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FDI in Mittel-, Ost- und Sudosteuropa: Rickgéange durch Kapitalabzug

Der Zufluss auslandischer Direktinvestitionen (FDI) nach Mittel-, Ost- und Sidosteuropa
(MOSOE) nahm 2017 aufgrund von Kapitalabzligen stark ab. Letztere fanden im Zuge von
Wiederverstaatlichungen oder inlandischen Ubernahmen auslandischer Vermogenswerte
statt und verringerten vor allem FDI in den EU-Mitgliedstaaten der Region (EU-MOE). Aus
dem gleichen Grund gingen auch d&sterreichische Direktinvestitionen im EU-MOE-Raum
zuriick, die Ertrage der Investoren stiegen hingegen.

FDI-Zuflusse nach MOSOE gingen 2017 im Vergleich zu den revidierten Daten fiir 2016 um 25%
zuriick. Nach dem Rekordbetrag von 96 Mrd. Euro im Jahr zuvor (Tabelle 1) wurden nur noch
72 Mrd. Euro verzeichnet. Der Riickgang betrug 20% in der EU-MOE-Region und 36% in Belarus,
Kasachstan und Moldau (GUS-3) und der Ukraine. Auch die beiden bevolkerungsreichsten Lander
der MOSOE verzeichneten einen deutlichen Riickgang: Russland -33% und die Turkei -20%. Der
Westbalkan erreichte hingegen einen Zuwachs von 18%. Trotz scheinbar unginstiger FDI-
Entwicklungen in den meisten MOSOE-Regionen stellen die Zuflisse im Jahr 2017 keinen
Sonderfall, sondern eine Rickkehr zum Durchschnitt der Jahre 2011-2015 dar, was das Jahr 2016
als Ausreif3er erscheinen lasst.

MOSOE verzeichnete 2017 zum dritten Mal in Folge einen Anstieg der Anzahl der
Neuansiedlungsinvestitionen (7,4%), wahrend die Héhe des zugesagten Investitionskapitals das
aul3erordentlich starke Ergebnis von 2016 um 26% verfehlte (Tabelle 2, auf Basis von
fdimarkets.com). Die EU-MOE-Lander registrierten sowohl bei der Anzahl der Projekte als auch
beim Investitionskapital Zuwachse. Der groite Boom an Unternehmensneuansiediungen war in
Polen zu verzeichnen, wo sich jedoch die FDI-Zuflisse aufgrund von Kapitalabziigen auf 5,7 Mrd.
EUR halbierten.

Verkaufe von auslandischen Vermoégenswerten an inlandische Investoren im Rahmen von
Kapitalabziigen verminderten den Umfang der FDI-Zuflisse (den Nettowert von Bruttozufluss
und Kapitalabzug). In Polen verkaufte die UniCredit Bank ihre 32,8%ige Beteiligung an der Pekao
Bank fur 2,4 Mrd. Euro an die staatliche Versicherungsgesellschaft PZU und den Polnischen
Entwicklungsfonds, PFR. Uberhaupt ist die polnische Regierung darum bemiiht, die Kontrolle tiber
den Finanzsektor und die Medien zu Ubernehmen. Auch in Ungarn gingen die auslandischen
Beteiligungen durch staatliche Akquisitionen im Energie-, Telekom- und Bankensektor zurtick.
Infolgedessen kam 2017 fast der gesamte FDI-Zufluss in Ungarn der verarbeitenden Industrie
zugute. In der Tschechischen Republik Ubernahmen inlandische Investoren auslandische
Vermdgenswerte im Medien- und Telekommunikationssektor.

Die EU-MOE-Region und der Westbalkan kénnten im Jahr 2018 aufgrund des lebhaften
Wirtschaftswachstums mit steigenden FDI-Zuflissen rechnen. Die FDI-Aktivititen werden
jedoch nicht wieder das Niveau vor der Finanzkrise erreichen, da das Investitionsklima allgemein
gedamptft ist. In Volkswirtschaften, in denen auslandische Tochtergesellschaften 40-50% des BIP im
Unternehmenssektor erwirtschaften, wie Ungarn, der Slowakei, Rumanien und der Tschechischen
Republik, ist der Spielraum fiir auslandische Ubernahmen uberhaupt begrenzt. Die politische
Unterstiitzung fir auslandische Direktinvestitionen beschrankt sich auf exportorientierte Investitionen
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mit Hochtechnologie, wahrend inlandische Investoren starke und bevorzugte Wettbewerber in
anderen Sektoren sind.

Arbeitskraftemangel hemmt Neuinvestitionen in den EU-MOE-Landern. Es werden
Schwierigkeiten entstehen, den Beschaftigungsbedarf von 220.000 neuen Arbeitsplétzen zu decken,
die durch die im Jahr 2017 angekindigten Unternehmensansiedlungen geschaffen werden sollen.
In Ungarn werden 90% der potenziellen Neueinsteiger in den Arbeitsmarkt durch auslandische
Neuansiedlungsinvestitionen bendtigt, etwa 50% in der Tschechischen Republik und Polen, 25% in
der Slowakei und Serbien und 20% in Ruménien. Zum Vergleich: Auslandische
Tochtergesellschaften beschaftigen in diesen Landern zurzeit nur etwa 25% der Arbeitskrafte. Die
angespannte Arbeitsmarktsituation kann weitere auslandische Direktinvestitionen behindern, es sei
denn, die Investoren erwagen neue Wege wie Automatisierung oder eine Verlagerung weiter in den
Osten. Letzteres ist demnachst nicht sehr wahrscheinlich, da diese Lander, wie beispielsweise die
Ukraine, schlechtere Geschéaftsbedingungen und Infrastruktur bieten. Der Westbalkan, reich an
freien Arbeitskraften, kdnnte eine Alternative darstellen.

Abgesehen vom Geschéaftsumfeld innerhalb der Region gibt es mehrere globale
Entwicklungen, die die FDI-Stréme im Jahr 2018 und dartber hinaus beeinflussen werden.
Sanktionen gegen russische Oligarchen werden einen starken Rickgang der auslandischen
Direktinvestitionsbeziehungen Russlands in bzw. aus den USA und Europa auslésen. Die Reformen
der US-Korperschaftssteuer und der Gewinnrickfihrung sowie die Zoélle auf Stahl- und
Aluminiumimporte werden die FDI-Strdme in die Vereinigten Staaten lenken. Wenn Importzélle auf
Europdische Autos erhoben werden, wirde dies auch den Zulieferern in MOSOE schaden. Der
Brexit kann ein Umdenken auslandischer Investoren in GroRRbritannien in Bezug auf
Wertschopfungsketten und allgemeine Investitionskosten bedeuten und Kapitalverlagerungen in
Bewegung setzen. Digitalisierung und die Industrie 4.0 durften die Rolle der Arbeitskosten bei der
Aufteilung und Lokalisierung der Wertschopfungskette verringern und damit auch den Umfang und
die GrofRRe der globalisierten Produktion. Dabei koénnten die EU-MOE-Lander langfristig an
Attraktivitat verlieren, da die automatisierte Produktion moglicherweise nicht mehr ausgelagert wird.

Osterreich bleibt nach den Niederlanden und Deutschland der drittwichtigste Direktinvestor
in der EU-MOE-Region (9,2% des Bestandes im Jahr 2016) und der zweitwichtigste in den
Westbalkanstaaten (11%; Daten des Gastlandes; Tabelle 3). Die Umstrukturierung im
Bankensektor (UniCredit) und in anderen Sektoren hat die GréRRe dsterreichischer FDI-Bestande in
der Region allerdings verringert.

Die dsterreichischen Unternehmen erwirtschaften Gberdurchschnittlich hohe Gewinne in
den EU-MOE-Landern. Der Anteil dieser Lander an den 0&sterreichischen aktiven
Direktinvestitionshestanden betrug im Jahr 2017 25.5%, die aber 33% der weltweiten FDI-
Ertréage erwirtschaftet haben (Quelle: OeNB).

Das Einkommen osterreichischer Unternehmen aus Direktinvestitionen im EU-MOE-
Raum betrug 1,2% des BIP in 2017 (Berechnung auf Basis von OeNB-Daten). Das ist
bedeutend hoher als der 6sterreichische Beitrag zum EU-Haushalt (0,8% des BIP im Jahr
2016). Zwischen den beiden Betragen lasst sich ein Zusammenhang herzustellen. Ein groRer
Teil der Zahlungen an das EU-Budget hat namlich die Infrastruktur und das Geschéaftsumfeld in
den EU-MOE-Landern verbessert und somit dsterreichischen (und anderen) Unternehmen
geholfen, Gewinne aus ihren Investitionen in der Region zu erzielen.
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Tabelle 1/ FDI-Zuflisse in den Hauptregionen Mittel-, Ost- und Stidosteuropas, in

Millionen Euro

2012 2013 2014 2015 2016 2017
EU-MOE 30.022 13.272 27.131 25.957 34.300 27.293
Westbalkan 2.806 3.577 3.487 4.439 4.152 4914
Turkei 10.341 10.212 9.875 16.225 12.054 9.679
GUS-3 + Ukraine 18.212 13.017 8.313 7.876 11.484 7.373
Russland 23.483 40.196 22.037 10.664 33.568 22.397
MOSOE insgesamt 84.865 80.274 70.842 65.161 95.559 71.655
EU-MOE: Européische Union — Mittel- und Osteuropa.
GUS-3: Weilrussland, Kasachstan, Moldau.
Daten ohne Special Purpose Entities (SPES).
Quelle: wiiw-FDI-Datenbank.
Tabelle 2/ Anzahl der Neuansiedlungsprojekte und Wert des in Aussicht gestellten
Investitionskapitals

Anzahl der Projekte Invg§t|t|onskap|tal,
Millionen EUR
2015 2016 2017 2015 2016 2017

EU-MOE 658 781 865 19.614 22.977 29.211
Westbalkan 91 113 114 6.855 3.410 3.215
Turkei 157 150 140 4.983 7.726 6.805
GUS-3 + Ukraine 75 63 82 6.587 37.171 7.957
Russland 194 200 202 12.296 11.317 13.880
MOSOE insgesamt 1.175 1.307 1.403 50.335 82.600 61.068

Quelle: www.fdimarkets.com.




Tabelle 3/ Osterreichs Auslandsinvestitionen in Mittel-, Ost- und Siidosteuropa

2012 2016 2012 2016 2012 2016
in % des FDI

Millionen Euro Bestandes im Zielland Ranking im Zielland

Bulgarien 5.535 4.013 14,8 10,2
Kroatien 7.095 5.043 31,6 19,3 1 1

Tschechische Republik 13.321 12.764 12,9 11,0
Estland 214 367 15 2,0 14 11
Ungarn 9.118 7.756 11,6 10,2 4 3
Lettland 186 215 1,8 1,6 16 15
Litauen 84 221 0,7 1,6 21 17
Polen 6.070 7.074 3,4 4,0 10 8
Rumanien 10.920 8.336 18,5 11,9 2 3
Slowakei 6.858 6.644 16,4 16,0 2 2
Slowenien 3.266 3.193 35,3 24,7 1 1
EU-MOE 62.666 55.624 11,0 9,2 . .
Albanien 387 360 11,9 6,3 4 7
Bosnien und Herzegowina 1.401 1.274 24,4 19,2 1 1
Kosovo 113 186 4,5 55 6 5
Mazedonien 397 568 10,8 12,2 3 1
Montenegro 97 138 2,7 3,4 11 8
Serbien 2.589 3.344 17,4 11,6 1 2
Westbalkan 4.983 5.870 14,8 11,0 . .
Turkei 13.759 5.507 9,9 4,4 2 7
Weilrussland 358 661 3,3 3,7 4 3
Moldau 22 39 0,8 1,6 17 12
Kasachstan 1.346 109 1,7 0,1 7 23
Ukraine 2.581 1.716 6,2 4,0 5 6
GUS-3 + Ukraine 4.306 2.525 3,2 1,3 . .
Russland 7.371 4.567 1,9 1,3 11 14

MOSOE insgesamt 93.083 74.093 7,4 5,6

Quelle: Ziellandstatistik, wiiw-FDI-Datenbank.



