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Rückläufige Direktinvestitionen: 
Der Standort Deutschland  
braucht neue Impulse

MacroScope Pharma

Ausländische Direktinvestitionen gelten als Qualitätsmaßstab für einen Wirtschafts-
standort. Sie sind zugleich Gradmesser für langfristige Wachstumsperspektiven. 
Deutschland profitiert seit Jahrzehnten von einem stetigen Kapitalzufluss aus  
dem Ausland. Doch die direkten Zuflüsse gehen zurück. Sie sanken von mehr als  
150 Milliarden Euro im Jahr 2021 auf gut 43 Milliarden Euro im Jahr 2024. Auch 
wenn das in Deutschland angelegte Kapital nicht abgezogen wird, ist diese Ent-
wicklung ein deutliches Signal, mehr für die Attraktivität des Standorts zu tun.  
Vor allem die Bedingungen der innovativen Schlüsselindustrien des Landes müssen 
jetzt verbessert werden, um Wachstumsperspektiven zu entwickeln.



Investitionsschwerpunkte verschieben         
sich weltweit 

Einen ersten Hinweis für die Attraktivität von Investiti-
onszielen im Ausland ist die Rentabilität der Direktin-
vestitionen. Gemessen daran fanden sich im Jahr 2022 
besonders in osteuropäischen Ländern, dem Baltikum 
oder in Skandinavien gute Anlagechancen – auch in 
Irland konnten mit zwölf Prozent überdurchschnittli-
che Renditen in einem rechtssicheren Umfeld erwirt-
schaftet werden (Abbildung 1, obere Karte). Im Jahr 
2013 stellte sich dies anders dar. Die Rentabilität der 
Direktinvestitionen in den USA und Kanada, aber auch 
in den Ländern Latein- und Südamerikas war deutlich 
größer als die in den meisten Ländern Europas. 

Bis in das Jahr 2019 flossen mehr als die Hälfte aller 
globalen Direktinvestitionen in die USA, China und 
Europa. Dabei konnten die USA ihren Anteil an den 
globalen FDI-Zuflüssen von zwölf Prozent im Jahr 
2005 deutlich steigern, zeitweise verdoppeln. Mit 
der Corona-Krise sanken die Zuströme nach Europa 
deutlich, von zeitweise mehr als 30 Prozent auf 
zuletzt rund 22 Prozent. Chinas FDI-Zuströme folgten 
zyklischen Schwankungen. Der Anteil lag aber im 
Durchschnitt der vergangenen 20 Jahre deutlich unter 
den Werten Europas und den USA (Abbildung 2). 

Insgesamt investierten die USA und Europa deutlich 
mehr im Ausland, als sie selbst an Direktinvestitionen 
erhielten. Ein Artefakt stellt dabei das Jahr 2018 für 
die USA dar: In dem Jahr zogen die US-amerikani-
schen Unternehmen Kapital aus dem Ausland ab, 
vor allem die ansonsten im Ausland reinvestierten 
Gewinne der FDI. Der Grund hierfür sind steuer-
politische Änderungen: In der ersten Amtszeit von 
US-Präsident Donald Trump wurden die Unterneh-
menssteuersätze deutlich gesenkt. Hinzu kamen 
handelspolitische Konflikte, die Anlagen im Ausland 
unsicherer machten. 

Bis vor drei Jahren war China Nettoprofiteur von 
FDI. Im Jahr 2022 hat sich das Verhältnis deutlich 
gedreht. China investiert mittlerweile per Saldo 
größere Summen im Ausland, als es selbst empfängt. 
Die Gründe hierfür sind in den stark rückläufigen 
Kapitalzuflüssen nach China zu suchen. Einerseits 
haben die Corona-Krise und die damit verbundenen 

1  Globerman, S. (2012). Investing abroad and investing at home: complements or substitutes?. Multinational Business Review, 
20(3), 217 – 230, online verfügbar.

2 Adebahr, H., & Maennig, W. (2022). Außenwirtschaft: Außenhandel und Weltwirtschaft. Duncker & Humblot.

2vfa | Economic Policy Brief | 05.25

Direktinvestitionen zeigen langfristiges    
Wachstumspotenzial

Ausländische Direktinvestitionen (Foreign Direct In-
vestment, kurz FDI) gelten als ein Gradmesser für die 
Attraktivität eines Wirtschaftsstandorts. Nur wenn die 
Perspektiven für unternehmerisches Handeln positiv, 
Rechtssicherheit gegeben ist und sich aus dem Land 
Märkte erschließen lassen, kommen sie als Investi-
tionsstandort in Betracht. Ein weiteres Motiv kann 
die Beteiligung an der Entwicklung von Technologie 
oder der Zugang zu natürlichen Ressourcen sein, um 
eigene Innovationsprozesse zu beschleunigen oder 
das Unternehmenswachstum zu sichern.1  

Dabei sind Direktinvestitionen nur eine von unter-
schiedlichen Formen der Beteiligung am Erfolg eines 
Wirtschaftsstandorts. Mit FDI-Transaktionen wird 
ein Unternehmen in einem anderen Land gegründet, 
erworben oder in ein bestehendes Unternehmen 
investiert. Diese Investitionen sollen eine langfristige 
und maßgebliche Kontrolle über ein ausländisches 
Unternehmen ermöglichen. Als statistische Grenze 
gegenüber anderen Investitionen gilt, dass mit FDI 
mindestens zehn Prozent der Stimmrechte oder am 
Kapital erworben werden. Geringere Beteiligungen 
werden als Portfolioinvestitionen bezeichnet, denen 
eher kurzfristiges Kalkül mit dem Ziel der Renditeop-
timierung und Diversifizierung zugeschrieben wird.2 
 
Hohe FDI-Zuflüsse in einem Land können deshalb 
als Indikator für die strategische Stärke eines 
Wirtschaftsstandorts, beispielsweise mit Blick auf 
künftiges Marktpotenzial oder Innovationskraft, inter-
pretiert werden. Portfolioinvestitionen hingegen sind 
vor allem Ergebnis der aktuellen Wettbewerbsfähig-
keit und Ertragslage von Unternehmen in einem Land. 
Aus hohen Investitionen heimischer Unternehmen im 
Ausland lässt sich aber nicht per se schließen, dass 
das Vertrauen in den eigenen Standort schwindet. 
Vielmehr ist es aus Überlegungen der Risikostreuung 
und des Zugangs zu Ressourcen und Technologie 
sinnvoll, international zu investieren.
 

https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/15253831211261469/full/html?skipTracking=true
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Friktionen zu einer Neubewertung von Handelsrisiken 
geführt. Andererseits hat Russlands Angriff auf die 
Ukraine die geopolitische Lage erheblich verändert. 
Die politischen Risiken, die mit einer Direktinvestiti-
on in China verbunden sind, werden deutlich höher 
eingeschätzt.3 Zuletzt spielt auch die wirtschaftliche 
Lage Chinas eine Rolle: Zunehmend entstehen Zweifel 
über die binnenwirtschaftliche Stärke des Landes und 
die damit verbundenen Wachstumsperspektiven.
 

Deutschlands Industrie häufiges Ziel          
von Direktinvestitionen  

In Deutschland werden vor allem die steigenden FDI 
deutscher Unternehmen im Ausland als ein Zeichen 
einer Standortschwäche und Vorboten einer Deindus-
trialisierung diskutiert.4 Generell weist Deutschland 
wegen seines anhaltend hohen Exportüberschusses 
eine negative Kapitalbilanz aus. Seit dem Jahr 1971 
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3  Babic, M., & Linsi, L. (2025). Mapping corporate investments between China and Europe in an era of geoeconomic competition. 
JCMS: Journal of Common Market Studies, 63(3), 932 – 963, online verfügbar.

4  Rusche, C. (2024). Deindustrialisierung: Aktuelle Entwicklungen von Direktinvestitionen (No. 15/2024). IW-Kurzbericht,  
online verfügbar.

Abbildung 1: Rendite aus Direktinvestitionen in dem jeweiligen Land

2022

2 % 9 % 16 %

Rendite aus FDI 2022

Quelle: OECD, Berechnungen des vfa.

2013

− 1 % 5 % 12 %

Rendite aus FDI 2013

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1111/jcms.13672
https://www.econstor.eu/handle/10419/273524
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gab es nur sieben Jahre, in denen mehr Direktinves-
titionen nach Deutschland flossen als umgekehrt. Ein 
Spiegelbild realer Warenströme: Exportiert ein Land 
mehr als es wertmäßig importiert, dann geht das mit 
einem Kapitalexport – also der Verschuldung des 
Auslands beim Exportland – einher. Die Struktur des 
Kapitalexports hat sich in den vergangenen Jahren 
weg von Portfolioinvestitionen hin zu längerfristig 

orientierten Direktinvestitionen im Ausland verscho-
ben. Tatsächlich stiegen die deutschen Direktinves-
titionen im Ausland in den 2010-er Jahren sichtbar. 
Seit dem Jahr 2021 sanken diese aber erheblich, wie 
auch die Investitionen ausländischer Unternehmen 
in Deutschland (Abbildung 3). 
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Abbildung 2: Anteile der Zuflüsse (links) und der Kapitalabflüsse (rechts) ausländischer Direktinvestitionen nach Weltregionen
in Prozent

Quelle: OECD, Berechnungen des vfa
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Abbildung 3: Direktinvestitionen deutscher Unternehmen im Ausland und ausländischer Unternehmen  
in Deutschland
in Mio. Euro

Quelle: Bundesbank, Berechnungen des vfa
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Größere Sorge mit Blick auf Deindustrialisierungspro-
zesse sollten daher eher die erheblich gesunkenen 
Zuströme ausländischer Direktinvestitionen bereiten. 
Unter dem Strich floss bis zuletzt mehr Kapital aus 
dem Ausland nach Deutschland als von ausländischen 
Investoren abgezogen wurde: Allerdings sank der 
Zustrom von FDI nach Deutschland von in der Spitze 
mehr als 150 Milliarden Euro im Jahr 2021 auf zuletzt 
43 Milliarden Euro im Jahr 2024. Da sich auch deut-
sche FDI im Ausland erheblich reduzierten, ging der 
Negativsaldo der FDI ebenfalls zurück.  

Insgesamt haben die unmittelbaren ausländischen 
Unternehmensbeteiligungen in Deutschland einen 
Wert von gut 1,3 Billionen Euro (Stand 2023). Dem 
steht ein FDI-Vermögen deutscher Unternehmen im 
Ausland in Höhe von 1,7 Billionen gegenüber. Wich-
tigste Zielsektoren für ausländische Investoren sind 
das Banken- und Versicherungswesen (39,6 Prozent), 
der Dienstleistungssektor (30,5 Prozent) und die In-
dustrie (zwölf Prozent, Abbildung 4). Diese Bereiche 
stehen damit für rund 82 Prozent der ausländischen 
Direktinvestitionen in Deutschland.

Ausländische Beteiligungen an deutschen    
Industrieunternehmen steigen – 
Pharma ist die FDI-intensivste Branche

Der Gesamtwert der unmittelbaren Unternehmens-
beteiligungen aus dem Ausland ist im industriellen 
Kern Deutschlands auch in den vergangenen Jahren 
weiter gestiegen. Gegenüber dem Jahr 2015 stieg der 
Gesamtwert ausländischer Direktbeteiligungen im 
Jahr 2023 um mehr als 40 Prozent (Abbildung 5). Die 
Zahl der Unternehmen mit ausländischer Beteiligung 
ist dagegen seit dem Jahr 2015 relativ stabil. Mehr als 
4100 Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe mit 
rund 1,3 Millionen Beschäftigten haben zumindest 
einen Minderheitseigentümer aus dem Ausland.  

Dabei profitierten nahezu alle Wirtschaftszweige von 
der Ausweitung der Direktbeteiligungen ausländi-
scher Unternehmen (Abbildung 6). Die Hauptziele 
ausländischer Investoren sind dabei der Maschinen-
bau, die Elektronik und Elektroindustrie, die Chemie- 
sowie die Pharmaindustrie. Andere Branchen wie 
Automobile haben eine international dominierende 
Stellung und demzufolge traditionell geringe Direktin-
vestitionen.  

Die absolute Höhe der FDI in einen Wirtschaftszweig 
hängt stark mit der Größe des Sektors zusammen. 
Allerdings erklärt dies nur einen Teil der Attraktivität 
einer Branche für ausländische Direktinvestoren (Ab-
bildung 7). Der Blick auf die FDI-Intensität jeBeschäf-
tigten zeigt, dass beispielsweise der Maschinenbau 
aufgrund seiner Größe hohe Direktinvestitionen 
anzieht – in Relation zur Beschäftigtenzahl spielen 
ausländische Investoren aber eine unterdurchschnitt-
liche Rolle in der Unternehmensfinanzierung.  
 
Anders in der Pharmaindustrie: Sie weist, die 
Mineralölindustrie mit ihren Besonderheiten außen 
vorgelassen, die höchste Internationalisierung in der 
Eigentümerstruktur auf. Ausländische Direktinvesti-

Quelle: Bundesbank, Berechnungen des vfa
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Abbildung 4: FDI-Bestände in Deutschland 
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Quelle: Bundesbank, Berechnungen des vfa

Abbildung 5: Entwicklung der Direktinvestitionsbestände in den  
Kernbranchen der Industrie 
in Millionen Euro
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tionen spielen in der Branche vor allem wegen der 
hohen Intensität in Forschung und Entwicklung eine 
wichtige Rolle. Strategische Zukäufe kleinerer Unter-
nehmen oder Minderheitsbeteiligungen, um Zugang 
zu Technologien, Produktionskapazitäten oder dem 
Wissenschaftssystem zu erlangen, werden deshalb 
deutlich häufiger durchgeführt.5 Ebenfalls weisen die 
Elektroindustrie, EDV, oder auch beispielsweise die 
Glas- und Keramikindustrie eine recht hohe FDI-
Intensität auf. Insgesamt ist die FDI-Intensität ein 
Fingerzeig dafür, in welchen Sektoren Investoren aus 
dem Ausland Potenziale in der deutschen Industrie 
sehen – als alleiniges Maß greift diese Größe hinge-
gen zu kurz.
 

Industriestandort modernisieren –         
Attraktivität für Investitionen steigern  

Die Industrie in Deutschland steht erheblich unter 
Druck. Dies lässt sich auch an den internationalen 
Kapitalströmen ablesen, die auch die Erwartungen 
internationaler Investoren über die künftige Entwick-
lung eines Wirtschaftsstandorts abbilden. Dabei sind 
weniger steigende Direktinvestitionen Deutschlands 
im Ausland problematisch. Diese können durchaus 
dazu beitragen, inländische Unternehmen zu stärken. 
Vielmehr sollte es zu denken geben, dass im Jahr 
2024 weniger als ein Drittel der Direktinvestitionen 
des Jahres 2020 den Weg nach Deutschland fanden. 
Dies schlägt sich noch nicht in insgesamt rückläufi-
gen ausländischen Firmenbeteiligungen nieder. Der 
Bestand ausländischen Kapitals in Deutschland ist bis 
zuletzt gestiegen. Dennoch ist diese Entwicklung ein 
klares Signal, dass die Attraktivität des Wirtschafts-
standorts, insbesondere des Industriestandorts, 
nachgelassen hat. Sie muss daher wieder deutlich 
gesteigert werden. 

Dies ist vordringliche Aufgabe der neuen Bundesre-
gierung. Sie muss kurzfristig die Konjunktur beleben, 
auch um den mittlerweile vielfältigen einnahmesei-
tigen Druck in den Sozialsystemen zu lindern. Viel 
wichtiger sind allerdings die mittelfristig und auf 
Wachstum angelegten Reformen sowie Impulse. 
Hierfür ist es notwendig, Investitionen in moderne 
und produktive Anlagen anzuschieben, Forschungs- 
und Innovationsprozesse zu beschleunigen sowie 
attraktive Chancen für internationale Fachkräfte im 
Land zu eröffnen.  

Der internationale Druck aus den USA und China 
macht dies umso dringlicher. Während Europa und 
insbesondere Deutschland in den vergangenen Jahren 
immer weniger Kapitalzuflüsse verzeichneten, profi-
tierten vor allem die USA, die zudem kräftige Inves-
titionsanreize mit dem Inflation Reduction Act (IRA) 
setzten. Jetzt belasten handelspolitische Drohungen 
das Investitionsklima und streuen Unsicherheit. Dies 
sollte ein Weckruf für Europa sein, sich auf die eige-
nen Stärken zu besinnen. Die Überlegungen Mario 
Draghis6 bilden hierfür ein gutes Fundament, um Zu-
kunftstechnologien zu stärken, den Industriestandort 
zu modernisieren und belastende Faktoren wie die 

5  Seldeslachts, J., Malek, J., Newham, M., & Veugelers, R. (2024). Übernahmen in der Pharmaindustrie: Fokus mehr  
auf Innovationsmärkte als auf Marktverdrängung richten. DIW Wochenbericht, 91(37), 579 – 585, online verfügbar.

6  The Draghi report: A competitiveness strategy for Europe, online verfügbar

Quelle: Bundesbank, Berechnungen des vfa
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einer lähmenden Bürokratie zu beseitigen. Auch die 
Chancen in neuen Handelspartnerschaften können 
bislang schwer erreichbare Absatzmärkte öffnen. 

Die wirtschaftliche Erneuerung muss allerdings maß-
geblich aus Deutschland getrieben werden. Deutsch-
land ist nach wie vor die größte Volkswirtschaft Eu-
ropas. Ohne eigene Impulse sind auch kaum größere 
Dynamiken im Rest Europas zu erwarten. Deshalb ist 
die Ankündigung der neuen Bundesregierung viel-
versprechend, mit dem Etatentwurf für das laufende 
Haushaltsjahr erste Maßnahmen für mehr Wachstum 
zu beschließen. Diese sollten steuerliche Maßnahmen 
in Form der angekündigten Sonderabschreibungen 

für Anlageinvestitionen umfassen. Wichtiger und mit 
nachhaltiger Wirkung stärken aber Innovationspro-
zesse den Standort. Die immer wieder diskutierte 
Anhebung der Forschungszulage wäre ein ebenso 
wichtiger Schritt. Zudem steht der schwarz-roten 
Koalition mit den neuen Sondervermögen erheblich 
Haushaltsmittel zur Verfügung, um die Schwächen 
der öffentlichen Infrastruktur zu beseitigen. Diese 
Mittel können ebenfalls eine erhebliche Wachs-
tumswirkung entfalten – allerdings nur dann, wenn 
sie überwiegend investiv eingesetzt werden. Dies 
hat der Sachverständigenrat zur Begutachtung der 
Gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in seinem jüngst 
veröffentlichten Gutachten ausführlich dargelegt.7 
 

Quelle: Bundesbank, Berechnungen des vfa
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7  SVR Wirtschaft (2025): Frühjahrsgutachtren 2025, online verfügbar

https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/fg2025/FG2025_Gesamtausgabe.pdf
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Zudem gibt es zahlreiche Prozesse, die noch von der 
vorherigen Bundesregierung angeschoben wurden, 
deren  Umsetzung aber am Regierungsbruch im 
November 2024 scheiterte. Diese zahlreichen ausge-
arbeiteten Maßnahmen sollte die neue Bundesregie-
rung dringend aufgreifen. Hierzu zählen Initiativen 
zur Fachkräftegewinnung, aber auch industriepoliti-
sche Initiativen wie die Pharmastrategie, die in einer 
Schlüsselindustrie des Landes eine neue Investitions-
dynamik angestoßen hat. Dieser Prozess kann auch 
beispielgebend für die weitere Politik sein, denn die 
Maßnahmen wurden im Konsens beschlossen, zent-
rale Standortnachteile adressiert und vor allem Plan-
barkeit sowie Vertrauen in den Standort hergestellt. 
Diese Prozesse weiter zu stärken und fortzusetzen 
sorgt für gute Perspektiven für die Unternehmen – ein 
besonders wertvolles Gut in geopolitisch herausfor-
dernden Zeiten. 

Box: Daten und Quellen 

Ausländische Direktinvestitionen (FDI) erfassen  
grenzüberschreitende Kapitalanlagen, bei denen 
ein ausländischer Investor mindestens zehn 
Prozent der Anteile oder Stimmrechte an einem 
inländischen Unternehmen erwirbt. Neben der  
Kapitalbeteiligung zählen auch reinvestierte Ge-
winne und interne Konzernkredite dazu. Unmittel-
bare Beteiligungen liegen vor, wenn der Investor 
direkt am deutschen Unternehmen beteiligt 
ist. Mittelbare Beteiligungen erfolgen über ein 
zwischengeschaltetes Unternehmen im In- oder 
Ausland, das selbst Anteile an dem deutschen 
Unternehmen hält. Messungenauigkeiten können 
durch verspätete, unvollständige oder fehlerhafte 

Unternehmensmeldungen entstehen. Zudem 
erschweren komplexe Beteiligungsstrukturen und 
Zwischenschaltungen in Drittstaaten die eindeu-
tige Zuordnung des wirtschaftlichen Eigentümers. 
FDI-Daten werden von Zentralbanken erhoben. 
Die deutsche FDI-Statistik wird von der deutschen 
Bundesbank anhand von Direktmeldungen erstellt. 
Sie veröffentlicht jährlich die Direktinvestitions-
statistik, ergänzt durch Befragungen und interna-
tionale Datenabgleiche. Die Bundesbank erfasst 
neben indirekten auch indirekten Beteiligungs-
strukturen, um wirtschaftliche Eigentumsverhält-
nisse möglichst genau abzubilden.
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MacroScope Facts 

Studierende sind ein vielversprechender Weg, die besten Talente in ein Land zu holen und damit  
dringend benötigte Fachkräfte selbst auszubilden. Die USA haben lange Jahre als gefragter Studien-
standort profitiert. Im letzten Jahr hat sich eine Rekordzahl von über 1,1 Million neuer Studierender  
an US-Universitäten eingeschrieben, zu überwiegenden Teilen in MINT-Fächern.

Quelle: Institute of International Education

Neueinschreibungen internationaler Studierender in den USA
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