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Direktinvestitionen: Bedeutung, Ausmaf und
internationaler Vergleich*

Stefan Donhauser

Baden-wiirttembergische Unternehmen
haben sich international starker in Form von
Direktinvestitionen im Ausland engagiert als
Unternehmen auf Bundesebene. Die Direktin-
vestitionsbestiande der Siidwestwirtschaft im
Ausland stiegen im Zeitraum von 1995 bis
2003 um fast das Dreifache an, wahrend die
Direktinvestitionen Deutschlands im Ausland
nur um gut das Doppelte zunahmen. Im in-
ternationalen Vergleich jedoch blieben
Baden-Wiirttemberg und auch Deutschland
trotz hoher Zuwachsraten deutlich hinter der
Direktinvestitionsquote der EU-25 zuriick. Bei
Unternehmen in Baden-Wiirttemberg wird
die Entscheidung, ins Ausland zu gehen,
offenbar nicht in erster Linie von den Lohn-
kosten, sondern von Absatzstrategien be-
stimmt, da im Jahr 2003 von dem Gesamtbe-
stand der baden-wiirttembergischen
Direktinvestitionen im Ausland rund 86 % auf
Industrielander entfielen, die ahnliche oder
hohere Lohnkosten aufwiesen wie Baden-
Wiirttemberg.

Direktinvestitionen baden-wiirttembergischer
Unternehmen im Ausland nehmen zu ...

Nationale Grenzen sind aufgrund des tech-
nischen Fortschritts bei Kommunikations- und
Informationssystemen und der Innovationen
im Logistikbereich fiir wirtschaftliche Transakti-
onen tendenziell unbedeutender geworden.
Fir ein expansionsbereites Unternehmen
stehen heute Anbieter vor allem internationa-
ler Standorte bereit, um aktiv flir den jewei-
ligen Standort zu werben. Als Folge dieser
Entwicklung haben Unternehmen ihr Verhalten
auf den globalisierten Markten verandert.
Friher war die Vorgehensweise stark exporto-
rientiert, d.h. die Nachfrage auf den Auslands-
markten wurde durch die heimische Produk-
tion befriedigt. Im Ausland wurde nur dann
produziert, wenn dort der Marktzugang fiir
Inlandsprodukte erschwert war. Die lokale
Fertigung ermoglichte dann die Umgehung
von Handelsbarrieren. Heute jedoch treten
direkte Engagements der Unternehmen auf
den Auslandsmarkten als Alternative zu den
Exporten starker in den Vordergrund.

Die Gruinde fiir Direktinvestitionen im Ausland
sind vielfaltig. Eine wichtige Rolle spielen
markt- und absatzorientierte Motive. Diese
liegen in der ErschlieBung neuer Markte —
aber auch in der Gro3e und Dynamik des Aus-
landsmarktes. Weiterhin kénnen kosten- und
ertragsorientierte Beweggriinde ausschlagge-
bend sein. Besonders sind hier Unterschiede
in den Faktorkosten, wie beispielsweise den
Lohnkosten, zu nennen. Letztendlich beeinflus-
sen auch politische Griinde die Standortent-
scheidung. Durch eine staatliche Investitions-
forderung im Gastland und die Bereitstellung
einer funktionstulichtigen Infrastruktur gewin-
nen Auslandsengagements an Attraktivitat.
Auch beeinflussen weitere Rahmenbedingun-
gen im Ausland wie beispielsweise niedrigere
Sozialabgaben, flexiblere Arbeitsmarktrege-
lungen, ein geringerer Blrokratieaufwand und
nicht zuletzt steuerliche Gesichtspunkte die
Entscheidung von Unternehmen, sich im Aus-
land zu engagieren. Die Ausgestaltung dieser
Engagements im Ausland ist sehr vielschichtig
und beinhaltet beispielsweise neben der Leis-
tungserstellung ohne Kapitalbeteiligung (Auf-
tragsfertigung und Lizenzvergabe) auch Direkt-
investitionen, die eine Auftragserstellung mit
Kapitalbeteiligung darstellen (i-Punkt).

... aber im EU-weiten Vergleich unterdurch-
schnittlich

Baden-wirttembergische Unternehmen haben
sich international starker im Ausland engagiert
als Unternehmen auf Bundesebene (Schau-
bild 1). Betrug in Deutschland im Jahr 2003 die
Direktinvestitionsquote' knapp 26 %, lag sie in
Baden-Wirttemberg um gut 2 Prozentpunkte
hoher. Im internationalen Vergleich jedoch lagen
Baden-Wirttemberg und auch Deutschland
deutlich unter der durchschnittlichen Quote der
Direktinvestitionen der EU-25 von knapp 37 %.

Insgesamt zeigt sich, dass in den westeuropa-
ischen Industrielandern besonders im Zeit-
raum von 1995 bis 2000 die Direktinvestitionen
im Ausland kraftiger als im Zeitraum von 2000
bis 2003 gestiegen sind. Die starkere Expan-
sion auf den Auslandsmarkten bis zum Jahr
2000 ging mit einer Phase des wirtschaftlichen



Aufschwungs einher, in der besonders die so
genannte New Economy und in deren Folge
auch die Gbrigen Wirtschaftsbereiche deutliche
Steigerungen beim Wirtschaftswachstum ver-
zeichneten. In den fortgeschritteneren osteuro-
paischenTransformationsléandern verlief die
Entwicklung dagegen umgekehrt. Unterneh-
men aus Landern wie beispielsweise Polen,
Ungarn, Slowenien und derTschechischen
Republik weiteten ab 2000 ihre Direktinvestiti-
onstatigkeit im Ausland starker aus. Dies hing
vor allem mit der voranschreitenden Konsoli-
dierung dieser Volkswirtschaften, aber auch
mit der wirtschaftlichen Expansion im Hinblick
auf die EU-Osterweiterung im Jahr 2004
zusammen.

Besonders Lander, die nur Gber einen gerin-
gen Verflechtungsgrad mit dem Ausland ver-
fligten, haben ihre Auslandsaktivitdten von
1995 bis 2003 stark ausgebaut. Darunter sind
neben den EU-Beitrittslandern auch Indien,
Mexiko und Kanada zu finden. Aufgrund der
bislang geringen Prasenz auf internationalen
Markten handelt es sich bei den teilweise be-
trachtlichen Wachstumsraten dieser Lander
jedoch um Basiseffekte. Hauptgrund fiir das
Auslandsengagement dieser Lander dirfte in
der zunehmenden Globalisierung der Markte
zu suchen sein. Um die Vorteile von Freihan-
delszonen nutzen zu kdnnen, ist in der Regel
die Prasenz vor Ort erforderlich. Unternehmen
sind heute mehr denn je zur Vermarktung ihrer
Produkte auf den internationalen Absatzmarkt
angewiesen. Darliber hinaus bekam der Aspekt
einer kostenglinstigen Produktion im Ausland
zur Erhaltung der Wettbewerbsfahigkeit ein
immer starkeres Gewicht. Bei Ldndern, die
sich wie das Vereinigte Konigreich, Schweden
oder die Niederlande schon friih im Ausland
engagiert haben, fielen die Zuwachse der Direkt-
investitionsquoten in der Regel niedriger aus.

Land im Wettbewerb um ausléndische
Direktinvestitionen dynamischer als Bund

Die Anziehungskraft Baden-Wirttembergs und
Deutschlands auf auslandische Investoren ist
in den letzten Jahren langsamer als in ande-
ren Landern gestiegen. Im Land lag im Jahr
2003 die Direktinvestitionsquote bei 22 %, im
Bund nur geringfligig hoher (Schaubild 2). Je-
doch hat von 1995 bis 2003 die Anziehungs-
kraft von Direktinvestitionen aus dem Ausland
in der Stidwestwirtschaft starker als im Bund
zugenommen. Im internationalen Vergleich
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schaft in den Jahren 2001 und 2002 zusatzliche
Investoren aus dem Ausland anziehen. Dies
lag zum einen daran, dass sie sich im Vorberei-
tungsprozess auf die EU befanden und so
nach Jahren des Ubergangs sich wirtschaftlich
und nicht zuletzt auch politisch stabilisiert ha-
ben. Zum anderen weisen die osteuropaischen
Lander ein niedrigeres Lohnniveau als die west-
europaischen Staaten auf. Ob die neuen EU-
Lander auch weiterhin fiir auslandische Unter-
nehmer attraktiv bleiben, ist abzuwarten. In
Polen — und etwas weniger ausgepragt in Un-

Direktinvestitionsquoten*) im Ausland 1995 und 2003
in ausgewahlten Landern
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wurde Baden-Wirttemberg bei der Direktives-
titionsquote allerdings von fast allen EU-Bei-
trittsldndern Gberholt. Diese Lander konnten
trotz einer ricklaufigen Dynamik der Weltwirt-

*)Anteil der Direktinvestitionen des Landes x im Ausland am nominalen Bruttoinlandsprodukt des Landes x.

Quellen: UNCTAD, Deutsche Bundesbank, Arbeitskreis “Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander”,
eigene Berechnungen.
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Direktinvestitionsquoten*) im Inland 1995 und 2003
in ausgewahlten Landern
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*)Anteil der ausléndischen Direktinvestitionen im Land x am nominalen Bruttoinlandsprodukt des Landes x.
Quellen: UNCTAD, Deutsche Bundesbank, Arbeitskreis “Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander”,

eigene Berechnungen.
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garn und Slowenien - sind mittlerweile stei-
gende Lohnstlickkosten zu beobachten, die
sich relativ stark dem Durchschnitt der EU-25
angenahert haben.? Allerdings weisen die ost-
europaischen Lander noch einen anderen Vor-
teil auf: Aufgrund des Transformationspro-
zesses wurde hier die Steuergesetzgebung
teilweise radikal vereinfacht und birokratische
Hirden flr auslandische Investoren abgebaut.

Eine Spitzenstellung bei den Direktinvestiti-
onsquoten weisen die stidostasiatischen
Lander Hongkong und Singapur auf, die im

Jahr 2003 deutlich mehr auslandische Direktin-
vestitionen anzogen als ihr nominales Brutto-
inlandsprodukt betrug. Dies trifft auch auf
Irland zu, das insbesondere wegen seiner
hohen Industrieorientierung mit Baden-
Woirttemberg vergleichbar ist. Hauptgriinde
fir den starken Zufluss von Direktinvestitions-
mitteln aus dem Ausland waren hier auch das
niedrige Steuerniveau, die Akquirierung von
auslandischen Unternehmen durch eine
offentliche Ansiedlungsagentur und eine
starke Ausrichtung aufTechnologiebranchen.
In den USA und Japan war sowohl bei den
Direktinvestitionen aus dem Ausland als auch
ins Ausland in Bezug auf die nominale
Wirtschaftsleistung ein niedriges Niveau
festzustellen.

Auslandsinvestitionen Baden-Wirttembergs
sollen vor allem Absatzchancen erhohen

Bei Unternehmen in Baden-Wirttemberg wird
— anders als vielfach angenommen - die
Entscheidung, ins Ausland zu gehen, offenbar
nicht primar von den Lohnkosten bestimmt.
Im Jahr 2003 entfielen von dem Gesamtbe-
stand der unmittelbaren und mittelbaren
baden-wiirttembergischen Direktinvestitionen
im Ausland in H6he von fast 132 Mrd. Euro
rund 86 % auf Industrielander, die dhnliche
oder héhere Lohnkosten aufwiesen wie
Baden-Wirttemberg (Tabelle 1).

Baden-wurttembergische Unternehmen haben
sich zwar in einer Vielzahl von Landern mit
Direktinvestitionskapital engagiert, bedeu-
tende Kapitalbestdnde finden sich jedoch nur
in wenigen Landern. Auf die vier wichtigsten
Ziellander (Vereinigte Staaten, Vereinigtes
Konigreich, die Niederlande, Frankreich)
entfielen im Jahr 2003 fast 68 %, auf die
sieben wichtigsten Ziellander (zusatzlich:
Belgien, Osterreich, Spanien) bereits gut 78 %
der baden-wiirttembergischen Direktinvestiti-
onen im Ausland.

Besonders intensiv ist die Verflechtung mit
den Vereinigten Staaten, die im Jahr 2003 mit
knapp 68 Mrd. Euro mittlerweile knapp 52 %
der gesamten Auslandsinvestitionen Baden-
Wirttembergs auf sich vereinten. Im Jahr
2000 wurde mit 62 % der Spitzenwert erreicht,
der auf eine Sonderentwicklung im Fahrzeug-
bau zurtckzufiihren ist.

Bei ihren Auslandsinvestitionen setzten
baden-wirttembergische Unternehmen
teilweise offensichtlich andere Akzente als
Unternehmen aus dem ubrigen Bundesgebiet.
Uberdurchschnittlich hoch ist der Anteil
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Struktur der baden-wiirttembergischen Direktinvestitionen*) im Ausland seit 1995

m nach ausgewahlten Ziellandern
Bestand Lénderstruktur Anteil am Bundesgebiet Veranderung
2003 gegentlber
Land 2003 1995 2003 1995 1995
Mill. EUR %
Insgesamt 131614 100,0 100,0 19,8 16,8 + 298,0
EU-25 41 452 31,5 12,4
davon
Belgien 5143 3,9 5,2 18,2 12,2 + 198,0
Finnland 533 04 0,2 28,0 171 + 839,2
Frankreich 5331 4,1 8,4 13,0 174 + 91,3
Irland 1 055 0,8 1,4 12,4 4,9 + 131,1
Italien 2 887 2,2 2,8 13,5 1,6 + 211,6
Niederlande 5628 4,3 8,1 10,8 20,5 + 108,9
Osterreich 3859 2,9 3,3 18,3 14,7 + 249,6
Polen 1038 0,8 0,3 13,0 9,5 + 946,5
Schweden 1337 1,0 0,7 12,8 1,7 + 4876
Slowakische Republik 171 0,1 0,1 5,3 10,9 + 3581
Slowenien 61 0,0 0,0 13,8 3.8 + 894,2
Spanien 3493 2,7 3,8 19,5 19,1 + 175,8
Tschechische Republik 1570 1,2 1,0 13,9 15,0 + 389,0
Ungarn 1236 0,9 0,7 12,6 12,8 + 446,9
Vereinigtes Konigreich 10 591 8,0 9,3 16,5 16,1 + 246,0
Sonstige Lander
Brasilien 1227 0,9 5,5 271 28,6 - 32,2
China, Volksrepublik 812 . . . . + 10764
Hongkong 410 0,3 0,4 11,9 13,0 + 200,3
Indonesien 383 0,3 0,0 38,2 5,9 + 25753
Japan 2 494 1,9 2,2 28,8 18,9 + 2376
Kanada 1076 0,8 0,9 179 9,6 + 264,1
Korea, Republik 1602 1,2 0,3 38,2 18,6 + 15234
Norwegen 539 0,4 0,2 35,7 8.2 + 816,7
Russische Foderation 227 0,2 0,1 10,5 10,1 + 616,1
Schweiz 3316 2,5 5,4 21,1 21,6 + 85,6
Thailand 267 0,2 0,1 23,5 13.1 + 625,3
Tarkei 608 0,5 0,3 28,9 20,1 + 491,6
USA 67 943 51,6 31,3 30,3 24,2 + 556,8
*) Unmittelbare und mittelbare Direktinvestitionen; Bestande jeweils zum Jahresende.
Quellen: Landeszentralbank Baden-Wirttemberg, Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen.

Baden-Wirttembergs an den Direktinvestiti-
onsbestanden in den Vereinigten Staaten.
Etwa 30 % der deutschen Investitionen in den
USA kamen im Jahr 2003 aus Baden-Wiirttem-
berg. Wahrend gut die Halfte der baden-wiirt-
tembergischen Direktinvestitionen in die USA
gehen, betragt der Anteil der deutschen Enga-
gements in den Vereinigten Staaten an allen
auslandischen Direktinvestitionsbestanden nur
rund ein Drittel. Damit ist Baden-Wirttemberg
relativ betrachtet in den USA stéarker als
Deutschland vertreten. Dies hangt vor allem
damit zusammen, dass die industriellen Struk-
turen in Baden-Wirttemberg starker als im
Bundesgebiet ausgepragt sind und die Unter-
nehmer aus diesem Bereich zunehmend von
den Absatzchancen auf den Wachstumsmark-
ten der USA profitieren mochten.

Vor allem die Niederlande, Frankreich, die
Schweiz und die USA engagieren sich in
Baden-Wiirttemberg

Hinweise lGber die Attraktivitat Baden-Wrtt-
embergs flir auslandische Investoren liefern
die auslandischen Direktinvestitionen in der
Stdwestwirtschaft. Die auslandischen Direktin-
vestitionsbestande im Siidwesten beliefen
sich Ende des Jahres 2003 auf rund 39 Mrd.
Euro (Tabelle 2). Die Kapitalbestande konzen-
trieren sich dabei noch etwas starker auf we-
nige Lander als bei den baden-wirttember-
gischen Direktinvestitionen im Ausland. Auf
die vier wichtigsten Herkunftslander entfielen
71 %. Wichtigster Investor waren die Nieder-
lande mit Kapitalanlagen in H6he von knapp
9 Mrd. Euro, was einem Anteil von gut einem
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Funftel an den auslandischen Investitionen in
Baden-Wirttemberg entspricht. Es folgen Frank-
reich, die Schweiz und die USA, die jeweils gut
6 Mrd. Euro hier zu Lande investierten. Auf die
sieben wichtigsten Herkunftslander, dazu ge-
héren auch Osterreich, das Vereinigte Kénig-
reich und Luxemburg, entfielen gut 81 % der
auslandischen Direktinvestitionen in der Sid-
westwirtschaft. In Frankreich und GroRbritan-
nien haben einige grof3e multinationale Kon-
zerne ihren Verwaltungssitz. Vor allem diese
Unternehmen gehen dazu Uber, im Ausland in
Beteiligungsgesellschaften zu investieren. Je
mehr dies der Fall ist, umso mehr nimmt das
Gewicht dieser Lander gegentiber den rest-
lichen Landern zu.

Die Bedeutung der Niederlande als wichtigstes
Investitionsland in Baden-Wirttemberg hat im
Zeitablauf abgenommen. Im Jahr 2003 lag der
Anteil der Niederlande an den Direktinvestiti-
onen um knapp 5 Prozentpunkte niedriger als
im Jahr 1995. Ebenso war eine abnehmende
Bedeutung der Direktinvestitionen aus den
USA festzustellen (ebenfalls um 5 Prozent-
punkte). Der starkste Anteilsverlust der aus-
landischen Investitionsbestande war bei der
Schweiz festzustellen, der sich im genannten
Zeitraum auf knapp 11 Prozentpunkte bezif-

ferte. Der Grund fiir die Anteilsverluste der
genannten Lander liegt jedoch nicht darin,
dass diese ihre Engagements in der Stidwest-
wirtschaft reduziert haben. Das Gegenteil ist
der Fall. Trotz zunehmender Direktinvestitions-
bestande haben die Anteilswerte abgenom-
men. Dies deshalb, weil Lander wie Frankreich,
Osterreich oder das Vereinigte Kénigreich ihre
Direktinvestitionen an allen in Baden-Wirtt-
emberg getatigten Direktinvestitionen starker
ausbauen konnten.

Dies zeigte sich aber auch an der bundeswei-
ten Bedeutung der Direktinvestitionen aus der
Schweiz in der Siidwestwirtschaft. Lag der An-
teil der eidgendssischen Investorentatigkeit in
Baden-Wirttemberg an den gesamten Direktin-
vestitionsbestanden der Schweiz in Deutschland
im Jahr 1995 noch bei knapp einem Drittel, so
nahm er bis ins Jahr 2003 auf 27 % ab. Die groR3-
ten Zuwachse waren bei den Osterreichischen
und ungarischen Investitionsbestanden zu ver-
zeichnen. Gut ein Drittel der Direktinvestitionen
aus Osterreich entfielen in Deutschland auf die
Sidwestwirtschaft; mehr als zwei Drittel waren
es bei Investitionen aus Ungarn. Jedoch stellt
dieser Bedeutungsgewinn, wie bei anderen
Landern, zum Beispiel Kanada und Irland, auch
einen Basiseffekt dar, da sich die Anteilswerte

T Struktur der auslandischen Direktinvestitionen*) in Baden-Wirttemberg seit 1995

nach ausgewahlten Herkunftslandern

Bestand | Landerstruktur Anteil am Bundesgebiet Veranderung
2003 gegenlber
Land 2003 | 1995 2003 1995 1995
Mill. EUR | %
Insgesamt 39 062 100,0 100,0 12,8 13,7 + 135,1
EU-25
davon
Belgien 227 0,6 1,3 3,2 10,7 + 4,2
Danemark 137 0,4 0,4 3,3 53 + 874
Frankreich 6 465 16,6 10,0 14,3 14,7 + 290,0
Irland 284 0,7 0,5 11,8 59,2 + 275,3
Italien 945 2,4 3,6 16,1 28,1 + 56,5
Luxemburg 1543 4,0 0,6 51 4,2 + 15491
Niederlande 8 754 22,4 270 15,1 18,0 + 95,4
Osterreich 3220 8,2 1,8 33,6 9,3 + 969,2
Schweden 683 1.7 1,3 10,1 5,4 + 221,1
Spanien m 0,3 0,3 2,8 8,2 + 152,4
Ungarn 50 0,1 0,0 66,7 52 + 23448
Vereinigtes Konigreich 2 265 5,8 2,9 6,5 6,2 + 368,3
Sonstige Lander
Japan 432 11 11 4,2 2,3 + 140,7
Kanada 377 1,0 0,2 15,3 1,8 + 11936
Norwegen 28 0,1 0,1 1,6 3,3 + 19,1
Russische Foderation . . 0,0 . 0,3 .
Schweiz 6 268 16,0 26,8 270 31,8 + 40,9
Turkei . . 0,0 . 0,3 .
USA 6 236 16,0 21,0 14,8 1n,7 + 78,8

*) Unmittelbare und mittelbare Direktinvestitionen; Bestande jeweils zum Jahresende.
Quellen: Landeszentralbank Baden-Wirttemberg, Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen.




Direktinvestitionen

Direktinvestitionen sind grenziiber-
schreitende Kapitalbeziehungen. Sie wer-
den als Leistungen Gebietsansassiger defi-
niert, welche die Anlage von Vermadgen in
fremden Wirtschaftsgebieten zur Schaffung
dauerhafter Wirtschaftsverbindungen be-
zwecken. Eine Direktinvestition liegt dann
vor, wenn der auslandische Investor min-
destens 10 % der Stammaktien halt oder
der Stimmrechte besitzt und tber Einfluss
auf das Management verfligt. Die tatsach-
liche Verwendung des Kapitals, also ob es
beispielsweise einer realwirtschaftlichen
Investition oder der Erhdhung des Eigenka-
pitals an einer vorhandenen Beteiligung
dient, spielt keine Rolle. Direktinvestitionen
werden in einer Transaktions- und Bestands-
statistik erfasst. Die Transaktionsstatistik
wird im Rahmen der Zahlungsbilanzstatistik
der Deutschen Bundesbank und derTrans-
ferstatistik des Bundesministeriums fir
Wirtschaft und Technologie erhoben. In der
Transaktionsstatistik werden Neuanlagen
und Liquidationen gegeneinander aufge-
rechnet, sodass nur Nettozu- bzw. Nettoab-
gange ausgewiesen werden. Demgegenu-
ber liegen der Bestandsstatistik, die von der
Deutschen Bundesbank auf der Grundlage
von Unternehmensbilanzen erstellt wird,
Buchwerte zugrunde. Neben den Ergebnis-
sen fur Deutschland werden von der
Deutschen Bundesbank auch Ergebnisse fir
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die Bundeslander gesondert veréffentlicht.
Allerdings lasst sich aus der Entwicklung
der Nettotransaktionsstrome nicht auf die
Veranderung des Direktinvestitionsbe-
standes seit dem letzten Stichtag schliel3en,
da den Statistiken unterschiedliche Erfas-
sungs- und Erhebungsmethoden zugrunde
liegen. Fir Abweichungen kann vor allem
die unterschiedliche Behandlung der
kurzfristigen Gesellschafterkredite und der
Kredite verbundener Unternehmen ausge-
macht werden. Wahrend sie in der
Bestandsstatistik erfasst werden, erschei-
nen diese in der Transaktionsstatistik nicht
als Direktinvestitionen. Weiterhin knnen
transaktionsbedingte Veranderungen der
Bestandswerte, zum Beispiel Bewertungs-
einflisse, ebenfalls zu erheblichen Abwei-
chungen zwischen Transaktionswerten und
jeweiligen Bestandsveranderungen fiihren.
Besonders nachteilig ist, dass einmalige
Vorgange, wie beispielsweise grenziiber-
schreitende Fusionen und Wechselkurs-
schwankungen, einen erheblichen Einfluss
auf die Transaktionsstatistik austiben und
somit zu Verzerrungen fiihren. Eine Analyse
der Direktinvestitionen sollte auf die
Bestande abstellen oder auf die mittel- bis
langfristige Entwicklung der Zu- und
Abflisse, um kurzfristige Einfllisse und
Schwankungen auszublenden.' Daher
erfolgt die Betrachtung der Direktinvestiti-
onen im vorliegenden Beitrag auf der
Grundlage der Bestandsstatistiken.?

1 Bundesministerium der Finanzen (2002), Kapitalverflechtung Deutschlands mit dem Ausland - Zur Bedeutung, Groenord-
nung und Entwicklung von Direktinvestitionen, Monatsbericht 09/2002, S. 86.

2 Eine Darstellung der Direktinvestitionszu- und -abfliisse Baden-Wiirttembergs kann folgender Veréffentlichung entnom-
men werden: Krumm, Raimund und Strotman, Harald (2004): IAW-Wirtschaftsmonitor Baden-Wirttemberg, Zur Position
des Landes im nationalen und internationalen Standortwettbewerb, Institut fir Angewandte Wirtschaftsforschung,

Tubingen, S. 59 ff.

der Direktinvestitionen aus diesen Landern
friiher auf einem niedrigen Niveau bewegten.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass der
Anteil der baden-wirttembergischen Direktin-
vestitionsbestande im Vergleich zur EU-25 so-
wohl im Ausland als auch aus dem Ausland
unterdurchschnittlich ausgepragt war. Den-
noch stiegen die Direktinvestitionsbestande

baden-wiirttembergischer Unternehmen im
Ausland von 1995 bis 2003 bisweilen relativ
stark an. Besonders in den USA, aber auch in
osteuropaischen Landern und Siidostasien
wurden die Engagements ausgeweitet. Daher
konnte Baden-Wirttemberg seine Position in
den westlichen Industrielandern starken, aber
auch in aufstrebenden Volkswirtschaften neue
Markte erschlieBen. il

Wirtschaft,
Arbeitsmarkt
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