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Die Entwicklung auslandischer Direktinvestitionen

Sebastian Benz*, Joachim Karl** und Erdal Yalcin***

Neben internationalen Exporten stellen grenziiberschreitende Investitionen durch multinationale Un-
ternehmungen (MNU) die zweite Sédule der globalen 6konomischen Integration dar. Wahrend Exporte
in den letzten 40 Jahren vor der letzten Finanzmarktkrise durchschnittlich einen jahrlichen Anstieg
zwischen 10 bis 11% verzeichneten, haben sich ausldndische Direktinvestitionen (FDI) in derselben
Zeitspanne wesentlich dynamischer entwickelt (durchschnittliches jahrliches Wachstum zwischen 12
und 17%). Die Entwicklung der ausldndischen Direktinvestitionen wird seit mehr als 30 Jahren durch
die UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Development) beobachtet und analysiert. Aktu-
elle globale Entwicklungen werden im jahrlich erscheinenden World Investment Report (WIR)?1, der am
ifo Institut prasentiert wird, beschrieben. Die aktuellen Trends des WIR 2011 werden in diesem Bei-
trag zusammengefasst und erlautert. Dabei soll die verdnderte Bedeutung von Schwellen- und Ent-
wicklungsldndern als Destinationen und Quelle von FDI besonders herausgearbeitet werden. Ferner
wird die Rolle von alternativen Produktionsformen ohne Kapitalbeteiligung (non-equity modes of in-

ternational production - NEMs) dargestelit.

Die globale wirtschaftliche Integration na-
tionaler Okonomien hatte in den letzten
40 Jahren einen starken Wohlfahrtsan-
stieg zur Folge, der sich beispielsweise
an der Entwicklung der aggregierten na-
tionalen Bruttoinlandsprodukte (weltwei-
tes BIP) ablesen lasst. Zwischen 1970
und 2010 hat sich das jahrliche weltwei-
te BIP von 3,2 auf 63,2 Bill. US-Dollar
erhdht (vgl. Abb. 1). Dies entspricht ei-
nem durchschnittlichen jahrlichen Wachs-
tum von 7,8%. Einen wesentlichen Bei-
trag zu dieser positiven Entwicklung leis-
tet der weltweit zunehmende Guterhan-
del. Offene Volkswirtschaften sind in der
Lage, ihre komparativen Vorteile durch
grenzUberschreitenden Austausch von
Gutern zu nutzen. Parallel zum BIP-
Wachstum sind deshalb weltweite Guter-
exporte zwischen 1970 und 2010 von
317 Mrd. auf 15,2 Bill. US-Dollar ange-
stiegen, was einem durchschnittlichen
jahrlichen Wachstum von 10,2% ent-
spricht. Exporte stellen somit einen wich-
tigen Aspekt der weltweiten ékonomi-
schen Verflechtung dar. Sie sind jedoch
nicht nur ein Resultat der positiven Wirt-
schaftsentwicklung, sondern fur diese
auch ursachlich mitverantwortlich.

* Sebastian Benz ist Doktorand im Bereich AuBen-
handel des ifo Instituts.

** Dr. Joachim Karl ist Leiter der Policy Research
Section bei der UNCTAD.

***Dr. Erdal Yalcin ist wissenschaftlicher Mitarbeiter
im Bereich AuBenhandel des ifo Instituts.

1 United Nations, World Investment Report 2011:
Non-Equity Modes of International Production and
Development, New York und Genf 2011.

Neben der weltweiten BIP- und Export-
entwicklung stellt Abbildung 1 aggregier-
te auslandische Direktinvestitionen (FDI,
als FlussgroBen) dar. Im Vergleich zum
weltweiten BIP und zu Exporten erschei-
nen nominale auslandische Direktinves-
titionen zun&chst unbedeutend. Zwi-
schen 1970 und 2010 sind die jahrlichen
Flisse von gerade einmal 14,2 Mrd. auf
1,3 Bill. US-Dollar angestiegen, was im
Jahr 2010 weniger als 10% der globa-
len Exporte entspricht. Allerdings wird
ein rein nominaler GréBenvergleich der
Bedeutung der weltweiten auslandi-
schen Direktinvestitionen nicht gerecht,
da er ihre starke Zunahme vernachlas-
sigt. Aus Abbildung 2 geht hervor, dass
seit 1970 weltweite FDI durchschnittlich
um 12% pro Jahr gestiegen sind, was
sowohl das jahrliche Wachstum des BIP
als auch das Exportwachstum deutlich
Ubertrifft.

Bei einem Vergleich der globalen FDI-FlUs-
se und Exporte relativ zum weltweiten BIP
(FDI- und Exportquote), wird das Uber-
durchschnittliche Wachstum der grenz-
Uberschreitenden Investitionen noch deut-
licher. Seit 1970 hat sich die weltweite FDI-
Quote bis 2007 um 800% erhoht, wo-
hingegen die globale Exportquote nurum
160% zugenommen hat (vgl. Abb. 2, ge-
strichelte Linien).

Was steht hinter den globalen auslandi-
schen Direktinvestitionen? Allgemein
handelt es sich bei FDI um Firmeninves-
titionen in auslandische Markte. Dabei
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Abb. 1
FDI-, Export- und BIP-Entwicklungen weltweit
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den. Diese Form der FDI ist als Substi-
tut fUr GUterexporte anzusehen.

2. Vertikale FDI: So bezeichnet man die
Auslagerung von Produktionsprozessen
durch MNU, um finale Guter kostenglins-
tiger herzustellen und dann im Heimat-
land oder einem Drittland zu verkaufen.
Diese Form der FDI flihrt zu héheren Ex-
porten und wird daher als Komplement
zum Guterhandel gesehen.

Im Gegensatz zu Exporten haben FDI, sei es
horizontal oder vertikal, einen langfristigen

1970 1974 1978 1982 1986 1990 1994 1998 2002 2006 2010
Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung
Quelle: UNCTAD, UNCTADstat. . . .
der Empféangerlander, da sie einen maBgeb-
Abb. 2 lichen Beitrag zur industriellen Strukturbil-
FDI-, Export- und BIP-Entwicklungen (1970 = 100) dung leisten. Aber auch Lander, die FDI be-
reitstellen, werden durch grenziberschrei-
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6000 300 rlckflieBen kénnen.
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2000 100 Unter BerUcksichtigung der dargestellten
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Quelle: UNCTAD, UNCTADstat.

koénnen die Investitionen unterschiedliche Formen aufwei-
sen. Neben Neugrindung von auslandischen Dependan-
cen, stellen vor allem Fusionen und Ubernahmen (M&A)
einen GroBteil der jahrlichen grenziberschreitenden Fi-
nanzflisse dar. Aber auch reinvestierte Gewinne von Toch-
terunternehmen im Ausland spiegeln sich in FDI wider.
Entscheidend ist die Langfristigkeit von Investitionen in
neuen Destinationen, die auslandische Direktinvestitionen
von Portfolioinvestitionen auf Kapitalmarkten fundamen-
tal unterscheidet. Ein GroBteil dieser realen grenziber-
schreitenden Investitionen wird heute von multinationa-
len Unternehmungen (MNU) mit einem Sitz in Industrie-
staaten getatigt. Von MNU getétigte FDI lassen sich durch
zwei Motive erklaren:

1. Horizontale FDI: Multinationale Unternehmungen grin-
den neue Tochtergesellschaften in auslandischen Mark-
ten bzw. kaufen sich mehrheitlich in értliche Firmen ein,
um ihre Produkte im Absatzland zu produzieren und zu
verkaufen. Hierdurch kénnen Handelskosten (Zdlle,
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1998 2002 2006 2010

kann festgehalten werden, dass auslan-
dische Direktinvestitionen neben Exporten
die zweite wichtige Séaule der weltweiten
okonomischen Verflechtung darstellen. Die Kenntnis die-
ser Zusammenhange ist folglich relevant, um auf globa-
le 6konomische Entwicklungen insbesondere wéhrend
makro6konomischer Schocks, wie jingst, bzw. auf wirt-
schaftliche Trends politisch angemessen reagieren zu kén-
nen. Einen wesentlichen Beitrag flr ein besseres Ver-
standnis der weltweiten FDI leistet die Konferenz der Ver-
einten Nationen fir Handel und Entwicklung (United Na-
tions Conference on Trade and Development, UNCTAD),
die 1964 als Unterorganisation der UN-Vollversammlung
gegrundet worden ist. In ihrem jahrlich erscheinenden
World Investment Report (WIR) werden zum einen de-
tailliert aktuelle Statistiken zu auslandischen Direktinves-
titionen bereitgestellt, zum anderen neue Trends und Ana-
lysen vorgestellt. Der diesjéhrige WIR 2011 informiert des-
halb auch Uber Formen der internationalen Arbeitsteilung,
die nicht auf der Investition von Kapital in einem auslan-
dischen Unternehmen beruhen (non-equity modes of in-
ternational production — NEMs). Sie kommen durch die
Kooperation eigenstandiger Unternehmen oder eines in-
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ternationalen Unternehmens mit einer 6ffentlichen Insti-
tution zu Stande.

Ziel dieses Artikels ist es, basierend auf dem jingsten WIR,
einen Uberblick tiber neueste Entwicklungen bei den welt-
weiten auslandischen Direktinvestitionen sowie den NEMs
zu geben.

Aktuelle Trends

Ausléndische Direktinvestitionen wurden friher vorwiegend
zwischen Industrienationen getatigt. Erst seit 2000 ist ein
Trendwechsel zu sehen. Der Anteil von FDI-Zuflissen in
Transformations-, Entwicklungs- und Schwellenlander hat
binnen weniger Jahre deutlich zugenommen. Im Jahr 2010
verbuchten sie insgesamt einen Anstieg um 12% auf jetzt
574 Mrd. US-Dollar — wobei es aber erhebliche regionale
Unterschiede gibt — und empfingen somit zum ersten Mal
mehr als die Halfte (52%) aller weltweiten FDI-Strome (vgl.
Abb. 3). Auch bei den Direktinvestitionen in Industrielan-
der konnte der klare Abwaértstrend der letzten Jahre ge-
stoppt werden; sie verharrten auf dem Niveau des Jahres
2009. In der Summe ergibt dies einen Anstieg von 1 185
auf geschatzte 1 244 Mrd. US-Dollar.

Der Boom der letzten Jahre bei Investitionen in Entwick-
lungs- und Schwellenlander wird sowohl durch horizontale
als auch vertikale FDI getrieben. Viele MNU aus Industrie-
staaten verlagern inre Produktion in diese La&nder, um kos-
tengunstiger produzieren zu kdnnen. Die rasche wirtschaft-
liche Erholung in den Entwicklungs- und Schwellenl&andern
nach der jungsten Finanz- und Wirtschaftskrise impliziert
eine steigende Inlandsnachfrage, auch nach ausléandischen
Konsumgutern. Hohe, aber dennoch attraktive Firmenwer-
te aufgrund des robusten Einkommens- und Wirtschafts-

Abb. 3
l Weltweite FDI-Zufliisse nach Léndergruppena’ in Prozent

Abb. 4
Top-20-FDI-Empfangerlander in Mrd. US-Dollar
2009-2010
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Quelle: UNCTAD (2011, basierend auf Annex Tab. 1) und
www.unctad.org/fdistatistics.

wachstums vergrdBerten zudem das Volumen von Unter-
nehmenszukaufen (M&A).

Die gesteigerte Bedeutung der Entwicklungslander fir aus-
l&ndische Direktinvestitionen wird in den Landerranglisten
der Top-20-FDI-Herkunfts- und -Empfangerlander deutlich.
Die Rangliste der FDI-Zufliisse wird zwar 2010 wie im Vor-
jahr deutlich von den USA angeflhrt, jedoch
bereits gefolgt von China auf Platz 2. Unter
den funf gréBten FDI-Empfangerlandern fin-

den sich drei Schwellenlander und erstmals

Transformationslander®"
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2 |ndustrielander, Entwicklungs- und Schwellenlander folgen in ihrer Definition der UNCTAD-L&ndergruppie-
rung. Transformationslander beinhalten Staaten, die sich in einer Ubergangsphase vom sozialistischen

zum marktwirtschaftlichen System befinden.
b1)+b2) 52% im Jahr 2010.
Quelle: UNCTAD, WIR (2011, basierend auf Annex Tab. 1).

_| —

sind die Halfte der 20 wichtigsten Investiti-
onsziele Schwellen- oder Entwicklungslan-
der. Diese Lander haben insgesamt einen
hoéheren Anteil an den globalen FDI-ZuflUs-
sen, als am globalen BIP, der zudem sowohl
vor als auch wéhrend der jingsten Wirt-
schaftskrise stetig gestiegen ist. Deutsch-
land halt sich hingegen mit einem modera-
ten Anstieg des FDI-Volumens auf Rang 6
(vgl. Abb. 4).

2010

Abbildung 5 zeigt die Rangliste der Her-
kunftslander von FDI in den Jahren 2009 und
2010. GroBter Auslandsinvestor sind die Ver-
einigten Staaten, deutlich vor Deutschland

ifo Schnelldienst 15/2011 - 64. Jahrgang
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Abb. 5
Top-20-FDI-Herkunftslander in Mrd. US-Dollar
2009-2010

nach Hoéhe der FDI-Abflisse im Jahr 2010 sortiert
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Quelle: UNCTAD (2011, basierend auf Annex Tab. 1) und
www.unctad.org/fdistatistics.

und Frankreich. Auch hier zeigt sich die steigende Bedeu-
tung der Entwicklungs- und Schwellenlander. Ihre FDI-Ab-
flusse stiegen 2010 um 21% und erreichten 388 Mrd. US-
Dollar. Unter den Top-20-Investoren finden sich sechs
Schwellenlander. Viele MNU in diesen Landern investieren
in andere aufstrebende Volkswirtschaften, die sich relativ
schnell von der Krise erholen und gute Perspektiven bie-
ten. Insbesondere groBe, staatliche Investoren aus den

BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien und China) sind
in den letzten Jahren zu wichtigen FDI-Quellen aufgestie-
gen, da sie Uber stark wachsende Heimatmarkte und reich-
lich Kapital verfugen.

Auslandische Investitionen stellen in Entwicklungs- und
Schwellenlandern nach wie vor lediglich eine erganzende
Finanzierung zu heimischen Investitionen dar. Neben FDI
gibt es eine Vielzahl von Finanzierungsinstrumenten pri-
vater (Portfolio-Investitionen, Wertpapier- und Aktienanla-
gen, Bankkredite) und &ffentlicher Investoren (durch Ent-
wicklungshilfe, Handelskredite). Ihnen kommt jedoch eine
wichtige Bedeutung zu, da keine Investitionsart flr sich
allein den vielseitigen Finanzierungsbedarf der Wachstums-
méarkte decken kann.

FDI stellen nach wie vor den GrofB3teil der Kapitalflisse in
Entwicklungslander dar. Niedrige Zinsen und eine lockere
Geldpolitik fihrten in Industriestaaten zu reichlich Liquidi-
tat, die teilweise auch in Entwicklungs- und Schwellen-
lander floss. Ein besonderes Problem hierbei stellt die Vo-
latilitat der ausléandischen Investitionen dar. FDI-Wachstum
gilt als positiver Faktor, da es sich in der Regel um lang-
fristige, stabile Investitionen handelt. Portfolio-Investitionen
und Bankkredite sind deutlich volatiler, was die Entwick-
lungslander gréBeren Schwankungen aussetzt. Jedoch hat
auch die Volatilitat der auslandischen Direktinvestitionen in
aufstrebenden Mérkten in den letzten Jahren zugenom-
men, was an ihrer verdnderten Komposition liegen kénn-
te (vgl. Abb. 6).

Multinationale Unternehmen

Die starke Zunahme an FDI ging notwendigerweise einher
mit einem deutlichen Anstieg der Zahl und GréBe multina-
tionaler Unternehmen (MNU). 2010 erwirtschafteten diese
bereits 15,6 Bill. US-Dollar, und damit ein
Viertel der globalen Wertschopfung. Mehr

Quelle UNCTAD, WIR (2011).
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Tab. 1 als 40% dieser Wertschdpfung wurde in
| Kapitalzufliisse in Entwicklungslander, 2005-2010 in Mrd. US-Dollar auslandischen Tochterunternehmen er-
Art der Zufliisse 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 bracht, was 6,6 Bill. US-Dollar oder einem
Total 570| 30| 1650] 447| 6561095 Drittel der weltweiten Exporte entspricht (vgl.
FDI 332| 435 571| 652 507| 561 Abb. 7).
Portfolio-Investitionen 154 268| 394 | —244 93 186
Andere Investitionena’ 94 228 686 39 56 348 In zunehmendem MalRRe sind es auch Staats-
Memorandum firmen, die international aktiv sind. Diese sind
Offizielle Férderungen definiert als Unternehmungen, die zu einem
G EE D entscheidenden Anteil im Staatsbesitz sind
Forderungen 56,9 | 106,9| 76,1| 86,4 95 . i ) o o
Anderungen in Reserven | 539 | 647|1063| 774| 673| 927 d.h. in denen staatliche Institutionen einen
Auslandsiiberweisungen kontrollierenden Einfluss haben. Nach einer
(Arbeiter) 173 | 204| 245| 288| 281| 297 verbreiteten Praxis legt die UNCTAD dafiir
’I‘(’ Ac\'rjtdere Investitionen: Bank Kredite, Offizielle Kredite und Handels- einen staatlichen Mindestanteil von 10% fest.
redite.

Allerdings hélt der Staat in 58% der im Fol-
genden betrachteten Unternehmen mehr als
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Abb. 6
Volatilitat privater Kapitalfliisse, 2002-2010
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Anmerkung: Die Volatilitat ist als relative Standardabweichung innerhalb der letzten zehn Jahre berechnet.

Alle Kapitalflisse sind nach ihrer GréRe standardisiert.
Quelle: UNCTAD, WIR (2011).

Abb. 7
Weltweiter Wertschdpfungsanteil von MNU im Jahr 2010
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Quelle: UNCTAD, WIR (2011).

Abb. 8
Grenziiberschreitende M&A durch Staatsunternehmen nach Lander-
gruppen in Mill. US-Dollar
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Staatsunternehmen in Graphik: Staat besitzt mehr als 50% der Anteile.
Quelle: UNCTAD, WIR (2011).

die Hélfte der Anteile. Typischerweise sind
Staatsfirmen besonders im Finanzsektor und
in kapitalintensiven Branchen, Industrien mit
Skaleneffekten (nattrlichen Monopolen) und
strategisch wichtigen Sektoren aktiv.

Anhand von Daten zu internationalen Firmen-
aufkaufen (M&A) lasst sich die internationa-
le Entwicklung in zwei Phasen unterteilen.
Von 1980 bis zum Ende des 20. Jahrhun-
derts investierten Staatsunternehmen aus
den entwickelten Landern vermehrt im Aus-
land. Ab 2000 wurden staatliche Unterneh-
mungen aus Schwellen- und Entwicklungs-
landern stéarker im Ausland aktiv und tatig-
ten seitdem die Mehrheit der Auslandszu-
kaufe (vgl. Abb. 8).

Obwohl die Anzahl staatlicher MNU weiter-
hin relativ klein ist, betragt inr Anteil am welt-
weiten FDI-Volumen ca. 11%. 19 Staats-
firmen rangieren unter den 100 groBten
MNU weltweit, unter ihnen zum Beispiel
France Télécom, Petrobras, oder China Na-
tional Petroleum.

Von den 100 gréBten MNU aus Schwellen-
und Entwicklungsléandern befinden sich so-
gar 29 in 6ffentlicher Hand. 56% aller staat-
lichen MNU kommen aus den aufstreben-
den Volkswirtschaften. In China existieren
insgesamt rund 154 000 Staatsfirmen, von
denen nur etwa 50 Tochterfirmen im Aus-
land haben. Drei dieser Unternehmungen
zahlen jedoch zu den 30 weltweit groBten
MNUs im Staatsbesitz auBerhalb des Fi-
nanzsektors.

Disaggregierte Betrachtung

Die sektorale Entwicklung der FDI-Flisse
zeigte sich sehr heterogen. Das Verarbeiten-
de Gewerbe verbuchte 2010 einen globalen
FDI-Zuwachs von 33% auf 545 Mrd. US-Dol-
lar. Es zog somit fast die Hélfte aller auslan-
dischen Direktinvestitionen an und konnte
sein Vorkrisenniveau wieder erreichen. Inner-
halb des industriellen Sektors waren konjunk-
turabhangige Industrien wie Metallverarbei-
tung, Elektronik, sowie Holz und Holzwaren
besonders stark von der Krise betroffen. In-
folge von Uberkapazitdten und negativen
Aussichten nahmen die Investitionen in die-
sen Branchen ab. Direktinvestitionen in die

ifo Schnelldienst 15/2011 - 64. Jahrgang
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Tab. 2

Die 30 groBten MNU-Staatsunternehmen
(ohne Finanzsektor, sortiert nach dem Wert ausl. Aktiva®, in Mill. US-Dollar, Anzahl der Beschéftigten in Tsd.)

Aktiva Verkdufe | Beschaftigte
Regie- im im im
Ursprungs- rungs- Aus- ge- | Aus- | ge- |Aus- | ge- TNI®
Name land anteil” | Industrie” land | samt | land |samt |land® | samt | (in %)
Elektrizitat, Gas und
Enel SpA Italien 34,7 | Wasser 157 | 231 44 | 86 43 81 | 57,2
Volkswagen Group Deutschland 20,0 | Motorfahrzeuge 156 | 255 | 105 |146 | 196 369 | 61,9
Betriebsmittel (Elektrizi-
GDF Suez Frankreich 36,4 | tat, Gas und Wasser) 146 | 247 68 [111 96 197 | 56,5
Betriebsmittel (Elektrizi-
EDF SA Frankreich 84,7 | tat, Gas und Wasser) 134 348 40 92 58 169 | 39,0
Deutsche Telekom
AG Deutschland 31,7 | Telekommunikation 113 184 53 | 90 | 108 258 | 54,1
Eni SpA Italien 30,3 | Erdél gef./raf./vert. 102 | 169 78 117 40 78 | 59,2
Vereinigte
General Motors Co Staaten 32,0 | Motorfahrzeuge 76 136 55 (105 | 114 217 | 53,7
France Telecom
S.A. Frankreich 26,7 | Telekommunikation 73 133 31 64 64 167 | 47,0
EADS N.V. Frankreich 22,4 | Luft- und Raumfahrt 72 | 116 54 | 60 75 120 | 71,9
Elektrizitat, Gas
Vattenfall AB Schweden 100,0 und Wasser 72 83 22 27 34 40 | 84,9
Veolia Betriebsmittel (Elektrizi-
Environnement SA Frankreich 10,7 | tat, Gas und Wasser) 52 72 29 | 48 | 212 313 | 66,9
Keine spezifische
CITIC Group China 100,0 | Industrie 44 | 315 11 31 25 125 | 23,2
Statoil ASA Norwegen 67,0 Erdol gef./raf./vert.. 43 97 17 74 11 29 34,4
Deutsche Post AG Deutschland 30,5 | Transport und Lager 39 50 44 | 67 | 258 425 | 68,3
515
(12
Golden | Bergbau und
Vale SA Brasilien Shares) | Steinbruch 39 | 102 20 | 24 13 60 | 48,2
Petronas — Pet-
roliam Nasional Bhd | Malaysia 100,0 | Erdol gef./raf./vert.. 34 126 28 | 63 8 41 | 30,7
TeliaSonera AB Schweden 37,3 | Telekommunikation 32 37 10 14 20 29 73,3
Renault SA Frankreich 18,3 Motorfahrzeuge 30 92 29 47 66 121 50,2
Nahrungs- und Ge-
Japan Tobacco Inc | Japan 50,0 | nussmittel, Tabakwaren 30 42 29 | 66 25 50 | 55,4
Maschinenbau und
Finmeccanica Spa Italien 30,2 | Ausriistungen 29 44 20 25 32 73 | 62,7
China Ocean
Shipping (Group)
Company China 100,0 | Transport und Lager 28 36 18 | 28 4 72 | 49,7
Lukoil OAO Russland 13,4 | Erdél und -gas 24 79 38 68 22 143 | 34,0
Singapore Tele-
communications Ltd | Singapur 54,4 | Telekommunikation 23 27 8 | 12 10 23 | 643
Zain Kuwait 49,2 | Telekommunikation 19 20 7 8 12 13 | 921
Qatar Telecom Katar 55,0 | Telekommunikation 18 23 o) 7 1 2 1780
Tata Steel Ltd Indien 12,9 | Metall und Metallwaren 16 24 16 22 47 81 65,2
Petroleo Brasileiro
SA Brasilien 39,8 Erdél gef./raf./vert.. 15 200 29 (116 8 77 14,2
Vereinigte
Abu Dhabi National | Arabische Betriebsmittel (Elektrizi-
Energy Co PJSC Emirate 100,0 | tat, Gas und Wasser) 14 25 3 5 3 4 | 67,2
Petroleos de
Venezuela SA Venezuela 100,0 | Erddl gef./raf./vert... 12 | 150 33075 o) 92 | 19,0
China National
Petroleum
Corporation China 100,0 | Erddl gef./raf./vert.. 12 325 5 178 30 | 1585 2,7

? Alle Daten aus dem Jahresabschluss der Firmen, wenn nicht anders angegeben. — ® Basierend auf neuesten Daten von
Thomson Worldscope (Stand: 31. Mai 2011). — 9 Industrieklassifizierungen fur Firmen nach der United States Standard In-
dustrial Classification. —® In einigen Fallen wurde die Beschaftigung im Ausland mit dem Anteil auslandischer Beschaftigten
an der Gesamtbeschaftigung im Jahr 2008 berechnet. — ® TNI, der Transnationalitéts-Index, wird berechnet als Durchschnitt
folgender Quotienten: ausléndische Aktiva zu Gesamtaktiva, auslandische Verkaufe zu Gesamtverkaufe und ausléndische
Beschaftigung zu Gesamtbeschéftigung.

Quelle: UCTAD.
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Abb. 9 Herstellung von Nahrungsmitteln, Textilien
Weltweite FDI-Verteilung nach Sektoren in Mrd. US-Dollar sowie in die Automobilindustrie nahmen auf-
900 grund der wachsenden Konsumnachfrage
fur diese Guter in Entwicklungsl&ndern und
800  2005-2007 wegen positiver Gewinnaussichten zu.
700 12009
600 - 2010 Im Priméarsektor gingen auslandische Direkt-
500 investitionen hingegen trotz steigender Nach-
frage nach Rohstoffen und Energietrédgern
400 sowie einiger groBer Firmenaufkaufe im Ver-
300 gleich zu 2009 zurtick. Auch dies bedeutet
200 jedoch ein Einpendeln auf den Durchschnitts-
wert vor der Krise. Ganz anders ist die Ent-
100 . . ) ) . .
wicklung im Dienstleistungsbereich. Hier
0 scheinen die Nachwirkungen der Wirt-
Primérsektor Industrie Dienstleistung schaftskrise noch anzuhalten. Die FDI-Stro-
Quelle: UNCTAD, WIR (2011, basierend auf Annex Tab. 14 und 20). me fielen auf nur noch 368 Mrd. US-DoIIar,
53% unter dem Durchschnitt der Jahre
Abb. 10 2005-2007. Den starksten Einbruch erlitt
Komposition von FDI-Zufliissen in Mrd. US-Dollar hierbei die Finanzbranche als Zentrum der
1800 aktuellen Krise.

1600 .a”.deres_ Kapital ] Die jungste Wirtschaftskrise hatte auch ei-
1400  reinvestierte Gewinne nen Einfluss auf die Komposition der FDI-
[ Firmenkapital . . . . . .
1200 Flisse. Direktinvestitionen aus reinvestier-
1000 ten Gewinnen der Tochterfirmen brachen
800 bereits im Jahr 2008 ein, konnten sich je-
doch in der Folge rasch erholen und erreich-
600 ten im Jahr 2010 ca. 400 Mrd. US-Dollar,
400 was eine Verdoppelung gegentber dem
200 Vorjahr darstellt (vgl. Abb. 10). Dies wurde
0 zum einen verursacht durch einen Anstieg

2007 2008 2009 2010 der aus FDI erzielten Gewinne, zum ande-
Anmerkung: Basierend auf 106 Landern, die 85% der weltweiten FDI-Zuflisse in den Jahren ren aber auch durch den AnStieg der Quo-
2007 bis 2010 ausmachen. te von reinvestierten Gewinnen an den Ge-
Quelle: UNCTAD, basierend auf Daten der FDI/TNC-Datenbank, www/unctad.org/fdistatistics. samtgewinnen der Tochterunternehmen.
Diese erreichte mit 40% wieder ihr Vorkri-

Abb. 11 senniveau (vgl. Abb. 11).

Reinvestierte Gewinne aus FDI

Auslandische Direktinvestitionen als Inves-

reinvestierte Gewinne . . .
Mrd. US-Dollar als Antel der Gesamigewinne n % tition aus Firmenkapital und als Darlehen
zwischen Unternehmen blieben hingegen
bis 2008 noch hoch, sanken seitdem je-

1200

1000
v doch kontinuierlich. Da Direktinvestitionen

800 32 aus Firmenkapital auf ein besonders lang-
fristiges Engagement der MNU hindeuten,

600 24 wird dieser Riickgang mit Sorge beobach-
400 zurtickgefihrte Gewinne , tet. Die Verringerung von Unternehmens-
darlehen ist auf die Bemuhungen der Mut-

200 8 terkonzerne zurtickzufihren, ihre Bilanzen
reinvestierte Gewinne zu starken. Insbesondere européische

0 — == 0 Firmen, die mit der sich ausbreitenden
2005 2006 2007 2008 2009 2010 Staatsschuldenkrise zu kampfen haben,

Al kung: Basierend auf 104 Landern, die 81% d -Zufliisse i i . . .
a:;n:;C:r;gl asierend au andern, die er FDI-Zuflisse in den Jahren 2005 bis 2010 vergeben weniger Kredite an ihre Tochter-

Quelle: UNCTAD, Investment Policy Monitor. firmen.
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Abb. 12

‘ Regulierung grenziiberschreitender Investitionen
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Quelle: UNCTAD, Investment Policy Monitor.
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Tab. 3
Regulierung grenziiberschreitender Investitionen nach Industrien
in Prozent
Liberalisierung/ Regulierung/

Foérderung Restriktion
Gesamt 67 33
Keine spezifische Industrie 84 16
Agrarindustrie 38 63
Rohstoffindustrie 7 93
Produzierendes Gewerbe 50 50
Elektrizitat, Gas, Wasser 75 25
Finanzdienstleistungen 59 41
Andere Dienstleistungen 61 39

Quelle: UNCTAD, Investment Policy Monitor.

Regulierung

Im vergangenen Jahrzehnt I&sst sich ein politischer Trend zur
zunehmenden Regulierung der Kapitalflisse feststellen. Dien-
ten im Jahr 2000 noch 147 aller 150 relevanten Investitions-
politiken der Kapitalmarktoffnung und Investitionsférderung,
sind es 2010 nur noch 101 von 149 MaBnahmen. Entspre-
chend waren 32% der beschlossenen Anderungen restrik-

Tab. 4
FDI-Entwicklungsszenarien
in Mrd. US-Dollar

tiver oder regulativer Natur. Diese Entwicklung
istin Abbildung 13 dargestellt. Mit einem Blick
auf die sektorale Verteilung l&sst sich jedoch
erkennen, dass in den meisten Sektoren libe-
ralisierende MaBnahmen dominierten, mit
Ausnahme der Rohstoffférderung und des
Agrarsektors (vgl. Tab. 3). In diesen Branchen
kommt der insgesamt hohe Anteil regulatori-
scher MaBnahmen zu Stande.

Wachstumschancen

Trotz der zunehmenden Regulierung n&hren
erste Daten fur 2011 die Hoffnung, dass sich
die Erholung der auslandischen Direktinves-
titionen fortsetzt. UNCTAD hat unter Verwen-
dung eines 6konometrischen Modells eine
erste Projektion bezuglich der moglichen FDI-
Entwicklungen bis ins Jahr 2013 fUr unter-
schiedliche Szenarien simuliert. Dabei wur-
den rezente Daten aus den ersten vier Mo-
naten dieses Jahres herangezogen. Das er-
wartete Wachstum innerhalb der G-20-Staa-
tengruppe ist bei der zugrunde liegenden Si-
mulation die stérkste treibende Kraft des pro-
jizierten FDI-Wachstums. UNCTAD prognos-
tiziert auf Basis des Modells, dass das Volu-
men auslandischer Direktinvestitionen in
2011 auf 1 524 Mrd. und bis 2013 weiter
auf1 875 Mrd. US-Dollar ansteigt (vgl. Tab. 4),
was einer durchschnittlichen j&hrlichen
Wachstumsrate von rund 15% entsprechen
wirde. Allerdings ist das globale Wirtschafts-

system einigen schwer quantifizierbaren Risiken ausgesetzt,

wie die sich zuletzt wieder verschéarfenden Schuldenkrisen
in Europa und den USA sowie globalen finanziellen Ungleich-
gewichten. Sollte ein sehr pessimistisches Szenario eintre-
ten, in dem die genannten Risiken auftreten bzw. zunehmen,
koénnten die Fllisse auslandischer Direktinvestitionen in den
kommenden Jahren stagnieren (vgl. Abb. 13).

Mittelwerte

Projektionen

2005- 2007 | 2008-2010

2009 2010

2011 2012 2013

Globale FDI-Flusse 1471799 1390 934
Industrielander 967 947 723 284
Entwicklungs- und

Schwellenlander 444 945 580 716
Transformationslander 58 907 86 934

1185030 | 1243671

602 835 601 906 790 183 887 729 1026 109
510 578 573 568 655 800 713 946 749 531
71618 68 197 77 615 84 117 98 980

1523 598 1685792 1874 620

Quelle: UNCTAD.
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Abb. 13
‘ Mégliche FDI-Entwicklungen
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Franchising beinhaltet die Ubernahme eines
Geschéaftsmodells gegen Zahlung einer Ge-
budhr. Oftmals werden zusétzlich noch Pro-
dukte oder Dienstleistungen an die Franchi-
senehmer verkauft.

Wichtig sind auBerdem Managementvertréa-
ge, die die operative Kontrolle eines Unter-
nehmens gegen Zahlung einer Vergltung an
einen internationalen Dienstleister Ubergeben.
Relevanz besitzt auch die Konzession von
Rechten zur Férderung von Rohstoffen oder

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Quelle: UNCTAD, WIR (2011).

Alternative Produktionsformen ohne
Kapitalbeteiligung

Neben der internationalen Arbeitsteilung und Auslagerung
der Herstellung von Vorprodukten durch vertikale FDI gibt
es noch weitere Méglichkeiten flr Firmen, internationale
Kostendifferenzen bei Zwischengttern auszunutzen. Der
WIR 2011 beschreibt in seinem abschlieBenden vierten Ka-
pitel einige jener Produktionsformen, die nicht auf die In-
vestition von Kapital in ein auslandisches Unternehmen be-
ruhen, sondern durch die Kooperation eigenstandiger Un-
ternehmen oder eines internationalen Unternehmens mit
einer offentlichen Institution zu Stande kommen. Ein inter-
national vernetztes Unternehmen kann dabei innerhalb ei-
ner Wertschdpfungskette mehrere Produktionsformen kom-
binieren, die sowohl substitutiv, als auch komplementéar zu-
einander sein kdnnen.

Die angewandten Formen sind sehr vielfaltig. Weit verbrei-
tet ist die Auftragsfertigung von industriellen Gutern. Diese
kénnen entweder fur den sofortigen Export bestimmt sein
oder zur Weiterverarbeitung an Partnerunternehmen oder
Vertragspartner geliefert werden. Seit Beginn der weltum-
spannenden Vernetzung durch das Internet spielt auch die
Fremdbeschaffung von Dienstleistungen eine immer gro-
Bere Rolle. Zudem hat besonders in Entwicklungslandern
der landwirtschaftliche Vertragsanbau fUr einen auslandi-
schen Auftraggeber in den letzten Jahren immer groBeres
Gewicht gewonnen.

Neben diesen Kooperationsmethoden auf den oberen Stu-
fen der Wertschdpfungskette gibt es auch internationale Zu-
sammenarbeit auf Méarkten, die sich direkt an die Konsu-
menten richten. Eine wichtige Form ist die Lizenzierung geis-
tigen Eigentums. Dabei erwirbt der Lizenznehmer das Recht,
mit durch Markenzeichen oder urheberrechtlich geschitz-
ten Produkten zu handeln. Darunter fallen auch die Nutzung

2012 2013

Produktion von Gutern. Ein internationales
Unternehmen Ubernimmt dabei das operati-
ve Geschaft und erhélt ein Recht auf die Ge-
samtheit oder einen Anteil am erwirtschafte-
ten Gewinn. Als letztes Element sind strategische Allianzen
oder vertraglich vereinbarte Gemeinschaftsunternehmun-
gen zu nennen. Diese sind sehr flexibel in ihrer Ausgestal-
tung und kénnen sich unter anderem auf eine Kooperation
bei Produkten, Distributionskanélen, Produktionskapazita-
ten, Fachwissen oder geistiges Eigentum beziehen. Elemen-
tar dabei ist die Aufteilung des wirtschaftlichen Risikos oh-
ne die Grindung eines Rechtssubjektes.

Die konkrete Ausgestaltung einer solchen Kooperation
muss sich nach den jeweils individuell festgestellten Not-
wendigkeiten richten. Flr den internationalen Konzern be-
stehen die Vorteile von Produktionsformen ohne Kapital-
beteiligung gegenuber klassischen Direktinvestitionen da-
bei in den vergleichsweise niedrigen Anfangsinvestitio-
nen sowie dem geringen Bedarf an Betriebskapital, der
Begrenzung des wirtschaftlichen Risikos, sowie der gro-
Beren Flexibilitat, um auf Schocks zu reagieren. Nachtei-
le sind zweifelsohne der Verzicht auf einen Teil der Wert-
schdpfung sowie das Auftreten von Marktunvollkommen-
heit und vertraglichen Friktionen, die zuséatzliche Kosten
verursachen konnen. Die dargestellten Methoden stellen
in diesem Sinne einen Mittelweg zwischen Direktinvesti-
tionen und internationalem Handel dar. Die ausgetbte Kon-
trolle Uber den ausléandischen Partner ist im Allgemeinen
gréBer als in einer klassischen Handelsbeziehung, wird
jedoch im Gegensatz zu Direktinvestitionen nicht Uber die
Besitzstruktur ausgetbt, sondern Uber Vertrage und Ver-
handlungsmacht.

Daten Uber diese Kooperationsbeziehungen sind im Allge-
meinen gar nicht oder nur schwer erhéltlich. Der Umfang
und die Relevanz verschiedener Methoden kann deshalb
nur geschatzt werden. In Tabelle 5 présentieren wir einige
Zahlen, die die Wichtigkeit von internationalen Koopera-
tionen dieser Art in bestimmten Industrien belegen. Diese
Tabelle ist jedoch nur ein Auszug und darf keinesfalls als
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vollstdndige Beschreibung gesehen werden. Die meisten
Arbeitsplatze werden dabei in den Bereichen der Auftrags-
produktion, Fremdbeschaffung von Dienstleistungen und
Franchising geschaffen, vier Flinftel davon entfallen auf Ent-
wicklungs- und Schwellenlander. Neben der Schaffung von
Arbeitsplatzen bei direkten Partnern kénnen oftmals noch
weitere Firmen von Produktionsformen ohne Kapitalbetei-
ligung profitieren. So werden fur die Auftragsproduktion
oftmals Vorprodukte benétigt, die von spezialisierten Fir-
men im selben Land bezogen werden, die nicht als Ver-
tragspartner des internationalen Konzerns aktiv werden.
Die Qualitat der Arbeitsbedingungen in manchen der ko-
operierenden Firmen gibt jedoch weiterhin Anlass flr Be-
denken, insbesondere im Hinblick auf die Einhaltung von
Sozialstandards und Umweltschutzregelungen. Im Gegen-
satz zu rein national agierenden Unternehmen kann die er-
hoéhte weltweite Vernetzung jedoch dazu beitragen, die Ar-
beitsbedingungen zu verbessern (z.B. durch zunehmen-
de mediale Aufmerksamkeit). Negative Auswirkungen be-
stehen womdglich auf die Arbeitsplatzsicherheit, da die
Kooperationsvertrage oftmals nur flr eine kurze Zeitspan-
ne abgeschlossen sind und kurzfristig angepasst oder ge-
kiindigt werden kénnen, um auf Anderungen der Nach-
frage zu reagieren.

Vorteile fur das kooperierende Land ergeben sich auch
durch den Transfer von Produktionstechnologien. Beson-
ders im Bereich der Elektroindustrie konnte der Produkti-
vitatszuwachs bei lokalen Partnern, die Auftragsprodukti-
on fUr internationale Konzerne durchflihren, schon ge-
zeigt werden. Andere Kooperationsformen, wie zum Bei-
spiel Franchising, setzen Anreize zur Grindung von Unter-
nehmen und beinhalten oftmals WeiterbildungsmafBnah-
men fUr die lokalen Partner. Nicht selten betrifft die inter-
nationale Kooperation jedoch Aktivitaten mit geringer Wert-
schdpfung und niedrigen technologischen Voraussetzun-
gen, welche den Gewinn flr das Partnerland geringer aus-
fallen lassen kdnnen.

Produktionsformen ohne Kapitalbeteiligung ermodglichen
haufig die Integration in das Netzwerk der internationalen
Konzerne. Dies kann substantiell zur Erhéhung der Expor-
te sowie deren Stabilisierung beitragen. Wird jedoch fur die
Auftragsproduktion eine signifikante Menge an Vorproduk-
ten bendtigt, die wiederum aus dem Ausland bezogen wer-
den, kann sich dieser Vorteil verringern. Bei Formen auf der
untersten Stufe der Wertschopfungskette, die sich direkt
an Endverbraucher richten, wie zum Beispiel Franchising
oder Lizenzierung, kann die Kooperation zu erhéhten Im-

Tab. 5
| Produktionsformen ohne Kapitalbeteiligung, nach Industrien
Geschitzte Bedeutung von NEMs
Auftragsfertigung — ausgewahlte Beschiftigung in
kapital-/technologieintensive Sektoren Verkaufe Wertschopfung | Beschiftigung | Entwicklungslandern
Elektroindustrie 230-240 20-25 1.4-17 1.3-1.5
Automobilkomponenten 200-220 60-70 1.1-1.4 0.3-0.4
Pharmaindustrie 20-30 5-10 0.1-0.2 0.05-0.1
Auftragsfertigung — ausgewahlte
arbeitsintensive Sektoren
Bekleidung 200-205 40-45 6.5-7.0 6.0-6.5
Schuhe 50-55 10-15 1.7-2.0 1.6-1.8
Spielzeug 10-15 2-3 0.4-0.5 0.4-0.5
Fremdbeschaffung von Dienstleistungen
IT- und Business-DienstIeistungena’ 90-100 50-60 3.0-3.5 2.0-2.5
Franchising
Einzelhandel, Hotels, Gaststatten und
Catering 330-350 130-150 3.8-4.2 2.3-25
Managementvertrage — ausgewahlter
Sektor
Hotels 15-20 5-10 0.3-0.4 0.1-0.15
Geschitzte Bedeutung von NEMs
Gebiihren Verkaufe Wertschopfung
Lizensierung
Alle Industrien 17-18 340-360 90-110
? Diese Schatzung beinhaltet nur grenziiberschreitende Verkaufe und unterschatzt somit die NEM Aktivitat. Verkaufe von
auslandischen Tochtern innerhalb ihrer Volkswirtschaft sind nicht enthalten (z.B. Verk&ufe einer IBM Tochter in Indien an ein
anderes indisches Unternehmen). — Hinweis: Siehe Box IV.2 im WIR 2011 fiir weitere Informationen.

Quelle: Schatzungen der UNCTAD.
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porten fUhren, da nationale Produkte von internationalen G-
tern ersetzt werden.

In Anbetracht der gemischten Bilanz ist es insbesondere
fur Entwicklungslander ratsam, politisch auf diesem Gebiet
aktiv zu sein. Eine Herausforderung ist, die schadlichen Aus-
wirkungen internationaler Kooperationen zu verhindern, oh-
ne dadurch die Vorteile zu verlieren. Die notwendigen MaB-
nahmen lassen sich dabei in vier Felder einteilen.

Eingliederung in die allgemeine Entwicklungsstrategie: Ver-
tragliche Kooperationen ohne Kapitalbeteiligung sind nur ein
kleiner Teil der Strategie zur industriellen Entwicklung eines
Landes. Sie mUssen daher kohéarent zur Handels-, Investi-
tions-, und Technologiepolitik sein. Abhangigkeitsrisiken
mussen gemindert und Bestrebungen, einen héheren ein-
heimischen Anteil an internationalen Wertschdpfungsketten
zu erreichen (»industrial upgrading«), unterstitzt werden.

Aufbau heimischer Produktionskapazitat: Das Unternehmer-
tum sollte geférdert werden. Grundlegend dafiir sind gute
Bildung sowie der Zugang zu Kapitalméarkten.

Férderung von vertraglichen Kooperationsformen: Notwen-
dige Voraussetzung sind in erster Linie verlassliche rechtli-
che Rahmenbedingungen. Ist dies gewahrleistet kann zum
Beispiel durch Investitionsforderungsagenturen oder ande-
re Korperschaften die internationale Kooperation geférdert
werden.

Negative Auswirkungen bek&mpfen: Um Ausbeutung vor-
zubeugen muss die Verhandlungsmacht lokaler Unterneh-
men gestéarkt werden und Wettbewerb vorherrschen. Der
Schutz von Arbeitnehmerrechten sowie die Bewahrung der
Umwelt sind essentiell.

Schlusswort

Der World Investment Report 2011 verdeutlicht, dass die
Bedeutung auslandischer Direktinvestitionen fur die welt-
weite 6konomische Integration weiterhin zunimmt. Wah-
rend im vergangenen Jahr die Industrienationen den Ab-
wartstrend von FDI-Zuflissen stoppen konnten, verzeich-
neten Transformations-, Entwicklungs- und Schwellen-
lander im Jahr 2010 einen deutlichen Zustrom von FDI und
attrahierten zugleich gemeinsam erstmals mehr als die Half-
te aller FDI-Zuflisse. Die wirtschaftliche Dynamik in die-
sen Landern erweist sich als Antriebsmotor flr weltweite
Investitionen und zugleich als wichtige Quelle fir die glo-
bale konjunkturelle Erholung. Innerhalb dieser Landergrup-
pen zeigen sich jedoch deutliche Unterschiede.

In Anbetracht der sich zuletzt wieder verscharfenden Schul-
denkrisen in Europa und den USA besteht jedoch die Még-

lichkeit einer Eintrlbung dieser positiven Entwicklungen. Soll-
te kein Ausweg aus der globalen Krise gefunden werden,
werden auslandische Direktinvestitionen voraussichtlich auf
dem aktuellen Niveaus stagnieren.

Neben den klassischen horizontalen und vertikalen Di-
rektinvestitionen sind in den vergangenen Jahren Produk-
tionsformen ohne Kapitalbeteiligung (NEMs) immer starker
im Kommen. Der WIR 2011 beschéftigt sich mit diesem
Trend im Detail und zeigt die vielseitigen entwicklungspo-
litischen Chancen — aber auch Risiken —, die mit NEMs ver-
bunden sind.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die in-
ternationale wirtschaftliche Vernetzung neben Exporten und
FDI vermehrt auch durch vertragliche Kooperationen ohne
Kapitalbeteiligung voranschreitet. Unter diesen Gesichts-
punkten rickt die Bedeutung multilateraler Abkommen und
internationaler Organisationen wie der WTO und der
UNCTAD wieder in den Vordergrund.
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