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AUSLANDISCHE DIREKTINVESTITIONEN IN DEN MITTEL- UND
OSTEUROPAISCHEN LANDERN:
ABWAGUNG ZWISCHEN MARKTPOTENTIALEN
UND POLITIKRISIKO

von

H. HOCKMANN"

Einleitung

Die Transformationsprozesse in Mittel- und Osteuropa (MOEL) seit Beginn der 90er Jahre
sollten zu einem schnellen wirtschaftlichen Wachstum fiihren. Einen Beitrag hierzu erhoffte
man sich von ausldndischen Investoren. Fiir ein Land entstehen durch ausldndische Direktin-
vestitionen direkte Vorteile durch die Bereitstellung von Kapital, Technologietransfer, techni-
sches know how und die Ubertragung von Managementfihigkeiten (BLACKHURST und OT-
TEN, 1996. Daneben fiihren auslindische Direktinvestitionen auch zu indirekten Effekten.
Hierzu zihlen Uberwilzungseffekte in Form einer Erhohung der Wettbewerbsintensitit und
der Férderung von Innovationen, wodurch die Modemisierungs- und Restrukturierungspro-
zesse in den MOEL gefordert und damit einhergehend Wachstumsprozesse induziert werden.
Allein die Tatsache, dass alle MOEL Agenturen zur Férderung auslidndischer Direktinvestiti-
onen eingerichtet haben, zeigt, welche Bedeutung diesen Aktivititen im Transformationspro-
zess beigemessen wird.

Die MOEL waren bisher im unterschiedlichen MaB bei der Umsetzung dieser Entwicklungs-
strategie erfolgreich. Auch innerhalb eines Landes gibt es deutliche sektorale Unterschiede
bei der Attraktion von ausldndischem Kapital. Das Ziel dieses Beitrags ist es, die Bestim-
mungsgriinde fiir diese Beobachtungen herauszuarbeiten. Zwei Aspekte werden besonders
hervorgehoben. Der erste ist gesamtwirtschaftlich orientiert. In diesem Zusammenhang wird
untersucht, welche Determinanten zu der beobachteten Diskriminierung zwischen den Lin-
dern gefiihrt haben. Besonderes Gewicht finden dabei Indikatoren, die den Fortschritt beim
Transformationsprozess wiedergeben. Der zweite Schwerpunkt betrifft Direktinvestitionen in
den Erndhrungssektoren der MOEL. Ziel ist es, Muster fiir Direktinvestitionen zu identifizie-
ren und die Ursachen fiir lander- bzw. sektorspezifische Entwicklungen herauszuarbeiten.

Der Aufbau des Papiers folgt den beiden Zielsetzungen. Im Kapitel 2 werden verschiedene
theoretische Ansdtze zur Erkldrung von Direktinvestitionen vorgetragen. Die abgeleiteten
Hypothesen werden anschlieBend in Kap. 3 auf ihren empirischen Gehalt getestet. Das Kap. 4
beschiftigt sich mit den Direktinvestitionen im Agrar- und Erndhrungsgewerbe in den MOEL.
Schlussfolgerungen werden in Kap. 5 gezogen.

Auslindische Direktinvestitionen: Theoretische Anmerkungen

Ein multinationales Unternehmen (MNU) zeichnet sich dadurch aus, dass es 6konomische
Aktivititen in verschiedenen Landern durchfiihrt. Gleichzeitig besitzt es Verfligungsrechte
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tiber Produktionsstitten in den einzelnen Lindern. Die Existenz von MNU wird auf ein dop-
peltes Marktversagen, strukturell und Transaktionskosten bedingt, zuriickgefithrt (HYMER,
1960; DUNNING, 1988). Zur Erklirung des Verhaltens eines multinationalen Unternehmens
wurde der OLI-Ansatz entwickelt (O-ownership advantage, L-location advantage, I-
internalisation advantage) (DUNNING, 1988 und 1992). Hierbei werden spezifische Beitrige
der beiden Dimensionen des Marktversagens eklektisch mit der Zielsetzung zusammenge-
stellt, einen kohdrenten Rahmen fiir die Analyse ausldndischer Direktinvestitionen zu schaf-
fen.

Eigentumsvorteile (O) ergeben sich aus strukturellem Marktversagen (HYMER, 1960). Unter-
nehmen verfligen in der Regel iiber immaterielles Kapital, z.B. spezifisches technologisches
know how, bestimmte Rezepturen, gute Managementfihigkeiten, Marketingerfahrungen u.a.
Die Ausnutzung dieser Vorteile wirken im Inland wie Marktzutrittsschranken (CAVES, 1996).
Durch Errichtung von Tochterunternehmen im Ausland kann es diese Wettbewerbsvorteile
international transferieren und auch dort die Renten seines immateriellen Kapitals abschopfen.
Direktinvestitionen konnen somit als die Errichtung von Marktzutrittsbeschrinkungen ange-
sehen werden. Dies bedeutet auch, dass zumindest ex post eine enge Korrelation zwischen der
Hohe der Direktinvestitionen und der Konzentration eines Sektors besteht.'

Standortvorteile (L) ergeben sich aus der Verfiigbarkeit von Produktionsfaktoren und deren
Kosten. In diesem Zusammenhang wird auf divergierende Lohnkosten im In- und Ausland
und die sich hieraus ergebenden Anreize zur Umlenkung von Investitionsvorhaben hingewie-
sen. Weitere Determinanten ergeben sich aus der Standorttheorie.? Ist fiir die Produktion im
groferen Umfang lokalisiertes Material erforderlich, so ist zur Einsparung von Transportkos-
ten eine rohstoffnahe Produktion sinnvoll. Auch bei ubiquitdren Vorleistungen sind von den
Unternehmen Standortentscheidungen zu treffen. Eine rohstoffnahe Produktion ist dann sinn-
voll, wenn durch den Produktionsprozess die Vorleistungen nicht Teil des Endproduktes wer-
den und somit Transportkosten gespart werden konnen. Sind die Vorleistungen dagegen im
Endprodukt inkorporiert und findet zudem eine erhebliche Volumenzunahme statt, so ist auf-
grund der Transportkostenersparnisse eine konsumentenorientierte Produktionsstitte sinnvoll.

Das Transaktions-Marktversagen ist Ursache fiir die Internalisierungsvorteile ().> Neben dem
Erwerb und der Errichtung von Produktionsstitten im Inland existieren weitere Austausch-
formen, die ein MNU fiir die Aneignung der Renten wihlen kann. Dabei ist vor allem auf
Franchising-Vertrdge und Lizenzvereinbarungen hinzuweisen. Diese Kontrollstrukturen wei-
sen einen weit geringeren Integrationsgrad auf als die hierarchische Bereitstellung in einer ei-
genen Produktionsstitte. Damit ist davon auszugehen, dass die Transaktionskosten in Form
von Kontroll- und Durchsetzungskosten bei Lizenzen und Franchising tiber den unterneh-
mensinternen Transaktionskosten liegen. Dies gilt insbesondere dann, wenn aufgrund eines
sich langsam entwickelnden Rechtssystems, Korruption 0.4. langwierige gerichtliche Ausei-
nandersetzungen mit unsicherem Ausgang zu erwarten sind. Damit bieten Lizenzen und Fran-
chising ausgeprigtere Moglichkeiten zum opportunistischen Verhalten mit der Gefahr, dass
die Renten von den Partnern und nicht vom MNU selbst abgeschopft werden (HOBBS et al.,
1997).

Weitere Schlussfolgerungen iiber die Bestimmungsgriinde auslidndischer Direktinvestitionen
ergeben sich aus der Integration des OLI-Ansatzes in sogenannte Gravitationsmodelle. Diese
Modelle wurden urspriinglich fiir die Analyse bilateraler Handelsstrome entwickelt. In Anleh-
nung an die Physik unterstellt man, dass die Austauschbeziehungen zweier Linder mit zu-
nehmender GroBe und abnehmender Entfernung intensiver werden. Die 6konomisch relevan-

Dieser Zusammenhang wird in verschiedenen empirischen Untersuchungen bestitigt. Vgl. bspw. BO-
CKENHOFF und MOLLER (1993) und VISSI (1995).

2 Zur Standorttheorie allgemein vgl. SCHATZL (1993).

3 Zur Transaktionskostentheorie vgl. WILLIAMSON (1985).
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ten Variablen sind die MarktgroBe und das hiermit verbundene Absatzpotential sowie die
Transportkosten (TINBERGEN, 1962; MATYAS, 1997). Die Gravitationsmodelle betonen somit
vor allem Komponenten, die fiir die Suche nach Absatzmirkten relevant sind. Ubertrigt man
die Uberlegungen auf die Anreize zur Durchfiihrung von Direktinvestitionen, so werden diese
umso eher durchgefiihrt, je groBer der Markt im Invest-Land, je gréBer die potentielle Nach-
frage der lokalen Konsumenten und je groBer die geographische Distanz zwischen dem Sitz
des MNU und dem Invest-Land ist (BRAINARD, 1997; BRENTON and DIMAURO, 1998).

Fiir ein Unternehmen ist es essentiell, dass es sich die Ertriage seiner Aktivititen aneignen
kann. Andererseits besteht seitens eines Staates grundsitzlich immer die Moglichkeit die Ge-
winne abzuschopfen, indem eine entsprechende Besteuerung erfolgt oder im Extrem das Un-
ternehmen enteignet wird. Um dieses Risiko zu minimieren, ist es fiir ein Unternehmen sinn-
voll, in einem Land zu produzieren, in dem die Eigentumsrechte auch langfristig garantiert
sind. Aus dieser Uberlegung folgt, dass politische Unsicherheiten, insbesondere wenn sie zur
Einschrinkung der 6konomischen Freiheit fiihren, sich negativ auf die Investitionsanreize
auswirken (SCHNITZER, 1995 und 1998). Verzogerte Reformprozesse, wie sie in einigen Lén-
dern Osteuropas beobachtet werden, sind mit der Gefahr eines politischen Umschwungs ver-
bunden. Diese politische Unsicherheit erhéht das Risiko einer Enteignung der Produktionsan-
lagen und wirkt sich damit negativ auf die Investitionsentscheidung aus. Es existiert ein Biin-
del von potentiellen Einflussfaktoren, die geeignet sind, das institutionelle Klima abzubilden.
Dies beinhaltet unter anderem die Existenz von institutionellen Wettbewerbsverzerrungen,
das Vorhandensein von Markttransparenz und Rechtssicherheit u.a.

3 Institutionelles Klima und Direktinvesitionen

Die folgenden Ausfiithrungen konzentrieren sich auf den Einfluss institutioneller Determinan-
ten auf die Durchfiihrung von Direktinvestitionen in Mittel- und Osteuropa. Da Qualitit der
"Governance" volkswirtschaftlich und nicht sektoral definiert wurde, werden nicht nur die
ausléndischen Direktinvestitionen im Agrar- und Erndhrungssektor sondern in der gesamten
Volkswirtschaft untersucht.

Fiir die institutionellen Indikatoren wird auf die Ergebnisse in KAUFMANN et al. (2002) zu-
riickgegriffen.* Die verwendeten Variablen wurden drei Gruppen mit jeweils zwei Governan-
ce-Indikatoren flir die Jahre 1997/98 und 2000/01 zugeordnet. Die erste Gruppe erfasst Pro-
zesse, durch die eine Regierung gewihlt, iiberwacht und abgesetzt werden kann und wird
durch die Indikatoren "Voice and Accountability" und "Political Stability" reprisentiert. In
"Voice and Accountability" prisentieren die Variablen das Ausmal der Biirger, an politischen
Entscheidungsprozessen zu partizipieren. "Political Stability" vereinigt Bestimmungsgriinde,
die die Wahrscheinlichkeit dafir wiedergeben, dass eine Regierung durch nicht-
verfassungskonforme Aktivititen destabilisiert oder abgesetzt werden kann.

Die zweite Gruppe enthilt Variablen, die die Kapazititen einer Regierung zur effizienten
Formulierung und Durchsetzung von Politikmainahmen betreffen. Ein Indikator hierfiir ist
"Government Effectivness". Er besteht aus verschiedenen Variablen wie die Qualitit der Bii-
rokratie, die Kompetenz der Beschiftigten im offentlichen Dienst und deren Unabhéngigkeit
von politischem Druck. Der Indikator "Regulatory Quality" ist stirker auf die Politik fokus-
siert. Er beinhaltet Variablen, die die Haufigkeit nicht-marktkonformer Politiken wie Preis-
kontrollen, Mengenbeschrénkungen u.a. wiedergeben.

Die Autoren verwendeten 194 verschiedene Variablen aus 17 Quellen von 15 Organisationen. Hierbei
handelt es sich um internationale Organisationen, private Agenturen fiir die Bewertung politischer und
Skonomischer Risiken, Nichtregierungsorganisationen u.a., die in regelméBigen und unregelmiBigen Ab-
stinden eine subjektive Einschitzung der Qualitit des institutionellen Umfeldes in den ausgewihlten
Lindern vornehmen.
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In der dritten Gruppe sind die Daten zusammengefasst, die den Respekt der Individuen und
des Staates vor den nationalen Institutionen widerspiegeln. In "Rule of Law" sind Variablen
aggregiert, die das Vertrauen der Bevolkerung in die Durchsetzung der Gesetze abbilden. Die
Variablen umfassen Anzahl der Kriminaltaten, Effektivitit der Gerichte, die Durchsetzbarkeit
von Vertrdgen u.a. Der sechste Indikator "Control of Corruption" gibt wieder, inwieweit ad-
ministrative Macht fiir die Durchsetzung privater Ziele ausgenutzt werden kann. In der Tabel-
le 1 sind die Ergebnisse der Berechnungen der Governance-Indikatoren fiir ausgewihlte ost-
europiische Linder aufgefiihrt.’

Tabelle 1:  Governance — Indikatoren fiir ausgew#hlte MOEL

Voice & Ac-| Political | Government | Regulatory Rule of L Control of
countability Stability |Effectiveness’  Quality ule of Law Corruption

97/98 00/01 |97/98 00/01 |97/98 00/01 |97/98 00/01 |97/98 00/01 |97/98 00/01

Belarus -0.52 -1.04 |-037 0.04 |-066 -099 |-147 -228 |-0.88 -0.81 |-0.65 -0.06
Ukraine -0.01 -031 (-0.24 -0.59 |-0.89 -0.75 |-0.72 -1.05 |[-0.71 -0.63 |-0.89 -0.9
Russland -0.31 -035 |-0.69 -041 |-0.59 -057 |-03 -14 |-0.72 -0.87 |-0.62 -1.01

Ruminien 041 0.5 002 -008 |-0.57 -0.54 |02 -0.28 |-0.09 -0.02 |-046 -0.51
Bulgarien 0.6 0.59 (043 037 |-081 -026 |0.52 016 |-0.15 002 |-0.56 -0.16
Lettland 062 081 [046 05 007 022 (051 03 015 036 |-026 -0.03

Litauen 077 100 (035 029 [0.13 026 [0.09 03 (018 029 [0.03 02

Slowakei 074 099 [0.65 0.62 |-0.03 023 |0.17 027 (013 036 [0.03 023
Estland 079 094 (079 073 (026 086 [0.74 1.09 |0.51 078 |0.59 0.73
Tschechien (1.2 1.04 |081 0.74 [0.59 058 [0.57 0.54 (054 0.64 (038 031
Polen 107 121 [0.84 0.9 067 027 (056 041 1054 055 1049 043
Ungarn 1.2 119 (125 075 061 06 [085 088 [0.71 076 |0.61 0.65

Deutschland | 1.42 149 | 1.21 132 | 1.67 141 | 1.08 089 | 157 148 | 1.38 1.62

Anmerkung: Die Reihung der Lander erfolgte anhand der durchschnittlichen Auspragung der einzel-
nen Indikatoren 1997/98.

Quelle: KAUFMANN et al (2002).

Die Daten zeigen, dass die MOEL bei der Etablierung effizienter Governance Strukturen un-
terschiedlich weit fortgeschritten sind. Die gréBten Fortschritte im Transformationsprozess
sind bei Ungarn, Tschechien und Polen zu beobachten. Sie erreichen bei allen Indikatoren -
berdurchschnittliche Werte, teilweise sind die Angaben mit denen Deutschlands vergleichbar.
Unterdurchschnittliche Auspragungen der Indikatoren ergaben sich fiir Russland, die Ukraine
und Belarus. Bei dieser Gruppe fillt auf, das sich die Indikatoren zwischen 1998 und 2001
zum Teil deutlich verschlechtert haben. Dies ist als Ergebnis der russischen Finanzkrise im
August 1998 anzusehen.

Betrachtet man die Struktur der Daten, so fillt auf, dass zwischen den Variablen anscheinend
sehr enge Wechselbeziehungen bestehen. Entsprechende Berechungen ergaben Korrelations-
koeffizienten der Variablen zwischen 0.5 und 0.95. Die Indikatoren fiir 2000/01 wiesen in der
Regel hohere Werte auf als die der ersten Untersuchung.

> Die Aggregation der Variablen zu den Indikatoren erfolgte mit Hilfe geeigneter Skonometrischer Techni-
ken ("unobserved component model"). Beim Schitzverfahren wurden die Parameter so gesetzt, dass der
Mittelwert und die Standardabweichung der Indikatoren bei Null bzw. Eins liegen. Die Spannweite der
Indikatoren umfasst den Wertebereich von —2.5 bis +2.5.
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Im Folgenden wird analysiert, inwieweit ein Zusammenhang zwischen den Governance Indi-
katoren und der Hohe der auslindischen Direktinvestitionen in einem Land besteht. Es wird
davon ausgegangen, dass bei der subjektiven Einschitzung nicht nur die jeweils aktuelle Situ-
ation beurteilt wurde, sondern dass in die Bewertungen auch zuriickliegende Jahre mit einge-
flossen sind. Dementsprechend wurde fiir die Investitionen der Durchschnitt der beiden Jahre
gewihlt, die der Erstellung des Indexes vorangingen. Auf die Durchfiihrung von Regressionen
mit Beriicksichtigung aller Indikatoren wurde verzichtet. Angesichts der hohen Korrelationen
der mdglichen Bestimmungsgriinde untereinander trite ein Multikollinearititsproblem auf,
das eine sinnvolie Interpretation der Ergebnisse erschweren wiirde. Zweitens ist die Kausal-
richtung weitgehend geklart, da kurzfristig ausldndische Direktinvestitionen als Reaktionen
auf die Verinderung der Governance - Indikatoren reagieren. Eine umgekehrte Kausalrich-
tung ist, wenn iiberhaupt, eher langfristig zu erwarten. Die Ergebnisse der Berechnungen sind
in der Tabelle 2 dargestelit. Um die Vergleichbarkeit der Investitionsausgaben zu gewihrleis-
ten, wurden diese auf die Bevélkerung der Linder bezogen.

Tabelle 2:  Zusammenhang zwischen Governance Indikatoren und Hohe der auslandischen
Direktinvestitionen pro Kopfin den MOEL

Korrelationen| Voice & Ac-| Political | Government | Regulatory Rule of L Control of
countability Stability |Effectiveness| Quality ule ol Law Corruption

DlInv_96/97* | 0.73 0.61 0.69 0.79 0.79 0.76

@lInv_99/00* |  0.67 0.77 0.79 | 0.64 | 076 0.68

Anmerkungen: Jlinv_xy bezieht sich auf den Durchschnitt der Investitionen in den Jahren x und y. Fiir diese Va-
riablen wurden die Korrelationen berechnet.

Quelle: Eigene Berechnungen.

Zunichst ist festzuhalten, dass eine hohe positive Korrelation zwischen den Governance Indi-
katoren und den ausldndischen Direktinvestitionen besteht. Die Ergebnisse zeigen insgesamt,
dass die Governance Indikatoren eine herausragende Bedeutung fiir die Hohe der ausléndi-
schen Direktinvestitionen haben. Die einzelnen Koeftizienten unterschieden sich nur gering-
fiigig. Die Ursache hierfiir sind die engen Wechselbeziehungen zwischen den einzelnen Indi-
katoren.

Aus den Daten lisst sich aber nicht ableiten, wie die Verdnderung der Indikatoren die Investi-
tionsanreize in einem Land beeinflusst hat. Da die Governance Indikatoren nur fiir zwei Zeit-
punkte vorliegen, sind entsprechende 6konometrische Analysen nicht durchfiihrbar. Hinweise
auf ihre Effekte lassen sich allerdings aus der Entwicklung der ausldndischen Direktinvestiti-
onen in den 90er Jahren entnehmen. Hierzu wird auf die Angaben in Tabelle 3 zuriickgegrif-
fen.

Als Folge der hohen Korrelation zwischen den Direktinvestitionen und den Governance Indi-
katoren entsprechen sich die Reihungen der Lander nach diesen Variablen weitgehend. Auf-
fallig sind jedoch die groBen Unterschiede in der Hohe der Direktinvestitionen. Die akkumu-
lierten Investitionen zwischen dem erfolgreichsten und erfolglosesten Land (Tschechien und
Ukraine) unterscheiden sich um den Faktor 30. Weiterhin ist bemerkenswert, dass zu Beginn
der 90er Jahre nur Ungarn in der Lage war, im signifikanten Umfang ausldndische Investitio-
nen anzuziehen. Der Grund hierfiir kann darin gesehen werden, dass Ungarn seine Volkswirt-
schaft schon sehr friih ausléndischen Unternehmen ge6ffnet hat. So ist seit 1972 ein Engage-
ment ausldndischer Unternehmen in diesem Land zu beobachten. Die anderen MOEL waren
dagegen weit zogerlicher und lieBen in der Regel erst mit Beginn des Transformationsprozes-
ses ein Engagement ausldndischer Unternehmen zu.
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Tabelle 3:  Auslindische Direktinvestitionen in den MOEL, US-$ je Kopf

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 |Summe
Ukraine 4 4 3 5 10 12 15 10 12 75
Belarus 1 2 1 1 10 34 20 43 9 121
Russland 5 8 4 14 17 45 19 23 18 153
Ruminien 4 4 15 19 12 54 90 47 45 290
Bulgarien 5 5 12 11 13 60 65 99 122 392
Litauen 3 8 8 20 41 96 251 7 132 103 662
Slowakei 32 46 36 47 38 117 66 385 767
Lettland 10 17 83 71 153 212 147 145 173 | 1011
Polen 18 45 49 95 116 127 164 188 258 | 1060
Estland 53 106 142 136 103 184 406 216 285 | 1631
Ungarn 143 228 112 436 223 214 201 193 195 | 1945
Tschechien 63 84 248 139 126 362 616 449 | 2087

Anmerkung: Es sind nur solche Direktinvestitionen erfasst, die die Mindesthhe von 1 Mio. US-$ iiberschreiten
und die den MNU eine Mindestbeteiligung von 20 % am Firmenkapital ermdglichen.

Quelle: UNCTAD (2002), unter: www.unctad.org.

Als Trend ldsst sich festhalten, dass die auslindischen Direktinvestitionen der 90er Jahre eine
steigende Tendenz aufwiesen. Allerdings sind in einzelnen Jahren erhebliche Abweichungen
vom Trend zu beobachten. Dies betrifft bspw. das Jahr 1995 fiir Tschechien und Ungarn oder
das Jahr 2000 fiir die Slowakische Republik. Ein Erkldrungsgrund dieser Spriinge liegt im
vollzogenen Beitritt bzw. dem in Aussicht stehenden Beitritt zur OECD. Tschechien wurde
Ende 1995, Ungarn Ende 1996 und die Slowakei Ende 2000 Mitglied der OECD. Die Akzep-
tanz dieser Lander im Kreis der am weitesten entwickelten Volkswirtschaften kann als ein
Signal fiir Investoren angesehen werden, zusitzliches Vertrauen in das institutionelle Umfeld
und die wirtschaftliche Leistungsfihigkeit der Linder zu entwickeln.

Es wire zu erwarten, dass sich die auslidndischen Direktinvestitionen in diesen Landern nach
1995 auf einem hoheren Niveau entwickelt hitten. Dieser Effekt ist jedoch nicht eingetreten.
In den Folgejahren sind die Investitionen auf ein deutlich geringeres Niveau zuriickgesunken,
welches zwar iiber dem Ausgangslevel von 1994 lag, aber deutlich geringer war als 1995.
Spiter geplante Investitionen wurden anscheinend vorgezogen. Erst 1998 findet wieder ein
deutlicher Anstieg des Engagements ausldndischer Unternehmen in diesen Léndern statt.

Ende 1996 wurde auch Polen Mitglied der OECD. In diesem Land verdoppelten sich von
1994 auf 1995 die auslindischen Direktinvestitionen, allerdings war Polen vorher wenig er-
folgreich bei der Attraktion der Direktinvestitionen. Die Ursachen hierfiir waren vor allem in-
nenpolitisch bedingt, insofern als von polnischer Seite nur eine eher schleppende Reform der
Volkswirtschaft betrieben wurde. Weiterhin fanden viele Diskussionen dariiber statt, ob und
in welchem Umfang und in welcher Form auf auslédndisches Kapital zur Beschleunigung der
Restrukturierungsprozesse zuriickgegriffen werden sollte (HUNYA, 1992).

Die Tatsache, dass ein Land Mitglied einer internationalen Organisation wird, kann aber nicht
in jedem Fall als ein Signal mit entsprechend induzierender Wirkung gewertet werden. Als
Beispiel hierfiir ldsst sich der Zeitpunkt fiir die WTO-Mitgliedschaft der einzelnen Lénder an-
fiihren. Der WTO-Beitritt bedeutete die Einhaltung allgemeiner Kriterien fiir den Austausch
von Giitern und die Akzeptanz intellektuellen Eigentums. Diese Voraussetzungen reduzieren
zwar das Investitionsrisiko, ihnen kann aber nur bedingt eine wirkliche Signalwirkung beige-
messen werden. Ein Beitritt zur WTO bedeutet die Mitgliedschaft in einer fast alle Lander
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umfassenden Organisation. Das Signal, das hierdurch gesendet wird, ist daher weit diffuser
als die Mitgliedschaft zur OECD, bei der ein weit stirkerer Selektionsprozess zu Grunde liegt.

Die russische Finanzkrise im August 1998 induzierte erhebliche makrodkonomische Instabili-
titen. Die hiermit verbundene Erhohung der 6konomischen und der politischen Risiken fiihrte
zu einem verhaltenerem Engagement ausléndischer Unternehmen, v.a. in den Lindern, die
Mitglied der Sowjetunion waren. Die Indikatoren in Tabelle 1 zeigen, dass in Russland der
Transformationsprozess nur wenig fortgeschritten ist. Folglich ist ein sehr geringes Engage-
ment ausldndischer Unternehmen zu beobachten. Mit der russischen Finanzkrise erfolgte ein
weiterer Einbruch der auslandischen Direktinvestitionen, von dem sich das Land bisher nicht
erholt hat.

4 Auslindische Direktinvestitionen in den Ernihrungssektoren der MOEL

Das statistische Material l4sst es nicht zu, die Entwicklung ausldndischer Direktinvestitionen
in den Erndhrungssektoren der einzelnen Lénder iiber einen ldngeren Zeitraum darzustellen.
Branchenspezifische Angaben sind ebenfalls kaum vorhanden. Aus diesem Grund wird. in
diesem Kapitel ein anderes Vorgehen als in Kap. 3 gewiéhlt. Zunichst werden allgemeine Be-
obachtungen hinsichtlich des Engagements ausldndischer Unternehmen in den MOEL vorge-
tragen.® Gleichzeitig wird in Anlehnung an die Ausfiihrungen in Kap. 2 versucht, generelle
Erkldarungsmuster fiir die Trends zu entwickeln. AnschlieBend wird anhand der Baltischen
Staaten aufgezeigt, wie nationale Besonderheiten zu Abweichungen von der allgemeinen
Entwicklung fithren konnen.

Im Einklang mit den Postulaten der Gravitationsansitze ist festzuhalten, dass ausléndische In-
vestitionen positiv von den Absatzméglichkeiten beeinflusst werden, wobei nicht von einer
proportionalen Beziehung ausgegangen werden kann.

Ein groBes Engagement ausldndischer Investoren ist besonders in den Sektoren zu beobach-
ten, die eine starke Integration in die landwirtschaftliche Produktion aufweisen, z.B in der Zu-
ckerindustrie. Vertragliche Regelungen iiber Qualitit und Quantitit der angelieferten Zucker-
riben mit entsprechenden Preisbildungsmechanismen erlauben den Unternehmen eine weit-
gehende Kontrolle der landwirtschaftlichen Produktionsbedingungen. Da bei der Zuckerpro-
duktion allein die Extraktion eines Inhaltstoffes erfolgt, ist die Qualitét des Rohstoffes nicht
von derart entscheidender Bedeutung fiir die Qualitit des erzeugten Gutes. Entscheidend fiir
die Zuckerausbeute ist vielmehr die eingesetzte Verarbeitungstechnologie. Das Risiko der In-
vestition wird bei Zucker damit weit weniger von den landwirtschaftlichen Rohprodukten be-
stimmt, als dies in anderen Sektoren des Eréhrungsgewerbes der Fall ist.

Weiterhin zeichnet sich eine Konzentration der Direktinvestitionen auf Sektoren ab, die der
zweiten Verarbeitungsstufe angehdren. Branchen der ersten Verarbeitungsstufe sind dagegen
weniger attraktiv fiir auslédndische Investoren. Auch diese Beobachtung lasst sich auf Risiko-
tiberlegungen zuriickfiihren. Auf der ersten Verarbeitungsstufe spielt die Qualitit der Rohpro-
dukte eine grofe Rolle fiir die bereitgestellte Qualitit der verarbeiteten Produkte. Die Diskus-
sionen hinsichtlich der Ubernahme des aquis communitaire zeigen, welche Schwierigkeiten
die MOEL haben, qualitativ hochwertige landwirtschaftliche Rohprodukte bereitzustellen. Fiir
die zweite Verarbeitungsstufe sind dagegen Qualititsanforderungen leichter durchzusetzen,
gegebenenfalls konnen sich die Unternehmen tiber den Weltmarkt mit Vorprodukten versor-
gen. Beispiele sind die Erfrischungsgetrénke- und die SiiBwarenindustrie sowie Brauereien.

Hohe Direktinvestitionen ergeben sich auch bei Produkten, die durch die Verarbeitung eine
hohe zusitzliche Wertschopfung erfahren, wie zB. in der Milchindustrie. Dieser Sektor
zeichnet sich durch eine relative Zuriickhaltung ausldndischer Unternehmen aus. Hier ist aber

Diese Ausfiihrungen stiitzen sich auf JANSIK (2001).
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deutlich zwischen Produkten mit hohem und geringem Verarbeitungsgrad zu unterscheiden.
Bei der Joghurtproduktion ist festzustellen, dass MNU sich durch ihre nationalen Produkti-
onsstitten erhebliche Anteile auf den nationalen Mérkten sichern konnten.” Dies ist auch bei
der Kaseproduktion zu beobachten. Die Zweigstellen der MNU weisen dagegen eine groBe
Zuriickhaltung bei der Bereitstellung homogener Produkte wie Trinkmilch auf. Eine Ursache
des unterschiedlichen Engagements sind die divergierenden Gewinnpotenziale. Standardpro-
dukte sind in der Regel homogene Giiter, bei denen eine starke Konkurrenz zwischen den Un-
ternehmen besteht. Hochveredelte Produkte weisen dagegen Qualitéitsunterschiede auf. Diese
koénnen von Unternehmen aktiv durch horizontale und vertikale Produktdifferenzierung ge-
nutzt werden, so dass sie sich einen Teil der Konsumentenrente aneignen konnen.

Entsprechend der in Kap. 2 dargestellten Argumentation finden auslindische Direktinvestitio-
nen umso eher statt, je konzentrierter eine Branche ist. Sind nur wenige Unternehmen auf dem
Markt prisent oder unterscheiden sich die Marktanteile der Unternehmen drastisch, so ist es
fiir ein MNU leichter, sich durch den Kauf eines oder weniger Unternehmen strategisch in ei-
nem Markt zu platzieren. Dieser Effekt ist tatsdchlich in den MOEL zu beobachten. Auslidndi-
sche Investoren bevorzugen Sektoren, die einen hohen Konzentrationsgrad aufweisen. In den
Branchen bzw. Lindern, in denen die groSen Kombinate in viele kleine und mittlere Unter-
nehmen zerschlagen wurden, finden nur in geringem Umfang Direktinvestitionen statt.

Weitere Effekte gehen von der Ausgestaltung der Privatisierungsprozesse aus. So ist zu beo-
bachten, dass ausldndische Investoren vor allem dann mit Zuriickhaltung reagierten, wenn den
Primérproduzenten besondere Privilegien eingerdumt wurden und hierdurch stark fragmen-
tierte Eigentumsverhéltnisse geschaffen wurden, die es ihnen nur unter groen Schwierigkei-
ten ermoglichten, signifikante Anteile an den Unternehmen zu erwerben.

Die bisher aufgelisteten Bedingungen variieren auch innerhalb der MOEL. So ist die Bedeu-
tung des Fleisch- oder Milchsektors in den einzelnen Lindern sehr unterschiedlich. Dement-
sprechend sind die Reaktionen der ausldndischen Investoren. Zudem verfolgten die Léander in
Abhingigkeit von den Verarbeitungsindustrien teilweise unterschiedliche Privatisierungsstra-
tegien. Ferner treten, wie die obigen Ausfiihrungen zeigen, Effekte hinzu, die sich aus den Ei-
genschaften der landwirtschaftlichen Produkte ergeben. Zusammengenommen fiithrt dies da-
zu, dass sich erhebliche Streuungen in der Bedeutung auslidndischen Kapitals innerhalb der
Sektoren in einem Land als auch zwischen Léndern bei gleichen Sektoren beobachten lassen.

Tabelle4:  Anteil ausldndischen Kapitals am Gesamtkapital aller Unternehmen einer
Branche in den Baltischen Landern, 1998

Estland Lettland Litauen
Fleisch 64.7 18.1 42
Fisch 2.1 14.4 3.7
Obst und Gemiise 92.4 79.9 11.8
Molkereien 14.9 0.8 32.6
Miihlen 0.7 53.5 35
Futtermittel 29 11.7 25.9
Backwaren 447 413 53
Zucker 32.0 60.5
Brauerei 81.8 61.3 82.1
Erfrischungsgetrinke 89.7 40.4 16.7

Quelle: JANSIK (2001).

7 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen in Kap. 4.
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Diese Uberlegung wird durch die Daten in Tabelle 4 bestitigt. Die groBten Ahnlichkeiten der
Direktinvestitionen nach Branchen sind zwischen Estland und Lettland festzustellen. Fiir den
Anteil auslindischen Kapitals am gesamten Kapitalstock wurde ein Korrelationskoeftizient
von 0.59 ermittelt. Der fiir Lettland und Litauen betrug noch 0.12, wihrend bei Litauen und
Estland mit einen Korrelationskoeffizienten von 0.07 kaum noch eine Ubereinstimmung fest-
zustellen ist. Der einzige Sektor, bei dem in allen Lindern auslindische Unternehmen den
dominanten Anteil am Kapitalstock besitzen, ist das Brauereiwesen und mit Einschrdnkungen
die Erfrischungsgetrinke- und die Zuckerindustrie. Deutliche Unterschiede sind u.a. im
Fleischsektor, bei Obst und Gemiise und im Molkereisektor zu beobachten. Einige Ursachen
der Divergenzen sollen am Beispiel des Fleischsektors aufgezeigt werden.

In Litauen existierten vor Beginn der Transformationsprozesse neun grof3e fleischverarbeiten-
de Kombinate. Die Privatisierung in den 90er Jahren erfolgte schleppend, der Prozess war bis
1998 aber weitgehend abgeschlossen. Landwirte erhielten besondere Anreize, Unternehmens-
anteile zu erwerben. Sie hielten 1998 ca. ein Drittel der Aktien. Weitere 30 % waren bei den
Angestellten und Arbeitern alloziiert. Die Eigentumsstruktur erschwerte es zudem, geniigend
Ressourcen fiir Investitionen bereitzustellen. Zudem stieg der Anteil der Lohnkosten von ca. 4
% (1994) auf 12 % (1997). Eines der Kombinate ging bis 1998 in Konkurs. Die restlichen hat-
ten einen Marktanteil von 57 %. Den Rest des Marktes teilen sich mittelstidndische Fleisch-
verarbeiter. Die zusitzliche Konkurrenz auf dem Rohstoffmarkt fiihrte dazu, dass die Verar-
beitungskapazititen der Nachfolgeunternehmen der Kombinate 1998 nur zu 20 % ausgelastet
waren (JANSIK, 2001). Bisher ist eine grofBe Zurlickhaltung auslidndischer Investoren festzu-
stellen. Dies ist nicht nur auf den hohen Kapitalbedarf bei der Modernisierung und Restruktu-
rierung der Unternehmen zuriickzufithren. Durch die mittelsténdischen Betriebe haben MNU
nur geringe Chancen, sich durch den Kauf eines Unternehmens strategisch auf dem Markt zu
etablieren. Ferner sind die Eigentumsstrukturen sehr fragmentiert, so dass eine ausreichende
Beteiligung nur durch aufwendige und zeitintensive Verhandlungen zu erreichen wire.

Die estnische Fleischindustrie ist ein typisches Beispiel dafiir, dass ausldndische Investoren
Sektoren mit hohem Konzentrationsgrad bevorzugen. In Estland wurden Landwirte ebenfalls
bei der Privatisierung der Fleischkombinate priferiert behandelt. Sie erwarben iiber 70 % des
Unternehmenskapitals. Anders als in Litauen setzten aber schnell gravierende Restrukturie-
rungsprozesse ein. Der Nachfrageriickgang nach Fleisch und die zunehmende Konkurrenz
durch Importe und neu gegriindete fleischverarbeitende Unternehmen fiihrte dazu, dass bis
1999 neun der dreizehn ehemaligen Kombinate vom Markt verschwunden waren.® Die Re-
strukturierungen flihrten zu einer gravierenden Anderung der Eigentumsstruktur im Sektor.
Insbesondere ist ein Riickgang der Genossenschaften mit ihrer fragmentierten Eigentums-
struktur festzustellen. Die Konsolidierung der Marktstrukturen und der Eigentumsverhiltnisse
bot auslédndischen Unternehmen Anreize, im estnischen Fleischmarkt aktiv zu werden. Folg-
lich erwarb je ein MNU Anteile an den beiden dominanten Unternehmen. Die Hohe des An-
teils ausldndischen Kapitals ist daher weniger Ausdruck eines intensiven Engagements vieler
MNU als vielmehr eine Folge der Marktanteile der Unternehmen (JANSIK, 2001).

Hinsichtlich der Bedeutung des auslindischen Kapitals nimmt Lettland eine mittlere Position
ein. Auch in Lettland wurden Landwirte bei der Privatisierung bevorzugt behandelt. Im
Durchschnitt erlangten sie ca. 30 % des Unternehmenskapitals der vierzehn ehemaligen
Kombinate. Anders als in den anderen Léndern fand eine enorme Konzentration der Eigen-
tumsanteile in der Hand einzelner Landwirte statt.” Mit der Privatisierung entstanden auch
viele kleine Schlacht- und fleischverarbeitende Unternehmen. Trotzdem ist der Sektor durch

Hierunter waren drei der ehemals vier grofiten Unternehmen. Dementsprechend konnte sich ein ehemali-
ges Kombinat einen Marktanteil von 35 % bei rotem Fleisch sichern. Einem anderen Unternehmen gelang
es, 50 % des Gefliigelmarktes zu bedienen.

Der grofite Fleischverarbeiter ist zu 80 % im Eigentum von Landwirten, wobe1 51 % der Anteile gerade
drei Personen gehdren.
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eine relativ hohe Konzentration gekennzeichnet, die aber weit unter der in der estnischen
Fleischverarbeitung anzusiedeln ist. Ein Engagement von MNU war 1998 bei drei Unterneh-
men zu beobachten. Dabei ist auch ein Finanztransfer zwischen den MOEL zu beobachten. So
kaufte der grofite estnische Fleischverarbeiter Mehrheitsanteile am groften lettischen Verar-
beiter, bevor er selbst von einem MNU aufgekauft wurde (JANSIK, 2001).

5 Schlussfolgerung

In dem Papier wurden verschiedene Ansétze fiir die Erklarung eines MNU in den MOEL vor-
gestellt. Die Betrachtung zeigte, dass neben rein 6konomischen Bestimmungsfaktoren die in-
stitutionelle Ausgestaltung der Rahmenbedingungen ein wichtiger Erklarungsfaktor ist. Hier-
durch sind vor allem Unterschiede zwischen den Léndern zu erkldren. Um die Entwicklung
der Investitionstitigkeiten zu beschreiben, ist es zudem erforderlich, singuldre Ereignisse zu
betrachten und ihren Einfluss auf das Investitionsverhalten zu betrachten. Die volkswirtschaft-
liche Betrachtung ist zudem nur unter grofer Vorsicht auf die regionale und sektorale Ebene
zu Uibertragen. So sind bei der Analyse der Direktinvestitionen im Erndhrungsgewerbe weitere
Bestimmungsfaktoren zu beriicksichtigen, wie die Besonderheiten der landwirtschaftlichen
Produktionsrichtungen, die Markt- und Eigentumsstrukturen in der verarbeitenden Industrie
und die regionalen institutionellen Rahmenbedingungen. Diese Bedingungen implizieren,
dass Fall- bzw. Branchenstudien wertvolle Hinweise iiber die Anreize bei ausldndischen Di-
rektinvestitionen bieten. Angesichts der potentiellen Bedeutung bei der Férderung der Wachs-
tums- und Wettbewerbsprozesse sollten vermehrt entsprechende Untersuchungen durchge-
fithrt werden.
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