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Stagnierende auslandi-
sch_e Direktinvestitionen
In Osterreich

Osterreich rutscht in Rankings ab, die Investitionen schaffen aber
mehr Jobs

Seit dem EU-Beitritt hat sich Osterreich sowohl zu einem wichtigen Investor als
auch zu einem attraktiven Investitionsstandort entwickelt. Zuletzt stagnierten aller-
dings die auslandischen Direktinvestitionen in Osterreich, teils sind die auslandi-
schen Kapitalbestande sogar gesunken. Ausschlaggebend bei der Auswahl eines
geeigneten Investitionsstandorts sind regulatorische und 6konomische Rahmen-
bedingungen. Dass sich Osterreich in diesen Dimensionen relativ verschlechtert
hat, zeigt eine aktuelle Umfrage: Im Foreign Direct Investment Confidence Index
von A.T. Kearney liegt Osterreich nur auf Platz 24 von den 30 wichtigsten Investi-
tionsstandorten. Da Direktinvestitionen zu Wachstum und Beschaftigung beitragen,
mussen die Rahmenbedingungen verbessert werden.

Kontinuierlicher Anstieg der Direktinvestitionen

Seit dem EU-Beitritt 1995 sind die Bestande an auslandischen (passiven) und in-
landischen (aktiven) Direktinvestitionen (DI) gestiegen: 2016 betragen die aktiven
Bestande 189 Mrd. Euro, die passiven 148 Mrd. Euro.

Die Transaktionen hingegen unterliegen typischerweise grof3er Volatilitat, oftmals
sind wenige Transaktionen ausschlaggebend fiir den Saldo. Bedenklich ist jedoch,
dass der Kapitalwert des Bestandes ausléandischer DI in Osterreich 2008, 2011 und
aktuell auch 2016 gesunken ist. Seit der Krise ist ein Abwartstrend in den jahrlichen
Veranderungen der Fliisse zu erkennen.
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Was sind
Direkt-
investitionen?

Auslandische Direkt-
investitionen (DI) be-
zeichnen langfristige,
grenziberschreitende
Unternehmensbeteili-
gungen, die mind. 10 %
am stimmberechtigten
Kapital ausmachen.
Man unterscheidet
zwischen aktiven DI
(von Osterreich im Aus-
land) und passiven DI
(Investitionen nach
Osterreich).
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Aktive und passive Direktinvestitionen in Osterreich
Bestande (linke Achse) und Transaktionen (rechte Achse), in Millionen Euro

ADI Bestand = PD| Bestand ADI Transaktionen PDI Transaktionen
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Quelle: Oesterreichische Nationalbank, Mai 2017, eigene Darstellung. Daten bilden ausschlief3lich
tatséchliche Unternehmenseinheiten ab (schlie3t auslandische Holdinggesellschaften (SPEs) aus).

Die Bestande auslandischer DI entwickelten sich von 2006 bis 2010 mit einem jahr-
lichen durchschnittlichen Wachstum von rund 11 % gut, ab 2011 trat eine deutliche
Verlangsamung ein mit Zuwachsraten von nur noch 3,6 % im Schnitt pro Jahr. Somit
wuchsen die passiven DI-Bestande in Osterreich etwas langsamer als die globalen
Besténde, die im gleichen Zeitraum um 13 % bzw. 5 % jéhrlich anstiegen.

Die grof3ten Transaktionen von 6Osterreichischen Investoren im Ausland im Jahr
2016 betrafen die Niederlande und das Vereinigte Konigreich. Im Gegensatz dazu
wurden Beteiligungen besonders stark in der Turkei reduziert, in Zusammenhang
mit Banken-Umstrukturierungen aber auch in Bulgarien, Kroatien und Rumanien.
Der grofite Anstieg an passiven DI kam aus Brasilien und Russland, wahrend mit
Italien aufgrund der Reorganisation im Bankenbereich ein Minus von 6,8 Mrd. Euro
entstand. Auch die DI aus den USA sanken um rund 2,3 Mrd. Euro. Der Saldo fur
aktive DI von Osterreich 2016 betragt somit -5,5 Mrd. Euro und -1,9 Mrd. Euro fur
passive DI nach Osterreich.

TOP 5 Aktive Transaktionen 2016 von Osterreich (Millionen Euro)

Anstieg Reduktion
Niederlande 5,124  Tarkei -2,733
Vereinigtes Konigreich 1,043 Bulgarien -1,717
Deutschland 933 Kroatien -1,479
China 782 Rumaénien -1,041
Italien 720 Russland -822
TOP 5: Passive Transaktionen 2016 nach Osterreich (Millionen Euro)

Anstieg Reduktion
Brasilien 1,107 Italien -6,893
Russland 1,025 USA -2,386
Niederlande 863 Zypern -803
China 629 Vereinte Arabische Emirate -666
Deutschland 448 Vereinigtes Konigreich -195

Quelle: Oesterreichische Nationalbank, Mai 2017. Daten bilden ausschlieBlich tatséchliche Unternehmens-
einheiten ab (schliet Holdinggesellschaften (SPEs) aus).
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Passive DI-Bestande
entwickelten sich in
Osterreich etwas
langsamer als die
globalen Bestande.
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Regulierungen und Steuern bremsen auslandi-
sche Direktinvestitionen trotz soliden wirt-
schaftlichen Umfelds

Die Qualitat der Ausbildung und die Verfugbarkeit von qualifiziertem Personal, aber

auch Rechtssicherheit sind bedeutende Standortfaktoren fiir ausléndische Direktin- L etZter
vestitionen (Sieber, 2008). Osterreich schneidet bei diesen Kriterien sehr gut ab.

Die verhaltnismaRig strengen Regulierungen fiir auslandische DI, die Blrokratie bei PI
Unternehmensgriindungen sowie hohe Steuern und Lohnsttickkosten hemmen hin- atz

gegen potenzielle Investoren (Européaische Kommission, 2012). der européaischen

) OECD-Lander im
Osterreich verliert durch Regulierungen an Attraktivitéat Index fir

Die Strenge der Regulierungen liegt deutlich tber dem OECD-Durchschnitt und regulatorische
wird rund 5 Mal so hoch bewertet als ilj Deutschland, obwohl zwischen 2007 und Einschréankungen von
2010 der Grad der Regulierungen in Osterreich um rund 30 % reduziert wurde. Direktinvestitionen
Nach wie vor vollstandig reguliert sind die Bereiche der Stromerzeugung und Strom- der OECD.

verteilung, besonders stark reguliert sind ausléandische DI im Bereich der Unterneh-
mensdienstleistungen sowie der Transport und die Land- und Forstwirtschaft.

OECD Index zur Strenge der Regulierungen 2016

Gesamtindex zur Strenge der Regulierungen auslandischer Direktinvestitionen
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Quelle: OECD Regulatory Restricitiveness Index, Mai 2017, eigene Darstellung; 0...véllig unreguliert;
1...vollig reguliert.

Dies spiegelt sich auch in den Einschatzungen potenzieller Investoren wider. Laut
der Umfrage von A.T. Kearney (2017) sind unter den Top-5 Einflussfaktoren fir
Investitionsentscheidung die Effizienz der rechtlichen und regulativen Prozesse, die
Transparenz von staatlichen Regulierungen sowie die Steuerbelastung und die
Komplexitat des Steuersystems allgemein. Weitere wichtigen Faktoren sind 2017
die allgemeine Sicherheitslage, die technologischen und innovativen Kapazitaten
sowie die MarktgréRe des Ziellandes.

Entsprechend diesen Kriterien fiihren die EU-Lander den A.T. Kearney Foreign 24

Direct Investment Confidence Index an: Im Jahr 2017 sind 10 EU-Mitgliedstaaten .

unter den Top-25 jener 30 Lander, die 90 % der weltweiten Direktinvestitionen an- Platz fiur Osterreich
ziehen. Wie 2016 halt Osterreich hier nur den 24. Rang in dieser weltweiten Befra- beim Forein Direct
gung von rund 1.000 Vorstdnden und Top-Managern der weltweit grof3ten Unter- Investment

nehmen zur Einschétzung der Attraktivitat von Landern fur auslandische Direktin- Confidence

vestitionen. Neben den strengen Regulierungen reduziert die vergleichsweise hohe
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Steuerbelastung, besonders die Lohnnebenkosten, die Attraktivitat Osterreichs fir
passive Direktinvestitionen.

Genau hinsehen bei den Rankings

Im IMD World Competitiveness Report (Juni 2017) nimmt Osterreich bei den Sub-
indikatoren zu ,Internationale Investitionen“ die Platze 61 und 62 ein, da es 2016
unter den untersuchten Landern den geringsten Zufluss an auslandischem Kapital
aufwies.

Dieses Ergebnis ist mitunter darin begriindet, dass IMD ausschlieBlich die Kapi-
talflisse von Holdinggesellschaften (Special Purpose Entities, SPE) beriicksichtig
anstelle von tatsachlichen Unternehmensbeteiligungen. Diese Transaktionen tber
Holdinggesellschaften betrugen 2016 rund -29 Mrd. Euro fir Aktiva und -24 Mrd.
Euro fur Passiva. Gemaf den 2014 in Kraft getretenen neuen internationalen Vor-
schriften (BPM®6) beriicksichtigen weder die OeNB noch internationale Organisati-
onen wie der IWF oder die OECD sowie Eurostat diese Posten in ihren DI-Statisti-
ken (bzw. weisen sie separat aus).

Ungeachtet der Systematik, die von IMD fur alle L&nder gleich angewendet wurde,
unterstreicht die Platzierung Osterreichs die tendenzielle Verschlechterung in der
Attraktivitdt gegenuber anderen Standorten.

Standortfaktoren sind entscheidend: Besteuerung, Regulierungen,
Burokratie, Innovationsfahigkeit und Arbeitsmarkteffizienz

Ein Vergleich mit européischen Landern, die im Ranking besser abschneiden (z.B.
Deutschland, Schweden, Niederlande) zeigt, dass Osterreich vor allem bei Markt-
und Betriebsbestimmungen Handlungsbedarf hat. Regulatorische Einschrankun-
gen und relativ langwierige Unternehmensgriindungsprozesse kénnen potenzielle
Investoren abschrecken, das komplexe Steuersystem und die hohe effektive Steu-
erbelastung (Lohnnebenkosten, Unternehmensbesteuerung) wirken zuséatzlich
hemmend. Zudem schneidet Osterreich bei Hochschul- und Berufsbildung teilweise
schlechter ab als Vergleichslander und weist eine geringere Innovationsdynamik
auf. Die Effizienz des Arbeitsmarktes ist unterdurchschnittlich, der Kapitalmarkt teils
schlechter entwickelt.

Empfehlungen fir Osterreich

Osterreich muss in Zukunft wieder attraktiver fur auslandische Direktinvestitionen
werden, da sie den Kapitalstock erh6hen, Beschéftigung schaffen und Wissens-
und Technologietransfers begiinstigen. Multinationale Unternehmen sind im Schnitt
grolRer, produktiver und bezahlen héhere L6hne. Somit kann der Wachstumsbeitrag
einer auslandischen Investition jenen einer gleich hohen inlandischen Investition
sogar Ubersteigen (Europaische Kommission, 2012).
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Einmaleffekte verur-
sachen Riuckgang
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Um Auslandsinvestitionen wieder verstarkt anzuziehen, mussen in Oster-
reich folgende Bereiche forciert werden:

Steuer- und Abgabenreduktion (Lohnnebenkosten, Kérperschaftssteuer)

Birokratieabbau, weitere Vereinfachungen bei Unternehmensgriindungen,
Visumsvergabe

Effizienter Arbeitsmarkt: flexible Arbeitszeiten, modernes Arbeitsrecht

Innovationscluster und Netzwerke von Universitaten und Forschungseinrich-
tungen unterstiitzen

v YV VY

Qualitat der Ausbildung und Qualifikation von Arbeitskraften weiter verbessern

FAZIT Direktinvestitionen kdnnen besonders
In Zeiten stagnierender inlandischer Investitio-
nen einen wichtigen Beitrag zu Wirtschafts-
wachstum und Beschéaftigung leisten. Um das
Potenzial auszuschopfen, muss Osterreich bei
Steuern, Regulierungen, Innovationsfahigkeit
und Arbeitsmarkteffizienz aufholen.
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