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Dr. John P. Weche Geliibcke,

hat an der Leuphana Universitdt Liineburg seine Doktorarbeit mit dem Titel “Foreign-controlled Enter-
prises in Germany: Empirical Studies on Comparative Firm Performance” verfasst, die mit dem vom

Statistischen Bundesamt ausgelobten Gerhard-Fiirst-Férderpreis 2013 in der Kategorie ,,Dissertatio-
nen“ausgezeichnet wurde. Der folgende Beitrag fasst die wesentlichen Aussagen dieser Dissertation

zusammen.

Auslandskontrollierte
Unternehmen in Deutschland:
Performanceunterschiede
und Ubernahmeeffekte

1 Einfiihrung

Auslandskontrollierte Unternehmen? spielen fiir die deut-
sche Wirtschaft eine bedeutende Rolle. Im nicht finanziel-
len Sektor beschaftigen sie etwa 13 % der Arbeitnehmer-
innen und Arbeitnehmer und sind fiir mehr als 20% der
Gesamtumsdtze und der Bruttowertschopfung verantwort-
lich.2 Auslandskontrolle von Unternehmen ist zudem immer
wieder Gegenstand polarisierender und bisweilen polemi-
scher offentlicher und politischer Debatten. Der Sachver-
standigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung spricht in diesem Zusammenhang in seinem
Jahresgutachten 2007/2008 von ,,diffusen Bedrohungssze-
narien“ und ,,Schutzbediirfnissen vor vermeintlich feindli-
chen Auslandern“3. Im Jahr 2009 haben die Bestrebungen
zur Kontrolle ausléndischer Einflussnahme auf die deutsche
Wirtschaft zur Anderung des AuRenwirtschaftsgesetzes
gefiihrt und in jlingster Vergangenheit sind es Unterneh-
mensibernahmen durch chinesische Investoren, welche
Angste vor dem Verlust deutscher Wettbewerbsvorteile
schiiren. Bei dem Versuch der Bewertung dieser Debatten
aus wissenschaftlicher Perspektive fallt auf, dass zur Akti-
vitat auslandskontrollierter Unternehmen und auch zu Aus-
landsiibernahmen in Deutschland erstaunlich wenige quan-
titativ empirische Studien vorliegen. Ein wesentlicher Grund
hierfiir ist die mangelnde Verfligharkeit geeigneter Daten-

1 Als auslandskontrollierte Unternehmen werden im vorliegenden Kontext in Deutsch-
land ansdssige Unternehmen bezeichnet, welche von institutionellen Einheiten aus
dem Ausland kontrolliert werden. Das Kontrollkriterium gilt dann als erfiillt, wenn
mehrals 50 % der Stimmrechts- oder Kapitalanteile gehalten werden.

2 Siehe Nahm, M.: ,,Inward-FATS — Auslandskontrollierte Unternehmen in Deutschland
2008“in WiSta 9/2011, Seite 899 ff.

3 Sachverstdndigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung: ,,Das
Erreichte nicht verspielen®, Jahresgutachten 2007/08, Wiesbaden 2007, Seite 388.
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sdtze. Seit Kurzem konnen jedoch Kontrollbeziehungen in
der amtlichen deutschen Unternehmensstatistik identifi-
ziert werden. Die hier zusammengefasste Dissertation legt
die ersten umfassenden dkonometrischen Auswertungen
dieser neuen Datenbasis vor.4

2 Unternehmensgruppen in der
amtlichen Unternehmensstatistik

Seit dem Berichtsjahr 2007 lassen sich in der amtlichen
Unternehmensstatistik Kontrollbeziehungen identifizieren.
Unter anderem ldsst sich ermitteln, ob ein Unternehmen
von einer anderen institutionellen Einheit kontrolliert wird,
ob es selbst ein kontrollierendes Gruppenoberhaupt dar-
stellt oder ob es sich um eine unabhé&ngige Einheit handelt.
Weiterhin ist die Information vorhanden, in welchem Land
das ultimative kontrollierende Gruppenoberhaupt — also die
Einheit am Ende einer moglichen Kontrollkette — ansdssig
ist, und welchen Typs dieses ist (zum Beispiel eine natiirli-
che oderjuristische Person). Mit dem Erwerb und der Aufbe-
reitung dieser Informationen wurde der Verordnung (EG) Nr.
716/20075 nachgekommen, die europaweit vergleichbare
Statistiken tiber auslandskontrollierte Unternehmen fordert
— die sogenannten FATS (Foreign AffiliaTe Statistics). Fur die
hier vorgestellten Analysen wurden die Informationen zu
Unternehmensverflechtungen mit anderen Erhebungen der

4 Diese Zusammenfassung basiert in Teilen auf einer Zusammenfassung derselben
Arbeit, die 2013 erschienen ist; siehe Weche Geliibcke, J. P.: ,,Ausléndische Unter-
nehmen und Ubernahmeeffekte — neue Fakten fiir Deutschland®, Wirtschaftsdienst
4/2013, Seite 247 ff.

5 Verordnung (EG) Nr. 716/2007 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
20. Juni 2007 zu gemeinschaftlichen Statistiken tiber die Struktur und Tatigkeit von
Auslandsunternehmenseinheiten (Amtsblatt der EU Nr. L 171, Seite 17).
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statistischen Amter in einer Datenbank zusammengespielt.
Vor allem handelt es sich hierbei um die Kostenstruktur-
erhebung im Verarbeitenden Gewerbe sowie des Bergbhaus
und der Gewinnung von Steinen und Erden, die Struktur-
statistik im Dienstleistungsbereich sowie die Monats- und
Jahresberichte im Bergbau und Verarbeitenden Gewerbe.6

3 Performancedifferentiale auslands-
kontrollierter Unternehmen

Performancedifferentiale bezeichnen im vorliegenden Kon-
text durchschnittliche Performanceunterschiede zwischen
inlands- und auslandskontrollierten Unternehmen unter
sonst gleichen Umstdnden. Die relative Performance aus-
landskontrollierter Unternehmen ist nicht nur fir direkte
Wettbewerber von Interesse, sondern auch fiir die Formu-
lierung und Beurteilung wirtschaftspolitischer Manahmen.
Weltweit investieren Staaten in die Anwerbung auslandi-
scher Unternehmen, um durch Kompositionseffekte und
positive Externalitdten die Produktivitat und Wettbewerbs-
fahigkeit heimischer Wirtschaftszweige zu fordern. Fir
Deutschland kann hier zum Beispiel auf die Tatigkeit der
Investitionsforderagentur Germany Trade & Invest — Gesell-
schaft fiir AuBenwirtschaft und Standortmarketing mbH
verwiesen werden. Bezliglich externer Effekte sollen ein-
heimische Unternehmen {iber verschiedene Kandle von der
iberlegenen Performance auslandskontrollierter Unterneh-
men profitieren, zum Beispiel indem sie sich an einer effizi-
enteren Produktions- oder Managementtechnik orientieren.
Eine ganz entscheidende Vorbedingung fiir das Eintreten
solcher positiven Spillovers ist dabei ein Vorteil auslandi-
scher Unternehmen gegeniiber inlandischen Wettbewer-
bern. Liegt ein solcher in Deutschland aber tatsdchlich vor?
Und wenn ja, in Bezug auf welche Performancekennzahlen
und in welchem Ausmaf? Internationale empirische Stu-
dien liefern zu dieser Frage ambivalente Ergebnisse und
fiir Deutschland liegen bislang nur wenige Untersuchungen
vor.”

Nach der klassischen Theorie internationaler Unterneh-
mungen erwdchst auslandischen Unternehmen in fremden
Markten zundchst ein Nachteil durch die Informations-
asymmetrie. Beispiele hierfiir sind sowohl Transport- und
Kommunikationshindernisse, als auch hohere Suchkosten
auf Faktormadrkten. Da auslandskontrollierte Unternehmen
zumeist Tochtergesellschaften multinationaler Unterneh-
men (MNU) sind, profitieren sie gleichzeitig von Wettbe-
werbsvorteilen des eigenen Unternehmensverbundes.
Multinationale Unternehmen verfiigen generell tiber aus-
gepragte Wetthewerbsvorteile gegeniiber anderen Unter-
nehmen, die entweder der Grund fiir ihre internationale
Expansion sind (zum Beispiel effizientere Produktions-
technologien, etablierte Markennamen oder organisatori-
sche Uberlegenheit) oder direkt aus der Multinationalitét

6 Details zur verwendeten Datenbasis sowie Zugangsmoglichkeiten sind beschrieben
in Weche Geliibcke, ). P.: “Ownership Patterns and Enterprise Groups in German
Structural Business Statistics”, Schmollers Jahrbuch, Journal of Applied Social
Science Studies, Band 131, Heft 4, 2011, Seite 635 ff.

7 Fir einen Literaturiiberblick siehe Bellak, C.: “How Domestic and Foreign Firms Differ
and Why does it Matter?”, Journal of Economic Surveys, Jahrgang 18, Heft 4, 2004,
Seite 483 ff.
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erwachsen (zum Beispiel durch die Fahigkeit, Aktivitaten
grenziibergreifend zu organisieren und dabei jeweils orts-
spezifische Vorteile zu nutzen). Die Vorteile, welche auslan-
dischen Unternehmen aus der Partizipation an einem multi-
nationalen Unternehmensverbund erwachsen, tiberwiegen
in der Regel die Nachteile durch das Operieren in fremden
Markten. Daher werden in der {iberwiegenden Anzahl ver-
fligbarer empirischer Studien von vornherein Performance-
pramien zugunsten auslandskontrollierter Unternehmen
angenommen. Aus theoretischer Perspektive greift diese
Schlussfolgerung jedoch zu kurz: Tragt man der heute kom-
plexen Arbeitsteilung innerhalb von Unternehmensgruppen
Rechnung und beriicksichtigt heterogene Rollenverteilun-
gen (zum Beispiel durch Exportplattformen und Technology-
seeking-Strategien), erscheinen konkrete Annahmen {ber
Performancedifferentiale wiederum erschwert. Damit liegt
eine starke Motivation fiir empirische Untersuchungen vor.

Zur Analyse der Performancedifferentiale wurden Pramien-
regressionsmodelle fiir das Verarbeitende Gewerbe und
den Dienstleistungssektor geschatzt. Diese Modelle
beschreiben die jeweilige Performancegréle abhdngig
von Wirtschaftszweig und Unternehmensgréfe und einer
Indikatorvariable, welche den Wert 1 annimmt, wenn ein
Unternehmen unter ausldndischer Kontrolle steht. Mit den
vorhandenen Informationen ist es dariiber hinaus moglich,
die Kontrollgruppe inlandskontrollierter Unternehmen auf
abhédngige Einheiten zu begrenzen, welche ebenfalls — wie
ihre auslandischen Konkurrenten — von Netzwerkeffekten
profitieren. Zusatzlich wurden Untergruppen der inlands-
kontrollierten Vergleichsgruppe gebildet, um verschiedene
Internationalisierungsgrade beriicksichtigen zu kdnnen, ge-
messen an den im Ausland generierten Umsatzanteilen.

Tabelle 1 weist Performanceprdamien aus, die nicht nur sta-
tistisch signifikant sind, sondern auch ékonomisch héchst
relevant.8 Auslandskontrollierte Unternehmen sind dem-
nach im Verarbeitenden Gewerbe unter sonst gleichen
Bedingungen durchschnittlich um 32000 Euro produktiver
(je Beschéftigten und Jahr). Im Dienstleistungssektor sind
es immerhin noch 14000 Euro. Diese Werte entsprechen
ungefahr 36 % beziehungsweise 23 % (gemessen an den
Durchschnittswerten der Vergleichsgruppe). Weiterhin wird
deutlich, dass die Performancepramie mit steigendem Inter-
nationalisierungsgrad der Kontrollgruppe abnimmt und im
Dienstleistungssektor sogar statistisch insignifikant wird.
Dies entspricht zum einen der theoretischen Uberlegung,
dass Multinationalitdt beziehungsweise Internationalitat
ein wichtiger Erklarungsfaktor fiir Performancedifferentiale
ist, zum anderen deckt sich dies mit neueren Ergebnissen
zu heterogenen Firmen und Internationalisierung: Diese zei-
gen, dass erst die Uberdurchschnittlich produktiven Firmen
es sich leisten konnen, international tatig zu sein. Um Hete-
rogenitdten in der Humankapitalkomposition zu beriick-
sichtigen, wurde fiir das Verarbeitende Gewerbe zusatz-

8 Detailliertere Ergebnisse und die Schatzung weiterer Performancekennzahlen zu
Exportverhalten, Lohn- und Gehaltszahlungen und Unternehmensgréfe finden
sich in Weche Geliibcke, ). P.: “The Performance of Foreign Affiliates in German
Manufacturing: Evidence from a new Database”, The Review of World Economics
(Weltwirtschaftliches Archiv), Jahrgang 149, Heft 1, 2013, Seite 151 ff., und derselbe:
“Foreign Ownership and Firm Performance in German Services: First Evidence based
on Official Statistics”, The Service Industries Journal, Jahrgang 33, Nr. 15-16, 2013,
Seite 1564 ff.
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Tabelle 1 Performanceprdmien auslandskontrollierter
Unternehmen

Einheit Kontrollgruppe
deutscher Unternehmen

Alle ab- Expor- Unter-
hangigen | tierende |nehmen

Unter- Unter- mit einer
nehmen | nehmen |Export-
quote
>30%
Dienstleistungssektor
Unternehmen ............ Anzahl 11334 4109 2127
Arbeitsproduktivitat ...... EUR 32 015%** 25 275%** 1462

Umsatzrendite ........... % — 2,05%** — 0,26 — 4,48%**

Verarbeitendes Gewerbe

Unternehmen ............ Anzahl 9424 7 900 4 866
Arbeitsproduktivitat ...... EUR 14 054*** 11 629*** 5 112***
Lohnbereinigte

Arbeitsproduktivitat . . ... % 9,69***  7,39%** 0,78
Umsatzrendite ........... % -0,83 -1,03* -1,78**
Investitionen in Forschung

und Entwicklung ........ EUR 887*** 579%* — 255

Angegeben sind Koeffizienten der Schatzungen fiir 2008 mit folgenden statistischen
Signifikanzniveaus: 10% (*), 5% (**) und 1% (***); geschétzt wurde die jeweilige Perfor-
mancegroBe Y unter Beriicksichtigung von Struktureffekten (2-Steller Wirtschaftszweige)
und GroReneffekten (Anzahl tatiger Personen und Anzahl tétiger Personen quadriert) mit
der Methode der kleinsten Quadrate.

lich die lohnbereinigte Arbeitsproduktivitdt angegeben.
Wiederum besteht hier kein signifikanter Unterschied zu
inlandskontrollierten Unternehmen, die einen hohen Inter-
nationalisierungsgrad aufweisen.? Ganz dhnlich verhdlt es
sich auch mit den Aufwendungen fiir Forschungs- und Ent-
wicklungstatigkeiten: Auslandskontrollierte Unternehmen
investieren jahrlich tiber 800 Euro mehr je Beschaftigten
als inlandskontrollierte Unternehmen und diese Pramie
geht mit zunehmender Internationalisierung der Vergleichs-
gruppe bis zur Insignifikanz zuriick.

Ergebnisse zur Umsatzrentabilitdt zeigen negative Werte,
die im Dienstleistungssektor auch statistisch signifikant
sind. 2 Prozentpunkte entsprechen hier etwa 10%. Das
verwundert zundchst, da bei lberlegener Produktivitdt in
der Regel auch mehr Gewinne angenommen werden kon-
nen. Daher kdnnten diese Befunde auf steuerlich motivierte
Gewinnverlagerungen hindeuten. Somit wiirde es nicht
iberraschen, dass dieses Bild im Dienstleistungsbereich
deutlicher ausféllt, da hier auch mehr Spielraum fiir die Ver-
rechnungspreisgestaltung angenommen werden kann.

Auslandskontrollierte Unternehmen in Deutschland stellen
keineswegs eine homogene Gruppe dar. Zum Beispiel zeigt
Schaubild 1, dass etwa 20 % dieser Gruppe im Verarbeiten-
den Gewerbe kein anderes produzierendes Unternehmen
als Gruppenoberhaupt haben. Dies ldsst die aggregierte
Behandlung im Sinne der oben skizzierten Theorie multi-
nationaler Unternehmungen fragwiirdig erscheinen. Eine
separate Analyse von Portfolioinvestoren (zum Beispiel
Banken und Versicherungen) und Direktinvestoren (andere
produzierende Unternehmen) ergibt, dass die Performance-
pramien wesentlich von Unternehmen getrieben werden,
welche von Finanzunternehmen kontrolliert werden. Dieser

9 Die lohnbereinigte Arbeitsproduktivitat ergibt sich aus der Division der Arbeits-
produktivitat durch die durchschnittlichen Lohne und Gehalter je Beschaftigten.
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Schaubild 1 Abhdngige Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe nach Typ des Gruppen-

oberhauptes 2008
in %
78,0
61,7
33,2
o i &>

Industrie- Natiirliche Finanz- Andere
unternehmen Person unternehmen

Inlandskontrollierte abhdngige Unternehmen

B Auslandskontrollierte Unternehmen 2014- 01-0420

Befund konnte auf eine Selektionsverzerrung der Perfor-
manceprdmien hindeuten: Es kann angenommen werden,
dass ausldndische Finanzinstitutionen deutsche Unterneh-
men hauptséachlich dann erwerben, wenn diese bereits eine
iberdurchschnittliche Performance aufweisen.

4 Ubernahmen und
Selektionsverzerrung

Aus kausalanalytischer Perspektive beschreibt die Selekti-
onsverzerrung das Vorhandensein von Performanceunter-
schieden zwischen inlands- und auslandskontrollierten
Unternehmen bereits bevor letztere sich in Auslandsbesitz
begeben. Die ermittelten Pramien bestiinden dann unab-
hédngig vom Merkmal der Auslandskontrolle, da Perfor-
mancedifferentiale vielmehr als Ursache fiir den Wechsel in
Auslandsbesitz verstanden werden miissten. Man sprichtin
diesem Zusammenhang auch vom Cherry-picking auslandi-
scher Investoren.

Beziiglich der Unternehmensproduktivitat kann die Frage
nach einer Selektionsverzerrung mit einem klaren Ja beant-
wortet werden: Gemessen am Durchschnitt sind Unterneh-
men, die in der Folgeperiode vom Ausland iibernommen
werden, um 25000 Euro produktiver als die Kontrollgruppe
nicht tibernommener Unternehmen, das entspricht etwa
40%.10 Weiterhin kann in konditionierten Regressions-
schitzungen der Ubernahmewahrscheinlichkeit festgestellt
werden, dass ebenfalls eine Préferenz fiir Zielunternehmen
mit einer besonders geringen Rentabilitdt besteht. Ein sol-

10 Ubernahmen kénnen in den verwendeten Daten durch einen Wechsel des Kontroll-
status identifiziert werden. Demnach liegt eine Auslandsiibernahme vor, wenn
ein Unternehmen zum Zeitpunkt t— 1 unabhangig war oder durch eine inldndische
Einheit kontrolliert wurde und zum Zeitpunkt ¢ als auslandskontrolliert gefiihrt wird.
Fiir Details zu dieser Identifikationsstrategie und eine Diskussion der verbleibenden
Unscharfe sei auf die Quellenangabe in Fuinote 12 verwiesen.
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Tabelle 2 Simulierte Ubernahmewahrscheinlichkeiten

Prozent
Rentabili- | Rentabili- | Rentabili- | Rentabili-
tat_Q1 tat_Q2 tat_Q4 tat_Q5
Verarbeitendes Gewerbe
Produktivitat_Q1 .... 0,53 0,26 0,15 0,19
Produktivitdt_Q2 .... 0,50 0,25 0,15 0,18
Produktivitat_Q4 .... 1,08 0,54 0,31 0,38
Produktivitat_Q5 .... 1,87 0,93 0,55 0,66
Dienstleistungssektor
Produktivitat_Q1 .... 0,25 0,09 0,08 0,05
Produktivitdat_Q2 .... 0,26 0,09 0,08 0,05
Produktivitdat Q4 . ... 0,58 0,22 0,19 0,13
Produktivitat_Q5 .... 0,86 0,34 0,34 0,21

Die angegebenen Wahrscheinlichkeiten beziehen sich auf hypothetische Unternehmen
mit 100 tatigen Personen; Grundlage der Simulationen sind Probit-Schatzungen der
Ubernahmewahrscheinlichkeit; Q bezeichnet das jeweilige Quantil der Rentabilitit bezie-
hungsweise der Produktivitdt (Q3 dient als Referenzkategorie).

ches Lemon-grabbing speziell durch ausldandische Inves-
toren konnte durch Informationsnachteile derselben und
einer daraus resultierenden Risikominimierung erklart wer-
den. Tabelle 2 zeigt simulierte Wahrscheinlichkeiten einer
Auslandsiibernahme abhédngig von den Performancevaria-
blen Rentabilitdt und Produktivitadt. In beiden Sektoren ist
die Wahrscheinlichkeit, von einem auslandischen Investor
ibernommen zu werden, fiir jene Unternehmen am gréften,
die lber eine relativ niedrige Rentabilitdt in Kombination
mit einem relativ hohen Produktivitdtsniveau verfiigen.11
Dieses Ergebnis unterstreicht die Bedeutung des verwen-
deten Performanceindikators und bietet eine Mdglichkeit
der Koexistenz der beiden Strategien des Cherry-picking
und des Lemon-grabbing. Ein Erklarungsansatz fiir diesen
Befund ist die Suche der Kiufer nach Ubernahmezielen, die
analog zur relativ niedrigen Rendite auf dem Ubernahme-
markt relativ niedrige Kaufpreise haben, jedoch durch ein
hohes Produktivitdtsniveau Potenzial fiir kiinftige Rendite-
steigerungen bieten.12

5 Auswirkungen ausldndischer
Ubernahmen

Bei der Frage nach einer Kausalbeziehung zwischen dem
Merkmal Auslandskontrolle und der Unternehmensper-
formance, aber ebenso bei der Frage nach den generellen
Auswirkungen einer Auslandsiibernahme auf Zielunterneh-
men, bietet die Operationalisierung von sogenannten Sta-
tus-Wechslern beziehungsweise von Auslandsiibernahmen
die Moglichkeit, das Problem der Nichtbeobachtbarkeit der
kontrafaktischen Situation in den Griff zu bekommen. Dies
ist im vorliegenden Fall mithilfe eines Propensity-Score-
Matching-Ansatzes in Kombination mit einem Difference-in-
differences-Schatzer erfolgt. Dabei wird die kontrafaktische
Kontrollgruppe behelfsweise aus der Population deutscher
nicht tibernommener Unternehmen generiert, die vor der

11 Die sehr niedrig erscheinenden Wahrscheinlichkeiten miissen in Relation zur
Gesamtiibernahmerate in der jeweiligen Stichprobe interpretiert werden, die im Ver-
arbeitenden Gewerbe bei etwa einem Prozent und im Dienstleistungssektor bei etwa
einem halben Prozent liegt.

Fiir Details siehe Weche Geliibcke, J. P.: “Foreign and Domestic Takeovers in Ger-
many: Cherry-picking and Lemon-grabbing”, Applied Economics Quarterly, Jahrgang
59, Heft 4, 2013, Seite 275 ff.
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Ubernahmeperiode beziiglich einschlagiger Merkmale mit
libernommenen Unternehmen vergleichbar waren. Um
weiterhin unbeobachtete Einflussfaktoren zu berticksichti-
gen, werden die Anderungsraten iiber die Folgejahre einer
Ubernahme betrachtet. Dieser Ansatz ist bei weitem keine
Seltenheit und dennoch gibt es einen wesentlichen Punkt,
den die weit iberwiegende Anzahl vorliegender Studien
vernachldssigt: Um sich Kausaleffekten einer Auslands-
tibernahme auf die Unternehmensperformance zu nahern,
dirfen nicht nur Gibernommene mit vergleichbaren nicht
ibernommenen Einheiten verglichen werden, vielmehr
miissen Auslandsiibernahmen Inlandsiibernahmen gegen-
ibergestellt werden, um generelle Ubernahmeeffekte zu
beriicksichtigen — unabhdngig von der Art des Investors.

Die Ergebnisse fiir Ubernahmen im Jahr 2008 im Verarbei-
tenden Gewerbe deuten auf negative Beschaftigungseffekte
und keine signifikanten Produktivitdtssteigerungen nach
einer Auslandsiibernahme hin.13 Dieses Ergebnis ist beson-
ders auch deshalb interessant, weil das Deutsche Institut fiir
Wirtschaftsforschung (DIW Berlin) erst kiirzlich Ergebnisse
publiziert hat, nach denen ausldndische Ubernahmen in
Deutschland gerade keine negativen Beschéftigungseffekte
zur Folge haben.14 Hier wird deutlich, dass in Deutschland
zur wirtschaftlichen Aktivitat auslandskontrollierter Unter-
nehmen keineswegs in allen Bereichen stilisierte Fakten fiir
eine informierte Wirtschaftspolitik zur Verfligung stehen;
besonders vor dem Hintergrund globaler Kréfteverschiebun-
gen sollte darauf kontinuierliche Aufmerksamkeit gerichtet
werden, 1l

13 Dariiber hinaus wurden die Auswirkungen auf Lohn- und Gehaltszahlungen sowie auf
das Exportverhalten untersucht, siehe Weche Geliibcke, J. P.: “Foreign and Domestic
Takeovers in Germany: First Comparative Evidence on the Post-acquisition Target
Performance using new Data”, Leuphana Universitat Liineburg, Working Paper Series
in Economics, Nr. 249, 2012.

14 Siehe Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 42/2010, Seite 6.
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