
30. Jahrgang (2004), Heft 1 Wirtschaft und Gesellschaft 

Ausländische Direktinvestitionen: 
Segen oder Fluch? 

Zur Rolle von Direktinvestitionen für die wirtschaftliche 

Entwicklung mittelosteuropäischer EU-Beitrittsländer 

Harald Zschiedrich 

1. Einführung 

Trotz der zahlreichen Zuflüsse von Direktinvestitionen und den damit ver­
bundenen mehr als zehnjährigen Erfahrungen mit den Aktivitäten multi­
nationaler Unternehmen in den Wirtschaften Mittel- und Osteuropas sind 
die Wirkungen ausländischer Direktinvestitionen (ADI)  in diesen Ländern 
nach wie vor umstritten .  

Dabei soll durchaus nicht übersehen werden, dass in den letzten Jahr­
zehnten die Bewertung der ausländischen Direktinvestitionen einen posi­
tiven Wandel durchlaufen hat, der von einer früheren z. T. prinzipiellen Ab­
lehnung zu einer heutigen z. T. auch manchmal euphorischen Haltung 
gegenüber den Direktinvestitionen in den EU-Beitrittsländern reicht. Aller­
dings können - so auch P. Nunnenkamp (2000, S. 1 87ft) - die durchwegs 
positive Einschätzung von Direktinvestitionen in der wissenschaftl ichen Li­
teratur und d ie verbreitete Hoffnung der wirtschaftspol itischen Ent­
wicklungsträger auf positive Wachstumswirkungen nicht darüber hinweg­
täuschen , dass d ie Effekte von Direktinvestitionen (AD I )  auf das Wirt­
schaftswachstum von Entwicklungsländern nur unzureichend analysiert 
worden sind. Jüngere Studien wie z. B. von der Allianz Group Economic 
Research bestätigen zwar einerseits, dass die ADI für die wirtschaftl iche 
Entwicklung eine besondere Rolle gespielt haben. Andererseits wird eine 
direkte Auswirkung auf das Wirtschaftswachstum in Frage gestel lt. 1 Fer­
ner zeigen die realwirtschaftl ichen Entwicklungen in einigen Ländern in 
der zweiten Hälfte der neunziger Jahre (Russland und Slowenien), dass 
relativ hohe Wachstumsraten auch ohne nennenswerte Zuflüsse von ADI 
möglich sind. Anerkannt ist jedoch der Tatbestand, wonach die ADI in der 
Regel zahlreiche Investitionen und Importlieferungen nach sich ziehen , 
womit zumindest ein indirekter Zusammenhang zwischen ADI und Wirt­
schaftswachstum besteht. 

G. Hunya (2002, S. 20ft) verweist zu Recht darauf, dass die zeitl iche Ab­
folge von ADI und Wirtschaftswachstum unterschiedlich sein kann:  "Der 
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Zufluss von Direktkapital wird entweder das Wirtschaftswachstum und die 
Transformation stimulieren oder auf Chancen reagieren, die sich aus dem 
Wirtschaftswachstum ergeben .  Direktinvestitionen können auf verschie­
dene Weise zu einem Wachstum führen: durch zusätzliche I nvestitions­
mittel ,  einen Transfer von Technologien und Fähigkeiten sowie einen ver­
besserten Zugang zu den Exportländern." Andererseits reagieren aus­
ländische Investoren positiv auf die Konsol idierung der marktwirtschaft­
l iehen Rahmenbedingungen. So flossen z. B. nach Polen erst dann mehr 
ADI ,  nachdem sich das Wachstum als robust erwiesen hatte. Trotz hoch 
gesteckter Erwartungen und unbestrittener wirtschaftl icher Vortei le der 
ADI für die EU-Beitrittsländer in MOE gibt es jedoch eine Reihe von Er­
scheinungen, die dazu geführt haben, dass sich in den letzten Jahren auch 
die kritischen Stimmen und Haltungen gegenüber den ADI wieder verstärkt 
haben. So war es Stigl itz (2002, S. 86ff) , der auf einige Kehrseiten aus­
ländischer Direktinvestitionen verweist: "Wenn ausländische Firmen in ei­
nem Land aktiv werden, verdrängen sie oftmals ihre in ländischen Wett­
bewerber und machen damit alle Hoffnungen von Kleingewerbetreiben­
den zunichte, einen lebensfähigen heimischen Wirtschaftszweig aufzu­
bauen (Eiskremhersteller können z. B. in Ungarn kaum mit Speiseeis von 
Unilever konkurrieren)". l n  einer anderen Studie wurde von Zukowska-Ga­
gelmann (2002, S. 1 71ff) am Beispiel der fehlenden Spillover-Effekte von 
ADI in Polen der von Stigl itz angesprochene Aspekt überzeugend darge­
stellt. ln der Liste der in der Literatur diskutierten Einwände gegen ADI ver­
dient neben anderen Aspekten (spezielle Anreize ermöglichen erst hohe 
Profitabil ität oder einseitige Absatzmarktorientierung) vor allem jener Um­
stand hervorgehoben zu werden, wonach die ADI die Entstehung einer du­
alen Volkswirtschaft fördern können. "Doch eine duale Volkswirtschaft ist 
keine entwickelte Volkswirtschaft. Vielmehr verhindert der Zufluss von Fi­
nanzmitteln  die Entwicklung manchmal sogar, und zwar durch einen Me­
chanismus, der "Niederländische Krankheit" genannt wird. Der Zufluss von 
Kapital führt zu einer Aufwertung der Landeswährung, dadurch werden die 
Importe bil liger und die Exporte teurer."2 Bereits Priewe (1997, S. 243) hat­
te darauf hingewiesen, dass in  vielen Fällen die ADI eher zu "Modernisie­
rungsinseln" führen , wo eine breite Vernetzung im Sinne dynamischer und 
kooperativer regionaler Produktionskomplexe ausbleibt. Dies führt dann da­
zu, dass d ie ADI nur die Dualisierung der Wirtschaftsstrukturen vertiefen, 
jedoch keine breiten und nachhaltigen Entwicklungsimpulse auslösen. Be­
sonders deutlich tritt diese Entwicklung gegenwärtig in der ungarischen 
Wirtschaft in Erscheinung, d ie in ihren Modernisierungs- und ADI-Strate­
gien stark dem "irischen Modell" gefolgt ist.3 

Chr. Dörrenbächer (2002, S. 354ff) hat am Beispiel der Aktivitäten aus­
ländischer Tochtergesel lschaften in Ungarn gezeigt, wie sich eine zuneh­
mende Dualisierung der Wirtschaft im Verlaufe der neunziger Jahre voll-
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zogen hat. So sind die ausländischen Tochtergesellschaften in U ngarn 
mittlerweile etwa dreimal so produktiv wie in ländische Firmen - ein Um­
stand, auf den auch Hunya (2002, S. 2 1 )  mehrfach hinwies und der sich 
neuerdings auch in Polen und Tschechien zeigt. Einige Untersuchungen 
des Autors zeigten auch , dass die Ursachen für die Produktivitätsvorteile 
bzw. -unterschiede vor allem in den neuen und produktiveren Fertigungs­
und Managementtechniken liegen.4 Dabei wurde folgender Trend erkenn­
bar: "Je größer und spezialisierter die Unternehmen mit AD I sind, desto 
größer ist ihr Vorsprung gegenüber dem in in ländischen Händen befind­
l ichen Sektor. "5 

Das Problem der dualen Strukturen im Gefolge von ADI zeigt sich im­
mer mehr auch in den starken regionalen Disparitäten,  wobei diese Ten­
denz in Ungarn besonders klar erkennbar ist. Nach Angaben der ungari­
schen Investitionsagentur ITD erfolgten bislang 2h aller ADI in West- und 
Zentralungarn , was ökonomische und regionale sowie soziale Ungleich­
heiten verschärfte. Besonders markant wird dieses Ungleichgewicht in der 
ungarischen Grenzregion Bereg und Szarman-Ebene, wo künftig die EU­
Außengrenze verlaufen wird .  Hier haben die in  Ungarn frühzeitig begon­
nenen Privatisierungen hohe Arbeitslosigkeit gebracht. Hoffnungen auf 
Arbeitsplätze ergeben sich in einer solchen Region vor al lem nur in Ver­
bindung mit der Einführung der modernen Schengen-Technik in Verbin­
dung mit dem Abbau der Grenzstationen . Die Ausarbeitung und gegen­
wärtige Realisierung des so genannten Szechenyi-Pianes (2002) ist eine 
Antwort der ungarischen Regierung auf diese neuen Herausforderungen, 
die sich aus der dualen Struktur ergeben.6 Schließl ich zeigen in diesem 
Zusammenhang jüngste Studien, wie sich insbesondere die Existenz re­
gionaler Industrie-Cluster auch in den mittelosteuropäischen Ländern stark 
auf den Zustrom von ADI (Ungarn, Tschechien, Polen) auswirkt_? Insge­
samt berücksichtigen die hier kurz wiedergegebenen Positionen einen Um­
stand noch zu wenig:  Bei den ADI handelt es sich eben keineswegs um 
ein homogenes Gebilde.8 Immer wichtiger wird es, den Einfluss der kon­
kreten und recht differenzierten Motive, Typen und Realisierungsformen 
der ADI auf deren Beitrag zur Verbesserung der internationalen Wettbe­
werbsfähigkeiten in den Geber- und Nehmerländern der ADI aufzuzeigen. 
ln d ieser Richtung sollen die nachfolgenden Überlegungen einen Beitrag 
zur Diskussion über die ADI leisten.  

2. Dynamik und Verteilung ausländischer Direktinvestitionen in 
Mittel- und Osteuropa 

Die Wirtschaften in den EU-Beitrittsländern Mittel- und Osteuropas ha­
ben sich auch in den letzten Jahren ungeachtet eines weltweiten 
Rückgangs der ADI als eine attraktive und stabile Zielregion für ADI er­
wiesen.9 Ausgelöst durch d ie Privatisierungsprozesse (anfangs stärker in 
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""" 
00 Tabelle 1 :  Zuflüsse an ausländischen Oirektinvestitionen; in Mio. USO 

1 993 1 996 1 999 2000 

Tschechien 654 1428 6324 4986 

Slowakei 1 79 358 390 1 925 

Ungarn 2339 2364 201 3  1 697 

Polen 1 7 1 5  4498 7270 9341 

Slowenien 1 1 3 1 74 1 07 1 36 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2003). 

Tabelle 2: Bestände an ausländischen Oirektinvestitionen; in Mio. USO 

1 993 1 996 1 999 2000 

Tschechien 3423 8572 1 7552 21 644 

Slowakei 2046 3 1 88 4764 

Ungarn 5885 1 5 1 75 1 9623 201 54 

Polen 2307 1 1463 26075 34227 

Slowenien 954 1 998 2682 2893 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2003) 12 .  
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Ungarn , später auch in P olen, Tschechien und Slowakei) sowie durch den 
ritt haben sich westliche Unternehmen schon re­bevorstehenden EU-Beit 

lativ frühzeitig in dieser Region mit ADI engagiert. 
Bl ickt man auf den Ges amtzeitraum der letzten fünfzehn Jahre (vgl .  Tab. 

eh starke Unterschiede sichtbar. Bei den Aufhol­
echien und der Slowakei bezüglich der Zuflüsse 
( 1 999-2003) ist zu beachten,  dass d iese Ent­

1 und 2), so werden jedo 
prozessen in Polen, Tsch 
und Beständen an ADI  
wicklungen vor a l lem a 
rückzuführen sind, die in 
resultieren die ADI-Zuflü 
titionen ausländischer Ti 

uf den Nachholbedarf bei Privatis ierungen zu­
Ungarn schon abgeschlossen waren.  Dagegen 

sse in Ungarn (2000-2002) aus Nachfolgeinves­
ochterunternehmen und Neugründungen. 

Einen noch tieferen Ein blick in die Unterschiede hinsichtlich der ADI zwi­
ndern in MOE vermitteln die Tabellen 3 bis 5, wei­
nen bzw. das Gewicht der ADI-Bestände im Ver­
haulichen. 

sehen den EU-Beitrittslä 
ehe die Pro-Kopf-Relatio 
hältnis zum B IP  veransc 

Tabelle 3:  Zuflüsse an AOI pro Kopf in USO 

1 993 

Tschechien 63 

Slowakei 226 

Unqarn 45 

Polen 34 

Slowenien 57 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2 003) 22 . 

1 996 1 999 

1 38 6 1 5  

229 1 97 

1 1 6 1 88 

67 72 

87 54 

Tabelle 4: Bestände an AOI pro Kopf in USO 

1 993 1 996 1 999 

Tschechien 331 832 1 708 

Slowakei 540 1 473 1 920 

Unqarn 60 297 675 

Polen - 380 591 

Slowenien 480 1 006 1 349 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2 003) 22. 

Tabelle 5: AOI-Beständ e als Prozentanteil am BIP 

1 993 1 996 1 999 

Tschechien 9,8 14,9 31 ,9 

Slowakei 14,5 33,6 40,9 

Unqarn 2,7 8 1 6,8 

Polen 0 1 0  1 5,8 

Slowenien 7,5 1 0,6 1 3,4 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2 003) 23. 

2000 2002 

485 91 3 

1 66 84 

242 1 04 

357 746 

68 935 

2000 2002 

21 08 3768 

1 976 3047 

886 1 1 78 

879 1 859 

1454 2504 

2000 2002 

42, 1  55,3 

43,2 47,0 

21 ,7 24,0 

24, 1  42,2 

1 5,3 22,7 
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Welche Schlussfolgerungen und Überlegungen ergeben sich aus d ie­
sen in Tab. 1 -5 sichtbar gemachten Entwicklungen? 

1 . ) Analysiert man die Zuströme und die Bestände bei den ADI seit Be­
ginn der Transformationsprozesse, so ergeben sich gravierende Wand­
lungen mit Bl ick auf die einzelnen MOEL. ln den neunziger Jahren flos­
sen zunächst ca. 30% aller ADI nach Ungarn, 25% nach Polen, 1 7% nach 
Tschechien (Russland knapp 1 5%) .  Diese Differenzen sind keineswegs 
zufällig gewesen und ergeben sich neben den Unterschieden in den mak­
roökonomischen Rahmenbedingungen und in den Investitionsanreizen vor 
al lem aus der unterschiedlichen mikroökonomischen Wettbewerbsfähig­
keit Was Ungarn betrifft, so wurde das Land von Anfang an nicht nur als 
Absatzmarkt, sondern vor allem als Produktivitätsstandort genutzt. 10 

2.)  l n  den letzten Jahren hat sich das Interesse der ausländischen In­
vestoren stärker verlagert in Richtung Tschechien und Polen. Auf diese 
Länder entfallen fast 80% des derzeitigen Gesamtbestandes an auslän­
dischen Direktinvestitionen in den zehn EU-Beitrittsländern . 

3 . )  I m  internationalen Vergleich haben Ungarn und d ie Tschechische 
Republik Werte erreicht, die in etwa den Bestandsgrößen pro Kopf Grie­
chenlands, Spaniens, Chiles und Malaysias entsprechen, während solche 
Länder wie Portugal (ca. 900 USO pro Kopf} , Argentinien, Brasi l ien oder 
sogar Mexiko (trotz Maquiladora-l ndustrie) hinter Ungarn und der Tsche­
chischen Republ ik l iegen . Nur Polen als Land mit der größten Bevölke­
rung und dem größten Markt in MOE l iegt noch deutlich hinter vergleich­
baren Ländern wie Portugal in der Pro-Kopf-ADI-Relation. 

4.) Obwohl Slowenien in den makroökonomischen Indikatoren unter den 
MOEL eine führende Position einnimmt, hat es unter den EU-Beitritts­
kandidatenländern bezüglich der ADI eine gewisse Sonderstel lung. 1 1  So­
wohl  bei den ADI-Zuflüssen pro Kopf als auch bei den absoluten Zu­
flussgrößen lag Slowenien z. B. klar h inter der Tschechischen Republik, 
Polen und Ungarn. Der Wert für Slowenien lag hier bei 68 USO pro Kopf. 
Auch bei den ADI-Beständen pro Kopf l iegen U ngarn und die Tschechi­
sche Republik klar vor Slowenien, lediglich Polen bleibt hinter Slowenien 
noch zurück. Die Ursachen liegen hierfür in den neunziger Jahren vor al­
lem in einer sehr abwartenden Haltung zu ADI seitens der Wirtschafts­
politik in Slowenien und auch in anderen Voraussetzungen und Ergebnis­
sen der Privatisierung. Die Regierung hat erst in den letzten Jahren ihre 
Haltung zu ADI geändert und bietet seit dem Jahr 2000 eine Reihe von ln­
vestitionsanreizen an, was den Zufluss gesteigert hat. 

5 . )  H inter den h ier dargelegten Zuflüssen und ADI-Beständen l iegen 
ganz offensichtlich auch unterschiedliche Strategien und Wege, die ein­
zelne MOEL bei der Anziehung von ADI verfolgten. Nach dem Vorbild I r­
lands (Konzentration von Teilen der globalen Wertschöpfungsketten mul­
tinationaler Unternehmen in der einheimischen Wirtschaft) ist es zunächst 
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offensichtlich vor allem Ungarn gelungen, dass die ADI einen überdurch­
schnittlichen Beitrag zum wirtschaftlichen Wachstum im Allgemeinen so­
wie zum Export im Besonderen beigetragen haben. So sind die ADI in der 
ungarischen Wirtschaft für 80% der Investitionen in der verarbeitenden In­
dustrie, für zwei Drittel ihres Outputs und für drei Viertel ihrer Exporte ver­
antwortl ich . 

6.)  Auch in Zeiten eines weltweiten ADI-Rückganges haben sich 2001 
und 2002 die mittelosteuropäischen Standorte als relativ stabile Zielre­
gionen erwiesen: 12 So sanken 2002 in 1 08 von 1 95 Wirtschaften weltweit 
die ADI-Zuflüsse. Was die MOE-Region betrifft, so errechnete diese 2002 
insgesamt mit 29 Mrd. USO ADI-Zuflüssen einen neuen Rekordwert (2001 
= 25 Mrd .  USO); al lerd ings auch hier bei einer insgesamt recht differen­
zierten Ländervertei lung: Während in 9 MOEL die ADI-Zuflüsse stiegen , 
gingen sie gleichzeitig in zehn anderen Ländern der Region zurück. Wäh­
rend die ADI-Zuflüsse in die Tschechische Republik sogar noch zulegten, 
fiel der Rückgang in Polen (von 2000 auf 2002) besonders drastisch aus, 
was sicherl ich auch mit den relativ bescheidenen Privatisierungsfort­
schritten zusammenhing. 

7.)  N icht nur die ländermäßige Vertei lung, sondern auch d ie sektorale 
Vertei lung hat sich bislang recht ungleichmäßig vollzogen (vg l .  Tab. 6). 

Tabelle 6: ADI-Bestände nach einzelnen Sektoren bzw. Bereichen 
(Anteil in Prozent} 

Bereich cz H PL SK SL 

Landwirtschaft 0,2 1 , 1 0,4 0 ,3 0 

Bergbau 1 ,7 0,3 0,3 0,7 0 

Verarb. lnd .  37,6 46, 1  35,3 43,9 36,2 

Energie, Wasser 6,1  5,4 1 ,8 0,2 0,8 

Bauwesen 1 ,5 1 ,4 5,9 0,8 0 

Handel 1 5, 1  1 0,6 1 7,8 1 0,6  1 3,9 

Fremdenverkehr 0,7 1 ,2 0,5 0,7 0,6 

Verkehr, Nachr. 1 0,4 1 1 ,8 8,6 1 3,6 4,8 

Banken, Vers. 14,8 1 0,6 22 25,5 28,3 

Wirtsch .Dienste 1 1 ,4 1 0,6 6,5 3, 1 1 2,6 

Ausbildung 0 0 0 0 0 

Gesundheitswesen 0,2 0 , 1  0 0 0 

Sonst. äff. u. soz. DL 0,4 0,8 0 0,5 0,4 

Quelle: Hunya, Stankovsky (2003) 24. 
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Auf der Suche nach den Ursachen für die oben dargestellte Verteilung 
(Tab. 6) werden folgende Zusammenhänge erkennbar: 

• Es gibt eine Reihe von Sektoren, die für den Strukturwandel und die 
Fortschritte in der Privatisierung wichtig sind , die jedoch sehr wenig 
vom Zufluss der ADI profitieren. Hier sind Land- und Forstwirtschaft, 
aber auch der Bergbau (Polen nur 0 , 1  % ! )  zu nennen. Gerade diese 
Sektoren sind sensible Bereiche und standen auch im Mittelpunkt der 
schwierigen Beitrittsverhandlungen (Übergangsregelungen z. B. in der 
Landwirtschaft). 

• ln allen MOEL dominierte bisher die verarbeitende Industrie (38-42%). 
Dies beweist das hohe Interesse der multinationalen Unternehmen an 
diesen lnvestitionsstandorten. Hier ging es sowohl um Aufkäufe, Unter­
nehmensneugründungen ( Greenfield Investment) sowie Joint Ventures 
(zu Beginn des Transformationsprozesses) . Der klare Vorsprung Un­
garns (46 , 1  %) ist offensichtlich ein Ausdruck der hohen Wettbewerbs­
fähigkeit der Unternehmen sowie der intensiveren Einbindung in die glo­
balen Produktionsstrukturen der multinationalen Konzerne (MNK}. 13 

• Der Dienstleistungsbereich (Finanzen, Hotels, Transport- und Perso­
naldienstleistungen) weist einen sehr hohen Anteil auf (ca. 33% bis 
44%). Dies unterstreicht die Bedeutung dieses Sektors für den Struk­
turwandel in den MOEL. Zugleich ist d ieser Sektor für ein geschäfts­
freundl iches Umfeld der ausländischen Investoren auch von großer 
und weiterhin noch wachsender Bedeutung. 14 

• Die Bereiche Bi ldung, Gesundheit und Soziales sind kaum Gegen­
stand ausländischer D irektinvestitionen,  obwohl  sie für d ie Ent­
wicklung in  d iesen Staaten eine ganz entscheidende Bedeutung ha­
ben. 

• Der geringe Zufluss in sensible Bereiche wie z. B. Bergbau zeigt auch 
von einer anderen Seite, dass generell die ADI in den neunziger Jah­
ren ,  die in  Zusammenhang mit Privatisierungen erfolgten,  zunächst 
relativ unbedeutend waren (Ausnahme: Ungarn) . Die schwierige Re­
konstruktion von Staatsunternehmen wurde vielfach in ein igen sen­
siblen Bereichen (Schiffbau oder Bergbau in Polen) gescheut. 

• Es hat insgesamt wichtige Veränderungen in der Vertei lungsstruktur 
der ADI nach Sektoren in den MOEL gegeben. Wesentlich zugenom­
men hat jüngst der Antei l  von ADI im Banken- und Telekommunika­
tionsbereich. Starke Zunahmen von ADI sind ferner zu verzeichnen im 
Immobi l ienmarkt (Ungarn z. B. knapp 1 4% Anteil) sowie im Handel 
(Supermärkte: z. B. Tschechische Republ ik 1 5%) .  Auffäl l ig ist, dass 
nur ein Drittel der neuen Investitionen (Polen, Tschechische Republik, 
Ungarn) in die verarbeitende Industrie gegangen sind . 
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Innerhalb der verarbeitenden Industrie ist die Automobilindustrie in Mitlei­
osteuropa der größte Empfänger von ausländischen Direktinvestitionen, 
was nicht verwundert, denn diese Branche gehört bekanntlich zu den von 
der Globalisierung am stärksten erfassten .  Nicht nur die bisherigen ADI­
Aktivitäten in  dieser Branche (vg l .  Tab. 7), sondern auch neue Projekte 
(PSA in der Slowakei oder Audi und Suzuki in Ungarn) zeigen, dass d ie­
se Branche weiterhin zu den Hauptzielsektoren von ADI in MOE gehört. 

Tabelle 7: Überblick über Standorte und Herstellerfirmen in MOE im 
Automobilsektor 

Standort Unternehmen 

1 .  Tschechien 

O Kolin Toyota/PSA (2008) 

0 Mlada Boleslav Volkswagen/Skoda 

2. Ungarn 

0 Estergom Suzuki (Swift, Wagon, R+) 

O Györ Audi Hungary Motors 

3.  Polen 

0 Bielsko Bida Fiat 

0 Gliwice General Motors/Opel 

0 Lublin Daewoo FSO 

O Poznan Volkswagen (T4) 

0 Warszawa Daewoo FSO 

0 Zeran Daewoo (Lanos) 

4.  Slowakei 

0 Bratislava VW (Tuareg, Polo, Golf 4x4, 

Variant 4x4, Bora) 

0 Trnava PSA/Peugeot (2008) 

5. Slowenien 

0 Novo Mesto Renault (Ciio) 

Quelle: World Investment Report (2003) 6 1 .  

I nnerhalb der verarbeitenden Industrie zieht auch die chemische Indust­
rie sehr stark ADI an. 15 Da die Arbeitskosten in der Kostenstruktur dieser 
Branche nur eine untergeordnete Rol le haben ( 1 /5 der Gesamtkosten),  
spielen Niedriglohnaspekte keine Rolle für ADI in d iesem Sektor. Eher do­
minieren in d iesem Sektor die Imitation des Marktführerverhaltens oder 
Absatzmarktüberlegungen (Uni lever, Procter&Gamble und Colgate-Pal­
molive als Führer, und andere Unternehmen folgen). Der Anteil des che­
mischen Sektors (inklusive Haushaltschemie/Kosmetik) schwankt an den 
gesamten ADI im verarbeitenden Sektor von 7% (Tschechische Republik, 
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1 1 %  Ungarn) bis zu 1 2% (Polen) und sogar 1 9% (Slowakische Republ ik 
1 997) . Die Durchdringungsintensität mit ADI (gemessen am Anteil des No­
minalkapitals der sektoralen ADI am Nominalkapital al ler Chemieunter­
nehmen) der einzelnen Länder ist unterschiedlich : Nur in Ungarn und Po­
len liegt d ieser Wert über dem Durchschnittswert der Durchdringung der 
verarbeitenden Industrie (Chemie: Ungarn Penetrationsgrad: 83%, Polen 
51 % ,  Tschechische Republik 26%). 16 

Eine d ifferenzierte Bewertung des Einflusses der ADI ist auch bei der 
Branchenbetrachtung durchaus angebracht, denn unter dem Einfluss des 
hohen globalen Wettbewerbsdrucks gehören somit einige Branchen eher 
zu den Verl ierern , die noch kürzl ich viele ADI  anzogen .  H ier muss d ie 
elektronische Industrie erwähnt werden, wo der intensive Kostenwettbe­
werb dazu führte, dass Investoren eine Reihe von Wertschöpfungsakti­
vitäten (Fiextronics, IBM, Phil ips) von Ungarn nach Asien (insb. China) ver­
lagerten, was mit Schließen von Standorten/Produktionskapazitäten ein­
herging. 17 Dies ist ein klarer Ausdruck für den mitunter etwas übersehe­
nen Tatbestand,  dass die neuen Beitrittsländer schon lange keine N ied­
riglohnstandorte mehr verkörpern , sondern von den Investoren eher als 
Länder mit mittlerem Einkommen eingestuft werden. Auf die entsprechende 
Konsequenz dieser Entwicklung weist der World I nvestment Report 2003 
völl ig zu Recht h in ,  wenn es dort heißt: "The move to FDI based on hig­
her labour skil ls makes the EU accession countries direct competitors with 
other ernerging locations."18 

3. Wirkungen ausländischer Direktinvestitionen in den 
EU-Beitrittsländern 

ln der wirtschaftswissenschaftlichen Diskussion sind die Wirkungen sehr 
intensiv diskutiert worden. Verwiesen sei in diesem Zusammenhang auf 
die sehr informative Analyse des "European Round Table" , 1 9  wo führende 
europäische U nternehmen darlegten,  welche Effekte aus der Sicht der 
Geber- und Nehmerländer durch ADI erreicht wurden. Veral lgemeinert 
man die hier enthaltenen Berichte einzelner Unternehmen , so lassen sich 
unter anderem folgende Grundrichtungen erkennen, in denen ein positi­
ver Einfluss von ADI auf die wirtschaftliche Entwicklung in den MOEL er­
kennbar wird : 

• Bildung von Sachkapital ; 
• Transfer von technischem Know-how und moderner Management-

technik; 
• Beschleunigung des Wandels von Produktions- und Exportstrukturen;  
• I ntensivere Einbindung in internationale Produktionssysteme. 
Im Folgenden sollen einige Wirkungen in den Mittelpunkt gerückt wer­

den, die vor allem auf der Ebene der Unternehmungen als Ergebnis der 
ADI sichtbar geworden sind:20 
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1 .) Die Direktinvestitionen deutscher Unternehmen sowie anderer west­
l icher Unternehmen schaffen in Kooperation mit lokalen U nternehmen 
neue Arbeitsplätze, sichern vorhandene Jobs in  den existierenden Unter­
nehmen (Bertelsmann schuf z. B. über 300 neue Arbeitsplätze in  Poz­
nan/Posen durch die Etablierung des Buchklubgeschäftes). 

2 . )  Direktinvestitionen schaffen nicht nur Beschäftigung in jenen Unter­
nehmen , die Gegenstand der ADI sind. Vielfach stimulieren die ADI auch 
die Beschäftigungsentwicklung in anderen Unternehmen/Regionen der 
Wirtschaft. So hat das Engagement von Volkswagen wesentl ich zum Be­
schäftigungszuwachs in den Zulieferunternehmen der tschechischen Auto­
tei leindustrie geführt (vgl .  Fal lstudie Pkt. 5) . 

3.) Die I nvestitionen sind verbunden mit der gezielten Verbesserung der 
Fähigkeiten und Fertigkeiten der Angestellten ,  I ngenieure und Arbeiter in 
den MOE-Unternehmen. So hat die Akquisition der Nivea-Fabrik in Posen 
durch Beiarsdorf wesentlich zur Verbesserung der kaufmännischen, be­
triebswirtschaftlichen Fähigkeiten der Mitarbeiter von Beiarsdorf Poznan 
geführt. Auch die Schaffung einer neuen Software-Organisation von Sie­
mens in der Slowakischen Republik verbessert die Fertigung der Software 
durch deren Integration in das weltweite Netzwerk von Software-lngeni­
euren.21 

4 . )  l n  vielen Fällen bewirken die ADI erst das Entstehen neuer Unter­
nehmensstrukturen , nicht zuletzt als Ergebnis der Kooperation mit dem 
Personal vor Ort. So bewirken die ADI ,  dass neben der Dezentralisierung 
von Entscheidungsprozessen vor al lem eine viel stärkere Kundenorien­
tierung sowie die Steigerung von Produktivität und Erzeugnisqualität ins 
Zentrum der Anstrengungen der Mitarbeiter rücken. Dabei werden in Ver­
bindung mit der Realisierung der ADI unterschiedliche Methoden (Ausbil­
dung des Personals z. B. bei Volkswagen Polska Nutzfahrzeuge) oder das 
Modell des "Tandem-Management" bei Volkswagen/Skoda angewandt. 
Damit verbunden ist gleichzeitig der Transfer von modernsten praktischen 
Erfahrungen und Managementtechniken, gestützt auf die weltweiten Ak­
tivitäten im globalen Fertigungsverbund der Unternehmen. 

5.) ADI wirken sich besonders positiv auf die Hebung des technischen 
Niveaus aus. Dies impliziert im Einzelnen die Installation modernster Pro­
duktionsausrüstungen (z. B. hochmoderne Autolackiererausrüstung in Po­
sen durch VW; oder hochmoderne Ausrüstungen durch das belg isehe 
Chemie- und Pharmazieunternehmen Solvay in Bulgarien) . Vielfach wer­
den im Zuge der Real isierung von ADI die fortgeschrittensten technologi­
schen Verfahren eingeführt (z. B. Einführung modernster Windkrattwerk­
anlagen durch die VEBA-Gruppe in Lettland oder die I nstal lation der mo­
dernsten Ausrüstungen durch die in der Autoindustrie tätige GKN Group 
in Polen). 
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6.) Wichtige Effekte durch ADI werden in den Gebieten Umweltschutz, 
Gesundheits- und Arbeitsschutz in den MOE-Unternehmen erzielt. ln Zu­
sammenarbeit mit den lokalen Unternehmen werden Gesundheits- und 
Sicherheitsstandards angeboten, häufig als Ergebnis der Einführung glo­
baler Standards (z. B. Solvay in Bulgarien). Investoren bewirken ferner Re­
duzierungen von Umweltzerstörungen (z. B. Un i lever in Ungarn, Rumä­
nien und Polen) sowie Verbesserungen von Wasser- und Luftqual ität 
(z. B. Investition des französischen Unternehmens Lyonnaise des Eaux in 
der Tschechischen Republik und Ungarn). Schließlich beschleunigen die 
I nvestitionen mit Bl ick auf die EU-Erweiterung die so dringend erforderli­
che Anpassung vieler Sicherheits- und Umweltstandards in den zahlrei­
chen Zulieferunternehmen.22 

7.)  Die I nvestitionsaktivitäten üben einen positiven Einfluss auf die Wett­
bewerbsfähigkeit der kleinen und mittelständ ischen Unternehmen aus, 
die häufig als Zulieferer fungieren. Dies reflektiert sich in der Verbesse­
rung des Rohmaterials sowie der Qualität der Zwischenprodukte. Positi­
ve Effekte sind hier insbesondere im Rahmen von lokalen und regionalen 
Clustern sowie von Wertschöpfungspartnerschaften erzielbar (Beispiel 
Phi l ips mit den Elektronikfirmen in Ungarn oder Jungheinrich/Linde in der 
Kooperation mit dem Zulieferunternehmen in der Region Brünn .23 Resü­
mierend bietet Tabel le 8 eine Gesamtsicht auf die positiven und negati­
ven Wirkungen der ADI in den Wirtschaften Mittel- und Osteuropas:24 

4. Die Bedeutung der Realisierungsformen von ADI 

Für  d ie Analyse des E influsses der ADI auf d ie wirtschaftl iche Ent­
wicklung i n  den MOEL reicht es n icht aus, nur  d ie Zuflüsse oder d ie 
sektorale Verteilung zu untersuchen .  

Immer wichtiger wird eine U ntersuchung der einzelnen Formen, in de­
nen d ie ADI konkret realisiert werden,  denn es g i lt in der Tat, dass d ie 
unterschiedlichen Effekte der ADI ihren Ursprung in unterschiedlichen For­
men haben können.25 

l n  der deutschsprachigen Literatur war es Nunnenkamp (2000) ,  der auf 
die Notwendigkeit der Betrachtungen der unterschiedlichen ADI-Formen 
hingewiesen hat: "Wichtig könnte es auch sein ,  in welcher Form sich mul­
tinationale Unternehmen in den Entwicklungs- und Schwellenländern en­
gagieren. Die Empfängerstaaten präferieren typischerweise den Neuauf­
bau von Produktionsstätten durch multinationale Unternehmen (Green­
tieid Investments) gegenüber ADI  in  Form von U nternehmenszusam­
menschlüssen und -aufkäufen (Fusionen und Übernahmen - F&Ü). Durch 
F&Ü kommt es zunächst lediglich zu einem Eigentümerwechsel ohne un­
mittelbare lntegrationseffekte. Die Wachstumswirkungen können deshalb 
schwächer sein als beim Neuaufbau von Produktionsstätten.  Andererseits 
mag die Form des Engagements von multinationalen Unternehmen für 
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Tabelle 8: Positive und negative Auswirkungen der ADI in  einzelnen 
MOEL 

Positiver BeitraQ NeQativer BeitraQ 
Ressourcen • Zusätzliches Kapital • Zu viel oder falsche Art der 

• Erhöhung d. Investitionsquote ADI kann den lokalen Be-
• Übertragung neuer Technologien dürfnissen nicht entspre-
• Management-Fähigkeiten chen 
• Marketing-Know-how • Abschneiden der heimi-
• Zugang zu neuen Exportmärkten sehen Produzenten von 

ausländischen Märkten 
• Substitution der lokalen 

durch importierte 
Vorprodukte 

Unternehmen • Einführung neuer Unterneh- • Schlechte Anpassung des 
mens- u. Arbeitskultur ausländischen Manage-

• Neue Wettbewerbspraktiken ment an lokale Strukturen 
• Moderne Fertigungsorganisation u. Gepflogenheiten 

• Konzentration/Ausübung 
von Marktmacht 

Effizienz • Effiziente Ressourcenallokation • Beschränkung der Ent-
• Zusätzl. Wettbewerbsanreize wicklung der lokalen Be-
• Spillover-Effekte auf lokale triebe z. B. durch Speziali-

Betriebe sierung auf Produkte mit 
• Produktivitätssteigerung geringer Wertschöpfung 

• Ausbleiben von Spillavers 
durch Festigung dualer 
Strukturen 

Steuereinnahmen • Steigerung des BIP durch • Reduktion der Steuer-
höhere Investitionen einnahmen durch Transfer-

• Zusätzliche Steuereinnahmen preise und Steuerbe-
freiungen 

Zahlungsbilanz • Verbesserung der Zahlungsbi- • Verschlechterung der Zah-
lanz durch Substitutionen von lungsbilanz durch verstärk-
Importen ten Import sowie durch 

• Steigerung von Exporten Verdrängung lokaler Ex-
• Effizienzorientierte Investitionen porteure 

Internationale • Besseren Zugang zu den globa- • Hohe Abhängigkeiten von 
Integration len Märkten einzelnen Auslandsmärk-

• Einbindung in globale Wert- ten 
schöpfungsketten • Verdrängung expert-

orientierter heimischer 
Firmen 

Gastländer mit einer hohen nationalen Sparquote und Investitionsquote 
von geringerer Bedeutung sein .  Das Wirtschaftswachstum solcher Län­
der dürfte nicht in erster Linie vom Zugang zu ausländischen Kapital ab­
hängen. Was dieses Element betrifft, so unterscheiden sich M&A mögli­
cherweise n icht von Greenfield Investments. Es ist sogar denkbar, dass 
Technologietransfer ohne ADI bewerkstel l igt werden kann. 'o26 
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l n  analoger Weise bewertet auch der World I nvestment Report (2000) 
die unterschiedlichen Alternativen des Engagements bei ADI :  "Concerns 
are expressed in political d iscussion in a number of host countries that ac­
quisitions are less beneficial for economic development than greenfield in­
vestment. At the heart of these concerns is that foreign acquisitions do 
not add to productive capacity at the time of entry, but simply transfer ow­
nership and control from domestic to foreign hands. This transfer is often 
accompanied by lay-offs and/or the closing of some production activities 
(e. g. R&D) . ln fact: M&A can be used to reduce competition in domestic 
markets. "27 

Wie hat sich nun eine Veränderung in den Anteilen der einzelnen For­
men vollzogen, in denen sich die ADI realisieren? Betrachten wir dies aus 
der Sicht eines "Empfängerlandes" (Polen), so zeigt Tab. 9 hier insgesamt 
gravierende Veränderungen:28 

Tabelle 9: Formen von ADI in  Polen 

Jahr 

1 990 
1 993 
1 998 

Neue Produktionsstätten 
( Greenfield Investment) 

in % 
35 

50,3 
60 

Gemeinschaftsprojekte 
(Joint Ventures) 

(in %) 
45 
0,4 
0 , 1  

Akquisitionen 

(in %) 
20 

49,3 
39,9 

Vier Aspekte fal len ins Gewicht, wenn man diese Entwicklungen näher 
untersucht. 

1 . ) Zunächst fällt ins Gewicht das beeindruckende Wachstum der neu­
en Produktionsstätten (Greenfield Investments) . Ende 1 996 war d iese 
Form sechs mal größer (vom Investitionsvolumen her betrachtet) als 1 990. 
Wenn also in der zweiten Hälfte der neunziger Jahre bereits mehr als die 
Hälfte der ADI-Zuflüsse auf diese Form entfielen, so ist das nicht zuletzt 
ein Zeichen des Vertrauens der ausländischen I nvestoren in den polni­
schen Markt. 

2 . )  Beachtl ich ist auch d ie Zunahme der Akquisitionen in Polen. Dies 
hängt vor allem mit den Privatisierungen zusammen, wobei Mitte der neun­
ziger Jahre auf die Privatisierungen ca. 50% al ler ADI-Zuflüsse entfielen . 
Schwächen in der Privatisierungspolitik führten jedoch dazu , dass dieser 
Anteil n icht noch weiter anstieg. 

3.) Der dritte Aspekt ist der starke Rückgang der Joint Ventures, die zu 
Beginn der Transformation die einzige mögliche Form waren, um auslän­
disches Kapital anzuziehen. 

4 . )  Sch l ießl ich fäl lt auf, dass d ie  Antei le der Neugründungen re lativ 
schneller anstiegen als die Akqu isitionen, die vorrangig von den Privati-
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sierungen getragen wurden . Hier spielen Abschwächungen im Tempo der 
Privatisierungen Mitte der neunziger Jahre eine wichtige Rol le. Die richti­
ge Wahl der Grundform zur Realisierung der ADI ist nicht nur für das Emp­
fängerland - unter dem Aspekt der angestrebten Effekte - von Interesse. 
Auch für die Geberländer ist die Wahl der geeigneten Form zur Realisie­
rung der ADI wichtig, weil sie maßgeblich darüber entscheidet, ob und wie 
die gesteckten Investitionsziele erreicht werden. Betrachten wir die Pra­
xis der ADI in den TNK, so wird die Wahl der ADI-Form (Neugründung ver­
sus F&Ü) vor allem bestimmt von den strategischen Zielen sowie durch 
die Höhe der Transaktionskosten.  Geht es in erster Linie um marktorien­
tierte I nvestitionen , so ist vielfach zu verzeichnen, dass durch F&Ü auch 
der lokale Absatzmarkt mit gekauft werden sol l .  Dabei können örtl iche 
Marktkenntnisse und gute Beziehungen zu lokalen Zul ieferem durchaus 
eine stimulierende Wirkung auf die Wahl der Form einer F&Ü haben (vgl .  
Beiersdorf in Polen).29 

Im anderen Fall (Option eher von effizienzorientierten Motiven bestimmt) 
werden in der Regel neue Produktionsstätten bevorzugt. Anderseits zeigt 
das Beispiel Rumäniens, dass es auch rechtliche Aspekte sein können, 
die eine Neugründung zu einer idealen Form des Markteinstieges machen 
können. Über 90% der insgesamt zehntausend deutschen I nvestoren ha­
ben in diesem Fal l  seit 1 990 ihr investives Engagement im Rahmen von 
Neugründungen durchgeführt, während in der gleichen Zeit nur 39 Priva­
tisierungskaufverträge mit ausländischen Investoren abgeschlossen wur­
den. Auch beim Kauf privater Gesellschaften in Rumänien übten die I n­
vestoren Zurückhaltung. 

Die Dominanz der Neugründungen in  U ngarn in den letzten Jahren 
macht sichtbar: Je stärker die Exportorientierung von Unternehmen ist, 
desto wichtiger werden Transfers von Know-how und Technologien sowie 
generel l  technisch-logistische Aspekte. Das Beispiel i rlands zeigt, dass 
es zwischen den Zielen Effizienz- und Exportsteigerung u nd der Reali­
sierung mittels neuer Produktionsstätten enge Wechselbeziehungen gibt. 
Die von Österreich ischen Unternehmen gemachten Erfahrungen zeigen , 
dass die Bedeutung der Neugründungen noch wächst nach dem Abschluss 
der Privatisierungen sowie mit der zunehmenden makroökonomischen 
Stabil ität in den Zielländern. So ist es dann auch nicht verwunderlich, wenn 
1 992 der Anteil der Neugründungen erst bei 1 8,5% lag und 1 998 auf knapp 
4 7% anstieg. 30 

Wenn wir die Betrachtung nach einzelnen Branchen in die Analyse der 
Form einbeziehen , so wird deutlich (insbesondere am Beispiel Ungarns 
und Polens) , dass die neuen Produktionsstätten stärker im industriellen 
Sektor vorhanden sind (Elektronik, Autoindustrie). Dagegen domin ieren 
F&Ü eher im Dienstleistungssektor (vg l .  Beispiel Hotelsektor Polen). 
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Tabelle 1 0: Neugründungen {Greenfield Investment) und Fusionen und Übernahmen in MOEL realisiert 
von Österreich ischen Unternehmen {in Mio ÖS) 

MOEL 
Gruppen-Gesamtwert 

Neue Produktionsstätte Fusionen & Übernahmen 

Summe Summe als Summe Summe als Summe Summe als 
Zeilen % Zeilen % Zeilen % 

1 989 1 39,64 1 0,0 1 .258,57 90,0 1 .398,20 1 00 

1 990 807,89 1 5,3 4.468,42 84,7 5.276,30 1 00 

1 991 1 . 1 96 , 1 5  1 0,7 1 0.035,06 89,3 1 1 .231 ,22 1 00 

1 992 3.31 8,63 1 8,5 1 4.644,05 8 1 ,5 1 7.962,68 1 00 

1 993 5.857,22 22,3 20.41 5,88 77,7 26.273 , 1 0  1 00 

1 994 1 0.075, 1 8  31 ,0 22.412 ,51  69,0 32.487,69 1 00 

1 995 1 0.723, 1 6  31 ,8 22.999,97 68,2 33.723, 1 3  1 00 

1 996 1 5.462 , 1 0 39,2 24.01 6 , 1 6  60,8 39.478,27 1 00 

1 997 22.506,03 43,6 29. 1 51 ,30 56,4 51 .657,33 1 00 

1 998 27.040,61 46,7 30.877,28 53,3 57.91 7,89 1 00 
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Somit wird erkennbar, dass in der zweiten Hälfte der neunziger Jahre bis 
in die Gegenwart hinein die Neuinvestitionen im industriellen Sektor in der 
Regel in der Form der Neugründungen getätigt werden. I m  Dienstleis­
tungssektor (Handel, Kredit- und Versicherungsbereich) ragen dagegen 
die Akquisitionen klar heraus. 

Somit zeigt die Einbeziehung der sektoralen Spezifika, dass neue Pro­
duktionsstätten vor allem in den starken exportorientierten Branchen Tex­
tilindustrie (Rumänien) und Autoindustrie (Tschechische Republik und Un­
garn) einen enormen Zuwachs haben, während im Dienstleistungsbereich 
eine eindeutige Vorrangstel lung der F&Ü vorliegt_31 I nternational vorlie­
gende Erfahrungen mit den ADI in den letzten zehn Jahren sowie auch 
die von Autoren durchgeführten Untersuchungen32 beweisen, dass es prob­
lematisch erscheint, die Realisierungsformen der ADI pauschal in "gute" 
oder "schlechte" ADI-Formen zu unterteilen , wie d ies etwa im "World I n­
vestment Report 2000" anklinge3 "All these concerns create the impres­
sion that greenfield FDI is ,good' while FDI through cross-border M&A is 
,bad' . "  (S. 1 70) Dies erscheint auch deshalb n icht gerechtfertigt, wei l  es 
in der Praxis anzutreffen ist, dass gleiche Effekte durchaus mit beiden For­
men erreichbar sind: "Where the investor makes a long-term commitment 
to aquired firm and invests in upgrading technology and management, the 
impact is very similar to greenfield investment." 

Eine abschl ießende Gesamtbetrachtung zur Rolle der einzelnen ADI­
Formen führt u .  a .  zu folgenden Schlussfolgerungen: 

a) Im Vergleich zu den Neugründungen ist der Nutzen zahlreicher F&Ü­
Transaktionen in MOEL geringer gewesen oder hat sogar zu negativen 
Wirkungen geführt_34 Häufig fand d ies seinen Ausdruck darin ,  dass im Er­
gebnis von F&Ü nationale Firmen verdrängt worden sind. 

b) Obwohl bei den Direktinvestitionen durch F&Ü umfangreiche finan­
zielle Ressourcen fl ießen, so gehen die finanziellen Ströme bei weitem 
nicht immer auch in Richtung zusätzlicher Kapitalaufstockung im produk­
tiven Sektor, wie dies bei Neugründungen in der Regel der Fal l  ist. Die Fol­
ge davon ist, dass der gleiche Betrag an ADI ,  welcher über F&Ü realisiert 
wird, zu einem geringeren produktiven Investment führen kann,  verglichen 
mit dem Betrag, der über Neugründungen realisiert wird.  

c)  Zum Zeitpunkt des Markteintritts, so zeigen auch praktische Erfahrun­
gen in Polen, ist es in der Regel weniger wahrscheinlich, dass F&Ü direkt 
mit dem Transfer neuer Technologien verbunden sind. Im  negativen Fal l  
("Verdrängungsszenario") kommt es zur Schl ießung nationaler Produk­
tionskapazitäten in den Nehmerländern als Ergebnis von F&Ü. Dagegen 
sind keine Beispiele bekannt, wo Neugründungen direkt zum Abbau der 
Kapazitäten in MOEL geführt haben. Eher im Gegenteil führten letztere 
häufig zum Ausbau der Zulieferkapazitäten (vgl .  Kfz-Industrie Tschechien). 
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d) Beim Markteintritt durch F&Ü generieren d iese keinen d irekten Zu­
wachs an Beschäftigung, da - wie bereits betont - in der Regel damit kei­
ne neuen Produktionskapazitäten verbunden sind. Auch zeitwei l ige Ent­
lassungen sind vielfach mit F&Ü verbunden, während Neugründungen 
neue Beschäftigungsmöglichkeiten bereits zum Zeitpunkt des Marktein­
tritts schaffen. 

e) Direktinvestitionen in MOEL durch F&Ü haben auch eine Auswirkung 
auf die Wettbewerbssituation im Nehmerland. Sie können durchaus zu ei­
ner Einschränkung des Wettbewerbs im Zielland führen, als Ergebnis ei­
nes Verdrängungswettbewerbs gegenüber lokalen Firmen. Allerdings soll­
te berücksichtigt werden , dass vielfach d ie ADI durch F&Ü auch dazu bei­
tragen, dass lokale Firmen vor dem totalen Untergang geschützt werden. 
Neugründungen erhöhen schon von der Sache her die Zahl der Firmen 
im Zielland und haben folgl ich keine Wirkung auf einen höheren Konzent­
rationsgrad . 

f) Wenn die Effekte jedoch mehr aus einer längerfristigen Sicht betrachtet 
werden, dann zeigt sich allerdings, dass viele Unterschiede verschwinden 
(Punkte a-e). Gerade bei Privatisierungen folgten häufig nach F&Ü noch 
Anschlussinvestitionen (Ungarn) , die ebenfalls einen neuen Zustrom von 
ADI in d ie Produktion bringen - analog zu den neuen Produktionsstätten .  
Gleichfal ls folgen häufig nach den grenzüberschreitenden F&Ü in einer 
späteren Phase Transfers von Technologien und Managementerfahrun­
gen (Bsp. Heidelberger Zement und Beiersdorf in Polen). Dies ist immer 
dann der Fal l ,  wenn die akquirierten Firmen einer intensiven Restruktu­
rierung unterworfen sind (vgl .  Beiersdorf Polska).  Auch im Bl ick auf die 
Beschäftigungsentwicklung ist es vielfach mit F&Ü als Ergebnis von Folge­
investitionen zu einem Wachstum der Beschäftigten gekommen.  l n  der 
Praxis kann der Beschäftigungsabbau bei F&Ü im Zuge der Restrukturie­
rungsmaßnahmen sogar weniger drastisch sein im Vergleich zu einer Si­
tuation, wo neue Produktionsstätten wettbewerbsschwache Firmen im Ziel­
land elimin ieren. 

5. Fallbeispiel: Die Investitionen des Volkswagenkonzerns bei 
Skoda in Tschechien 

Die Investitionen des Volkswagenkonzerns in Tschechien verdienen nicht 
nur deshalb I nteresse, weil es sich um die größte ausländische Direktin­
vestition in den neunziger Jahren in der Region Mittel- und Osteuropa han­
delte. Diese ADI steht auch und vor allem für ein Musterbeispiel einer kre­
ativen Kooperation, die eine zügige betriebliche Restrukturierung und Mo­
dernisierung eines tschechischen Unternehmens im Transformationspro­
zess ermöglichte.35 So hat sich Skoda Auto als Ergebnis der ausländischen 
Direktinvestitionen von einem lokal begrenzten Produzenten eines einzi­
gen Fahrzeugtypen zu einem vollwertigen Mitglied eines bedeutenden inter-
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nationalen Automobilkonzerns entwickelt. Das Unternehmen Skoda Auto 
verkauft heute jährlich auf 78 Märkten weltweit fast eine halbe Mil l ion mo­
derne und technisch ausgereifte Fahrzeuge in drei Modellreihen. Für den 
Erfolg der Direktinvestition von VW spricht somit nicht zuletzt d ie Tatsache, 
dass Skoda Auto sich als d ie einzige Marke Mittel- und Osteuropas erfolg­
reich unter den global agierenden Automobilherstellern etabliert hat und in 
der Fachwelt als "zentraleuropäischer Tiger" bezeichnet wird . 

Verfolgt man die Entwicklung der Investitionstätigkeiten von VW in Tsche­
chien , so müssen folgende markante Schritte hervorgehoben werden, d ie 
wesentl ich die Partnerschaft zwischen Skoda und VW prägten:  

• Apri l 1 995: Der Vertrag über das Gemeinschaftsprojekt (Joint Ventu­
re) zwischen Skoda Auto und VW tritt in  Kraft. Zu d iesem Zeitpunkt 
hält VW einen Anteil von 30% .  

• 1 995: Bedingt durch die systematische I nvestitionstätigkeit hat sich 
der Anteil von VW auf 70% vergrößert. 

• 1 996: Beginn der Produktion der neuen Model lreihe Octavia auf der 
gemeinsamen Konzernplattform. 

• Mai 2000: Die tschechische Regierung verkauft den restl ichen Anteil 
an VW, wodurch Skoda zu einer 1 00%-Tochtergesellschaft der Volks-
wagen AG wird . 

· 

• 2001 : Errichtung einer neuen Fabrik für d ie Produktion des an­
spruchsvollen Skoda-Superb. Das neue Werk in Kvasiny wird in einer 
Rekordzeit von nur 14 Monaten gebaut. 

Die "sanfte" ausländische Direktinvestition von VW in Tschechien zeich­
net sich insgesamt durch eine ganze Reihe interessanter Merkmale und 
Aspekte aus (Konzernstrategie, Managementtransfer, Einbindung der Zu­
l ieferindustrie ,  Überwindung ku lturel ler Untersch iede u .  a . ) ,  die im Fol­
genden kurz skizziert werden, weil sie einen bestimmten Verallgemeine­
rungsgrad aufweisen und andere Investoren ermutigen diesem Beispiel 
einer gelungenen ausländischen Direktinvestition zu folgen .36 

1 . ) Im  Unterschied zu anderen Anbietern (Renault, Volvo) war das In­
vestment von VW von Beginn an darauf gerichtet, eine G leichberechti­
gung der unterschiedlichen Produktionsstandorte im Konzern herzustel­
len, was bedeutet, die Option der ausschließl ich "verlängerten Werkbank" 
zu vermeiden. Diese Direktinvestition war auch nicht in erster Linie darauf 
gerichtet, den Markt nur abzudecken . Unter Nutzung der langen Tradition 
( 1 00 Jahre Automobilbau in Tschechien) sowie des hohen fachlichen Qua­
lifikationsniveaus der Mitarbeiter (auch bereits vor 1 99 1  !) sollte mit dieser 
Di rektinvestition den Kunden des VW-Konzerns eine neue und eigen­
ständige Marke zur Verfügung gestellt werden, die g leichermaßen hohe 
Qual ität und günstige Preise bietet. 

2.) Zu den charakteristischen Merkmalen der ADI von VW gehörte nicht 
nur die Modernisierung der Fertigung von Skoda,  sondern auch die Ein-
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bindung der tschechischen und slowakischen Zulieferindustrie {vgl. Tab.11 
und Tab.12). 

Es ist charakteristisch, dass das Unternehmen Skoda Auto versucht, 
den lokalen Standortvorteil der Tschechischen Republik bzw. auch der slo­
wakischen Unternehmen über eine relativ hohe lokale Wertschöpfung der 
Zulieferung zu nutzen. Interessant ist dabei die Tatsache,37 dass allein im 

Tabelle 1 1 :  Oberblick über die Entwicklung der Struktur der Zuliefe-

rer von Skoda Auto (2001) 

_ -��!�_unft des Lieferanten Anzahl Umsatz mit Skoda in Mrd. CZK . 

I-.:.T.::.:sc::::h:.::.e.::::ch.::..:is::.=c::.:.he=-=U�nt:=.e:...:.rn:..::e:..:.:hm::.:.e.::.:n..:...._-+----==2:.:::.9::-0 --+--------65.4 ; 
Slowakische Unternehmen 25 1.4 · 

f-:-A::::u.::.:sla:::: 
.
. n�d�is:..::c:...:.:he:::....U::::::.n:..:..:l:::::er�n=eh:..:.:.m.::..:e::..:.n.:...__-+--__::9:..:..1 8:::....__+---------31 .3 

�------------1. ___ 1:.:2:.:::.3�3 _--�... ________ 98,1 
Quelle: Skoda Auto, Unternehmensmaterial (März 2002). 

Tabelle 12: Der Beitrag von Skoda Auto zur Entwicklung der Zulie­
ferindustrie (am Beispiel der Bildung von Joint Ventures) 

Herkunftsland des jeweiligen Joint Ventures mit bereits Neugründung von 
Partnerunternehmens bestehenden Unternehmen Joint Ven tures 

in der (Gree nfield 
Tschech. Re ublik/Siowakei lnvestm ents) 

Deutschland 27 30 
USA 1 1 2 
Kanada 3 
Bel ien 2 1 
Frankreich 2 1 
Niederlande 2 -

Großbritannien 2 2 
S anien 2 
andere Länder 5 -

Gesamt 51 41 

Quelle: Skoda Auto, Unternehmensmaterial (März 2002). 

Jahre 2000 65% des Einkaufsumsatzes über alle Fahrzeugreihen in der 
Tschechischen Republik/Slowakei realisiert wurden. 

Studiert man die Entwicklung der Kooperation in den ersten Jahren, so 
waren die meisten lokalen Lieferanten nicht den Anforderungen von VW 
gewachsen. Deshalb hat Skoda in Kooperation mit VW aktiv eine intensi­
ve Lieferantenentwicklung betrieben. Dies vollzog sich über die Gründung 
neuer Joint Ventures oder auch über den Aufbau strategischer Wert­
schöpfungspartnerschaften. ln jedem Fall konnten dabei die Lieferanten 
entweder ein eigenständiges Unternehmen oder durch Zusammenarbeit 
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mit einem ausländischen Partner ein Joint Venture bilden . Skoda Auto hat 
dabei seine Wertschöpfungpartnerschaft mit den Lieferanten so weit aus­
gebaut, dass deren Module in der neuen Montagehalle durch die Zuliefe­
rer selbst zusammengebaut, geprüft und direkt an die Montagelinie gelie­
fert werden (Konzept der intergrierten Montage) . Ferner haben sich drei 
Zul ieferfirmen unmittelbar auf dem Werksgelände von Skoda angesiedelt 
und produzieren in Sichtweite zur Produktion solche Komponenten wie 
Bug, Kabelbaum oder kleinere Vormontagegruppen . 

3.) Die Direktinvestition bei Skoda ist stark ausgerichtet auf eine konse­
quente Nutzung der Vorzüge der konzerninternen internationalen Ar­
beitstei lung.  Ausdruck h ierfür ist das Konzept der internationalen Ver­
bundfertigung, was es ermöglicht, Skoda in die globalen Fertigungsstruk­
turen einzubinden. (Ein Drittel der Produktion bei Skoda ist fü r den "West­
export" an VW vorgesehen.)  E in aktuel les Beispiel des wirkenden Kon­
zernverbundes ist die Fertigung des Spitzenmodells "Superb" in Kvasiny 
(Nutzung der VW-Konzernplattform) . Ferner stellt Skoda als Resultat der 
I nvestition in einem neuen Getriebewerk (2000) Getriebe der Konzernrei­
he MQ 2000 her, die auch für den Einbau in den Polo (Pressburg),  für den 
Audi A2 (Neckarsulm) und im Montagewerk für den New Beetle in Mexi­
ko genutzt werden. Allerd ings soll auch auf eine negative Erscheinung 
verwiesen werden, die aus dem internationalen Verbund (Verhältnis lo­
kal :g lobal) resultiere8 

"Augenfäll ig sind die Auswirkungen der Plattformstrategie, wenn man sich 

das veränderte Verhältnis in der Beschaffung vor Augen führt. Obwohl sich 

mit dem starken Kapazitätswachstum von Skoda, der Verdopplung der Pro­

duktion, das Volumen des lokalen Einkaufs ebenfalls fast verdoppelte, hat 

sich das Verhältnis von Local und Global Content zugunsten der ausländi­

schen Importe verschoben. Von 80 Prozent aus lokaler Beschaffung im 

Jahr 1 996 auf 70 Prozent in 1 998. Mit dem Nachfolgemodell in der Klein­

wagen-Baureihe, das künftig ebenfalls auf einer VW-Piattform basiert, wird 

ein weiterer Rückgang erfolgen. Voraussichtl ich wird der Teileimport aus 

dem Westen dann auf einen Anteil von 40 Prozent steigen und ein Ver­

hältnis erreichen, das auch dem jetzigen Mittelklassemodell schon zugrunde 

liegt." 

4.) Im Zuge der Realisierung des Investitionsprojektes bei Skoda wurde 
der Herausbildung eigenständiger und hoch qualifizierter lokaler Manager 
ganz große Bedeutung beigemessen. Im Unterschied zu vielen anderen 
ausländischen Direktinvestitionen in MOE vollzog sich dabei keine einfa­
che, schematische Übertragung von VW-spezifischen Methoden,  Lösun­
gen auf den Skoda-Standort. Dies geschah ganz bewusst so, um nicht 
nur kulturelle Konflikte zu vermeiden, sondern vielmehr aus der Herkunft, 
Tradition und Entwicklungen von Skoda gewachsene Werte, Ansätze und 
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kulturelle Unterschiede nicht zu ignorieren, sondern sie einzubringen in 
d ie Modernisierungskonzepte. H ierfür wurde der Know-how-Transfer in  
den ersten drei Jahren durch Manager und führende Mitarbeiter der VW­
Gruppe geleistet, die jeweils für ca. drei Jahre zu Skoda kamen .  Konkret 
bedeutet d ies, dass entscheidende Positionen (Vertrieb, Produ ktion, Per­
sonal u .  a . )  durch ein Tandem aus dem tschechischen und einem deut­
schen Manager gemeinsam wahrgenommen werden. Danach qual ifizier­
te und betreute die VW-Führungskraft den lokalen tschechischen Mana­
ger. I nteressant in diesem Fall ist also, dass sich mit zunehmder Verant­
wortungsübernahme der deutsche Manager aus den operativen und stra­
tegischen Aufgaben zurückzieht und sich mehr auf die Betreuung kon­
zentrierte. Diese Praxis g i lt im Wesentlichen als erfolgreich abgeschlos­
sen etwa mit dem Zeitpunkt der vollständigen Übernahme von Skoda durch 
VW (Mai 2000). Eine entscheidende Voraussetzung für die weitestgehende 
Vermeidung interkulturel ler Zielkonfl ikte in der Praxis des tägl ichen Zu­
sammenwirkens waren und sind bis heute die fundierten interkulturellen 
Seminare für neue Führungskräfte, d ie aus dem Mutterhaus des VW-Kon­
zerns zu Skoda Auto kommen. 

5.) Standortvortei le wie hohes fachl iches Qual ifikationsniveau insbe­
sondere im Fertigungsbereich wie auch die niedrigeren Arbeitskosten der 
Mitarbeiter wurden strategisch umgesetzt in einer Reihe von Vorgangs­
weisen , die sich von anderen westlichen Konkurrenten in der Automobil­
industrie klar unterscheiden. Ein praktisches Beispiel l iefert h ierfür das 
Herangehen an die Ferigungstiefe im Unternehmen sowie an d ie Relatio­
nen zwischen Mechanisierung, manuel ler Arbeit und Automatisierung. 
Was die Fertigungstiefe betrifft, d ie zunächst natürlich bei der Bildung des 
Joint Ventures auch stark von früheren planwirtschaftl iehen Mechanismen 
und Denkweisen geprägt war (Autarkiestreben ,  hohe Bevorratung), so gab 
es zunächst auch einige erforderliche Ausgliederungen (von Segmenten 
wie z. B. Kabelstrangfertigung, Auspuffanlagen ,  Sitzgestelle u .  a.) .39 

Dennoch hat sich im gegebenen Fall (grenzüberschreitendes Gemein­
schaftsprojekt bei Wahrung komparativer Vorteile) eine relativ hohe Ferti­
gungstiefe - im Unterschied zu anderen Autoproduzenten - als ein inter­
nationaler Wettbewerbsvortei l  erwiesen. Eigenherstellungen minimieren 
Rohteile und Logistikkosten im Unternehmen Skoda Auto. So ist es daher 
bis heute wichtig, einerseits den Automatisierungsgrad nicht weiter anzu­
heben (Nutzung von Vorteilen bei arbeitsintensiven Fertigungsprozessen 
im internationalen Vergleich!) und bei wichtigen Fertigungen die Prozess­
kette beizubehalten bzw. auszubauen und zu vertiefen. Als ein gravieren­
der Vorteil erweist sich hier der eigene Werkzeugbau, der es ermöglicht, 
bei gleicher Qual ität Werkzeuge um mindestens dreißig Prozent günsti­
ger herzustellen als in Westeuropa. 
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6.) Die gesamtwirtschaftliche Bedeutung der ADI von VW in  Tschechien 
zeigt sich schl ießlich in folgenden Größen: 

• Mit dem Umsatz von ca. 1 54 Mrd. CZK (2001 ) ist Skoda Auto das größ­
te Industrieunternehmen der tschechischen Republik (ca. 8 Mrd. DM 2001). 

• Knapp ein Viertel der gesamten Auslandsinvestitionen flossen in die 
tschechische Autoindustrie (davon 1 4% VW in Skoda Auto und 1 0% 
von ausländischen Firmen der Zul ieferindustrie in tschechische Part­
nerfirmen) . 

• Mit den lokalen Zu I ieferanten beschäftigt Skoda ca. 1 0% al ler tsche­
chischen Arbeitskräfte. 

• Auf den Skoda-Export entfällt ca. 1 0% des gesamten tschechischen 
Exports. 

6. Wirtschaftliche Schlussfolgerungen 

Ungeachtet der Tatsache, dass bei wachsenden Direktinvestitionen die 
Kapitalakkumulation in den mittelosteuropäischen EU-Beitrittsländern zu­
nehmend "von außen" gesteuert wird, gibt es zu wachsenden ADI in MOE 
keine generelle Alternative. Auch nach dem EU-Beitritt sind d ie MOEL 
weiterh in auf einen kontinuierlichen Zustrom von ADI und d ie damit ver­
bundenen Transfers an Technologien, Management- und Marketingtech­
niken angewiesen. Schl ießl ich werden die ADI den EU-Marktzugang der 
Unternehmen aus den MOEL wesentlich erleichtern und die Betriebe noch 
intensiver in die globalen Wertschöpfungsketten transnationaler U nter­
nehmen einbinden. Aus der Sicht der Wirtschaftspolitik in den EU-Bei­
trittsländern rücken folgende Aspekte in den nächsten Jahren in den Mittel­
punkt: 

1 .) Nach Ungarn werden in Kürze auch in den anderen EU-Beitrittslän­
dern (Tschechien, Polen, Estland) die Privatisierungsprozesse, die eine 
wesentl iche Triebkraft der ADI darstellten, abgeschlossen sein. Daher müs­
sen jetzt schon Vorkehrungen getroffen werden für den Zeitraum nach 
dem Abschluss der Privatisierungen. Dies kann nur kompensiert werden, 
wenn die Wirtschaftspol ititk noch gezielter Neugründungen fördert oder 
die ausländischen Unternehmen anregt, konzentriert ihre Gewinne zu rein­
vestieren. Gelingt dies nicht, dann werden die Wachstumsimpulse, die von 
den ADI auf den Binnenmarkt der MOEL ausgehen, wesentl ich geringer 
sein ,  als dies bisher der Fal l  gewesen ist. 

2.) Die nationalen Wirtschaftspolitiken können ihrerseits einen wichtigen 
Beitrag leisten,  den Zufluss an ADI weiter hoch zu halten,  wenn sie sich 
darauf orientieren, die I nvestitionsbedingungen weiter spürbar zu verbes­
sern . D ies schl ießt g leichzeitig den konsequenten Abbau der I nvesti­
tionshemmnisse ein (Mängel in den administrativen Abläufen,  Defizite in 
der I nfrastruktur, S ituation an den Grenzübergängen,  schlechte Zah­
lungsmoral u .  a.) .  
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3.)  Ausländische Investoren sind in der Regel n icht an einzelnen Län­
dern "als Ganzes" interessiert, wenn sie neue Standorte suchen. Immer 
mehr gewinnen regionale I ndustrie-Cluster an Gewicht, wenn es darum 
geht, ADI zu attrahieren. Maßnahmen zur einfachen Öffnung der natio­
nalen Märkte und zum Abbau der Handelshemmnisse reichen nicht mehr 
aus. Die Wirtschaftspolit ik muss es lernen, die geeigneten regionalen 
Standorte noch besser zu vermarkten und noch gezielter solche spezifi­
sche Cluster zu formieren, die auf den komparativen Wettbewerbsvortei­
len in den einzelnen MOEL basieren. H ierbei muss die Wirtschaftspolitik 
berücksichtigen , dass die EU-Beitrittsländer mit ihrer Hinwendung zu den 
stärker wertschöpfungsintensiven Aktivitäten zu d irekten Konkurrenten 
werden für andere "emerging locations" . 

4.) Die Wirtschaftspolitik wird sich künftig verstärkt dem Problem der du­
alen Strukturen ihrer nationalen Wirtschaften stellen müssen. H ierbei soll­
ten wechselseitig noch gezielter - ausgehend von der Real isierung des 
Szechenyi-Pianes in Ungarn - Erfahrungen studiert und genutzt werden. 
Dabei ist zu beachten, dass das Problem der dualen Strukturen in  den 
MOE-Wirtschaften nicht nur hinsichtlich der Unternehmenssektoren, son­
dern auch territorrial (regional) in Erscheinung tritt. Da das Auftreten du­
aler Strukturen im Gefolge zunehmender ADI kein  spezifisches Phäno­
men der MOEL darstellt (vgl .  Tendenzen in I rland und Portugal) ,  bietet sich 
ein Studium der dort gesammelten Erfahrungen an.  

5.) E in Grundmangel in allen Wirtschaften der MOEL bestand bisher da­
rin ,  dass es zu wenig gelang, Spillover-Effekte als Resultat der ADI zu ent­
falten und zu nutzen. Die bisher nicht ausreichend gelungene Integration 
der kleinen- und mittelständischen Unternehmen in die internationalen 
Produktionssysteme multinationaler Großunternehmen ist letztlich ein Aus­
druck der bestehenden dualen Strukturen. Die Aufgabe der Wirtschafts­
politik ist es daher, künftig solche Instrumente zu entwickeln ,  mit denen 
sich der stark exportorientierte Sektor und der Sektor der klein- und mittel­
ständischen Unternehmen verbinden lassen. Praktisch bedeutet dies den 
Aufbau eines Netzwerkes zwischen multinationalen Unternehmen und den 
KMU in den MOEL.40 

6.) Die sich nunmehr in der Praxis real vollziehende Osterweiterung der 
EU ist für die Wirtschaften in den MOEL mit Blick auf potenzielle Zuwächse 
in  ADI zugleich Chance und Herausforderung. Einerseits ist die Mitglied­
schaft in einer starken regionalen Wirtschaftsgemeinschaft immer ein Mittel, 
das die Anziehungskraft für die ADI erhöhen kann .  Die I ntegration in den 
europäischen Wirtschaftsraum fördert nicht nur die ADI zwischen den al­
ten und den neuen EU-Mitgl iedsländern . Internationale Erfahrungen zei­
gen schließlich , dass die Einbindung in wirtschaftl iche Integration auch 
Direktinvestitionen aus Drittländern fördern kann (Südkorea, Russland , 
China u. a . ) .  
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Die EU-Erweiterung ist jedoch auch mit neuen Herausforderungen für 
die nationalen Wirtschaftspolitiken verbunden. Hier soll vor allem die Har­
monisierung der Instrumente zur Förderung der ADI erwähnt werden (vgl .  
strittige Gewährung von zehnjährigen Steuerbefreiungen für westl iche 
Großunternehmen). Gerade in der Automobilindustrie wächst teilweise die 
Forderung, jene Verzerrungen des europäischen Wettbewerbes jetzt mit 
der EU-Osterweiterung abzuschaffen, d ie sich aus den enormen Steuer­
vorteilen bei Ansiedlung von westlichen Produktionen ergeben. 
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Zusammenfassung 

Die mittel- und osteuropäischen Beitrittsländer haben sich in den letzten zehn Jahren zu 
einer attraktiven Zielregion für ausländische Direktinvestitionen (ADI) entwickelt. Unge­
achtet der ungleichen regionalen Verteilung so wie der umstrittenen Wirkungen der ADI 
auf die Zielländer (Herausbildung dualer Strukturen in den Wirtschaften der MOEL, re­
gionale Disparitäten, unzureichende Spi//over-Effekte und negative Impulse auf die Leis­
tungsbi lanzen durch zunehmende Importe) besitzen die ADI ein enormes Potenzial, um 
die internationale Wettbewerbsfähigkeit der Unternehmen in den Beitrittsstaaten zu erhö­
hen. Ein herausragendes Praxisbeispiel liefert in diesem Zusammenhang das Investment 
des Volkswagenkonzerns in Tschechien, was dazu führte, dass sich Skoda Auto a.s. zu 
einem vollwertigen Teilunternehmen eines global operierenden Automobilkonzerns ent­
wickelt hat. 
Die erzielbaren Effekte von ADI hängen von zahlreichen Einflussfaktoren ab, darunter vor 
allem auch von den konkreten Formen (Akquisition, Fusion, Neugründung, Joint Venture), 
in denen die ADI realisiert werden. Es wird in künftigen Untersuchungen darauf ankom­
men, noch differenzierter den Einfluss regionaler Aspekte (z. B. Cluster-Bildungen) sowie 
unterschiedlicher Motive ( marktorientierte oder effizienzorientierte ADI) und Formen (Neu­
gründung oder F&Ü) auf die unmittelbaren Investitionseffekte zu untersuchen. 
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