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STANDORTWETTBEWERB

Winfried Horstmann

Direktinvestitionen —

Ein Indikator fur die

internationale Standort-Wettbewerbsfahigkeit?

In der aktuellen Diskussion um die Attraktivitét des Wirtschaftsstandortes Deutschland
wird vielfach auf die negative Direktinvestitionsbilanz der Bundesrepublik verwiesen.
Sind Auslandsinvestitionen ein geeigneter Indikator fir die Leistungsfahigkeit international
konkurrierender Unternehmensstandorte ?

er Standort Bundesrepublik ist in die SchuBlinie der

wirtschaftspolitischen Kritik geraten. AnlaB fur die
aktuelle Diskussion ist die seit Anfang der achtziger
Jahre zu beobachtende Passivierung der deutschen Di-
rektinvestitionsbilanz'. In der Tat haben sich die jahrli-
chen Auslandsinvestitionen der heimischen Wirtschaft in
saldierter Rechnung von 5,8 Mrd. DM (1980) auf 27,3
Mrd. DM (1991) erhéht. Zuriickzufiihren ist dies vor allem
auf einen kraftigen Anstieg der Exporte von Realkapital;
die Sachkapitalimporte hingegen veranderten sich ver-
gleichsweise geringfigig (vgl. Tabelle 1)2.

Kritisch interpretiert wird dieser Trend insbesondere
vom Institut der deutschen Wirtschaft (IW) und dem Bun-
desverband der Deutschen Industrie (BDI), die eine im
internationalen Vergleich Uberproportionale Zunahme
von Faktorkosten, Steuerbelastung und Regulierungs-
dichte am heimischen Standort als wesentliche Ursachen
fir den anhaltenden Nettoexport von Realkapital benen-
nen. Die durchschnittliche Unternehmensrentabilitét in
der deutschen Wirtschaft sei gesunken, eine Entwick-
lung, der zahlreiche Firmen mit einer Revision ihrer inve-
stitionspléne zugunsten auslandischer Standorte mit at-
traktiveren ékonomischen Rahmenbedingungen begeg-
net seien®.

Die Hypothese, daB bei internationaler Mobilitat des
Produktionsfaktors Kapital und gewinnmaximierendem
Verhalten der Anleger Direktinvestitionsstréme in jene
Regionen der Welt flieBen, in denen die durchschnittliche
Kapitalrentabilitdt am hdchsten ist, erscheint plausibel.
Allerdings ist davor zu warnen, Auslandsinvestitionen
vorwiegend auf ein internationales Standortgefélle zu-
ruckzufihren. Dies entspricht weder dem Stand der éko-
nomischen Theorie noch den verfiigharen empirischen
Ergebnissen. Dem relativ umfassenden Erklarungsan-

Dr Winfried Horstmann, 32, ist Referent im Bun-
desministerium fir Wirtschaft. Er gibt seine per-
sbnliche Meinung wieder.
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satz von John H. Dunning zufolge resultieren Direktinve-
stitionen aus dem Zusammenwirken von drei verschiede-
nen Motivkategorien®. Dabei handelt es sich um

O standortspezifische Vorteile (Location-Specific Ad-
vantages), jene internationalen Unterschiede der wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen also, die in der

'gegenwartigen Diskussion eine dominierende Rolle spie-

len,

O eigentimerspezifische Vorteile (Ownership-Specific
Advantages), worunter Wissensvorspriinge hinsichtlich
Technologie, Organisation oder Marketing zu verstehen
sind, und

O Internationalisierungsvorteile (Internationalization In-
centive Advantages), deren Ursprung vor allem in Such-
und Verhandlungskosten zu sehen ist.

Die von der OECD regelméaBig berechneten, interna-
tional vergleichbaren durchschnittlichen Unternehmens-
rentabilitdten (Rates of Return on Capital in the Business
Sector) sind ein relativ umfassendes Kriterium fur even-
tuelle Standortgefalle. Sie ermitteln sich aus der Diffe-
renz von gesamtwirtschaftlicher Wertschépfung und der
Summe der Arbeitskosten (Lohn- und Lohnnebenko-
sten), dividiert durch den volkswirtschaftlichen Bruttoka-
pitalstock. Das so definierte Rentabilitétskriterium reflek-
tiert eine Vielzahl von Variablen, die die Rentabilitat des

' Grenzilberschreitende Kapitalstrdme kénnen in Direktinvestitionen
und Portfolioinvestitionen unterteilt werden. Im Unterschied zu Portfo-
licinvestitionen, die sich auf Finanzaktiva erstrecken, beinhalten Direkt-
investitionen ein Engagement in ausléndischem Real- oder Sachkapi-
tal. Die Begriffe ,Direktinvestition®, ,Auslandsinvestition” sowie (je nach
FluBrichtung) ,Export bzw. Import von Real- oder Sachkapital” werden
im folgenden synonym verwendet.

2 Dieser Trend hat sich auch in einer zunehmend passiveren Entwick-
lung des Direktinvestitionsbestandes niedergeschlagen. Im Jahre 1980
Ubertrafen die kumulierten Auslandsinvestitionen der deutschen Wirt-
schaft die Investitionen von Gebietsfremden in der Bundesrepublik um
rund 2,5 Mrd. DM. Fir 1990 —dem zur Zeit aktuellsten in der Bestands-
statistik dokumentierten Jahr — belief sich dieser Wert auf gut 70 Mrd.
DM. Es bleibt allerdings zu beriicksichtigen, da diese Daten auch re-
investierte Gewinne einschliefen. Die in Tabelle 1 angegebenen jahrli-
chen StromgréBen, auf die im Rahmen der Standortdiskussion zumeist
Bezug genommen wird, enthalten hingegen keine reinvestierten Ge-
winne.
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Unternehmenssekiors beeinflussen®. So werden unter
anderem die Faktorproduktivitaten, die Qualitat der per-
sonellen, materiellen und institutioneilen Infrastruktur so-
wie die staatliche Regulierungsdichte indirekt erfaBt,
denn diese Standortparameter gehen in die Wertschop-
fung bzw. den Bruttokapitalstock ein.

Allerdings bleibt zu beriicksichtigen, daB die fir
Deutschland berechneten Rates of Return bisher ledig-
lich fir die alten Bundeslénder gelten und daB sie die Be-
lastungen der Wirtschaft mit Steuern nicht widerspiegeln.
Gleichwoh!l verfiigen die Unternehmensrentabilitaten
Uber einen relativ hohen Aussagewert bei der Ermittlung
von Location-Specific Advantages, weil sie erstens inter-
national vergleichbar sind und zweitens auch jene oben
genannten Standortbedingungen indirekt erfassen, die in
der Regel nur unter sehr groBem Aufwand oder Gber-
haupt nicht meBbar sind.

Die in den Tabellen 2 und 3 enthaltenen Daten zeigen,
daB sich Auslandsinvestitionen keineswegs generell an
einem durchschnittlichen gesamtwirtschaftlichen Renta-
bilitétsgefalle zwischen verschiedenen Standorten orien-
tieren. Dies gilt auch dann, wenn die Zahlenreihen auf die
Méglichkeit hin analysiert werden, daB die Direktinvestiti-
onsstréme erst mit einem Time-Lag von einem oder meh-
reren Jahren reagieren. Besonders illustrativ ist der Fall
GroBbritanniens. Obgleich die britischen Rates of Return
1985 um 4,1% unter denen der Bundesrepublik lagen und
sich diese Differenz bis 1990 sogar auf 5,0% erhohte,
nahmen die deutschen Nettoexporte von Realkapital
nach GroBbritannien wahrend dieses Zeitraums von 2,0
Mrd. DM auf 6,0 Mrd. DM zu. Auch Irland wurde zu einem
bevorzugten Ziel deutscher Auslandsinvestitionen. Die
Nettoexporte deutschen Sachkapitals nach Irland kletter-
ten auf 6,2 Mrd. DM im vergangenen Jahr, obgleich die
Rentabilitat im heimischen Unternehmenssektor die iri-

3 Siehe z.B. Gerhard Fels: Aktuelle Trends der Standortqualitat, in:
d e rs. (Hrsg.): Standort D. Nach der Vereinigung — vor dem Binnen-
markt, KdIn 1992, 8.7 ff.; Bundesverband der Deutschen Industrie: BDI-
Dokumentation zeigt: Geringe auslandische Direktinvestitionen in
Deutschland, Pressemitteilung Nr. 169, KéIn 1991; und d e r s.: Direktin-
vestitionen der sieben gréBten Industrienationen (G7). Kapitalexporte
und -importe 1981-1989 (1. Halbjahr), Kéin 1991.

4 Siehe die Zusammenfassungin John H. Dunning: Trade and For-
eign-Owned Production in Services: Some Conceptual and Theoretical
Issues, in: Herbert Giersch (Hrsg.): Services in World Economic
Growth, Symposium 1988, Tibingen 1989, S. 108 ff., insb. S. 115 f. und
S. 146 f. Die Theorienvielfalt zum Thema Direktinvestitionen erlautern
Gunter Dufey u.a.: Foreign Direct Investment: Theory and Strategic
Considerations, Teaching Note Nr. 10, 1885; sowie Heinz Gert
PreuBe: Der Beitrag auslandischen Risikokapitals zur wirtschaftli-
chen Transformation in den neuen Bundesléndern, in: Zeitschrift fir
Wirtschaftspolitik, 40.Jg. (1991), S. 219 ff.

S Zur Analyse verschiedender Standortparameter sieche Gerhard
Fels: Der Standort Bundesrepublikiminternationalen Wettbewerb, in:
Hamburger Jahrbuch fir Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik, 33. Jg.,
Tiibingen 1988, S. 9 ff.; und d e r s.: Zum Konzept der internationalen
Wettbewerbsféhigkeit, in: Jahrbuch fir Sozialwissenschaft, Bd. 39,
Gottingen 1988, S. 135 ff.
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sche zuletzt um 4,8% ubertraf. Belgien und Luxemburg
erfuhren ebenfalls eine ausgepragte Zunahme der Di-
rektinvestitionen aus Deutschland, wahrend sich der
Rentabilitatsvorsprung — der hier mangels Angaben nur
fur Belgien vorliegt — bis 1991 sogar in einen leichten
Rickstand verwandelte.

Die Zahlenangaben in den Tabellen 2 und 3 bieten je-
doch auch Anhaltspunkte fiir die These eines engen Zu-
sammenhangs zwischen internationalen Standortgefal-
len und Auslandsinvestitionen. Die USA, Spanien, die
Niederlande und Kanada wiesen wahrend des Untersu-
chungszeitraums zum Teil deutlich hdhere Rentabilitaten
als Deutschland auf. Gleichzeitig erfuhren diese Lander
einen zum Teil kraftigen Zustrom von Direktinvestitionen
aus der Bundesrepublik.

Tabelle 1

Direktinvestitionsposition der Bundesrepublik®
(StromgréBen in Mrd. DM)

1980 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

Kapitalimporte® 24 36 23 05 22 79 55 1.9
136 11,2 12,8 17,9 21,3 31,7 29,2

-58 -10,0 -8,9 -12,3 -15,7 ~13,4 —26,2 -27,3

Kapitalexporte® 8,2
Saldo

2Unmittelbare Direktinvestitionen ausschlieBlich reinvestierter Ge-
winne; gerundete Zahlen; Angaben fiir die alten Bundeslander. "Aus-
landische Investitionen in Deutschland. °Deutsche Investitionen im
Ausland.

Quelle: Bundesministerium fir Wirtschaft: RunderiaB AuBenwirt-
schatft, diverse Jahrgénge.

Tabelle 2

Rentabilitatsdifferential der Bundesrepublik
gegenuber ausgewahlten OECD-Landern®

(in %)

1985 1986 1987 1988 1989° 1990° 1991
Belgien -29 -30 02 -02 -06 01 02
Frankreich 07 01 06 01 -02 04 00
GroBbritannien 41 53 32 35 43 50 50
Irland 26 21 45 45 48 49 48
ltalien -40 -51 -17 -03 03 13 11
Japan -51 -47 -10 -19 -18 -13 -15
Kanada 72 76 -52 -51 -41 -21 -18
Niederlande -1,6 -0,7 -25 -28 -32 -32 -32
Spanien -40 -41 -20 -55 -58 -56 -64
USA -44 -39 -53 26 -27 -20 -22

@Differenz zwischen den Rentabilitdten (Rates of Return on Capital in
the Business Sector) in den alten Bundesléndern und den Rentabilita-
ten im jeweiligen OECD-Land. PAngaben beruhen zum Teil auf OECD-
Schatzungen.

Quellen: OECD Economic Outlook Nr. 45 (Juni 1989), S. 133 flir die
Jahre 1985 und 1986; Economic Outlook Nr. 49 (Juli 1991), S. 147 flr das
Jahr 1987; und Economic Outlook Nr. 51 (Juni 1992), S. 133 fiir die Jahre
1988 bis 1991. Zur Methodik siehe Economic Outlook Nr. 39 (Mai 1986),
S. 12 und 170.
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Das bisher gewonnene Bild mag sich wandeln, wenn
auch Daten zur Unternehmensbesteuerung beriicksich-

Tabelle 3

Direktinvestitionsposition der Bundesrepublik
gegeniiber ausgewahiten OECD-Landern®
(StromgréBen in Mrd. DM)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

Belgien und
Luxemburg

Kapitalimporte® 0,0 -02° 00 01 02 -15 04

Kapitalexporte® 0,6 0,3 0,1 0,9 2,0 4,6 3,7

Saldo -6 -05 -01 -08 -18 -6,1 -33
Frankreich

Kapitalimporteb 0,1 0,4 0,2 0,6 3,3 1,0 1,0

Kapitalexporte® 05 05 08 09 17 19 38

Saldo -04 -01 -06 -03 -16 -09 -28
GroBbritannien

Kapitalimporte® 06 05 01 05 07 03¢ -04°

Kapitalexporte® 2,6 1,0 1,1 1,5 45 57 18

Saldo -20 -05 -10 -~-10 -38 -60 -22
Irland

Kapitalimporte® —1,1¢ --°® 00 ~--° 00 00 04

Kapitalexporte® 0,0 0,0 0,0 0,1 12 39 66

Saldo -1,1 0,0 00 -01 -12 -39 -6,2
Italien

Kapitalimporte® 0,2 0,1 -02¢ 02 09 08 02

Kapitalexporte® 1,2 12 03 10 06 10 08

Saldo -10 -11 -05 -08 03 -0,2 -06
Japan

Kapitalimporte® 06 03 05 06 12 12 1,0

Kapitalexporte® 0,4 041 01 02 03 04 04

Saldo 05 02 04 04 09 08 06
Kanada

Kapitalimporte® 0,0 0,0 -0,1 02° 00 00 12

Kapitalexporte® 00 04 02 04 09 1,5 05

Saldo 00 -04 -03 -06 -09 -15 0,7
Niederlande

Kapitalimporte® 08 09 02 09 -0,1¢ 1,0 -0,3°

Kapitalexporte® 0,0 1,8 0,1 10 1,7 25 09

Saldo 08 -09 01 ~01 -18 -15 -1.2
Spanien

Kapitalimporte® 00 00 02 00 02 02 00

Kapitalexporte® 0,1 12 03 08 1,5 1,7 1186

Saldo -0, -1,2 -01 -08 -13 -15 -16
USA

Kapitalimporte® 0,6 -0,49 —04° -33° 04 07 -21¢

Kapitalexporte® 7,7 80 75 85 44 42 28

Saldo -71 -84 -79 -118 —-40 -35 -49

2Unmittelbare Direktinvestitionen ausschlieBlich reinvestierter Ge-
winne; gerundete Zahlen; Angaben fir die alten Bundeslander. bAus-
landische Investitionen in Deutschland. °Deutsche Investitionen im
Austand. °Liquidation auslandischer Antagen in der Bundesrepublik.
°Aus Geheimhaltungsgriinden nicht verdffentlicht.

Quelle: Bundesministerium far Wirtschaft: RunderlaB AuBenwirt-
schaft, diverse Jahrgénge.
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tigt werden; GréBen also, die in den von der OECD er-
stellten Rates of Return nicht enthalten sind. Empirische
Studien weisen hinsichtlich dieser Indikatoren in der Tat
auf einen Wettbewerbsnachteil der deutschen Wirtschaft
gegeniber allen gréBeren Industrielandern hin®. Es wére
allerdings im Detail nachzupriifen, ob dieser Nachteil die
ausgepragten Rentabilitatsvorspriinge Deutschlands ins-
besondere gegeniber GroBbritannien und Irland auf-
zehrt. Dies gilt auch fiir die in den letzten Jahren verrin-
gerten bzw. abgebauten Rentabilititsgefalle zwischen
der Bundesrepublik und ltalien, Belgien sowie Japan. Da
die Rates of Return zahireiche weiter oben bereits er-
wahnte Variablen umfassen — darunter auch die 6kono-
misch besonders gewichtigen Arbeitsproduktivitdten” —
diirften sie sich auch bei einer Integration der Steuerlast
als relativ stabil erweisen.

Eine weitere Relativierung der herausgearbeiteten Re-
sultate kann sich ergeben, wenn die bisherige gesamt-
wirtschaftliche Analyse durch eine sektoral differenzierte
Betrachtung ergénzt wird. SchlieBlich besteht die Még-
lichkeit, daB bestimmte Direktinvestitionen der deut-
schen Wirtschaft im Ausland auch deswegen erfolgen,
weil zum Beispiel technische Auflagen und sonstige Re-
gulierungen in einzelnen auslandischen Branchen wirt-
schaftsfreundlicher ausgestaltet sind als am heimischen
Standort. Das Rentabilitatsgefélle zwischen der Bundes-
republik und ihren Partnerlandern kann also je nach Wirt-
schaftsbereich variieren, und die Direktinvestitions-
strdbme reagieren mdglicherweise auf solche Unter-
schiede. Hiermit sind allerdings sektorspezifische Be-
sonderheiten angesprochen, die fir die allgemeinen wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen, um die es in
der Standortdiskussion vorwiegend geht, lediglich von
untergeordneter Bedeutung sind.

Als Zwischenergebnis bleibt festzuhalten, daB eine
Orientierung der bilateralen Direktinvestitionsstrome an
Location-Specific Advantages — gemessen anhand der
gesamtwirtschaftlichen Rentabilititsgefalle — lediglich
bedingt erkennbar ist. Der analytische Wert von Aus-
landsinvestitionen als Indikator fir die Leistungsfahigkeit
der deutschen Volkswirtschaftim internationalen Wettbe-
werb ist daher begrenzt. Angesichts dieses Befundes ist
zu fragen, welcher Erklarungswert den tibrigen von Dun-

& Siehe Winfried Fuest und Rolf Kroker: Unternehmenssteuer-
last: 20 oder 70 Prozent?, in: Beitrage zur Wirtschafts- und Sozialpolitik,
Nr. 175, Institut der deutschen Wirtschaft, Kéin 1989; und Gerhard
Fels: Der Standort Bundesrepublik im internationalen Wettbewerb,
a.a.0, S. 20 ff.

7 Den hohen Stellenwert von Arbeitskosten und -produktivitaten be-
tonen z. B. Hans Peter Stihl: Unternehmerische Standortstrategien
fur die neunziger Jahre, in: Gerhard Fels (Hrsg.): Standort D. Nach
der Vereinigung — vor dem Binnenmarkt, a. a. O., S. 30 ff; und Hans-
Joachim Gottschol: Schwachstelle Arbeitskosten. Selbstgutes Ma-
nagement kann diesen Nachteil bald nicht mehr wettmachen, in: Die
Zeit, Nr. 12 vom 13. Mérz 1992, S.32.

WIRTSCHAFTSDIENST 1992/1X
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ning erlauterten Motivkategorien fiir das Verhalten von
Auslandsinvestoren zukommt.

Wissensvorspriinge

Eigentimerspezifische Vorteile gehdren zu jenen Fak-
toren, denen international ein besonders hoher Stellen-
wert fir die Erklarung von Direktinvestitionsstromen
beigemessen wird®. Als Wettbewerbsvorteile, die einem
Unternehmen aus Wissensvorspriingen bei ProzeB- und
Produktinnovationen, Organisationsformen und Marke-
tingmethoden erwachsen, stellen Ownership-Specific
Advantages eine wesentliche Ursache fiir das Verhalten
von Auslandsinvestoren dar. Die Blaupause fiir eine Pro-
dukt- oder eine ProzeBinnovation beispielsweise ermog-
licht eine Realisierung von Pioniergewinnen, und zwar
solange, bis ein Wettbewerber ein attraktiveres Produkt
bzw. effizienteres Produktionsverfahren entwickelt hat
oder bis eine Marktséattigung eingetreten ist. Verflgt ein
Unternehmen einmal Gber einen speziellen Wissensvor-
sprung, so hat es also einen Anreiz zur Ausdehnung der
Produktion durch ErschlieBung neuer Markte zunichst
im nationalen, spéter aber auchim internationalen Raum.

Gerade dieses Motiv, die ,ErschlieBung neuer
Mérkte“, wird in einer Befragung von 1114 deutschen Un-
ternehmen aus dem Jahre 1989 auf Platz eins in einer
Hierarchie von Begriindungen fir ein Engagementin aus-
landischem Realkapital genannt®. Die Kreativitét, die ein
Unternehmen notwendigerweise braucht, um in neue Ab-
satzrdume einzudringen, und das Risiko, das damit
gleichzeitig eingegangen wird, setzen spezielle Wettbe-
werbsvorteile voraus.

Such- und Verhandlungskosten

Ein Unternehmen, das auf einem Auslandsmarkt agie-
ren mochte, ist nicht unbedingt darauf angewiesen, eine
eigene Produktionsstétte in einem fremden Land aufzu-
bauen. Es kdnnte — abgesehen von der Méglichkeit des

8 Siehe Gunter D ufey u.a.,a.a0; Randall Morck, Bernard
Yeung: Foreign Acquisitions: When do they Make Sense? Faculty of
Business, University of Alberta and School of Business Administration,
University of Michigan, 1990.

9 siehe Jorg BeyfuB und Bernd H.-J. Kitterer: Deutsche Direkt-
investitionenim Ausland. Bestandsaufnahme und Ergebnisse einer Un-
ternehmensbefragung, in: Beitrage zur Wirtschafts- und Sozialpolitik,
Nr. 181, Institut der deutschen Wirtschaft, Kéin 1990, S. 44.

© Fragt man nach den Bestimmungsgriinden fiir die Handelsbilanz-
entwicklung einer Volkswirtschaft, so ergibt sich ein ganzes Biindel von
Erklarungen. Neben internationalen Konjunkturgefallen und Wechsel-
kursschwankungen — die auf Kapitalstrome und Leistungsbilanzveran-
derungen zuriickzufiihren sind — spielen hier die jeweiligen wirtschafts-
politischen Rahmenbedingungen ebenso wie Ownership-Specific Ad-
vantages und Internationalization Incentive Advantages eine Rolle. Die
Handelsbilanz eines Landes sollte daher lediglich in langer Fristals In-
dikator fir dessen internationale Konkurrenzfahigkeit verwendet
werden.

" Siehe Jorg BeyfuB und BerndH.-J. Kitterer, a.a. 0., S. 40.
WIRTSCHAFTSDIENST 1992/1X

Warenexports — auch einem ausléndischen Lizenzneh-
mer die Rechte zur Herstellung und zum Vertrieb der je-
weiligen Produkte Ubertragen. In vielen Féllen sind die In-
formations- und Verhandlungskosten, bis ein geeigneter,
technisch und organisatorisch qualifizierter Partner ge-
funden ist, aber zu hoch, als daB sich eine Lizenzvergabe
lohnen wiirde. Hinzu kommt, daB die Aufwendungen fiir
eine Absicherung der Property Rights an den jeweiligen
Erzeugnissen prohibitiv wirken kénnen, denn schiieBlich
besteht die Gefahr, daB das ausléndische Partnerunter-
nehmen das Know-how des Lizenzgebers ausbeutet und
dazu verwendet, unter Umgehung des Patentschutzes
mit &hnlichen Produkten als Konkurrent am Markt aufzu-
treten.

Auch die deutschen Auslandsinvestitionen sind ver-
mutlich teilweise auf eine Vermeidung von solchen Such-
und Verhandlungskosten zurlickzufiihren, die sich mit ei-
ner Lizenzvergabe an auslandische Partner verbinden.
Hierfiir spricht, daB traditionell zahireiche hochtechni-
sierte Firmen des verarbeitenden Gewerbes im Ausland
investieren, Unternehmen also, fiir die qualifizierte Li-
zenznehmer nicht ohne weiteres zu finden sein diirften.
So wurden allein von den Branchen Elektrotechnik, Che-
mie sowie Maschinen- und StraBenfahrzeugbauim Jahre
1980 etwa 38%, 1985 rund 50% und 1990 immer noch
36% der deutschen Auslandsinvestitionen getétigt.

Exportkomplementaritat

AuBerhalb der Motivkategorien Dunnings steht der Zu-
sammenhang zwischen Handelsbilanziiberschiissen
und Auslandsinvestitionen. Gleichwohl ist diese Bezie-
hung gerade fiir die Direktinvestitionsposition der Bun-
desrepublik von erheblicher Bedeutung. Die deutsche
Wirtschaft ist traditionell vergleichsweise weltoffen und
exportorientiert. Handelsbilanziiberschiisse in Héhe von
durchschnittlich 31 Mrd. DM in den siebziger und 75 Mrd.
DM in den achtziger Jahren zeugen von einem starken
Auslandsengagement heimischer Firmen. Der ausge-
pragte Riickgang des deutschen Uberschusses im Au-
Benhandel seit Ende 1990 steht diesem Trend nicht
grundsétziich entgegen, denn als Hauptgriinde fir diese
Entwicklung kénnen der vereinigungsbedingte Importsog
und die schwache Weltkonjunktur identifiziert werden'.

Exportorientierte Unternehmensstrategien erfordern
besondere Anstrengungen zur Pflege von Kundendienst
und Verkaufsinfrastruktur auf den Auslandsméarkten. Hier
liegt eine wesentliche Ursache fiir die relativ hohen Inve-
stitionen deutscher Unternehmen in der Welt. Bei der
weiter oben schon erwédhnten Befragung aus dem Jahre
1989 stellte sich heraus, daB 55% der deutschen Aus-
landsinvestitionen in den Bereichen Kundenservice, Ver-
trieb und Marketing erfolgten'".
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Dieses aus betriebswirtschaftlicher Sicht plausible Mo-
tivationsmuster far Direktinvestitionen fahrt auch makro-
6konomisch zu sinnvollen Ergebnissen: Einem Land mit
chronischen Handelsbilanziiberschiissen wie der Bun-
desrepublik kommt die Rolle eines Exporteurs von Real-
kapital zu, solange nicht Passivierungen der Dienstlei-
stungs- oder Transferbilanz die Uberschiisse im Waren-
austausch aufzehren. Dies ist ein wichtiger Beitrag zur
Beschleunigung der weltwirtschaftlichen Entwicklung,
denn ein Export von Sachkapital fihrt zu einer Auswei-
tung von Kapitalstock, Arbeitsplatzangebot und Steuer-
‘aufkommen im Ausland'2.

Direktinvestitionen in Ostdeutschland

Der im AnschluB an die deutsche Vereinigung in An-
griff genommene Aufbau der ostdeutschen Wirtschaft ist
bisher zum Uberwiegenden Teil mit westdeutschem Kapi-
tal erfolgt. Der Zustrom von Auslandsinvestitionen in die
neuen Bundeslander ist weitaus geringer ausgefallen, als
vielfach angenommen wurde'. Fragt man nach den Ursa-
chenfir diese Entwicklung, so gewinnt das Standortargu-
ment an Gewicht. In der Tat hdufen sich in Ostdeutsch-
land gleich mehrere gravierende Investitionshemmnisse,
so daB unternehmerische Klugheit in vielen Fallen ein
Engagement in diesem Wirtschaftsraum kaum zulaBt. Zu
nennen sind hier vor allem die Regelungen von Eigen-
tums- und Haftungsfragen sowie Personal- und Funk-
tionsprobleme der éffentlichen Verwaltungen, die — trotz
ihrer inzwischen teilweise erfolgten Korrektur —noch im-
mer dazu beitragen, den naturgemaB zeitintensiven Pro-
zeB einer Transformation der ehemaligen Planwirtschalft
in eine Marktwirtschaft zuséatzlich in die Lange zu zie-
hen'. Nachteilig wirken sich auch die lohnpolitischen
Weichenstellungen in Ostdeutschland aus. Lohnsteige-
rungen, die auf eine kurzfristige Einebnung des Lohnge-
falles in der Bundesrepublik abzielen und damit erheblich
Uber die Produktionszuwéchse in den neuen Bundeslén-
dern hinausgehen, stehen einer raschen Erhdhung der

2 Aus entwicklungspolitischer Sicht ware allerdings zu wiinschen, daB
ein gréBerer Teil der deutschen Auslandsinvestitionen in Lander der
Dritten Welt und die postkommunistischen Staaten Mittel- und Osteuro-
pas sowie der friiheren Sowjetunion flésse. 1985 gingen rund 93% und
1991 immer noch 78% der deutschen Direktinvestitionen in die Indu-
strielander, die in Tabelle 3 aufgefihrt sind.

3 PreuBe bemerkt unter Beriicksichtigung verschiedener Szenarien
zur wirtschaftlichen Entwicklung in Ostdeutschland, daB der ,poten-
tielle Beitrag des auslandischen Risikokapitals flir die wirtschaftliche
Entwicklung in den neuen Bundeslandern® relativ gering einzuschatzen
sei. Vgl. Heinz Gert PreuBe: Der Beitrag aus@ndischen Risikokapi-
tals zur wirtschaftlichen Transformation in den neuen Bundeslandern,
a.a. 0, S. 232

4 Siehe Erhard Kantzenbach: Thesen zur deutschen Wirt-
schaftspolitik, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 72 Jg. (1992), H. 5, S. 239 {f.

5 Siehe Arbeitsgemeinschaft deutscher wirtschaftswissenschaftli-
cher Forschungsinstitute: Die Lage der Weltwirtschaft und der deut-
schen Wirtschaft im Frihjahr 1992, Hamburg 1992, S. 23 ff.
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Rentabilitat von Investitionen und einer ziigigen Reduzie-
rung der Arbeitslosigkeit im Wege'®.

Die geringe Beteiligung ausléandischen Sachkapitals
am dkonomischen Neubeginn in Ostdeutschland deutet
auf Standortnachteile dieses Wirtschaftsraumes hin.
Eine zusétzliche Brisanz erhélt dieser Befund aufgrund
der vielfaltigen finanz- und sozialpolitischen Vernetzun-
gen zwischen den alten und den neuen Bundeslandern.
Sollte es nicht gelingen, die wirtschaftliche Entwicklung
in Ostdeutschland nachhaltig zu beschleunigen, so sind
ein lang anhaltender Strom von Sozialtransfers in den
Osten sowie ein weiterer Anstieg der 6ffentlichen Ver-
schuldung vorprogrammiert. Crowding-out-Effekte und
eine konsumtivere Verwendung des Sozialprodukts in
der gesamten Bundesrepublik waren die Folgen. Im Ver-
lauf eines solchen Prozesses wiirde die heimische Wirt-
schaft dann tatsachlich einen guten Teil ihrer internatio-
nalen Konkurrenzfahigkeit einbliBen.

SchluBfoigerungen

Die vorangegangene Analyse hat gezeigt, daB die
deutsche Direktinvestitionsposition nur bedingt auf bila-
terale Rentabilitatsgefalle zuriickzuflhren ist und daB die
Entscheidung eines Unternehmens zum Aufbau von Pro-
duktionsstatten im Ausland auf einer Vielzahl von Fakto-
ren beruht. Es ware wirtschaftspolitisch verfehlt, dem
Charme simpler Erklarungsmuster zu erliegen und die
seit Jahren zunehmend passiver werdende Auslandsin-
vestitionsbilanz der Bundesrepublik vorwiegend mit ver-
meintlichen Wettbewerbsnachteilen der heimischen
Wirtschaft zu erklaren. Direktinvestitionsstrdme sind kein
zuverlassiger Indikator fiir einen Vergleich der Leistungs-
fahigkeit international konkurrierender Unternehmens-
standorte.

Gleichwohl besteht kein Anlaf, die standortkritischen
Warnungen in den Wind zu schlagen. Die bilateralen
Rentabilitatsgefalle zwischen der Bundesrepublik und
bedeutenden Partnerlandern und die anhaltenden Trans-
formationsprobleme in den neuen Bundesléndern zeigen
trotz eines insgesamt differenzierten Musters, daf3 zum
Teil erhebliche Wettbewerbsnachteile der heimischen
Wirtschaft bestehen.

Eine wirtschaftspolitische Agenda fir die kommenden
Jahre sollte daher von dem Leitgedanken getragen sein,
die Produktivitat der Faktoren Arbeit und Kapital starker
zu erhghen als deren Kosten. Eine solche Politik wiirde
die Leistungsfahigkeit der Bundesrepublik im internatio-
nalen Wettbewerb nachhaltig stérken. Abzulesen wére
dies vor allem an der kiinftigen Rentabilitats- und Ge-
winnentwicklung im Unternehmenssektor. Die deutsche
Direktinvestitionsbilanz hingegen wirde aller Voraus-
sicht nach keine Trendumkehr erfahren.

WIRTSCHAFTSDIENST 1992/1X
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