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Ausländische Unternehmensübernahmen:  
Keine negativen Folgen für Beschäftigung  
und Produktivität
Das Bild von ausländischen Investoren ist zwiespältig. Steht ein Unternehmen vor der 
Insolvenz, wird händeringend ein Investor gesucht. Bei gut laufenden Unternehmen 
herrschen dagegen oft Ängste vor – zu Unrecht, wie eine aktuelle Studie nun zeigt: 
Ausländische Übernahmen bringen im Durchschnitt keinen drastischen Beschäfti-
gungsabbau mit sich. Da die Politik kaum beurteilen kann, ob Fusionen erfolgreich 
sind oder nicht, sollte sie keine zusätzlichen Hürden aufbauen.
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Ausländische Unternehmensübernahmen: 
Keine negativen Folgen für Beschäftigung 
und Produktivität

Wenn ausländische Unternehmen im Rahmen von 
Unternehmensübernahmen und -fusionen die Kont-
rolle über deutsche Betriebe übernehmen, befürchten 
Regierungsvertreter und Gewerkschaften oftmals Pro-
duktionsverlagerungen ins Ausland sowie den Verlust 
von Einfluss und Arbeitsplätzen. Die aktuell diskutier-
te Übernahme des Hochtief-Konzerns durch einen spa-
nischen Konzern ist dafür ein Beispiel. Insgesamt sind 
etwa drei Prozent der deutschen Betriebe in ausländi-
schem Mehrheitseigentum. Diese Betriebe beschäfti-
gen etwa sieben Prozent der Arbeitnehmer in Deutsch-
land. Sie sind nicht nur größer, sondern auch produk-
tiver und stärker exportorientiert als der Durchschnitt 
der Betriebe. Die Betriebe in ausländischem Eigentum 
wurden zum Teil in Deutschland neu gegründet, in 
vielen Fällen wurden aber auch vorhandene Betriebe 
übernommen.

Bevorzugte Ziele ausländischer Übernahmen sind so-
wohl hochproduktive als auch relativ unproduktive 
Betriebe. Unternehmen mit durchschnittlichem Pro-
duktivitätsniveau werden hingegen weniger häufig 
übernommen. Eine Analyse der Auswirkungen auslän-
discher Übernahmen zeigt, dass es – zumindest kurz-
fristig – keine signifikanten Effekte auf die Zahl der Be-
schäftigten und die Produktivität gibt. Dies bedeutet, 
dass weder globalisierungskritische Befürchtungen 
(ausländische Direktinvestoren als Heuschrecken) 
noch Hoffnungen auf deutliche Produktivitätsstei-
gerungen begründet sind. Existierende formelle und 
informelle Beschränkungen ausländischer Unterneh-
mensübernahmen sind damit nicht notwendig und 
potentiell schädlich.

Im Allgemeinen werden ausländische Direktinves-
titionen in Deutschland mit positiven Erwartungen 
verknüpft. Dies gilt jedoch nicht in allen Fällen. Ein 
wesentlicher Teil dieser Investitionen findet in der 
Form von Unternehmensübernahmen und -fusio-
nen (mergers and acquisitions, M&A) statt. Dabei 
baut ein ausländisches Unternehmen nicht eine neue 
Produktionsstätte auf der grünen Wiese auf (green-
field FDI), sondern übernimmt die Kontrolle über 
ein bestehendes einheimisches Unternehmen. Im 
Jahr 2007 wurden in Deutschland beispielsweise 646 
Fälle von ausländischen Unternehmensübernahmen 
registriert, wohingegen nur 438 Fälle von greenfield 
FDI gezählt wurden.1 Wenn ausländische Unterneh-
men einheimische Unternehmen kontrollieren, wird 
dies oftmals als Bedrohung wahrgenommen. Regie-
rungsvertreter und Gewerkschaften befürchten den 
Verlust von Einfluss und Arbeitsplätzen durch Pro-
duktionsverlagerungen ins Ausland. Globalisierungs-
kritiker führen dabei Beispiele wie die Verlagerung 
der Handy-Produktion von Nokia aus Bochum nach 
Rumänien an. Vielfach wurden ausländische Direkt-
investoren – insbesondere wenn es sich um Kapital-
beteiligungsgesellschaften handelte – gar mit Heu-
schrecken verglichen, die einer Plage gleich über das 
Land ziehen. Vor diesem Hintergrund sind von der 
Politik in den vergangenen Jahren formelle Beschrän-
kungen wie das Prüfungsrecht des Bundeswirtschafts-
ministeriums bei ausländischen Unternehmensbetei-
ligungen, das 2009 im Außenwirtschaftsgesetz und 
in der Außenwirtschafsverordnung festgeschrieben 
wurde, sowie informelle Hürden wie aktuell bei der 
angestrebten Übernahme des Baukonzerns Hoch-
tief durch den spanischen ACS-Konzern aufgebaut 
worden. Die öffentliche Debatte ist in der Regel von 
Einzelfallbeispielen geprägt, die oftmals nur die Ext-
reme beleuchten. Der vorliegende Beitrag untersucht 
dagegen auf einer breiten Basis zum einen die Rolle 
von Betrieben in ausländischem Mehrheitseigentum 

1	 Siehe dazu UNCTAD: World Investment Report 2008.
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in Deutschland und zum anderen die Auswirkungen 
ausländischer Übernahmen auf die Entwicklung der 
Betriebe.2

Dabei stehen drei Fragestellungen im Vordergrund:

Welcher Anteil von Betrieben in Deutschland ist •	
in ausländischem Mehrheitseigentum?
Wie unterscheiden sich Betriebe in Auslandsei-•	
gentum von deutschen Betrieben?
Welchen Einfluss hat eine ausländische Unter-•	
nehmensübernahme auf die Entwicklung der 
übernommenen Betriebe? Welche Effekte sind 
insbesondere auf die Produktivität und die Zahl 
der Beschäftigten zu beobachten?

Datengrundlage für diese Analyse sind die Daten 
des IAB-Betriebspanels für die Jahre 2000 bis 2007. 
Das IAB-Betriebspanel ist mit jährlich etwa 16 000 
erfassten Betrieben eine repräsentative Stichprobe 

2	 Mattes, A.: International M&A: Evidence on Effects of Foreign 
Takeovers. IAW Discussion Paper 60, 2010.

aller Betriebe in Deutschland mit mindestens einem 
sozialversicherungspflichtig Beschäftigten.3

Drei Prozent der Betriebe in 
Auslandseigentum

Etwa drei Prozent der Betriebe in Deutschland ge-
hören ausländischen multinationalen Unternehmen 
(Abbildung 1). Dieser Anteil mag zwar sehr gering 
erscheinen, die Betriebe in ausländischem Eigentum 
sind aber überdurchschnittlich groß. Auf sie entfallen 
sieben Prozent der gesamten sozialversicherungs-
pflichtig Beschäftigten. 

Ein Vergleich über die Bundesländer hinweg zeigt, 
dass ausländische Mehrheitseigentümer vor allem 

3	 Die Beobachtungseinheit ist damit der Betrieb und nicht das 
Unternehmen. Ein Betrieb ist eine in der Regel räumlich abgegrenzte 
Produktionsstätte eines Unternehmens. Ein Unternehmen kann 
mehrere Betriebe umfassen. Allerdings bestehen knapp 90 Prozent 
der Unternehmen aus genau einem Betrieb. Der Datenzugang erfolgte 
über Gastaufenthalte am Forschungsdatenzentrum der Bundes
agentur für Arbeit im Institut für Arbeitsmarkt- und Berufsforschung 
sowie über kontrollierte Datenfernverarbeitung.

Abbildung 1 

Betriebe in ausländischem Eigentum und bei ihnen Beschäftigte 
Anteile in Prozent 
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Quellen: IAB-Betriebspanel 2007; Berechnungen der DIW econ.  � DIW Berlin 2010

In den drei Prozent der Betriebe in Auslandseigentum arbeiten sieben Prozent der Beschäftigten in Deutschland. 
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in den Stadtstaaten Hamburg, Bremen und Berlin, 
aber auch in Hessen eine Rolle spielen (Abbildung 
2). Dies dürfte aus der wichtigen Rolle des interna-
tionalen Handels in Hamburg und Bremen resul-
tieren, wohingegen in Berlin als Bundeshauptstadt 
viele multinationale Unternehmen eine Niederlas-
sung haben. In Hessen könnte der stark globalisierte 
Finanzsektor für einen hohen Anteil an Betrieben in 
Auslandseigentum verantwortlich sein. Im Gegensatz 
dazu sind vor allem in ostdeutschen Bundesländern 
nur wenige Unternehmen in Auslandseigentum zu 
finden. 

Eine Analyse nach Größenklassen bestätigt, dass 
größere Betriebe häufiger ausländische Eigentümer 
haben als kleine. Während nur zwei bis drei Prozent 
der Betriebe mit bis zu 19 Beschäftigten Teil eines 
ausländischen multinationalen Unternehmens sind, 
beträgt dieser Anteil bei Großbetrieben (ab 250 Be-
schäftigte) über elf Prozent.

Welche Betriebe werden übernommen 
und was ist die Folge? 

Ein einfacher Vergleich zwischen Betrieben in aus-
ländischem und solchen in deutschem Mehrheits-
eigentum zeigt deutliche Unterschiede. Dabei wurden 
Größen- und Brancheneinflüsse herausgerechnet, 
um den reinen Auslandszuschlag für verschiedene 
Betriebseigenschaften zu berechnen (Kasten 1).

Die in Tabelle 1 präsentierten Auslandszuschläge zei-
gen, dass Betriebe in ausländischer Hand im Durch-
schnitt deutlich größer sind, höhere Löhne und Ge-
hälter zahlen und außerdem eine höhere Produktivität 
und stärkere Exportorientierung aufweisen. Auf den 
ersten Blick könnte man daher vermuten, dass von 
ausländischen Mehrheitseigentümern positive Ein-
flüsse auf die Leistungsfähigkeit inländischer Betriebe 
ausgehen. Aus einem solchen einfachen Vergleich 
können jedoch keine Schlüsse hinsichtlich der Aus-
wirkungen ausländischer Unternehmensübernah-
men gezogen werden. Die Wirkungsrichtung ist a 
priori unklar: Hat eine ausländische Unternehmens-
übernahme positive Effekte auf die übernommenen 
Betriebe oder übernehmen ausländische multinatio-
nale Unternehmen vor allem große und produktive 
inländische Betriebe? Um die Kausalität zu klären, 
wird im Folgenden zwei Fragen nachgegangen:

Abbildung 2 

Betriebe in ausländischem Eigentum und  
in ihnen Beschäftigte nach Bundesländern
Anteile in Prozent 

0 3 6 9 12 15

Deutschland

Thüringen

Brandenburg

Saarland1

Mecklenburg-Vorpommern

Bayern

Niedersachsen

Nordrhein-Westfalen

Schleswig-Holstein

Sachsen1

Sachsen-Anhalt

Baden-Württemberg

Rheinland-Pfalz

Hessen

Berlin

Bremen

Hamburg

BeschäftigteBetriebe

1	Daten aus dem Jahr 2004.

Quellen: IAB-Betriebspanel 2007; Berechnungen der DIW econ.  � DIW Berlin 2010

In den Stadtstaaten Hamburg, Bremen und Berlin ist der Anteil der Betriebe 
in Auslandseigentum besonders hoch.

Kasten 1

„Zuschlag“ für Betriebe 
im Auslandseigentum

Die untersuchten Eigenschaften der Betriebe wurden 
mit der Methode der kleinsten Quadrate auf eine Dum-
my-Variable für Auslandseigentum (0 für inländischen 
Besitz, 1 für Auslandseigentum) sowie die Betriebs
größe und Branchen-Dummies regressiert.1  Auf 
diese Weise werden die Einflüsse von Branchen- und 
Größeneffekten herausgerechnet.  Der Koeffizient 
der Variablen für Auslandseigentum stellt dabei den 
partiellen Zusammenhang des Auslandseigentums 
und der untersuchten Unternehmenscharakteristika 
(Auslandszuschlag) dar. Dadurch kann zum einen der 
relative Unterschied zwischen Unternehmen in In- und 
Auslandseigentum auf einfache Art und Weise dar-
gestellt werden und zum anderen sind Aussagen über 
die statistische Signifikanz des Unterschieds zwischen 
den beiden Unternehmensgruppen möglich. 

1	  Zur Methodik siehe auch Bernard, A. B., Jensen, J. B., Red-
ding, S., Schott, P.: Firms in International Trade. Journal of Econo-
mic Perspectives, 21(3), 2007, 105–130.
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Welche Eigenschaften weisen Betriebe auf, die Ziel •	
einer ausländischen Übernahme sind? 
Wie sind die Effekte auf die übernommenen Be-•	
triebe?

In der Literatur wird die Produktivität des Zielunter-
nehmens als zentraler Bestimmungsfaktor einer 
Übernahme genannt. Es finden sich vor allem zwei 
Hypothesen, die unter dem Stichwort cherries vs. le-
mons zusammengefasst werden können.4

Die erste Hypothese geht davon aus, dass vor allem 
die produktivsten und profitabelsten Unternehmen 
übernommen werden. Das heißt, die ausländischen 
multinationalen Unternehmen sind an den besten 
Unternehmen, den cherries interessiert. Diese ver-
fügen über einen hohen Bestand an Wissenskapital 
(knowledge capital) und eine starke Marktstellung. 
Beides ist für das übernehmende Unternehmen im 
Ausland von Interesse.

Die zweite Hypothese geht im Gegensatz dazu davon 
aus, dass vor allem die unproduktivsten Unternehmen 
(lemons) übernommen werden. Diese werden aus ver-
schiedenen Gründen unter ihrem Wert geführt, und 
es besteht ein großer Spielraum zur Steigerung der 
Produktivität.

Die beiden Hypothesen müssen sich nicht unbedingt 
ausschließen. Es ist denkbar, dass beide Arten von 
Unternehmen aus unterschiedlichen Motiven bevor-
zugt übernommen werden.

4	 Siehe beispielsweise Bellack, C., Pfaffermayr, M., Wild, M.: Firm 
Performance after Ownership Change: A Matching Estimator 
Approach. Applied Economics Quarterly 52(1), 2006, 29–54.

Bei ausländischen Unternehmensübernahmen 
werden oftmals negative Beschäftigungseffekte be-
fürchtet. Ausländische multinationale Unternehmen 
könnten beispielsweise weniger in die lokale Wirt-
schaftsstruktur eingebunden und damit verschiede-
nen Anspruchsgruppen wie ihren Arbeitnehmern 
gegenüber weniger verpflichtet sein.

Allerdings stehen solchen potentiell negativen Be-
schäftigungseffekten auch mögliche positive Produk-
tivitätseffekte entgegen, die zu steigenden Marktan-
teilen und einer Zunahme der Beschäftigung führen 

Tabelle 1

Unterschiede zwischen Betrieben in ausländischem und inländischem Eigentum 2007

Zu erklärende Variable
Zahl der 

Beobachtungen

Auslandszuschlag unter Berücksichtigung von …

… Brancheneffekten … Branchen- und Größeneffekten

Koeffizient1 In Prozent Koeffizient1 In Prozent

Zahl der Mitarbeiter 15 171 1,212*** 236 – –

Mitarbeiter in VZ-Äquivalenten 15 013 1,348*** 285 – –

Umsatz 12 024 1,880*** 555 0,486*** 63

Arbeitsproduktivität 10 697 0,506*** 66 0,332*** 39

Exportintensität 12 026 16,210*** 16 13,218*** 13

Durchschnittliches Arbeit
nehmerentgelt 12 992 0,338*** 40 0,134*** 14

Anteil Unqualifizierter 15 169 0,024*** 2 0,007 1

1 	 Signifikanzniveau *** = 1 Prozent. 

Quellen: IAB-Betriebspanel 2007; Berechnungen der DIW econ. DIW Berlin 2010

Betriebe im Auslandseigentum sind größer, produktiver und stärker exportorientiert als Betriebe im Inlandsbesitz. 

Abbildung 3 

Betriebe in ausländischem Eigentum nach 
Größenklassen
Anteile in Prozent 
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Quellen: IAB-Betriebspanel 2007;  
Berechnungen der DIW econ.  � DIW Berlin 2010

Etwa elf Prozent der Großbetriebe mit mehr als 250 Be-
schäftigen sind in ausländischem Mehrheitseigentum. 
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können. Diese positiven Effekte auf die Produktivität 
umfassen: 

Technologietransfers (multinationale Unterneh-•	
men sind in der Regel hoch produktiv),
Effekte durch den Wechsel des Managements •	
(beispielsweise durch eine stärkere Shareholder-
Value-Orientierung oder schlicht professionelleres 
Management),
Synergieeffekte (zum Beispiel die Möglichkeit, •	
internationale Faktorkostenunterschiede im Rah-
men des neuen, multinationalen Mutterkonzerns 
auszunutzen) und
Marktmachteffekte (das neue multinationale •	
Unternehmen ist größer und verfügt über eine 
größere Marktmacht).

Sowohl cherries als auch lemons  
werden übernommen

Von 2000 bis 2007 konnten im Datensatz 352 aus-
ländische Übernahmen beobachtet werden. Eine öko-
nometrische Analyse auf Basis eines multivariaten 
Schätzverfahrens ergibt,5 dass sowohl Betriebe mit 
einer eher niedrigen als auch solche mit einer über-
durchschnittlichen Produktivität relativ häufig Ziel 
von Übernahmen werden. Dagegen werden Betriebe 
mit einer durchschnittlichen Produktivität seltener 
übernommen.

Kleinere Betriebe haben eine höhere Wahrscheinlich-
keit von einem ausländischen multinationalen Unter-

5	 Ein Probit-Modell bei dem die abhängige Variable den Wert 0 für 
Betriebe annimmt, die nicht übernommen werden, und 1 für Betriebe, 
die Ziel einer ausländischen Übernahme werden. 

nehmen übernommen zu werden.6 Zudem haben 
die Exportintensität und die Höhe des Umsatzes der 
übernommenen Betriebe einen positiven Einfluss 
auf die Übernahmewahrscheinlichkeit. Dies deutet 
darauf hin, dass ausländische Unternehmen neue 
Absatzmärkte erschließen wollen.

Keine Effekte auf Beschäftigung 
und Produktivität ...

Die Analyse der Determinanten der Unternehmens-
übernahme hat gezeigt, dass ein klassisches Selek-
tionsproblem vorliegt. Es kann also mittels eines 
einfachen Vergleichs nicht beantwortet werden, ob 
sich übernommene Betriebe besonders gut entwi-
ckeln, oder ob vor allem Betriebe mit besonders 
günstigen Eigenschaften übernommen werden. Um 
die Auswirkungen einer ausländischen Übernahme 
beurteilen zu können, wird ein sogenannter Mat-
ching-Ansatz verwendet (Kasten 2). Dabei wird eine 
geeignete Kontrollgruppe für die übernommenen 
Betriebe konstruiert, sodass nur tatsächlich vergleich-
bare Betriebe miteinander verglichen werden.

Das Matching-Verfahren erlaubt zuverlässige 
Schätzungen für den Effekt der Übernahme auf 
die übernommenen Betriebe (Tabelle 2). Hinsicht-
lich der Beschäftigung zeigen sich innerhalb von 
durchschnittlich zwei Jahren keine signifikanten 
Auswirkungen der Übernahme. Ähnlich ist es bei 
der Produktivitätsentwicklung: Die übernommenen 
Betriebe weisen hier im Vergleich zu Betrieben in 
der Kontrollgruppe keine signifikanten Unterschiede 
auf. Auch bei anderen untersuchten Variablen wie 
beim Umsatz, den durchschnittlichen Löhnen und 
Gehältern und der Qualifikationsstruktur der Be-
schäftigten sind keine signifikanten Abweichungen 
zu beobachten.

... aber positive Effekte auf 
die Exportintensität 

Ein anderes Bild zeigt sich hinsichtlich der Export-
intensität der Betriebe. Alle Modellspezifikationen 
kommen zu dem Ergebnis, dass eine ausländische 
Übernahme zu einer signifikanten Steigerung der 
Exportintensität der Betriebe (gemessen als Umsatz-
anteil, der durch Export erzielt wird) führt.

6	 Dies ist kein Widerspruch zu dem Ergebnis, dass Betriebe in auslän-
discher Hand überdurchschnittlich groß sind. Zum einen gilt dieses 
Regressionsergebnis nur ceteris paribus, das heißt bei gegebenen an-
deren Betriebseigenschaften, zum anderen befinden sich im Bestand 
der Betriebe in Auslandseigentum nicht nur  übernommene, sondern 
auch neu gegründete Betriebe.

Tabelle 2

Veränderung von Betriebskennzahlen durch ausländische 
Übernahme

Bei übernommenen 
Betrieben

Bei Betrieben der 
Kontrollgruppe

Differenzen1

Zahl der Beschäftigten

Einfacher Vergleich –0,98 –2,63 1,65

Matching –0,98 –10,14 9,16

Arbeitsproduktivität in Euro

Einfacher Vergleich –4 805 –4 949 144

Matching –4 805 –10 681 5 876

Exporte in Prozent des Umsatzes

Einfacher Vergleich 2,84 0,54 2,30***

Matching 2,84 0,16 2,68***

1  	Difference-in-Difference-Schätzer.
Signifikanzniveau *** = 1 Prozent.

Quellen: IAB-Betriebspanel 2007; Berechnungen der DIW econ. DIW Berlin 2010

Ausländische Unternehmensübernahmen haben keine signifikanten Effekte 
auf die Beschäftigung und die Produktivität, aber positive Auswirkungen auf 
die Exportquote.
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bis 2007 von ausländischen Eigentümern übernom-
menen Betriebe, so zeigt sich in einer multivariaten 
Analyse, dass sowohl Betriebe mit einer eher niedri-
gen als auch solche mit einer überdurchschnittlichen 
Produktivität besonders häufig Ziel von Übernahmen 
sind. Dagegen werden Betriebe mit durchschnittlicher 
Produktivität seltener übernommen. Kleinere Betrie-
be wurden im Beobachtungszeitraum häufiger von 
ausländischen multinationalen Unternehmen über-
nommen als große. Auch die Exportintensität und 
die Höhe des Umsatzes der übernommenen Betriebe 
haben die Wahrscheinlichkeit der Übernahme erhöht. 
Dies deutet auf die Erschließung von Absatzmärkten 
als Übernahmemotiv hin.

Die Ergebnisse eines ökonometrischen Matching-An-
satzes zeigen, dass die Auswirkungen ausländischer 
Übernahmen auf die  übernommenen Betriebe eher 
gering sind. Die Einbindung eines Betriebs in das 
internationale Netzwerk eines ausländischen multi-
nationalen Unternehmens dazu führt, dass die Ex-
portintensität steigt. Es können aber keine statistisch 
signifikanten Auswirkungen auf die Beschäftigung 
und die Produktivität beobachtet werden. Dies be-
deutet, dass auf kurze Sicht weder Befürchtungen 
hinsichtlich eines Abbaus von Arbeitsplätzen in den 
übernommenen Betrieben, noch Hoffnungen auf 
deutliche Produktivitätsgewinne gerechtfertigt sind. 
Einschränkend muss allerdings hinzugefügt werden, 
dass die hier verwendete Methodik nur kurzfristi-
ge Effekte identifizieren kann. Es kann daher nicht 
ausgeschlossen werden, dass es weitere signifikante 
Auswirkungen ausländischer Unternehmensüber-
nahmen gibt, die erst nach mehreren Jahren zum 
Tragen kommen.

Insgesamt hat die Untersuchung gezeigt, dass Betrie-
be in Auslandseigentum überdurchschnittlich groß, 
produktiv und exportorientiert sind und ausländische 
Betriebsübernahmen im Durchschnitt keine negati-
ven Auswirkungen mit sich bringen. Daher sind Poli-
tikeingriffe in Form von formellen und informellen 
Hürden für ausländische Investoren nicht notwendig 
und potentiell schädlich.

Fazit

Die Untersuchung hat gezeigt, dass mit etwa drei 
Prozent nur ein kleiner Teil der Betriebe in Deutsch-
land in ausländischem Eigentum ist. Diese Betriebe 
weisen eine Reihe von Besonderheiten auf. Sie sind 
im Durchschnitt mehr als doppelt so groß wie inlän-
dische Betriebe, darüber hinaus sind sie produktiver 
und stärker exportorientiert.

Betrachtet man nicht den gesamten Bestand in aus-
ländischem Eigentum, sondern nur die von 2000 

Kasten 2

Propensity-Score-Matching

Die Grundidee dieses Ansatzes besteht darin, für je-
den übernommenen Betrieb einen Zwilling zu finden, 
der genau die gleichen Eigenschaften wie der über-
nommene Betrieb besitzt. Der einzige Unterschied 
soll darin bestehen, dass der erste Betrieb tatsächlich 
übernommen wurde und der Zwilling nicht. Auf diese 
Weise können Schlüsse über die kausale Wirkung einer 
ausländischen Übernahme gezogen werden, die nicht 
durch vorher bestehende Unterschiede in den Eigen-
schaften der Betriebe verzerrt sind.

Liegt eine statistisch signifikante Differenz zwischen 
der durchschnittlichen Entwicklung der übernomme-
nen Betriebe und der durchschnittlichen Entwicklung 
der zugewiesenen Zwillinge aus der Kontrollgruppe 
vor, kann auf eine kausale Wirkung der Übernahme 
geschlossen werden. Um zusätzlich Einflüsse von un-
beobachteten Faktoren auszuschließen, wird in der 
vorliegenden Studie das Propensity-Score-Matching 
mit der Difference-in-Difference-Methode kombiniert. 
Dazu werden nicht die absoluten Werte der interessie-
renden Variablen (zum Beispiel die Zahl der Beschäf-
tigten) nach der Übernahme miteinander verglichen, 
sondern die Veränderungen der entsprechenden Va-
riablen in der Zeit vor und nach der Übernahme.  

JEL Classification: 
F23, J23

Keywords:  
M&A,  
Inward FDI,  
Foreign takeover, 
Employment, 
Productivity
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Das Gespräch führte 
Erich Wittenberg.
Das vollständige 

Interview zum Anhören  
finden Sie auf  

www.diw.de/interview

Herr Dr. Mattes, das Bild von ausländischen Inves­
toren in Deutschland ist zwiespältig. Steht ein 
Unternehmen vor der Insolvenz, wird händeringend 
der rettende Investor gesucht. Wird ein gut gehen­
des Unternehmen von einem Investor aufgekauft, 
wird die Verlagerung der Produktion ins Ausland 
befürchtet. Was trifft eher zu? 
Es gibt beides. Es gibt ausländische Direktinvestitionen, 
bei denen neue Betriebe in Deutschland gegrün-
det werden. Das heißt, es fließt frisches Kapital nach 
Deutschland. Es werden aber auch bestehende Betriebe 
übernommen. Generell begrüßen die Politik und die Be-
teiligten ausländische Direktinvestitionen. Wenn aber 
bestehende Betriebe übernommen werden, dann herr-
schen oft Ängste vor; zum Beispiel, dass die Produktion 
ins Ausland verlagert wird oder, dass Beschäftigung ab-
gebaut wird und die Kontrolle 
ins Ausland wandert.

Sind ausländische Inves­
toren für bestehende Unter­
nehmen ein Risiko?
Es gibt Betriebe, bei denen 
es sehr gut läuft und einzel-
ne Betriebe, bei denen nach 
einer Übernahme drastisch 
Beschäftigung abgebaut wird. Im Durchschnitt zeigt 
sich aber, dass in den ersten zwei Jahren nach einer 
Übernahme im Vergleich zu deutschen Unterneh-
men, die nicht übernommen worden sind, weder bei 
der Beschäftigung noch hinsichtlich der Produktivität 
signifikante Veränderungen zu beobachten sind.

Welche Ziele verfolgen ausländische Investoren?
Es gibt ein großes Interesse, den deutschen Markt 
zu erschließen. Deswegen werden deutsche Unter-
nehmen übernommen, die eine gute Marktstellung 
in Deutschland haben oder sehr exportintensiv sind. 
Und zum anderen werden auch Unternehmen mit 
sehr niedriger Produktivität übernommen, um un-
genutzte Produktivitätspotentiale zu nutzen und die 
Produktivität zu steigern. 
Es gibt aber auch den Ansatz, hochproduktive Unter-

nehmen zu übernehmen, weil diese eine moderne 
Technologie oder innovative Konzepte haben, die 
sich ein ausländischer Konzern sichern möchte. 

Welche Chancen sind mit der Übernahme eines 
Betriebes verbunden?
Gerade multinationale Konzerne sind im Allgemei-
nen hochproduktive Betriebe, die ein gutes Ma-
nagement haben. Es ist durchaus denkbar, dass ein 
ausländisches multinationales Unternehmen seine 
moderne Technologie und Managementmethoden 
auf das deutsche Unternehmen überträgt und damit 
auch die Produktivität und die Marktstellung des 
übernommenen Unternehmens steigert.

Ein aktuelles Beispiel ist das deutsche Bauunter­
nehmen Hochtief, an dem 
jetzt spanische Investoren 
interessiert sind. Sollte die 
Politik eingreifen, um Miss­
brauch zu verhindern?
Ich kann keine Aussage über 
Einzelfälle machen. Im Durch-
schnitt aber zeigt sich, dass 
es bei einer ausländischen 
Unternehmensübernahme 

keine negativen Effekte auf Beschäftigung und Pro-
duktivität gibt. Im Gegenteil, es gibt positive Effekte 
auf die Exportrate der Betriebe. Deswegen glaube 
ich nicht, dass es sinnvoll ist, wenn in diesem Fall 
die Landesregierung informelle Hürden aufbaut, um 
ausländischen Investoren den Zugang zu deutschen 
Unternehmen zu erschweren. Im Gegenteil: Die Ef-
fizienz des Marktes wird dadurch eingeschränkt. 
Es könnte sein, das nicht die optimalen Konzern-
strukturen zustandekommen. Es ist unwahrschein-
lich, dass die Politik vorher beurteilen kann, ob eine 
Unternehmensübernahme glücken wird, also ob das 
fusionierte Unternehmen erfolgreich sein wird oder 
nicht. Deswegen glaube ich nicht, dass es sinnvoll ist, 
wenn in diesem Fall die Politik Hürden aufbaut, um 
ausländischen Investoren den Zugang zu deutschen 
Unternehmen zu erschweren.

Fünf Fragen an Anselm Mattes

„Es wäre falsch, ausländischen Investoren 
den Zugang zu deutschen Unternehmen 
zu erschweren“

»

Weder  
globalisierungskritische 

Befürchtungen noch 
Hoffnungen auf deutliche  
Produktivitätssteigerungen 

sind begründet.

«

Dr. Anselm Mattes ist 
Consultant bei der  

DIW econ GmbH
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Matthias Schonlau, Elisabeth Liebau

Respondent Driven Sampling

Respondent driven sampling (RDS) is a network sampling technique typically employed for hard-
to-reach populations (e. g. drug users, men who have sex with men, people with HIV). Similar to 
snowball sampling, initial seed respondents recruit additional respondents from their network 
of friends. The recruiting process repeats iteratively, thereby forming long referral chains. Unlike 
in snowball sampling, it is crucial to obtain estimates of respondents’ personal network size (i. e. 
number of acquaintances in the target population) and information about who recruited whom. 
Markov chain theory makes it possible to derive population estimates and sampling weights. We 
introduce a new Stata program for RDS and illustrate its use.

Discussion Paper Nr. 1048
August 2010

Friedrich Schneider, Tilman Brück, Daniel Meierrieks

The Economics of Terrorism and Counter-Terrorism: A Survey (Part I)

This survey provides an in-depth analysis of existing research on the economic analysis of terrorism 
and counter-terrorist measures. First the existing evidence on the causes of terrorism is analyzed, 
then we consider the evidence of the consequences of terrorism and we demonstrate why it is 
important to regarding of the issue of counter-terrorism policy. Moreover the survey presents the 
existing knowledge on the interrelation between the economy and the issue of security and it 
incorporates analysis the level of knowledge about the causal chains between security and the 
economy. Also it focuses on perspective and methodologies from the discipline of economics but 
also refers to research from related disciplines (sociology, political science). It also assembles the 
knowledge on the impact of terrorism on the economy as reflected in macro-economic variables 
and its impact on specific sectors. Furthermore it assesses how potential an actual terrorist event 
determine consumer and producer behaviour, public policy, as well as terrorist responses to these 
policies. Finally a European perspective on the terrorism security annexes is discussed and here we 
analyze the causes of terrorism in Europe.

Discussion Paper Nr. 1049
August 2010



Friedrich Schneider, Tilman Brück, Daniel Meierrieks

The Economics of Terrorism and Counter-Terrorism: A Survey (Part II)

This survey provides an in-depth analysis of existing research on the economic analysis of terrorism 
and counter-terrorist measures. First the existing evidence on the causes of terrorism is analyzed, 
then we consider the evidence of the consequences of terrorism and we demonstrate why it is 
important to regarding of the issue of counter-terrorism policy. Moreover the survey presents the 
existing knowledge on the interrelation between the economy and the issue of security and it 
incorporates analysis the level of knowledge about the causal chains between security and the 
economy. Also it focuses on perspective and methodologies from the discipline of economics but 
also refers to research from related disciplines (sociology, political science). It also assembles the 
knowledge on the impact of terrorism on the economy as reflected in macro-economic variables 
and its impact on specific sectors. Furthermore it assesses how potential an actual terrorist event 
determine consumer and producer behaviour, public policy, as well as terrorist responses to these 
policies. Finally a European perspective on the terrorism security annexes is discussed and here we 
analyze the causes of terrorism in Europe.

Discussion Paper Nr. 1050
August 2010

David Fielding, Anja Shortland

Foreign Interventions and Abuse of Civilians during the Peruvian Civil War

The international community has a declared intention to protect innocent civilians from direct 
and deliberate violence in civil conflicts, but its track record of actually doing so is mixed. Using a 
new monthly time-series data set, we explore the factors associated with variations in the number 
of civilians killed or wounded by participants in the civil war in Peru during the 1980s and 1990s. 
We find that an increase in the level of abuse by one side is strongly associated with subsequent 
increases in the level of abuse by the other. Certain types of foreign intervention had a large and 
statistically significant impact on the level of abuse; some types of intervention raised the level of 
violence, but others reduced it.

Discussion Paper Nr. 1051
August 2010
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Roman Mendelevitch, Johannes Herold, Pao-Yu Oei, Andreas Tissen

CO2 Highways for Europe:  
Modeling a Carbon Capture, Transport and Storage Infrastructure for Europe

We present a mixed integer, multi-period, cost-minimizing carbon capture, transport and storage 
(CCTS) network model for Europe. The model incorporates endogenous decisions about carbon 
capture, pipeline and storage investments; capture, flow and injection quantities based on given 
costs, certificate prices, storage capacities and point source emissions. The results indicate that 
CCTS can theoretically contribute to the decarbonization of Europe’s energy and industry sectors. 
This requires a CO2 certificate price rising to 55 Euro in 2050, and sufficient CO2 storage capacity 
available for both on and offshore sites. However, CCTS deployment is highest in CO2-intensive 
industries where emissions cannot be avoided by fuel switching or alternative production 
processes. In all scenarios, the importance of the industrial sector as a first mover to induce the 
deployment of CCTS is highlighted. By contrast, a decrease of available storage capacity or a 
more moderate increase in CO2 prices will significantly reduce the role of CCTS as a CO2 mitigation 
technology, especially in the energy sector. Continued public resistance to onshore CO2 storage 
can only be overcome by constructing expensive offshore storage. Under this restriction, to reach 
the same levels of CCTS penetration will require doubling of CO2 certificate prices.

Discussion Paper Nr. 1052
September 2010

Sudipta Sarangi, Emre Unlu

Key Players and Key Groups in Teams:  
A Network Approach Using Soccer Data

This paper provides a way of evaluating a player’s contribution to her team and relates her effort to 
her salaries. We collect data from UEFA Euro 2008 Tournament and construct the passing network 
of each team. Then we determine the key player in the game while ranking all the other players 
too. Next, we identify key groups of players to determine which combination of players played 
more important role in the match. Using 2010 market values and observable characteristics of 
the players, we show that players having higher intercentrality measures regardless of their field 
position have significantly higher market values.

Discussion Paper Nr. 1053
September 2010

Veröffentlichungen des DIW Berlin



Kommentar

Mit dem Kopf durch die Wand? 
von Gert G. Wagner*

*	Prof. Dr. Gert G. Wagner ist Leiter der Längsschnittstudie Sozio-oekonomisches Panel am DIW Berlin und Vorsit-
zender des Rats für Sozial- und Wirtschaftsdaten (RatSWD).
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Meine Omas und meine 
Mutter haben mir als 
Kind, und wohl auch noch 

als Jugendlichem, immer wieder sagen 
müssen: „Bub, man kann nicht mit dem 
Kopf durch die Wand gehen.“ Politiker und 
andere Führungspersönlichkeiten versu-
chen es trotzdem immer wieder. Manchmal 
gelingt es, meistens aber nicht. Es kommt 
auch vor, dass Basta-Politik kurzfristig er-
folgreich ist und erst später das dicke Ende 
kommt. SPD und CSU liefern nicht allzu 
lange zurückliegende Musterbeispiele 
für vermeintlich sachlich sinnvolle Durch-
setzungsfähigkeit, die in Wahldesastern 
endeten.  

Ökonomen drücken sich zwar vornehmer 
aus, aber auch sie sind meistens davon 
überzeigt, dass nur das, was sie persönlich 
als wichtig erachten, auch wirklich richtig 
ist. „Stuttgart 21“ ist so ein Fall. Und die 
„Rente mit 67“ ist auch so ein Fall, der im 
Moment in Frankreich den Staatschef ge-
waltig unter Druck setzt. 

Nun will ich nicht verhehlen, dass auch 
der Autor dieses Kommentars die „Ren-
te mit 67“ für richtig hält (er hat in der 
Rürup-Kommission auch dafür gestimmt) 
und langfristig der Stuttgarter Sackbahn-
hof nicht sinnvoll sein kann. Aber: Kurzfri-
stig profitiert nicht jeder von „Stuttgart 
21“ und der „Rente mit 67“. Das sollte 
man zugeben, wenn man solche Vor-
haben in einer Demokratie durchsetzen 
will. Und der Ton macht die Musik. Wenn 
man sich hinstellt und behauptet, dass es 

zu einer politischen Entscheidung keine 
vernünftige Alternative gibt, dann ist 
dies meistens falsch. Und das wissen die 
Menschen.

Dass das Rentenzugangsalter ange-
sichts der längeren Lebensdauer steigen 
muss, und zwar nicht nur aus finanziellen 
Gründen, sondern weil viele der länger 
lebende Menschen auch länger erwerbs-
tätig sein wollen, kann man aus heutiger 
Sicht schwer bestreiten. Damit ist aber 
nicht automatisch gesagt, wie man die 
Anhebung des tatsächlichen Rentenzu-
gangsalters bewerkstelligt. Man kann es 
allgemein anheben und lässt zum Beispiel 
großzügige Ausnahmen für Frühverren-
tung zu, oder man belässt es bei einem 
niedrigen Alter und belohnt diejenigen 
deutlich, die später in Rente gehen. Man 
kann aber auch schlicht abwarten, ob 
Arbeitskräfte so knapp werden, dass das 
Rentenzugangsalter von selbst nach oben 
geht. Da die Menschen sich auf das Ab-
warten nicht richtig einstellen können, ist 
das wohl die am wenigsten vernünftige 
Lösung. Aber man kann durch noch so vie-
le Bastas nicht bestreiten, dass Abwarten 
eine – wenn wahrscheinlich auch schlech-
te – Alternative ist. Entsprechende Ehr-
lichkeit würde die Menschen wahrschein-
lich besser überzeugen als die Strategie 
des Mit-dem-Kopf-durch-die-Wand-gehen. 
Für Stuttgart bedeutet Abwarten keine 
Lösung mehr. Aber ökonomischer und be-
triebswirtschaftlicher Sachverstand allein 
reichen gewiss nicht aus, um eine Lösung 
zu finden. 


