstatistiken fUr deutsche Direktinvestitions-
beziehungen zum Ausland gehdren die Bestandserhebung
Uber Direktinvestitionen sowie die Direktinvestitionen im
Auslandsvermdgensstatus (AVS). Beide Statistiken sind
zeitpunktbezogen, folgen aber mitunter verschiedenen
methodischen Konzepten (s. u.) und liefern somit unter-
schiedliche Mdglichkeiten der Betrachtung von Direktin-
vestitionen.

Die Statistik der Bestandserhebung Uber Direktinvestiti-
onen basiert auf Meldungen inlandischer Unternehmen
und Privatpersonen uber das ,Vermogen von Inlandern im
Ausland” (Aktive Direktinvestitionen) sowie Uber das ,Ver-
mogen von Auslandern im Inland” (Passive Direktinvestiti-
onen), die der Deutschen Bundesbank einmal jahrlich zu
erstatten sind.

Im Auflenwirtschaftsgesetz und der AufSenwirtschafts-
verordnung sind Freigrenzen flr die Meldung der Direk-
tinvestitionsobjekte geregelt. Direktinvestitionsbestande
werden flr nationale Publikationen aus dem (anteiligen)
Eigenkapital (Nominalkapital, Kapital- und Gewinnrickla-
gen, Gewinn- beziehungsweise Verlustvortrage und Jah-
resergebnis) sowie den Kreditbeziehungen zwischen In-
vestoren und verbundenen Unternehmen berechnet. Bei

1 Eine Ubersicht der international anerkannten Abgrenzungs-
konzepte befindet sich im Anhang der OECD Benchmark Defi-
nition of Foreign Direct Investment, Fifth Edition 2025 (Annex 2.
A, S. 43 ff).
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den Kreditbeziehungen zahlen Kredite zwischen Finanzin-
termediaren (Banken und Finanzierungsinstitutionen) nicht
zu den Direktinvestitionen.

Der AVS? zeigt vierteljahrlich unter anderem die Direktin-
vestitionsbestande; diese basieren auf mehreren primar-
statistischen Datenquellen. Fir das Beteiligungskapital
wird im Wesentlichen die jahrliche Bestandserhebung
Uber Direktinvestitionen verwendet. Allerdings mussen die
Angaben zu den unterjahrigen Quartalen durch Fortschrei-
bung von Transaktionen aus der Zahlungsbilanz erganzt
werden. Das gleiche gilt flr die aktuellen Quartale des
Auslandsvermogensstatus, fur die noch keine Bestands-
erhebung Uber Direktinvestitionen vorliegt. Da die Ergeb-
nisse der Bestandserhebung aus Bilanzen erstellt werden,
stehen die Angaben erst mit einer Verzégerung von 16
Monaten nach Jahresende zur Verfigung. Deshalb werden
die Werte fur den AVS am aktuellen Rand Uber die Trans-
aktionsmeldungen aus der Zahlungsbilanz geschatzt und
spater mit den erhobenen Bestandsdaten revidiert.

Auflerdem werden aus der Zahlungsbilanz Angaben zum
grenzUberschreitenden Grundbesitz sowie Bauleistun-
gen flr Baustellen mit einer Dauer von Uber einem Jahr
hinzugerechnet. Das Beteiligungskapital wird, wie zuvor
beschrieben, aus den Bilanzen der Investitionsobjekte zu
Buchwerten berechnet. Der Anteilsbesitz an borsennotier-
ten Direktinvestitionsunternehmen geht jedoch mit dem
Borsenwert ein.

Alle Direktinvestitionskredite im AVS, das heif3t lang- und
kurzfristige Finanzkredite und Handelskredite innerhalb
des Konzerns, basieren auf der monatlichen Bestandserhe-
bung des Auslandsstatus der Nichtbanken.

Direktinvestitionstransaktionen werden in der Zahlungs-
bilanz® abgebildet. Die Zahlungsbilanz dient dem Zweck,
alle wirtschaftlichen Transaktionen zwischen Inlandern (in
Deutschland ansassige naturliche und juristische Personen)
und Auslandern (im Ausland ansassige naturliche und juris-
tische Personen) innerhalb einer Periode (Monat, Quartal,
Jahr) in einer systematischen Gliederung darzustellen. Hier
lassen sich nur direkte Beziehungen ausweisen.

Im Auf3enwirtschaftsgesetz und der Aufsenwirtschaftsver-
ordnung sind auch hier Freigrenzen fur die primarstatis-
tische Meldepflicht der Zahlungsbilanz (gemeldete Trans-
aktionen) festgelegt. Sie gelten fir die als Transaktionen
gemeldeten Direktinvestitionen.

Die langfristigen Handelskredite als auch die kurzfristigen
Finanz- und Handelskredite werden aus der monatlichen
Bestandserhebung des Auslandsstatus der Nichtbanken

abgeleitet. Ebenfalls abgeleitet werden Angaben Uber
reinvestierte Gewinne. Reinvestierte Gewinne umfassen
den Teil des Jahresergebnisses, der aus der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit des Investitionsobjekts resultiert und
die getatigten (anteiligen) Ausschittungen Ubersteigt. So-
mit stellen reinvestierte Gewinne methodisch eine impli-
zite Wiederanlage von Finanzmitteln dar. Sie werden auf
Grundlage der Bestandserhebung uber Direktinvestitionen
ermittelt und dem Jahr der Gewinnentstehung zugerech-
net.

Darstellungsweisen fur
Direktinvestitionsstatistiken:
Forderungen-Verbindlichkeiten-
und Erweitertes Richtungsprinzip

Fir die Analyse der Direktinvestitionen haben sich inter-
national zwei Darstellungsweisen etabliert, die meistens
verwendeten Bezeichnungen dafir lauten ,, Asset Liability”-
Prinzip (Darstellung nach Forderungen und Verbindlich-
keiten) und ,Extended Directional”-Prinzip (Erweitertes
Richtungsprinzip). In den deutschen Direktinvestitionssta-
tistiken unterscheiden sich die beiden Darstellungsformen
nur in Bezug auf die Schuldtitel, also auf den Kreditverkehr
zwischen verbundenen Unternehmen. Die Darstellung des
Eigenkapitals (unabhangig davon, ob Transaktionen oder
Bestande betrachtet werden), ist in beiden Darstellungs-
prinzipien identisch®. Beim erweiterten Richtungsprinzip
(xDP) steht die Richtung der urspriinglichen Direktin-
vestition im Vordergrund. Als ,normale” Richtung wer-

2 Der Auslandsvermogensstatus (AVS) stellt die zu Marktpreisen
bewerteten finanziellen Forderungen und Verbindlichkeiten zwi-
schen Inlandern und Ausléandern am jeweiligen Quartalsultimo
dar. Damit gibt der AVS sowohl Auskunft Uber die Héhe und
Struktur des Finanzvermdgens, das Inlander im Ausland halten,
als auch Uber das Finanzvermdgen, das von Auslandern in
Deutschland gehalten wird. Das Netto-Auslandsvermégen im
Verhaltnis zum BIP ist ein Hauptindikator im EU-Verfahren bei
einem makrookonomischen Ungleichgewicht (Marcoeconomic
Imbalance Procedure: MIP).

3 Die Zahlungsbilanz erfasst alle wirtschaftlichen Transaktionen
zwischen Inldndern und Auslandern innerhalb eines bestimmten
Zeitraums und zeigt so die vielschichtigen auf3enwirtschaftlichen
Verflechtungen einer Volkswirtschaft mit dem Rest der Welt.
Sie bildet einen bedeutenden Baustein fir die konsolidierten
Zahlungsbilanzen des Euroraums sowie der Europaischen Union.
Auf nationaler und internationaler Ebene liefert die Zahlungs-
bilanz sowohl den fur die Wahrungs- und Wirtschaftspolitik
zustandigen Stellen als auch den Verbanden und Unternehmen
sowie der Wissenschaft wichtige Informationen Uber die auf3en-
wirtschaftlichen Verflechtungen des betrachteten Wirtschafts-
gebiets.

4 Im Gegensatz zu den Schuldtiteln wird beim Eigenkapital un-
terstellt, dass ein Direktinvestitionsobjekt kein Eigenkapital des
Direktinvestors halt. Durch diese Annahme fuhren beide Darstel-
lungsweisen zum gleichen Ergebnis.



den dabei Mittelflisse vom Direktinvestor an das Direk-
tinvestitionsunternehmen gesehen, Kapitalanlagen gegen
diese Richtung werden als ,Reverse Investitionen” (Reverse
Investments) bezeichnet. Deshalb werden Kredite vom
Investitionsobjekt zum Investor von den Krediten der
Investoren an die Investitionsobjekte abgezogen. Fur
Kredite zwischen Schwestergesellschaften erfolgt der sta-
tistische Ausweis in Abhangigkeit vom Sitzland der Kon-
zernzentrale (Ultimate Controlling Parent — UCP). Liegt die
Konzernzentrale im Inland, werden alle Kreditpositionen
zwischen in- und auslandischen Schwesterunternehmen
bei den inlandischen Direktinvestitionen im Ausland er-
fasst. Bei im Ausland liegenden Konzernzentralen erfolgt
die Zurechnung entsprechend bei den auslandischen Di-
rektinvestitionen im Inland.

Konzernkredite werden auch im Asset-Liability-Prinzip
(A/L) dargestellt. Unter den Forderungen gegenuber ver-
bundenen Unternehmen im Ausland werden sowohl! die
Kreditforderungen von deutschen Kapitaleignern gegen-
Uber ihren auslandischen verbundenen Unternehmen als
auch die Kredite der deutschen Direktinvestitionsobjekte
an ihre auslandischen Investoren dargestellt. Demgegen-
uber zahlen Kredite von auslandischen Kapitaleignern an
inlandische Investitionsobjekte und Kredite von auslandi-
schen Direktinvestitionsobjekten an ihre deutschen Kapi-
taleigner zu den Verbindlichkeiten gegenlber auslandi-
schen verbundenen Unternehmen.

Beide Darstellungsformen, erweitertes Richtungsprinzip
und Darstellung nach Forderungen und Verbindlichkeiten,
stehen gleichberechtigt nebeneinander. Ausschlaggebend
fur die Wahl der Darstellung ist vielmehr die Fragestellung,
die durch die entsprechenden Daten beantwortet werden
soll: Bei der Betrachtung realwirtschaftlicher Zusam-
menhénge ist die Verwendung des erweiterten Rich-
tungsprinzips vorzuziehen, da hier konzerninterne Kre-
dite saldiert werden. Stehen jedoch die internationalen
Finanzverflechtungen im Vordergrund, ist die Darstel-
lung der Forderungen und Verbindlichkeiten Deutsch-
lands gegeniiber dem Ausland adaquater, da hier die
Bruttogrofsen dargestellt werden.

Analytische Unterschiede
der Landerzuordnung:
direkte Direktinvestitionen
und , Ultimate”-Konzepte

Direktinvestitionsverblinde haben oftmals langere Beteili-
gungsketten uber mehrere Lander hinweg. Die internati-
onal Ubliche Standarddarstellung der Direktinvestitionen
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erfolgt gegenliber dem Land des direkten Direktinvestors
(Inward foreign direct investment) bzw. des direkten Direk-
tinvestitionsobjektes (Outward foreign direct investment).
Eine Alternative mit zusatzlichem analytischem Nutzen ist
die Darstellung nach den sogenannten ,Ultimate’-Kon-
zepten. Dabei wird die regionale Darstellung sowohl auf
der Seite der auslandischen Direktinvestitionen im Inland
als auch auf der Seite der inlandischen Investitionen im
Ausland entlang der Beteiligungsketten entweder ,nach
oben” oder ,nach unten” erweitert: Auf der Seite der
auslandischen Direktinvestitionen im Inland werden die In-
vestitionen nach dem Land der obersten kontrollierenden
Einheit (Ultimate Controlling Parent — UCP) dargestellt.

Die inlandischen Direktinvestitionen im Ausland kénnen
nach dem Land der ersten operativen Einheit (Ultimate
Host Economy: UHE) aufbereitet werden. Holding- bezie-
hungsweise Zweckgesellschaften haben bspw. die Aufga-
be Kapital zu beschaffen, erflllen aber keinen produzieren-
den Zweck. Letzterer ist aber fir die Analyse zielfihrender.
Daher wird der Wert der Direktinvestition Uber die erste
operative Einheit gemessen. Die Konsolidierung ermog-
licht es also, durch die abhangigen Holdinggesellschaften
,hindurchzuschauen”. Dadurch wird sowohl regional als
auch sektoral das eigentliche Anlageinteresse sichtbar,
ohne das eingesetzte Kapital mehrfach zu zahlen.
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Ubersicht Gber das Datenangebot
nach jeweiliger Direktinvestitionsstatistik
und ein Abkurzungsverzeichnis

Ubersicht zum Datenangebot im Bereich der Direktinvestitionen

Auslands-
Bestandsangaben  vermdégensstatus Zahlungsbilanz (Transaktionswerte)

Periodizitat jahrlich vierteljahrlich monatlich vierteljahrlich jahrlich

Direktinvestitions-

statistiken/ Auslandsvermdgen  Zahlungsbilanz- Direktinvestitions-
Publikation weitere Tabellen und -verschuldung statistik statistiken
Darstellungsprinzipien
xDP v - - - 4
ALP = 4 v v v
Untergliederung
Lander v 4 v v 4
Sektoren = v v v -
Wirtschaftszweige v - - - v
Lander x Sektoren = = = = =
Lander x Wirtschaftszweige v - - - -
Bundeslander v = = = =
OFATS (Kenngro3en) v = = = =
Konzepte
direkt (IHE/IIE/IRSA) v v 4 v v
erste operative Einheit v _ B _ B
(UHE/URSA)
Konzernspitze (UIE) v = = = =
Deutsche Bundesbank
Abkiirzungsverzeichnis
Abkiirzungen Bedeutung deutsch Bedeutung englisch
xDP erweitertes Richtungsprinzip Extended Directional Principle
ALP Asset Liability Prinzip Asset Liability Principle
IHE direktes auslandisches Investitionsobjekt immediate host economy
UHE erste operative Einheit (im Ausland) ultimate host economy (abroad)
IE direkter auslandischer Investor immediate investing economy
IRSA direktes inlandisches Investitionsobjekt immediate resident sector/activity
URSA erste operative Einheit (im Inland) ultimate resident sector/activity (domestic)
UIE Konzernspitze des Investors ultimate investing economy
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