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I BEDEUTUNG AUSLÄNDISCHER 
DIREKTINVESTITIONEN IN 
OSTEUROPA 
Private Direktinvestitionen aus dem Ausland gelten als eines der 
wichtigsten Instrumente zur Unterstützung einer erfolgreichen 
Transformation Osteuropas zur Marktwirtschaft sowie zur Ver­
ringerung der Wohlstandsunterschiede zwischen West und 
Ost, Der Wert der ausländischen Direktinvestitionen in den Ost­
staaten wird für Ende 1995 auf 38 Mrd.. $ geschätzt Unter­
nehmen mit Auslandskapital erreichen meist eine höhere Pro­
duktivität als inländische Unternehmen.. Dennoch wurden die 
ursprünglichen Erwartungen über Umfang und Wirkung dieser 
Kapitalströme nicht ganz erfüllt Zu prüfen sind auch mögliche 
negative Seiteneffekte dieser Kapitalströme.. 

G r e n z ü b e r s c h r e i t e n d e D i r e k t i n v e s t i t i o n e n d e r m u l t i n a t i o n a l e n U n t e r n e h m e n 

s ind z u e i n e m d e r w i c h t i g s t e n u n d b e s o n d e r s d y n a m i s c h e n E l e m e n t e d e r m o ­

d e r n e n W e l t w i r t s c h a f t g e w o r d e n . N a c h S c h ä t z u n g e n d e r UNCTAD (1995) e r ­

r e i c h t e n d i e N e u i n v e s t i t i o n e n im A u s l a n d 1993 w e l t w e i t d e n W e r t v o n 

2 2 2 M r d . $ , d e r B e s t a n d a n A u s l a n d s i n v e s t i t i o n e n 2 . 1 3 5 M r d . $ ' ) . E t w a 

4 0 0 0 0 M u t t e r g e s e l l s c h a f t e n b e t r e i b e n 2 5 0 0 0 0 T o c h t e r u n t e r n e h m e n ( f o re i gn 

a f f i l i a tes) im A u s l a n d . D ie U m s ä t z e d i e s e r T o c h t e r g e s e l l s c h a f t e n m a c h t e n 1993 

5 ,2 M r d . $ a u s . 1,59 M r d . $ (33,3%) d e r a u f 4 , 7 6 M r d . $ g e s c h ä t z t e n W e l t e x ­

p o r t e v o n W a r e n u n d k o m m e r z i e l l e n D i e n s t l e i s t u n g e n e n t f i e l e n a u f d e n inner ­

b e t r i e b l i c h e n H a n d e l ( d . h . z w i s c h e n M u t t e r - u n d T o c h t e r g e s e l l s c h a f t ) , 

1,56 M r d . $ (32,6%) a u f E x p o r t e d e r M u t t e r - u n d T o c h t e r g e s e l l s c h a f t e n a n 

n i c h t v e r b u n d e n e U n t e r n e h m e n u n d nur 1,62 M r d $ (34,1%) a u f E x p o r t e „ s o n ­

s t i g e r " U n t e r n e h m e n 

BEDEUTUNG GRENZÜBERSCHREITENDER DIREKT­
INVESTITIONEN IN DER MODERNEN WELTWIRTSCHAFT 

Für m u l t i n a t i o n a l e U n t e r n e h m e n d i e n e n D i rek t i nves t i t i onen im A u s l a n d v o r a l l e m 

z u r V e r b e s s e r u n g d e r W e t t b e w e r b s f ä h i g k e i t I n f o l g e d e r G l o b a l i s i e r u n g d e r 

W e l t w i r t s c h a f t s t e h e n U n t e r n e h m e n n ich t nur im E x p o r t , s o n d e r n a u c h a u f i h ren 

'] Nach Statistiken der Investorenländer, die sich von jenen der Zielländer (Übersicht 2) etwas un­
terscheiden 
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M ä r k t e n im I n l a n d e i ne r w a c h s e n d e n K o n k u r r e n z g e ­

g e n ü b e r . A u c h M a r k t n i s c h e n mit n e u e n P r o d u k t e n , 

T e c h n o l o g i e n o d e r M a r k e t i n g k o n z e p t e n k ö n n e n nur 

v o r ü b e r g e h e n d g e s i c h e r t w e r d e n . U m in d i e s e m g l o b a ­

len W e t t b e w e r b b e s t e h e n z u k ö n n e n , müssen a u c h k le i ­

n e r e u n d m i t t l e re U n t e r n e h m e n z u n e h m e n d I n t e r n a t i o -

n a l i s i e r u n g s s t r a t e g i e n v e r f o l g e n D i e s e n Z i e l e n d i e n e n , 

n e b e n d e m E x p o r t , g r e n z ü b e r s c h r e i t e n d e U n t e r n e h ­

m e n s k o o p e r a t i o n e n , v o r a l l e m d u r c h D i rek t i nves t i t i onen 

Eine S t ä r k u n g d e r W e t t b e w e r b s p o s i t i o n d e r m u l t i n a t i o ­

n a l e n U n t e r n e h m e n k a n n a u f v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e r Ebe ­

ne d i e Le i s tungs fäh igke i t d e r b e t e i l i g t e n L ä n d e r v e r b e s ­

se rn . In d i e s e m Z u s a m m e n h a n g s ind d e r T r a n s f e r d e s 

K a p i t a l s , d i e Fäh igke i t z u r I n n o v a t i o n u n d Ü b e r n a h m e 

v o n T e c h n o l o g i e n s o w i e V e r b e s s e r u n g e n d e r O r g a n i s a ­

t i o n u n d d e s M a n a g e m e n t s v o n B e d e u t u n g [UNCTAD, 

1995). D a b e i ist a l l e r d i n g s z w i s c h e n d e r Perspek t i ve d e s 

Landes d e s Inves tors u n d j ene r d e s G a s t l a n d e s d e r In­

ves t i t i on z u u n t e r s c h e i d e n , d i e n icht in a l l e n Fä l len ü b e r ­

e i ns t immen w e r d e n . 

D IE S I C H T DER I N V E S T O R L Ä N D E R 

D ie v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e n A u s w i r k u n g e n g r e n z ü b e r ­

s c h r e i t e n d e r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n a u s d e r S icht d e r i nve ­

s t i e r e n d e n L ä n d e r w u r d e n in z a h l r e i c h e n S t u d i e n un te r ­

sucht.. D ie E rgebn isse s ind n ich t e i n d e u t i g , d o c h ü b e r ­

w i e g t d i e E i n s c h ä t z u n g , d a ß d a s W i r t s c h a f t s w a c h s t u m 

g e f ö r d e r t w i r d D i rek t i nves t i t i onen im A u s l a n d v e r s t ä r ­

ken d e n Z w a n g z u r I n n o v a t i o n u n d t r a g e n in v i e l en Fäl­

len zu r Res t ruk tu r i e rung b e i . D ie v o n d e n T o c h t e r g e s e l l ­

s c h a f t e n v e r d i e n t e n u n d t r a n s f e r i e r t e n E r t r ä g e e r h ö h e n 

d e n W o h l s t a n d (UNCTAD, 1995) 

Baldwin (1994) f a ß t d i e E rgebn isse e i ne r Z u s a m m e n ­

s c h a u m e h r e r e r U n t e r s u c h u n g e n w i e f o l g t z u s a m m e n : 

„ T h e v i e w o f m o s t e c o n o m i s t s seems t o b e t h a t n o f i rm 

c o n c l u s i o n is w a r r a n t e d a b o u t t h e n e t e m p l o y m e n t ef-

f e c t s o f d i r e c t f o r e i g n i nves tmen t . B r o a d g e n e r a l i z a t i o n s 

a r e d i f f i cu l t b e c a u s e o f t h e v e r y d i f f e r e n t e m p l o y m e n t 

e f f e c t s o n e o b t a i n s f r o m v a r i o u s p l a u s i b l e a l t e r n a t i v e 

a s s u m p t i o n s a b o u t w h a t w i l l h a p p e n in t h e a b s e n c e 

o f f o r e i g n i n v e s t m e n t a n d w h a t t h e m a g n i t u d e o f i n -

c r e a s e d i m p o r t s b y t h e hos t c o u n t r y f r o m t h e inves t ing 

c o u n t r y w i l l b e . " 

Z w i s c h e n ak t i ven D i r e k t i n v e s t i t i o n e n u n d E x p o r t e n 

sche in t es n a c h m a n c h e n S t u d i e n ke i nen f e s t e n Z u ­

s a m m e n h a n g z u g e b e n N a c h M e s s e r l i n (z i t ier t n a c h 

Baldwin, 1994) k o n z e n t r i e r e n sich in F rank re i ch D i r ek t i n ­

v e s t i t i o n e n im A u s l a n d a u f B r a n c h e n , in d e n e n d u r c h 

d e n A u ß e n h a n d e l A r b e i t s p l ä t z e g e s c h a f f e n w u r d e n 

Dohm (1994) sch l i eß t , d a ß d i e A u s l a n d s i n v e s t i t i o n e n 

d e u t s c h e r U n t e r n e h m e n „ n a c h w i e v o r s ta rk a b s a t z ­

o r i e n t i e r t e r f o l g e n u n d d a m i t e h e r k o m p l e m e n t ä r a ls 

subs t i t u t i v z u m d e u t s c h e n A u ß e n h a n d e l s i n d , a l l e r d i n g s 

s c h e i n e n . d i e K o s t e n a ls D e t e r m i n a n t e d e r D i rek t i n ­

v e s t i t i o n e n im Laufe d e r a c h t z i g e r Jah re a n B e d e u t u n g 

z u g e n o m m e n z u h a b e n " . Pfaffermayr {1995) k o m m t 

e b e n f a l l s z u m Sch luß , d a ß z w i s c h e n ö s t e r r e i c h i s c h e n 

D i rek t i nves t i t i onen im A u s l a n d u n d E x p o r t e n e i n e K o m ­

p l e m e n t a r i t ä t b e s t e h t D i r ek t i nves t i t i onen f ö r d e r n d e n 

E x p o r t s t ä r k e r a l s d e r E x p o r t d i e D i rek t i nves t i t i onen 

N e g a t i v e E f fek te ak t i ve r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n b e s c h r e i b t 

e in U n t e r s u c h u n g s b e r i c h t d e s f r a n z ö s i s c h e n S e n a t o r s 

A r t h u i s : Er s ieht e i n e n Z u s a m m e n h a n g z w i s c h e n A r b e i t s ­

los igke i t u n d B e t r i e b s v e r l a g e r u n g . D i e s e - u n t e r d e m 

S c h l a g w o r t „ d e l o c a l i z a t i o n " - h e f t i g d i sku t i e r t e V e r m u ­

t u n g k o n n t e a b e r n icht b e s t ä t i g t w e r d e n (vgl h i e z u im 

D e t a i l UNCTAD, 1 9 9 4 , i n s b e s o n d e r e S 188f). 

D IE SEITE DER G A S T L Ä N D E R 

A u s l ä n d i s c h e D i rek t i nves t i t i onen h a b e n b e d e u t e n d e n 

Einfluß a u f d i e w i r t s c h a f t l i c h e Le i s tungs fäh igke i t d e r 

G a s t l ä n d e r . M i t i h n e n s ind z u m e i s t R e s s o u r c e n t r a n s f e r s 

in Form v o n K a p i t a l , T e c h n o l o g i e , F o r s c h u n g , M a n a g e ­

m e n t usw.. v e r b u n d e n . D a d u r c h w i r d d i e P r o d u k t i o n s k a ­

p a z i t ä t d e r G a s t l ä n d e r v e r g r ö ß e r t , d i e P r o d u k t q u a l i t ä t 

v e r b e s s e r t Posi t ive A u s w i r k u n g e n e r g e b e n sich a u s d e r 

E r l e i ch te rung d e s M a r k t z u t r i t t s d u r c h d i e M u t t e r g e s e l l ­

s c h a f t u n d d u r c h Res t ruk tu r ie rung [UNCTAD, 1995) . 

Ausländische Direktinvestitionen haben einen 
bedeutenden Einfluß auf die wirtschaftliche 
Leistungsfähigkeif der Gastländer. Mit ihnen 
sind zumeist Ressourcentransfers in Form 
von Kapital Technologie, Forschung, Mana­
gement usw. verbunden.. Dadurch wird 
die Produktionskapazität der Gastländer 
vergrößert, die Produktqualität verbessert. 
Positive Auswirkungen ergeben sich aus der 
Erleichterung des Marktzutritts durch die 
Muttergesellschaft und durch Restruktu­
rierung. 

Die G a s t l ä n d e r e r w a r t e n v o n a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i n ­

v e s t i t i o n e n v o r a l l e m e i n e n B e i t r a g z u m W i r t s c h a f t s ­

w a c h s t u m . D i e s e n Z u s a m m e n h a n g u n t e r s u c h t e n z . B. 

Borenszfein — De-Gregorio - Lee (1995) a n h a n d v o n 

D a t e n ü b e r D i rek t i nves t i t i onen a u s d e n I n d u s t r i e s t a a t e n 

in 6 9 E n t w i c k l u n g s l ä n d e r n w ä h r e n d e i ne r Z e i t s p a n n e 

v o n 2 0 J a h r e n . D ie E rgebn isse d i e s e r S t u d i e z e i g e n , 

d a ß a u s l ä n d i s c h e D i rek t i nves t i t i onen e in w i c h t i g e s In­

s t r u m e n t d e s T e c h n o l o g i e t r a n s f e r s s ind u n d e i n e n b e ­

d e u t e n d e n B e i t r a g z u m W i r t s c h a f t s w a c h s t u m le is ten 

D e r B e i t r a g v o n D i rek t i nves t i t i onen d e s A u s l a n d s (ADI 

o d e r FDI) z u m W a c h s t u m k a n n n a c h Borenszfein - De-

Gregorio - Lee (19951 a u s z w e i E f fek ten resu l t i e ren . 

„ Z u m e i n e n k ö n n e n d i e A D I d i e K a p i t a l a k k u m u l a t i o n 

u n d so a u c h d a s W i r t s c h a f t s w a c h s t u m v e r g r ö ß e r n Z u m 

a n d e r e n k ö n n e n d i e A D I z u m W i r t s c h a f t s w a c h s t u m 
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d a n n b e i t r a g e n , w e n n sie p r o d u k t i v e r o d e r e f f i z i e n t e r 

a l s i n l ä n d i s c h e Inves t i t i onen s i n d " (S. 14) D ie E rgebn isse 

i h re r U n t e r s u c h u n g f a s s e n Borenszfein - De-Gregorio -

Lee (19951 w i e f o l g t z u s a m m e n : „ O u r resul ts s u g g e s t 

t h a t FDI is in f a c t a n i m p o r t a n t v e h i c l e f o r t h e t r a n s f e r o f 

t e c h n o l o g y , c o n t r i b u t i n g t o g r o w t h in l a r g e r m e a s u r e 

t h a n d o m e s t i c i nves tmen t M o r e o v e r , w e f i n d t h a t t h e r e 

is a s t r o n g c o m p l e m e n t a r y e f f e c t b e t w e e n FDI a n d h u ­

m a n c a p i t a i , t h a t is, t h e c o n t r i b u t i o n o f FDI t o e c o n o m i c 

g r o w t h is e n h a n c e d b y its i n t e r a c t i o n w i f h t h e leve l o f 

h u m a n c a p i t a i in t he hos t c o u n t r y . H o w e v e r , o u r e m p i r i -

c a l resul ts i m p l y t h a t FDI is m o r e p r o d u c t i v e t h a n d o m e s ­

t ic i n v e s t m e n t o n l y w h e n t h e hos t c o u n t r y h a s a min i -

mum t h r e s h o l d s t o c k o f h u m a n c a p i t a i . . T h e v a l u e o f 

t h e p o i n t e s t i m a t e s p l a c e s t h e t o t a l i n c r e a s e in inves t ­

m e n t a t b e t w e e n 1.5 a n d 2 3 t imes t h e i n c r e a s e in t h e 

f l o w o f FDI Thus , in a d d i t i o n t o its e f f e c t o n t e c h n o l o g i -

c a l p r o g r e s s , it a p p e a r s t h a t FDI c o n t r i b u t e s t o e c o ­

n o m i c g r o w t h b y i n c r e a s i n g t o t a l c a p i t a i a c c u m u l a t i o n 

in t h e hos t e c o n o m y . " 

D I R E K T I N V E S T I T I O N E N I N D E N O S T S T A A T E N : 

E R W A R T U N G E N U N D A U F G A B E N 

HOHER KAPITALBEDARF DES OSTENS 

A u s l ä n d i s c h e D i rek t i nves t i t i onen g e l t e n a ls e i nes d e r 

w i c h t i g s t e n I n s t r u m e n t e z u r S i c h e r u n g e i ne r e r f o l g r e i ­

c h e n T r a n s f o r m o t i o n in d e n O s t s t a a t e n Der K a p i t a l b e ­

d a r f d e r O s t s t a a t e n w u r d e a n f a n g s sehr h o c h e i n g e ­

s c h ä t z t : z u m e i n e n w e i l m a n v o n e i nem schne l l en A u f ­

h o l p r o z e ß d e r W i r t s c h a f t a u s g i n g , d e r a u c h sehr h o h e 

I n v e s t i t i o n s q u o t e n e r f o r d e r t , z u m a n d e r e n w e i l m a n d e n 

r e a l e n K a p i t a l s t o c k a u s d e r p l a n w i r t s c h a f t l i c h e n Ä r a fü r 

w e i t g e h e n d w e r t l o s h ie l t . M a n n a h m f e r n e r a n , d a ß a l s 

F o l g e d e s U b e r g a n g s z u m m a r k t w i r t s c h a f t l i c h e n S y s t e m 

( I m p o r t l i b e r a l i s i e r u n g , In f la t ion ) , v e r s t ä r k t d u r c h d i e 

T r a n s f o r m a t i o n s r e z e s s i o n , d a s v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e S p a ­

r e n in a l l e n S e k t o r e n (ö f fen t l i che r Sek to r , U n t e r n e h m e n , 

p r i v a t e H a u s h a l t e ) sehr s ta rk z u r ü c k g e h e n u n d b e i w e i ­

t e m n ich t a u s r e i c h e n w ü r d e , um d i e n o t w e n d i g e n Inve­

s t i t i onen z u f i n a n z i e r e n Die EBRD (1995) m a c h t a l l e r ­

d i n g s in ih re r j ü n g s t e n S t u d i e d a r a u f a u f m e r k s a m , d a ß 

d i e h o h e n K a p i t a l b e d a r f s c h ä t z u n g e n fü r d i e O s t s t a a ­

t e n a u f d e r A n n a h m e h o h e r I C O R l i n c r e m e n t a l c a p i t a i 

O u t p u t ra t ios) 2 ) b e r u h e n . D o c h g i b t es G r u n d e z u r A n ­

n a h m e , d a ß d i e P roduk t i v i t ä t in O s t e u r o p a a u c h o h n e 

K a p i t a l i n v e s t i t i o n e n s t e i g e n k ö n n t e In d i e s e m Z u s a m ­

m e n h a n g w i r d i n s b e s o n d e r e a u f d a s „ i ns t i t u t i one l l e K a ­

p i t a l " ( v e r a n t w o r t u n g s b e w u ß t e U n t e r n e h m e n u n d U n ­

t e r n e h m e r , R e c h t s r a h m e n , Rech ts ins t i t u t i onen , W e t t b e ­

w e r b s b e h ö r d e ) h i n g e w i e s e n . 

2) Relation der Investitionen zur absoluten Zunahme des Outputs (BIP) 
Je niedriger die ICOR, umso effizienter (produktiver) sind die Investitio­
nen 

D e r v o r a u s s i c h t l i c h e F i n a n z i e r u n g s b e d a r f d e r O s t s t a a ­

t e n w u r d e mit v e r s c h i e d e n e n A n s ä t z e n g e s c h ä t z t , zu 

w e l c h e n d i e E r re i chung e ines v o r g e s e h e n e n W i r t ­

s c h a f t s w a c h s t u m s I t a r g e t g r o w t h a p p r o a c h ) , d i e E rhö ­

h u n g d e r n i e d r i g e n A r b e i t s p r o d u k t i v i t ä t ( l a b o r p r o d u c t i -

v i ty a p p r o a c h ) s o w i e e i n e O r i e n t i e r u n g a n d e r M a r ­

s h a l l p l a n h i l f e n a c h d e m Z w e i t e n W e l t k r i e g z ä h l t e n . 

D ie S c h ä t z u n g e n re i chen bis z u 16Tr i i L $ i n n e r h a l b v o n 

z e h n J a h r e n ( 1 6 0 0 M r d $ p r o Jahr) ; d e r g r ö ß t e Tei l 

d a v o n e n t f ä l l t a u f d e n B e d a r f d e r f r ü h e r e n U d S S R Ein 

so h o h e r K a p i t a l b e d a r f w ü r d e e t w a 5 % bis 7 % d e s 

W e l t - B I P 3 ) b z w f a s t e i n e m Dr i t te l d e r fü r 1 9 9 3 a u f 

5 3 5 1 M r d $ g e s c h ä t z t e n W e l t i n v e s t i t i o n e n {UNCTAD, 

1995) e n t s p r e c h e n . A b e r a u c h d i e v ie l v o r s i c h t i g e r e n 

P ro j ek t i onen g e h e n d a v o n a u s , d a ß O s t e u r o p a ( o h n e 

d i e f r ü h e r e UdSSR) ü b e r e i n e l ä n g e r e P e r i o d e jäh r l i ch 

7 0 M r d $ (Handler - Kramer - Stankovsky, 1992) bis 

100 M r d $ [Steinherr, 1993) a n A u s l a n d s k a p i t a l b e n ö t i ­

g e n w i r d 4 ! D e r G r o ß t e i l d i e s e r M i t t e l w i r d a u s d e m 

A u s l a n d k o m m e n müssen 5 ) 

D iese h o h e n S c h ä t z u n g e n d e s K a p i t a l b e d a r f s g a b e n 

z u r S o r g e A n l a ß , d a ß d i e K a p i t a l s t r ö m e in d i e T r a n s f o r ­

m a t i o n s l ä n d e r j e n e in d i e E n t w i c k l u n g s l ä n d e r v e r d r ä n ­

g e n u n d d a ß sie a u c h e i n e n l ä n g e r f r i s t i g e n A n s t i e g d e r 

Rea lz insen in d e r W e l t w i r t s c h a f t zu r F o l g e h a b e n k ö n n ­

t e n Bei d i e s e n Ü b e r l e g u n g e n s p i e l t e d i e E r f a h r u n g mit 

d e n e n o r m e n K a p i t a l t r a n s f e r s a u s W e s t - n a c h O s t ­

d e u t s c h l a n d z w e i f e l l o s e i n e Rol le In d e m fü r d i e „ a n d e ­

r e n " O s t s t a a t e n v o r g e s e h e n e n M o d e l l so l l t e a l l e r d i n g s , 

n a c h e i ne r k u r z e n P e r i o d e d e r ( h u m a n i t ä r e n u n d t e c h n i ­

schen) F inanzh i l f e , d i e W i r t s c h a f t d u r c h K a p i t a l l e i s t u n -

g e n i n t e r n a t i o n a l e r O r g a n i s a t i o n e n s tab i l i s ie r t b z w . a u f 

e i n e n W a c h s t u m s p f a d g e b r a c h t u n d so e in g ü n s t i g e s 

K l ima fü r p r i v a t e K a p i t a l s t r ö m e in d i e R e g i o n g e s c h a f f e n 

w e r d e n D e r F i n a n z b e d a r f d e r O s t s t a a t e n so l l t e d a n n 

g r o ß t e i l s d u r c h a u s l ä n d i s c h e s P r i v a t k a p i t a ! g e d e c k t 

w e r d e n D ie D i rek t i nves t i t i onen s i nd nu r e in E lemen t d e s 

B e d a r f s d e r O s t s t a a t e n a n A u s l a n d s k a p i t a l ; ä h n l i c h e 

Funk t ionen e r f ü l l en a u c h a n d e r e K a p i t a l s t r ö m e , u. a 

Po r t f o l i o i nves t i t i onen s o w i e l a n g f r i s t i g e Kredi te. . 

D ie A t t r a k t i v i t ä t d e r O s t s t a a t e n für w e s t l i c h e I n v e s t o r e n 

w u r d e w e g e n d e r sehr b i l l i gen A r b e i t s k r a f t - d i e s ich 

d u r c h I n d u s t r i e e r f a h r u n g a u s z e i c h n e t u n d g r o ß t e i l s 

a u c h g u t a u s g e b i l d e t ist - a ls h o c h e i n g e s c h ä t z t M a n 

g i n g f e r n e r d a v o n a u s , d a ß w e s t l i c h e I n v e s t o r e n d u r c h 

d i e A u f n a h m e f ä h i g k e i t d e r M ä r k t e in O s t e u r o p a u n d 

3) Das Welt-BIP wurde von der UNCTAD (19951 im Jahr 1993 auf 
23.276 Mrd $ (zu Faktorkosten) geschätzt, von Maddison (1995) für 
1992 auf 28 000 Mrd . $ (zu Preisen von 1990) 

4) Einen ausführlichen Uberblick über die verschiedenen Schätzungen 
geben Handler - Kramer - Stankovsky\}992) und Handler- Steinherr 
11992) 
5) Ein , Spiegelbild" dieser hohen Kapitalströme wären große Lei­
stungsbilanzdefizite der Oststaaten (vgl hiezu z B Holzmann -
Thimann - Petz, 1994) 
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d i e N ä h e z u d e n w e s t l i c h e n Indus t r ie - u n d V e r b r a u ­

c h e r z e n t r e n a n g e z o g e n w e r d e n Die A t t r a k t i v i t ä t Ruß­

l a n d s fü r w e s t l i c h e I n v e s t o r e n s t ü t z t e s ich a u f d i e V o r ­

k o m m e n v o n Roh - u n d Brenns to f fen . . 

FUNKTIONEN DES AUSLANDSKAPITALS IN DER 
TRANSFORAAATION IN OSTEUROPA 

A u s l ä n d i s c h e s K a p i t a l k a n n w ä h r e n d d e r T r a n s f o r m a ­

t i o n in O s t e u r o p a e ine Reihe w i c h t i g e r A u f g a b e n e r f ü l ­

l en . A u f d e r M a k r o e b e n e k a n n es d a s i n l ä n d i s c h e S p a ­

r e n e r s e t z e n Es d i e n t d a n n z u r F i n a n z i e r u n g d e r D e f i z i ­

t e d e r ö f f e n t l i c h e n H a u s h a l t e ( i n s b e s o n d e r e d u r c h Pri­

v a t i s i e r u n g s e r l ö s e ) u n d d e r Le i s t ungsb i l anz A u s l ä n d i ­

s c h e D i r e k t i n v e s t i t i o n e n k ö n n e n i n l ä n d i s c h e Inves t i t i onen 

e rse tzen , - d i e s w i r d z . B. b e i M a r k t v e r s a g e n o d e r b e i 

K r e d i t b e s c h r ä n k u n g e n d e r Fall se in 

Ausländisches Kapital kann während der 
Transformation in Osteuropa eine Reihe 
wichtiger Aufgaben erfüllen.. Auf der Makro­
ebene kann es das inländische Sparen 
ersetzen.. Zumindest ebenso wichtig ist die 
mikroökonomische Funktion der ausländi­
schen Direktinvestitionen als ein Instrument 
zur Erleichterung des Transfers von Mana­
gement, Marke fing- und anderen Fähig­
keifen nach Osteuropa.. Ausländische 
Direktinvestitionen spielen weiters eine 
wichtige Rolle für die Privatisierung. 

Z u m i n d e s t e b e n s o w i c h t i g ist d i e m i k r o ö k o n o m i s c h e 

Funk t ion d e r a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen a ls e in In­

s t r u m e n t z u r E r l e i ch te rung d e s T r a n s f e r s v o n M a n a g e ­

m e n t , M a r k e t i n g - u n d a n d e r e n F ä h i g k e i t e n n a c h O s t e u ­

r o p a . A u s l ä n d i s c h e D i rek t i nves t i t i onen s p i e l e n w e i t e r s 

e i n e w i c h t i g e Rol le für d i e Pr iva t is ie rung 

N i c h t h o c h g e n u g k a n n d e r „ D e m o n s t r a t i o n s e f f e k t " e i n ­

g e s c h ä t z t w e r d e n : A u f m a k r o ö k o n o m i s c h e r E b e n e g i l t 

d e r Z u s t r o m v o n p r i v a t e m Inves t t t i onskap i t a l a l s e in 

w i c h t i g e r I n d i k a t o r d e r R e f o r m f o r t s c h r i t t e d e r o s t e u r o ­

p ä i s c h e n L ä n d e r U n t e r n e h m e n in O s t e u r o p a mit a u s ­

l ä n d i s c h e r K a p i t a l b e t e i l i g u n g e r r e i c h e n a n d e r B ö r s e 

z u m e i s t e i n e b e s s e r e B e w e r t u n g u n d l e i c h t e r e n Z u g a n g 

z u b i l l i g e r e r a u s l ä n d i s c h e r F i n a n z i e r u n g N a c h ihrer A u f ­

n a h m e in d e n V e r b u n d e i nes m u l t i n a t i o n a l e n U n t e r n e h ­

mens k ö n n e n sie d i e w e l t w e i t e n A b s a t z k a n ä l e d e s K o n ­

z e r n s in A n s p r u c h n e h m e n M a n k a n n a u c h d a v o n a u s ­

g e h e n , d a ß d i e K o n z e r n z e n t r a l e n w i r k s a m e L o b b y s g e ­

g e n e i n e n w e s t l i c h e n Pro tek t ion ismus s i n d , w e n n d e r 

M a r k t z u g a n g fü r P r o d u k t e ih re r T o c h t e r u n t e r n e h m e n 

a u s d e m O s t e n b e d r o h t ist N i c h t a u ß e r a c h t l assen 

d a r f m a n a u c h d e n - p s y c h o l o g i s c h e n u n d r e a l e n -

A s p e k t d e r S i che rhe i t spo l i t i k : Je g r ö ß e r d a s i nves t i e r te 

A u s l a n d s k a p i t a l ist , u m s o g r ö ß e r ist z u m i n d e s t d i e H o f f -

Abbildung 1: Ausländische Direktinvestitionen in den 
Oststaaten 
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n u n g , d a ß d a s L a n d d e s Inves to rs a n e i n e m S c h u t z d e s 

Z i e l l a n d e s d e r Inves t i t ion g e g e n ü b e r B e d r o h u n g v o n 

a u ß e n in te ress ie r t se in w i r d . D ie E i n s c h ä t z u n g d e r 

a u ß e n p o l i t i s c h e n S i che rhe i t d e r o s t e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r 

ist a b e r w i e d e r e i ne r d e r w i c h t i g s t e n B e s t i m m u n g s g r ü n ­

d e fü r l ä n g e r f r i s t i g e I n v e s t i t i o n s e n t s c h e i d u n g e n [Stan­

kovsky, 1 9 9 5 Q 

AUSLÄNDISCHE DIREKTINVESTITIONEN 
IN DEN OSTSTAATEN 

Im Laufe d e r a c h t z i g e r Jah re w a r e n m e h r e r e O s t s t a a ­

t e n um R e f o r m e n d e s W i r t s c h a f t s s y s t e m s b e m ü h t , d i e 

a b e r i n s g e s a m t e r f o l g l o s w a r e n Z u d e n R e f o r m m a ß ­

n a h m e n z ä h l t e a u c h d i e b e g r e n z t e Z u l a s s u n g v o n A u s ­

l a n d s k a p i t a l in U n t e r n e h m e n ( „Jo in t V e n t u r e s " ) . D e r U m ­

f a n g d e r D i rek t i nves t i t i onen a u s d e m A u s l a n d b l i e b 

a b e r sehr g e r i n g u n d b e s c h r ä n k t e s ich me is t a u f Tesr-

p r o j e k t e Erst n a c h d e m p o l i t i s c h e n U m b r u c h im J a h r 

1 9 8 9 w u r d e n d i e V o r a u s s e t z u n g e n fü r a u s l ä n d i s c h e D i ­

r ek t i nves t i t i onen im O s t e n g e s c h a f f e n 

U M F A N G U N D E N T W I C K L U N G 

D e r S t r o m a n a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen in d i e 

O s t s t a a t e n s t i eg s p r u n g h a f t v o n f a s t N u l l 1989 a u f 

7,1 M r d $ 1993 . Er s t a g n i e r t e 1 9 9 4 b e i e t w a 

7 , 3 M r d . $ , n a h m a b e r 1995 n a c h v o r l ä u f i g e n D a t e n 

w i e d e r a u f 1 2 l ^ M r d . $ z u D iese h o h e S t e i g e r u n g ist 

z u m Teil a u f e i n i g e g r o ß e P r i va t i s i e rungsp ro jek te (u a 

im T e l e c o m - B e r e i c h ! z u r ü c k z u f ü h r e n D ie a n g e f ü h r t e n 
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Abbildung 2: Ausländische Direktinvestitionsbestände in 
den Oststaaten 
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5 . . • u m m 
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Q : WlFO-Datenbank 

D a t e n sch l i eßen a u c h S a c h e i n l a g e n e in Die Z a h l u n g s ­

b i l a n z s t a t i s t i k e n e r g e b e n e t w a s n i e d r i g e r e W e i t e 11993 

5 , 4 M r d . $ , 1 9 9 4 4 , 5 M r d $) ä ) . In O s t - M i t t e l e u r o p a 

g i n g d e r Z u s t r o m a n D i rek t i nves t i t i onen v o n 4 , 8 M r d $ 

1993 a u ! 4 , 6 M r d $ 1 9 9 4 z u r ü c k , h a t s ich a b e r 1995 

a u f 8% M r d . $ f a s t v e r d o p p e l t 7 ) D ie A n g a b e n ü b e r d i e 

D i r e k t i n v e s t i t i o n e n in R u ß l a n d s ind w e n i g e r ges icher t . . 

Sie sch l i eßen m ö g l i c h e r w e i s e z u m Teil a u c h reg i s t r i e r t e , 

a b e r n o c h n ich t r ea l i s i e r t e P ro jek te e in u n d d i f f e r i e r e n fe 

n a c h Q u e l l e . 

Der Bestand an ausländischen Direkt­
investitionen in den Oststaaten wird für 
Ende 1994 auf 25 Mrd.. $, für Ende 1995 
auf 38 Mrd.. $ geschätzt. Zwei Drittel davon 
entfallen auf Ost-Mitteleuropa.. 

D e r B e s t a n d a n a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen in d e n 

O s t s t a a t e n w i r d f ü r E n d e 1994 a u f 2 5 M r d . $ , fü r Ende 

1 9 9 5 a u f 3 8 M r d . $ g e s c h ä t z t . Z w e i Dr i t te l d a v o n e n t ­

f a l l e n a u f O s t - M i t t e l e u r o p a D ie Z a h l d e r U n t e r n e h m e n 

mit a u s l ä n d i s c h e r K a p i t a l b e t e i l i g u n g d ü r f t e in d e n O s t ­

s t a a t e n E n d e 1 9 9 4 173 0 0 0 b e t r a g e n ( A b b i l d u n g e n 1 

bis 5) 

61 Nach Angaben der EBRD 11995) 5,5 Mrd $ bzw. 5,7 Mrd $, nach 
Angaben der UNCTAD (1995) 6,3 Mrd. $ bzw. 6,5 Mrd $. Die Unter­
schiede zwischen den „realen" Statistiken und [enen der Zahlungsbi­
lanz sind z B für Polen recht groß; zur Frage der Statistik über Direkt­
investitionen in Osteuropa vgl u a Brewer (1994), Stankovsky 
(1995A), Meyer 11995) 
7) Ein Teil der Neuinvestitionen in Ungarn könnte erst 1996 verbucht 
werden 

U n g a r n z o g b i she r mit A b s t a n d d i e me is ten a u s l ä n d i ­

s c h e n D i rek t i nves t i t i onen a n ( B e s t a n d E n d e 1 9 9 4 

8 , 7 M r d . $) v o r Po len (4,3 M r d . $) u n d T s c h e c h i e n 

(3,2 M r d $) D ie I n v e s t i t i o n s b e s t ä n d e p r o K o p f e r r e i c h ­

t e n 1994 ih ren h ö c h s t e n W e r t in U n g a r n , g e f o l g t v o n 

S l o w e n i e n , T s c h e c h i e n u n d Es t land (Ube rs i ch t 1). 

D i r e k t i n v e s t i t i o n e n s ind nur e i n e Form d e s T r a n s f e r s v o n 

K a p i t a l . V o n e b e n s o l c h e r B e d e u t u n g s ind K r e d i t e , in 

j ü n g s t e r Ze i t a u c h Po r t f o l i o i nves t i t i onen D e n B r u t t o s t r ö ­

m e n s t e h e n Rückf lüsse ( i n s b e s o n d e r e R ü c k z a h l u n g e n 

u n d Z insen ! g e g e n ü b e r A u s d e r S ich t d e r O s t s t a a t e n 

s ind n a t ü r l i c h d i e Netto-Kopitaltransfers v o n B e d e u ­

t u n g N a c h B e r e c h n u n g e n d e r ECB (1995) sp ie l t e d e r 

N e t t o - R e s s o u r c e n t r a n s f e r (eine w e i t e A b g r e n z u n g d e r 

K a p i t a l s t r ö m e ) b i she r ke ine e n t s c h e i d e n d e Rol le fü r d i e 

W i r t s c h a f t O s t e u r o p a s A u f d e r A u s g a b e n b a s i s 8 ) w a r 

d e r S a l d o d e r S t r ö m e n a c h O s t e u r o p a 1990 bis 1 9 9 4 

le ich t n e g a t i v - mit A u s n a h m e d e s Jahres 1993 mit 

e i n e m N e t t o z u f l u ß v o n k n a p p 5 M r d $ A u f F inanzbas i s 

w a r d e r S a l d o z u m e i s t l e i ch t pos i t i v , mit A u s n a h m e d e r 

Jah re 1990 ( - 5 M r d . $) u n d 1993 ( + 11 M r d . $) 

D e r Z u s t r o m a n a u s l ä n d i s c h e n D i r e k t i n v e s t i t i o n e n in d i e 

O s t s t a a t e n b l i e b a l s o w e i t h in te r d e n u r s p r ü n g l i c h e n 

P r o j e k t i o n e n z u r ü c k S ign i f i kan te B e t r ä g e f l össen nu r in 

w e n i g e L ä n d e r in O s t e u r o p a . D ies ist h a u p t s ä c h l i c h a u f 

d i e u n z u r e i c h e n d e n „ R a h m e n b e d i n g u n g e n " in d e n 

G a s t l ä n d e r n z u r ü c k z u f ü h r e n : f e h l e n d e p o l i t i s c h e u n d f i ­

n a n z i e l l e S t a b i l i t ä t , u n z u l ä n g l i c h e Rech ts ins t i t u t i onen 

u n d -S iche rhe i ten s o w i e a u c h d a s z u m Tei l e n t t ä u s c h e n ­

d e T e m p o d e r T r a n s f o r m a t i o n z u r M a r k t w i r t s c h a f t D e n 

V o r t e i l e n d e r n i e d r i g e n A r b e i t s k o s t e n s teh t meis t e i n e 

g e r i n g e P roduk t i v i t ä t g e g e n ü b e r . . In m a n c h e n Fä l len 

d ü r f t e a u c h d i e A b s o r p t i o n s f ä h i g k e i t d e r O s t s t a a t e n 

b e g r e n z t sein.. D ie u r s p r ü n g l i c h e n E r w a r t u n g e n ü b e r h o ­

he K a p i t a l t r a n s f e r s in d e n O s t e n d ü r f t e n i n s g e s a m t a u f 

n ich t rea l i s t i schen A n n a h m e n b e r u h e n 

DER O S T E N A L S I N V E S T I T I O N S S T A N D O R T I M 

I N T E R N A T I O N A L E N V E R G L E I C H 

Die O s t s t a a t e n s t e h e n im W e t t b e w e r b a ls S t a n d o r t fü r 

A u s l a n d s i n v e s t i t i o n e h in K o n k u r r e n z mit d e n En tw i ck ­

l u n g s l ä n d e r n u n d a u c h mit d e n I n d u s t r i e s t a a t e n D ie 

w e l t w e i t e n I nves t i t i onss t r öme g i n g e n v o n 21 1 M r d . $ 

1990 a u f 170 M r d $ im Jahr 1992 z u r ü c k , e r h o l t e n sich 

3) Die Ausgabenbasis wird als Handelsbilanz einschließlich Dienstlei­
stungen (ohne Kapitalerträge) und private Transfers [entspricht der 
Leistungsbilanz ohne Investitionseinkommen und ohne offizielle Trans­
fers) gemessen und gibt die Veränderung der inländischen Absorption 
(Konsum und Investitionen) einschließlich Devisenreserven bei gleich­
bleibendem Output wieder Die Finanzbasis wird als die Kapitalbilanz 
abzüglich Einkommenstransfers (hauptsächlich Zinsen) gemessen und 
zeigt die für die inländische Absorption verfügbaren Mittel an, unter 
der Annahme, daß die Währungsreserven und die Auslandsschulden 
gleich bleiben iECE, 1995, Table 3. 7 12) 
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Übersicht /.- Indikatoren ausländischer Direktinvestitionen in den Oststaaten 

Tschechien 
Slowakei 
Ungarn 
Polen 

Ost-Mit te leuropa 

Albanien 

Bulgarren 

Rumänien 

Früheres Jugoslawien 

Slowenien 

Kroatien 

Mazedonien 

Südosteuropa 

Osteuropa 

Frühere UdSSR 

Baltische Staaten 

Estland 

Lettland 

Litauen 

GUS 

Rußland 

Ukraine 

Weißrußland 

Andere 

Oststaaten 

1993 

209 0 
69.1 

6 9 7 7 
7 7 9 

197.3 

22.6 

27 I 

33 4 

77.3 

556,5 

1-15,0 

13,6 

4 9 7 

127,0 

WD 

82 5 
197,5 
95,6 
2 4 7 

9.0 
12.8 
5 8 
1,6 
4,6 

45.3 

Bestände 

1994 

309 8 
1042 
844 7 
1119 

259 9 

36,2 

55,6 

5 4 8 

9 9 2 

671.0 

2 0 0 8 

2 9 5 

72 I 

1707 

14.7 

107 3 

201 3 

1400 

44.5 

120 

165 

6 7 

2 2 

8 1 

60.8 

1995') 

• pro Kopf 

553,4 
132 I 

1 233.0 
168 4 

396.9 

5 7 4 

71 4 

70,5 

1114 

7 5 0 0 

221 7 

50.5 

86.6 

249,6 

25.3 

249.3 

576,3 

325,2 

5 7 6 

18 8 

26,6 

10.6 

4 I 

10.8 

91,5 

Neuinvestitronen Bestände Neuinvestitronen Bestände 
1993 1994 199S1) 1994 1994 1994 

Fn Ii des BIP Je Mi l l . 
Einwohner 

55 1 83 7 223 3 8 9 2 4 2 233 5 
25.5 35.1 26 4 4 4 1,5 1 359 8 

240 9 223,3 388 3 20 9 5 5 2 281 6 
42 3 33 2 5 7 0 4 9 1 4 518 1 

74 8 71 8 1340 9 4 2.6 1 142 6 

17 1 15,6 191 7 4 3.0 61 2 
9 4 28 2 15.5 4 7 2 4 367.5 
5 7 28,6 13,7 4.3 2 2 1 894 4 

187 15.2 122 7 8 I 2 501 9 
69 5 42 0 75.0 9 6 0.6 1 828 5 
6 0 0 5 5 8 20.8 6 6 1 8 1 425.0 

7 7 5,3 21 1 3.3 0 6 762 1 

12 2 22,3 13.6 5.9 1 8 9 9 9 0 

45,0 48,3 76,8 8 4 2 4 1 074.6 

5.5 4.8 10,5 1 0 0.3 141 7 
2 9 0 73 3 142,0 7 2 4 9 2 405.7 

1050 296,3 375,0 8 2 12.1 5.995 0 
17 8 22 2 185 2 136 2 2 2007.0 
5.0 15.3 132 3 2 1 1 1 1776 
4 8 2 9 6.7 0 8 0.2 7 7 3 
7 4 3.7 10 1 0 9 0 2 89 7 
1 0 1 7 3,8 1 0 0 3 67 2 
1 0 0,6 1 9 0 1 0 0 1990 
2.8 2 4 2 7 0.9 0 3 42 4 

17 1 177 30 1 3 8 1 1 417 4 

Q: WIFO-Direktinvestrtionsdalenbanl: - 'I Schätzung 

a b e r in d e n F o l g e j a h r e n w i e d e r u n d e r r e i c h t e n 1 9 9 4 

2 2 6 M r d . $ D ie E i n s c h r ä n k u n g d e r I nves t i t i onss t röme b e ­

t r a f nur V o r h a b e n in d e n I n d u s t r i e s t a a t e n , in d e n En tw i ck ­

l u n g s l ä n d e r n e x p a n d i e r t e n d i e D i rek t i nves t i t i onen a u c h in 

d e n n e u n z i g e r J a h r e n kräf t ig. . D e r A n t e i l d e r E n t w i c k l u n g s ­

l ä n d e r a n d e n w e l t w e i t e n I nves t i t i onss t römen s t i eg v o n 

1 6 % 1 9 9 0 a u f 3 7 % 1994 Z u e i n e m w i c h t i g e n Z i e l l a n d ist 

C h i n a g e w o r d e n D ie O s t s t a a t e n s ind a u f d e m M a r k t fü r 

g r e n z ü b e r s c h r e i t e n d e D i rek t i nves t i t i onen e in N e w c o m e r . . 

1990 e n t f i e l e n a u f D i r ek t i nves t i t i onen in d i e s e r R e g i o n nur 

0 , 2 % d e r w e l t w e i t e n S t r ö m e , bis 1 9 9 4 s t ieg ihr A n t e i l a u f 

2 , 9 % ( n a c h W I F O - ß e r e c h n u n g a u f 3 ,2%) . 

A n d e n w e l t w e i t e n B e s t ä n d e n g r e n z ü b e r s c h r e i t e n d e r 

D i r e k t i n v e s t i t i o n e n - s ie w e r d e n fü r 1994 a u f 

2 3 1 9 M r d . $ g e s c h ä t z t - s ind d i e O s t s t a a t e n mit nur 

e t w a 1 % b e t e i l i g t (Ube rs i ch t 2) 

AUSWIRKUNGEN AUF WIRTSCHAFTS­
WACHSTUM UND EXPORT 

M i t d e m p o l i t i s c h e n U m b r u c h im Jahr 1 9 8 9 e r h i e l t e n d i e 

L ä n d e r O s t e u r o p a s d i e M ö g l i c h k e i t , z u m m a r k t w i r t ­

s c h a f t l i c h e n S y s t e m ü b e r z u g e h e n D iese T r a n s f o r m a t i o n 

e r w i e s s ich a ls v ie l s c h w i e r i g e r a ls e r w a r t e t . Eine A u f l ö ­

s u n g d e r w i r t s c h a f t l i c h e n I n t e g r a t i o n d e s O s t e n s h a t t e 

z u g l e i c h e i n e n Ve r l us t d e r t r a d i t i o n e l l e n A b s a t z m ä r k t e 

z u r Fo lge u n d m a c h t e t i e f g r e i f e n d e A n p a s s u n g e n d e r 

P roduk t i onss t ruk tu r e r f o r d e r l i c h 
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Übersicht 2: Zielregionen grenzüberschreitender Direktinvestitionen in der Weltwirtschaft 

Neuinvestitionen Bestände 

1990 1991 1992 1993 1994 1990 1993 1994 

M r d $ 
Industriestaaten 176.4 115,1 1112 129 1 135 0 1 372,5 1 564 7 1715.5 

Westeuropa 110,6 82.6 80 1 76,4 73 7 757 8 883.5 964 1 

EU 15 1044 79 4 78,0 74.0 71 2 711 3 832 1 9 1 0 2 

Frankreich 132 15.1 21,8 20,8 169 86.5 125.2 142 1 

Deutschland 9 2 7 9 5,5 1.8 4 4 111.2 128,0 132 4 

Großbritannien 33,0 16,0 150 145 102 2 1 8 2 196 8 2 1 4 2 

Österreich 0 8 0 4 1.1 1 2 1.5 9 9 11 7 130 

Nordamerika 5 5 8 24 8 22.1 46.1 55,5 508,0 551 2 610.0 

USA 47 9 22 0 17.6 41 1 49 4 3 9 4 9 445.3 5 0 4 4 

Japan 1.8 1.4 2 7 0 1 0.9 9 9 16.9 178 

Entwicklungsländer 34.6 40.8 54.5 7 3 0 84 2 3 3 4 7 499 9 582,3 

China 3 5 4 4 112 27.5 33 8 14.1 57 2 91.0 

Oststaaten 1) 0 4 2.6 4 7 6 3 6 5 2 1 150 21 5 

Laut WIFO Definition1) 1 3 3 7 5,6 7 I 7.3 4 7 18,8 25 3 

Insgesamt 2 1 1 4 158 4 170 4 208 4 225 7 1 709.3 2 079.5 2 3 1 9 3 

Veränderung gegen das Vorjahr in % + 4,5 - 2 5 , / + 7.6 + 22,3 + 8.3 + 18,6 + 7,6 + 115 

Anteile i n % 

Industriestaaten 83.5 72 6 65,3 61 9 59 8 80,3 75.2 74,0 

Westeuropa 52 3 52 1 47 0 36 7 32 6 4 4 3 42.5 41.6 

EU 1 5 49 4 50 I 45,8 35 5 3 1 5 41 6 40 0 39 2 

Frankreich 6 2 9 6 12 8 10.0 7.5 5.1 6,0 ä. 1 
Deutschland 4.3 5.0 3 2 0 9 2 0 6,5 6 2 5.7 

Großbritannien 15,6 10.1 8,8 6.9 4.5 12.8 9.5 9 2 

Österreich 0 4 0,3 0,6 0,6 0 7 0,6 0,6 0.6 

Nordamerika 26 4 15.6 129 22 1 2 4 6 29 7 26,5 26,3 

USA 22 7 139 103 197 21 9 23 1 21 4 21 7 

Japan 0 6 0 9 1 6 0 0 0 4 0.6 0.8 0 8 

Entwicklungsländer 16 4 25 7 32.0 3 5 0 37 3 19,6 24.0 25,1 

China 1 6 2 3 6.5 132 150 0 8 2 7 3 9 

Oststaaten' l 0.2 1.6 2,8 3,0 2 9 0 1 0 7 0 9 

laut WIFO-Definit ion'l 0.6 2.3 3.3 3.4 3 2 0.3 0.9 1.1 

Insgesamt 1000 100.0 100,0 1000 1000 1000 100 0 100.0 

UNCTAD 11995* - >) Einschließlich l/üheres Jugoslawien und Nachfolgestaaten der UdSSR in Asien 

T R A N S F O R M A T I O N , R E Z E S S I O N U N D 

A U F S C H W U N G 

D ie U m s t e l l u n g d e s W i r t s c h a f t s s y s t e m s , d e r Ve r l us t d e r 

M ä r k t e u n d d i e N o t w e n d i g k e i t e i ne r r a d i k a l e n S t ruk tu r ­

a n p a s s u n g l ö s t e n in a l l e n O s t s t a a t e n 1990 (zum Tei l 

be re i t s 19891 e i n e n R u c k g a n g d e r W i r t s c h a f t s l e i s t u n g 

a u s . D iese r P r o z e 5 v e r s t ä r k t e s ich 1991 w e i t e r . In O s t ­

e u r o p a s tab i l i s i e r te s ich d i e L a g e 1992 . Po len e r r e i c h t e 

be re i t s 1 9 9 2 , S l o w e n i e n u n d R u m ä n i e n 1993 e i n e r e a l e 

Z u n a h m e d e s BIP. D a s J a h r 1 9 9 4 b r a c h t e fü r O s t e u r o ­

p a e i n e n A u f s c h w u n g , d e r s ich 1 9 9 5 in d e n me is ten Län­

d e r n v e r s t ä r k t e u n d s icher a u c h 1996 a n h a l t e n w i r d . D ie 

h ö c h s t e D y n a m i k v e r z e i c h n e t e n Po len u n d S l o w e n i e n , 

1995 w a r e n a u c h d i e S l o w a k e i u n d T s c h e c h i e n e r f o l g ­

re ich N u r in U n g a r n b l i e b a u c h 1 9 9 5 d a s W a c h s t u m 

a u f e t w a 2 % b e s c h r ä n k t , d o c h d u r f t e n mit d e r e r f o l g r e i ­

c h e n V e r w i r k l i c h u n g d e s „ S p a r p a k e t s " v o m Früh jahr 

1995 d i e V o r a u s s e t z u n g e n für e i n e n A u f s c h w u n g g e ­

s c h a f f e n w o r d e n sein In d e n N a c h f o l g e s t a a t e n d e r 

W I F O MONATSBERICHTE 2/1996 129 



D I R E K T I N V E S T I T I O N E N 

Abbildung 5.- Struktur der ausländischen Direktinvestitionsbestände in den Oststaafen nach Zielländern 

1 9 9 1 1 9 9 4 

Tschochion 

4 ,4% Slowakei 
2 . 2 % 

Q= WIFO-Datenbank 

U d S S R ( a u s g e n o m m e n Bal t ikum) s e t z t e s ich d i e Kr ise bis 

1 9 9 5 f o r t In R u ß l a n d w a r e n M i t t e 1995 A n z e i c h e n 

e ine r S t a b i l i s i e r u n g e r k e n n b a r , fü r d a s J a h r 1996 w i r d 

z u m Teil e i n e S t e i g e r u n g d e s O u t p u t s e r w a r t e t 

A u c h w e n n d i e w i r t s c h a f t l i c h e n R a h m e n b e d i n g u n g e n 

d e r e i n z e l n e n T r a n s f o r m a t i o n s l ä n d e r u n t e r s c h i e d l i c h 

s i n d , l a ssen sich d o c h e i n i g e a l l g e m e i n e S c h l u ß f o l g e ­

r u n g e n z i e h e n : D e r W i r t s c h a f t s a u f s c h w u n g w u r d e in 

O s t e u r o p a „ k l a s s i s c h " - d u r c h d e n E x p o r t ( „ E x p o r t a ls 

W a c h s t u m s m o t o r " ) - e i n g e l e i t e t D ie g u t e Kon junk tu r in 

W e s t e u r o p a im Jahr 1994 s p i e l t e d a b e i e i n e w i c h t i g e 

Ro l le , d o c h w a r e n a u c h i n t e r n e F a k t o r e n m a ß g e b l i c h . 

D e r A u f s c h w u n g w a r in d e n m e i s t e n L ä n d e r n v o n e i n e m 

s t a r k e n A n s t i e g d e r p r i v a t e n I nves t i t i onen beg le i te t . . D a ­

mit w u r d e n V o r a u s s e t z u n g e n fü r e in a n h a l t e n d e s 

W a c h s t u m g e s c h a f f e n 

B E I T R A G A U S L Ä N D I S C H E R D I R E K T I N V E ­

S T I T I O N E N Z U M W I R T S C H A F T S W A C H S T U M 

D a s r e g i o n a l e M u s t e r d e s W i r t s c h a f t s a u f s c h w u n g s in 

O s t e u r o p a l äß t ke i nen u n m i t t e l b a r e n Z u s a m m e n h a n g 

z w i s c h e n d e r W i r t s c h a f t s d y n a m i k u n d d e m U m f a n g 

a u s l ä n d i s c h e r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n e r k e n n e n : L ä n d e r mit 

h o h e n A u s l a n d s i n v e s t i t i o n e n ( U n g a r n , Tschech ien) e r ­

r e i c h t e n b i she r e in e h e r n i e d r i g e s W a c h s t u m , Lände r mit 

h o h e m W a c h s t u m s t e m p o (Po len , S l o w a k e i ) e r h i e l t e n nur 

r e l a t i v w e n i g A u s l a n d s k a p i t a l D iese T h e s e w i r d a u c h 

d u r c h K o r r e l a t i o n s r e c h n u n g e n u n t e r s t ü t z t ( A b b i l d u n g 6) . 

G e g e n w ä r t i g sche in t e h e r e i n e „ u m g e k e h r t e " K a u s a l i t ä t 

v o n B e d e u t u n g z u s e i n : Ein h o h e s W a c h s t u m e r h ö h t d i e 

A t t r a k t i v i t ä t d e r L ä n d e r fü r a u s l ä n d i s c h e Inves to ren 9 ) 

9) Die EBRD (19951 findet in einem Vergleich von 25 Transformations­
ländern einen positiven Zusammenhang zwischen ausländischen Di­
rektinvestitionen IZahi der Projekte pro Kopf) und dem Fortschritt der 
Transformation 1, EBRD-Indikator") sowie einen negativen Zusammen­
hang zwischen ADI und Inflation 

D a m i t sol l u n d k a n n d i e p r i nz i p i e l l e W i c h t i g k e i t v o n A u s ­

l a n d s k a p i t a l fü r d e n w i r t s c h a f t l i c h e n A u f h o l p r o z e ß O s t ­

e u r o p a s k e i n e s w e g s in F r a g e g e s t e l l t w e r d e n . A u s l ä n d i ­

sche D i rek t i nves t i t i onen d ü r f t e n a b e r z u m W i r t s c h a f t s ­

w a c h s t u m d e r G a s t l ä n d e r e rs t mit g r ö ß e r e r V e r z ö g e ­

r u n g b e i t r a g e n , i n s b e s o n d e r e d u r c h e i n e S t e i g e r u n g 

d e r P roduk t i v i t ä t D ie v e r f ü g b a r e n Z e i t r e i h e n s ind a b e r 

n o c h z u ku rz , um d i e s e n Z u s a m m e n h a n g z u t e s t e n . 

E I N F L U S S A U F P R O D U K T I V I T Ä T U N D E X P O R T 

D u r c h w e g s e r w e i s e n sich P roduk t i v i t ä t u n d U m s a t z d y ­

nam ik a u s l ä n d i s c h e r U n t e r n e h m e n in d e n O s t s t a a t e n 

a ls h ö h e r a ls in i n l ä n d i s c h e n U n t e r n e h m e n In U n g a r n 

w a r 1993 d i e P roduk t i v i t ä t d e r A u s l a n d s u n t e r n e h m e n 

d o p p e l t so g r o ß w i e j ene d e r I n l a n d s f i r m e n , d i e U m s ä t ­

z e s t i e g e n um 4 7 % b z w um 3 , 5 % In T s c h e c h i e n w e i t e ­

t e n 1993 un te r d e n 2 5 0 g r ö ß t e n U n t e r n e h m e n d i e a u s ­

l ä n d i s c h e n ih re U m s ä t z e um 2 0 % , d i e i n l ä n d i s c h e n um 

1 0 , 7 % a u s In Es t l and s t ieg 1 9 9 3 d e r O u t p u t d e r A u s ­

l a n d s u n t e r n e h m e n um 1 0 5 % , jener d e r he im ischen um 

2 8 % {UNCTAD, 1995) 

Durchwegs erweisen sich Produktivität und 
Umsatzdynamik ausländischer Unternehmen 
in den Oststaaten als höher als in inländi­
schen Unternehmen.. In Ungarn war 1993 
die Produktivität der Auslandsunternehmen 
doppelt so groß wie jene der inlands firmen, 
die Umsätze stiegen um 47% bzw, um 
3,5%.. in Tschechien weiteten 1993 unter 
den 250 größten Unternehmen die 
ausländischen ihre Umsätze um 20%, die 
inländischen um 10,7% aus. 

U b e r d e n B e i t r a g d e r a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen 

z u m A u ß e n h a n d e l d e r T r a n s f o r m a t i o n s l ä n d e r l i e g e n b is-
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Abbildung 6: Ausländische Direktinvestitionen und Wirtschaftswachstum in den Oststaafen 
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Ausländische Direktinvestitionen tragen nur wenig zur Erklärung der Unterschiede im Wirtschaftswochstum IBIP reall der Oststaaten bei Getestet wurden Daten für Tschechien ICZ1 die Slowakei 

ISK), Ungarn IH) Polen IPU. Slowenien (SLO), Bulgarien IBG) Rumänien IRUI, Estbnd (EW), Lettbnd (LV), Litauen IUI und Rußland IRUS) in der Periode 1991 bis 1995. Der statistische Zusammenhang 

zwischen den ausländischen Neuinveslitionen und dem Wirtschaftswachstum ist sehr schwach, er nimmt im Zeitverlauf eher ab. Eine Verzögerung des Wirtschaftswachstums gegenüber den Di 

rektinvestitionen um ein Jahr verbessert den statistischen Zusammenhang nicht Zwischen der Veränderung der ausländischen Direktinvestitionen und dem Wirtschaftswachstum besteht in einigen 

Jahren und im Periodendurchschnitt 11992/19951 ein negativer statistischer Zusammenhang Zwischen den Beständen an ausländischen Direktinvestitionen und dem Wirtsc ha ftswa chstum (simultan 

und mit einer Verzögerung um ein Jahr] konnte ebenfalls keine Korrelation gefunden werden 
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Ubersicht 3: Hauptgründe für die Attraktivität der 
Oststaaten als Investitionsstandort 

Alle Investoren österreichische Investoren 

Anteile an der Zahl der Nennungen in % 

Maiktorientierte Mot ive 
Zugang zum grol len Inlandsmarkt 43.8 30.3 

Marktanteil 25,9 26 5 
Marktpotential I I 1 5 9 

Ressourcenorientierte Motive 

Niedrige Produktionskosten 9 3 5 9 
Quelle billiger Rohstoffe 6 8 5,9 

Sonstige 
Geographische Lage 5.6 20 6 
Um den Kunden zu folgen 4 3 2 9 

Q: OECDi 19941 Mehrfachnennungen möglich 

h e r nur w e n i g e q u a n t i t a t i v e S t u d i e n v o r ; d i e E rgebn i sse 

e r l a u b e n ke in a b s c h l i e ß e n d e s U r t e i l . 

D ie u r s p r ü n g l i c h e A n n a h m e h o h e r K a p i t a l s t r ö m e n a c h 

O s t e u r o p a s t ü t z t e s ich a u f d i e E r w a r t u n g , d a ß d i e b i l l i ­

g e A r b e i t s k r a f t d i e I n v e s t o r e n z u mass ive r P r o d u k t i o n s -

v e r i a g e r u n g mit h o h e n E x p o r t e f f e k t e n mo t i v i e ren w ü r d e 

Dies w a r a b e r b ishe t n ich t d e r Fal l Fast d u r c h w e g s w a r 

d a s w i c h t i g s t e M o t i v fü r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n in O s t e u r o ­

p a d e r M a r k t z u t r i t t , u n d A r b e i t s k o s t e n s p i e l t e n nur e i n e 

s e k u n d ä r e Rol le N a c h e i ne r im A u f t r a g d e r OECD 

11994) d u r c h g e f ü h r t e n E r h e b u n g s t r e b t e n 4 4 % d e r Inve­

s t o r e n v o r a l l e m d e n Z u g a n g z u m I n l a n d s m a r k t u n d nur 

9 % e i n e K o s t e n s e n k u n g a n (Übe rs i ch t 3) In e i ne r B e f r a ­

g u n g d u r c h d i e OeNB (1995) g a b e n j e w e i l s e t w a 8 6 % 

d e r ö s t e r r e i c h i s c h e n A u s l a n d s i n v e s t o r e n (gemessen a m 

K a p i t a l ) in U n g a r n u n d T s c h e c h i e n , a b e r nur 5 5 % in d e r 

EU d e n M a r k t z u g a n g a ls d a s w i c h t i g s t e I nves t i t i onsmo­

tiv a n (Ube rs i ch t 4) 

D ie EBRD ( 1 9 9 4 , S 1321 sch l i eß t a u s U m f r a g e n ü b e r d i e 

M o t i v e a u s l ä n d i s c h e r D i rek t i nves t i t i onen in O s t e u r o p a 

f o l g e n d e s : „ M o s t s t r i k ing p e r h a p s is t h e p r e d o m i n a n c e 

o f m a r k e t a c c e s s a m o n g f a c t o r s o f i m p o r t a n c e t o inves-

t o r d e c i s i o n . F a c t o r c o s t a d v a n t a g e s a r e c l e a r l y r a -

t e d a s less i m p o r t a n t t h a n m a r k e t a c c e s s in a l l t h e sur-

v e y s . . M o s t s tud ies e x p l i c i t l y p l a y d o w n t h e ro le o f 

c h e a p l a b o u r " 

Für t i n l a n d s l m a r k t o r i e n t i e r t e D i r e k t i n v e s t i t i o n e n s p i e l e n 

n i e d r i g e A r b e i t s k o s t e n s icher e i n e w i c h t i g e Rolle.. M u l t i ­

n a t i o n a l o p e r i e r e n d e U n t e r n e h m e n d ü r f t e n a b e r in d e n 

n i e d r i g e n L ö h n e n im O s t e n ke inen w i c h t i g e n G r u n d se ­

h e n , fü r d e n W e l t m a r k t p r o d u z i e r e n d e A n l a g e n in d i e s e 

L ä n d e r z u v e r l e g e n 

Einen pos i t i ven B e i t r a g zu r E x p o r t e n t w i c k l u n g le is ten 

A u s l a n d s u n t e r n e h m e n in U n g a r n [OECD, 1995 , 

UNCTAD, 1995) . 1993 e r w i r t s c h a f t e t e n sie 5 0 % d e r Ex­

p o r t u m s ä t z e D ie Z u n a h m e d e r u n g a r i s c h e n A u s f u h r 

w a r 1993 a l l e in d e n A u s l a n d s u n t e r n e h m e n z u v e r d a n ­

k e n , d e r e n E x p o r t e um 3 2 % s t i e g e n , w ä h r e n d j e n e d e r 

i n l ä n d i s c h e n U n t e r n e h m e n um 1 3 % schrumpf ten . . Ü b e r 

d e n I m p o r t a n t e i l d e r A u s l a n d s u n t e r n e h m e n in U n g a r n 

l i e g e n ke ine D a t e n v o r , d o c h d ü r f t e er l a u t O E C D r e l a -

Übersicht 4.- Motive österreichischer Unternehmen für 
Auslandsinvestitionen in den Oststaaten und der EU 1993 

Ungarn Tschechien EU Insgesamt 

Anteile in % 

Gemessen an der Zahl der Auslands­
tochterunternehmen 

Marktzutritt lAbsatzsicherung) 77 5 80.9 80 0 79 3 
Arbeits kosten 6 4 5.2 0,5 2.6 
Bezugssicherung 2 4 0 9 1 8 2 4 

Steuerliche Erwägungen 0 7 0 0 3,3 2 2 
Sonstiges 13,0 130 144 13,6 

Insgesamt 1000 100.0 100.0 1000 

Gemessen am Nominal kapital 

Marktzutritt lAbsatzsicherungl 86.0 87 4 54 7 6 6 5 
Arbeits kosten 3 9 1 1 0 1 1 4 
Bezugssicherung 1 7 1 2 4.3 3.6 
Steuerliche Erwägungen 0 1 0 0 100 5 7 

Sonstiges 3 4 10.3 30 9 22 7 

Insgesamt 1000 100.0 100 0 1000 

Q: O e N B 

t iv h o c h se in . In Po len s t i eg d e r A n t e i l d e r E x p o r t e a u s ­

l ä n d i s c h e r U n t e r n e h m e n a m G e s a m t e x p o r t v o n 6 , 2 % 

1991 a u f 1 6 , 4 % 1993 , d i e E x p o r t q u o t e d i e s e r U n t e r ­

n e h m e n g i n g a b e r le ich t z u r ü c k (von 1 3 , 8 % a u f 1 3 % 

ihrer G e s a m t u m s ä t z e ) A u f d i e A u s l a n d s u n t e r n e h m e n 

e n t f ä l l t d a b e i a u c h e in e r h e b l i c h e r Tei l d e r I m p o r t e 

11993 1 6 % , 1996 2 1 % , Quaisser, 1995) 

N a c h e i ne r E r h e b u n g d e r O e s t e r r e i c h i s c h e n N a f i o n a l -

b a n k ü b e r ö s t e r r e i c h i s c h e D i rek t i nves t i t i onen ist de r 

W e r t d e r ö s t e r r e i c h i s c h e n E x p o r t e im „ I n t r a - H a n d e l " 

z w i s c h e n ö s t e r r e i c h i s c h e n M u t t e r u n t e r n e h m e n u n d d e n 

T o c h t e r g e s e l l s c h a f t e n in O s t e u r o p a e t w a d r e i m a l so 

g r o ß w i e j ene r d e r I m p o r t e (1993 4 , 3 M r d . S b z w 

1,6 M r d S , 0 I ; U b e i s i c h t S D ieses E rgebn i s sch l ieß t 

n ich t a u s , d a ß sich d i e Ös te r re i ch i schen D i rek t i nves t i t i o ­

n e n in d e n O s t s t a a t e n - z u m i n d e s t mi t te l f r i s t ig - i n s g e ­

s a m t pos i t i v a u f d i e Le i s tungsb i l anz d e r Z i e l l ä n d e r a u s ­

w i r k e n (z. B. d u r c h I m p o r t s u b s t i t u t i o n o d e r D r i t t l a n d e x ­

por t ) . 

VOLKSWIRTSCHAFTLICHE BEDEUTUNG 
AUSLÄNDISCHER DIREKTINVESTI­
TIONEN IN OSTEUROPA 

Die v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e B e d e u t u n g a u s l ä n d i s c h e r D i ­

r ek t i nves t i t i onen fü r d i e O s t s t a a t e n k a n n a n h a n d ih re r 

Re la t i on z u m BIP b z w z u d e n B r u t t o - A n l a g e i n v e s t i t i o -

nen beu r t e i l t w e r d e n D e m n a c h s p i e l e n a u s l ä n d i s c h e 

D i rek t i nves t i t i onen (e insch l ieß l ich s o n s t i g e r K a p i t a l s t r ö ­

me) nur in U n g a r n u n d e v e n t u e l l in Es t l and e i n e w i c h t i g e 

Rol le fü r d i e F i n a n z i e r u n g d e s Le i s t ungsb i l anzde f i z i t s 

s o w i e a u c h d e s S t a a t s h a u s h a l t s (E innahmen a u s Pri­

va t i s i e rung ) . Z u ä h n l i c h e n E r g e b n i s s e n k o m m t Sheeby 

10) Eine ähnliche Relation gilt für den Intra-Handel zwischen österrei­
chischen Muftergesellschaffen und Tochterunternehmen in Deutsch­
land; zwischen Österreich und der Schweiz sind hingegen die öster­
reichischen Importe höher 
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Übersicht 5-. Konzerninterner Handel österreichischer 
Tochterunternehmen im Osten 

Österreichs Exporte Österreichs Importe Saldo 

Insgesamt Konzern intern Insgesamt Konzernintern Konzern 
intern 

1992 

M r d S Anteile 
i n % 

M r d s Anteile 
in % 

M r d S 

Ungarn 1556 2 53 15.3 1 1 96 0.32 2 7 2 2 1 

Tschechien 9.52 0 2 7 2.3 7 75 0 I I I 4 0 16 

Slowakei 4 28 0 13 3 0 3 3 5 0 02 0.5 0 11 
Slowenien 5.64 0 6 5 11 .5 3 0 0 0 8 2 27 3 - 0 17 

Summe 3 5 0 0 3,58 102 26 06 1 27 4 9 2 3 1 

Alle Ostslaaten 56,50 3.58 6 3 43,54 1 27 2 9 2 3 1 
Insgesamt 487 56 20 01 4 1 59392 5.79 1 0 14 22 

Anteile des 
Ostens in % _ 17,9 _ _ 21.9 _ _ 

1993 

Ungarn 16,55 2,68 162 10 83 0 42 3 9 2 26 
Tschechien 11 ,34 0.50 4 4 9 13 0 19 2 1 0 3 1 
Andere Oslstaaler 31 46 1 13 3.6 23,07 1.01 44 0 12 

Alle Ostslaaten 59,35 4 3 1 7 3 43 03 1.62 3 8 2 69 
Insgesamt 467 17 2 0 9 5 4 5 564 9? 6.09 i 1 i4 86 

Anteile des 
Ostens in % 20,6 _ 26,6 _ _ 

Q: O e N B 

(1994) : In U n g a r n e n t s p r a c h d e r B e s t a n d a n a u s l ä n d i ­

s c h e n D i rek t i nves t i t i onen Ende 1993 1 0 , 4 % d e s B r u t t o ­

i n l a n d s p r o d u k t e s Izu K a u f k r a f t p a r i t ä t e n ) , in d e r CSFR 

5 , 7 % , in P o l e n u n d R u m ä n i e n j ewe i l s e t w a 2 % u n d in 

B u l g a r i e n k n a p p 1 % . N a c h Quaisser (1995) m a c h t e n 

d i e a u s l ä n d i s c h e n N e u i n v e s t i t i o n e n in Po len 1993 1,8%, 

1 9 9 4 1,4% d e s BIP a u s . 

Ein w i c h t i g e s M a ß d e r B e d e u t u n g a u s l ä n d i s c h e r D i rek t ­

i n v e s t i t i o n e n ist ih re Re la t i on z u d e n Brutto-Anlageinve-

sfitionen, i n s b e s o n d e r e d e n p r i v a t e n U n t e r n e h m e n s i n v e ­

s t i t i o n e n " ) . 

N a c h Hunya (1995) s a n k ihr A n t e i l ( ohne Pr iva t i s ie rungs­

e r i öse ] a n d e n Inves t i t i onen d e s p r i v a t e n S e k t o r s in U n ­

g a r n v o n 2 9 % im Jahr 1991 a u f 1 7 % 1994 Eine e i n f a ­

c h e r e B e r e c h n u n g (e insch l ieß l ich d e r P r i va t i s i e rungse r lö ­

se) e r g i b t fü r d i e Jah re 1992 u n d 1993 für T s c h e c h i e n , 

Po len u n d S l o w e n i e n A u s l a n d s q u o t e n v o n 1 0 % , fü r d i e 

S l o w a k e i v o n 4 % [Stankovsky, 1995B) Nesvera 11995, 

S 22) l e i t e t a u s e i n e r u m f a s s e n d e n A n a l y s e d e r Invest i ­

t i o n s f i n a n z i e r u n g in T s c h e c h i e n f o l g e n d e S c h l u ß f o l g e ­

r u n g a b : „ T h e c o n t r i b u t i o n o f f o r e i g n c a p i t a i t o t h e r e a l 

c r e a t i o n o f n e w i n v e s t m e n t p r o p e r t y d i d n o t e x c e e d 

l O p e r c e n t in 1 9 9 3 - 1 9 9 4 " . N a c h Quaisser (1995) e n t ­

s p r a c h e n d i e a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen in Po len 

1993 1 1 , 4 % d e r B r u t t o - K a p i t a l b i l d u n g u n d d ü r f t e n 1994 

u n t e r 1 0 % g e f a l l e n se in . 

Zu r D y n a m i k d e r U n t e r n e h m e n s i n v e s t i t i o n e n in d e n 

T r a n s f o r m a t i o n s l ä n d e r n w ä h r e n d d e s a k t u e l l e n W i r t ­

s c h a f t s a u f s c h w u n g s t r u g d a s A u s l a n d s k a p i t a l nur re la t i v 

w e n i g b e i D ie Inves t i t i onen w u r d e n g r o ß t e i l s v o n d e n 

1 ') Diese Relation ist allerdings Insofern etwas problematisch, als die 
Direktinvestitionen laut Zahlungsbilanz anders definiert werden als 
die Brutto-Anlageinvestitionen laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrech­
nung lerstere enthalten auch Vermogensü bertrag ungenl 

U n t e r n e h m e n se lbs t a u s e ine r V e r b e s s e r u n g i h re r R e n t a ­

b i l i t ä t f i n a n z i e r t : „ T h e r e c o v e r y o f f i x e d i n v e s t m e n t in 

Eas te rn E u r o p e h a s b e e n l a r g e l y f i n a n c e d b y t h e r e -

s o u r c e s o f t h e e n t e r p r i s e s t h e m s e l v e s , n o t b y t h e in te r -

m e d i a t i o n o f d o m e s t i c sav i ngs o r b y f o r e i g n Inves to rs . 

T h e g r o w t h o f e n t e r p r i s e s ' o w n r e s o u r c e s w a s in t u r n a 

f u n c t i o n o f i a r g e p r o d u c t i v i t y g a i n s , a m o d e r a t e g r o w t h 

o f w a g e s , a n d i n c r e a s e s , a l s o m o d e r a t e in g e n e r a l , o f 

p r o d u c e r p r i c e s Thus ( n c r e a s e d p ro f i t m a r g i n s w e r e a n 

i m p o r t a n t s o u r c e o f f u n d s f o r e n t e r p r i s e s w i s h i n g t o i n -

v e s t " [ECE, 1995 , S . 3 ) 

Zur Dynamik der Unternehmensinvesfitionen 
in den Transformationsländern während des 
aktuellen Wirtschaftsaufschwungs trug das 
Auslandskapital nur relativ wenig bei. Die 
Investitionen wurden großteils von den 
Unternehmen selbst aus einer Verbesserung 
ihrer Rentabilität finanziert. 

Die EU u n t e r s u c h t in e ine r v o r k u r z e m p u b l i z i e r t e n S tu ­

d i e d i e j ü n g s t e n T e n d e n z e n , d i e A u s s i c h t e n u n d w i r t ­

s c h a f t s p o l i t i s c h e n P r o b l e m e v o n S p a r e n u n d Inves t i t i o ­

nen in d e n T r a n s f o r m a t i o n s l ä n d e r n iEC, 1995) . Sei t d e m 

B e g i n n d e s T r a n s f o r m a t i o n s p r o z e s s e s g i n g d i e S p a r -

u n d I n v e s t i t i o n s q u o t e in d e n O s t s t a a t e n s t a r k z u r ü c k 

A l l e r d i n g s n immt d i e S p a r q u o t e d e r p r i v a t e n H a u s h a l t e , 

v o n e i n e m sehr n i e d r i g e n N i v e a u v o r d e r T r a n s f o r m a ­

t i o n , sei t k u r z e m w i e d e r z u . A u s l ä n d i s c h e s K a p i t a l w i r d 

l a u t d e r E U - S t u d i e in Z u k u n f t e i n e w i c h t i g e Rol le im 

T r a n s f o r m a t i o n s p r o z e ß O s t e u r o p a s s p i e l e n , d o c h d e u ­

t e n d i e E r f a h r u n g e n a n d e r e r Lände r d a r a u f h i n , d a ß d i e 

kün f t i ge E r h ö h u n g d e r I nves t i t i onen im V e r h ä l t n i s z u m 

B r u t t o - I n l a n d s p r o d u k t ü b e r w i e g e n d ü b e r e i n e A u s w e i ­

t u n g d e s i n l ä n d i s c h e n S p a r e n s , i n s b e s o n d e r e d e r U n ­

t e r n e h m e n , f i n a n z i e r t w i r d . I n t e r n a t i o n a l e S t u d i e n z e i ­

g e n e i n e sehr e n g e K o r r e l a t i o n z w i s c h e n S p a r - u n d In­

v e s t i t i o n s q u o t e 

D ie T r a n s f o r m a t i o n s l ä n d e r w e r d e n a n f a n g s mit re la t i v 

g e r i n g e n I n v e s t i t i o n s q u o t e n h o h e W a c h s t u m s r a t e n e r ­

z i e l e n k ö n n e n W e g e n d e s M a n g e l s a n b r a u c h b a r e m 

P r o d u k t i o n s k a p i t a l d ü r f t e n d i e s e I nves t i t i onen in h o h e m 

M a ß e p r o d u k t i v se in 

D ie W i r t s c h a f t s p o l i t i k s o l l t e , um d a s n o t w e n d i g e S p a ­

r e n z u e r r e i c h e n , s t a b i l e m a k r o ö k o n o m i s c h e R a h m e n b e ­

d i n g u n g e n u n d somi t e in t r a g f ä h i g e s W i r t s c h a f t s w a c h s ­

tum s c h a f f e n T e n d e n z i e l l ist d i e v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e 

S p a r q u o t e in j e n e n L ä n d e r n h ö h e r , w e l c h e d i e I n f l a t i on 

u n d A u s l a n d s v e r s c h u l d u n g n i e d r i g h a l t e n . L ä n d e r mit 

g e o r d n e t e n m a k r o ö k o n o m i s c h e n V e r h ä l t n i s s e n ver ­

z e i c h n e n e i n e n h ö h e r e n Zu f l uß a u s l ä n d i s c h e r D i rek t i n ­

v e s t i t i o n e n u n d h a b e n b e s s e r e n Z u g a n g z u i n t e r n a t i o ­

n a l e n K a p i t a l m ä r k t e n In L ä n d e r n mit v o r s i c h t i g e r W i r t -
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s c h a f t s p o i i t i k ist n icht nur d a s i n l ä n d i s c h e S p a r e n , s o n ­

d e r n a u c h d e r Zu f l uß v o n a u s l ä n d i s c h e m K a p i t a l h ö h e r 

NEGATIVE AUSWIRKUNGEN VON 
DIREKTINVESTITIONEN IN OSTEUROPA? 

N a c h d e n a n f a n g s h o h e n E r w a r t u n g e n , a u s l ä n d i s c h e 

D i r e k t i n v e s t i t i o n e n w ü r d e n d i e P r o b l e m e O s t e u r o p a s 

u n m i t t e l b a r l ösen k ö n n e n , h a t s ich z u n e h m e n d e i n e r e a ­

l i s t i schere E i n s c h ä t z u n g d u r c h g e s e t z t N e b e n d e r F r a g e 

ü b e r d i e t a t s ä c h l i c h e v o l k s w i r t s c h a f t l i c h e B e d e u t u n g 

w e r d e n je t z t a u c h d i e m ö g l i c h e n u n e r w ü n s c h t e n N e ­

b e n e f f e k t e d e r K a p i t a l s t r ö m e d i sku t i e r t D a s T h e m a ist 

i n s o f e r n he i ke l , a ls es schne l l in d i e D iskuss ion v o n I d e o ­

l o g i e n a b g l e i t e t D a b e i t r e f f e n a u f w e i t e S t r e c k e n „ l i n ­

k e " u n d „ r e c h t e " (na t i ona le ) Krit ik a u f e i n a n d e r V o r b e ­

h a l t e in b e z u g a u f a u s l ä n d i s c h e D i r e k t i n v e s t i t i o n e n b a ­

s ie ren a u f d e r E i n s c h r ä n k u n g d e s S p i e l r a u m s fü r d i e n a ­

t i o n a l e W i r t s c h a f t s p o l i t i k D ieses A r g u m e n t ist a b e r in 

z w e i R i c h t u n g e n i n t e r p r e t i e r b a r : a ls e i n e u n e r w ü n s c h t e 

V e r r i n g e r u n g d e r A l t e r n a t i v e n , a b e r a u c h a ls e i n e nü tz l i ­

c h e D i sz i p l i n i e rung 

M A R K T M A C H T A U S L Ä N D I S C H E R 

I N V E S T O R E N 

N i c h t z u ü b e r s e h e n d e P r o b l e m e e r g e b e n sich a u s d e r 

S t ä r k u n g d e r M a c h t d e r m u l t i n a t i o n a l e n U n t e r n e h m e n 

( M N E ) in e i ne r z u n e h m e n d g l o b a l e n W e l t w i r t s c h a f t . 

Eine b e m e r k e n s w e r t e S ich t d i e s e r F r a g e p r ä s e n t i e r t 

Dunning (1995) in e ine r se ine r j ü n g s t e n P u b l i k a t i o n e n : 

„ A s th is Cen tu ry d r a w s t o a d o s e , it is c l e a r t h a t M N E 

a c t i v i t y — w h i c h c o m p r i s e s a c o m p o s i t e o f FDI , c o l l a b o -

r a t i v e a g r e e m e n t s a n d t r a d e - c a n b e d i v i d e d i n to t w o 

c a t e g o r i e s T h e f irst is t r a d i t i o n a l v a l u e a d d e d a c t i v i t y 

d e s i g n e d t o e x p l o i t t h e ex i s t i ng r e s o u r c e s a n d c a p a b i l i -

t ies o f f i rms. T h e s e c o n d k ind o f M N E a c t i v i t y . 

m a i n i m p e t u s is t o p r o t e c t t h e ex i s t i ng m a r k e t s h a r e s o f 

t h e i nves t i ng f i rms b y c o s t r e d u c i n g a n d i n n o v a t i o n , a n d 

a l s o t o g a i n a c c e s s t o n e w m a r k e t s . W e h a v e c a l l e d 

such M N E a c t i v i t y S t ra teg ie a s s e t s s e e k i n g S t r a t e ­

g ie a s s e t a c q u i r i n g c r o s s b o r d e r a c t i v i t y p o s e s n e w 

c h a l l e n g e s f o r n a t i o n a l g o v e r n m e n t s a n d s u p r a n a t i o n a l 

a g e n c i e s a s t h e y seek t o b e t t e r u n d e r s t a n d t h e c a u s e s 

a n d e f f e c t s o f FDI . The k e y issue is w h e t h e r such a c t i v i t y 

p r o m o t e s s ta t i c a n d d y n a m i c e f f i c i e n c y o r , w h e t h e r 

i t r e d u c e s c o m p e t i t i o n b y i n c r e a s i n g t h e c o n c e n t r a t i o n 

o f e c o n o m i c p o w e r a n d inh ib i t i ng a c o u n t r y ' s d y n a m i c 

c o m p a r a t i v e a d v a n t a g e " 

V o r a l l e m in d e n e r s t e n J a h r e n n a c h d e m U m b r u c h in 

O s t e u r o p a s e t z t e n g r o ß e I n v e s t o r e n d a n k ih re r Ve r ­

h a n d l u n g s m a c h t b e a c h t l i c h e h a n d e l s p o l i t i s c h e K o n z e s ­

s i o n e n z u m S c h u t z ih re r M ä r k t e d u r c h Dies l äß t s ich a n 

z a h l r e i c h e n k o n k r e t e n Fä l len z e i g e n (z. B. I nves t i t i onen 

d e r K r a f t f a h r z e u g i n d u s t r i e in d e r CSFR, in Po len u n d 

Übersicht 6: Ausländische Direktinvestitionen und 
Importschutz in Ungarn und Polen 

Ungarn Polen 
Zolltarif Höchsttarif Nicht Zolltarif Hächsttt 

tarifäre 
Handels-

hemm-
Durch schnitt nisse'l 

l n % 

Durch schnitt 

Alle Sektoren 150 35,8 13 4 19.8 21,3 

Intensiv in bezug auf ADI 2 4 9 62.5 21 1 37 6 49.4 

Beispiele 

Nicht intensiv in bezug out ADI 

Photographische Instrumente 9 4 2 5 0 2 0 150 15,0 
Chemie 9 9 40,0 7 0 14.3 20 1 

Intensiv in bezug auf ADI 

Transportausrüstungen 174 50.0 20,0 4 5 0 35,0 
Getränke 48,5 1500 17.0 45,8 1450 

Q : EBRD, Transition Report 1994 - 'I Zahl der nichttarifären Handelshemmnisse auf Zwei­
stelle rebene 

U n g a r n s o w i e d e r T a b a k i n d u s t r i e in Tschech ien ) . D ie 

EBRD (1994) d o k u m e n t i e r t in e i n e r u m f a s s e n d e n S t u d i e 

d e n Z u s a m m e n h a n g z w i s c h e n I m p o r t b a r r i e r e n (Zo l l ­

s c h u t z , n i c h t t a r i f ä r e H a n d e l s h e m m n i s s e ) u n d d e m N i ­

v e a u d e r a u s l ä n d i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen in U n g a r n 

u n d Po len (Übe rs i ch t 6 h „ S o m e o f t h e l a r g e s t i n v e s t m e n t 

h a v e b e e n a t l eas t p a r t l y e h t i c e d b y s e l e c t i v e , ' t a i l o r -

m a d e ' p r o t e c t i o n f r o m i m p o r t s " 

Vor allem in den ersten Jahren nach dem 
Umbruch in Osteuropa setzten große 
Investoren dank ihrer Verhandlungsmacht 
beachtliche handelspolitische Konzessionen 
zum Schutz ihrer Märkte durch (z. ß.. 
Investitionen der Kraftfahrzeugindustrie in 
der CSFR, in Polen und Ungarn sowie der 
Tabakindustrie in Tschechien).. 

A u c h d i e ECE ( 1 9 9 5 , S. 14f) u n t e r s u c h t d i e F r a g e d e r A u s ­

n u t z u n g v o n M a r k t m a c h t in O s t e u r o p a : „ I t is in c o u n t r i e s 

w h e r e e c o n o m i c a n d soc ia l ins t i tu t ions a r e r e l a t i v e l y 

w e a k , w h e r e t h e s t rue tu res o f t h e s t a t e a r e w e a k - t h a t 

th is m o r e p r e d a t o r y b e h a v i o u r b y t h e e n t e r p r i s e is b o t h 

m o r e a p p a r e n t a n d l eas t r e s t r a i n e d . T h e f r a n s i t i o n e c o -

nom ies a r e , b y d e f i n i t i o n , c h a r a c t e r i s e d b y stil l i m p e r f e c t -

ly f u n e t i o n i n g m a r k e t s , e m b r y o n i c ins t i tu t ions . . . W h e r e 

m a r k e t s a r e n o t c o m p e t i t i v e o r t h e S ta te lacks e f f e c t i v e 

r e g u l a t o r y p o w e r s , t h e r e c a n b e n o p r e s u m p t i o n t h a t t h e 

ac t i v i t i es o f f o r e i g n c o m p a n i e s w i l l a u t o m a t i c a l l y c o n -

t r i b u t e t o a m o r e e f f i c i en t use o f r e s o u r c e s . " 

V o r d i e s e m H i n t e r g r u n d sche in t a u c h d i e a n f ä n g l i c h e 

Z u r ü c k h a l t u n g d e r CSFR b z w . T s c h e c h i e n s g e g e n ü b e r 

e i ne r B e t e i l i g u n g v o n A u s l a n d s k a p i t a l a n d e r Pr ivat is ie­

rung a ls e in ü b e r l e g t e r Schr i t t , mit d e m B e t r i e b s ü b e r ­

n a h m e n d u r c h a u s l ä n d i s c h e I n v e s t o r e n z u u n g ü n s t i g e n 

B e d i n g u n g e n m ö g l i c h s t v e r h i n d e r t w e r d e n s o l l t e n . 

D ie U n t e r n e h m e n in O s t e u r o p a b e w e r t e n h e u t e a u s l ä n ­

d i s c h e D i r e k t i n v e s t i t i o n e n a n d e r s a ls in d e n e r s t e n J a h -
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Neuinvestitionen 

1992 1993 1994 1995'] 
Mill $ 

003 568 862 2 3CO 

151 135 186 140 
.641 2 481 2 300 4 000 
054 1.630 1 280 2 200 

.849 4 814 4 628 8.640 

18 58 53 65 

50 80 237 130 

77 130 650 310 

575 444 362 290 

165 139 84 150 

408 288 268 100 

2 17 10 40 

720 712 1302 795 

569 5 526 5 9 3 0 9 435 

039 1 595 1 416 3 070 

82 235 594 1 150 

58 168 474 600 

14 48 60 500 

10 19 60 50 

957 1 360 822 1 920 

800 1 100 549 1 500 

0 50 90 200 

7 10 6 20 

150 200 177 200 

608 7 1 21 7 346 12 505 

D I R E K T I N V E S T I T I O N E N 

Bestände 

1991 1994 1995'] 1994 
Zchl 

876 3 191 5 700 23.005 

438 552 700 7 207 

3 064 8 700 12 700 23 500 

700 4 321 6 5 0 0 20 000 

5 078 16 764 25.600 7 3 7 1 2 

0 130 195 208 

100 467 600 3.087 

264 1 244 1 äOO 43 004 

854 2 362 2 652 11 945 

827 1 342 1 500 3 657 

0 964 1.064 6.840 

27 56 96 1 448 

1 218 4 203 5 047 58 244 

6 296 2 0 9 6 7 30 647 131 956 

1 654 4 291 7 361 41 486 

0 869 2 0 1 9 19 436 

0 322 922 9 592 

0 378 878 5419 

0 169 219 4 475 

1 854 3 422 5 342 22.000 

1.854 2 449 3 949 13 300 

0 350 550 3 5 0 0 

0 23 43 2 070 

0 600 800 3 130 

8 150 25 258 38 008 173 442 

Ubersicht 7: Ausländische Direktinvestitionen in den Oststaaten 

1991 

Tschechien 429 

Slowakei 215 
Ungarn 1.614 

Polen 328 

Ost-Mit teleurapa 2 586 

Albanien 0 

Bulgarien 50 

Rumänien 156 
Früheres Jugoslawien 352 

Slowenien 340 

Kroatien 0 
Mazedonien 12 

Südosteuropa 558 

Osteuropa 3 144 

Frühere UdSSR 572 

Baltische Staaten 0 

Estland 0 

Lettland 0 
Litauen 0 

GUS 572 

Rußland 300 
Ukraine 0 

Weißrußland 0 

Andere 272 

Oststaaten 3 716 

Q ; WIFO-Direktinvestitionsdalenbank — '1 5chtjlzung 

ren n a c h d e m U m b r u c h Zu B e g i n n d e r T r a n s f o r m a t i o n 

e r s c h i e n fü r d i e g r o ß t e i l s u n e r f a h r e n e n M a n a g e r d e r 

( s taa t l i chen) B e t r i e b e e ine a u s l ä n d i s c h e K a p i t a l b e t e i l i ­

g u n g a l s e i n z i g s i c h t b a r e H i l f e , d i e e in U b e r l e b e n e r ­

m ö g l i c h t e u n d d a h e r zu (fast) a l l e n K o n d i t i o n e n a k z e p ­

t i e r t w u r d e . . N a c h fün f J a h r e n e ines L e r n p r o z e s s e s w e r ­

d e n d i e V o r - u n d N a c h t e i l e e ine r a u s l ä n d i s c h e n K a p i ­

t a l b e t e i l i g u n g nun zume is t d i f f e r e n z i e r t g e s e h e n 1 2 ) 

AUFNAHMEFÄHIGKEIT OSTEUROPAS 
FÜR AUSLÄNDISCHE DIREKTIN­
VESTITIONEN 

Die re la t i v g e r i n g e B e d e u t u n g v o n a u s l ä n d i s c h e n D i ­

r ek t i nves t i t i onen fü r O s t e u r o p a k a n n a u c h in e i ne r a n ­

d e r e n Pe rspek t i ve g e s e h e n w e r d e n Die a n f ä n g l i c h e n 

S c h ä t z u n g e n d e s K a p i t a l b e d a r f s d e r R e g i o n w a r e n in 

d e r A n n a h m e e ines h o h e n W i r t s c h a f t s w a c h s t u m s b e ­

g r ü n d e t - e i ne r D y n a m i k , d i e n o t w e n d i g w ä r e , um d i e 

E i n k o m m e n s l ü c k e z u W e s t e u r o p a b a l d z u sch l i eßen Ein 

a n h a l t e n d e s W a c h s t u m s t e m p o v o n 8 % b z w s o g a r 

1 0 % p. a . ist n a c h E r f a h r u n g e n a u s d e m Fernen O s t e n 

z u m i n d e s t n ich t a u s g e s c h l o s s e n O s t e u r o p a k a n n d a r ­

ü b e r h inaus h ö h e r e s H u m a n k a p i t a l a ls A s i e n in d i e 

W a a g s c h a l e w e r f e n 

D i e M o d e l l e mit h o h e m W i r t s c h a f t s w a c h s t u m b e r ü c k ­

s i c h t i g t e n a b e r d i e M o b i l i t ä t d e s Fak to rs A r b e i t n i ch t 

h i n r e i c h e n d W ä h r e n d in Fernos t d i e in n e u e n U n t e r n e h -

, !) Vgl hiezu Papp, B , .Equal Footing", Business Central Europe, 
1995, ISeptember) 

m e n b e n ö t i g t e n A r b e i t s k r ä f t e g r o ß t e i l s a u s d e r L a n d ­

w i r t s c h a f t k o m m e n , k ö n n e n sie in O s t e u r o p a nur a u s 

d e n ü b e r d i m e n s i o n i e r t e n u n d f r ü h e r v i e l f a c h p r i v i l eg ie r ­

t e n I n d u s t r i e b r a n c h e n rek ru t i e r t w e r d e n Ein s c h n e l l e s 

W i r t s c h a f t s w a c h s t u m w ü r d e r a d i k a l e S t r u k t u r ä n d e r u n ­

g e n e r f o r d e r n N a c h 4 0 Jah ren e i ne r „ A n s p r u c h s p o l i t i k " 

[po l i t i cs o f e n t i t l e m e n t - J.. Sachs) k a n n j e d o c h d e r A r ­

b e i t s k r a f t in O s t e u r o p a e i n e s c h m e r z h a f t e A n p a s s u n g 

nur in M a ß e n z u g e m u t e t w e r d e n Dies b e d e u t e t a b e r 

a u c h , d a ß e in a n h a l t e n d e s W i r t s c h a f t s w a c h s t u m v o n 

mehr a l s 5 % bis 6 % p a nur u n t e r sehr g ü n s t i g e n B e ­

d i n g u n g e n m ö g l i c h w ä r e 

SCHLUSSFOLGERUNGEN 

W ä h r e n d be re i t s m e h r e r e S t u d i e n ü b e r d i e Bes t im­

m u n g s g r u n d e d e r a u s l ä n d i s c h e n D i r e k t i n v e s t i t i o n e n in 

d e n O s t s t a a t e n v o r l i e g e n , w u r d e n d i e A u s w i r k u n g e n 

d e r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n a u f d i e m a k r o ö k o n o m i s c h e Per­

f o r m a n c e d e r G a s t l ä n d e r b i she r nur w e n i g u n t e r s u c h t 

A u s l ä n d i s c h e s P r i v a t k a p i t a l ( i n s b e s o n d e r e in d e r Form 

v o n D i rek t inves t i t i onen) sp ie l t z w a r in d e r T r a n s f o r m a ­

t i o n O s t e u r o p a s d i r e k t u n d i nd i rek t e i n e w i c h t i g e Ro l le , 

se in u n m i t t e l b a r e r B e i t r a g z u m W i r t s c h a f f s w a c h s t u m 

b z w z u r F i n a n z i e r u n g v o n B r u t t o - A n l a g e i n v e s t i t i o n e n ist 

a b e r b i sher - mit A u s n a h m e U n g a r n s - re la t i v g e r i n g 

U n t e r n e h m e n mit A u s l a n d s k a p i t a l e r r e i c h e n im O s t e n 

e i n e (wesen t l i ch ) h ö h e r e P roduk t i v i t ä t a ls d i e i n l ä n d i ­

s c h e n B e t r i e b e M e ß b a r w e r d e n d i e m a k r o ö k o n o ­

m ischen A u s w i r k u n g e n j e d o c h ers t in e i n i g e n J a h r e n 

se in 
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• D I R E K T I N V E S T I T I O N E N 

Es g i b t a u c h H i n w e l s e a u f n e g a t i v e Ef fek te a u s l ä n d i ­

sche r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n . V o r a l l e m in d e r A n f a n g s p h a ­

se d e r T r a n s f o r m a t i o n k o n n t e n a u s l ä n d i s c h e I n v e s t o r e n 

in O s t e u r o p a d a n k ih re r M a r k t m a c h t o f t W e t t b e w e r b s ­

b e s c h r ä n k u n g e n d u r c h s e t z e n , d i e s ich für d i e G a s t l ä n ­

d e r a l s n a c h t e i l i g e r w e i s e n . Eine l o h n e n d e , a b e r 

s c h w i e r i g e A u f g a b e w ä r e z u p r ü f e n , w i e s ich d i e (unter­

sch ied l i chen ) P r i v a t i s i e r u n g s k o n z e p t e d e r e i n z e l n e n O s t ­

s t a a t e n a u f d e n W e t t b e w e r b a u s w i r k e n , d h o b sie 

d i e f r ü h e r e n M o n o p o l - o d e r O l i g o p o l s t r u k t u r e n s c h w ä ­

c h e n o d e r s t ä r k e n . 

In Z u k u n f t w i r d a u s l ä n d i s c h e s P r i va t kap i t a l nur in s o l ­

c h e n L ä n d e r n e i n e n b e d e u t e n d e n B e i t r a g z u m W i r t ­

s c h a f t s w a c h s t u m l e i s t e n , d i e a u s e i g e n e r K r a f t d i e H e r ­

a u s f o r d e r u n g d e r T r a n s f o r m a t i o n b e w ä l t i g t h a b e n u n d 

a u f e i n e n W a c h s t u m s p f a d e i n g e s c h w e n k t s ind Die G e ­

f a h r e i nes M i ß b r a u c h s d e r d u r c h a u s l ä n d i s c h e D i r ek t i n ­

v e s t i t i o n e n g e s c h a f f e n e n M a r k t m a c h t k ö n n t e d u r c h d i e 

w i r t s c h a f t l i c h e u n d po l i t i s che S t a b i l i s i e r u n g , a b e r a u c h 

d u r c h e i n e E i n b e z i e h u n g d e r o s t e u r o p ä i s c h e n L ä n d e r in 

d i e W e t t b e w e r b s m e c h a n i s m e n d e r EU v e r r i n g e r t w e r ­

d e n . 

Eine s o l c h e S c h l u ß f o l g e r u n g ist un te r ö k o n o m i s c h e n , 

n ich t a b e r un te r s i c h e r h e i t s p o l i t i s c h e n G e s i c h t s p u n k t e n 

b e f r i e d i g e n d D a s Risiko e i ne r p o l i t i s c h e n D e s t a b i l i s i e -

r u n g in j e n e n O s t s t a a t e n , d i e d i e w i r t s c h a f t l i c h e T r a n s ­

f o r m a t i o n n ich t b e w ä l t i g e n , ist g r o ß u n d k ö n n t e l e t z t l i ch 

a u c h W e s t e u r o p a b e d r o h e n D ie p r i v a t e n K a p i t a l s t r ö ­

m e w e r d e n n ich t z u se ine r V e r r i n g e r u n g b e i t r a g e n . Im 

p o l i t i s c h e n In te resse d e s W e s t e n s w ä r e n d a h e r e f f i ­

z i e n t e ö f f e n t l i c h e K a p i t a l t r a n s f e r s in d i e w e n i g e r e r f o l g ­

r e i c h e n L ä n d e r d e r Reg ion Dies w u r d e a b e r z w e i D i n g e 

e r f o r d e r n : e i n e E i n f l u ß n a h m e a u f d i e W i r t s c h a f t s p o l i t i k 

d e r E m p f ä n g e r l ä n d e r u n d d i e „ O p f e r b e r e i t s c h a f t " d e r 

w e s t l i c h e n S t e u e r z a h l e r . W e d e r d i e e i n e n o c h d i e a n ­

d e r e Prämisse ist r ea l i s t i sch . Somi t b l e i b t ke in a n d e r e r 

W e g , a l s d i e Fo r t sch r i t t e d e r e r f o l g r e i c h e n T r a n s f o r m a ­

t i o n s l ä n d e r d u r c h E i n b e z i e h u n g in w e s t l i c h e S i che rhe i t s ­

b ü n d n i s s e z u g e w ä h r l e i s t e n (Übe rs i ch t 71. 

LITERATURHINWEISE 

Agarwal, J P., Jmpact of 'Europe Agreements' on FDI in Developlng 
Countries", Kiel Working Paper, 1994, (640) 

Baldwin, R E , ...The Effects of Trade and Foreign Direct Investment on 
Employment and Relative Wages", OECD Economic Studies, 
1994,123) 

Borenszfein, E , De-Gregorio, J , Lee, J W , .How Does Foreign Di­
rect Investment Affect Economic Growth?", NBER Working Paper, 
1995, 150571 

Brewer, T L, Jndicators of Foreign Direct Investment in the Countries 
of Central and Eastern Europe: A Comparison of Data Sources", 
Transnational Corporations, 1994, 312) 

Döhrn, R., Deutsche Direktinvestitionen in der Europäischen Union: 
Produktions- oder Finanzintegration", RWI-Mitteiiungen, 1994, 45 
131 

Dunning, J H , Multinational Enterprises and the Global Economy, 
Addison - Wesley, 1993 

Dunning, J , ,The Role of Foreign Direct Investment in a Globalizing 
Economy", BNL, Quarterly Review, 1995 1193) 

EBRD, Transition Report Foreign Direct Investment, London, 1994. 

EBRD, Transition Report, London, 1995 

EC, ...European Economy, Saving and Investment in Transition Coun­
tries", Wirtschaftsanalysen, Supplement A, 1995, 17) 

ECE, Economic Bulletin for Europe, 1994, 1461 

ECE, Economic Surveyof Europe in 1994-1995, New York-Genf, 1995 

Gabrisch, H., Ausländische Direktinvestitionen in Mittel- und Osteuro­
pa werden überschätzt, IWH, Halle, 1994 

Handler, H , Kramer, H , Stankovsky, J , Debt, Capital Requirement 
and Ftnancing of the Eastern Countries, WIFO, Wien, 1992 

Handler, H , Steinherr, A , Capital Needs and Investment Financing 
in Eastern Countries", WIFO Working Papers, 1992, (551 

Hindley, B , Messerlin, P, Attracting Foreign Direct Investment by 
Trade Policy, 1994 (mimeo) 

Holzmann, R , Thimann, Ch , Pelz, A , „Pressure to Adjust: Conse-
quences for the OECD Countries from Reforms in Eastern Europe", 
Empirica, 1994, 2112) 

Hunya, G. I1995A), Foreign Direct Investment in Central and Eastern 
European Countries - Why is Hungary Atfractive?, WI IW, 1995 
Imimeo) 

Hunya, G (i995B), Foreign Direct Investment The Case of Hungary, 
Seminar Paper, Potsdam, 1995. 

IMF, „Foreign Direct investment and Macroeconomic Performance", 
Wor ld Economic Outlook, 1995, (May) 

Maddison, A., Monitoring the Wor ld Economy 1820-1992, OECD, 
Paris, 1995. 

Meyer, K , Foreign Direct Investment in the Early Years of Economic 
Transition A Survey", Economics of Transition, 1995 

Nesvera, K., „The Development of Investments in 1991 to 1994 and 
Prognosis for 1995", Investicni a Postovni Banka, Newsletter for 
Foreign Investors, 1995, 121 

Oblath, G , „Economic Growth and Fiscal Crisis in Central and 
Eastern Europe", WI IW, Research Report, 1995, 1218). 

OECD, Assessing Investment Opportunities in Economies in Transition, 
Paris, 1994 

OECD, Economic Surveys: Hungary, Paris, 1995 

OeNB, .österreichische Direktinvestitionen im Ausland und ausländi­
sche Direktinvestitionen in Österreich Stand per Ende 1993", Sta­
tistische Monatshefte, 1993, (61 

Pfaffermayr, M., „Foreign Outward Direct Investment and Exports in 
Austrian Manufacturing: Substitutes or Complements", Universität 
Linz, Working Paper, 1995, 19506) 

Quaisser, W , .Ausländische Direktinvestitionen im polnischen Trans­
formationsprozeß", Osteuropa-Institut, Working Papers, 1995, 
1186) 

Sachs, J , „Postcommunist Parties and the Politics of Entitlement", 
Transition, 1995, 13) 

Schmidt, K, D , ..Foreign Direct Investment in Central and East Euro­
pean Countries: State of Affairs, Prospects and Policy Implica-
tions", Kiel Working Paper, 1994, (633) 

Schmidt, K D , ...Motives of Large Multinationals Invesfing in Small 
Transition Countries: A Literature Review", Kiel Working Paper, 
1995, (6681 

136 MONATSBERICHTE 2/1996 WIFO 



D I R E K T I N V E S T I T I O N E N • 

Sheeby, J , „Foreign Direct Investment in CEEC's", EC, European Eco­
nomy, 1994,16) 

Stankovsky, J. I1994A), ,. Österreichs grenzüberschreitende Direktinve­
stitionen Überblick und Stellung im Osten", WIFO-Monatsberich-
te, 1994, 67(2) 

Stankovsky, J. (I994B), Forderung von Direktinvestitionen in Osteuro­
pa", WIFO-Monatsberichte, 1994, 67(101 

Stankovsky, J (1995A), Direct Investment in Eastern Europe. Factors, 
Extent and Industry Structure, Studie des WIFO im Auftrag der 
Bank Austria, Wien, 1995 

Stankovsky, J. (1995B), ..österreichische Direktinvestitionen in Osteu­
ropa", in Busch, G , Walterskirchen, E IKoord ) Auswirkungen 
einer EU-Osterweiterung auf Österreich, Studie des WIFO und 
des W I I W im Auftrag des Bundeskanzleramtes, Wien, 1995 

Stankovsky, J (1995C1, ..Wirtschaftsbeziehungen und Sicherheitspoli­
tik in Osteuropa", Europäische Rundschau, 1995, (4) 

Steinherr, A , , Capital Needs in Eastern Countries", Empirica, 1993, 
20(3) 

UNCTAD, Wor ld Investment Report 1994. Transnationai Corpora-
tions, Employment and the Workplace, New York-Genf, 1994 

UNCTAD, Wor ld Investment Report 1995, Transnational Corpora-
tions and Competitiveness, New York-Genf, 1995 

Weifens, P, Foreign investment in the East European Transition", 
Management International Review, 1992, 3 

Weifens, P., The Growth of the Private Sector: Privatization and 
Foreign Direct Investment in Eastern Europe", in Siebert, H (Hrsg! 
Overcoming the Transformation Crisis, Tübingen, 1993 

The Role of Foreign Direct investment in Eastern Europe - Summary 

T h e i n f l o w o f f o r e i g n d i r e c t i n v e s t m e n t in t h e Eas te rn 

E u r o p e a n c o u n t r i e s i n c r e a s e d f r o m U S $ 7% b i l l i on in 

1 9 9 4 t o U S $ 12/2 b i l l i on in 1 9 9 5 ; its t o t a l s t o c k is es t i -

m a t e d a t U S $ 3 8 b i l l i on East E u r o p e a n c o m p a n i e s 

w i t h p a r t i c i p a t i o n o f f o r e i g n c a p i t a i o f t e n e x h i b i t 

a b o v e - a v e r a g e p r o d u c t i v i t y . 

T h e f l o w o f f o r e i g n d i r e c t i n v e s t m e n t (FDI) i n to Eas te rn 

E u r o p e j u m p e d f r o m a l m o s t z e r o in 1 9 8 9 t o U S $ 7 b i l ­

l ion in 1 9 9 3 . A f t e r a S t a g n a t i o n in 1 9 9 4 , p r e l i m i n a r y 

d a t a f o r 1 9 9 5 s h o w a n i n c r e a s e t o a t o t a l o f 

U S $ 1214 b i l l i on This s t r o n g a d v a n c e is p a r t l y d u e a 

n u m b e r o f l a r g e p r i v a t i z a t i o n p r o j e c t s l e g . , in t e l e -

commun ica t i on ) . . 

Fo re ign i n v e s t m e n t is m a i n l y d i r e c t e d t o w a r d s t h e 

T r a n s f o r m a t i o n c o u n t r i e s in E a s t - C e n t r a l Europe,- t h e 

i n f l o w i n t o this r e g i o n h a s n e a r l y d o u b l e d , f r o m U S $ 

4 6 b i l l i on in 1994 t o U S $ 8/2 b i l l i on in 1995 

D a t a o n d i r e c t i n v e s t m e n t in t h e C I S (US$ 1 9 b i l l i o n , 

o f w h i c h U S $ 1 b i l l i on in Russial a r e less r e l i a b l e t h a n 

t h o s e f o r E a s t - C e n t r a l E u r o p e , t h e y m a y a l s o i n c l u d e 

p r o j e c t s n o t y e t c a r r i e d o u t T h e t o t a l s t o c k o f FDI in 

t h e East is e s t i m a t e d a t U S $ 2 5 b i l l i on f o r e n d - 1 9 9 4 

a n d U S $ 3 8 b i l l i on f o r e n d - 1 9 9 5 , t h e n u m b e r o f c o m ­

p a n i e s w i t h f o r e i g n p a r t i c i p a t i o n a t 1 7 3 , 0 0 0 (1994) 

H u n g a r y h a s s o f a r a t t r a c t e d t h e l a r g e s t a m o u n t o f 

d i r e c t i n v e s t m e n t (US$ 12.7 b i l l i on a t e n d - 1 9 9 5 ) , 

a h e a d o f P o l a n d I U S $ 6 . 5 bi l l ion) a n d t h e C z e c h Re-

p u b l i c ( U S $ 5 7 b i l l i on l . FDI Stocks p e r c a p i t a a r e a l s o 

h i g h e s t in H u n g a r y , f o l l o w e d b y S l o v e n i a , t h e C z e c h 

Repub l i c a n d Es ton ia . 

In a n i n t e r n a t i o n a l c o m p a r i s o n , FDI in t h e e a s t e r n 

c o u n t r i e s a r e stil l r a t h e r l o w , a c c o u n t i n g f o r s o m e 

3 p e r c e n t o f w o r l d w i d e c r o s s - b o r d e r i n v e s t m e n t es t i ­

m a t e d a t a t o t a l U S $ 2 2 6 b i l l ion ( d e v e l o p i n g c o u n t r i e s 

c l a i m a 3 7 p e r c e n t s h a r e , o f w h i c h C h i n a 15 p e r c e n t ) . 

O u t o f g l o b a l FDI Stocks e s t i m a t e d a t U S $ 2 , 3 1 9 b i l ­

l i o n , t h e s h a r e o f e a s t e r n c o u n t r i e s is r o u g h l y 1 p e r ­

c e n t This s h a r e h a s , h o w e v e r , r isen m a r k e d l y in 1995 . 

Pr iva te FDI a r e o n e o f t h e m a j o r Ins t ruments t o s u p p o r t 

success fu l T r a n s f o r m a t i o n t o a m a r k e t e c o n o m y in 

Eas te rn E u r o p e a n d t o r e d u c e t h e g a p in l iv ing S t a n d ­

a r d s v is-ä-v is t h e W e s t . I n t e r n a t i o n a l s tud ies s h o w 

t h a t f o r e i g n c o m p a n i e s in t h e e a s t e r n c o u n t r i e s a t t a i n 

s u b s t a n t i a l l y h i g h e r leve ls o f p r o d u c t i v i t y a n d g r o w t h 

r a t e s o f sa les t h a n d o m e s t i c o n e s ( thus, in H u n g a r y 

t h e p r o d u c t i v i t y d i f f e r e n t i a l w a s 2 : 1 a n d g r o w t h o f 

sa l es in 1993 w a s 4 7 p e r c e n t a g a i n s t 3/4 p e r c e n t ) 

T h e r e g i o n a l p a t t e r n o f g r o w t h in Eas te rn E u r o p e e x -

h ib i ts n o s t r a i g h t f o r w a r d c o r r e l a t i o n b e t w e e n g r o w t h 

d y n a m i c s a n d t h e s ize o f FDI. C o u n t r i e s w i t h h i g h FDI 

( H u n g a r y , C z e c h Repub l i c ) h a v e so f a r s h o w n b e l o w -

a v e r a g e g r o w t h P e r f o r m a n c e , w h e r e a s h i g h - g r o w t h 

c o u n t r i e s l ike P o l a n d h a v e r e c e i v e d c o m p a r a t i v e l y 

sma l l a m o u n t s o f f o r e i g n c a p i t a i . This p r i m a - f a c i e c o n -

c l us i on is c o n f i r m e d b y m o r e s o p h i s t i c a t e d S ta t i s t i ca l 

a n a l y s i s . W i t h t h e e x c e p t i o n o f H u n g a r y , FDI h a s so 

f a r p l a y e d a r e l a t i v e l y m i n o r r o l e in t h e f i n a n c i n g o f i n ­

v e s t m e n t In a l l , f o r e i g n p r i v a t e c a p i t a i , w h i l e p l a y i n g 

a n i m p o r t a n t d i r e c t a n d i n d i r e c t r o l e in t h e t r a n s f o r m a -

t i o n p r o c e s s o f Eas te rn E u r o p e , m a k e s a r e l a t i v e l y 

sma l l i m m e d i a t e c o n t r i b u t i o n t o G D P g r o w t h a n d t h e 

f i n a n c i n g o f g r o s s f i x e d investment. . 

T h e f u t u r e c o n t r i b u t i o n o f f o r e i g n p r i v a t e c a p i t a i t o 

e c o n o m i c g r o w t h is l ikely t o b e s i gn i f i c an t o n l y in 

t h o s e c o u n t r i e s , w h i c h b y r e l y i n g o n the i r o w n s t r e n g t h 

h a v e success fu l l y m e t t h e c h a l l e n g e s o f t r a n s f o r m a t i o n 

a n d h a v e m o v e d t o a p a t h o f so l i d g r o w t h . T h e d a n ­

g e r o f a b u s e o f m a r k e t p o w e r c r e a t e d b y FDI m a y b e 

r e d u c e d b y e c o n o m i c a n d p o l i t i c a l s t a b i l i z a t i o n , b u t 

a l s o b y I n t e g r a t i o n o f t h e Eas te rn E u r o p e a n c o u n t r i e s 

i n t o t h e EU c o m p e t i t i o n f r a m e w o r k . 

WIFO MONATSBERICHTE 2/1996 137 



DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND 
DIE DETERMINANTEN DER DIREKTINVESTITIONEN IM AUSLAND UND 
IHRE WIRKUNGEN AUF DEN AUSSENHANDEL 

Michael Pfaffermayr, WIFO und Universität Linz 

I S B N 3 - 7 9 0 8 - 0 9 0 8 - X • P h y s i c a - V e r l a g - H e i d e l b e r g , 1996 - 2 3 6 Se i ten - 21 A b b i l d u n g e n , 2 7 T a b e l l e n • 

B r o s c h . D M 8 5 - • S 6 2 0 , 5 0 • sfr 8 2 -

D e r B a n d b e s c h ä f t i g t s ich mit d e n A u s w i r k u n g e n z u n e h m e n d e r D i r e k t i n v e s t i t i o n e n im A u s l a n d a u f d i e E x p o r t ­
t ä t i g k e i t D a z u w e r d e n M o d e l l e d e r I n d u s t r i e ö k o n o m i e u n d d e r n e u e r e n A u 5 e n h a n d e l s t h e o r i e v e r w e n d e t , 
u n d es w i r d g e z e i g t , d a ß je n a c h U r s a c h e u n d M o t i v d e r D i rek t i nves t i t i onen e in k o m p l e m e n t ä r e s V e r h ä l t n i s 
e r k l ä r t w e r d e n k a n n . Z u d e m w i r d d i e s t r a t e g i s c h e B e d e u t u n g v o n D i rek t i nves t i t i onen a n a l y s i e r t . Im e m p i r i ­
s c h e n Tei l w i r d a n s c h l i e ß e n d d e r Z u s a m m e n h a n g z w i s c h e n D i rek t i nves t i t i onen im A u s l a n d u n d E x p o r t e n für 
Ö s t e r r e i c h ö k o n o m e t r i s c h u n t e r s u c h t 

Bestellungen: 
P h y s i c a - V e r l a g 

c / o S p r i n g e r - V e r l a g G m b H & C o K G 
A u f t r a g s b e a r b e i t u n g 
P o s t f a c h 31 13 4 0 
D - 1 0 6 4 3 Ber l i n Physica-Verlag 

Ä I ß i Iii ^ 1 II ' i ̂  
Großplakate, Prospekte, Kataloge', Fol der, Meilings, Broschüren, Geschäftsberichte, 
Kunstbücher, Ze i tschr i f ten , Et iket ten, AkTien von 3 5 bis 45Gg Papier oder Karton 

: von der Vorstufe bis zum Versand - alles aus einer Handj 
—Hp*- — • —H£ —Ä- • - * :. " T ^ 

Ueberreuter A-2100 Kommibiirt]. IndusLnesticißc 1 
Offsetdruck Ii mJS Telefon: 02262/[7)55 55, 
W l i a C L U I U l * W F a x . 02262(7)55 55-219 

138 MONATSBERICHTE 2/1996 W I F O 


