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wiiw FDI Report Mittel-, Ost- und Sidosteuropa: Kap  italreserven abgezogen

Auslandische Direktinvestitionen (FDI) waren im Jah  r 2013 vom globalen Deleveraging-
Prozess betroffen. Konzerninterne Kredite und Kapit  alreserven wurden vor allem aus den
neuen EU-Mitgliedstaaten repatriiert, was sich in n  iedrigen Summen fir die FDI-Zuflisse
niederschlug. Im Jahr 2014 ist die Region zwei Haup tfaktoren ausgesetzt, die FDI in
gegensatzlichen Richtungen beeinflussen: einerseits der fur FDI giinstigen Beschleunigung
des Wirtschaftswachstums, andererseits dem Ukraine- Konflikt, der in den betroffenen
Landern das Wirtschaftswachstum hemmt und das Inves titionsrisiko erhoht.

Im Jahr 2013 verzeichneten die globalen ausléndisch  en Direktinvestitionen einen moderaten
Aufschwung. In Europa kam es im letzen Quartal zu einem Wendepunkt, als in den meisten
Landern das Wirtschaftswachstum wieder einsetzte oder sich beschleunigte. Insgesamt nahmen die
von den EU-Mitgliedstaaten ausgehenden Investitionsstrome 2013 um 6% zu, allerdings gingen die
Aktivitaten einiger Hauptinvestoren wie z.B. Deutschland und Osterreich zuriick.

Die FDI-Zuflisse in die drei Landergruppen der Regi on Mittel, Ost- und Sudosteuropa
(CESEE) waren deutlich unterschiedlich: die NMS-11 verzeichneten einen Rickgang von
65%, die SEE-7 einen Zuwachs von 2% und die funf wi  chtigsten GUS-Lander einen Anstieg
von 26% (Tabelle 1). Unter den NMS konnten Ruménien und in einem gewissen Ausmalfd auch
Bulgarien mehr FDI anziehen als im Vorjahr. Zuflisse nach Tschechien und Ungarn fielen (nach
vorher sehr hohen Werten) auf durchschnittliches Niveau. Der Rickgang in der Slowakei und in
Polen ist alarmierend und war das Ergebnis von Kreditabflissen und der Umstrukturierung von
Vermobgenswerten.

Im Zuge des allgemeinen Deleveraging war die FDI-Komponente der konzerninternen Kredite in
vielen Landern stark negativ. Ein grof3er Teil von FDI wurde flissig gemacht und r  epatriiert, da
es nicht in Sachwerte investiert worden war, sonder n auf den Konten der Tochter-
gesellschaften gehalten wurde.  Gleichzeitig fiel das Greenfield-FDI in Polen und Ungarn aber nur
geringfuigig, wahrend es in Tschechien und in der Slowakei sogar zunahm.

Russland ist ein Spezialfall, da die hohen FDI-Zufl  isse und -Abfliisse vor allem russisches
“roundtripping” Kapital darstellen. Russland erhielt 2013 wesentlich mehr FDI-Kapital als im
Vorjahr, aber die Abfliisse aus Russland stiegen noch starker an, was sich in einem stark negativen
Wert fiir Netto-FDI niederschlug. Greenfield-Aktivitdten in Russland fielen diirftig aus und gingen
bereits vor dem Konflikt mit der Ukraine zurtick.

Seit dem Beginn der Finanzkrise verzeichnen die FDI  -Zuflisse in die NMS einen starkeren

Rickgang als die Bruttoanlageinvestitionen. Das Verhéltnis von FDI zu Bruttoanlage-
investitionen betrug im Zeitraum 2005-2007 rund 25%, fiel 2009-2010 auf 10% und, nach einem
kurzfristigen Anstieg, weiter auf 6% im Jahr 2013. In den sidosteuropdischen Landern lag der
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Indikator vor der Finanzkrise meist unter 20% und in den Jahren danach bei rund 9%. Diese
geringe und abnehmende Rolle von FDI bei den Invest itionen kann, wenn tberhaupt, nur
einen unwesentlichen Beitrag zum Wirtschaftswachstu m leisten.

Osterreich konnte seine fiihrende Position (per Ende 2012) im FDI-Bestand von Slowenien
und Kroatien behaupten; es ist Nummer zwei in Bulga  rien und der Slowakei, liegt an dritter
Stelle in Tschechien und an vierter in Ungarn. In Stidosteuropa nimmt Osterreich in Bosnien und

Herzegowina und in Serbien den ersten Rang ein, den zweiten (nach Griechenland) in Albanien und
ebenfalls den zweiten (nach den Niederlanden) in Mazedonien, wo Griechenland knapp dahinter an
dritter Stelle liegt. Montenegro ist ein Spezialfall; hier steht Russland an erster Stelle, gefolgt von
Italien und Zypern. FDI in der Tiirkei kam in erster Linie aus den Niederlanden; Osterreich und
Deutschland sind an zweiter Stelle, mit einem Anteil von jeweils 9% am FDI-Bestand. Der Anteil
Osterreichischen FDIs ist allerdings in den meisten NMS aulRer Ruménien und Kroatien
zurickgegangen, da sich die aktiven Direktinvestiti onen in die dynamischeren
Wachstumsmarkte Asiens und Amerikas verlagerten.

Die Entwicklung kinftiger FDI-Zuflisse hangt von den wirtschaftlichen Voraussetzungen ab, wobei
die CESEE-Region zwei Hauptfaktoren ausgesetzt ist, die in entgegengesetzte Richtung wirken:
dies sind einerseits die Beschleunigung des Wirtschaftswachst ums in der EU und vor allem
in der Mehrheit der NMS, die wachsende Mengen an FD | auf sich ziehen, und andererseits
der Ukraine-Konflikt, der in den betroffenen Lander  n das Wirtschaftswachstum hemmt und
das Investitionsrisiko erhoht.

Im ersten Quartal 2014 verzeichneten die auslandischen Direktinvestitionen in Russland einen
starken Rickgang und in den baltischen Staaten und in Bulgarien — jenen NMS, die in Bezug auf
Handel und FDI am stérksten von Russland abhéngen — ein nur schleppendes Wachstum. In Polen,
Rumaénien, der Slowakei und Slowenien kam es, unterstitzt durch die Erholung der Exportmarkte,
zu einem Aufschwung an FDI. Auch die Zahl der Greenfield-FDI-Projekte nahm im ersten Quartal
2014 zu, vor allem bei den Aktivitaten Handel und verarbeitende Industrie.

Das wiiw erwartet einen Aufschwung der ausléndische n Direktinvestitionen in den NMS mit
Ausnahme der baltischen Staaten und Bulgariens. In Sudosteuropa wird keine wesentliche
Veréanderung erwartet. Russlands FDI wird auf das Niveau des Jahres 2010 zuriickfallen und neue
FDI-Projekte werden sich verzogern.
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Auslandische Direktinvestitionen 2013 und Prognose
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