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DIREKTINVESTITIONEN IN 
OSTEUROPA: ÖSTERREICH AUF 
DEM RÜCKZUG? 
In den ersten Jahren nach dem Umbruch in Ost-Mitteleuropa 
kamen rund 40% der ausländischen Direktinvestitionen in der 
Region aus Österreich. Der Höhepunkt dieser Entwicklung 
wurde aber 1991 bzw 1992 erreicht. Im Jahr 1995 fiel der 
österreichische Anteil auf nur 5!A% zurück. Dieser Rückschlag 
dürfte zum Teil auch auf Versäumnisse der Wirtschaffspolitik 
zurückzuführen sein, 
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Die Auswirkungen des Ubergangs Osteuropas zum marktwirtschaftl ichen Sy
stem wurden in verschiedenen Studien untersucht Diese Arbeiten kamen fast 
durchwegs zum Schluß, daß die „Os tö f fnung" Österreich bedeutende wirt
schaftliche Vorteile gebracht hat 1). Eine der Ursachen für dieses positive Ergeb
nis war , daß Österreichs Unternehmen die Chancen der sich nach 1989 Öff
nenden Ostmärkte schneller und besser nutzten als die Konkurrenz Statistisch 
läßt sich dies überzeugend am sprunghaften Anstieg der österreichischen 
Marktante i le am W a r e n e x p o r t nachweisen. Auch im Handel mit kommerziellen 
Dienstleistungen dürfte Österreich gut abgeschnit ten haben 2 ) . Besonders ein
drucksvoll w a r aber das Engagement der österreichischen Wir tschaf t im Be
reich der Direktinvestitionen im Os ten , mit welchem die Grund lagen für eine 
langfristige Sicherung der Mark tpräsenz in dieser Region geschaffen wurden 
Als Vorteil erwies sich dabe i die Konzentrat ion der österreichischen Bemühun
gen auf die Nachbars taa ten , da diese Länder in der Systemtransformation füh
rend sind und großteils auch ein hohes Wirtschaftswachstum erreichen; in die
sem Zusammenhang ist die schwer erklärliche Vernachlässigung des polnischen 
Marktes zu bedauern 

Der Höhepunkt des österreichischen „Aufbruchs in den O s t e n " scheint aller
dings bereits in den Jahren 1991 b z w 1992 erreicht wo rden zu sein Im W a 
renexport erlitt Österreich 1992 Positionsverluste, die sich 1993 und 1994 ver
stärkten . Diese Marktantei lseinbußen wurden zum Teil auf die seit 1992 wirksa
me Diskriminierung des österreichischen Angebotes in Ost -Mi t te leuropa gegen-

' IVgl hiezu Insbesondere Breuss - Schlebeck 11996) Eine Zusammenfassung der Ergebnisse der 
wichtigsten Studien bietet Sfankovsky (19951 
21 Vgl hiezu Bundesministerium für wirtschaftliche Angelegenheiten (19951 
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Q: Direktinvestitionen: WIFO-Dotenbank. O e N ß , flundeömimsterium für wirtschaftliche Angelegenheiten, Wirtsc haftstamm er Österreich und nationale Quel len; Außenhandel: OECD W I I W -
'I Marktanteil an Direktinvestitionen: Anteil van Direktinvestitionen aus Österreich nach österreichischen oder Partnerlanddaten in % aller ausländischen Direktinvestitionen im Partnerland - ^ Un
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über der EG-Konkurrenz infolge der verspäteten Wirk 
samkeit der österreichischen Freihandelsverträge sowie 
der Kumulierungsprobleme (Ursprungsregelung) zurück
geführt Der Beitritt Österreichs zur EU hat diese Nach
teile beseitig) W e g e n des Ausfalls der österreichischen 
Außenhandelsstatistik kann die Entwicklung des äster-
reichischen Exportmarktanteiles im Jahr 1995 nicht un
tersucht w e r d e n ; Partner landdaten lassen auf wei tere 
Positionsverluste schließen 

Eine regionale Aufgl iederung der Einnahmen aus dem 
Außenhandel mit kommerziellen Dienstleistungen ist für 
das Jahr 1995 noch nicht ver fügbar Insgesamt stag
nierte Österreichs Dienstleistungsexport (ausgenommen 
Tourismus!; dies legt auch in bezug auf den Ostexpor t 
eine vorsichtige Einschätzung nahe. 

Deutlich erkennbar ist der anhal tende Rückgang der 
österreichischen Beteiligung an Direktinvestitionen in 
Ost -Mi t te leuropa. Dabei sind nicht die Marktantei lsver
luste an sich schmerzhaft - um das hohe Anfangsniveau 
auf Dauer zu hal ten, reicht Österreichs Wir tschafts
und Kapitalkraft nicht aus sondern das Ausmaß 

N a c h österreichischen Statistiken leisteten 1 9 9 0 - i m er
sten Jahr nach dem Umbruch im Osten - Österreichs 
Unternehmen mehr als zwei Fünftel (41%) aller neuen 
ausländischen Direktinvestitionen in Ost -Mi t te leuropa. 
1991 erreichte der österreichische Anteil ebenfalls die 
eindrucksvolle Größe von 17,5% Diese W e r t e sind 
auch im Zusammenhang mit der bis Ende der achtziger 
Jahre nur sehr geringen Internationalisierung Öster
reichs durch aktive Direktinvestitionen zu sehen: Im 
Durchschnitt der siebziger Jahre waren auf Österreich 
nur 0,19% der aktiven Direktinvestitionen der OECD-
Länder entfal len, in den achtziger Jahren 0 , 4 1 % ; diese 
W e r t e bl ieben deutlich unter den vergleichbaren öster
reichischen Marktantei len am W e l t e x p o r t der OECD 
(1,37% bzw. 1,48%; Stankovsky, 1995). 

1992 ging der österreichische Marktante i l an den Neu
investitionen im Osten auf 11,3% zurück und nahm in 
den fo lgenden Jahren weiter ab . Einen besonders deut
lichen Rückschlag erlitt Österreich 1995 mit einem 
Marktante i l von nur 5,6% 

Die Positionsverluste Österreichs können auch aus einer 
anderen Perspektive sichtbar gemacht werden : Auf 
Schillingbasis stagnierten die österreichischen Direktin
vestitionen im Osten zwischen 1990 (4,8 M r d . S) bzw. 
1991 (5,5 Mrd . S) und 1995 (5,6 M r d S), auf Dol larba
sis ergibt sich ein leichter Anstieg (1990 0,42 M r d . $, 
1995 0,56 M r d . $1 Insgesamt haben sich die Direktinve
stitionen im Osten in dieser Periode von 1,3 M r d $ auf 
13,1 M r d . $ verzehnfacht 

Eine Analyse der Partnerlandstatistiken kommt zu 
grundsätzl ich denselben Ergebnissen, wenn sich auch in 
Einzelfällen Unterschiede gegenüber den österreichi
schen Wer ten ergeben 3 ! . 

Der Anteil Österreichs an den Direktinvestitionsbestän
den in Ost -Mi t te leuropa ist seit 1991 bzw 1992 eben
falls rückläufig, doch sind hier die Positionsverluste er
wartungsgemäß nicht so ausgeprägt w ie in bezug auf 
die Neuinvestit ionen Nach österreichischen Daten sank 
der Anteil Österreichs an den gesamten ausländischen 
Direktinvestitionen in der Region von 15% (Nominalkapi
tal 1991) auf 9,5% (1995) bzw von 18% auf 12,9% (Ge-

3\ Uber die österreichischen Direktinvestitionen z B in Ungarn liegen 
sowohl österreichische als auch ungarische Daten vor. Wie im Außen
handel ergibt ein .Spiegelvergleich" zum Teil erhebliche und nicht im
mer erklärbare Differenzen (vgl hiezu Stankovsky, 1995) Die relativ 
großen Diskrepanzen in Ungarn 1990 und 1991 dürften zum Teil auf 
die unterschiedliche Erfassung der Direktinvestitionen österreichischer 
Tochtergesellschaften multinationaler Unternehmen in Osteuropa zu
rückzuführen sein: Diese werden in Österreich als österreichische Di
rektinvestitionen in Osteuropa, in den osteuropäischen Gastländern 
aber oft als Direktinvestitionen der Mutterländer" registriert 
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Abbildung 1-. Anteil Österreichs an ausländischen 
Direktinvestitionen in Ost-Mitteleuropa 1989/1995 
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samtkapital) Die Partnerlandstafistiken ergeben eine 
Verringerung von 12,9% (1992) auf 7,9% 

REGIONALSTRUKTUR DER ÖSTERREICHI
SCHEN DIREKTINVESTITIONEN IN 
OSTEUROPA 

Der Großtei l (70% bis 80%) der österreichischen Direkt
investitionen im Osten ist für Ungarn und Tschechien be

stimmt; auf diese zwei Länder entfiel bisher auch der mit 
Abstand größte Teil ausländischer Direktinvestitionen. 
Österreichs Direktinvestitionsboom Anfang der neunzi
ger Jahre kam fast ausschließlich Ungarn zugute. 1990 
entfielen fast 40%, 1991 und 1992 jeweils e twa 20% al
ler ausländischen Direktinvestitionen auf Österreich. 
Österreich w a r zeitweise der größte bzw zwei tgrößte 
Investor in Ungarn. In den Folgejahren fiel der österrei
chische Anteil bis auf 7,2% im Jahr 1995 In Tschechien 
zogen die österreichischen Direktinvestitionen erst 1993 
und 1994 an , doch brachte das Jahr 1995 wieder einen 
Rückschlag auf weniger als 5%. 

Ein ganz anderes Bild ergibt sich für die Slowakei und 
für Slowenien - Länder, die bisher nur wen ig Neuinve
stitionen aus dem Wes ten anzogen 4 ) Österreich konnte 
in diesen zwei Ländern seinen hohen Marktante i l von 
20% bis 30% nicht nur hal ten, sondern zum Teil sogar 
ausweiten In bezug auf Polen zeigen österreichische 
Daten nur sehr geringe Direktinvestitionen; nach polni
schen Quel len sind die Kapitalströme aus Österreich 
deutl ich höher, doch ging auch hier 1995 der österrei
chische Marktantei l merklich zurück. 

URSACHEN 

Österreichs Anfangserfolg in bezug auf 
Direktinvestitionen im Osten ist haupt
sächlich auf den Informationsvorsprung 
zurückzuführen, der es den potentiellen 
Investoren aus Österreich erleichterte, die 
damals noch völlig unkalkulierbaren Risken 
eines „Investifionsabenteuers" im Osten 
besser abzuschätzen und somit auch die für 
ein Engagement entscheidende Risikoprämie 
niedriger anzusetzen 

Österreichs Anfangserfolg mit Exporten und Direktinve
stitionen in den osteuropäischen Nachbar ländern kann 
großteils auf jene Faktoren zurückgeführt werden , die 
als Grund lage der „Sonderro l le" Österreichs zwischen 
Ost und W e s t gel ten: tradit ionelle Beziehungen, räumli
che und mentale N ä h e , Flexibilität der (großteils mittel
ständischen) österreichischen Unternehmen, hoher Be-
kanntheitsgrad der österreichischen Produkte Entschei
dend dürfte aber der Informationsvorsprung gewesen 
sein, der es den potentiel len Investoren aus Österreich 
erleichterte, die damals noch völlig unkalkulierbaren Ris
ken eines „Investi t ionsabenteuers" im Osten besser ab
zuschätzen und somit auch die für ein Engagement ent-

J) In Slowenien ist der Bestand an ausländischen Direktinvestitionen 
relativ hoch, doch stammt er überwiegend aus der Zeit vor dem Um
bruch 
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Übersicht 2: Direktinvestitionen und Export in die osteuropäischen Länder 

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 

Markanteile Vi % ' ) 

Ungarn Polen 

Direktin vesiitionen 

Neuinvestitionen 
österreichische Daten 9,6 39 1 20 7 177 10 1 7 2 7 2 7 8 1 7 0 5 0 7 2 0 

Partnerlanddaren 0 0 27 3 6,6 21,6 8.0 7 1 7.2 7 9 8 0 4.6 133 3 5 

Bestände 

österreichische Daten 
Nominalkapital 108 22 0 21 6 176 140 144 125 2 5 4 0 1 9 1.6 1 4 1.6 

Gesamtkapitcil 15.4 22 0 26 1 23 0 I S ° 193 166 5.0 5 3 2 5 1 9 1 7 1 9 

Partnerlanddaten 9.6 20 6 13 3 16,2 133 149 10 5 0 0 3 7 8 6 6.5 84 3.6 

Bestände — Anzahl 

österreichische Daten 123 23.2 21 3 3,3 3 2 2 9 

Partnerfanddaten 0 0 0 0 36 5 29 8 26.1 23 0 109 6 7 4.1 3.3 3 3 

Außenhandel 

Marktanteile am OECD-Export 

Ohne Exporte der DDR 140 17 1 193 18.3 6 4 5 1 5 4 4.8 

Mi t Exporten der DDR 108 13 2 18.7 180 16.5 164 5 0 4 1 5 1 4 7 3 7 3 1 

Marktanteile am Gesomtimport 8,6 100 133 144 11.6 120 107 6.0 4 9 6 3 4 5 3.2 2.5 2.6 

Tschechien Slowakei 

Direktinvestitionen 

Neuinves Ii honen 

Österreichische Dören 140 9 1 33 3 183 4 7 159 24 1 19 1 23 2 32 9 

Partnerlanddaten 133 6.6 9 7 9 3 3 4 135 0 0 2 0 7 129 23 9 

Bestände 

Österreichische Daten 
Nominal kapital 2 1 5.3 9.1 14.3 148 10.5 4 2 6.4 22 9 20 9 23 3 25.6 

Gesamt kapital 2 1 5.3 15,8 22.6 22 0 15.2 0.0 6 4 2 9 7 23 9 2 7 4 30 6 

Portnerlanddaten 2 7 7 9 4 9 5.9 6.8 5 4 2 7 8 0 26.8 24.6 2 0 7 21 4 

Bestände — Anzahl 
Österreichische Daten 157 109 182 184 

Partnerlanddaten 30 2 23 6 22 2 174 126 30.5 23 6 32 1 22 2 179 

Außenhandel 

Marktanteile am OECD-Export 

Daten für die ehemalige CSFR 
Ohne Exporte der DDR 10 3 158 133 12.3 

Mit Exporten der DDR 6 6 11 2 12,5 11 7 12 0 10 3 

Mi t Exporten der DDR 107 100 8 7 7 7 

Marktanteile am Gesamtimport 3 9 6 9 8 2 9.1 7.8 8 1 6.9 5.3 123 8 4 102 6 2 5 8 6 2 

Slowenien 

Direk tinve s titionen 

Neuinvestitianen 

österreichische Daten 0 0 142 2 5 5.5 30 9 31 3 22.5 

Portnerlanddaten 0 0 0 0 0 0 20 0 21.6 6 0 28.4 

Bestände 

Österreichische Daten 
Nominalkapital 10 3 11 2 5,6 5,9 9 6 10 5 12 1 

Gesa ml kapital 10 3 13 1 9 0 8 5 1 1 4 12 5 146 
Partnerlanddaten 0.0 0.0 20 0 2 0 2 17.8 15 1 167 

Bestände — Anzahl 
Osterreichische Daten 4 0 5 5 
Partnerlanddaten 0 0 0 0 20 3 21 8 21 1 20 8 

Außenhandel 

Marktanteile am OECD-Export 

Mit Exporten der DDR 13 2 129 

Marktantei le am Gesamtimport 8 2 9 0 9.2 10.2 9.5 H.3 10.4 

Q: Direktinvestitionen: WIFO-Datenbank, O e N B Bundesministerium für wirtschaftliche Angelegenheiten Wirtschoftskammer Österreich und nationale Quel len: Außenhandel OECD, WI1W -
'1 Marktanteil an Direktinvestitionen: Anteil von Direktinvestitionen aus Österreich nach österreichischen oder Partnerlanddaten in % oller auslandischen Direktinvestitionen im Partnerland 

scheidende Risikoprämie niedriger anzusetzen Für die
se Annahme spricht nicht nur, daß Österreich unmittel
bar einen Marktante i l von 40% erreichte, sondern auch 
die anhal tende Spitzenposit ion auf den „unsicheren" 
Märk ten . Zum eindrucksvollen Anfangserfolg österrei
chischer Investoren im Osten trug zweifel los die öster
reichische Wirtschaftspol i t ik bei, insbesondere durch 
das frühzeitige Angebot veschiedener Verfahren zur 
Abdeckung der Investitionsrisken im Osten (Ost-West-
Fonds der F G G , Internationalisierungsprogramm des 

ERP, Burges, Beteil igunsgarantien der Kontrollbank) Mi t 
Hilfe dieser Verfahren konnte der Nachtei l der überwie
gend kleinen und mittleren österreichischen Unterneh
men in bezug auf die Finanzierung der Investitionen in 
Osteuropa in vielen Fällen ausgeglichen werden Indi
rekt wurden die Investitionsbemühungen auch durch die 
verschiedenen Instrumente der technischen Hilfe unter
stützt, die von Österreich großzügig und vor allem 
schnell den Ländern des Ostens zur Verfügung gestellt 
wu rde 
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Mi t der Stabilisierung der Wir tschaf t im Osten sowie 
der Uberwindung der informationsbarrieren entdeck
ten auch andere westl iche Länder Osteuropa als !nve-
sfit ionsstandort. Österreichs anfängl iche Vorrangstel
lung im Osten w a r deshalb auf Dauer nicht zu halten 
Zu prüfen ist al lerdings, o b das Ausmaß der Positions
verluste unausweichlich w a r - oder o b es auf Schwä
chen der österreichischen Wirtschaftsstruktur und 
Wirtschaftspol i t ik hinweist. Eine Antwor t auf diese Fra
ge muß sich freilich auf qualitative Aussagen be
schränken 

In verschiedenen Kommentaren wurde darauf hinge
wiesen, daß die österreichische Wirtschaftspol i t ik in 
den vergangenen Jahren auf das vorrangige Ziel des 
EU-Beitritts konzentriert w a r und den Beziehungen zu 
Osteuropa entsprechend weniger Aufmerksamkeit w i d 
mete. Dieser Umstand hat sich auch nach dem Beitritt 
zur EU nicht geänder t Ein sichtbarer Ausdruck der 
„Vernachlässigung" Osteuropas ist der mangelhafte 
Ausbau der entsprechenden Infrastruktur Im Vergleich 
zu anderen westl ichen Ländern stehen in Österreich 
nur relativ geringe Mit te l für das Ostconsult ing zur 
Verfügung. Auch in bezug auf die Investitionsförderung 
wurden keine neuen Initiativen gesetzt, einige Verfah
ren (Umweltfondsl wurden eingeschränkt In einem so 
sensiblen Bereich wie den grenzüberschreitenden Di
rektinvestitionen kommt den wirtschaftspolit ischen Rah
menbedingungen zweifellos eine wicht ige Rolle zu. In 
hohem M a ß e enttäuschend ist, daß der EU-Beitritt 
dem österreichischen Kapi ta lengagement im Osten 
keine Impulse verlieh - was infolge der Beseitigung 
verschiedener Hemmnisse zu erwarten gewesen w ä 
re - , sondern den Rückgang sogar noch wei ter be
schleunigte Dabei kann nicht als Erklärung gel ten, 
daß sich Österreichs Investoren nun mehr an der EU 
orientieren würden : Der Anteil der Osts taaten an den 
gesamten Direktinvestitionen hat sich von 24,3% 1992 
auf 52,8% 1995 verdoppel t Die gesamtösterreichi
schen Direktinvestitionen im Ausland sanken hingegen 
von 20,6 M r d . S 1992 auf nur 10,6 M r d S 1995 Der 
Anteil Österreichs an den Direktinvestitionen der 
OECD im Ausland fiel von 1,1% 1992 auf 0,6% 1994 
(OECD, 1995) Die Stagnat ion der österreichischen Di
rektinvestitionen im Osten dürfte daher zumindest tei l
weise auch die Folge grundsätzl icher Strukturschwä
chen der österreichischen Internationalisierungsbemü-
hungen sein. 

Ein besonderer Nachtei l Österreichs in bezug auf Di
rektinvestitionen im Osten ist eine indirekte Folge der 
verfehlten österreichischen Strategie im Telekombe
reich: In den vergangenen Jahren entfiel ein bedeuten
der Teil der ausländischen Direktinvestitionen in Ungarn 
und Tschechien auf diesen Sektor. Als Anbieter von Pro
jekten traten Arbeitsgemeinschaften auf, an welchen 
vielfach Tochtergesellschaften von (zum Teil staatlichen) 

Telekomunternehmen aus Wes teu ropa beteil igt wa ren 
Ein österreichisches Telekomunternehmen nahm an die
sen Ausschreibungen nicht teil. 

ZUSAMMENFASSUNG UND AUSBLICK 

Das frühzeitige kräftige Engagement Österreichs mit 
Direktinvestitionen in Osteuropa ermöglichte es Öster
reich, eine starke Position in diesem Bereich aufzubau
en. Österreichs Anteil an den Direktinvestitionen in 
Ost -Mi t te leuropa beträgt noch immer e twa 10% Mi t 
der Beteiligung an Produktionsunternehmen im Osten 
w i rd nicht nur der Absatz in der Region gesichert, son
dern auch durch die Auslagerung lohnkostenintensiver 
Produktionsteile die internationale Wet tbewerbs fäh ig 
keit des Unternehmensverbundes gestärkt. Ein erhebli
cher Teil der österreichischen Direktinvestitionen im 
Osten entfällt auf den Finanzsektor sowie auf die pro
duktionsnahen Dienstleistungen. Diese Konzentrat ion 
ist nicht nur sehr „zukunftsorientiert", sie ist auch eine 
wicht ige Voraussetzung für die Aufrechterhaltung des 
Informationsvorsprungs Österreichs. Damit werden 
wieder die Voraussetzungen dafür geschaffen, daß 
Österreich bzw. W i e n seine Stellung als ein Standort 
für Ostzentra len aufrechterhalten kann.. Der insgesamt 
positiven Einschätzung der österreichischen Direktinve
stitionen im Osten steht aber der anhal tende Rück
gang des österreichischen Marktantei ls an den Neuin
vestitionen entgegen - er fiel 1995 mit 5 / 2 % deutlich 
unter den Exportmarktanteil zurück Eine solche Ent
wicklung allein auf die Kapi ta lknapphei t der österrei
chischen Wir tschaf t zurückzuführen ist wen ig befriedi
gend . Der Positionsverlust im Bereich der Direktinvesti
t ionen in Osteuropa dürfte auch ein Symptom der Ver
ringerung der Internationalisierungsbemühungen der 
Österreichischen Wir tschaf t sein.. Auch die wirtschafts
politischen Rahmenbedingungen dürften keine hinrei
chenden Impulse mehr für das Kapi ta lengagement in 
Osteuropa liefern 
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Foreign Direct Investment in Eastern Europe: Austria on the Retreat? - Summary 

Several empirical studies have broad ly agreed that 
the „ open ing " of eastern Europe has been o l consid-
erable advan tage for the Austrian economy. O n e of 
the reasons for this positive conclusion was that fo l -
lowing the events of 1989, Austrian firms have seized 
the opportunit ies of fered by the eastern markets 
more quickly and better fhan their competitors from 
other western countries. However , this „embrace " of 
the East appears to have peaked as early as 1991-
92. Austrian merchandise exports lost market shares 
in 1992 a n d , to a greater extent, in subsequent 
years Also for Austrian direct investment in East-Cen-
tral Europe, a fall ing trend is cleariy discernibie. In 
1990, Austrian firms accounted for more than two -
fifths of all foreign direct investment in the region, in 
the fo l lowing year for still respectable 17.5 percent. 
In 1992, the Austrian market share w a s squeezed to 
11.3 percent and it decl ined further in the fo l lowing 
years. Austrian investment took a major setback in 
1995 when its market share w a s only 5 6 percent 
O n a Schilling basis, Austrian direct investment in the 
East s tagnated a t a ievel of ATS 5% biilion between 
1991 and 1995, corresponding to a slight increase 
in dol lar terms (from U S $ 0 . 4 2 to 0.56 biilion) whi le 
tota l foreign direct investment in the East increased 
tenfold over the same per iod (from US$ 1 3 to 
13 1 biilion). 

Austria's initial success in exports and foreign direct 
investment in neighboring eastern Europe may be as-
cribed to the very factors often cited as giving Austria a 
„special ro le" be tween East and W e s t : historical and 
tradit ional relations, geographica! and mental proximi-
ty, high flexibility of the (predominantly small and medi-
um-sized) Austrian enterprises, publicity of Austrian 
products. Mos t important, however, was p robab ly the 
Information advan tage of Austrian over other potential 
foreign investors, which a l lowed them to better weigh 
the risks (which a t the time were difficult to assess! of an 
„investment adventure" in the East, thereby obtain ing 
lower risk premia.. This assumption is confirmed not only 
by the fact that Austria almost immediately acquired a 
market share of 40 percent, but also by its continued 
t op position in the „less secure" markets The impressive 
initial Performance of Austrian investors w a s also made 
possible by policy which of fered an ar ray of schemes 
to cover the risks for investors in eastern Europe. 

W i t h stabil ization in the region progressing and In
formation barriers easier to overcome, more and more 
western countries have come to realize the potent ial 
of eastern Europe as investment locat ion. Wh i le Aus
tria's initial privi leged position w a s thus virtually un-
sustainable, the extent of recent market share losses 
wou ld appea r unnecessarily large. 

Großplakate, Prospekte, Kataloge, Folder, Mailings, Broschüren, Geschäftsber ichte, 
Kunstbücher, Ze i tschr i f ten , Et iket ten, Aktien von 35 bis 450g Papier oder Karton 

von der Vorstufe bis zum Versand - alles aus einer Hand. 
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