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BERICHTE UND DOKUMENTE

WERTSCHÖPFUNG
AMERIKANISCHER
MULTIS IN ÖSTER-
REICH 1966-1994

CHRISTIAN BELLAK

1. Fragestellung

Ein immer größerer Teil der Wert-
schöpfung eines Landes wird von des-
sen Untemehmen durch Produktion
im Ausland erzielt. Obwohl diese in
Direktinvestitionen im Ausland er-
brachte Wertschöpfung den inländi-
schen Untemehmen zuzuordnen ist,
schafft sie doch de facto Arbeitsplätze
und Einkommen im Ausland. Doch
was aus der Perspektive eines Landes
als "Verlust" erscheint, ist der "Ge-
winn" eines anderen Landes und für
einzelne Länder können sich durchaus
beachtliche Ungleichgewichte erge-
ben. Internationale Statistiken geben
zwar Auskunft über die Kapitalver-
flechtungen der Länder bezüglich
Direktinvestitionen, aber fast keine
Auskunft über deren Auswirkungen
auf Beschäftigung etc. - Österreich ist
keine Ausnahme.

Ein wesentlicher Indikator, der
Rückschlüsse auf die Auswirkungen
der Untemehmenstätigkeit im Aus-
land ermöglicht, ist die Wertschöp-
fung, welche mittels Direktinve-
stitionen erzielt wird. Sie kann - unter
bestimmten Annahmen - als Proxy für

Beschäftigung, Exportvolumina und
Einkommen dienen.

Dieser Artikel untersucht die Aus-
wirkungen der amerikanischen Toch-
teruntemehmen in Österreich über ei-
ne längere Periode.

In Abschnitt 2 werden die verwen-
dete Datengrundlage sowie die Metho-
de der Ermittlung der Wertschöpfung
erläutert. Die Abschnitte 3 und 4
schließlich fassen die wesentlichsten
Ergebnisse der Erhebung kurz zusam-
men und interpretieren sie auch unter
Bezugnahme auf die österreichische
Statistik. Abschnitt 5 ist industriepo-
litischen Fragestellungen, v. a. der An-
siedlungspolitik, gewidmet.

2. Methode

Daten über amerikanische Tochter-
unternehmen mit Mehrheitsbeteili-
gung sind für Österreich aus der
amerikanischen Statistik (1)verfügbar
- in früheren Perioden wurde Öster-
reich aufgrund seiner geringen Bedeu-
tung nicht getrennt ausgewiesen. Die
Daten beziehen sich auf die Industrie,
im Dienstleistungssektor gibt es keine
Erhebung.

Die Daten zur Wertschöpfung wer-
den in sogenannten "Benchmark Sur-
veys" bei den amerikanischen Mutter-
unternehmen periodisch erhoben.

Die Wertschöpfung kann prinzipiell
auf zwei Arten ermittelt werden: er-
stens durch Abzug der Vorleistungen
vom Bruttoumsatz (inklusive der La-
gerveränderung). Die amerikanische
Untersuchung folgt der zweiten Me-
thode, der Addition verschiedener
Kostenarten: Löhne (direkt/indirekt) +
Gewinn (Nettogewinn + Gewinn-
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steuern + Substanzverlust - Kapital-
gewinne/-verluste - Eigenkapitalver-
zinsung) +Nettozinszahlung (+/- Zins-
zahlung, +/- imputierte Zinsen) +
indirekte Steuern (andere als Einkom-
men- und Gewinnsteuern + Transfers -
Subventionen) + Abschreibung (Kapi-
talverzehr). Die Daten sind sowohl
nach Branchen als auch nach Ländern
aufgeschlüsselt, jedoch nicht länder-
weise nach Kostenarten.

Die Daten zu Direktinvestitionen
wurden den OeNB-Studien entnom-
men und repräsentieren den Nominal-
kapitalbestand an Direktinvestitio-
nen, d. h. die Buchwerte minus Saldo
aus langfristigen Krediten minus ge-
setzliche und freie Rücklagen minus
Gewinn bzw. Verlustvortrag minus Ei-
genkapital.

Daten zu Direktinvestitionen sind
aus verschiedenen Gründen problema-
tisch (vgl. dazu Bellak 1994). (2) Sieht
man von diesen Problemen jedoch ab,
so kann man die Wertschöpfung zum
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Direktinvestitionsbestand in Bezie-
hung setzen. Zusätzlich zu dieser Quo-
te wird noch der Anteil der Wert-
schöpfung der US-Tochterunterneh-
men an der österreichischen Gesamt-
wertschöpfung ermittelt. Aus dem
Vergleich der Wertschöpfung pro Be-
schäftigten in der österreichischen In-
dustrie insgesamt wird schließlich
noch die Beschäftigung in amerikani-
schen Tochterunternehmen in Öster-
reich geschätzt. (3) Es wird ein Wech-
selkurs von 1: 10 für US-$/ATS
angenommen.

3. Langfristige Entwicklung

3.1 US-amerikanische Direkt-
investitionen in Österreich

Einen ersten Eindruck über die Be-
deutung der amerikanischen Direkt-
investitionen gibt die Entwicklung

Tabelle 1:
Amerikanische Direktinvestitionen in Österreich (Nominalkapital), Mio. öS

Gesamtwirtschaft Industrie
Jahr D.S.In- Ausländi- (3) = D. S. In- Ausländi- (6) =

vestitio- sches Nominal- (1)/(2) vestitio- sches Nominal- (4)/(5)
nen (1) kapital (2) x 100 nen (4) kapital (5) x 100

1972 2.153 16.511 13,04 991 8.413 11,78
1974 2.708 20.734 13,06 1.118 10.256 10,90
1975 2.807 22.913 12,25 1.110 11.083 10,02
1977 3.193 25.398 12,57 1.376 14.611 9,42
1979 3.160 27.968 11,30 1.655 15.770 10,49
1980 3.793 29.931 12,67 1.654 16.203 10,21
1981 4.442 31.632 14,04 1.801 17.024 10,58
1982 5.198 35.033 14,84 2.198 17.901 12,28
1983 5.448 37.029 14,71 2.209 18.209 12,13
1984 6.067 38.647 15,70 3.003 20.348 14,76
1985 5.967 39.376 15,15 2.765 20.780 13,31
1986 5.088 42.427 11,99 2.295 24.378 9,41
1987 4.256 44.305 9,61 1.833 25.277 7,25
1988 4.474 48.617 9,20 1.835 25.970 7,07
1989 4.136 51.549 8,02 1.755 27.833 6,31
1990 4.308 55.220 7,8 1.742 29.430 5,92

Quelle: OeNB, Ausländische Direktinvestitionen in Österreich (div.)
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Tabelle 2:
Wertschöpfung amerikanischer Tochterunternehmen im Mehrheitsbesitz des

Nichtbankensektors in Österreich (Mio. US-$ und %)

1966 1) 1970 1) 1977 1982 1989 1990 1991

AlleLänder (1) 25.838 38.4 70 161.136 223.717 319.994 356.033 356.069
Europa (2) 10.901 17.957 69.360 11,257.758 17,975.819 21,341.915 217.515
Österreich (3) n. v. n. v. 844 981 2,021 2,380 2,365
(3) in % von (2) n. v. n. v. 1,22 0,87 1,12 1,12 1,09
Gesamtproduk-
tion der Industrie
in Österreich
brutto (2) (4) 36.137,6 50.511,4 65.928,8 70.494,1 71.731,8
(3) in % von (4) n. v. n. v. 2,34 1,94 3,07 3,38 3,30

n. v. = nicht verfügbar
1) Sample
2) Industrieproduktion ges. ohne Elektr. in US-$ (WIFO-Datenbank)
Quelle: Survey of Current Business 1977, 1983, 1994
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der Nominalkapitalbestände. Obwohl
das Verhältnis von Kapitalinvestition
und Wertschöpfung über die Zeit hin-
weg keineswegs konstant ist, ist eine
gewisse Korrelation dennoch gege-
ben (4).

Während in anderen europäischen
Ländern die amerikanischen Investiti-
onsbestände stark gestiegen sind, hat
sich in Österreich der Anteil des ame-
rikanischen Nominalkapitals am Ge-
samtbestand ausländischer Direkt-
investitionen seit 1970 praktisch hal-
biert. Absolut gemessen hat er sich
zwar knapp verdoppelt, allerdings von
einem niedrigen Ausgangsniveau von
ca. 2 Mrd. öS im Jahr 1970. In der In-
dustrie ist die Enwicklung genauso
verlaufen - eine Halbierung des An-
teils und eine knappe Verdoppelung
des Nominalkapitals.

Die in Kapitel 2 erwähnte Möglich-
keit, daß die Buchwerte stark von den
Nominalkapitalwerten abweichen, be-
stätigt eine jüngste Aussendung der
amerikanischen Handelskammer in
Österreich (1994): Demnach belaufen
sich die Investitionen amerikanischer
Unternehmen in Österreich auf 16,4
Mrd. öS. (Diese Zahl dürfte von der
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OeNB stammen, da sie zum Gesamt-
bestand ausländischer Direktinvesti-
tionen in Beziehung gesetzt wurde.
Der Anteil beträgt rund 10%. Auf An-
frage bei der OeNB für eine frühere
Studie des Autors waren keine regio-
nal aufgeschlüsselten Daten erhält-
lich.) Rund 300 Unternehmen mit ca.
20.000 Mitarbeitern sind in Österreich
tätig. Gemäß dieser Presseaussendung
sind Produktionen amerikanischer
Unternehmen vor allem in den Berei-
chen Elektronik/Prozeßautomation
und Chemie/Pharma zu finden. Dieses
sehr positive Bild amerikanischer In-
vestitionen wird durch die Wert-
schöpfungs daten nicht bestätigt (vgl.
dazu den nächsten Abschnitt).

3.2 Wertschöpfungsentwicklung
Die Wertschöpfungsentwicklung

korrespondiert mit der Entwicklung
der Kapitalbestände. Der Anteil
Österreichs an der amerikanischen
Wertschöpfung im Ausland schwankt
seit den siebziger Jahren um ein Pro-
zent (vgl. Tabelle 2). Absolut gemessen
hat sich die Wertschöpfung zwischen
1977 und 1991 knapp verdreifacht.
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4. Details der Untersuchung

4.1 Wertschöpfung in Prozent des
Bruttoinlandsproduktes im
internationalen Vergleich

Seit 1966 wurde die Wertschöpfung
der amerikanischen Tochterunter-
nehmen standardisiert mit dem Brut-
toinlandsprodukt des jeweiligen Gast-
landes publiziert (vgl. Tabelle 3).

Demnach lag dieser Anteil am öster-
reichischen BIP 1991 bei nur 1,4%.
Andere, vergleichbare Staaten weisen
wesentlich höhere Werte auf. In der
Schweiz etwa - nicht gerade ein Pa-
radeindustrieland - oder in Deutsch-
land liegt der Anteil langfristig bei
immerhin 3%. Die Sprachbarriere
scheint also kein Hindernis zu sein für
die Steigerung des Anteils. Bei der
Schweiz ist noch bemerkenswert, daß
sie in dieser Periode - wie Österreich
auch - nicht Mitglied der EG war und
daß nicht Dienstleistungen, sondern
Industriebranchen den größten Anteil
der Wertschöpfung stellen. Daß
amerikanische Investitionen die Ent-
wicklung eines Landes unterstützen
können, zeigen Länder wie Singapur
und Portugal (vgl. Tabelle 3).

Tabelle 3:
Wertschöpfung in Prozent des Bruttoinlandsproduktes
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Natürlich hat solch ein Vergleich
auch Schwächen, da das BIP der ein-
zelnen Staaten ungleich zusammenge-
setzt ist - aber die Aussage hier scheint
langfristig gültig zu sein: Österreich
hat vergleichsweise weniger US-In-
vestitionen angezogen als seine wich-
tigsten Konkurrenten. Österreich wird
von amerikanischen Unternehmen of-
fenbar nicht in gleichem Maße als In-
dustriestandort betrachtet. Weder
Lohnkosten-, noch Produktivitätsvor-
teile scheinen echte Anreize für US-
Investoren zu bieten. Wichtiger
scheint zu sein, einen gewissen Stock
an Investoren zu haben, die ein Netz-
werk bilden und somit Markteintritte
neuer Investoren erleichtern. Zusätz-
lich zu dieser Globalgröße gibt die
sektorale Gliederung der Wertschöp-
fung wesentliche Informationen.

4.2 Sektorale Gliederung der
Wertschöpfung im internationalen

Vergleich

Die Branchengliederung der ameri-
kanischen Investitionen in Österreich
gibt Informationen über die Vertei-
lung der Wertschöpfung und damit die
Qualität der amerikanischen Direktin-
vestitionen.

Land 1991 1977 1966
Irland 13,6 n.v. 3
Singapur 8,3 7 n.v.
Deutschland 3,1 3 3
Schweiz 2,9 3 3
Portugal 2,3 1 n. v.
Spanien 1,6 2 2
Österreich 1,4 2 n. v.
Finnland 1,0 n. v. n. v.

n. v. = nicht verfügbar
Quelle: Survey of Current Business, 1994, S. 52, und Survey of Current Business, 1983,
S.28
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Die Branchengliederung ist nicht
sehr aufschlußreich, da viele Daten
nicht veröffentlicht werden. Der
Löwenanteil der Investitionen der
amerikanischen Industrie entfällt auf
den Großhandel - strategische Sekto-
ren wie Chemie, Metall, Maschinen
etc. sind mit durchwegs (z. T. bedeu-
tend) weniger als 200 Mio. US-$ Wert-
schöpfung vertreten. Andere Dienst-
leistungen als der Handel sind prak-
tisch nicht vorhanden und die Indu-
strie selbst ist (Produktion) stark
unterrepräsentiert. Die Investitionen
sind also weder solche, die langfristig
hochqualitative Arbeitsplätze schaf-
fen, noch entsprechen sie der Idee der
selektiven humankapital- und dienst-
leistungsintensiven Betriebsansied-
lung. (Zu den industriepolitischen Im-
plikationen vgl. Abschnitt 5.)

Die wichtigste Branche im Jahr 1991
war Elektronik und elektronische Ma-
schinen, die Wertschöpfung der
Chemieindustrie war - entgegen der
Presseaussendung der amerikanischen
Handelskammer vergleichsweise
niedrig (47 Mio. US-$). Die Nahrungs-
mittelindustrie wies gemäß Survey of
Current Business eine doppelt so hohe
Wertschöpfung auf.

Die Kombination der amerikani-
schen und der österreichischen Daten
ist aufgrund unterschiedlicher Ab-
grenzungen und Definitionen proble-
matisch. Es soll dennoch versucht
werden, einige Kenngrößen zu ermit-
teln. Besonders interessant ist der
Schluß von der Wertschöpfung auf
die Beschäftigung. Dazu liegen einige
Informationen vor: die Wertschöp-
fung pro Beschäftigten 1990 in öster-
reichischen AGs (0,42806304 Mio. öS
[5]), die Industrieproduktion pro
unselbständig Beschäftigten in Öster-
reich (1,3120089 Mio. öS), der Kapi-
talstock der amerikanischen Indu-
strie in Österreich (Nominalkapital
1990: 1,742 Mrd. öS; Buchwert 1993:
16,4 Mrd. öS), die Beschäftigten 1993
(20.000) in amerikanischen Direktin-
vestitionen insgesamt sowie die ame-

584

20. Jahrgang (1994), Heft 4

rikanische Wertschöpfung (2,356
Mrd. US-$; ca. 23.560 Mio. öS).
Nimmt man an, daß die Beschäftigten
auf Industrie- und Dienstleistungs-
sektor proportional verteilt sind, wo-
bei der Anteil des ersteren 35% ist,
reduziert sich die Beschäftigtenzahl
auf 14.000.
1. Wertschöpfung in amerikanischen

Direktinvestitionen pro Beschäftig-
ten: (2.356 Mio. US-$/14.000) 0,1683
Mio. US-$ (ca. 1,178 Mio. öS).

2. Industrieproduktion der amerikani-
schen Töchter in Österreich gesamt:
(14.000 x 1,312 Mio. öS) 18.368 Mio.
öS.

3. Wertschöpfung der amerikanischen
Töchter in Österreich (14.000 x
0,428 Mio. öS) 5.992 Mio. öS.

4. Beschäftigte in amerikanischen
Töchtern anhand
- Industrieproduktion (23.560 Mio./

1,312 Mio.) 17.957
- Wertschöpfung (23.560 Mio';

0,428 Mio.) 55.047
Es ist klar ersichtlich, daß die Wert-

schöpfungs daten - obwohl in Öster-
reich und den USA im Prinzip nach
der gleichen Methode erhoben - nicht
zusammenpassen, sehr wohl aber die
Daten der Industrieproduktion aus
Österreich und die amerikanischen
Wertschöpfungsdaten. Die Wertschöp-
Jung wurde in Österreich anhand der
AGs erhoben, sie repräsentiert damit
nicht die Gesamtindustrie. Die ameri-
kanischen Direktinvestitionen in der
Industrie haben im Durchschnitt 72
Beschäftigte (14.000/195) und sind oft
nicht als AGs organisiert. Um die Da-
ten der Wertschöpfung zwischen
österreichischen und amerikanischen
Unternehmen anzunähern, müßte nun
unterstellt werden, daß Kleinbetriebe
eine mehr als doppelt so hohe Wert-
schöpfung als Industriebetriebe auf-
weisen. Die Industrieproduktion wie-
derum überschätzt die Wert schöpfung
um die Höhe der Vorleistungen. Daß
die Quote der amerikanischen Wert-
schöpfung zu österreichischer Indu-
strieproduktion pro Beschäftigten auf
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rund 18.000 Beschäftigte 1990 hindeu-
tet - was mit der Zahl 14.000 Beschäf-
tigte 1993 korrespondiert - ist wohl
eher als Zufall zu werten.

Dies läßt folgende Interpretation des
Zahlenmaterials zu: Erstens könnte
die Wertschöpfung, wie sie in der
amerikanischen Studie erhoben wird,
überschätzt sein. Dies könnte durch
Doppelzählungen bei der Ermittlung
der Wertschöpfung geschehen oder
aufgrund des hohen Anteils des Han-
dels selbst bei Industrieunternehmen.
Zweitens könnte die Wertschöpfung
der amerikanischen Töchter pro Be-
schäftigten wesentlich höher sein als
bei österreichischen Unternehmen.

Drei Gründe sprechen für diese In-
terpretation: Erstens sind die ameri-
kanischen Töchter auf wenige Unter-
nehmensfunktionen konzentriert, was
zu einer hohen Wertschöpfung führen
kann, da keine "unproduktiven" Un-
ternehmensfunktionen die Wertschöp-
fung drücken.

Zweitens sind viele der US-Investi-
tionen recht jungen Ursprunges (ver-
glichen mit den im Durchschnitt
älteren österreichischen Industrieun-
ternehmen). Dies bedeutet - vor allem
bei "greenfield-investments" - opti-
malere Standortwahl, den Einsatz
neuerer Technologie etc.

Drittens hat eine Studie (6) gezeigt,
daß die Wertschöpfung ausländischer
Töchter in Österreich im Durchschnitt
höher als die der österreichischen
Industrie ist.

5. Industriepolitische Relevanz der
Analyse

Der Beitrag hatte das Ziel, die Posi-
tion Österreichs bezüglich der Ansied-
lung amerikanischer Multis anhand
deren Wertschöpfung aufzuzeigen. Die
Relevanz der Analyse ist in zwei Berei-
chen gegeben, erstens im statistischen
und zweitens im industriepolitischen.

All diese Ergebnisse und deren In-
terpretation sind nicht sehr befriedi-
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gend. Sie zeigen aber, daß die Diskre-
panz zwischen den Ergebnissen der
amerikanischen und der österreichi-
schen Statistik einer Erklärung be-
darf. Im Lichte dieser Ergebnisse ist
auch zu überlegen, derartige Daten
von österreichischer Seite zu erheben
(bzw. zu publizieren), um nicht auf die
Ergebnisse der amerikanischen Stati-
stik angewiesen zu sein. Daten zur
Wertschöpfung ausländischer Unter-
nehmen in Österreich (und natürlich
auch zur stark wachsenden Wert-
schöpfung der österreichischen Indu-
strie im Ausland) wären ein notwendi-
ger und aussagekräftiger realwirt-
schaftlicher Indikator in Ergänzung
zu den verfügbaren monetären
Größen. Aus Gründen der Effizienz
könnte das Statistische Zentralamt im
Rahmen der VGR die Wertschöpfung
der ausländischen Unternehmen ge-
trennt ausweisen und die GeNB im
Rahmen der Studie zu österreichi-
schen Direktinvestitionen im Ausland
die Wertschöpfung der Auslands-
töchter miterheben.

Die vorstehende Analyse hat deut-
lich die geringe Bedeutung der ameri-
kanischen Direktinvestitionen in be-
zug auf Wertschöpfung und Beschäfti-
gung in Österreich sowie auch im in-
ternationalen Vergleich gezeigt.

Amerikanische Multis sind in vielen
Sektoren nach wie vor Technologie-
und Marktleader und aus diesem
Grund ist ihre Tätigkeit in Österreich
im Forschungs-, Produktions- und
Vertriebsbereich besonders zu be-
grüßen. Der gezeigte hohe Anteil der
Großhandelsaktivitäten der Industrie
und die geringe Produktionstätigkeit
führen direkt zur Frage nach der Rolle
der Wirtschaftspolitik bezüglich aus-
ländischer Direktinvestitionen. Präzi-
ser formuliert geht es um den Erfolg
und den Beitrag der Ansiedlungspoli-
tik zur Steigerung der österreichi-
schen Wohlfahrt. Wie auch in vielen
anderen Ländern sind alle "Big Na-
mes" hier vertreten - jedoch vor allem
mit Handelsaktivitäten. Es stellt sich
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damit auch die Frage, ob die Indu-
strieansiedlungspolitik versagt hat.
Das Muster der amerikanischen Wert-
schöpfung entspricht jedenfalls nicht
einer selektiven, qualitativ hochwerti-
gen Industrieansiedlung. Die verfüg-
baren Daten zeichnen - trotz ihrer
eingeschränkten Aussagekraft - eine
beunruhigende Tendenz auf.

Auch die Mitgliedschaft Österreichs
in der EU wird nicht automatisch
amerikanische Unternehmen herein-
strömen lassen, obwohl sicherlich ein
gewisser Sogeffekt entsteht.

Beispielsweise wird berichtet (7),
daß derzeit 36 Ansiedlungsprojekte
mit einem Beschäftigungspotential
von 1.400 Arbeitsplätzen von US-
Konzernen in Österreich mit der rCD
verhandelt werden. Einschränkend
wird jedoch erwähnt, daß "immer nur
ein relativ geringer Prozentsatz der In-
vestitionsprojekte verwirklicht wird."
(7) Außerdem ist abzuwarten, welche
Wertschöpfungspotentiale diese Inve-
stitionen aufweisen: die Übernahme
eines erfolgreichen österreichischen
Unternehmens wie z. B. "Vogel-Pum-
pen" durch "Goulds" bringt zunächst
nur eine Änderung der Eigentums-
position, aber keinen zusätzlichen
Arbeitsplatz. Aus einem österreichi-
schen Unternehmen wird eine passive
Direktinvestition. Gelingt es, wie an-
gekündigt, das Engineeringvolumen
auszubauen, so wird daraus eine hoch-
qualitative Ansiedlung. Wie wichtig
eine erstmalige US-Direktinvestition
werden kann, zeigt die geplante Er-
weiterung bei General Motors. Ur-
sprünglich gewährte Subventionen
könnten sich durch zusätzliche Ex-
pansion "rechnen", wenn die Neusub-
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ventionen nicht zu hoch sind. Die posi-
tive Stimmung scheint jedenfalls gege-
ben zu sein - die Wertschöpfungsdaten
in einigen Jahren werden hoffentlich
die realisierten Investitionen reflektie-
ren.

Die geringe Bedeutung amerikani-
scher Multis in Österreich hat jedoch
noch einen anderen bedeutenden Ne-
beneffekt: Direktinvestitionen sind in
vielen Branchen typischerweise
"cross-investments", d. h., die eintre-
tenden Unternehmen stimulieren
Wettbewerb und veranlassen heimi-
sche Unternehmen zu Direkt-
investitionen im Ausland. Nun, da
Österreich die EU als Heimmarkt be-
trachten muß (8), geht es darum, in ei-
ner nächsten Welle der Internationali-
sierung auf "echten Auslandsmärk-
ten " tätig zu werden. Die USA sind
kein "einfaches Pflaster" - es gibt
genügend Beispiele von Mißerfolgen
(Bajou, Swarovski etc.), aber auch Er-
folge sind zu verzeichnen (Koch
Digitaldisc, Engel Maschinenbau etc.).
Die Firma Rosenbauer AG (Lösch-
utensilien) plant etwa, sich in den
USA in "ein bestehendes Unterneh-
men mit ordentlichem Distributions-
netz einzukaufen." (9)

Für die Industrieansiedlungspolitik
geht es in Zukunft darum, im An-
siedlungswettbewerb der Nationen er-
folgreich zu sein. Die monetäre bzw.
materielle Subvention ausländischer
Investitionen wird dabei immer um-
strittener - Stichwort "Diskussion der
EU um Chrysler Österreich" - und
bei zunehmender wettbewerbspoliti-
scher Gesinnung der EU-Behörden
in Zukunft schwieriger oder unmög-
lich.
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Anmerkungen

(1) vgl. Survey of Current Business (1977,
1983, 1994).

(2) Dennoch wäre es von großer Bedeutung,
Daten über Buchwerte und nicht bloß
Nominalkapital zu erhalten, da letztere
sehr stark von ersteren abweichen kön-
nen. Die einzige Information der OeNB
zu amerikanischen Direktinvestitionen
beruht aber auf dem Nominalkapital.

(3) Zur Interpretation dieser Daten siehe
Abschnitte 3 und 4.

(4) Zu beachten ist die eingeschränkte Ver-
gleichbarkeit der Daten: die Erhebung
der Direktinvestitionen umfaßt mehr
als Mehrheitsbeteiligungen und die Re-
präsentativitätsgrade beider Untersu-
chungen sind unterschiedlich.

(5) OeNB (1994) 32.
(6) Glatz, Moser (1989).
(7) Bachhofer (1994) 1.
(8) Bellak (1994a).
(9) Woltron (1994) 40.
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