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Omvang en ontwikkeling van de directe investeringen in België 

NBB Working paper nr. 107 - Document Series 

Het doel van deze studie is een samenvattend overzicht te bieden van de recente ontwikkelingen in de 
directe investeringsverbanden die België met de rest van de wereld heeft. De analyse stoelt grotendeels op 
twee statistieken opgesteld door de Nationale Bank van België: enerzijds de gegevens in de betalingsbalans 
met betrekking tot de buitenlandse directe investeringsstromen en anderzijds de resultaten van een jaarlijkse 
enquête bij de Belgische ondernemingen die deelnemingsverbanden hebben met het buitenland. 

Evolutie van de directe investeringsstromen 

Op wereldschaal zijn de buitenlandse directe investeringsstromen tussen 1995 en 2005 sterk toegenomen. 
Ze zijn evenwel niet op regelmatige wijze geëvolueerd want na een hoogtepunt in 2000 volgde in 2001 een 
teruggang die zich gedurende de twee volgende jaren voortzette. In 2004 kwam er dan een opleving van 
directe investeringsverbanden die in 2005 aanhield. Het grootste deel van de buitenlandse directe 
investeringen (BDI) vindt plaats in de industrielanden, maar het aandeel van BDI dat naar de 
ontwikkelingslanden vloeit is, in de totale instroom van BDI, aan het toenemen. De in- en uitstroom van BDI 
van België was goed voor respectievelijk 3,4 en 3,2 pct. van de wereldstromen in de loop van dezelfde 
periode. In verhouding tot haar bbp bedroegen de BDI van België gemiddeld 9 pct. voor de inkomende en 
8,2 pct. voor de uitgaande, wat ruimschoots meer is dan het gemiddelde van de meeste Europese landen. 

De sinds 1995 beschikbare statistieken over BDI-stromen opgenomen in de betalingsbalans van België, 
weerspiegelden grotendeels de evolutie op wereldschaal. Zowel de BDI van België in het buitenland als die 
van het buitenland in België - die zeer analoog verliepen - namen sterk toe tegen het einde van de jaren 
1990, om dan in te krimpen in het begin van de jaren 2000. In 2003 en 2004 werd een herleving opgetekend 
die gevolgd werd door een inkrimping in 2005. 

De BDI-stromen van België vertonen evenwel een aantal bijzondere kenmerken, zoals de invloed van een 
aantal grote en sporadische operaties op de globale bewegingen, en de zeer verschillende samenstelling 
van de inkomende en uitgaande stromen. Zo bestaan de buitenlandse directe investeringen in België 
voornamelijk uit injecties in vennootschapskapitaal, terwijl de investeringen van Belgische ondernemingen in 
het buitenland veel meer de vorm aannemen van leningen tussen bedrijven. Dit bijzondere structurele profiel 
vindt zijn oorsprong in de aanwezigheid van coördinatiecentra in België. Deze ondernemingen, die tussen 
1995 en 2005 goed waren voor 33 pct. van de inkomende BDI in de Belgische economie en voor 36 pct. van 
de uitgaande BDI, genieten in België een bijzonder fiscaal statuut. Multinationale groepen kunnen, door hun 
financiële verrichtingen op het niveau van de coördinatiecentra te centraliseren, de intresten aftrekken van 
de belastbare basis van de verbonden ondernemingen die profiteren van leningen tussen bedrijven, terwijl 
de resultaten van de coördinatiecentra, uitgekeerd in de vorm van dividenden aan de moedermaatschappij, 
een bijzondere fiscale behandeling genieten. 

Maar zelfs indien de financiële stromen die langs de coördinatiecentra lopen buiten beschouwing worden 
gelaten, blijven de bedragen van de BDI van België met 5 tot 6 pct. van het bbp relatief hoog in de 
bestudeerde periode, wat erop wijst dat België al sinds lange tijd een open economie heeft. Vooral de 
dienstenbedrijven, nog steeds zonder de coördinatiecentra, droegen voor het grootste deel bij tot de BDI-
stromen in België, onder meer vanwege de grensoverschrijdende fusies en overnames in de banksector 
tijdens de tweede helft van de jaren 1990. 
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Ontwikkeling van de uitstaande bedragen van directe investeringen en activiteiten van de 
buitenlandse filialen 

De resultaten van de jaarlijkse enquête van de Nationale Bank over de directe investeringen verschaft nog 
meer dan de gegevens over de stromen in de betalingsbalans, die overwegend van financiële aard zijn, 
elementen die toelaten het reële belang van de BDI in de Belgische economie na te gaan. Ze omvatten meer 
bepaald de indirecte deelnemingen en laten toe informatie te verzamelen en statistieken op te stellen over 
zowel buitenlandse filialen in de economie, als over filialen van ingezeten bedrijven gevestigd in het 
buitenland. Die statistieken gaan meer bepaald over het aantal filialen, het aantal loontrekkenden die ze 
tewerkstellen en hun omzet. 

BDI van het buitenland in België 

Rekening houdend met de uitstaande bedragen aangehouden via indirecte deelnemingen, bedroeg het 
bedrag aan buitenlandse directe investeringen in België, in de vorm van eigen vermogen, 300 miljard euro of 
104 pct. van het bbp en 44,5 pct. van het totale eigen vermogen van de ingezeten bedrijven in 2004. De in 
België gevestigde filialen van buitenlandse bedrijven of anders gezegd de Belgische bedrijven waarin een 
directe deelneming van minstens 50 pct. bestaat, realiseerden in de loop van hetzelfde jaar 31,8 pct. van de 
omzet van de ingezeten bedrijven en ze stelden 369.590 personen of 15,6 pct. van de loontrekkenden 
tewerk. 

Diezelfde statistieken wijzen bovendien op het aanzienlijke belang van het kapitaal geïnvesteerd in de 
coördinatiecentra, die 42,4 pct. vertegenwoordigen van de uitstaande bedragen aan eigen vermogen 
aangehouden door het buitenland in België. Aangezien ze meestal hooguit dienst doen als financiële 
draaischijven, staat de activiteit gegenereerd door de coördinatiecentra in geen geval in verhouding tot de 
bedragen die erin worden geïnvesteerd. Hoewel ze in 2004 18,9 pct. van de het eigen vermogen van 
ingezeten ondernemingen vertegenwoordigden, droegen ze maar voor 0,3 pct. bij tot de omzet en de 
tewerkstelling. 

Als we de bijdrage van de coördinatiecentra tot het totale uitstaande bedrag van de directe investeringen van 
het buitenland in België buiten beschouwing laten, dan blijkt dat dit bedrag sinds 2002 nauwelijks 
schommelde en zelfs eerder stabiliseerde. 

Hoewel de uitstaande bedragen van de BDI van het buitenland in België ruimschoots boven het Europese 
gemiddelde liggen, kan de quasi-nulgroei van de afgelopen jaren erop wijzen dat België, eerder dan te lijden 
onder pure delokalisaties, maar moeilijk nieuwe opportuniteiten weet te concretiseren waardoor de 
investeringen van multinationals elders gebeuren. Als deze tendens zich voortzet zal dat het groeipotentieel 
van de economie schaden want BDI zijn ook katalysatoren van economische ontwikkeling. 

De statistieken over in België gevestigde buitenlandse filialen tonen bovendien aan dat een groot deel van 
hen nog actief is in de eerder arbeidsintensieve industriële sectoren - zoals de  metaalnijverheid, de 
productie van transportmaterieel en van machines en uitrusting - waar de hoge loonkosten mogelijk een rem 
kunnen betekenen voor de ontwikkeling van nieuwe activiteiten en zelfs een risico inhouden voor het behoud 
van de bestaande activiteiten. 

BDI van België in het buitenland 

Afgemeten aan de verschillende indicatoren op basis van de enquête over de directe investeringen, blijkt dat 
de expansie van de internationale activiteiten van de Belgische ondernemingen meer gradueel en steviger 
verloopt dan die van de ontwikkeling van hun activiteiten in België. In 2004 bedroegen de uitstaande 
bedragen van het eigen vermogen, via directe of indirecte deelnemingsverhoudingen, aangehouden door 
Belgische ondernemingen in het buitenland, 189 miljard euro of 65,6 pct. van het bbp. De rechtstreekse 
deelnemingen van Belgische ondernemingen in bedrijven gevestigd in het buitenland vertegenwoordigen 
16 pct. van het totaal van hun deelnemingen in verbonden ondernemingen. De tewerkstelling in de filialen 
buiten het nationale grondgebied was goed voor 259.000 personen of 11 pct. van de tewerkstelling door 
ingezeten bedrijven. 
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Bovendien tonen zowel de statistieken over de uitstaande bedragen van de deelnemingen als die over de 
filialen in het buitenland, dat de BDI van België grotendeels werden uitgevoerd door de dienstenbedrijven, 
hoewel het aandeel van de industriële ondernemingen in het totaal van de BDI boven dat in de Belgische 
economie blijft. De BDI van België zijn bovendien vooral geconcentreerd in andere ontwikkelde landen met 
relatief gelijkaardige economische kenmerken. 

Dit suggereert dat de pure delokalisaties door ingezeten ondernemingen via investeringen in het buitenland 
een fenomeen met eerder beperkte omvang blijft. Sommige in het buitenland gevestigde filialen van 
Belgische ondernemingen oefenen evenwel industriële en arbeidsintensieve activiteiten uit in landen die 
bekend staan om hun lage arbeidskosten, maar dergelijke gevallen blijken in de minderheid vergeleken met 
de sectorale en geografische compositie van de meeste activiteiten van dochtermaatschappijen van 
ingezeten ondernemingen. Een belangrijke opmerking is dat het gebruik van de statistieken over de BDI op 
zich kan leiden tot een onderschatting van de transfers van economische activiteiten naar het buitenland 
aangezien ze geen gegevens bevatten over een andere vorm van delokalisatie, met name de internationale 
uitbesteding. 

Afgezien van de problematiek van de delokalisaties, kan de ondervertegenwoordiging van investeringen van 
Belgische ondernemingen in groeieconomieën ook een nadeel vormen, aangezien dit ook een beperkte 
aanwezigheid op veelbelovende afzetgebieden inhoudt. 

 


