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nternat ional is ierungstendenzen 
durch Betr iebsansiedlungen 

.oder Fusionen (Direktinvesti t io
nen) nehmen weltweit zu Seit Ein
setzen der Rezession Anfang der 
neunziger Jahre s ind die Finanzströ
me aktiver und passiver Direktinve
st i t ionen im OECD-Raum al lerdings 
wieder deut l ich gefal len (Abbi l 
dung 1) Dabei wächs t in der OECD 
das Passivurrt der Direkt invest i t ions-
Wjanz (zuletzt etwa 7 Mrd. $) seit 
Mitte der achtziger Jahre laufend: 
Immer stärker investieren OECD-
Unternehmen im Nicht -OECD-Aus
land, besonders in Lateinamerika, 
Südostas ien , aber auch in Osteuro
pa Anges ich ts der W a c h s t u m s - u n d 
Beschäf t igungsschwäche in der OECD bedeuten diese In
vest i t ionen einen gewicht igen Kapitalabfluß ins Aus land . 

Jüngere Entwicklung der 
öslerreichischen Dircktinvest iMorien 

Diesen Entzugseffekten stehen jedoch Expans ions- und 
Gewinnvortei le für weitweit oper ierende Unternehmen 
durch internat ionale Arbei tste i lung gegenüber. Das EU-
Weißbuch „Wachs tum, Wettbewerbsfähigkei t , Beschäf t i 
gung" (S 124) spr icht sich für weiterhin ungehinderte akt i 
ve wie passive Direkt invest i t ionsaktivi täten zur Stärkung 
der Global is ierungstendenzen aus Al lerdings wird die Er
r ichtung von „Schraubenzieher fabr iken" auf EU-Gebiet 
abgelehnt und die volle Integrat ion angesiedelter Unter
nehmen mit all ihren Unternehmensfunkt ionen in die hei
mischen Volkswir tschaf ten gefordert 

Westeuropa bestreitet den Großteil der Direkt invest i t ionen 
der OECD. 1992 s tammten 64,5% (104 Mrd $) der Direkt
invest i t ionen in OECD-Ländern aus EU- und EFTA-Län-
dern (1980 5 1 % , 27 Mrd $), und 81,0% (87 Mrd. $) der Di
rekt invest i t ionen aus OECD-Ländern f lössen in d iesen 
Raum {1980 53%, 22 Mrd. $) Besonders seit 1987 ist die 

Mit der fortschreitenden 
Liberalisierung der Volkswirtschaften 

verstärken sich neben den 
Handelsströmen die Produktions- und 

Dienstleistungsaktivitäten der 
Unternehmen in anderen Ländern. 

Diese Internationalisterlingstendenzen 
durch Betriebsansiedlungen oder 

Fusionen (Direktinvestitionen) nehmen 
weltweit zu. Seit Mitte der achtziger 
Jahre wachsen in der OECD und im 

EWR die aktiven und passiven 
Direktinvestitionen um ein Vielfaches 
rascher als die (heimischen) Brutto-
Aniageinvestitionen oder das BIP. 
Auch Österreich nimmt an diesem 

Prozeß zunehmend aktiv teil., Ein EU-
Betritt wird diese Aktivitäten noch 

verstärken., 

Attraktivität d ieser Länder für inter
nat ionale Investoren aus de r OECD 
stark ges t iegen: Sowohl d ie aktiven 
als auch die passiven Direkt invest i
t ionen haben s ich in den achtziger 
Jahren in Westeuropa fas t vervier
facht. Ihren bisher igen Höchstwert 
erreichten die Invest i t ionsströme im 
Jahr 1990, sei ther gingen s ie infolge 
der Rezession jeweils um etwa ein 
Fünftel zurück 

In Österreich setzte diese Direktin
vest i t ionswel le erst 1988 ein und 
dauert bis in die jüngste Zeit fort 
(Abbi ldung 2). Seit Ende de r achtzi
ger Jahre ste igen auch in Österreich 
besonders die aktiven Direkt invest i

t ionen erhebl ich stärker als die heimischen Investit ionen 
Dies ist nur tei lweise auf den bis dahin herrschenden 
Rückstand Österre ichs an aktiven Direkt invest i t ionen zu
rückzuführen (Anteil am BIP in Österre ich 1980/1990 0,3%, 
OECD-Durchschni t t 1,0%). Ein großer Teil dieser neuen In
vest i t ionen geht auf die mit der Ostöf fnung neu geschaf fe
nen Mark tchancen und Zut r i t tsbed ingungen in Ost-Mi t te l 
europa zurück, w o Österre ichs Marktpräsenz überdurch
schnit t l ich ist, sowie auf die Notwendigkei t , s tärker als bis-

Direktinvest i t ionen: O E C D Abbildung 1 
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Seit Mitte der achtziger Jahre nehmen die Direktinvestitionen in und 
aus OECD-Landern viel stärker zu als die heimischen Investitionen, Die 
Rezession Anfang der neunziger Jahre ließ die Direktinvestitionen aber 
stärker sinken (JDI passive Direktinvestitionen, ADT... aktive Di
rektinvestitionen),, 

) Die Aufbereitung der statistischen Daten betreuten Dagmar Guttmann und Traude Novak 
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Direktinvest i t ionen: Österreich Abbildung 2 Anteil der österreichischen 
Direkt invest i t ionen: O E C D 

Abbildung 3 
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Tn Österreich nimmt die Direktinvestitionstätigkeit seit Ende der acht
ziger Jahre stärker zu als die heimische Investitionstätigkeit, Seither 
übersteigen die aktiven die passiven Direktinvestitionen deutlich, 

her auf EU-Märkten direkt Fuß zu fassen Die Verstaat l ich
te Industr ie war t re ibende Kraft dieser Aktivitäten. 

Österre ich konnte seine Attraktivität als Ans ied lungs-
s tandor t in Westeuropa zuletzt verbessern : Sein Anteil an 
den passiven Direkt invest i t ionen von EU und EFTA sank 
Anfang der achtziger Jahre, erreichte in den letzten Jahren 
jedoch wieder das Niveau von 1980 (rund 1 % ; Abb i l 
dung 3). Als aktiver Investor hat Österreich seine Posi t ion 
deut l ich verbesser t : Seit 1980 stieg der Anteil der aktiven 
Direkt invest i t ionen Österre ichs an jenen aller Länder 
Westeuropas von 0,4% auf 1,9% (1992). 

Bis Ende der achtziger Jahre war Österreich ein Land mit 
s t ruk turbed ingt aktiver Direkt invest i t ionsbi lanz: Die pass i 
ven (here inkommenden) überst iegen die h inausgehenden 
Investi t ionen jewei ls bet rächt l ich: Erstmals 1986 und lau
fend seit 1989 überschre i ten jedoch die aktiven die pass i 
ven St röme deut l ich, wobei jedoch auch die Direkt invest i 
t ionen in Österre ich (mit Ausnahme des Jahres 1991) wei 
ter zugenommen haben 1 ) Die Drehung der Direkt invest i 
t ionsbi lanz ist ein Indikator für eine deut l iche Strukturver
besserung der öster re ich ischen Wirtschaft Gemessen an 
den Kapi ta lbeständen hat jedoch Österreich Mitte der 
neunziger Jahre trotz des Aufho lprozesses noch immer 
deut l ich weniger Kapital im Aus land investiert als Aus län
der in Österre ich {Bellak, 1994) 

Fusionen., Be te i l i gungen u n d 
Di re l t l inves l i t ionen 

Auch die internat ional seit den f rühen achtziger Jahren 
massiv laufende Fusionswel ie hat in Österreich erst mit 
großer Verzögerung begonnen Die in der zweiten Hälfte 
der achtziger Jahre einsetzende Privatisierung in der Ver
staat l ichen Industr ie, die Probleme der Bankenkonzerne, 
letztl ich aber auch die Eigenkapi ta lschwäche mancher Fa
mi l ienunternehmen und die ger inge Funkt ionsfähigkei t des 
öster re ich ischen Kapi ta lmarktes waren seit den späten 
achtziger Jahren Anlaß für eine hohe Zahl von Änderun -

IDI/ADl 
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In den achtziger fahren verlor Österreich Direktinvestitions-Marktan-
tcile (IDI/ADI) innerhalb der OECD, gewann sie aber Anfang der neun
ziger Jahre wieder zurück Die aktive Direktinvestitionstätigkeit Öster
reichs (ADI/ADI) nimmt wie die passive (IDI/IDJ) seither deutlich stär
ker zu als im OECD-Durchschnitt 

gen der Eigentums- und Ver fügungsrechte auch in der In
dustrie. Damit setzte eine starke Fusionswelle e in , die 
auch jetzt noch nicht abgek lungen ist und in vielen Fällen 
vormals österre ich ischen privaten und verstaat l ichten Un

Österreich hat zwar in den achtziger Jahren innerhalb 
Westeuropas an Standortattraktivität verloren, diesen 
Verlust jedoch seit Ende der achtziger Jahre mehr als 

wettgemacht. Darüber hinaus ist Österreich durch eine 
Vervielfachung der von hier ausgehenden 
Direktinvestitionsströme zu einem seinem 

Entwicklungsniveau entsprechenden Nettoexporteur von 
Direktinvestitionskapital geworden,. 

ternehmen ausländische (Mi t - )Eigentümer brachte, aber 
auch aus ländisch dominier te Unternehmen in den Eigen
tümerwechsel e inbezog Das Potential an österre ichischen 
Unternehmen, die aus ländischen Interessenten für Beteil i
gung oder Fusion attraktiv erscheinen, ist noch n icht er
schöpft . Zahlreiche Unternehmen sind von ihrer Marktprä
senz und ihrer Produktpalet te sowie ihrem technischen 
Know-how her erst rebenswerte Übernahmeziele — dies 
ist einerseits ein posit iver Struktur indikator , andererseits 
aber auch ein Indiz dafür, daß Investoren in ihnen noch 
unausgeschöpf te Produkt iv i täts- und dami t Gewinnpoten
tiale sehen Aus diesen Gründen ist eine weiterer Anst ieg 
der Übernahmen österre ichischer Unternehmen aus dem 
Aus land zu erwarten Ein EU-Beitr i t t Österre ichs verstärkt 
diese Tendenz, da Österreich noch stärker in das Blickfeld 
aus ländischer Konzerne tritt und der Wegfal l der Außen
sei terposi t ion (jetzt nur gemildert durch die EWR-Teilnah-
me) die Attrakt ivi tät österre ichischer Bete i l igungs- und 
Aufkaufskand idaten weiter erhöht 

Die Kalküle der Unternehmen für (aktive) Direktinvestit io
nen sind unterschiedl ich, je nachdem, o b eine Betei l igung 
an einem bestehenden Unternehmen erworben (grenz
überschrei tende Fusion) oder eine Neu- oder Erweite
rungsinvest i t ion an einem eigenen Betr ieb durchgeführ t 
w i rd Tendenziel l s ind Neuinvesti t ionen (und Erweiterungs-

') Die aktive Direktinvestitionsbilanz wurde vom WIFO immer als Anzeichen einer Strukturschwäche interpretiert (im internationalen Vergleich weisen fast alle Indu
strieländer stark passive Direktinvestitionsbilanzen auf) da in Österreich beheimatete Unternehmen nicht die organisatorisch-finanzielle Kraft zur Auslagerung be
stimmter Produktions- oder Dienstleistungsschritte ins Ausland hätten Aber auch der im internationalen Vergleich bereits sehr hohe Anteil an ausländischen Un
ternehmen in Österreich die meist Filialbetriebe und daher selbst nicht auslagerungsfähig seien sowie der Verstaatlichten Industrie wurde als Grund für den 
Rückstand Österreichs an aktiven Direktinvestitionen angeführt 
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I n v e s t i t i o n e n ) leichter zu planen, bauen stärker auf Faktor
kostenvortei len des Ans ied lungs landes auf, s ind aber 
auch r is ikoreicher Für Betei l igungen oder Übernahmen ist 
die Komplementar i tä t von Produkt und Produkt ionsprozeß 
des Übernahmekandidaten tendenziel l wicht iger, wobe i 
hier die Einbindung in eine Zul iefer-(Produkt ions-)Ket te oft 
nicht im selben Ausmaß gegeben ist wie durch eine Neuin
vesti t ion Die Bewer tung der Auswi rkungen eines EU-Bei
tritts auf die Direkt invest i t ionsakt iv i täten Österre ichs hat 
auf diese Unterschiede Bedacht zu nehmen. 

Lange Zeit war es übl ich, aktive und passive Direkt invest i 
t ionen in Analysen jeweils getrennt zu behandeln Zuneh
mend müssen jedoch , ausgehend von den Entschei 
dungska lkü len der Unternehmen, die Finanzströme in bei
de Richtungen s imui tan analysiert werden {Bayer — Leo, 
1993). So kann etwa ein österre ich ischer Produkt ionsbe
tr ieb seinen Standor t langfr ist ig abs ichern, indem er einen 
aus ländischen Partner, z B. als Finanz- oder Know-how-
Geber aufn immt {passive Direktinvesti t ion) und gle ichzei
t ig die Fert igung einfacherer Produkt ionstei le in Länder mit 
ger ingeren Lohnkosten auslagert (aktive Direkt investi t ion) 
Damit wäre er sowohl im oberen als auch im unteren Seg
ment seiner Wer tschöpfungsket te durch komplementäre 
grenzüberschre i tende Aktivi täten abgesicher t Die aktive 
Direkt invest i t ion kann aber auch (ausschl ießl ich oder zu 
sätzl ich zu jener in einem „Bi l l ig land"} in einem höherent
wickel ten Land getät igt werden, etwa um auf dem Markt 
präsent zu sein und durch Marktnähe die Kundenwunsche 
rascher und exakter er fassen zu können Daß mehr als 
50% der aktiven Auslandsinvest i t ionen Österre ichs in EU-
Länder f l ießen, dient als Beweis dieser Strategie 

EU-Beitr i t t und Betr iebsans iedlungen 

Eine EU-Mitgl iedschaft verändert die Bed ingungen für 
Österre ich als Zielland von internationalen Betriebsan
siedlungen auf fo lgende Weise: 

— Der Wegfal l des Kumul ierungsverbotes macht einer
seits bisher geschützte Standor te in Österre ich gegen
über so lchen in Ost-Mi t te leuropa weniger attraktiv, an
dererseits könnte er höherwert ige Systemanbieter zur 
Ans ied iung veran lassen, die von Österre ich aus Zul ie
ferket ten auch aus Ost-Mi t te leuropa und anderen Län
dern in die EU-Märkte organis ieren 

— Der Wegfal l der Diskr iminierung des passiven Verede
lungsverkehrs (relevant vor allem für die Texti l industr ie) 
wertet die bestehenden höherwert igen Text i is tandorte 
auf, die ger ingerwert igen ab : Letztere werden z. B 
nach Ost-Mi t te leuropa abwandern 

— Der Wegfal l der Notwendigkei t von Ursprungszeugn is 
sen stellt Österre ich auf d ieselbe Ebene wie seine Kon
kurrenten in EU-Ländern und erhöht dadurch die At
traktivität des Standortes für Investoren, die den EU-
Markt bel iefern wol len 

— Der Wegfal l von Grenzkontro l len zwischen EU-Ländern 
stellt Österre ich als Standor t anderen EU-Ländern 
gleich (also besser als jetzt) ; al lerdings br ingt dieser 
Effekt insgesamt keine großen Kostenersparn isse, da 

die direkten Kosten der Grenzkontro l le tei lweise nur 
von der öffent l ichen Hand zu den Unternehmen verla
gert werden (Mehrwerts teuerverrechnung) Bestehende 
Großhandelsn ieder lassungen von EU-Unternehmen in 
Österre ich s ind nach einem Beitritt in ihrem Bes tand 
gefährdet, vor allem in Westöster re ich. Deren Mark tge
biet könnte z B von München oder Mai land aus mi tbe
treut werden Auch auf österre ich ische Generai impor-
teure von EU-Waren könnte Druck durch eine Neuorga
nisation der Mark tbed ienung durch die Produzenten 
ausgeübt werden Mittel fr ist ig können diese Entwick
lungen zu Desinvest i t ionen führen 

— Als EU-Mitgl iedsland fal len „psycho log ische" Vorbeha l 
te gegen Österre ich als Bet r iebsstandor t weg , die 
einem Außenseiter entgegengebracht werden könnten : 
Ihre quantitat ive Bewer tung ist unmögl ich . 

Folgende Auswi rkungen eines Beitr i t ts auf österreichische 
Unternehmen als Investoren (im In- und Ausland) s ind zu 
erwar ten: 

— Gegenüber den benachbar ten EU-Staaten hat Öster
reich keine s igni f ikanten Faktorkostennachtei le , nach 
einem EU-Beitr i t t w i rd also aus d iesem Grund keine 
Aus lagerung in diese Region in Betracht kommen 
Wohl aber wi rd die Beziehung Österre ichs zu 'Os t -M i t 
te leuropa durch einen Beitritt verändert und könnte ver
stärkte fak torkostenbed ingte Aus lagerungen nach s ich 
ziehen Der Wegfal l der Diskr imin ierung des passiven 
Veredelungsverkehrs kann für österre ich ische Mehrbe
t r iebsunternehmen ein Anreiz se in, statt in österre ich i 
schen Randlagen in Ost-Mi t te leuropa zu invest ieren, 
um Kostenvortei le zu nutzen. 

— Österre ichische Konsumgüterproduzenten , die ver
stärkt in den EU-Markt expandieren wol len, müssen 
sich näher an den Konsumzent ren ansiedeln, um den 
Markt bearbei ten zu können, um ihre Kunden und 
deren Wünsche kennenzulernen, um auf veränderte 
Nachfrage rasch reagieren zu können : Sie werden 
nach einem EU-Beitritt die Investi t ionen in diesen Markt 
forc ieren (müssen) . Solche Investi t ionen können kom
plementär zu jenen in Österre ich sein (dann würden 
wachsenden Auslandsinvest i t ionen auch wachsende 
Exporte aus Österre ich in die EU fo lgen) , bei Kapital
knapphei t könnten sie jedoch heimische Investi t ionen 
ersetzen (Subst i tut ion von Exporten durch aktive Di
rekt invest i t ionen). In Österre ich bisher gegenüber der 
EU-Konkurrenz geschützte Bereiche, vor allem der 
Nahrungsmit te l industr ie , werden zunehmend in der EU 
investieren, da der verstärkte Wet tbewerb in Österreich 
sie zwingt, durch das Aus landsengagement im Inland 
ver lorene Marktantei le zu kompens ieren Dies trifft 
auch für Unternehmen zu, die b isher durch die öffent l i 
chen Beschaf fungsmodal i tä ten in Österre ich einen re
lativ geschützten Markt hat ten, nun aber auf dem Heim
markt (bereits im EWR) verschärf ter Konkurrenz und 
VerdrängungsWettbewerb ausgesetzt s ind 

— Für österre ich ische Invest i t ionsgüterproduzenten hat 
die Marktnähe weniger Gewicht als für Konsumgüterer 
zeuger, doch müssen „vor Ort" Service- und Montage
dienst le istungen aufgebaut werden. Solche Investit ionen 
sind eher komplementär zu heimischen Investi t ionen 
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— Für die österre ich ische Zul iefer industr ie verbesser t ein 
EU-Beitr i t t die Mögl ichkei t , e infachere Teile der Zulie
ferkette aus Bi l l ig lohnländern (besonders in Ost-Mi t te l 
europa) zu beziehen; die Tendenz zu Aus lagerungen, 
Fusionen und Neugründungen verstärkt s ich 

Zusammen fassende F, in sc hat zu ng 

Österre ich hat noch N a c h h o l b e d a r f an aktiven Direkt in
vest i t ionen gegenüber anderen OECD-Ländern Ein EU-
Beitr i t t er leichtert österre ich ischen Unternehmen, Teile 
ihrer Zul ieferkette nach Ost-Mi t te leuropa auszu lagern, und 
hat dadurch vermehrte Direkt invest i t ionen zur Folge 

Der Druck auf Konsumgütererzeuger zu mehr Marktnähe 
auf dem größeren Markt wi rd Anlaß zu verstärkter Ans ied-
lung in der Nähe der Konsumzent ren der EU sein Investi
t ionsgütererzeuger werden zunehmend Servicef i rmen „vor 
Ort" g ründen oder aufkaufen. 

Der EU-Beitr i t t hat besonders für die Unternehmen der 
Nahrungsmit te l industr ie fo lgende Auswi rkungen auf m ö g 
liche Ans ied lungen : Sie werden auf einem nunmehr of fe
neren Markt agieren und versuchen müssen , den Verlust 
von Marktantei len im Inland durch verstärktes Engage
ment im Aus land zu kompens ieren Dieser Effekt betrifft 
durch nat ionale Beschaf fungspräferenzen b isher ge
schützte Unternehmen in der Elektro- und Fahrzeug indu-
strie sowie der Metal l industr ie bereits im EWR. 

Durch den Wegfal l der Notwendigkei t von Ursprungszeug
nissen und der Grenzkontro l len wird Österre ich als A n -
s ied lungsstandor t attraktiver, befürchtete „Aussch l ie 
ßungseffekte" kommen nicht zum Tragen 

Überdies gibt es eine Reihe von Unternehmen, die in den 
nächsten Jahren von ausländischen Firmen aufgekauf t 
werden oder an denen signi f ikante Betei l igungen erwor
ben werden könnten Al lerd ings steht Österre ich in einem 
seit Mitte der achtziger Jahre deut l ich verschärf ten Wett
bewerb um Direkt invest i t ionskapi tai mit Ländern im EWR, 
in Ost -Mi t te leuropa und auch Südostas ien und Late iname-
rika 

Nach einem EU-Beitr i t t werden die aktiven Direkt invest i t io
nen die passiven wahrschein l ich auf Jahre hinaus weiter

hin Ubersteigen: Ein EU-Mitgl ied Österre ich ist als Stand
ort für passive Direkt invest i t ionen (vor al lem aus dem 
Nicht-EU-Raum) attraktiver als ein Nichtmitg l ied, da mögl i 
che Ausschi ießungsef fekte wegfal len Solche Investi t ionen 
werden pr imär mit dem Ziel der Markterschl ießung in der 
EU (bzw. geograph ischen Tei lgebieten davon) und als 
„Sprungbre t t " nach Ost-Mi t te leuropa durchgeführ t wer
den Mit der Verbesserung der Wi r tschaf tsbed ingungen 
und der Infrastruktur in d iesen Ländern wi rd Österre ich 
dafür immer weniger attraktiv Österreich erhält als EU-
Mitgl ied Bet r iebsans ied lungen, die aus Gründen der Fak-
torkos tenmin imierung durchgeführ t werden, nicht mehr, 
das Schwergewicht wi rd auf komplementären Unterneh
mensaufkäufen und der Herstel lung von technisch hoch
wert igen Produkten l iegen, für die aufgrund der mater ie l 
len und immateriel len Infrastruktur Österre ich ein attrakt i
ver Standort ist 

Es ist aufgrund der b isher igen Entwick lungen und der vor
angestel l ten Über legungen wahrsche in l ich , daß Öster
reichs derzeit relativ hohes Akt ivi tätsniveau an passiven 
besonders aber aktiven Direkt invest i t ionen mittel fr ist ig et
w a erhalten bleibt und t rotz abzusehender Schwankungen 
nicht wieder auf das Niveau von vor Mitte der achtziger 
Jahre zurücksinkt . 

Finanzielle Förderungen von passiven Direkt invest i t ionen 
werden durch das EU-Beihi l fenrecht stark e ingeschränkt 
Im wesent l ichen werden solche Subvent ionen nur noch in 
Fördergebieten mögl ich sein bzw im Rahmen der anderen 
Ausnahmen vom generel len Förderverbot (g rob : Techno
logie, Klein- und Mi t te lunternehmen, Umweltschutz) Eine 
neue Ansied lungspol i t ik muß sich verstärkt s imultan um 
aktive und passive Direkt invest i t ionen kümmern und vor 
allem materiel le und immateriel le Infrastukturen verbes
sern 
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