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Gehen die Unternehmen ins Ausland?
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Die Unternehmensinvestitionsquote ist
im Jahr 2013 auf ein Allzeittief von 9,9 %
des BIP gesunken (Grafik 1); im Mit-
telstand sank der Anteil der investieren-
den Unternehmen bereits 2012 auf nur
noch 41 % — ca. 400.000 Unternehmen
weniger als noch 2007. Diese Entwick-
lung erscheint angesichts eines offenen
Kreditzugangs, historisch niedriger Zin-
sen und der relativ stabilen Konjunktur in
Deutschland paradox.

Grafik 1: Unternehmensinvestitionen
(in Prozent des BIP)
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Quelle: Destatis, KfW Economic Research

Weniger im Inland — mehr im Aus-
land?

Investieren die Unternehmen stattdessen
verstarkt im Ausland — und haben ent-
sprechend weniger Mittel fur Investitio-
nen in Deutschland eingesetzt? Da bis-
lang keine validen Daten fir von deut-
schen Unternehmen veranlasste Brutto-
anlageinvestitionen im Ausland erhoben
werden, kann sich die Antwort auf diese
Frage nur auf Indizien stiitzen. Auf Basis
der verfligbaren Informationen finden wir
jedoch keinen Beleg fir diese These:

Aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive
lohnt ein Blick auf die Direktinvestitionen
(FDI). Zwar bilden diese Daten Finanz-
transaktionen ab und geben keine Aus-
kunft Uber die Sachinvestitionen der Aus-

landstoéchter. Es erscheint aber plausibel
anzunehmen, dass ein hoheres finanziel-
les Engagement im Ausland auch mit er-
hoéhten Sachinvestitionen einhergeht.

Die Nettodirektinvestitionen lagen in den
letzten Jahren relativ konstant bei ca.
1,6 % des BIP. Das heil3t, im Mittel ist
der Saldo aus Abflissen ins und Zuflls-
sen aus dem Ausland zum Zweck von
Direktinvestitionen seit der Wiederverei-
nigung nicht gestiegen — trotz rucklaufi-
ger Investitionsquoten im Inland.

Fir den Mittelstand — immerhin verant-
wortlich fir 53 % aller Unternehmensin-
vestitionen — bestatigen die Umfrageer-
gebnisse aus dem KfW-Mittelstands-
panel 2013 den Befund: Eine Erhéhung
der Investitionsaktivitaten im Ausland ist
nicht festzustellen. Drei Prozent der Mit-
telstandler haben von 2010-2013 Direkt-
investitionen getatigt; in den vergange-
nen sechs Jahren ist der Anteil damit
stabil (Grafik 2).

Deutschland profitiert von den Aus-
landsaktivitiaten der Unternehmen ...

Auslandsinvestitionen deutscher Unter-
nehmen erfolgen insbesondere in Regi-
onen mit ahnlicher Wirtschaftskraft. Der
Groldteil der Direktinvestitionen (66 %)
floss 2012 in den EU-15 Raum. Man
spricht auch von horizontalen bzw. ab-
satzorientierten FDI. Diese zielen auf die
MarkterschlieBung und den Ausbau von
Marktanteilen ab; dadurch kann mit posi-
tiven Folgen fir die deutsche Binnen-
wirtschaft gerechnet werden.

Studien sehen vor allem positive Effekte
fur den inlandischen Arbeitsmarkt. Die
Ausweitung der Absatzmarkte (z. B. Pro-
duktion und Vertrieb im Zielland) zieht
meist die Erweiterung der Produktion im
Heimatmarkt nach sich. Zusatzliche Ex-

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.

Grafik 2: Anteil der mittelstandi-
schen Unternehmen mit
Auslandsinvestitionen
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porte werden angestolRen (z. B. Zuliefe-
rung von Ausristungsgutern fur die Pro-
duktion im Ausland), die Arbeitsnachfra-
ge im Inland wird gestarkt.

... und auch die Unternehmen selbst
sind besser aufgestellt

Nicht nur Volkswirtschaften als Ganzes
profitieren. Auch fir Unternehmen selbst
haben FDI vielfach positive Folgen:

e Im Ausland investierende Unterneh-
men sind signifikant produktiver, innova-
tiver und wachstumsstarker.

e Direktinvestoren haben eine hohere
Beschaftigungsentwicklung.

¢ Auslandinvestitionen beeinflussen
langfristig die Unternehmensinvestitio-
nen im Inland positiv.

Auslandsinvestitionen deutscher Unter-
nehmen tragen wahrscheinlich keine
Schuld an der Investitionsschwache. Ei-
ne Verlagerung aus dem Inland ins Aus-
land ist nicht auszumachen. Im Gegen-
teil: Vieles spricht dafir, dass die Aus-
landsinvestitionen der deutschen Unter-
nehmen die heimische Investitionstatig-
keit sogar beleben mussten. Insofern
sollten die deutschen Unternehmen ihr
Auslandsengagement sogar eher noch
ausbauen, um in den wachsenden Mark-
ten auch in Zukunft angemessen vertre-
ten zu sein. m
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