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Vorbemerkungen

Der vorliegende Band verdffentlicht die Ergebnisse eines Workshops gleichen Na-
mens. der am 28. und 29. November 1997 in Essen stattfand. Ziel dieser Veranstaltung
war es. Forscher zu einem offenen Erfahrungsaustausch zusammenzubringen, die sich
aus unterschiedlicher Perspektive mit Direktinvestitionen auseinandersetzen. Die
Beitrage. die hier verdffentlicht werden, machen die ganze Breite der Thematik
deutlich. die unterschiedlichen theoretischen Ansatzpunkte, die Moglichkeiten der
Anndherung an das Untersuchungsobjekt mit Hilfe der amtlichen Statistik und die
dabei auftretenden Probleme sowie die Verschiedenartigkeit empirischer Arbeiten,
teilweise basierend auf amtlichen Daten, teilweise auf fiir spezielle Fragestellungen
erstellten Datenbasen.

Trotz der gegenwirtigen Globalisierungsdebatte und der wichtigen Rolle, die darin die
Direktinvestitionen spielen. legen die Beitridge offen. daB nach wie vor erhebliche
Liicken auf diesem Gebiet bestehen. in der theoretischen Auseinandersetzung ebenso
wie in der empirischen Analyse. Ein besonderes Problem stellt dabei die Interaktion
von Theorie und Empirie dar.

Veranstaltungen wie die, iiber die dieser Band berichtet, erfiillen damit eine wichtige
Rolle. tragen sie doch dazu bei. dafl die Produzenten von Statistiken die Wiinsche ihrer
..Kunden™ besser kennenlernen. daf der theoretisch ausgerichtete Forscher die empi-
rischen Moglichkeiten besser abzuschatzen vermag und dafl unterschiedliche For-
schungsansitze sich gegenseitig befruchten. Hier kommt den Wirtschaftsforschungs-
instituten eine wichtige Rolle als Mittler zwischen Theorie und Empirie zu, so daf die
Tagung letztlich auch Anregungen fiir die Arbeiten des RWI geben wird, auf dessen
Forschungsagenda die Auseinandersetzung mit den Direktinvestitionen bereits seit
langem steht.

Fiir die Anregungen zu der Veranstaltung, die engagierte Mitarbeit bei ihrer Leitung
sowie bei der Herausgabe des Tagungsbandes sind wir Herrn Prof. Dr. Giinter Heiduk,
Gerhard-Mercator-Universitat Duisburg. zu besonderem Dank verpflichtet. Die Orga-
nisation iibernahm Dr. Roland Déhrn, der dabei durch Frau Claudia Lohkamp unter-
stiitzt wurde. Der Tagungsband wurde von Herrn Joachim Schmidt redaktionell
betreut. die Textverarbeitung lag in den Handen von Frau Anette Hermanowski. Die
Zusammentfassung der SchluBdiskussion besorgten Herr Peter Hohlfeld und Dr.
Antoine-Richard Milton. Inden Dank einzuschlieen sind selbstverstandlich auch alle
Referenten und Teilnehmer des Workshops, die durch ihre engagierte Diskussion sehr
zum Gelingen der Veranstaltung beigetragen haben.



Finanziell unterstiitzt wurde die Tagung durch die Gesellschaft der Freunde und
Forderer des RWI, der wir dafiir herzlich danken.

Essen, Mai 1999 Rheinisch-Westfilisches Institut
fiir Wirtschaftsforschung

Paul Klemmer
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Direktinvestitionen im Spannungsfeld
zwischen Theorie und Empirie

Von Roland D6hrn und Giinter Heiduk

Die Internationalisierung der Produktion und die Globalisierung der Wirtschaft
werden vielfach als pragende Elemente der gegenwirtigen weltwirtschaftlichen
Entwicklung empfunden, mit weitreichenden Konsequenzen auch fiir die nationale
Wirtschafts-, Finanz- und Sozialpolitik. Als wichtigsterMaBstabdieser Globalisierung
gelten heute weniger der reale Welthandel bzw. dessen Zunahme — diese war in den
sechziger Jahren sogar grofer als in den neunzigern — als vielmehr die Direktinvesti-
tionen. 1997 iiberschritten die in einem Jahr getitigten Direktinvestitionsstrome
erstmals den Wert von 400 Mrd. $, sie haben sich damit seit Anfang der achtziger Jahre
etwa verzehnfacht, wihrend sich der internationale Warenaustausch im gleichen
Zeitraum nur etwa verdreifacht hat. Die weltweit akkumulierten Direktinvestitionsbe-
stande waren damit 1997 etwa siebenmal so hoch wie 1980'; und die Entwicklung auf
diesem Gebiet hat sich in den letzten Jahren beschleunigt, betrachtet man die
wachsende Zahl grenziiberschreitender Firmenzusammenschliisse und vor allem die
dabei bewegten Kapitalsummen.

Vor diesem Hintergrund wundert es nicht, daB sich die Direktinvestitionen derzeit in
der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur groBer Beliebtheiterfreuen, was sich—wie
auch der einleitende Beitrag von Heilemann herausstellt — in einer erheblich wachsen-
den Zahl von Publikationen dokumentiert. Diese ndhern sich ihrem Untersuchungsob-
Jjekt aus sehr unterschiedlicher Richtung, sowohl was das Erkenntnisinteresse angeht,
als auch hinsichtlich Methoden und empirischer Basis. Gemeinsam ist all diesen
Arbeiten, da3 sie sich mit solchen grenziiberschreitenden wirtschaftlichen Aktivititen
von Unternehmen befassen, bei denen Eigentumsrechte im Ausland erworben werden
und bei denen auch unternehmerische Entscheidungskompetenz an das Ausland
tibertragen wird — worin sich Direktinvestitionen von anderen Formen der internatio-
nalen Arbeitsteilung wie dem Warenhandel oder dem Lizenzverkehr abgrenzt.

Allerdings konnen solche Transaktionen vielerlei Gestalt annehmen: Es kann dabei
Geld-, Sach- oder Humankapital ins Ausland transferiert werden, wobei letztgenannter
Aspekt - mangels Moglichkeiten der empirischen Messung — hiufig vernachldssigt
wird. Des weiteren kann es sich bei diesen Engagements um Griindungen neuer

1 Vgl. United Nations (Ed.), World Investment Report 1998. Trends and Determinants. New York und
Genf 1998.



Unternehmen handeln, aber auchum Ubernahmen oder Beteiligungen an bestehenden.
Dabei konnen wiederum unterschiedliche Unternehmensfunktionen betroffen sein,
also z.B. Produktion, Vertrieb, Beschaffung oder Forschung und Entwicklung.
SchlieBlich ist auch einer Vielzahl von Motiven Rechnung zu tragen, von denen ein
Investor geleitetist. Eskannihmum die Sicherung des Absatzmarktes gehen, aberauch
um die Nutzung komparativer Vorteile, die Ersparnis von Transaktionskosten, die
Diversifikation der Produktion, eine Risikostreuung oder den Zugang zu know how.
Auch Motive wie Unternehmenswachstum oder Schutz vor feindlichen Ubernahmen
sind in diesem Zusammenhang nicht auszuschlieBen.

Angesichts dieser Vielschichtigkeit von Formen, Ausgestaltung und Motiven ist es
nicht iberraschend, daf auch die theoretische wie die empirische Auseinandersetzung
mit der Thematik durch eine groBe Vielfalt gekennzeichnet ist. Zwischen Erkenntnis-
interesse, theoretischer Operationalisierung und empirischer Messung entstehen dabei
allerdings beachtliche Spannungen:

-~ Das erste Spannungsfeld resultiert aus dem breit gefacherten Erkenntnisinte-
resse und den damit einhergehenden Schwierigkeiten bei der theoretischen
Operationalisierung. Dadurch scheint es unmoglich — zumindest ist es bisher
nicht gelungen —, die Direktinvestitionen in ein einheitliches Theoriegebaude
einzuordnen. Aus makrookonomischer Perspektive stellen sie beispielsweise
einen internationalen Kapitalstrom dar, was eine Behandlung im Rahmen ka-
pitaltheoretischer Ansitze nahelegt. Unternehmensspezifische Aspekte — etwa
die Frage danach, wo Unternehmen produzieren, forschen oder den Vertrieb
ansiedeln — lassen sich in einem solchen Theoriegebdude nicht unterbringen und
erfordern mikrookonomische Ansitze, die z.B. auf Modelle der monopo-
listischen Konkurrenz oder des Oligopols zuriickgreifen. In diesem theoreti-
schen Rahmen 148t sich aber die Frage nach dem Standort der Direktinvestition
nur unvollstindig behandeln, was wiederum eine neue theoretische Operationa-
lisierung erfordert.

—  Ein zweites Spannungsfeld tut sich dadurch auf, da nicht alle Aspekte der
Direktinvestitionen der Messung in den Statistiken gleichermafien zuginglich
sind, insbesondere nicht nach einem einheitlichen MeBkonzept erfa8t werden
konnen. Eingefiihrt wurden Direktinvestitionsstatistiken fiir Zwecke der Zah-
lungsbilanz, folglich konzentrierten sie sich allein auf die Abbildung von Geld-
kapitalstromen, und sie orientierten sich fast ausschlieBlich an makrokonomi-
schen Grofen. Erst nach und nach wurden sektorale Aspekte und neben den
Kapitalstromen andere Kennziffern der Wirtschaftstétigkeit im Ausland mit ins
Bild genommen, wobei die Statistiken der einzelnen Lander unterschiedlich
weit gehen. Informationen auf Unternehmensebene sind aber auch heute noch
in amtlichen Quellen allenfalls in Ansdtzen vorhanden. Dabei ist vielfach
weniger die prinzipielle Verfiigbarkeit entsprechender Informationen der limi-
tierende Faktor, als vielmehr gesetzliche, moglicherweise auch technische Be-
schrankungen bei der Verwendung amtlicherseits erhobener Informationen.

—  Aus beidem, der schwierigen theoretischen Operationalisierung und den nach
wie vor eingeschrinkten empirischen Moglichkeiten, resultiert ein drittes Span-
nungsfeld, nimlich das zwischen Theorie und Empirie. Es handelt sich dabei
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um ein Validitatsproblem, das deshalb entsteht, weil der empirische Relativ (Was
verstehen die Theorien unter Direktinvestitionen?) nicht notwendigerweise mit
dem numerischen Relativ (Was erfassen die Statistiken?) iibereinstimmt, daf
mit anderen Worten die Statistiken nicht notwendigerweise das messen, was mit
Hilfe der Theorien erklért werden soll.

Die Vortréage anldBlich des Workshops ,,Theorie und Empirie der Direktinvestitionen®,
der am 28. und 29. November 1997 im Rheinisch-Westfilischen Institut fiir Wirt-
schaftsforschung (RWI) in Essen stattfand, lassen sich diesen drei Spannungsfeldern
zuordnen. Den Anfang machen dabei das Erkenntnisinteresse und dessen theoretische
Operationalisierung. Dem folgen drei Beitrdge, die sich mit der Erfassung der
Direktinvestitionen in der amtlichen Statistik auseinandersetzen. Den Abschluf3 bilden
drei Beitrdge, in denen empirische Ansitze vorgestellt werden, die geeignet sind,
zentrale Elemente der Theorie der Direktinvestitionen zu iiberpriifen.

1. Erkenntnisinteresse und theoretische Operationalisierung

Der Beitrag von Heiduk/Kerlen-Prinz gibt einen Uberblick iiber die verschiedenen
Ansatzpunkte, unter denen die Direktinvestitionen in der Aulenwirtschaftstheorie
betrachtet werden konnen. Er unterteiltdie in der Literatur vorgefundenen Erklarungs-
ansitze in solche, die Direktinvestitionen auf gesamtwirtschaftlicher Ebene betrach-
ten, jene, die sie als raumwirtschaftliches Problem auffassen, und solche, die sich dem
Problem auf einzelwirtschaftlicher Ebene nahern. Als integrativer Ansatz, der Stand-
ortaspekte und einzelwirtschaftliche Determinanten simultan betrachtet und iiberdies
ihre Abgrenzung vonanderen Formenderinternationalen Arbeitsteilungerlaubt, findet
dabei der eklektische Ansatz Dunnings besondere Beachtung. Alles in allem verdeut-
licht der Beitrag, dal es sich bei den verschiedenen Ansdtzen nicht primar um
konkurrierende Meinungen zu einem einheitlichen 6konomischen Phanomen handelt,
sondern daf} so vielmehr unterschiedliche Aspekte der Direktinvestitionen betont
werden.

Die beiden folgenden Beitridge beleuchten jeweils einen dieser Aspekte aus theoreti-
scher wie aus empirischer Sicht. Im Mittelpunkt der Arbeit von Pfaffermayr steht die
Tatsache, dal multinationale Unternehmen ,,multiplant economies of scale* nutzen
konnen, die aus firmenspezifischen Assets resultieren. In einem partialanalytischen
Modell zeigt er, da3 a priori keineswegs eindeutig ist, ob in solchen Unternehmen
Inlands- und Auslandsproduktion in einem substitutiven oder komplementiren Ver-
haltniszueinander stehen. Sind ,,multiplantecomomies of scale* vorhanden, so miiiten
Unternehmen, die auch im Ausland produzieren, im allgemeinen Produktivitétsvortei-
le gegeniiber nicht-multinationalen aufweisen. Fiir 6sterreichische Industrieunterneh-
menstellterinder Tateinen solchen Zusammenhang fest, Direktinvestitionen bedeuten
also Investitionen in firmenspezifische Assets, die auch EinfluB auf Produktion und
Produktivititim Inland haben. Daraus folgerter, daf3 aufgrund solcher Zusammenhén-
ge fiir die Wirtschaftspolitik keine allumfassenden Argumente fiir oder wider Standort-
verlagerungen existieren.



Eine andere theoretische Operationalisierung der Direktinvestitionenliegtdem Beitrag
von Weichenrieder zugrunde. Er greift mit seiner Analyse des Zusammenhangs von
Direktinvestitionen und Besteuerung ein derzeit in Deutschland wirtschaftspolitisch
sehr kontrovers diskutiertes Thema auf. Seine Analyse zeigt, dal der Zusammenhang
zwischen beiden GroBen weitaus komplexer ist, als dies in der auf die Hohe nominaler
Steuersitze fokussierten offentlichen Diskussion wahrgenommen wird. Angesichts
der wachsenden Kapitalmobilitdt werden derzeit unterschiedliche Besteuerungsprin-
zipien, namlich das Wohnsitzland- und das Quellenlandprinzip, diskutiert. Weichen-
rieder zeigt, daf3 unter Effizienzgesichtspunkten keines der beiden Prinzipien a priori
als iiberlegen anzusehen ist. Ein anderes Ergebnis seiner Betrachtungen lautet, daf3
hohe Steuersatze aus theoretischer Perspektive keineswegs zwangsldufigauch zueiner
hohen Kapitalkostenbelastung der Unternehmen fiithren, wennsie—wie in Deutschland
— mit groBziigigen Abschreibungsregelungen einhergehen. Fiir eine Absenkung der
deutschen Unternehmenssteuersatze pladierterdennoch aus zwei Griinden: Zumeinen
konnen die moglicherweise durchhohe Abschreibungssitze nach Deutschland gelock-
ten ausldndischen Investitionen sogar mit Wohlfahrtsverlusten verbunden sein. Zum
anderen fiihren die hohen Steuersitze zur bilanztechnischen Verlagerung von Gewin-
nen ins Ausland, wobei er allerdings auch einrdaumt, daf eine Quantifizierung dieses
Effekts mit dem derzeit vorhandenen Datenmaterial nicht moglich ist.

2. Erkenntnisinteresse und Moglichkeiten der Messung

Dadas Erkenntnisinteresse wie erwahnt facettenreich ist, sind auch die Anforderungen
an die Messung der Direktinvestitionen vielfiltig, und diese sind bisweilen nicht in
Einklang zu bringen mit den empirischen Moglichkeiten. Dabei werden aus den
Beitrdgen von Bellak, Jost sowie Schonborn drei Probleme deutlich, die sich einander
iiberlagern: zum ersten die Frage nach der Definition der Direktinvestitionen fiir
Zwecke der statistischen Erfassung, zum zweiten die Schwierigkeiten hinsichtlich
Vollstandigkeit und Genauigkeit der Erfassung und zum dritten das Problem der
Bewertung von Direktinvestitionsbesténden.

Einen Einstieg in die damit angesprochene Problematik gibt der Beitrag von Bellak.
der sich kritisch mit der empirischen Erfassung und Verwendung von Direktinvestiti-
onsdaten befaft. Er weist zunéchst auf weit verbreitete Mi3verstindnisse bei der
Interpretation von Direktinvestitionsstatistiken hin. Im Mittelpunkt seiner weiteren
Ausfiihrung steht eine Systematisierung der bei der Erfassung von Direktinvestitionen
auftretenden MeBprobleme: Zum einen haben die statistischen Amter keineswegs die
Moglichkeit des Zugriffs auf alle relevanten Informationen, ja teilweise sind diese
aufgrund der fortschreitenden Internationalisierung selbst innerhalb der betroffenen
Unternehmen nicht mehr bekannt. Zum anderen fithren Unterschiede inden nationalen
Erfassungssystemen zu zum Teil ganz erheblichen Diskrepanzen zwischen den
Angaben der Empfinger- und Herkunftslinder. Hinzu kommen Inkonsistenzen zwi-
schen den Strom- und den Bestandsstatistiken. SchlieBlich stellt sich die Frage nach
der Bewertung von Auslandsanlagen, ob sie z.B. mit historischen Werten oder
Buchwerten in die Rechnungen eingehen. Der Beitrag schlieBt mit einigen Hinweisen.
in welcher Richtung die bestechenden statistischen Systeme weiierentwickelt werden
sollten, um die angesprochencn Probleme anzugehen.



Mit Jost und Schonborn kommen anschliefend zwei Vertreter von Institutionen zu
Wort, die unmittelbar mit der Erstellung von Direktinvestitionsstatistiken befaf3t sind
(Deutsche Bundesbank) oder denen zumindest eine wichtige Funktion bei der Festle-
gung von Definitionen und Erhebungsprogramm zukommt (EUROSTAT). Aus beiden
Beitrdagen wird deutlich, da8 Direktinvestitionen urspriinglich vor allem fiir Zwecke
der Zahlungsbilanz erhoben wurden und daher insbesondere grenziiberschreitende
Kapitalstrome im Auge haben. Nach den Definitionen des ,Balance of Payment
Manual“ des Internationalen Wiahrungsfonds liegt dabei eine Direktinvestition vor,
wenn ein Kapitalstrom geeignet ist, einen bleibenden unternehmerischen Einfluf} auf
ein im Ausland erworbenes Unternehmen auszuiiben, oder wenn er aus einem frither
eingegangenensodefinierten Engagementresultiert. Direktinvestitionen bilden daher,
wie Graham es ausdriickt, einen Teil des Mittelaufkommens in ausldndischen Tochter-
unternehmen ab, nichtaber die dortige Verwendung der Mittel, also ob es beispielswei-
se der Bildung von Sach- oder von Finanzanlagen dient?.

Jost setzt sich vor diesem Hintergrund kritisch mit der Aussagekraft der Direktinvesti-
tionsstatistiken der Deutschen Bundesbank auseinander. Er stellt dazu die Erfassungs-
methoden dar und legt die Schwierigkeiten offen, internationale Konventionen in eine
nationale Berichtspraxis umzusetzen, einschlieBlich der Defizite, die auf diesem
Gebiet noch bestehen. Daraus resultierende Abweichungen der nationalen von der
international gebrauchlichen Definition sind einer der Griinde dafiir, daf3 die Angaben
der deutschen Statistiken der Direktinvestitionsstrome zum Teil ganz erhebliche
Diskrepanzen zuden Gegenpositionen in den Statistiken der Partnerldnder aufweisen,
wobei dies allerdings nichtallein fiir Deutschland, sondern fiir alle OECD-Lénder gilt.
Insbesondere die eingehenden Direktinvestitionen werden in dendeutschen Statistiken
offenbar systematisch zu niedrig ausgewiesen, jedenfalls erreichen die von der
Bundesbank erfaflten Eingange aus OECD-Landern im langjdhrigen Durchschnitt
gerade einmalein Viertel derinden einschldgigen Statistiken dieser Lander aufgefiihr-
ten Ausginge nach Deutschland.

Schonborn widmet sich diesem Themenkreis aus internationaler Perspektive und geht
zunéchst auf neuerc Entwicklungen in den Definitionen der Direktinvestitionen auf
supranationaler Ebene ein, mit dem Internationalen Wihrungsfonds, der OECD und
der EU als wichtigsten Akteuren. Diese drei Institutionen treiben die Entwicklung auf
diesem Gebiet voran, wobei die erstgenannte den definitorischen Rahmen vorgibt, den
dic beiden letztgenannten fiir ihre Mitgliedsldnder mitentsprechenden Priizisicrungen
und Durchfiihrungsverordnungen ausfiillen; zeitweise bestimmt dabei die eine, zeit-
weise dic andere das Fortschrittstempo. Er gibtindes auch Einblick indie Analysen von
EUROSTAT auf dicsem Gebiet und stellt eine Zusammenschau von Direktinvestitio-
nen und Handel vor, die es erlaubt, unterschiedliche Globalisicrungsstrategicn von
Landern und Scktoren zu verdeutlichen.

2 Vgl EM. Graham. Foreign Direct Investment in the World Economy. (Staff Studies for the World
Economic Outlook. Sep. 1995.) Washington, D.C.. 1995, S. 1201t hier S. 121.
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Schaubild

Theoretische Operationalisierung und empirische Messung
von Direktinvestitionen

Empirische
Beobachtung

Theoretisches Konstrukt

RW

ESSEN

3. Theoretische Operationalisierung und empirische Moglichkeiten

LaBt man die bisherigen Ausfiihrungen Revue passieren, so wird deutlich, daB
einerseits bei der theoretischen Operationalisierung der Direktinvestitionen einer
unternehmensbezogenen Sichtweise gro3e Bedeutung zukommt, da3 aber anderer-
seits die amtlichen Statistiken im wesentlichen die makrodkonomische Dimension im
Auge haben. Vor diesem Hintergrund stellt die Messung der Direktinvestitionen
letztlichnureine partiell-teilidentische Abbildungeiner theoretischen Operationalisie-
rung des Begriffs dar. Formal gesehen stimmt nurein Teil der inden Statistiken erfaten
Direktinvestitionen mit dem theoretischen Konstrukt iiberein (Bereich A im Schau-
bild), wihrend die Statistiken auch Sachverhalte erfassen, die nicht zum Untersu-
chungsobjekt gehoren (B) bzw. Teile des Untersuchungsobjektes von den Statistiken
nicht erhellt werden (C). Zusitzlich kompliziert wird dieser Sachverhalt dadurch. daB
es sich bei beidem, angesichts des wie gezeigt breiten Erkenntnisinteresses, um
.bewegliche Ziele* handelt.

Gilt das Interesse beispiclsweise der Analyse der Sachkapitalbildung im Ausland, so
eignen sich dic amtlicherseits bereitgestellten Daten nur eingeschrinkt, weil ein nicht
unerheblicher Teil der Direktinvestitionen dem Erwerb von Finanzaktiva (Bereich B)
dient. Gleichzeitig kann ein Teil der Sachkapitalbildung z.B. durch Kreditaufnahme
bei einer in- oder ausliindischen Bank finanziert wird (C). Nur in einem Teil (A)
stimmen theoretisches Analysckonstrukt und statistische Erfassung also iiberein.

Dic Moglichkeiten, cine Adidquation von Theorie und Empirie zuerreichen, sind inder
amtlichen Statistik in der Regel begrenzter als in nicht-amtlichen Erhebungen, schon
allein weil erstere an cine gesetzliche Grundlage gebunden ist. die erfahrungsgemal



nur schwerfillig gedndert werden kann, wobei eine Ausweitung des Erhebungspro-
gramms zudem auf erhebliche Widerstidnde von verschiedenen Seiten stofen wiirde.
Im Mittelpunkt des letzten Teils dieses Tagungsbandes stehen drei Beitriige, denen
gemeinsam ist, daf} sie Direktinvestitionen aus der Unternehmensperspektive betrach-
ten und daB sie sich dazu in sektoraler und regionaler Hinsicht wie auch mit Blick auf
den Umfang der Erhebungen recht unterschiedlicher nicht-amtlicher Quellen bedie-
nen.

Henneberger/Zieglerstiitzen sichauf eine gemessenan der Zahl der beobachteten Fille
kleine, mit Blick auf die zugrundeliegende Grundgesamtheit — die Schweizer Maschi-
nenindustrie — gleichwohl repréasentative empirische Basis. Aus einer Umfrage liegen
ihnen zahlreiche Kennziffern zu einzelnen Unternehmen dieses Sektors vor, und zwar
fiir zwei Jahre (1990 und 1995), und dies kombiniert mit subjektiven Einschéatzungen
der Investitionsmotive. Das Untersuchungsinteresse gilt hier den Beschaftigungsef-
fekten, wobei das Ergebnis ambivalent ist. Benutzen die Autoren die Angaben der
Unternehmen iiber Auslandsbeschéftigung und Exporttatigkeit, um zu errechnen, in
welchem MaBe einerseitsinldndische durch auslandische Produktion substituiert wird,
andererseits durch Direktinvestitionen Exporte stimuliert werden, so zeigtsich, daB per
Saldo mit hoher Wahrscheinlichkeit ein negativer Beschiftigungseffekt vorliegt.
Vergleichen sie indes Unternehmen mit Direktinvestitionen mit jenen, die keine
getdtigt haben, so haben letztere die Beschiftigung 1.a. noch weitaus stiarker abgebaut
alsdie Auslandsinvestoren.

Wagnerbefafit sich mitden Bestimmungsgriinden des AusmaBes der Internationalisie-
rung von Unternehmen. Er benutzt dazu Angaben aus einer Panelerhebung, die in den
Jahren 1994 bis 1997 in Niedersachsen durchgefiihrt wurde und die sich auf Betriebe
des Verarbeitenden Gewerbes erstreckt. Er verwendet im vorliegenden Beitrag Daten
aus der 2. Welle dieses Panels (1995). Ihm stehen damit nicht nur unternehmensbezo-
gene Daten zur Verfiigung, sondern er beriicksichtigt auch — wozu Direktinvestitions-
statistiken naturgemaB nicht in der Lage sind - jene Unternchmen, die keine Direktin-
vestitionen getdtigthaben, cinschlieBlich der Griinde, warum diese unterblieben. Auch
liefert seine Studie eine Mischung aus ,harten* Fakten iiber dic Unternehmen und
subjektiven Einschitzungen der Befragten. Imeinzelnen zeigt sich, daB es vorwiegend
grofle und innovative Unternehmen sind, die tber Niederlassungen im Ausland
verfigen. Obwohl in den subjektiven Einschitzungen Arbeitskosten eine wichtige
Rolle spielen, 1aBt sich ein Einflul entsprechender Variablen auf den Umfang der
Auslandsinvestitionen statistisch nicht nachweisen. In dem Panel wurde auch nach
Investitionsabsichten gefragt, und hier zeigt sich, daf jene Unternchmen, dic iiber hohe
Lohnnebenkostenin Deutschland klagen, hdufigerim Ausland investicrenméchten als
andere. Der Wert eines solchen Panel-Ansatzes wird sich allerdings erst dann zeigen,
wenn nach Auswertung spéterer Wellen Plane und Realisation cinander gegeniiberge-
stellt werden konnen.

Der Beitrag von Dahrn stiitzt sich auf eine empirische Basis, die zwischen den beiden
bisher betrachteten einzuordnen ist. Die ,,Unternchmensdatenbank Globalisicrung*
wertet dic Geschiftsberichte von gut 100 deutschen Unternchmen des Produzierenden
Gewerbe aus. Dadurch licfert sic cinerseits cine relativ breite empirische Basis,



andererseits Angaben im Zeitverlauf, namlich fiir die Jahre 1990 bis 1996, wodurch sie
einem Panel nicht undhnlichist. Sie erm&glicht so eine Analyse der Determinantendes
Umfangs der Auslandsaktivitiaten sowohl im Querschnitt als auch im Zeitverlauf. Zum
Teil werden dabei die Ergebnisse von Wagner bestatigt: Der Umfang der Auslandsak-
tivitatenund die GroBe des investierenden Unternehmens sind positiv korreliert, wobei
allerdings bei sehr grolen Unternehmen die relative Bedeutung des Auslandsengage-
ments wieder abnimmt. Auch sind forschungsintensive Unternehmen tendenziell
stiarker im Ausland tétig. SchlieBlich zeigt die Untersuchung, dafl es Unternehmen mit
arbeitsintensiver Produktion stiarker ins Ausland zieht als solche mit kapitalintensiver
und dafl auch betriebswirtschaftliche Kennziffern wie die Eigenkapitalausstattung und
-rendite offenbareinen positiven Einfluf auf den Umfang der Auslandstatigkeithaben.
Allerdings gilt auch fir Deutschland, dhnlich wie bei Henneberger/Ziegler fiir die
Schweiz, daB3 die Verdanderungen der Beschiaftigung im In- und im Ausland offenbar in
einem positiven Zusammenhang stehen.

Angesichts der Vielschichtigkeit des Untersuchungsobjektes kann es nicht verwun-
dern, daB in den vorliegenden Beitrdgen nur ausgewihlte Aspekte der Theorie und
Empirie der Direktinvestitionen betrachtet werden konnen. Eine Frage. die bei der
Planung des Workshops auflen vor blieb, war die nach den Wirkungen von Direktinve-
stitionen. Die Generaldiskussion, deren Beitrdge am Ende des vorliegenden Bandes
abgedruckt sind, gab gleichwohl Gelegenheit, auch auf diesen Punkt einzugehen —
wenn auch nicht erschopfend, so doch kiinftigen Forschungen die Richtung weisend.



Einleitung zum Workshop
,,Theorie und Empirie der Direktinvestitionen

Von Ullrich Heilemann

I

An iiberzeugenden Griinden, sich mit Theorie und Empirie der Direktinvestitionen zu
beschiftigen, fehlt es nicht, heute weniger denn je: Direktinvestitionen sind nicht nur
ein zentrales, sondern auch ein sehr dynamisches Element der Globalisierung (vgl. das
Schaubild auf S. 108; fiir Deutschland: Schaubild 1); fiir Deutschland kommt hinzu,
daB Umfang — Zufliisse, Abfliisse wie Saldo —seit einigen Jahren auch im Mittelpunkt
des wirtschaftspolitischen Interesses steht!. Fiir die hochentwickelten Industrieldnder
ist auf nationaler Ebene diese Akzentuierung der Diskussion allerdings nicht typisch,
vor allem in den anderen ,,offenen* Volkswirtschaften scheint die Akzeptanz welt-
wirtschaftlicher Differenzierungsprozesse groler zu sein als hierzulande, was harten
Wettbewerb um sie auf der regionalen Ebene nicht ausschlieBt. Kurz, verglichen
mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung oder dem Warenhandel entfalteten die
Direktinvestitionen in der Welt wie in Deutschland eine beachtliche Dynamik und
zogen vielfaltiges Interesse auf sich.

Das Forschungsinteresse des Instituts an diesem Thema hat mehrere Wurzeln. Ein, man
konnte sagen: vordergriindiges, Interesse ergibt sich aus dem Umstand, da3 es sich seit
dem Strukturbericht 1993 in mehreren Arbeiten® wieder verstiarkt mit dem Thema

1 Vgl Sachverstiandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutach-

ten 1996/97. Deutscher Bundestag. Drucksache 13/6200. Bonn 1996, Ziffer 66ff.

Vgl. K. Lobbe u.a.. Strukturwandel in der Krise. (Untersuchungen des Rheinisch-Westfalischen

Instituts fiir Wirtschaftsforschung. Heft 9.) Essen 1993.

3 Vgl R. Dohm. Deutsche Direktinvestitionen in der Europdischen Union - Produktions- oder
Finanzintegration. . RWI-Mitteilungen™, Berlin, Jg. 45 (1994), S. 261ff. — R. Dohrn, Direktinvesti-
tionen - ein Indikator der Standortqualitat? In: K. Lobbe (Hrsg.), Innovationen, Investitionen und
Wettbewerbsfihigkeit der deutschen Wirtschaft. (Untersuchungen des Rheinisch-Westfilischen In-
stituts fir Wirtschaftsforschung. Heft 16.) Essen 1994, S. 135ff. - R. Déhm, EU-Enlargement and
Transformation in Eastern Europe — Consequences for Foreign Direct Investment in Europe.
.Konjunkturpolitik™*, Berlin. Jg. 42 (1996). S. 133ff. - R. Déhrn, Direktinvestitionen und Sachkapi-
talbildung — Statistische Unterschiede und ihre 6konomischen Implikationen. .RWI-Mitteilungen*,
Jg. 47 (1996). S. 19ff. — R. Dohm. R. Janssen-Timmen und A.-R. Milton, Deutschlands Im- und
Export von Beschiftigung. In: Kommission fiir Zukunftsfragen der Freistaaten Bayern und Sachsen
(Hrsg.). Erwerbstitigkeit und Arbeitslosigkeit in Deutschland: Entwicklung. Ursachen und MaBnah-
men. Anlageband 1. Bonn 1998, S. 5491t
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Schaubild 1

AuBlenhandelsvolumen, Aulenbeitrag und Bestinde deutscher
Direktinvestitionen im Ausland
1976 bis 1996; in vH des BIP
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Eigene Berechnungen nach Angaben der OECD, des Statistischen Bundesamtes und der
Deutschen Bundesbank.

auseinandersetzen muflte und dabei eine Reihe weiler Flecken offenbar wurden. Dies
betraf gleichermaBen die theoretischen wie die empirischen Grundlagen der Analyse,
letztlich aber auch die wirtschaftspolitische Interpretation und die daraus zu ziehenden
Konsequenzen. Die Versuche zum Abbau dieser Defizite brauchen hier nicht weiter
erortert zu werden, die heutige Veranstaltung gibt dazu ausreichend Gelegenheit.

Die analytische, vor allem aber die empirische Auseinandersetzung des Instituts mit
den Direktinvestitionenreichtallerdings lange in die Zeit vor der Strukturberichterstat-
tung zuriick. Da diese Beitrage nicht nur Hinweise auf die Forschungsstrategien des
Instituts geben und nebenbei illustrieren, welch langer Atem zuweilen notig ist, umim
Aktualitdtsfall rasch und fundiert wirtschaftspolitische Aussagen und Bewertungen
machen zu kénnen, sondern auch den aligemeinen Wandel der Perspektiven zu diesem
Thema verdeutlichen, sollen ihre Schwerpunkte kurz Revue passieren®. Es lassen sich
drei Phasen der Auseinandersetzung unterscheiden, die ihrerseits wesentlichdurchdie

4 Vergleicht man die Beitrige z.B. mit den Themengruppen und Beitréigen in dem von Dunning 1972
herausgegebenem reader (International Investment. Harmondsworth 1972). so wird deutlich. in
welchem MaBe die internationale Diskussion der Direktinvestitionen von den jeweiligen nationalen
und internationalen Problemlagen gepragt war und ist.
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offentliche bzw. wirtschaftspolitische Perzeption der Probleme geprégt waren. Die
erste Phase fallt in die sechziger Jahre, wobei die begrifflichen und definitorischen
Fallstricke der auslandischen Direktinvestitionen bereits sehr deutlich wurden’. Vor
allem aber wurden die absatzbegleitende Rolle und die Rohstofforientierung der
deutschen Direktinvestitionen herausgearbeitet und auf die vielfaltigen regulatori-
schen Beschriankungen deutscher Direktinvestitionen in der Nachkriegszeit hingewie-
sen—ein Aspekt, der heute zu Unrecht so ganzlich vernachlassigt wird oder unter dem
Begriff des ,,Investitionsrisikos* kaum noch wahrnehmbar versteckt ist.

Eine zweite Phase setzte Mitte der siebziger Jahre ein, in der das Institut vor allem auf
die weiter zunehmende Absatzorientierung der deutschen Direktinvestitionen und die
analog zum Warenaustausch zunehmenden cross investments hinwies und die abneh-
mende Bedeutung der Rohstofforientierung — vielleicht mit der Ausnahme ,,Afrika‘ —
herausstellte®. Die seinerzeit wieder einmal reussierenden , klassischen Imperalismus-
theorien® — so schlieBt die Zusammenfassung der angesprochenen Arbeit von Kiera —
leisten nur wenig bei der Erklarung der regionalen und sektoralen Streuung deutscher
Direktinvestitionen. Die Diskussion der Rolle der ausliandischen Direktinvestitionen
indenEntwicklungslandern wurde tibrigens damals zunehmend diffuser—die zun4chst
einhellige Befiirwortung der auslandischen Direktinvestitionen, verbunden mit der
Forderung nach Ausweitung, wich einer zunehmend skeptischen Haltung’. Immerhin
wurde bereits 1976 deutlich, daB fiir die Bundesrepublik die arbeitsplatzsichernden
Wirkungen der deutschen Direktinvestitionen tiberwiegen und weder eine Exportsub-
stitution noch eine Importsteigerung festzustellen war® — Befunde, die von den
Analysen der achtziger und neunziger Jahre bestitigt und vertieft werden sollten®.
Leider sind dies nicht die einzigen Konstanten: Bereits damals wurden als push-Fak-
toren der deutschen Direktinvestitionen das investitionsfeindliche Klima hierzulande
und als pull-Faktor — mit Blick auf die Vereinigten Staaten — das Wechselkursrisiko
genannt'®.

Gegenwirtig befinden wir uns offenbar in einerdritten Phase: In der zweiten Hilfte der
neunziger Jahre scheinen die produktionsorientierten Direktinvestitionen Deut-
schlands deutlich zugenommen zu haben. Es bleibt abzuwarten inwieweit dies ein
dauerhaftes — Stichwort newly industrializing countries — Phanomen ist. Auf alle Fille
ist eine erhebliche analytische Verbreiterung bei der Behandlung des Themas zu
registrieren, wobeli, gemessen an der wirtschaftspolitischen Bedeutung, die Determi-
nanten der Direktinvestitionen im Vergleich zu ihren Wirkungen das groBere Interesse

S Vgl dazu z.B. G. Briininghaus, Die Direktinvestitionen der Bundesrepublik im Ausland 1952 bis
1964. .RWI-Mitteilungen™, Jg. 16 (1965), S. 249ff.

6  Vgl. HG. Kiera, Die deutschen Direktinvestitionen in Entwicklungslindern. ,RWI-Mitteilungen*,
Jg. 26 (1975). S. 41ff.

7  Vgl.dazuauchz.B. E.M. Graham and PR. Krugman, Foreign Direct Investment in the United States.
Washington, D.C., 1995.

8 Vgl HG. Kiera, Die Wirkungen deutscher Direktinvestitionen auf den deutschen AuBenhandel.
.RWI-Mitteilungen™, Jg. 27 (1976). S. 195ff.

9 Vgl z.B. A.-R. Milton. Direktinvestitionen — Eine Konkurrenz deutscher Exporte? ,,RWI-Mitteilun-
gen”. Jg. 35 (1984). S. 73ff.

10 Vgl. H. Baumann u.a., AuBenhandel. Direktinvestitionen und Industriestruktur der deutschen Wirt-
schaft. (Volkswirtschaftliche Schriften. Heft 266.) Berlin 1977, S. 135ff.



Schaubild 2

Auslandische Direktinvestitionen in der Literatur
1970 bis 1998: Zahl der Nennungen'
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Nach Angaben in EconLit. Stand: Dezember 1998. - 'Nennung der Begriffe . Foreign @
Direct Investment™ oder . FDI"im Titel einer Arbeit.

finden. Der Blick zuriick auf Ursachen und Verlauf der jiingsten Finanz- und Wirt-
schaftskrisen in Asien, aber auch die Zahlungsbilanzkonsequenzen der auslandischen
Direktinvestitionen in den mittel- und osteuropéischen Landern konnten da bald fiir
eine Korrektur sorgen.

Bei der Konzeptionierung des Workshops war den Veranstaltern klar, dafl analytische
Pioniergewinne auf diesem Feld wohl nicht mehr zuerzielen sind. Die Literatur scheint
mit der Bedeutungszunahme des Untersuchungsobjektes Schritt gehalten zu haben —
jedenfalls quantitativ, wie eine Auswertung von EconLit dokumentiert (vgl. Schau-
bild 2). — DaB der letzte Economist'' sein kleines Repetitorium den Direktinvestitionen
widmet, ist iibrigens ganz zufillig und hat mit unserer Veranstaltung nichts zu tun!

IL

Die skizzierten Veranderungen des kognitiven Interesses waren auch Ausdruck sich
wandelnder ckonomischer Wertungen der auslidndischen Direktinvestitionen — in
Deutschland, aber nicht nur hier. Bedauerlicherweise fanden dabei selten alle ihre
Wirkungen und Apekte gleichermaBen Beriicksichtigung. Je nach gesamtwirtschaftli-
cher oder sektoraler Problemlage beschriinkte sich die Betrachtung auf die Handels-,

11 Vel o VoSchools Bnet Worldbeater. Inc. .Economist™. November 22nd. 1997.S. 108f.
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Einkommens-, Zins- und Arbeitsmarkteffekte oder den technischen Fortschritt, ob-
wohl sie z.B. fiir die Nachkriegsdynamik der Bundesrepublik alle gemeinsam von
entscheidender Bedeutung waren. Ihre Spuren sind bis zum heutigen Tag sichtbar, nicht
zuletzt im hohen Besatz mit auslidndischen Direktinvestitionen'>.

Angesichts der gegenwartig etwas kritischen Einstellung zu Direktinvestitionen im
Ausland ist bemerkenswert, ganz abgesehen von der Faktenlage'?, wie sehr viel lucider
und liberaler in dieser Hinsicht z.B. von Keynes — zumindest in den zwanziger Jahren
—argumentiert wurde'*; offenbar tun sich Lander mit groBer kolonialer Vergangenheit
in dieser Hinsicht etwas leichter als diejenigen ohne solche Erfahrungen. Jedenfalls
tiberrascht die sehr kontroverse Diskussion um die Sinnhaftigkeit und die Wirkungen
der ausldandischen Direktinvestitionen hierzulande. Man wird den Verdacht nicht los,
daB ein negativer Saldo an Direktinvestitionen als Indiz fiir wirtschaftlichen Abstieg
gesehen wird, mit dem Vereinigten Konigreich als ,,Vorbild* '¥; dabei ist es nicht ohne
Ironie. daB das Vereinigte Konigreich heute als Musterbeispiel fiir erfolgreiche
Akquisition ausladndischer Direktinvestitionen angesehen wird, wobei das Verhiltnis
von Aufwand und Ertrag dieser Politik mittlerweile allerdings eher skeptisch einge-
schitzt wird'®. Umgekehrt wird man in der US-amerikanischen , Industrie-Renais-
sance"-Literaturder achtziger und neunziger Jahre vergeblich nach Positionen suchen,
die die Losung ihrer wirtschaftlichen Probleme auf nationaler Ebene (auf regionaler
Ebene sieht es verstandlicherweise anders aus) in ausldndischen Direktinvestitionen
suchen, wie das hierzulande der Fall zu sein scheint. Die NAFTA-Diskussion in den
Vereinigten Staaten oder die Positionen Ross Perots sind in diesem Zusammenhang
ebenso untypisch wie die 200 000 $ Subvention pro Arbeitsplatz fiir das Mercedes
Benz-Werk in Alabama'”.

IIL.

Ich hoffe. diese kleine Abschweifung wird verziehen. Die priméren Ziele unseres
Workshops sind natiirlich anderer Art — Bedeutung und Nutzen der Veranstaltung

12 Vgl K. Lobbe u.a.. Der Wintschaftsstandort Deutschland vor dem Hintergrund regionaler Entwick-
lungen in Europa. (Untersuchungen des Rheinisch-Westfalischen Instituts fiir Wirtschaftsforschung,
Heft 22.) Essen 1997. S. 135ff.

13 Immerhin hatte der Internationale Wihrungsfonds in seinem Bericht vom Mai 1997 noch festgestellt,
daB die Globalisierung. und damit auch die Direktinvestitionen. per saldo keinen oder allenfalls einen
geringen negativen EnfluB auf die Beschiftigungsentwicklung in den Industrieldndern hatte; vgl.
International Monetary Fund (Ed.). World Economic Outlook. May 1997. Washington, D.C., 1997,
S. 49f. Fiir die Bundesrepublik ergibt sich sogar ein positiver Zusammenhang zwischen Arbeits-
platzeffekten im Aus- und im Inland: vgl. dazu den Beitrag von Déhrn in diesem Band.

14 Vgl. JM. Keynes. Foreign Investment and National Advantage. ..The Nation and Athenaeum™,
August 9. 1924. Wiederabgedruckt in: ders.. Collected Writings, Vol. XIX, Part I, S. 275ff.

15 Was kaum zutreffend ist. Vgl. R. Skidelsky. The Economic Decline of Britain. In: R. Skidelsky,
Interests and Obsessions — Historical Eassays. London 1994 [1993]. S. 380ff.

16 Vgl z.B. I Turok. Inward Investment and Local Linkages. How Deeply Imbedded is .,Silicon Glen™.
.Regional Studies™. vol. 27 (1993). S. 401ff.

17 Zu einer mit Blick auf US-Firmen skeptischen Sicht des gesetzlichen und regulatorischen Rahmens
der Vereinigten Staaten vgl. z.B. P.S. Nivola. American Social Regulation Meets the Global Economy.
In: PS. Niviola (ed.). Comparative Disadvantage - Social Regulations and the Global Economy.
Washington. D.C.. 1997. S. 39ff.
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wiirde aber vermutlich nicht geschmailert, wenn — neben den vielfaltigen Bestim-
mungsgriinden und der Aussagekraft des empirischen Materials — die quantitative
Bedeutung und - nicht zuletzt — Funktionen und Wirkungen der auslandischen
Direktinvestitionen angesprochen wiirden. Gerade bei einer mittlerweile auch emoti-
nal betrachteten Entwicklung wie der der Direktinvestitionen sollte man sich daran
erinnern, dal zwar alle bosen Dinge einmal gut waren, aber nicht alle guten Dinge bose
werden miissen.



Direktinvestitionen in der Auflenwirtschaftstheorie

Von Giinter Heiduk und Jorg Kerlen-Prinz

Direktinvestitionen haben in den vergangenen Jahrzehnten an Bedeutung gewonnen.
Die Wachstumsraten der Direktinvestitionen vor allem zwischen den Industrielandern
ubertrafen diejenigen des internationalen Handels um ein Vielfaches. Zwischen 1982
und 1994 war die durchschnittliche jahrliche Veranderung mit etwa 9 vH etwa doppelt
so hoch wie die des Weltsozialprodukts. In diesem Zeitraum hat sich der globale
Bestand an Direktinvestitionen vervierfacht; 1996 betrug er 3,2 Bill. $. Der Vergleich
mit der Weltkapitalbildung zwischen 1986 und 1995 deutet zugleich auf eine zuneh-
mende Internationalisierung der Investitionen insgesamt hin: Die Wachstumsrate von
Direktinvestitionen lag etwa doppelt so hoch wie die der Investitionen insgesamt'.

In der Theorie des internationalen Handels werden in einem relativ geschlossenen
modelltheoretischen Rahmen Ursachen, Struktur und Wirkungen des AuBBenhandels
erklart und wirtschaftspolitische Empfehlungen abgeleitet. Selbst neuere empirische
Erkenntnisse. wie die zunehmende Bedeutung des intra-industriellen Handels, konnen
in dem bestehenden Modellrahmen behandelt werden. Fiir die theoretische Erklarung
von Direktinvestitionen fehlt ein derartiges Grundmodell hingegen. Vielmehr sind sie
Bestandteil in unterschiedlichen Theoriegebauden. Dies erschwert die systematische
Behandlung aller im Zusammenhang mit Direktinvestitionen stehenden Fragen und
hat nicht zuletztauch die Entwicklung wirtschaftspolitischer Konzepte verhindert. Die
komplexen Charakteristika der Direktinvestitionen sind wohl der wichtigste Grund fiir
die Theorienvielfalt. Es ist bisher nicht gelungen, die unterschiedlichen Betrachtun-
gen in einen tibergreifenden Modellrahmen einzubringen.

Obwohl es durchaus reizvoll wire, die Ansitze nach dem Kriterium ,,Zeit" zu ordnen
und zu behandeln, so konnen doch analytisch wertvollere Einsichten durch eine
Systematisierung nach Eigenschaften, Merkmalen bzw. Funktionen der Direktinvesti-
tionen gewonnen werden. Letzteres bedeutet wiederum eine Konzentration auf das
Wesentliche. Erhalt der ,,analytical approach* den Vorzug vor dem ,historical ap-
proach*, soempfiehltsich die folgende Strukturierung, an die sich auchdie Gliederung
des Beitrags weitgehend anlehnt:

1 Vgl. UNCTAD (Ed.). World Investment Report — Transnational Corporations. Market Structure and
Competition Policy. New York 1997.
2 Vgl J.H. Dunning [I]. Multinational Enterprises and the Global Economy. Wokingham 1993, S. 67.
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Ubersicht 1

Eigenschaften und Merkmale von Direktinvestitionen
als Ansatzpunkte einer theoretischen Analyse

als internationale
Kapitalstrome

Direktinvestitionen auf
—  gesamtwirtschaftlicher

Ebene
als internationale
Produktionsfaktor-
bewegungen
Direktinvestitionen als
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Standortfaktor - -
Ei zur internationalen
igenschaften
> Nutzung
und firmenspezifischer
Merkmale pezi
Vorteile
Direktinvestitionen auf zur
—1 cinzelwirtschaftlicher $1 Multinationalisierung
Ebene von Unternehmen
als Ergebnis von
Entscheidungsprozessen

sowie von
Organisationsentwicklungen
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monetdre Aspekte: Direktinvestitionen als internationale Kapitalstrome zur
Zins- und Wihrungsarbitrage (Abschnitt 1);

realwirtschaftliche Aspekte: Direktinvestitionen als internationale Produktions-
faktorbewegungen zur Nutzung unterschiedlicher relativer Faktorpreise im Rah-
men der AuBenhandelstheorie (Abschnitt 2);

raumwirtschaftliche Aspekte: Direktinvestitionen als mobiler Standortfaktor zur
Standortarbitrage (Abschnitt 3);

Wettbewerbsaspekte: Direktinvestitionen als Instrument zur internationalen
Nutzung firmenspezifischer Wettbewerbsvorteile (Abschnitt 4.1.);

Internalisierungsaspekte: Direktinvestitionen als Instrument zur Multinationali-
sierung von Unternehmen (Abschnitt 4.2.);

Entscheidungs- und Organisationsaspekte: Direktinvestitionen als Ergebnis von
Entscheidungsprozessen sowie von Organisationsentwicklungen (Abschnitt 6).



Die Reminiszenz an die wichtigsten Vertreter der einzelnen Analyserichtungen fiihrt
allerdings zu einigen Unschérfen in der Abgrenzung. So 14t sich Dunning’s eklekti-
sches Paradigma, das Standort-, Wettbewerbs- und Internalisierungsaspekte in sich
vereint, keinem dieser Bereiche eindeutig zuordnen; es wird daher in Abschnitt 5
gesondert betrachtet.

1. Direktinvestitionen, Zins- und Wihrungsarbitrage

Die Direktinvestitionen als Teilaggregat der Zahlungsbilanz werden statistisch nach
Herkunfts- und Empfingerldndern aufgegliedert. Damit lassen sich analytisch dieje-
nigen monetdren Einflufaktoren herausarbeiten, die Umfang und Richtung der
Direktinvestitionen bestimmen.

1.1. Renditeorientierte Ansitze: Zinssatztheorie und Kapitaltheorie

Bestehen internationale Renditeunterschiede, so flieBt gemaB der einfachen Zinssatz-
hypothese Kapital aus Landern, die eine niedrige Realverzinsung aufweisen, in
Hochzinslander. Inlandische Renditen werden als Opportunitétskosten der Auslands-
investitionen interpretiert. Diese Hypothese leitet sich aus den Grundaussagen des
Heckscher-Ohlin-Theorems ab, nach dem internationale Zinsdifferenzen auf Unter-
schiede in den relativen Faktorausstattungen zuriickzufiihren sind. Aus relativ kapital-
reichen Landern flieBtdaher Produktionskapital inrelativ kapitalarme. Mit zunehmen-
der KonvergenzderFaktorausstattungenkommteszueiner Angleichung der Zinssatze,
ohne daB allerdings internationale Giiterbewegungen bzw. intersektorale Produktions-
verlagerungen Beriicksichtigung finden’.

In der erweiterten Zinssatztheorie werden zusitzliche Faktoren wie Wechselkurs- und
andere Auslandsrisiken beriicksichtigt. Subjektive Risiko- und Diversifikationsiiber-
legungen sind ebenso relevant wie Transaktions- und Informationskosten, so daf die
Richtung der Direktinvestitionen nicht mehr eindeutig ist und, im Gegensatz zur
einfachen Zinssatztheorie, auch gegenldufige Kapitaltransferserklart werden konnen?*.
Fragen des Eigentums und der Kontrolle des Kapitals im Rahmen unternehmerischer
Wertschopfungsaktivititen finden jedoch in beiden Fassungen der Zinssatztheorie
keinen Eingang in die Analyse’.

3 Vgl. C.lversen, Aspects of the Theory of International Capital Movements. Kopenhagen and London
1935; W.H. Branson, Monetary Policy and the New View of International Capital Movements.
,.Brookings Papers on Economic Activity”, Washington, D.C., 1970, no. 2, S. 235ff; sowie im
Rahmen einer zusammenfassenden Darstellung G. Braun, Die Theorie der Direktinvestition. (Unter-
suchungen zur Wirtschaftspolitik, Band 75.) KoIn 1988, S. 23ff. In diesen Modellen wird von
internationaler Immobilitit des Faktors Arbeit ausgegangen.

4 Vgl G. Braun, S. 28ff.

5  Vgl. WH. Branson; J. Stehn, Auslindische Direktinvestitionen in Industrielindern: theoretische
Erklarungsansitze und empirische Evidenz. Tiibingen 1992, S. 19; I. Stein, Die Theorien der
Multinationalen Unternehmung. In: S.G. Schoppe (Hrsg.), Kompendium der internationalen Be-
triebswirtschaftslehre. Miinchen 1991, S. 49ff, hier S. 53.
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Dieeinzelwirtschaftlichorientierte Kapitaltheorie beruhtauf dhnlichen Annahmen wie
die Zinssatztheorie. Eine Unternehmung tritt hier als Arbitrageur von Eigenkapital auf
und transferiert es von Niedrig- in Hochzinslidnder. Es werden unterschiedliche
Projekte im Hinblick auf die zu erwartende Rendite verglichen. Die Wirkungen auf die
Marktzinssitze sowie auf die Faktorausstattungen werden nicht untersucht®. Wie die
Zinssatztheorie wird auch die Kapitaltheorie empirisch nur zum Teil gestiitzt’.
Insbesondere in den sechziger Jahren verschoben sich die Renditen zugunsten der
Vereinigten Staaten, wihrend gleichzeitig amerikanische Unternehmen weiterhin
hohe Direktinvestitionen in Europa vornahmen. Direktinvestitionen lassen sich offen-
bar nicht allein durch das Zinsmotiv erkldren. Im iibrigen waren Portfolioinvestitionen
eine einfachere Alternative, um internationale Arbitrage zu betreiben®.

1.2. Der Wihrungsraumansatz von Aliber

Auch Aliber fiihrt Direktinvestitionen auf internationale Zinsunterschiede zuriick.
Allerdings stellt er als Ursache dieser Zinsdifferenzen unterschiedliche Wahrungsge-
biete in den Mittelpunkt seiner Betrachtung. Direktinvestitionen werden auch hier
ausschlieBlich aus der monetiren Sicht des Kapitaltransfers betrachtet’. Es wird
angenommen, dal Unternehmen in Hartwahrungslandern aufgrund der relativ positi-
ven Wechselkurserwartungen der Kapitalgeber eine hohere Kapitalisierungsrate und
damit einen niedrigeren Kalkulationszins haben als Unternehmen in Weichwahrungs-
landern. Hinzu kommen Vorteile bei der Diskontierung von Einkommensstromen aus
einer Investition im Weichwihrungsland gegeniiber lokalen Unternehmen, z.B. auf-
grund besserer Absicherungsmoglichkeiten gegen Wihrungsrisiken. Deshalb zahlen
multinationale Unternehmen einerseits niedrigere Fremdkapitalzinsen, andererseits
werdenihre Aktien aufden Kapitalméarktenhoherbewertet. Aufgrund des verwendeten
niedrigeren KalkulationszinsfuBBes sehen diese Unternehmen schlieBlich ein Projekt
im Ausland eher als vorteilhaftan als Unternehmen aus Weichwiahrungsldandern. Damit
werden diese Firmen zu Auslandsinvestoren'’.

6 Vgl z.B. M. Casson, The Theory of Foreign Direct Investment. In: PJ. Buckley and M. Casson
(Eds.), The Economic Theory of the Multinational Enterprise. New York 1985, S. 113ff.: J.S. Lizon-
do, Foreign Direct Investment. In: R.Z. Aliber and R.W. Click (Eds.), Readings in International
Business: A Decision Approach. Cambridge, MA, 1993, S. 85ff., hier. S. 86f.

7 Vgl dazu J. Stehn, S. 20ff.

8 Vgl S. Hymer, The International Operations of National Firms: A Study of Foreign Investment.
Cambridge, MA, 1976, S. 6ff. Nachdruck in Ausziigen in J.H. Dunning (Ed.) [I1]. The Theory of
Transnational Corporations. (United Nations Library on Transnational Corporations, vol. 1.) New
York 1993, S. 23ff.; G. Braun, S. 29ff.; J.S. Lizondo, S. 86: J. Stehn, S. 24f.

9 Vgl R.Z. Aliber, A Theory of Foreign Direct Investment. In: C.P. Kindleberger (Ed.). The Interna-
tional Corporation: A Symposium. Cambridge, Ma, 1970, S. 17ff.. hier S. 21ff. Nachdruck in
J.H. Dunning (Ed.) [Il], S. 127ff.; sowie 1. Stein. S. 62ff. Uber die Existenz unterschiedlicher
Wihrungen hinaus beriicksichtigt Aliber Zolle als EinfluBgroBen fiir Entstehung und Struktur
multinationaler Unternehmen. Danach ist die Direktinvestitionsentscheidung in einem einheitlichen
Wihrungsraum, der durch unterschiedliche Zollgebiete gekennzeichnet ist. u.a. von der Hohe der
Z6lle und von der MarktgroBe abhingig. So kommt es um so eher zu einer Direktinvestition. je hoher
die Importzolle des Auslands und je groBer der auslindische Markt ist. Dieser Aspekt von Direktin-
vestitionen wird spater noch analysiert.

10 Vgl. R.Z. Aliber. S. 27ff.
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Der auflerordentlich enge Analyserahmen 148t jedoch u.a. keine Erklarungen von
,,Cross-investments“ zu, ebensowenig wie von Direktinvestitionen zwischen Hartwih-
rungs- (Industrie-) landern'!.

2. Direktinvestitionen, Aulenhandel und Wohlfahrtsmaximierung

Unter realwirtschaftlichen Aspekten werden Direktinvestitionen als Transfer von
Produktionsfaktoren betrachtet. Uber die Produktionsfunktion wird ein Zusammen-
hang zu den Giitermirkten und damit auch zum AuBenhandel hergestellt. Im Vorder-
grund des Interesses stehen die mit der internationalen und intersektoralen Reallokati-
on des Produktionsfaktors Kapital verbundenen Effekte. In einigen Ansdtzen wird die
Annahme der Homogenitit des Kapitals aufgegeben und Kapital durch sektorspezi-
fische Eigenschaften heterogenisiert'2.

2.1. Direktinvestitionen in der traditionellen Aufienhandelstheorie

In einem ricardianischen Auflenhandelsmodell mit internationalen Unterschieden in
den relativen Faktorproduktivitidten reicht AuBBenhandel nicht zur Realisierung des
pareto-optimalen Wohlfahrtszustands aus. Die trotz AuBenhandel noch bestehenden
relativen Faktorpreisunterschiede konnen jedoch durch internationale Kapitalbewe-
gungen ausgeglichen werden. Direktinvestitionen sind komplementér zu internationa-
len Giiterbewegungen'.

Im Gegensatz dazusind Direktinvestitionenin AuBenhandelsmodellendes Heckscher-
Ohlin-Typs zumindest teilweise substitutiv zu internationalem Handel. Durch Vermin-
derung der Unterschiede in den relativen Faktorausstattungen verringern sie den Grad
der internationalen Spezialisierung und damit auch den Anreiz zu internationalem
Handel'*. Werden linear-limitationale Faktoreinsatzverhiltnisse angenommen, dienen
internationale Kapitalbewegungen (und/oder Arbeitskraftewanderungen) dazu, han-
delsinduzierte Unterbeschiftigung zu verringern bzw. zu beseitigen'>.

2.2. Direktinvestitionen im Ansatz von Corden

Im Ansatz von Corden werden Direktinvestitionen im Zusammenhang mit Standort-
entscheidungen multinationaler Unternehmen betrachtet's. Allerdings dhneln die

Il Vgl PJ. Buckley, A Critical View of Theories of the Multinational Enterprise. In: PJ. Buckley and
M. Casson (Eds.), S. Iff, hier S. 5f.; J. Stehn, S. 34ff., und I. Stein, S. 64.

12 Vgl hierzu und zum folgenden N. Hood and S. Young, The Economics of the Multinational
Enterprise. London und New York 1979, S. 136ff.; R.E. Caves, Multinational Enterprise and Econo-
mic Analysis. Cambridge, MA, 1996, S. 36.

13 Vgl RE. Caves, S. 37, sowie K. Rose und K. Sauernheimer, Theorie der AuBenwirtschaft. 12. Auf-
lage, Miinchen 1995, und G. Gandolfo, International Economics. Berlin und Heidelberg 1986.

14 Vgl I Stein, S. 68f.; R.E. Caves, S. 37ff.

15 Vgl G. Heiduk, Theorie intermationaler Giiter- und Faktorbewegungen. Berlin 1980, S. 204ff.

16 Vgl. WM. Corden [I}, The Theory of International Trade. In: J.H. Dunning (Ed.) [1lI], Economic
Analysis and the Multinational Enterprise. London 1974, S. 209ff.; sowie I. Stein, S. 80ff., und
J. Stehn, S. 49ff.
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Basisdaten denen der traditionellen AuBenhandelstheorie. In seinem Modell geht
Corden von drei Produktionsfaktoren aus, von denen zwei — physisches Sachkapital
und Humankapital (Wissen) — innerhalb von Unternehmen international mobil sind,
Arbeit jedoch nicht. Er zeigt, daB8 unter bestimmten Umstdnden Direktinvestitionen
innerhalb der multinationalen Unternehmung zur internationalen Angleichung der
Renditen auf Sach- und Humankapital und des Grenzprodukts fiir Arbeit fithren: Im
Endgleichgewicht gibt es keine internationalen Produktionskosten- oder Giiterpreis-
unterschiede und damit keine Vorteile eines Standortes!'”.

Bei international unterschiedlichen Produktionsfunktionen werden die Standorte, die
die effizienteren Produktionsfunktionen aufweisen, die meisten mobilen Produktions-
faktoren anziehen. Eine solche Tendenz zur Konzentration der Unternehmung auf
einen Standort konnte durch steigende Skalenertrige noch verstarkt werden. Die
Existenz von Transportkosten oder die Einfithrung von Handelsbarrieren fiihren
dagegen zu einer marktndheren, international verteilten Produktion, wobei vor allem
Faktoren wie die MarktgroB3e die Standortentscheidung der Unternehmen beeinflus-
sen. Exogene Veranderungen der Produktionsfunktionen und Faktorausstattungen im
Zeitverlauf bedingen eine laufende Uberpriifung der Standortentscheidung und gege-
benenfalls eine Reallokation der Produktionsfaktoren zur Anpassung an verédnderte
Faktorproportionen'®.

2.3. Direktinvestitionen in erweiterten Modellen der Aufienhandelstheorie

In diesen Modelltypen werden Direktinvestitionen durch entsprechende Annahmen
auf spezifische Industriesektoren oder gar einzelne Unternehmen beschrinkt. Ebenso
wie in den traditionellen Modellen werden sie jedoch auf internationale Unterschiede
im Grenzprodukt des Kapitals zuriickgefiihrt.

2.3.1. Direktinvestitionen und spezifische Faktoren

In Spezifische-Faktoren-Modellen wird angenommen, dafl Kapital nur innerhalbeines
Industriesektors national und international mobil ist. Sektorspezifische Eigenschaften
erhalten Kapital und damit auch Direktinvestitionen durch ein Biindel zusitzlicher
Ressourcen wie technisches Wissen oder Marketingkenntnisse'®. Aulenhandel allein
gleicht die international unterschiedlichen Kapitalrenditen innerhalb eines Sektors
nicht aus; also bestehen Anreize fiir Direktinvestitionen. Zwischen den Sektoren
bleiben jedoch Unterschiede im Grenzprodukt des Kapitals bestehen. Aufgrund der
intersektoralen Mobilitit des homogenen Faktors Arbeit gleichen sich die Unterschie-
de des Grenzprodukts der Arbeit national zwischen den Sektoren aus; international
bleiben jedoch aufgrund der internationalen Immobilitat der Arbeit Unterschiede
bestehen?.

17 Vgl. WM. Corden [I1], Protection, Growth and Trade: Essays in International Economics. Oxtord
1985, S. 167f.

18 Vgl. WM. Corden [I1]. S. 168; I. Stein. S. 81f.

19 Vgl REE. Caves, S. 41ff.

20 Vgl H. Kierzkowski, Recent Advances in International Trade Theory: A Selective Survey. .Oxford
Review of Economic Policy™. Oxford. vol. 3 (1987). no. 1. S. Iff.. hier S. 3ft.: R.E. Caves. S. 41f.
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Ist z.B. trotz AuBlenhandel im spezifischen Sektor A die Kapitalrendite im Ausland
hoher als im Inland, so werden hier Direktinvestitionen vom Inland in das Ausland
flieBen. Das Grenzprodukt des Kapitals und damit die Kapitalrendite im ausldndischen
Sektor A sinkt. Aufgrund des im auslandischen Sektor A gestiegenen Grenzprodukts
der Arbeit steigen dort die Lohne; ausldndische Arbeit wandert vom Sektor B nach A.
Dadurch steigt im Sektor B das Grenzprodukt fiir Arbeit, wahrend das sektorspezi-
fische Grenzprodukt fiir Kapital und damit die Kapitalrendite sinkt. Sektorspezifische
Direktinvestitionen in Sektor A und daraus folgende Arbeitskréftewanderungen von B
nach A senken also die Kapitalrendite in B. Im Inland fiihrt der Kapitalabfluf3 im
Sektor A zunéchst zum Anstieg der Kapitalrendite und damit zum Sinken des Grenz-
produkts der Arbeit in diesem Sektor. Daraus resultiert wiederum eine intersektorale
Arbeitskréaftewanderung von A nach B mit der Folge einer zunehmenden Kapitalren-
dite in B. ,,Cross-investments* ergeben sich nun dadurch, da8 im Sektor B die
Kapitalrendite im Inland gestiegen, im Ausland jedoch gefallenist, so daB spezifisches
Kapital (Direktinvestitionen) im Sektor B vom Aus- ins Inland transferiert wird?'.

Obwohl mit diesem Ansatz auch gezeigt werden kann, daf3 Direktinvestitionen unter
bestimmten Bedingungen Veranderungen der komparativen Vorteile bewirken, liegt
die wesentliche Erkenntnis in der Erklarung von ,,cross-investments*.

2.3.2. Direktinvestitionen und unvollkommener Wettbewerb

In auBenhandelstheoretischen Ansétzen mit unvollkommenem Wettbewerb werden
Direktinvestitionen mit unternehmensspezifischen Faktoren kombiniert, ohne aber
den gesamtwirtschaftiichen Charakter des Modells zu verdandern?2. Eine detaillierte
Analyse des Verhaltens einzelner Unternehmen unterbleibt jedoch.

Monopolistische Vorteile liegen insbesondere in unternehmensspezifischem Wissen.
Es stellt einen Produktionsfaktor dar, der innerhalb des Unternehmens ohne weitere
Fixkosten an beliebigen Standorten eingesetzt werden kann. Daraus resultieren
steigende Skalenertriage. In der Zwei-Giiter-Welt Markusens konnen in dem durch
steigende Skalencrtrage charakterisierten Sektor maximal zwei Produzenten existie-
ren, wihrend der andere Sektor durch vollkommenen Wettbewerb gekennzeichnet ist.
Ohne Dircktinvestitionen hangt die nationale Wohlfahrt von der Wettbewerbsfahigkeit
der nationalen Hersteller ab, die entweder die Markte monopolisieren oder zu cinem
Cournot-Gleichgewicht gelangen. Mit Direktinvestitionen kann nun ein Unternehmen
auf scinem Auslandsmarkt aufgrund scines unternchmensspezifischen Produktions-
faktors und niedrigerer Fixkosten kostengiinstiger anbieten und wird die dortigen
Produzenten aus dem Markt verdriangen. Der kostenlose Ressourcentransfer durch das
multinationale Unternchmen erweitert zwar dic Produktionsméglichkeiten des Aus-
lands, doch hdngen diec Wohlfahrtseffekte davon ab, ob eine dyopolistische Situation
mit zwei nationalen Unternehmen eine hohere Rivalitat erzeugen konnte?.

Vgl R.E. Caves, S. 4If.
Vegl. R.E. Caves. S. 44ff.
Vgl. J.R. Markusen, Multinationals, Multi-plant Economies and the Gains from Trade. ,JJournal of
International Economics™. Amsterdam. vol. 16 (1984). S. 205ff.. I.J. Horstmann and J.R. Markuscn.
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Einen anderen Ansatz verfolgen Helpman und Krugman®. Sie gehen von einem
Heckscher-Ohlin-Modell aus, in dem es aufgrund zu groBer Unterschiede in der
relativen Faktorausstattung zwischen den Landern nicht zum Faktorpreisausgleich
durch den internationalen Giiterhandel kommt. Bei einem der beiden Produkte handelt
es sich um ein homogenes Gut, das unter vollkommener Konkurrenz hergestellt wird.
Auf dem Markt des zweiten, differenzierten Produkts herrscht monopolistische
Konkurrenz, d.h. eine Vielzahl von Unternehmen stellt jeweils eine Variante des
Endprodukts her. Zu dessen Produktion wird jedoch jeweils ein unternehmensspezi-
fisches Zwischenprodukt benotigt. Dieses ist nicht marktfahig, kann jedoch firmenin-
tern und ohne weiteren Ressourceneinsatz international transferiert werden. Es stellt
damit einen unternehmensspezifischen Produktionsfaktor dar, dessen Produktion
zudem raumlich von der des Endprodukts getrennt werden kann.

Liegen nun die relativen Faktorausstattungsverhaltnisse in Autarkie so weit auseinan-
der, daf} internationaler Handel und die daraus resultierende Spezialisierung die
Faktorpreisunterschiede nicht ausgleichen, so bestehen fiir Unternehmen Anreize,
Direktinvestitionen zu titigen. Je nach Faktorausstattungsverhaltnis wird sich ein
Unternehmen fiir eine der folgenden Alternativen entscheiden: Das Unternehmen
produziert alle Zwischenprodukte und einen Teil der Endprodukte im Inland, einen
anderen Teil jedoch mit Hilfe einer Direktinvestition im Ausland. Alternativ dazu wird
lediglich ein Teil der Zwischenprodukte im Inland hergestellt, der Rest der Zwischen-
produkte und alle Endprodukte jedoch im Ausland. Mit zunehmenden Faktorausstat-
tungsunterschieden zwischen den Landern kommt es damit neben einer horizontalen
Internationalisierung von Unternehmen durch Direktinvestitionen auch zu einer
vertikalen Internationalisierung. Neben dem inter- und intra-industriellen Handel wird
in diesem Ansatz damit vor allem der firmeninterne Handel mit Zwischenprodukten
erklart.

Helpman und Krugman begrenzen ihre Analyse auf linderspezifische Ausloser fiir
Direktinvestitionen, ndmlich die Verzinsung des eingesetzten Kapitals. Lediglich bei
der Beschreibung der Struktur und des Umfangs von Direktinvestitionen beriicksich-
tigen sie unternehmensspezifische EinfluBfaktoren wie das Eigentum an Produktions-
faktoren®. Im Mittelpunkt der Analyse steht jedoch die sektorale Reallokation des
Produktionsfaktors Kapital.

Strategic Investments and the Development of Multinationals. .International Economic Review™,
Philadelphia. vol. 28, no. 1. S. 109ff.: 1.J. Horstmann and J.R. Markusen. Endogenous Market Struc-
tures in International Trade. .Journal of International Economics™. vol. 32 (1992). S. 109ff.. sowie
R.E. Caves. S. 44.

24 Vgl E. Helpman, A Simple Theory of International Trade with Multinational Corporations. ..Journal
of Political Economy™. Chicago. vol. 92 (1984). S. 451ff.: E. Helpman and P.R. Krugman. Market
Structure and Foreign Trade: Increasing Returns, Imperfect Competition and the International
Economy. Cambridge. MA, 1985: vgl. auch R.N. Batra and R. Ramachandran. Multinational Firms
and the Theory of International Trade and Investment. ..American Economic Review™, Menasha, W1,
vol. 70 (1980). no. 3. S. 278ft.. dic cinen dhnlichen Ansatz mit einem sektorspezifischen Produkti-
onsfaktor withlen, bzw. R.W.Jones and F. Dei. International Trade and Foreign Investment: A Simple
Model. .Economic Inquiry™. Los Angeles, CA, vol. 21 (1983). S. 449ff.

25 Vgl auch RE. Caves. S. 44.
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2.3.3. Direktinvestitionen in der Makrookonomischen Theorie von Kojima

In diesem Ansatz werden Direktinvestitionen insbesondere unter dem Aspekt des
Transfers von Technologie und Management-Know how betrachtet. In einem erwei-
terten Heckscher-Ohlin-Modell werden die Auswirkungen von Direktinvestitionen
auf den internationalen Handel untersucht. Dabei identifiziert Kojima auenhandels-
fordernde — d.h. zum Handel komplementire — und -zerstérende — d.h. zum Handel
substitutive — Direktinvestitionen. Zundchst spezialisiertsich jedes Land entsprechend
seiner komparativen Kostenvorteile. Die Faktorausstattungsverhéltnisse bleiben je-
doch nicht konstant, denn , Direktinvestitionen bedeuten die Ubertragung eines
Paketes aus Kapital, Technologie und Managementfihigkeiten. Sie konnen auf diese
Weise zu einem Wandel in der Struktur der komparativen Kosten“?¢und damit iiber eine
Verdnderung derinternationalen Arbeitsteilung zu einer Veranderung der internationa-
len Handelsstrome fiihren.

Kojimaerldutert sein Modell anhand japanischer und amerikanischer Direktinvestitio-
nen. Japanische Direktinvestitionen bezeichnet er als handelsorientiert, sofern sie in
den Rohstoffsektor gehen, da durch die Ubertragung von Kapital, Technologie und
anderen Ressourcen Importe nach Japan billiger werden und infolgedessen an Umfang
zunehmen. Es erfolgt eine vertikale Spezialisierung. In dhnlicher Weise sind lohnko-
stenorientierte japanische Direktinvestitionen in arbeitsintensiven Sektoren handels-
orientiert: Japan iibertragt Technologie, Management- und Marketing-Know how
durch Direktinvestitionen in Entwicklungslédnder, in denen sie komplementar zu den
relativ reichlich vorhandenen Arbeitskriften eingesetzt werden konnen. Die interna-
tionale Arbeitsteilung wird mit einer gegenseitigen Verstarkung der komparativen
Vorteile reorganisiert?’.

Direktinvestitionen amerikanischer Unternehmen sind gemif der Einteilung Kojimas
dagegen nicht handelsorientiert, da diese in kapital- bzw. technologieintensiven
Sektoren erfolgen, also in Bereichen, in denen die Vereinigten Staaten selbst kompara-
tive Vorteile aufweisen. Sie substituieren Exporte, es erfolgt ein Export von Arbeits-
platzenin Hochtechnologiesektoren, wahrend die strukturellen Probleme der Industri-
en, in denen die Vereinigten Staaten komparative Nachteile aufweisen, ungelost
bleiben?. Kojima erfat mit seinem Modell zwar wesentliche Komponenten einer
dynamischen Veranderung von komparativen Vorteilen. Allerdings konnen z.B. japa-
nische Direktinvestitionen in anderen Industrieldndern bzw. Direktinvestitionen ame-
rikanischer Unternehmen in Entwicklungsldandern nicht erklart werden.

26 I Stein, S.76.

27 Vgl K. Kojima, Macroeconomic Versus International Business Approach to Direct Foreign Invest-
ment. . Hitotsubashi Journal of Economics”., Tokyo. vol. 23 (1982), S. Iff. Nachdruck in J.H. Dun-
ning (Ed.) [I1]. S. 219ff.. PJ. Buckley. S. 15ff.. I. Stein, S. 76.

28 Vgl K. Kojima: I. Stein, S. 77.



3. Direktinvestitionen, Standortarbitrage und technologischer Wandel

Direktinvestitionen stellen fiir viele Unternehmen einen Weg dar, internationale
Unterschiede in den Standortbedingungen durch Verlagerung von Betriebsstitten
auszunutzen. Im Gegensatz zu den Modellen der vorangegangenen Abschnitte steht
also nicht die Betrachtung der Direktinvestition als Instrument zur Reallokation von
Kapital zwischen Landern im Vordergrund. Vielmehr tritt an die Stelle der hochaggre-
gierten — und damit relativ homogenen — Einheit ,Land* das komplexere Aggregat
»Standort. Letzteres kann mit einer Vielzahl von differenzierbaren Ausstattungsmerk-
malen versehen werden. Dem stehen Unternehmen gegentiber, die nach optimalen
Kombinationen ihrer Vorteile mit spezifischen Standortvorteilen suchen®.

3.1. Direktinvestitionen in der Standorttheorie

Die Standorttheorie hat zunachst auf der Grundlage empirischer Erkenntnisse iiber
Direktinvestitionsmotive einen Katalog von standortbestimmenden Faktoren heraus-
gearbeitet. Dazu zdhlen u.a. spezielle Investitionsanreize, marktbezogene Variablen
wie Marktgrofle oder -wachstum sowie Handelshemmnisse, Faktorkosten, Steuersy-
steme oder politische Risiken™. Je nach Investitionstyp und -motiv sowie der Branche
des Unternehmens variiert die relative Bedeutung der einzelnen Standortfaktoren.

Tesch erkldrt nun Direktinvestitionen wie folgt: Lokale, regionale und nationale
Standortfaktoren beeinflussen die internationale standortbedingte Wettbewerbsfahig-
keit von Unternehmen. Direktinvestitionen werden dann getdtigt, wenn auf dem
heimischen Markt standortbedingte Wettbewerbsnachteile bestehen oder auf dem
fremden Markt Wettbewerbsvorteile erlangt werden konnen. Demgegeniiber 148t sich
internationaler Handel durch die Ausnutzung bestehender, standortbedingter Wettbe-
werbsvorteile am heimischen Standort auf einem fremden Markt erkldren. Die
Standortqualitidt bzw. die standortbedingte Wettbewerbsfahigkeiteines Unternehmens
wird durch die Kombination der Standortbedingungen mit Produkt-, Verfahrens- bzw.
Unternehmensspezifika bestimmt. Damit lassen sich auch ,.cross-investments™ erkld-
ren®'.

Zum Ansatz von Tesch ist kritisch anzumerken, dal dem Aggregat ,,Unternehmen*™
relativ geringe Beachtung gewidmet wird. Dariiber hinaus werden dynamische
Aspekte, also die Standortentwicklung, kaum beriicksichtigt**. Implizit scheinen die
nationalen Standortfaktoren zu dominieren, denn Investitionsstréme zwischen inlin-
dischen Standorten werden nicht betrachtet. Der raumwirtschaftliche Charakter ist in

29 Vgl L Stein. S. 116ff.: W. JahrreiB. Zur Theorie der Direktinvestitionen im Ausland: Versuch einer
Bestandsaufnahme, Wetterfithrung und Integration partialanalytischer Forschungsansitze. Berlin
1984. S. 93ft.: zum Beitrag der Standorttheorie zu einer Theorie der Direktinvestitionen vgl. auch
G. Braun, S. 282ff.

30 Vgl N.Hood and S. Young. S. S81f.: 1. Stein, S. 120f.: G. Braun. S. 2991f.

31 Vgl P Tesch, Die Bestimmungsgriinde des internationalen Handels und der Direktinvestition. Berlin

1980. S. S23.
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diesem Ansatz nicht von primérer Bedeutung. SchlieBlich stehen lediglich die substi-
tutiven Beziehungen zwischen den verschiedenen Internationalisierungsformen im
Vordergrund der Analyse.

Brainard geht in seinen Uberlegungen von einem Trade-off zwischen Marktnihe und
raumlicher Konzentration der Produktionsstitten aus®. So ergeben sich z.B. bei einer
Konzentration der Produktion an einem Standort Vorteile aufgrund steigender interner
Skalenertrige sowie Nachteile aufgrund hoher Raumiiberwindungskosten. Bei einer
Verteilung der Produktion auf mehrere marktnahe Standorte kehren sich Vor- und
Nachteile gerade um. Direktinvestitionen werden demnach dann durchgefiihrt, wenn
die Transportkosten relativ hoch und die Fixkosten der Errichtung von Tochtergesell-
schaftenrelativ niedrig sowie gleichzeitig die Fixkosten der Muttergesellschaft relativ
hoch sind. Ein Unternehmen wird dann seine Produktion auf mehrere marktnahe
Standorte verteilen. Ein dhnliches Modell entwickeln auch Krugman oder Casson zur
Erklarung von Unternehmensagglomerationen bzw. zur Standortwahl eines Monopo-
listen™. Direktinvestitionen sind hier von reinen Kosteniiberlegungen abhingig und
werden substitutiv zum internationalen Handel gesehen. Unternehmensspezifika
finden allenfalls bei der Bestimmung der Hohe der einzelnen Kosten Beriicksichti-
gung.

3.2. Entscheidungstheoretischer Ansatz von Hirsch

In diesem Ansatz sind standortabhingige Kosten eine wichtige EinfluBgroBe der
Investitionsentscheidung. Allerdings beriicksichtigt Hirsch neben unternehmensspe-
zifischen Wettbewerbsvorteilen standortabhidngige Produktions-, Informations- und
Kommunikationskosten. Auf dieser Basis vergleichter Direktinvestitionenund Export
als Alternativen der Bearbeitung von Auslandsmarkten, je nach Kostensituation wird
sich das Unternehmen fiir eine Form entscheiden. Hirsch vernachléssigt in diesem
Ansatz die gesamtwirtschaftliche Perspektive und beschrinkt sich auf eine Einzelfall-
betrachtung. Zudem beriicksichtigt er nur die Bearbeitung des Auslandsmarktes und
nicht den Fall, daB eine Direktinvestition auch der Bedienung des Inlandsmarktes
dienen kann.

Ein Unternehmen wird sich unter zwei Bedingungen fiir die Griindung einer ausléndi-
schen Tochtergesellschaft entscheiden: Zum einen miissen die Kosten der Produktion
im Ausland (ausgedriickt in Produktionskosten am ausldndischen Standort und
Kontrollkosten™) geringer ausfallen als die Kosten einer Exporttitigkeit (ausgedriickt
in Produktionskosten am inldndischen Standort und Vertriebskosten bei Export). Zum
anderenmuBdasim Ausland investierende Unternehmen iiber Kostenvorteileaufgrund

33 Vgl S.L. Brainard. A Simple Theory of Multinational Corporations and Trade with a Trade-off
between Proximity and Concentration. (National Bureau of Economic Research, Working Paper
no. 4269.) Washington. D.C., 1993: sowie R.E. Caves, S. 45.

34 Vgl PR. Krugman, Geography and Trade. Leuven und Cambridge, MA, 1991, und M. Casson,
Multinationals and Intermediate Product Trade. In: P.J. Buckley and M. Casson (Eds.), S. 144ff.

35 Dabei wird nur die Differenz beriicksichtigt. um die die Kontrollkosten am auslindischen Standort
von denen am inlidndischen abweichen.
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von firmenspezifischen Vorteilen gegeniiber potentiellen Konkurrenten im Gastland
verfiigen, um die hoheren Kontrollkosten der Auslandsproduktion kompensieren zu
konnen*®. Wird das Modell erweitert (z.B. durch Mehrprodukt-Unternehmen), so
konnen auch komplementire Beziehungen zwischen Exporten und Direktinvestitio-
nen einbezogen werden.

3.3. Produktlebenszyklusmodell von Vernon

Das Modell Vernons wurde in seiner urspriinglichen Form aus empirischen Beobach-
tungeninden Vereinigten Staaten nachdem Zweiten Weltkrieg abgeleitet’”. Grundlage
sind neotechnologische Handelstheorien; ,technological gap trade* entsteht danach
aufgrund von technologischen Vorspriingen eines Landes. Technologische Innovatio-
nen sind in diesem Modell die HaupteinfluBgroBe fiir die Welthandelsstruktur und
damit auch fiir die Allokation der Produktion®. In diesem Rahmen werden Direktinve-
stitionen produktabhéngig erklart: Sie ergeben sich quasi automatisch aus dem
vorgegebenen Produktlebenszyklus und dienen dazu, Unternehmen im Produktle-
benszyklus die Ausnutzung des jeweils giinstigsten Produktionsstandorts zu ermogli-
chen. Im Produktlebenszyklus kommt es zu dynamischen Verinderungen der Vorteil-
haftigkeitdereinzelnen Standorte; die komparativen Vorteile zur Produktion des Gutes
wandern international. EinfluBfaktoren auf Unternehmensebene finden keine Beriick-
sichtigung®.

Das Produktlebenszyklusmodell geht von folgenden Annahmen aus*:

—  Produkte unterliegen im Verlauf ihres , Lebens* prognostizierbaren Veranderun-
gen. Diese beziehen sich sowohl auf ihre Absatzbedingungen als auch auf ihre
Produktionsprozesse.

—  Bestehende internationale Unterschiede in den Nachfragepriferenzen sind eine
Funktion der Einkommenshohe.

—  Esgibt keine vollkommene Information. Vielmehr existieren Kommunikations-
kosten bei begrenzter Informationsmenge.

In der Einfiihrungsphase eines Produktes wird dieses bei relativ preisunelastischer
Nachfrage ausschlieBlich im Heimatland produziert und bevorzugt auf dem Inlands-
markt abgesetzt. In dieser Phase ist eine enge Koordination von Forschungs- und
Produktionsabteilungen bei grofler Marktnihe erforderlich. Ausldndische Mirkte
werden gegebenenfalls mit Exporten bedient. Nachdem das Produkt einen gewissen
Standardisierungsgrad erreicht hat, werden in der Reifephase Kostengesichtspunkte

36 Vgl S. Hirsch. An International Trade and Investment Theory of the Firm. ..Oxford Economic
Papers™. Oxford. vol. 28 (1976). S. 258ff.: sowie I. Stein. S. 78ff.

37 Vgl R. Vernon. International Investment and International Trade in the Product Cycle. ..Quarterly
Journal of Economics™, Cambridge. vol. 80 (1966). S. 190ff. Nachdruck in J.H. Dunning (Ed.) [11].
S. 44f.

38 Vgl J.H. Dunning [I]. S. 70.

39 Vgl J.H. Dunning [I]. S. 71.

40 Vgl R. Vernon: L. Stein. S. 70.
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bedeutsamer. Bei steigender Preiselastizitdt der Nachfrage und bei aufgrund von
Skalenvorteilen sinkenden Preisen stellt sich in dieser Phase die Frage nach dem
optimalen Produktionsstandort. Forschung und Produktion kdnnen entkoppelt wer-
den. Niedrigere Lohnkostenin Ziellandern gewinnen damit an Gewicht, allerdings sind
auch Transportkosten zu beriicksichtigen. In der Standardisierungsphase sind die
Kosten endgiiltig zum entscheidenden Wettbewerbsfaktor fiir die Standortentschei-
dung geworden. Massenproduktion und starker Preiswettbewerb fiihren demnach
vielfach zu einer Produktionsverlagerung durch Direktinvestitionen in Entwicklungs-
lander, die wegen niedrigerer Lohnkosten komparative Vorteile aufweisen®.

Seitder Entwicklung dieses sehr mechanistischen Ansatzesinden sechzigerJahren hat
sich das weltwirtschaftliche Umfeld stark verdndert. Multinationale Unternehmen
beschranken sich bei der Einfiihrung neuer Produkte langst schon nicht mehr auf einen
Markt und verkiirzen dabei gleichzeitig die Zeitspanne von der Innovation bis zur
Produktion im Ausland. Hinzu kommt, daB} die einstige Vorreiterrolle der Vereinigten
Staaten durch das Aufholen vor allem der europiischen Industrielédnder und Japans
mittlerweile verschwunden ist**.

3.4. Direktinvestitionen in portfoliotheoretischen Ansitzen

Im Gegensatz zu den bisher vorgestellten Ansitzen, in denen Direktinvestitionen der
internationalen Standortarbitrage dienen, sind in portfoliotheoretischen Ansitzen
nicht standortabhiangige Kosten oder Absatzmoglichkeitendie entscheidende EinfluB-
groBe, sondern Risikoiiberlegungen. Ziel ist es nach der Risikoportfoliotheorie*?,
durch eine Diversifikation von unternehmerischen Aktivitdten zur Verringerung des
Gesamtunternehmensrisikos und damit zur Stabilisierung von Ertrigen beizutragen.
Mit der zunehmenden Zahl von Unternehmensstandorten (geographische Diversifika-
tion) oder auch von Produkten (Produktdiversifikation) sollen die Schwankungen des
langfristigen Ertragspotentials abnehmen. Direktinvestitionen sollen damit — unab-
hingig von Kosteniiberlegungen — der Diversifikation der Produktionsstandorte
dienen. Indem so entstandenen Standortportfolio kompensierensichnationale Risiken
derart, daB3 das internationale Gesamtrisiko des Unternehmens minimiert wird*.

Dies erfordert eine negative Korrelation der Renditeentwicklungen der einzelnen
Investitionsobjekte, seien es neue Produktionsstandorte oder Produkte. Bei der Abwi-
gung zwischen Export und Direktinvestition ist zu beachten, da sich dem Investor
zusitzliche Diversifikationsmoglichkeiten auf dem Faktormarkt er6ffnen, wihrend
ein Exporteur Diversifikationsmoglichkeiten nur auf dem Giitermarkt nutzen kann*’,

41 Vgl R. Vernon: sowie G. Braun. S. 136ff.

42 Vgl. PJ. Buckley. S. 7ff.. G. Braun. S. 143ff.; 1. Stein, S. 72ff.

43 Vgl G. Ragazzi. Theories of the Determinants of Direct Foreign Investment. ,.International Monetary
Fund Staff Papers™. Washington. D.C.. vol. 20 (1973). S. 471ff.. A.M. Rugman, International Diver-
sification and the Multinational Enterprise. Lexington 1979: sowie J. Stehn, S. 36ff.; I. Stein,
S. 133ff.

44 Vgl L Stein. S. 129 und S. 133: sowie J.S. Lizondo, S. 87f.

45 Vgl L Stein. S. 133ff.
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4. Direktinvestitionen, monopolistische Vorteile und Internalisierung

Im Mittelpunktder folgenden Ansitze steht die Direktinvestition als ein Instrument zur
Bearbeitung eines auslandischen Absatzmarktes. Von besonderem Interesse sind
Fragen des Eigentums an Produktionsfaktoren und der Kontrolle iiber die einzelnen
Schritte des Wertschopfungsprozesses. Direktinvestitionen werden als ,,Handlungen
in Giitermarkten agierender Unternehmen‘“¢ angesehen.

4.1. Direktinvestitionen zur Nutzung monopolistischer Vorteile auf dem Auslandsmarkt

In seiner Theorie des monopolistischen Vorteils konzentriert sich Hymer auf die Frage
nach dem ,,Warum*“ der internationalen Unternehmenstatigkeit. Direktinvestitionen
dienen dabei der Ausnutzung monopolistischer Wettbewerbsvorteile auf einem Aus-
landsmarkt. Gesamtwirtschaftliche Implikationen lassen sich aus diesem Ansatzdaher
nicht ableiten. Zudem betrachtet Hymer nur die erstmalige Vornahme einer Direktin-
vestition, Folgeinvestitionen oder auch Desinvestitionen bleiben unberiicksichtigt.

Ausgangspunkt der Analyse Hymers istdie Annahme, daB Unternehmen auf auslandi-
schen Mirkten prinzipiell Wettbewerbsnachteile gegeniiber den auf dem Zielmarkt
heimischen, lokalen Unternehmen aufweisen. Diese Nachteile, die Hymer mit man-
gelnden Kenntnissen iiber die rechtlichen, politischen, kulturellen und vor allem
6konomischen Verhiltnisse des Gastlandes sowie erhohten Kosten grenziiberschrei-
tender Transaktionen begriindet, stellen Eintrittshemmnisse fiir die Auslandstatigkeit
von Unternehmen dar. Sie konnen durch diskriminierende MaBnahmen der Regierun-
gen des Herkunfts- und/oder Ziellandes oder durch Wechselkursrisiken verstarkt
werden*’. Ein Unternehmen kann, so der Grundgedanke Hymers, dauerhaft nur dann
erfolgreich auf dem ausldndischen Markt titig sein, wenn es ihm gelingt, diese
Wettbewerbsnachteile gegeniiber seinen Konkurrenten zu kompensieren*.

Hymer grenzt Direktinvestitionen von Portfolioinvestitionen ab, indem er ersteren die
EinfluBnahme auf die Geschiftstitigkeit des auslandischen Unternehmens zuordnet®.
Daraus resultieren folgende Vorteile, welche die vorgenannten Wettbewerbsnachteile
auf dem Auslandsmarkt letztlich doch ausgleichen konnen:

—  Nutzung von (rdumlich transferierbaren) unternehmensspezifischen Wettbe-
werbsvorteilen® und

- Ausschaltung bzw. Begrenzung des Wettbewerbs®'.

46 G.Braun, S. 48.

47 Vgl S. Hymer, S. 4iff.: G. Braun, S. 57ff.. I. Stein. S. 56f.

48 Vgl S. Hymer. S. 34ff.. sowie G. Braun. S. 50f.

49 Vgl S. Hymer. S. 23ff.

50 Vgl J.H. Dunning [I]. S. 69. .To be exploitable. these advantages must be. at least in part. specific
to the firm and readily transferable within the firm and across distance™: N. Hood and S. Young. S. 46.

S1  Das von Hymer genannte dritte Motiv fiir Direktinvestitionen. die konglomerate Diversifikation. wird
nicht weiter betrachtet: vgl. S. Hymer. S. 40f.; sowie G. Braun. S. 52ff.

36



Unternehmensspezifische Wettbewerbsvorteile konnen nur auf unvollkommenen
Mirktenexistieren™. Kindleberger differenziert zwischen vier Arten von Marktunvoll-
kommenheiten™:

— unvollkommene Konkurrenz auf Giitermérkten, z.B. aufgrund von Produktdif-
ferenzierung, Markennamen, speziellen Marketingfahigkeiten oder kollusivem
Verhalten;

- unvollkommene Konkurrenz auf Faktormirkten, z.B. aufgrund von geschiitztem
technischem Know how, besonderen Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten oder
Managementfahigkeiten;

— interne oder externe economies of scale, z.B. Kostenersparnisse aus Groenvor-
teilen der international tdtigen Unternehmung oder Kostenersparnisse aufgrund
vertikaler Integration von Zulieferern;

—  staatliche Maflnahmen, z.B. Zélle, Steuern, Zinssitze, Wechselkurseingriffe
usw. ™

Johnson weist darauf hin, daB unternehmensspezifische Vorteile innerhalb des Unter-
nehmens den Charakter eines 6ffentlichen Gutes haben: Obwohl der Einsatz von
Ressourcen fiir ihre Entwicklung nétig ist, kann dieses Wissen zwischen den Produk-
tionsstitten des Unternehmens nahezu kostenlos transferiert werden, so daB durch den
Einsatz in mehreren Lédndern eine Fixkostendegression erreicht werden kann. Diese
Eigenschaften treffen insbesondere auf den Produktionsfaktor Technologie zu, fiir
dessen Verwendung es keine Kapazitdtsgrenzen gibt. Notwendig ist jedoch eine
Patentierung des Wissens, um andere Unternehmen von der Nutzung auszuschlieBen
und damit den Wettbewerbsvorteil zu sichern™.

Offenbleibt in Hymers Ansatz die Frage nach der Vorteilhaftigkeit einer Direktinvesti-
tion zur Bedienung des Auslandsmarktes gegeniiber der Alternative Export. Eine
Abwigung alternativer Internationalisierungsformenerfolgt nicht>. Nichterklart wird
zudem die Tatsache, daB Unternehmen oftmals im Ausland investieren, um monopo-
listische Vorteile iiberhaupt erst zu erringen. Diese konnen dann z.B. in der Schaffung
von Vertriebssystemen oder in der Verringerung von Transaktionskosten liegen. Des
weiteren werden in der Theorie Anpassungskosten an die Marktgegebenheiten im

52 Auf vollkommenen Mirkten konnten die Konkurrenten die monopolistischen Vorteile der investie-
renden Unternchmen direkt kopieren. Die Unternehmen besiBen keine Marktmacht. Zudem gibe es
aufgrund fehlender Informationskosten und vollstindiger Markttransparenz weder eine Benachteili-
gung der international tatigen Unternehmen noch einen Anreiz fiir diese. Direktinvestitionen zu
titigen, um sich die Ertriage aus den monopolistischen Vorteilen anzueignen. Vgl. S. Hymer, S. 46;
J.H. Dunning [I]. S. 46.

53 Vgl C.P. Kindleberger, American Business Abroad: Six Lectures on Direct Investment. New Haven,
CT. 1969. S. 12ff.: G. Braun, S. 67ff.: I. Stein, S. 57ff.

54 Vgl C.P. Kindleberger, S. 13ff.: N. Hood and S. Young, S. 47; G. Braun, S. 69.

55 Vgl H.G. Johnson. The Efficiency and Welfare Implications of the International Corporations. In:
C.P. Kindleberger (Ed.). The International Corporation: — A Symposium. Cambridge, MA, 1970,
S. 35ff., hier S. 39ff.: sowie N. Hood and S. Young, S. 48f.: I. Stein, S. 60f.

56 Vgl.G.Braun. S. 72ff. Hymer geht allerdings in seinen Betrachtungen von Substitutionsbeziehungen
zwischen den Auslandsmarktbearbeitungsformen aus. In der Realitit ist jedoch davon auszugehen,
daB Direktinvestitionen z.B. auch komplementir zu Handelsbeziehungen getitigt werden.
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Ausland nicht beriicksichtigt. Hinzu kommt, daf8 fiir international bereits titige
Unternehmen Markteintrittsbarrieren in der von Hymer angenommenen Hohe nicht
mehr existieren, ein kompensierender Vorteil also nicht mehr nétig ist. SchlieBlich
konnen landerspezifische Vorteile nur insofern beriicksichtigt werden, als diese in
unternehmensspezifische Wettbewerbsvorteile transferiert werden konnen. Sie sind
jedoch keine unmittelbaren Determinanten der Direktinvestitionen®’.

Ein weiteres Motiv fiir Direktinvestitionen ist die Ausschaltung bzw. Begrenzung des
Auslandswettbewerbs durch direkte Kontrolle von Unternehmen in mehreren Lén-
dern. Bedeutende Wettbewerber konnen durch horizontale Direktinvestitionen iiber-
nommen werden, wodurch hohe Markteintrittsschranken gegeniiber potentiellen
Konkurrenten aufgebaut werden. Der Sicherung von Absatz- oder Beschaffungswegen
dienen vertikale Direktinvestitionen, die dann ebenfalls wettbewerbsbeschrankenden
Charakterhaben. Ziel istes, durch Kollusion und internationale Wettbewerbsbeschrin-
kung den Gesamtgewinn des verbleibenden Unternehmens gegeniiber der Summe der
Einzelgewinne bei Wettbewerb zu erhchen’®.

Zusammenfassend ist festzuhalten, da3 die monopolistische Vorteilstheorie und ihre
Erweiterungen einen wichtigen Beitrag zur Analyse derjenigen Voraussetzungen
leisten, die vorliegen miissen, damit Unternehmen sich internationalisieren®. Nicht
oder nur unzureichend erklirt wird jedoch die Frage nach der gewihlten Form der
Internationalisierung, und zwar insbesondere in bezug auf die unternehmensinterne
oder -externe Organisation. Eine Direktinvestition stellt dabei nur eine der moglichen
Internationalisierungsformen dar. Die offene Frage ist jedoch, welche Unternehmen
sich mit Direktinvestitionen auf Auslandsmérkten durchsetzen konnen, daja samtliche
Unternehmen iiber spezifische Wettbewerbsvorteile verfiigen.

4.2. Direktinvestitionen als Reaktion auf Konkurrenzverhalten

Auf oligopolistisch strukturierten Mirkten konnen Direktinvestitionen ein strategi-
sches Instrument sein, mit dem Unternehmen auf die Aktionen anderer Anbieter
substituierbarer Produkte reagieren. Knickerbocker identifiziert dabei zwei Reakti-
onshypothesen®:

- ,follow-the-leader-investments*: Ein Unternehmen folgt seinen direktinvestie-
renden Konkurrenten ins Ausland, um das Entstehen eines Wettbewerbsvor-
sprungs zu verhindern;

— ,cross-investments*: Das Eindringen eines Konkurrenten in den eigenen Hei-
matmarkt wird mit einer Gegeninvestition in dessen Heimatmarkt beantwortet.

57 Vgl. G. Braun, S. 78.

58 Vgl S. Hymer, S. 37ff ; I. Stein, S. 56.

59  Zur Bedeutung der Arbeit Hymers fiir die Entwicklung der Theorie der Direktinvestitionen vgl.
J.H. Dunning and A M. Rugman, The Influence of Hymer’s Dissertation on the Theory of Foreign
Direct Investment. ,,American Economic Review", vol. 75 (1985), Papers and Proceedings, S. 228ff.;
sowie P.J. Buckley, S. 3ff.

60 Vgl FT. Knickerbocker, Oligopolistic Reaction and Multinational Enterprise. Boston 1973; sowie
G. Braun, S. 147ff; I. Stein, S. 64ff.
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Direktinvestitionen werden demnach auf Marktebene als nachziehende Verteidigungs-
strategie gegeniiber einer Storung des oligopolistischen Gleichgewichts bewertet.
Knickerbocker gelingt es damit vor allem, die zeitliche Konzentration von Direktinve-
stitionen amerikanischer Unternehmen in einer oligopolistisch strukturierten Branche
in den gleichen Landern zu erkldren. In dieser Situation treten Direktinvestitionen an
die Stelle von Exporten. weil dadurch die Schaffung von Vorteilen erwartet wurde®!.
Die Konkurrenten wigen die Nachteile, die aus dem Verhalten des ,,leaders* resultie-
ren. gegen die Kosten ab, die ihnen durch eine eigene Investition im Ausland entstehen.
Zur Erklédrung der Erstinvestition des Pionierunternehmers verweist Knickerbocker
allerdings lediglich auf das Produktlebensyklusmodell von Vernon®.

Graham untersuchte die zweite Reaktionshypothese in einer empirischen Studie tiber
die Direktinvestitionen europdischer Unternehmen in den Vereinigten Staaten in den
sechziger und siebziger Jahren. Zu ,.cross-investments* oder Gegeninvestitionen
kommt es demnach vor allem dann, wenn zunéchst ein Pionierunternehmen seine
monopolistischen Vorteile in das Ausland iibertragt und darauthin die Auslandsunter-
nehmen im Heimatland des Pionierunternehmers investieren. Der so auf seinem
eigenen Heimatmarkt bedrohte Pionierunternehmer kann gezwungen sein, seine
Aktivitdten auf dem Auslandsmarkt einzuschrianken®.

Zwar weisen Knickerbocker und Graham in ihren empirischen Analysen eine zeitliche
Ballung von Direktinvestitionen nach; doch iiber ihren Erkldrungsansatz hinaus
konnten hierfiir neben der oligopolistischen Reaktionshypothese auch andere theore-
tische Hintergriinde, z.B. Anderungen in den Faktorpreisen, Verinderungen der
Nachfrage oder wirtschaftspolitische MaBnahmen, eine Rolle gespielt haben. Direkt-
investitionen werden in ihren Ansitzen lediglich monokausal mit dem Vorliegen
bestimmter Marktstrukturen und bestimmter Unternehmensstrategien begriindet®,

4.3. Direktinvestitionen zur Internalisierung von Markttransaktionen

Aufbauend auf den Arbeiten von Coase sowie Williamson® wird versucht, ,,das
Zustandekommen von Direktinvestitionen bzw. das Entstehen internationaler Unter-

61 Zudiesen Vorteilen zihlen z.B. iiberlegene Marktkenntnisse und Vorteile aus lokaler Produktion und
lokalem Absatz sowie auf andere Miirkte iibertragbare Internationalisierungserfahrungen oder Ein-
fluBmoglichkeiten auf die Regierung des Gastlandes. Eine umfangreiche empirische Untersuchung
iiber das Investitionsverhalten von 187 amerikanischen Unternehmen aus der Verarbeitenden Indu-
strie in 23 Landern von 1948 bis 1967 scheint Knickerbockers Hypothese zu bestitigen. Dariiber
hinaus scheinen positive Zusammenhinge zwischen der Stirke der oligopolistischen Reaktion und
dem Konzentrationsgrad einer Branche bzw. der Stabilitit innerhalb einer Branche, der Profitrate
einer Branche, der MarktgroBe und der Marktwachstumsrate des Gastlandes zu bestehen. Desto
groBer die Produktdiversifikation eines Unternehmens. je geringer ist die oligopolistische Reaktion.
Vgl. auch I. Stein. S. 65f.

62 Vgl G. Braun, S. 155.

63 Vgl. EM. Graham. Transatlantic Investment by Multinational Firms: A Rivalistic Phenomenon?
.Journal of Postkeynesian Economics™. Armonk. vol. 1 (1978). S. 82ff. Nachdruck in J.H. Dunning
(Ed.) [11]. S. 141ff.: sowie I. Stein, S. 67f.: G. Braun, S. 156ff.

64 Vgl auch G. Braun, S. 160ff.

65 Vgl R.H. Coase. The Nature of the Firm. . Economica™. London, vol. 4 (1937), S. 386ff.: O.E. Wil-
liamson [1]. Markets and Hierarchies: Analysis and Antitrust Implications. A Study in the Economics
of Internal Organization. New York und London 1975.
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nehmungen durch Anwendung der Instititutionendkonomie, insbesondere der Trans-
aktionskostenokonomie zu erklaren‘s®. Der Austausch von vertraglich vereinbarten
Leistungen zwischen zwei Geschéftspartnern ist in der Regel mit Transaktionskosten
verbunden. Art und Hohe dieser Kosten unterscheiden sich je nachdem, ob als
Instrument zur Koordination wirtschaftlicher Aktivitdten der Markt oder die Unterneh-
mung gewihlt wird. Beide stellen in diesem Sinne alternative Moglichkeiten fiir
okonomische Transaktionen dar. So entstehen bei einem Austausch von Leistungen
iiber den Markt z.B. Suchkosten nach einem Tauschpartner und Verhandlungskosten
iiber den Tauschvertrag®’. Sind diese hoher als bei einem Leistungsbezug innerhalb
eines Unternehmens, bei dem z.B. Organisations- und Kontrollkosten zu beriicksich-
tigensind, lohntsichdie Internalisierung von Transaktionen®. Die Unternehmung wird
so lange wachsen, bis ,,... the costs of organizing an extra transaction within the firm
become equal to the costs of carrying out the same transaction by means of exchange
on the open market or the costs of organizing in another firm*%. Zu Direktinvestitionen
kommt es demnach dann, wenn grenziiberschreitende Transaktionen kostengiinstiger
innerhalb eines (multinationalen) Unternehmens als iiber den Markt durchgefiihrt
werden konnen.

Williamson prizisiert die Uberlegungen von Coase weiter; dabei differenziert er
Transaktionen nach

—  dem Grad der Unsicherheit beziiglich zukiinftiger Ereignisse,

— dem AusmaB der transaktions- und partnerspezifischen Investitionen, das die
Abhingigkeit zwischen den Transaktionspartnern beeinflufit, sowie

—  der Haufigkeit der Transaktionen.

Demnach werden Transaktionen internalisiert, wenn ein hohes MaB an transaktions-
und partnerspezifischen Investitionen zusammen mit einer hohen Zahl von Transaktio-
nen vorliegt. Ist dies nicht der Fall, empfiehlt es sich, Transaktionen iiber den Markt
abzuwickeln oder andere vertragliche Formen der Absicherung zu wihlen.

Diese Uberlegungen, die sich zunichst aligemein auf das Wachstum von Unternehmen
beziehen, lassen sich auch auf die Frage nach der Form auBenwirtschaftlicher
Aktivititen anwenden”'. Nach Buckley/Casson stellt eine internationale Unterneh-

66 G.Braun, S. 165f.

67 Dies stellt, so Coase, einen Widerspruch zur klassischen Auffassung eines Wirtschaftssystems dar,
nach der der Preismechanismus iiber Verdnderungen von Angebot und Nachfrage die Teilpldne der
Wirtschaftssubjekte in Einklang bringt und so fiir eine optimale Allokation der Ressourcen sorgt.
Eine zentrale Lenkung wire somit unnétig. Aufgrund der Existenz von Informations- und Verhand-
lungskosten ist der Marktmechanismus jedoch nicht kostenlos, so daB eine zentral gelenkte Alloka-
tion der Ressourcen innerhalb eines hierarchischen Systems ,,Unternehmen* eine Alternative zur
Marktlosung darstellen kann; vgl. R.H. Coase.

68 Vgl. G. Braun, S. 166f.

69 R.H.Coase, S. 395.

70 Vgl. O.E. Williamson [I]; I. Stein, S. 86ff.

71  Eine derartige systematische Ubertragung der Transaktionskostenskonomie auf auBenwirtschaftliche
Fragestellungen wurde erstmals von Buckley und Casson 1976 vorgenommen, die auch als Viter der
Internalisierungstheorie angesehen werden; vgl. PJ. Buckley and M. Casson, The Future of the
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mung den Spezialfall eines Unternehmens mit mehreren Betriebsstitten dar, der dann
vorliegt, wenn auf internationaler Ebene der unternehmensinterne Austausch von
Zwischenprodukten aufgrund von Marktunvollkommenheiten niedrigere Transakti-
onskosten verursacht als der marktliche’. Sie erweitern dabei den Begriff ,,Zwischen-
produkte* auf alle Arten materieller und immaterieller Giiter, die nicht fiir den
Endverbraucher bestimmt sind, z.B. Rohstoffe, Know how, Erfahrung, Management-
fahigkeiten usw.”

Sie unterscheiden zwischen vertikaler und horizontaler Internalisierung’. Vertikal
integrierte internationale Unternehmen entstehen durch Internalisierung dann, wenn
der Austausch von materiellen Zwischenprodukten, z.B. Rohstoffen oder Vorproduk-
ten, iiber den Markt hohere Kosten verursacht als eine unternehmensinterne Transak-
tion und wenn die betroffenen Aktivitdten in unterschiedlichen Landern angesiedelt
sind”®. Erhohte Kosten fiir Markttransaktionen und damit Internalisierungsvorteile
entstehen z.B. aus der Gefahr opportunistischen Verhaltens des Transaktionspartners’®,

Multinational Enterprise. London 1976. Wichtige Beitrage zur Weiterentwicklung der Theorie, die
sich vor allem mit der Analyse moglicher Internalisierungs- bzw. Transaktionskostenvorteile ausein-
andersetzen, lieferten auch J. McManus, The Theory of the Intemational Firm. In: G. Paquet (Ed.),
The Multinational Firm and the Nation State. Toronto 1972, S. 66ff.; H.G. Baumann, Merger Theory,
Property Rights and the Pattern of U.S. Direct Investment in Canada. ,,Weltwirtschaftliches Archiv*,
Tiibingen, Band 111 (1975), S. 676ff.; W.B. Brown, Islands of Conscious Power: MNCs in the
Theory of the Firm. ,,MSU Business Topics*, East Lansing, M1, vol. 24 (1976), S. 37ff.; S.P. Magee
[1], Multinational Corporations, the Industry Technology Cycle and Development. ,,Journal of World
Trade Law", London, vol. 11 (1977), S. 297ff. Nachdruck in J.H. Dunning (Ed.) [HI], S. 89ff;
S.P. Magee [II], Information and the Multinational Corporation: An Appropriability Theory of
Foreign Direct Investment. In: J.N. Bhagwati (Ed.), The New International Economic Order. Cam-
bridge, MA, 1977, S. 317ff.; M. Casson, Alternatives to the Multinatioal Enterprice. London 1979;
A M. Rugman, Inside the Multinational Enterprise. London 1981; D.J. Teece, The Multinational
Enterprise: Market Failure and Market Power Considerations. ,,Sloan Management Review*, Cam-
bridge, MA, vol. 22 (1981), S. 3ff. Nachdruck in J.H. Dunning (Ed.) [II}, S. 162ff.; O.E. Williamson
[IT], The Modern Corporation: Origins, Evalution, Attributs. ,,Journal of Economic Literatur",
Menaska, W1, vol. 19 (1991), S. 1537ff.; M. Canon (1985c); J.-F. Hennart, A Theory of Multinational
Enterprise. Ann Arbor 1982; zusammenfassend vgl. N. Hood and S. Young; G. Braun; J. Stehn; und
1. Stein.

72 Vgl PJ. Buckley and M. Casson, S. 36f.; sowie G. Braun, S. 167ff.

73 Vgl. N. Hood and S. Young, S. 55.

74 Vgl L Stein, S. 96.

75 Vgl G. Braun, S. 173f; sowie I. Stein, S. 103ff.

76  Opportunistisches Verhalten im Sinne der Transaktionskostenokonomie liegt vor, wenn der Markt-
partner ,,wihrend der Abwicklung einer Transaktion ... einseitige Anderungen der Transaktionsbe-
dingungen zu seinem eigenen Vorteil und zuungunsten seines Geschiftspartners herbeizufiihren
versucht; G. Braun, S. 176. Derartiges opportunistisches Verhalten, z.B. durch Lieferung qualitativ
minderwertiger Zwischenprodukte, ist u.a. moglich, wenn hohe transaktionsspezifische Investitionen
seitens des Geschiftspartners vorgenommen wurden, ein bilaterales Monopol existiert oder keine
Sanktionsmoglichkeiten bestehen. Als Alternative zur Internalisierung besteht zwar auch die Absi-
cherungsmoglichkeit iiber langfristige Vertrige, doch lassen sich diese kaum fiir alle Eventualititen
hinreichend spezifizieren. Vgl. O.E. Williamson [III], The Economic Institution of Capitalism. New
York and London 1985; G. Braun, S. 175ff.; I. Stein, S. 86ff.
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aus dem Risiko des Ausfalls des Marktpartners’” und aus fehlenden Zukunftsmérkten
fiir Zwischenprodukte.

Zielsetzung horizontal integrierter internationaler Unternehmen ist demgegeniiber vor
allemdie Internalisierung internationaler Mérkete fiir immaterielle Zwischenprodukte,
z.B. fiir Know how”. Internalisierungsvorteile ergeben sich vor allem durch den
Charakterdes Gutes,,Wissen*. Sokonnen beieinem internationalen Know how-Trans-
fer liber den Markt

hohe Transferkosten anfallen,
—  hohe Kosten der Vertragsaushandlung und -durchsetzung entstehen,

— erhebliche Unterschiede bei der Bewertung des Know hows aufgrund von
Informationsasymmetrien bestehen oder

—  Erwerber das Wissen u.U. vertragswidrig nutzen und es an andere Unternehmen
unberechtigt weitergeben.

Hohe Transferkosten entstehen z.B. aufgrund von Unterschieden in Sprache und
Kultur oder im technologischen Entwicklungsstand; dies gilt insbesondere, wenn es
sich um nicht kodifizierbares Wissen wie Erfahrungswissen oder Marketing-Know
how? handelt, das vielfach nur durch personlichen Kontakt iibertragen werden kann.
Vorteile eines unternehmensinternen Transfers liegen in der Moglichkeit, die Know
how-Triger zur ausldandischen Tochtergesellschaft zu delegieren®!.

Hohe Kosten der Vertragsaushandlung und -durchsetzung fallen insbesondere bei
bilateralen Monopolen oder Oligopolen an. In diesen Féllen sind Markttransaktionen
hzufig mitrelativhohen Kostenaufgrund langwieriger Vertragsverhandlungen verbun-
den. Hinzu kommt eine relativ groBe Gefahr opportunistischer Verhaltensweisen®-.

Informationsasymmetrien, die zu Bewertungsunterschieden fiir das Wissen fiihren,
liegen vor allem im Offentlichen-Gut-Charakter des Wissens begriindet: Der Kaufer
ist iiber das Know how nicht informiert, denn andernfalls mii8te er das Wissen nicht
kéuflich erwerben. Somit kann er den Wert des Wissens nur begrenzt einschitzen, der
Verkidufer somit auch keinen angemessenen Preis erzielen. Das Wissen offenzulegen

77 Dieses Ausfallrisiko entsteht z.B. durch die Gefahr einer Liquidation, eines Bankrotts oder durch
wirtschaftspolitische MaBnahmen, die in die Freiheit der auBenwirtschaftlichen Transaktionen
eingreifen (z.B. Einfuhr- oder Ausfuhrverbote, Zélle). Internalisierung erhéht dann die Versorgungs-
sicherheit. Vgl. N. Hood and S. Young, S. 56: . Stein, S. 97: D.J. Teece: sowie 1. Stein, S. 91.

78 Deren Fehlen impliziert, daB der Preis fiir zukiinftige Transaktionen nicht schon heute fixiert werden
kann. Der Preismechanismus wird damit fiir zukiinftige Transaktionen nicht wirksam: es entsteht
eine erhebliche Unsicherheit. die durch Internalisierung vermieden werden koénnte. Vgl. 1. Stein,
S. 96.

79 Vgl. G. Braun, S. 204.

80 Vgl. dazu auch W.B. Brown, der diesen Internalisierungsnachteilen relativ niedrige Organisations-
und Koordinationskosten der Vermarktung homogener Produkte mit relativ hoher Produktreite
gegeniiberstellt.

81 Vgl.DJ. Teece, S. 9.

82 Vgl.J.-F Hennart, S. 117.
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istjedoch nichtim Interesse des Verkaufers, dader Kaufer es sonst ohne Gegenleistung
erwerben konnte. Ausdiesen Griindenistes fiir den Eigner des Wissens vorteilhaft, den
Wissensmarkt zu internalisieren®>. Begrenzen 148t sich dieses Informationsparadoxon
dann, wenn das Wissen kodifiziert und durch ein Patent oder anderes gewerbliches
Schutzrecht geschiitzt ist.

Die unberechtigte Weitergabe des Wissens durch den Erwerber an weitere Konkurren-
ten fithrt zum Verlust des Wissensmonopols bzw. der Kontrolle dariiber. Auch dieses
Problem liegt im Offentlichen-Gut-Charakter des Wissens begriindet: Einmal erwor-
benes Wissen ist beliebig oft teilbar und kann dementsprechend an beliebig vielen
Standorten eingesetzt werden, ohne daf3 es verbraucht wird oder an Nutzungswert
verliert. Fir den Eigner des Know hows, der dieses oftmals mit Hilfe erheblicher
Investitionen entwickelt hat, ist es daher von besonderer Bedeutung, sich unter
Ausnutzung seines Wissensmonopols und unter Vermeidung externer Effekte dessen
Ertriage anzueignen. Ein Verkauf oder eine Weitergabe des Wissens birgt somit
zusitzliche Risiken34.

Diesen Nachteilen marktlicher Transaktionen stehen aber auch Vorteile gegeniiber. Sie
ergeben sich vor allem dann, wenn das Know how kodifizierbar ist, eine Ubertragung
somit ohne umfangreiche Beratung und personliche Kontakte moglich ist. In gleicher
Weise wirkt sich die Patentierung des Know hows vorteilhaft zugunsten von Markt-
transaktionen aus. Vor allem bei nicht-patentiertem Know how treten Informations-
und Aneignungsprobleme auf. Sollen diese vermieden werden, ist eine unternehmens-
interne Abwicklung der Transaktionen notwendig.

Buckley/Casson stellen den Internalisierungsvorteilen auch Kosten unternehmensin-
terner Transaktionen gegeniiber: So steigen Koordinations-, Organisations-, Kommu-
nikations- und Kontrollkosten mit zunehmender Unternehmensgrofe und Diversifika-
tion der Unternehmensstandorte. Hinzu kommt eine wachsende Gefahr opportunisti-
schen Verhaltens innerhalb der Unternehmen und fehlender Leistungsanreize fiir das
Management verbunden mit der zunehmenden Gefahr unternehmensinterner Fehlal-
lokation von Ressourcen®’. SchlieBlich sind auch Nachteile zu beriicksichtigen, die aus
einer nicht-optimalen Ausbringungsmenge und damit aus einem Verzichtder Nutzung
von economies of scale bei Internalisierung resultieren®.

Vonbesonderem Interesse istdie Frage, welche EinfluBgroBen fiireine Internalisierung
grenziiberschreitender Transaktionen durch Direktinvestitionen sprechen. Im interna-
tionalen Kontext sind sowohl die Transaktionskosten des Marktes als auch die
unternehmensinternen Transaktionskosten hoher als auf dem nationalen Markt. Doch
steigendiesenichtim gleichen Verhiltnis. Soentfalltbei Transaktioneniiberden Markt,
z.B. beim Verkauf von Know how, die Moglichkeit zur internationalen Preisdifferen-
zierung. Diese ist aber gerade aufgrund des Offentlichen-Gut-Charakters und der

83 Vgl D.J. Teece, S. 9; REE. Caves, S. 4. Ausfiihrlich diskutiert diesen Zusammenhang G. Braun,
S. 212ff.

84 Vgl S.P. Magee [1], S. 297ff; G. Braun, S. 218ff.

85 Vgl PJ. Buckley and M. Casson, S. 42f.; sowie G. Braun, S. 266ff.; I. Stein, S. 98.

86 Vgl. PJ. Buckley and M. Casson, S. 41.
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gegen Null gehenden Grenzkosten zusitzlicher Nutzer des Wissens fiir die Gewinnma-
ximierung des multinationalen Unternehmens von Bedeutung?’.

Hinzu kommen einerseits die relativ hohen Kosten unternehmensexterner Transfers
nicht-kodifizierbaren Wissens sowie andererseits die Kosten des internationalen
Patentschutzes bzw. die Probleme international unterschiedlicher Patentsyteme. Ein
zusitzlicher Nachteil von Markttransaktionen ergibt sich aus leichteren staatlichen
Eingriffsmoglichkeiten, z.B. durch Handelsbeschrankungen oder Steuern. Hinzu
kommen geringere Moglichkeiten zur Kontrolle des Verhaltens des ausldndischen
Marktpartners und damit zur Vermeidung opportunistischen Verhaltens. Beiunterneh-
mensinternen internationalen Transaktionen besteht demgegeniiber die Moglichkeit
zur Transferpreissetzung, z.B. zum Zweck der Steuervermeidung oder zur Kapitalver-
lagerung, um politische Risiken zu vermeiden®.

Zusammenfassend ist festzuhalten, daf die Internalisierungstheorie begriindet, warum
es fiir Unternehmen vorteilhaft ist, iiber Direktinvestitionen Verfiigungsgewalt iiber
eine Vielzahl von Betriebsstitten in verschiedenen Landern zu erwerben und diese
einereinheitlichen Leitung zuunterstellen. ,,Multi-plant-firms* entstehen gerade dann,
wenn unternehmensinterne Transaktionen zwischen Tochtergesellschaften Kosten-
vorteile gegeniiber einem Leistungsaustausch tiber den Markt aufweisen. Kritisch ist
anzumerken, daf die Nachteile unternehmensinterner Transaktionen wie steigende
Kontroll- und Koordinationskosten oder Probleme der unternehmensinternen Weiter-
gabe nicht-kodifizierten Wissens aufgrund von Quantifizierungsproblemen nur unzu-
reichend Beriicksichtigung finden kénnen. Des weiteren finden wettbewerbsstrategi-
sche Griinde der Internationalisierung ebenso keine Beriicksichtigung wie alternative
Unternehmensziele — z.B. Unternehmenswachstum oder Vermeidung von Unsicher-
heit —, die eine Internalisierung auch bei Kostennachteilen unternehmensinterner
Transaktionen angezeigt erscheinen lassen®. Die Internalisierungstheorie stellt damit
zwar einen wichtigen Beitrag zur Erkldrung der Internationalisierung von Unterneh-
men und damit zur Erkldrung von Direktinvestitionen dar, als generelle Theorie
erscheint sie jedoch ungeeignet, da sie die Frage nach dem geeigneten Unternehmens-
standort und damit der Ressourcenallokation nicht zu beantworten vermag®.

5. Direktinvestitionen, Standort-, Wettbewerbs- und Internalisierungsvorteile

Die Ansitze, die Direktinvestitionen als Ergebnis von Allokationsentscheidungen oder
von Standortarbitrage erkldren, beantworten zwar die Frage nach der internationalen
Verteilung des Kapitals bzw. der raumlichen Verteilung der Unternehmen, wigen

87 Vgl I Stein, S. 96f.

88 Vgl. G. Braun, S. 251ff. Braun merkt dazu an, daB die Moglichkeit zur Transferpreissetzung zwar
kein Ausloser fiir Direktinvestitionen ist, diese Effekte jedoch gerne ,,mitgenommen™ werden. Zudem
stehen willkiirlichen Transferpreisen zur Verrechnung unternechmensinterner Leistungen auch unter-
nehmensinterne Schranken wie Informations- und Berechnungskosten und eine Verzerrung von
Leistungsanreizen entgegen.

89 Vgl. G. Braun, S. 271ff.

90 Vgl auch G. Braun, S. 27Iff.
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jedoch zwischen alternativen Internationalisierungsformen nur unzureichend ab.
Demgegeniiber konzentrieren sich die Ansétze, die Direktinvestitionen mit der Aus-
nutzung monopolistischer Vorteile bzw. der Internalisierung von Transaktionen erkla-
ren, auf die Fragen nach dem ,,Warum* und,,Wie* der Internationalisierung, ohne aber
auf das ,,Wo" niher einzugehen. In seinem eklektischen Paradigma, das sich mit der
Internationalisierung von Unternehmen insgesamt befaft, stellt Dunning eine syste-
matische Verkniipfung dieser unterschiedlichen Fragestellungen bzw. Theorierichtun-
gen her.

Dunning versucht damit, eine umfassende Erkldrung der Internationalisierung von
Unternehmen zu bieten®!. Er greift dazu auf die partialanalytischen Theorien des
monopolistischen Vorteils und der Internalisierung sowie die Standorttheorie zuriick
und verkniipftdiese. Dabei erklart er jedoch nicht nur die Entscheidung zur Durchfiih-
rung von Direktinvestitionen, sondern auch andere Arten grenziiberschreitender
Unternehmensaktivitiaten wie Export oder vertragliche Vereinbarungen (z.B. Lizenz)
in Abhéngigkeitvonder jeweils vorliegenden Wettbewerbsvorteilskonstellation®?. Des
weiteren fiihrt Dunning eine Differenzierung zwischen EinfluBgroBen auf Unterneh-
mens-, Branchen- und Standortebene durch, aus deren gleichzeitiger Betrachtung sich
die spezifischen Wettbewerbsvor- und -nachteile einer Unternehmung ergeben, die
dann wiederum die Internationalisierungsform determinieren.

Demnach wird ein Unternehmen dann eine Direktinvestition vornehmen, wenn
folgende Wettbewerbsvorteilskonstellation vorliegt®*:

—  Der Besitz unternehmensspezifischer Nettowettbewerbsvorteile (,,Ownership
advantages* im Sinne der Theorie des monopolistischen Vorteils) gegeniiber den
auf dem betreffenden Auslandsmarkt titigen Unternehmen stellt die notwendige
Voraussetzung fiir eine erfolgreiche Internationalisierung eines Unternehmens
dar.

—  Istdiese Bedingung erfiillt, so muf} es fiir das Unternehmen weiterhin vorteilhaft
sein, diese Eigentumsvorteile selbst zu nutzen und durch eine Ausweitung der
Aktivitdten zu internalisieren (,,Internalization advantages* gemaf Theorie der
Internalisierung), anstatt sie tber Lizenzen oder andere vertragliche Vereinba-
rungen an andere Unternehmen zur Fremdverwertung weiterzugeben.

—  Liegen sowohl unternchmensspezifische Wettbewerbsvorteile als auch Interna-
lisicrungsvorteile vor, so wird das Unternchmen dann cine Dircktinvestition

91 Vgl J.H. Dunning [IV], Trade, Location of Economic Activity and MNE: A Secarch for an Eclectic
Approach. In: B. Ohlin u.a. (Eds.), The International Allocation of Economic Activity. London und
Basingstoke 1977, S. 395ff.; J.H. Dunning V], Explaining Changing Patterns of International
Production: In Defence of the Eclectic Theory. .Oxford Bulletin of Economics and Statistics™,
Oxford, vol. 41 (1979), S. 269ff.. J.H. Dunning [VI]. Explaining the International Direct Investment
Position of Countries: Towards a Dynamic or Developmental Approach. ., Weltwirtschaftliches
Archiv®, Band 117 (1981), S. 30ff.

92 Vgl J.H. Dunning [VII], Explaining International Production. London 1988, S. 41ff.. J.H. Dunning
[1]. S. 76ff.

93 Vgl J.H. Dunning [VI], S. 25ff.; J.H. Dunning [1], S. 79f.. sowie die Zusammenfassungen in
G. Braun, S. 324ff, oder in . Stein, S. 140f.



Ubersicht 2

Einflu} von Vorteilsarten auf die Form der Auslandsmarktbearbeitung im
Rahmen des eklektischen Paradigmas

Vorteilsarten
Form der Auslands-
marktbearbeitung Un{;&iﬁ&zx:%ggﬁhe Internalisierungsvorteile SmndGOal:(‘;?‘;‘t;llse des
Lizenz Vorhanden Nicht vorhanden Nicht vorhanden
Export Vorhanden Vorhanden Nicht vorhanden
Direktinvestition Vorhanden Vorhanden Vorhanden

In Anlehnung an J.H. Dunning [VI], S. 32.

vornehmen, wenn der Gastmarkt gegeniiber dem Heimatmarkt Standortvorteile
(,,Localization advantages* der Standorttheorie) aufweist und dementsprechend
Standortfaktoren in Kombination mit den Eigentums- und Internalisierungsvor-
teilen eine Auslandsproduktion vorteilhaft erscheinen lassen.

In Abhéngigkeit von der jeweiligen langfristigen Gesamtstrategie eines Unterneh-
mens, die die Reaktion des Unternehmens auf eine gegebene OLI-Konfiguration
beeinfluft, ergibt sich daraus folgendes Internationalisierungsverhalten: Sind alle drei
Vorteilsarten erfiillt, wird ein Unternehmen eine Direktinvestition tdtigen. Liegen
jedoch Standortvorteile des Heimatlandes gegeniiber dem Gastland vor, so wird ein
Unternehmen im Inland produzieren und den Markt des Gastlandes mit Exporten
bedienen. Besitzt ein Unternehmen lediglich unternehmensspezifische Vorteile und
sieht sich Internalisierungsnachteilen gegeniiber, so wird es seine Vorteile iiber den
Markt verauBern, z.B. im Rahmen einer Lizenzvergabe, und auf eine unternehmensin-
terne Verwertung des Wissens verzichten. Damit 1d3t sich das Entscheidungskalkiil
eines Unternehmens wie in Ubersicht 2 zusammenfassen®*. Das eklektische Paradigma
beantwortet somit simultan in einem integrativen Ansatz die Fragen nach dem Warum.
Wie und Wo der Internationalisierung eines Unternehmens.

Dunning hat in seinem Ansatz die einzelnen Vorteilsarten weiter differenziert (vgl. die
Zusammenstellung der einzelnen Vorteilsarten in Ubersicht 3)%. Insbesondere hebt er
beidenunternehmensspezifischen Wettbewerbsvorteilendiejenigen hervor. die unmit-
telbaraus der Internationalisierung selbstresultieren. z.B. aus der groBeren Flexibilitt.
aus dem leichteren Zugang zu Markten, aus der verbesserten Arbitragemdoglichkeit
oderausderMaoglichkeitzur Transferpreissetzung®. ImRahmender Internalisierungs-
vorteile weist Dunning darauf hin, da8 zusitzlich zum Vorhandensein monopo-
listischer Wetthewerbsvorteile der Willen bzw. die Fihigkeit notwendig sind. diese

94
9s
96

Vgl. J.H. Dunning [1]. S. 791.

Vel. auch J.H. Dunning [VII]. S. 20f.: J.H. Dunning [1]. S. 80.

Dicse Vorteile wirken sich um so stiirker zugunsten eines multinationalen Unternehmens aus. je
groBer die Unterschiede zwischen den Bedingungen an den einzelnen Standorten sind: vgl. J.H. Dun-
ning [VII]. S. 21.
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Ubersicht 3

Das eklektische Paradigma der Produktion

Eigentumsvorteile eines Unternehmens einer bestimmten Nationalitéit
(oder seiner Tochtergesellschaften) gegeniiber Unternehmen einer anderen Nationalitdt

Vorteile aufgrund des Eigentums an Rechten, animmateriellen Giitern und/oder an weiteren Ressourcen
der Firma (Oa = asset advantages).

Dazu zihlen z.B.: Produktinnovationen, Produktionsmanagement, Organisations- und Marketingsyste-
me, Innovationsfihigkeit, Arbeitsorganisation, nicht-kodifizierbares Know how (z.B. Erfahrungswissen
derMitarbeiter) sowie die Fahigkeit zur Reduzierung der Kosten vonintra- und/oderinter-Firmen-Trans-
aktionen.

Vorteile ciner einheitlichen Steuerung bzw. Organisation von Oa unter Nutzung von komplementiren
Assets (Ot = transactional advantages). Dazu zihlen:

Vorteile, die zusitzliche Betriebsstitten eines bestehenden Unternehmens gegeniiber neuen Firmen
besitzen, sowie Vorteile, die aus der GroBe, der Produktdiversifikation und Lernkurveneffekten der
Unternehmen resultieren (z.B. GroB8en- und Spezialisierungseffekte).

Dies sind z.B.: exklusiver oder bevorzugter Zugang zu Inputs (z.B. zu Finanzkapital oder
Informationen), giinstigere Konditionen fiir Inputs (vorallem iiber die Muttergesellschaft), Nutzung
kooperativer inter-Firmen-Beziehungen iiber die Muttergesellschaft, exklusiver oder bevorzugter
Zugang zu Absatzmirkten, Synergieeffekte zwischen den Tochtergeselischaften (nicht nur in der
Produktion, sondern auch in Beschaffung, Marketing, Finanzierung).

Vorteile, die aus der Multinationalitiit an sich entstehen.

Dies sind z.B.: Erhohte operationelle Flexibilitit durch Moglichkeiten zur Produktionsverlagerung
und Global Sourcing, bevorzugter Zugang zu und/oderbessere Kenntnis iiberinternationale Mirkte,
Nutzung von Arbitragemoglichkeiten aufgrund geographischer Unterschiede in Faktorausstattung,
staatlichen Eingriffen sowie Markten, Moglichkeit zur Risikodiversifikation oder -reduktion (z.B.
in verschiedenen Wihrungsraumen und/ oder politischen und kulturellen Scenarios), Balance
zwischen internationaler Integration der Unternehmensprozesse und Anpassung an linderspezi-
fische Ressourcen und Konsumentennachfrage.

Internalisierungsvorteile bzw. -anreize, insbesondere zur Umgehung oder Vermeidung
von Marktunvollkommenheiten

Dazu zihlen z.B.: Vermeidung von Such- und Verhandlungskosten, Vermeidung von Moral Hazard und
adverser Selektion, Schutz der Reputation, Vermeidung der Kosten von Vertragsverletzungen und daraus
folgender Prozesse, Moglichkeit der unternehmensinternen Preisdiskriminierung, Sicherung der Vortei-
le interdependenter Aktivititen, Kompensation fehlender Zukunftsmirkte, Vermeidung oder Ausnutzen
staatlicher Eingriffe (Quoten, Zolle, Preiskontrollen, Steucrunterschiede usw.), Schutz der Qualitit von
Zwischen- und Endprodukten, Kontrolle des Angebots und der Angebotsbedingungen von Inputs,
Kontrolle von Verkaufsstellen (einschlieBlich derjenigen, die auch von Konkurrenten benutzt werden),
Maglichkeit zum Einsatz von Praktiken wie chrkrcuz-Subvcnlionicrung, Wucherpreisen, Transfer-
preissetzung als wetthewerbliche (oder wettbewerbsfeindliche) Strategien.

Standortspezifische Variablen, die entweder dus Heimat- oder das Gastlund bevorteilen

Dazu zihlen z.B.: raumliche Verteilung von natiirlichen und kinstlichen Ressourcen; Preise, Qualitit
und Produktivitit von Inputs (z.B. Arbeit, Energie, Materialien, Komponenten, Halbfertigerzeugnisse),
internationale Transport- und Kommunikationskosten, Investitionsanreize und -hemmnisse (einschlieB-
lich Durchfiihrungsbestimmungen usw.). kiinstliche Barrieren des Giiter- und Dienstleistungshandels,
gesellschaftliche Bedingungen und Infrastrukturangebot (z.B. rechtlich oder im Bildungs-, Handels-,
Transport- und Kommunikationshereich), ideologische, sprachliche, kulturelle und politische Differen-
zen zwischen den Lindern, unterschiedliche Geschiftsusancen, institutionelles System.

Nach AngabeninJ.H. Dunning [I]. S. 81:sowie J.H. Dunning [VII], S. 27.
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unternehmensintern zu nutzen und dementsprechend den ausléndischen Markt z.B. mit
Exporten oder durch eine Direktinvestition zu bedienen®’. Er zeigt auf, daB zusitzlich
zuden bereits beschriebenen Internalisierungsvorteilen auch staatliche Eingriffe in die
Allokation von Ressourcen EinfluB auf die Internalisierung ausiiben: Durch Direktin-
vestitionen konnen multinationale Unternehmen diese Eingriffe entweder zu ihren
Gunsten ausnutzen (z.B. durch Transferpreissetzung oder Steuerminderung) oder sich
gegen diese schiitzen (z.B. durch , tariff-jumping*)®.

Bei der Auswahl der standortspezifischen Variablen weist Dunning auf die Interdepen-
denz zwischen Standortfaktoren und unternehmensspezifischen Vorteilen hin. So
konnen immaterielle Vermogensgegenstiande der Unternehmen, z.B. spezielle Marke-
ting- oder Managementkenntnisse, standortgebunden sein. Ebenso beeinflussen
Standortfaktoren z.B. das Ausmaf der jeweiligen Internalisierungsvorteile®. Neben
den Standortfaktoren der klassischen Theorien wie Faktorausstattung und -kosten
beriicksichtigt Dunning auch wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen, tarifare und
nicht-tarifire Handelshemmnisse und kulturelle Differenzen'™.

Dunning verdeutlicht, dal nicht eine Vorteilsart allein aussagekraftig ist und sich
Direktinvestitionen somit nicht monokausal begriinden lassen. So macht es z.B. erst
die Verkniipfung des technologischen Vorteils mit den Vorteilen aus der Internalisie-
rung der Technologie fiir die Unternehmung sinnvoll, den monopolistischen Vorteil
selbst zu nutzen. Zudem verteilen sich die einzelnen Vorteilsarten bzw. EinfluBgréBen
unterschiedlich auf Lander, Branchen und Unternehmen. Durch diese Differenzierung
lassen sich dann auch Unterschiede des Umfangs und der Richtung von Direktinvesti-
tionen in bestimmten Branchen oder Landern erklédren (vgl. Ubersicht 4)!!, Soll somit
z.B. untersucht werden, welche Rolle landerspezifische Gegebenheiten fiir Direktin-
vestitionen haben, so miissen die Auswirkungen der Landerspezifika — sowohl des
Gast- als auch des Herkunftslandes — auf die jeweilige Konstellation der Eigentums-,
Internalisierungs- und Standortvorteile analysiert werden'-.

Uber diese Systematisierung nach verschiedenen EinfluBebenen hinaus erlaubt das
eklektische Paradigma auch eine Differenzierung nach verschiedenen Investitionsmo-
tiven wie Ressourcen-, Markt- oder Effizienzorientierung. Hervorzuheben ist die
Maoglichkeit zur expliziten Beriicksichtigung wettbewerbsstrategischer Investitions-
motive, z.B. zur Erlangung wettbewerbsbeherrschender oder -beschrinkender Markt-
macht oder zur Risikodiversifizierung. Es lassen sich. je nach Investitionsmotiv.
bestimmte Faktoren identifizieren, die entscheidenden Einflu auf die entsprechenden

97 Vgl. J.H. Dunning [VH]. S. 21f.

98 Vgl J.H. Dunning [VII]. S. 23.

99 Vgl J.H. Dunning [V]. S. 280ff.: 1. Stein, S. 144f.: sowie J.H. Dunning [1]. S. 80.

100 Vgl. J.H. Dunning [1]. S. 81, sowie Ubersicht 3.

101 Vgl J.H. Dunning [1]. S. 84.

102 Vgl. J.H. Dunning [1]. S. 84: sowic L. Stein, S. 140ff.; G. Braun, S. 324ff. Stehn kritisiert. daB mit
dem OLI-Paradigma keine ..cross-investments™ bzw. multiplen Internationalisierungsstrategien er-
klart werden konnen. In ciner darauf abzielenden Moditizierung von Dunnings Theorie fiihrt er neben
firmenspezifischen Wettbewerbsvorteilen Transaktionskosten, auslindische Standortvorteile. Kosten
durch Handelsschranken und Kosten durch Inputbestimmungen zur Bestimmung der Internationali-
sierungsstrategic ein: vgl. J. Stehn, S. 69ff.
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Ubersicht 4

Einfluff von Unternehmens-, Branchen- und Lindercharakteristika

auf OLI-Vorteile
EinfluBfaktorenebene
EinfluB auf:
Unternehmen Branche Land/Region
Eigentums- | Property Rights. Vermégens- Produktmerkmale: Faktorausstattung (natiirliche
spezifische struktur und -umfang (Ressour- | Technologieintensitat. Qualitat, | Ressourcen, Humankapital)
Vorteile cenverfigbarkeit) Produktdifferenzierung. Trans- | MarktgroBe und -charakter
Finanzierung aktionskosten (econ. of scope). |Regierungspolitik in bezug auf

Internalisie-
rungs-
spezifische
Vorteile

Standort-
spezifische
Vorteile

nicht-kodifizierbares Wissen
Produktions-. Proze8- oder
Markudiversifikation
UnternehmensgroBe
Auslandserfahrung. Lern-
kurveneffekte
Innovationsfahigkeit
Marketingorientierung
Produktions-. Kosten- und
Informationsmanagement
Risikoverhalten
Unternehmerisches Werte-
system
Strategisches Management

Organisations- und Kontroll-
strukturen. Entscheidungsver-
fahren. Flexibilitat. Verteilung
der unternehmerischen Funk-
tionen

Wachstums- und Diversifika-
tionsstreben

Kooperationsverhalten:
Einstellung zu vertraglichen
Vereinbarungen zwischen Fir-
men (Lizenzvergabe. Franchi-
sing. Subcontracting). Kontroll-
arrangements

Internationalisierungsstrategie

Dauer und Erfahrungen im Aus-
landsgeschift

Position im Produktzyklus

psychische Distanz (Kultur.
Sprache. Gesetz. Geschiiftsbe-
dingungen)

Einstellung gegeniiber Zentrali-
sierung von Unternehmens-
funktionen

Geographische Struktur der Ver-
mogenswerte

Risikodiversitikation

Kauferverhalten und -struktur
(Marktnihe). Art und Intensitét
des Marktzugangs (Marktstruk-
tur auf Absatz- und Beschaf-
fungsmirkten). Synergieeffek-
te mit anderen Produzenten
bzw. mit Zulieferern
Produktionsmerkmale:
Technologieintensitit, Produk-
tionsverfahren (econ. of scale)
Innovationsentwicklung

Méglichkeit zur vertikalen und
horizontalen Integration von
Wertschopfungsaktivititen
(Kontrolle von Inputs oder
Mirkten)

Méglichkeiten zur Nutzung von
Internalisierungsvorteilen
durch vertragliche Vereinbarun-
gen; Vermeidung von Moral
Hazard: Qualititssicherung

Nutzung von Eigentumsvorteilen

Komplementire Vorteile anderer
Firmen

Méglichkeiten zur (internationa-
len) Arbeitsteilung und Spezia-
lisierung

Ursprung. Verteilung, Qualitat
und Produktivitat der immobi-
len Ressourcen

Transportkosten von Zwischen-
und Endprodukten

industriespezifische tarifire und
nicht-tarifare Handelsschranken

Wettbewerbsstruktur zwischen
den Firmen in dieser Branche /
Marktstruktur

Trennbarkeit von Unternehmens-
funktionen

Signifikanz sensitiver lokaler
Variablen. z.B. steuerliche An-
reize. Energie- und Kommuni-
kationskosten

Innovation, Schutz von Pro-
perty Rights, Wettbewerb, Bil-
dung, Training und Industrie-
struktur

Regierungseinstellung gegen-
iiber Internalisierung und
grenziiberschreitender Koope-
ration

Wirtschaftssystem:
Organisationskultur, wirtschaft-
liche Grundeinstellung, Aus-
maB der politischen EinfluB-
nahme, Interfirmenrivalitat
oder -kooperation

Arbitragemdéglichkeiten

Marktstruktur auf Beschaffungs-
und Absatzmirkten

Unterschiede in Bezug auf
Transaktionskosten, Kontrahie-
rungskosten, Kauferunsicher-
heit usw. (z.B. gewerblicher
Rechtsschutz, Vertragsrecht,
Transportkosten, Steuerrecht)

Staatliche Interventionen und
EinfluB auf Internalisierungs-
verhalten von Unternehmen;
Regierungspolitik gegeniiber
Unternehmenskaufen

Moglichkeiten der Arbitrage
und Uberkreuzsubventionierung

Adiquanz der Technologie-, Bil-
dungs- und Kommunikations-
infrastruktur

Physische Distanz zwischen den
Landern (Entfernung. Geogra-
phie)

Psychische Distanz zwischen
den Landern

Staatliche Interventionen. z.B.
Zolle. Quoten, Steuem, Unter-
stiitzung, Regulierungspolitik

Einstellung gegeniiber auslindi-
schen Unternehmen

Standortkosten, z.B. Kosten fiir
immobile Produktionsfaktoren
oder fiir produktionsbezogene
Dienstleistungen. Kommuni-
kationskosten

In Anlehnung an J.H. Dunning [I]. S. 84.

4 Dohrn / Heiduk
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Eigentums-, Standort- und Internalisierungsvorteile ausiiben. Eine ressourcenorien-
tierte Direktinvestition erfordert z.B. Kapital, Technologie oder Verhandlungsstirke
als Wettbewerbsvorteile auf Unternehmensebene, das Vorhandensein natirlicher
Ressourcenund geeigneter Transport- und Kommunikationsinfrastrukturals Standort-
vorteile sowie Sicherung der Versorgung und Marktkontrolle als Internalisierungsvor-
teile.

Zusammenfassend ist festzuhalten: Die Direktinvestitionen eines Landes werden um
so hoher sein,

— je mehr ,,ownership advantages" die Unternehmen eines Landes im Verhiltnis
zu Unternehmen in anderen Landern besitzen,

— je groBer die Anreize sind, die Verwertung dieser Vorteile zu internalisieren, und

—  Jje profitabler die Verwertung im Ausland ist.

Ein Land wird um so mehr Direktinvestitionen empfangen. je mehrdiese Bedingungen
in umgekehrter Relation erfiillt sind'*?.

Dunning ist es mit seinem Ansatz gelungen, wichtige theoretische Stromungen zur
Erklarung von Direktinvestitionen in einem systematischen Schema zu vereinen.
Aufgrund seiner Herangehensweise, die eher durch eine kataloghafte Aufzahlung von
EinfluBfaktoren auf Unternehmens-, Branchen- und Landerebene gekennzeichnetist,
bleibt eine eindeutige Identifizierung von Ursache-Wirkungs-Zusammenhangen je-
doch oftmals sehr schwierig. Es besteht ein breiter Interpretationsspielraum. Zudem
fehlen auch bei Dunning Elemente des unternehmerischen Entscheidungsprozesses,
wie sie in der behaviouristischen Theorie Aharonis angedeutet werden'™~.

Ein wesentlicher Kritikpunkt des eklektischen Paradigmas ist sein eher statischer
Charakter. Bei der Entscheidung iiber eine Direktinvestition an einem bestimmten
Standort wird auf die jeweils zueinem bestimmten Zeitpunkt vorliegende Vorteilskom-
bination Bezug genommen. Zwar lassen sich Veranderungen z.B. der Direktinvestiti-
onsstrome eines Landes grundsitzlich auf Veranderungen der standortspezifischen
Vorteile, auf Veranderungen der Internalisierungsvorteile oder auf Veranderungen der
relativen unternehmensspezifischen Vorteile der Unternehmen dieses Landes gegen-
tiber Unternehmen aus anderen Liandern zuriickfithren'™. Damit wird aber nur die
Reaktionaufexogene Datendnderungenim Sinne einerkomparativ-statischen Analyse
erfaflt und keine dynamische Erklarung von Direktinvestitionen gegeben. Allerdings
1aBt sich mit dieser Erweiterung nicht nur die erstmalige Direktinvestition cines
Unternchmens. sondern auch die Veridnderung von bestehenden Engagements erkla-
ren.

103 Vgl. J.H. Dunning [I]. S. 85.
104 Vgl. G. Braun, S. 329ff: sowie . Stein. S. 147.
105 Vgl. J.H. Dunning [I]. S. 86ff.
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6. Direktinvestitionen, unternehmensinterne Entscheidungs-
und Organisationsprozesse

6.1. Der verhaltenstheoretische Ansatz von Aharoni

Die behaviouristische Theorie geht davon aus, dal die Mitglieder einer Organisation
eigene Nutzenvorstellungen und eigene Ziele verfolgen, die den Entscheidungsprozef3
innerhalbdieser Organisation beeinflussen. Damit verwirft Aharoni die Annahmen der
klassischen Investitionstheorie, nach der ausgehend von einer einheitlichen Zielset-
zung das Unternehmen unter vollkommener Information aus mehreren méglichen
Investitionsobjekten dasjenige auswihlt, das den hochsten internen Zins fiir die
Unternehmung hat. Insgesamt ist das Entscheidungsverhalten des Unternehmens in
diesem Ansatz damit nur begrenztrational. Eine positive Entscheidung fiir Direktinve-
stitionen beruht nicht allein auf dem objektiven Prinzip der Gewinnmaximierung,
sondern auch auf individuell gepragten Verhaltensmustern und Zielen der Entschei-
dungstrager. die in der Entscheidungsfindung im Rahmen eines sozialen Prozesses
koordiniert werden miissen!®t.

Aharoni stellt zur Erkldarung von Direktinvestitionen auf das Zusammenspiel verschie-
dener Interessengruppeninnerhalbdes Unternehmens ab, deren Einzelziele jeweils mit
den Zielen der anderen Organisationsmitglieder abgestimmt werden miissen. Auf-
grund von Interessenskonflikten kann die Bildung eines einheitlichen Zielsystems
jedoch erschwert werden. Dabei ist allerdings die Lernfahigkeit einer Organisation zu
beriicksichtigen'””. Einerseits konnen durch einen entsprechenden Riickgriff auf
Erfahrungswissen Unsicherheiten verringert werden, andererseits verhindert der
Riickgriff aut Bewihrtes das Ausprobieren neuer Alternativen. Insgesamt fithrt dies zu
unsystematischen und nicht deterministischen Problemldsungsprozessen.

Kritisch ist anzumerken, daB3 dieser Ansatz keine Erkenntnisse iiber die Antriebskrifte
und EinfluBgroBen liefert. die eine Internationalisierungsentscheidung bewirken.
Zudem fehlteine Analyse des Gesamtkonzeptsdes Auslandsengagements. Somitkann
dic Theorie von Aharoni die Direktinvestitionen nur in Ergdnzung mit anderen
Ansiitzen erkliren'™.

6.2. Der GAINS-Ansatz von Macharzina

Die Erkenntnis. daB das grote Manko der Theorie der Direktinvestitionen deren
Aufsplitterung in viele Detailaspekte mit teilweise widerspriichlichen Ergebnissenist,
bildet den Ausgangspunkt der Uberlegungen von Macharzina. Zwar hat vor allem
Dunning mit seinem eklektischen Paradigma wesentlich zu einer erweiterten Betrach-
tungsweise internationaler Unternehmensaktivitdten beigetragen. Doch beklagen
Macharzinau.a. die fehlende Beriicksichtigung verhaltenstheoretischer Erkenntnisse,

106 Vgl. Y. Aharoni. The Foreign Investment Decision Process. Boston 1966. S. 41ff. sowie I. Stein,
S. 1131,

107 Vgl Y. Aharoni: sowie J. Stehn. S. 39f.: L. Stein. S. 112ff.: G. Braun. S. 82ff.

108 G. Braun. S. 107ff.
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die mangelnde Operationalisierbarkeit, die ungeldsten Probleme bei der Bildung
statistischer Aggregate und die teilweise fehlende Kausalitdt im Zusammenhang
zwischen EinfluBgroBen und den unterschiedlichen internationalen Unternehmensak-
tivitdten'®.

Als Alternative im Sinne eines holistischen Ansatzes stellt Macharzinaseinen GAINS-
Ansatz zur Erkldarung der Internationalisierung von Unternehmen und damit auch zur
Erkliarung von Direktinvestitionen vor. Direktinvestitionen entstehen danach im
Verlaufe eines Prozesses der Entwicklung von Organisationen. Innerhalbdes ,,Chaos*
der Realitdt und der Internationalisierung von Unternehmen versucht Macharzina
allgemeingiiltige Archetypen, RegelmaBigkeiten und Ordnungselemente zu identifi-
zieren, bei deren Vorliegen Unternehmen Direktinvestitionen vornehmen. Fiinf Ele-
mente kennzeichnen das Konzept, das auf dem organisationstheoretischen Ansatz des
Gestalt-Konzeptes von Miller/Friesen basiert!'":

—  Erstens, der Untersuchungsgegenstand und seine Charakteristika: Die zu unter-
suchenden Unternehmen sind komplexe organisatorische Einheiten, deren Ent-
wicklung durch die Interaktion einer Vielzahl von strukturellen und verhaltens-
wissenschaftlichen Variablen in Verbindung mit externen Rahmenbedingungen
bestimmt wird. Damit ist aber eine multivariate Analyse notwendig. Einzelne
Variablen konnen nicht ausgeblendet werden.

—  Zweitens, die Entwicklung einer Organisation ist ein dynamischer ProzeB: Dies
impliziert eine prozefBbezogene Betrachtung, insbesondere in Bezug auf die
Entwicklung des internationalen Engagements und sich verandernder Rahmen-
bedingungen sowie in Bezug auf die unternehmensinternen Entscheidungspro-
zesse.

—  Dirittens, eine Organisation ist ein komplexes Gebilde: Eine Abbildung der
Realitit, in der iiber vereinfachende Annahmen eine wesentliche Reduktion der
Komplexitit erreicht wird, ist zwar leichter theoretisch zu behandeln, doch
konnen wesentliche Zusammenhange dariiber vernachlissigt werden. Im Sinne
einer holistischen Betrachtung sei vielmehr in der Komplexitat einer Organisa-
tion nach Ordnungsschemata zu suchen.

—  Viertens: aufbauend auf diesen Erkenntnissen iiber die Komplexitat von Unter-
nehmen sind dementsprechend ,,Gestalten* oder ,,Archetypen‘ als spezifische
organisatorische Konfigurationen zu bestimmen. Diese stellen intern konsisten-
te, statistisch signifikante Cluster von umfeldbezogenen, strukturellen und stra-
tegischen Variablen dar und konnen so zu einer Beschreibung der Organisation
bzw. ihres Verhaltens beitragen.

—  Fiinftens die Struktur des Anpassungsverhaltens im Zeitablauf: Macharzina
verwirft die Annahme, die organisatorische Entwicklung laufe in einem festge-

109 Vgl. K. Macharzina and J. Engelhard. Paradigm Shift in International Business Research: From
Partist and Eclectic Approaches to the GAINS Paradigm. ..Management International Review™,
Wiesbaden. vol. 31 (1991). Special Issue. S. 23ff.. hier S. 24f.

110 Vgl. K. Macharzina and J. Engelhard. S. 28ff.: K. Macharzina. Unternehmensfithrung. Das interna-
tionale Managementwissen: Konzept - Methoden - Praxis. Wiesbaden 1995. S. 696f.
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legten Prozef ab. Vielmehr miisse der Anpassungsprozef3 daraufhin analysiert
werden. welche Verdnderungen als Reaktion auf welche Datendnderungen und
in welcher Form eintreten. Dabei sind insbesondere Ungleichgewichte und
Inkonsistenzen zwischen den entsprechenden Gestaltvariablen zu beriicksichti-
gen.

Bei der Identifikation von Archetypen der internationalen Geschiftstitigkeit von
Unternehmen konzentriert sich Macharzina auf typische strategische und firmenspe-
zifische Entscheidungsprozesse iber die Auslandsaktivitaten von Unternehmen. Er
beschreibt verschiedene Internationalisierungspfade, wobei er der Frage nachgeht,
welche Faktoren jeweils auslosend bzw. charakteristisch sind fiir die Wahl zwischen
deneinzelnen Aktivititen und damit auch fiir die Entscheidung zu Direktinvestitionen.
Beispielhaft zeigt er schlieBlich ,.Gestalten* auf, die reprdsentativ fiir bestimmte
marktbezogene Strategien. spezifische Entwicklungen oder Evolutionsstufen eines
Unternehmens und damit auch fiir die Vornahme von Direktinvestitionen sind''!.

Damit kann der GAINS-Ansatz als prozeBorientierter, dynamischer Kontingenz-An-
satz bezeichnet werden. der umfeldbezogene, strukturelle und strategische Variablen
in einer holistischen Orientierung umfaft und auf der Annahme einer systemtheoreti-
schen Sicht der Organisationsrealitit bzw. der dynamischen Analyse der Organisati-
onsentwicklung basiert. Positiv hervorzuheben ist, dal Macharzina dynamischen wie
auch verhaltenswissenschaftlichen Aspekten bei der Erklarung der Internationalisie-
rung von Unternehmen breiten Raum einrdumt. Dabei verzichtet er jedoch darauf,
eindeutige Ursache-Wirkungs-Zusammenhinge zu identifizieren bzw. die Relevanz
einzelner EinfluBgroBen zu untersuchen. Eine eindeutige Erklarung von Direktinvesti-
tionen ist auf Basis des GAINS-Ansatzes jedoch nicht méglich!'2.

7. Aktuelle Herausforderungen an die theoretische Analyse
der Direktinvestitionen

Die iiberblicksartige, nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit erhebende Analyse der
Direktinvestionen in der AuBBenwirtschaftstheorie hat deutlich werden lassen, daB die
vielfaltigen Eigenschaften und Wirkungen der Direktinvestitionen in einer Vielzahl
unterschiedlicher Theorieansitze untersucht werden. Es handelt sich dabei nicht
primir um konkurrierende Meinungen zu efnem 6konomischen Phinomen, sondern
vielmehr um die Betonung von Einzelaspekten der Direktinvestition. Die zukiinftige
Aufgabe liegt aus dieser Sicht nicht in besseren ,.Beweisen* fiir richtige Ansitze.
Vielmehr geht es darum, aus empirischen Beobachtungen diejenigen Aspekte der
Direktinvestition herauszufiltern, die im Zentrum zukiinftiger Analysen stehen miis-
sen.

Vieles spricht dafiir, dal die 6konomische Bedeutung von Staatsgrenzen, von staatli-
chen Eingriffen sowie von raumlichen Entfernungen in der Weltwirtschaft weiter

111 Vgl. K. Macharzina and J. Engelhard. S. 34.
112 Vgl K. Macharzina and J. Engelhard. S. 33.
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abnehmen wird. Direktinvestitionen sind damit in erster Linie in ihrer Eigenschaft als
wettbewerblich gesteuertes Bindeglied zwischen Unternehmen und Standorten von
Interesse. Um dieses Zentrum sind periphere Aspekte der Direktinvestitionen in
systematischem Bezug untereinander wie auch vor allem zum Focus hin anzuordnen.
Ziel dieser hierarchischen Integration der Teilaspekte kann es nicht sein, einen
methodisch geschlossenen, d.h. einheitlichen Analyserahmen fiir eine Theorie der
Direktinvestitionen zu entwickeln.

Es zeigt sich, daB im Zentrum der Untersuchungen tber Direktinvestitionen die
rdumliche Verteilung von Wertschopfungsaktivitdten der Unternehmen auf mehrere
Standorte stehen sollte. Aus entsprechenden GesetzmaBigkeiten wiren wiederum
Erkenntnisse z.B. iiber Volumen, Struktur und Richtung samtlicher internationaler
Transaktionen, ihrer Zusammenhinge und der Zusammenhénge zu allen anderen
Aspekten der Direktinvestition abzuleiten. Allerdings erscheint es bei einer derartigen
Entwicklungsrichtung zweifelhaft, obdie Direktinvestition in diesem Theoriegebaude
tatsdchlich langerfristig das zentrale Erkenntnisobjekt sein wird. Dagegen spricht
bereits, dal in der Empirie Internationalisierungsformen wie Unternehmenskoopera-
tionen zu beobachten sind, die in den Direktinvestitionsansitzen (abgesehen von Joint
Ventures) bisher keine Rolle spielen. Wenn die Unternehmen und deren Aktivititen
sowie die Standorte als handelnde, entwicklungsfahige Teilaggregate einer komplexen
rdaumlichen Netzwerkstruktur aufgefalt werden, dann konnte sogar die Integration von
Wettbewerb und Kooperation in ein Theoriegebaude gelingen.

Wenn es gelingt, in den Standort samtliche hierarchischen Ebenen staatlicher Institu-
tionen und ihrer Zusammenhange zu den Marktteilnehmern einzubeziehen, wire dies
ein Schritt in die Richtung einer ,,Allgemeinen Theorie internationaler Netzwerke*.



Firmenspezfische Assets, Auslandsproduktion und Produktivit:it —
Evidenz fiir osterreichische Industrieunternehmen

Von Michael Pfaffermayr

1. Einleitung

Eine wichtige Charakteristik multinationaler Unternehmen besteht in ihrer Fahigkeit
.multiplanteconomies of scale™. die durch firmenspezifische Assets entstehen, nutzen
zu konnen. Meist basieren diese firmenspezifischen Assets oder firmenspezifischen
Wettbewerbsvorteile auf speziellem Produktions-Know how, organisatorischem
Know how. der Reputation fiir hohe Qualitdt oder auf einer Handelsmarke mit
weltweitem Bekanntheitsgrad. In der Theorie der multinationalen Unternehmen
werden firmenspezifische Assets alskonstituierendes Element gesehen. Meisterwach-
senden Unternehmen beider Bearbeitung ihrer Auslandsmaérkte hohere Kosten als den
dort heimischen Unternehmen. Der Markteintritt lohnt sich in diesem Fall nur, wenn
firmenspezifische Wettbewerbsvorteile diese Nachteile kompensieren'. Gema den
theoretischen Ansatzen Dunnings sind deshalb firmenspezifische Assets oder Wettbe-
werbsvorteile (in seiner Sprache ownership advantages) neben Internalisierungsvor-
teilen und Standortvorteilen eine notwendige Bedingung dafiir, daB3 sich Unternehmen
durch Griindung von Tochterfirmen im Ausland zu multinationalen Unternehmen
entwickeln.

Caves betont. daB firmenspezifische Assets innerhalb der Unternehmensorganisation
den Charakter eines offentlichen Gutes besitzen, d.h. firmenspezifische Wettbewerbs-
vorteile konnen an den verschieden Produktionsstandorten eines multinationalen
Unternehmens ohne zusitzliche Kosten genutzt werden®. Diese Eigenschaft eines
.Offentlichen Gutes innerhalb der Unternehmensorganisation™ ist auch ein wichtiges
Motiv dafiir, daB Unternehmen hiufig vertikal oder horizontal iiber die Grenzen
hinweg durch Direktinvestitionen integrieren, anstatt Vertragslosungen wie Joint
Ventures oder Franchising zu realisieren. Dariiber hinaus sind mit firmenspezifischen
Assets .multiplant economies of scale™ dhnlich den ,.economies of scope™ von
Mehrproduktunternehmen verbunden. Eine wichtige Konsequenz dieses Umstandes
bestehtdarin. dafl auf Unternehmensebene eine Interdependenz zwischen Inlands- und

1 Vgl J.R. Markusen. J.R.. The Boundaries of Multinational Enterprises and the Theory of Internatio-
nal Trade. ..Journal of Economic Perspectives™. Nashville, T.. vol. 9 (1995). S. 169ff.

Vel. J.H. Dunning. The Eclectic Paradigm of International Production. A Restatement and Some
Possible Extensions. . Journal of International Business Studies™. Newark. NJ. vol. 30 (1988), S. Iff.
3 Vgl R. Caves. Multinational Enterprise and Economic Analysis. 2nd ed.. Cambridge. MA. 1996.
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Auslandsmarkt entsteht. Zudem bieten die Tochterfirmen multinationaler Unterneh-
men oft auch Serviceleistungen an, die dhnliche Externalititen zwischen Inlands- und
Auslandsmarkt auf der Nachfrageseite generieren, z.B. indem sie die weltweite
Reputation des Unternehmens erhohen. Durch die Beriicksichtigung dieser Interde-
pendenz bzw. von firmenspezifischen Assets konnen verschiedene ,,stylized facts* des
Globalisierungsprozesses erklart werden, welche aus traditionellen Modellen der
AuBenhandels- und Standorttheorie nicht abgeleitet werden konnen. Wong zeigt
beispielsweise in einem einfachen Modell mit firmenspezifischen Assets, da3 Unter-
nehmenihre Auslandsmarkte sowohldurch Exporte alsauch durch die Produktionihrer
Tochterunternehmen im Ausland bedienen (d.h. ihre Produktion bei Kostenvorteilen
des Auslandsstandortes nicht génzlich verlagern)*. Gibt es hinreichend steigende
Grenzkostender Produktion auf Betriebsebene oder steigende marginale Transportko-
sten (im weiteren Sinn) im Export, ist es zudem moglich, dal Inlands- und Auslands-
produktion in einem komplementdrem Verhéltnis bzw. in einem weniger stark ausge-
pragten substitutiven Verhéltnis stehen, wenn firmenspezifische Assets vorhanden
sind. Der Grund fiir eine komplementire Komponente im Zusammenhang zwischen
Inlands- und Auslandsproduktion liegt darin, dal multinationale Unternehmen durch
Investitionen in firmenspezifische Assets wie neue Produktionstechnologien, die ohne
signifikante Zusatzkosten zu Kostensenkungen an allen Standorten fiihren, eine
Ausweitung der Produktion und der Marktanteile sowohl am Inlands- als auch am
Auslandsmarkt erreichen konnen®.

Direkte Evidenz fiir,,multiplanteconomies of scale®, die aus firmenspezifischen Assets
resultieren, ist soweit kaum verfiigbar. Es besteht jedoch genereller Konsens, daf
multinationale Unternehmen tendenziell hohere FuE-Quoten sowie einen hoheren
Anteil an spezialisierten, gut ausgebildeten Mitarbeitern aufweisen und auf Markten
agieren, die durch starke Produktdifferenzierung und hohe Werbeintensitit gekenn-
zeichnetsind®. Ein weiterer Hinweis auf firmenspezifische Assets als konstituierendes
Merkmal multinationaler Unternehmen besteht in der Evidenz, daB3 in den Bilanzen
dieser Unternehmen das intangible Kapital im Vergleich zu ihrem Marktwert relativ
hoch ist’. Fors tiberpriift diese Hypothese fiir schwedische multinationale Unterneh-
men in einem direkten Ansatz und zeigt, dafl in den schwedischen Mutterunternehmen
durchgefiihrte FUE-Projekte die Produktivitit sowohl an den schwedischen Unterneh-
mensstandorten als auch bei den Auslandstochtern erhohen®. Das bedeutet, daB
multinationale Unternehmen c.p. hohere Ertrage aus ihren FuE-Projekten erwirtschaf-
ten als gleiche Unternehmen ohne Auslandstochter. Der vorliegende Betrag uncersucht
diese Hypothese anhand eines Panels Gsterreichischer Industrieunternehmen. Dazu
wird im zweiten Abschnitt anhand eines einfachen Modells die Rolle endogener

4 Vgl K.-Y. Wong, International Trade in Goods and Factor Mobility. Cambridge MA, 1995.

S Vgl. M. Pfaffermayr, Multinationals, Production Externalities, and Complementarity between Do-
mestic and Foreign Activities? , Swiss Journal of Economics and Statistics™, Basel, vol. 133 (1997),
no. 4, S. 673ff.

6 Vgl J.R. Markusen.

7 Vgl R. Morck and B. Young, Why Investors Value Multinationality. ,.Journal of Business*, Oxford,
vol. 164 (1991), no. 2, S. 165ff.

8 Vgl G. Fors, Utilisation of R&D Resuits in the Home and Foreign Plants of Multinationals. ,.Journal
Industrial Economics”., Chicago, vol. 45 (1997), S. 341ff.
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Investitionsentscheidungen in kostenreduzierende firmenspezifische Assets als Be-
stimmungsgrund fiir das Verhiltnis von Inlands- und Auslandsproduktion analysiert.
Abschnitt 3 operationalisiert diese Hypothese und leitet eine einfache 6konometrische
Spezifikation ab. Abschnitt 4 diskutiert die Datenbasis sowie die verwendeten 6kono-
metrischen Methoden und stellt die Schitzergebnisse vor. Der letzten Abschnitt faf3t
die Ergebnisse zusammen.

2. Horizontale Integration multinationaler Unternehmen

Ausgangspunkt der Analyse ist die Annahme, daf} ein horizontal integriertes, multina-
tionales Unternehmen mit Sitz im Inland auf segmentierten Mérkten (Inland und
Ausland) agiert und an beiden Standorten produziert®. Der Einfachheit halber werden

n-1

lineare Nachfragefunktionen angenommen (d.h. py=a—s, p, =A-s, - S). Als

Marktstruktur wird ein Monopol des multinationalen Unternehmens im Inland ange-
nommen. Fiir den Auslandsmarkt wird ein Oligopol mit n — 1 nicht-multinationalen,
identischen Konkurrenzunternehmen unterstellt. Die Grenzkosten der Produktion
seien linear, ¢,—z,i = I, A (fiir das multinationale Unternehmen), bzw. C — Z (fiir die
ausldndischen Unternehmen), wobei das Inland fiir das multinationale Unternehmen
den giinstigeren Produktionsstandort biete (c,< c,). Durch Investitionen in firmenspe-
zifische Assets z, Z konnen die Grenzkosten der Produktion gesenkt werden. Zu
beachten ist, da im multinationalen Unternehmen die Grenzkosten an beiden Stand-
orten durch z gesenkt werden, das firmenspezifische Asset z also innerhalb des
Unternehmens den Charakter eines 6ffentlichen Gutes besitzt. D’ Aspremont/Jacque-
min folgend wird fiir die Herstellung der firmenspezifischen Assets eine quadratische
ZZ
2k
Effizienzparamter. Um die Darstellung nachfolgend zu vereinfachen, wurde diese
Kostenfunktion so formuliert, daf3 ein hoheres k, K geringere FuE-Kosten zur Erzeu-
gung der firmenspezifischen Assets bedeutet. Das multinationale Unternehmen hat
auch die Option, den Auslandsmarkt durch Exporte (x) zu bedienen. Dabei fallen
Transportkosten an, die ebenfalls als quadratisch angenommen werden:

tx?
T(x) =7
steigender Transportkosten, aber konstanter Grenzkosten vereinfacht die Analyse
erheblich. Siescheintplausibel, wenn Transportkostensehr weitals Kosten fiir Service-
und Distributionsnetzwerke interpretiert werden''. Die Ergebnisse der Analyse hidngen
jedoch nicht von dieser speziellen Annahme ab'2.

2
Kostenfunktion (K(z) == bzw. K(Z)=-2£K-) unterstellt', Dabei bezeichnen k, K

+ 1x. Tbezeichnet einen spezifischen Zoll. Die Annahme iiberproportional

9  Variablen und Parameter, die sich auf das Inland oder auf das multinationale Unternehmen mit Sitz
im Inland beziehen, werden mit Kleinbuchstaben bezeichnet. GroBbuchstaben beziehen sich auf das
Ausland bzw. die auslindischen Unternehmen.

10 Vgl. C. d’Aspremont and A. Jacquemin, Cooperative and Noncooperative R&D in Duopoly with
Spillovers. ,,American Economic Review", vol. 78 (1988), S. 1133ff.

11 Vgl. EM. Scherer and D. Ross, Industrial Market Structure and Economic Performance. Boston
1990.

12 Fiir eine innere Losung, bei der das multinationale Unternehmen sowohl exportiert als auch im
Ausland produziert, sind entweder konvexe Transportkosten oder konvexe Grenzkosten notwendig.
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Zur Analyse des Oligopols am Auslandsmarkt sind Annahmen iiber die strategische
Interaktion der Unternehmen zu treffen. Um die Analyse moglichst einfach zu halten,
wird davon ausgegangen, daf3 die Unternehmen in einem ,.open loop*-Spiel simultan
iiber die Produktionsmenge und die Investition in firmenspezifische Assets entschei-
den. Aquivalent ist die Annahme, daB die Investition in firmenspezifische Assets nicht
beobachtbarist'?. Unter diesen Annahmen maximiertdas multinationale Unternehmen
die Zielfunktion

n-| ) k)

(1) max (pi(st) —c1+2)s1 + (PA(sa + ). Si) = A +2)sa + (ca — c1 = X oz
SH.SF.Z.X 2 2]\
i=1

Die ausldandischen Unternehmen maximieren

n-1 5

Z .
) max(PA(sA+ZS) C+2)S,-=—=, i=1,..,n-1.
i=1
Differenzieren von (1) und (2) ergibt die Reaktionsfunktionen

3.1 a-2s,-c;+z=0
n-1
(3.2) A-25,-3 8 —c,+2=0
i=1
(3.3) s,+sA+f=0
34) C—C,—T—tx=0
(3.5) A-28-5,-38-C+Z=0, i=l,..,n-I
ji
3.6 s—Z-0, iz 1
(3.6) —g =0, i=l..n-

Zur Analyse des Zusammenhangs zwischen Inlands- und Auslandsproduktion anhand
der Ableitung der komparativen Statik ist es sinnvoll, das Gleichungssystem (3.1) bis
(3.6) in der Dimension zu reduzieren und (3.3) in (3.1) und (3.2) sowie (3.6) in (3.5)
einzusetzen. Da die ausldndischen Unternehmen als symmetrisch angenommen
wurden (S;= S, Z,= Z) kann (3.5) zu einer einfachen Bedingung aggregiert werden.
Daraus ergibt sich

13 Diese Annahme schlieBt FuE-Wettbewerb aus. Um diese Moglichkeit im Modell abzubilden. miiBte
man Brandner/Spencer sowie De Bondt/Sleuwagen/Veugerlers folgend ein zweistufiges Spiel for-
mulieren, wobei in der ersten Stufe z, Z strategisch bestimmt wird und in der zweiten Stufe die
jeweilige Produktionsmenge. Beide Arbeiten zeigen unter plausiblen Bedingungen. daB in einem
Spiel dieser Art im Vergleich zum “open loop..-Fall hohere FuE-Ausgaben fiir z. Z im Nash-Gleich-
gewicht gewihlt werden. Vgl. J.A. Brander and B.J. Spencer. Strategic Commitment with R&D: The
Symmetric Case. ,,Bell Journal of Economics™. Lawrence. vol. 14 (1983). no. 1. S. 225t und R. de
Bondt, L. Sleuwagen and R. Veugelers, Innovative Strategic Groups in Multinational Industries.
..European Economic Review™, Amsterdam. vol. 32 (1988). S. 905ff.
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4.1 a-(2-k)s;+ks,—¢;=0
4.2) A-(2-k)s,+ks;-(n-1)S-c,=0
4.3) n-1)(A-S(n-K)-s,-C)=0

Die Exporte des multinationalen Unternehmen sind indiesem Modell alleindurch (3.4)
bestimmt und proportional zur Stiickkostendifferenz (einschlieBlich des spezifischen
Zolls). Da angenommen wurde, dafl das Inland einen Standortvorteil aufgrund
niedrigerer Grenzkosten besitzt, ist es optimal fiir das multinationale Unternehmen,
den Auslandsmarkt teilweise durch Exporte zu bedienen. Andernfalls wiirde es den
Inlandsmarkt teilweise durch Importe versorgen.

Durch totales Differenzieren von (4.1) bis (4.3) und unter Beachtung von (3.4) kann
das Verhiltnis von Inlands- und Auslandsproduktion anhand der komparativen Statik
analysiert werden. Die formale Ableitung findet sich im Anhang, eine Zusammenfas-
sung der Ergebnisse bietet Tabelle 1.

Inlands- Auslandsproduktion sind in diesem Modell weder eindeutig substitutiv noch
eindeutig komplementir. Da beide GréBen endogen im Modell bestimmt werden,
héngt ihr Verhiltnis davon ab, welche exogene Parameteranderung eine Verschiebung
verursacht. Dies fiihrt zu einer neuen, exakteren Definition der Substitutionalitidt bzw.
Komplemenatritét von Inlands- und Auslandsproduktion. Sie stehen in einem substi-
tutiven (komplementéren) Verhéltnis, wenn sie auf eine Parameteranderung mit einer
Bewegung in die entgegengesetzte (gleiche) Richtung reagieren. Die Frage, ob
Inlandsproduktion durch Auslandsproduktion verdrangt wird oder nicht, kanndaherin
diesem Modellzusammenhang nicht eindeutig beantwortet werden, sondern hangt von
der Ursache und den Motiven ab, welche das multinationale Unternehmen zur
Verlagerung seiner Produktion in das Ausland veranlassen.

Tabelle 1 zeigt, daB sich Inlands- und Auslandsproduktion hinsichtlich Anderungen
der Transportkosten (t) und des spezifischen Zolls (t) jedenfalls substitutiv verhalten,
wihrend diese aufeine Anderung der MarktgroBe (a, A)'4, aufeine Kostenianderung bei
den Konkurrenten im Ausland (C, K), auf eine Anderung der Konzentration am
Auslandsmarkt (gemessen durch n) sowie auf eine Kostenanderung fiir die Investition
in firmenspezifische Assets (k) jedenfalls komplementir reagieren. Diese Ergebnisse
sind intuitiv einleuchtend. Eine Erhohung der Transportkosten fiihrt zu einem Riick-
gang der Exporte, nicht aber zu einer Senkung der abgesetzten Menge am Inlands- und
Auslandsmarkt. Die Auslandsproduktion steigt daher, und die Inlandsproduktion
nimmtentsprechend ab. Gewinntdas multinationale Unternehmen am Auslandsmarkt
an Wettbewerbsfahigkeit, weil z.B. die Grenzkosten der Konkurrenzunternehmen
steigen, dann kann es dortc.p. Marktanteile gewinnen. Wenn seine Kosten unverandert
bleiben, reagiert es nicht mit einer Ausweitung der Exporte (aufgrund der steigenden
Transportkosten sind der Exporttétigkeit Grenzen gesetzt), sondern mit einer Expan-

14 a, A geben an, wieviel auf dem jeweiligen Markt hochstens abgesetzt werden kann (d.h. wenn die
Preise O sind) und kénnen damit als ein natiirliches MaB der MarktgroBe interpretiert werden.
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Tabelle 1

Komparative Statik: Horizontale Integration eines multinationalen Unter-
nehmens mit Monopol am Inlandsmarkt und Oligopol am Auslandsmarkt
Parame- 2,Z2>0 2Z=0
tervaria-|
tion S Sa S X q'|a° S Sa S X Q' |a’
a + - 0 + + + 0 0
A + + + 0 + + 0 + + 0 0 +
cI - - + - - -1+ - 0 0 - -
CA - - + + 4+ - 0 - + + -
C + + - 0 + 0 + - 0 0
t 0 0 0 - - + 0 0 - -
T 0 0 0 - - + 0 - - +
n - - - 0 - - 0 - - 0 0 -
k + + - 0 + +
K - - + 0 - -
1q,=s, +x, Inlandsproduktion. - 2q, =s,, — x, Auslandsproduktion. — *Negativ falls ., multiplant economies
of scale* und/oder marginale Transportkosten hinreichend groB.

sion der Auslandsproduktion. GemaB (3.3) hat das zur Folge, daB Investitionen in
firmenspezifische Assets attraktiver werden und ansteigen. Dies bewirkt, daf3 das
multinationale Unternehmen seine Kostensituation sowohl am Inlands- als auch am
Auslandsstandort verbessert, so daB auch der Inlandsabsatz steigt. Komplementaritét
kommt daher durch die Interdependenz von Inlands- und Auslandsproduktion auf-
grund der ,,6ffentlichen Guteigenschaft” der endogenen firmenspezifischen Assets
zustande. Vergrofertsichc.p. der Inlands- oder der Auslandsmarkt, bleiben die Exporte
— sie basieren ausschlieBlich auf Kosteniiberlegungen — konstant. Da ein hoherer
Absatz ebenfalls Investitionen in firmenspezifische Assets attraktiver macht, steigt
sowohl die Inlands- als auch die Auslandsproduktion, auch wenn sich nur einer der
beiden Mirkte vergrofert.

Ein dhnlicher Mechanismus wirkt, wenn c.p. am Inlandsstandort die Grenzkosten
sinken, allerdings entsteht zusétzlich ein Trade-off zur Exporttitigkeit. Eine Senkung
der Grenzkosten am Inlandsstandort bewirkt geméB (3.4) eine Erhohung der Exporte
und gemiB (3.1 bzw. 4.1) eine Erhohung des Inlandsabsatzes. Da gleichzeitig aber die
Ertrage der Investitionen in firmenspezifische Assets ansteigen, lohnt es sich fiir das
multinationale Unternehmen, mehrin kostenreduzierende firmenspezifische Assets zu
investieren. Dies senkt die Grenzkosten auch am Auslandsstandort, das multinationale
Unternehmen gewinnt an Wettbewerbsfihigkeit und kann seine Marktanteile am
Auslandsmarkt erhohen. Ist dieser zweite Effekt im Vergleich zu den Transportkosten
hinreichend groB, kann es auch zu einer komplementiren Ausweitung der Auslands-
produktion kommen. Jedenfalls aberbewirkendie durchdie firmenspezifischen Assets
induzierten ,,multiplanteconomies of scale*, da das Ausmal der Substitutionalitidtim
Vergleich zu einer Situation ohne firmenspezifische Assets geringer ausfillt. Die
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Bedingung fiir Komplementaritit ist im Anhang anhand der komparativen Statik
abgeleitet und lautet

22-k)(n=-2K+1)
k(n - K) '

Gleichung (5) zeigt, daB Komplementaritit hinsichtlich kieiner Anderungen der
Grenzkosten um so wahrscheinlicherist, je hoher (d.h. steiler) die Transportkosten und
je geringer (d.h. flacher) die Investitionskosten des multinationalen Unternehmens
oder der Konkurrenzunternehmen fiir firmenspezifische Assets sind. Istder Auslands-
markt wenig konzentriert oder haben die Konkurrenzunternehmen hohe Kosten bei der
Investitionin firmenspezifische Assets,dannkanndas multinationale Unternehmen bei
einer Kostensenkung c.p. relativ leichter Marktanteile gewinnen. Auch dies macht
Komplementaritit wahrscheinlicher.

)

3. Eine 6konometrische Spezifikation zur Uberpriifung der Hypothese einer
Komplementarititskomponente aufgrund von firmenspezifischen Assets

Das Modell aus Abschnitt 2 legt es nahe, daf} sich multinationale Unternehmen von
nicht multinationalen durch ,,multiplant economies of scale* unterscheiden, die durch
Investitionen in firmenspezifische Assets generiert werden. Multinationale Unterneh-
men sollten deshalb sowohl an ihrem Inlandsstandort als auch an ihren Auslandsstand-
orten im Vergleich eine hohere Produktivitdt aufweisen, weil fiir sie Investitionen in
kostenreduzierende firmenspezifische Assets hohere Ertrage bringen als fiir ,,single
plant” Unternehmen, sofern man davon ausgeht, daf} fiir letztere der Exporttitigkeit
aufgrund eines abnehmenden Grenzprodukts oder steigender marginaler Transportko-
sten Grenzen gesetzt sind.

Die Hypothese, daB Unternehmen mit Tochterfirmen im Ausland aufgrund von
,,multiplant economies of scale* eine hohere Produktivitit an ihrem Heimatstandort
aufweisen, d.h. indirekte Evidenz fiir cine komplementiare Komponente in der Bezie-
hung zwischen Inlands- und Auslandsproduktion, soll anhand eines Panels dsterreichi-
scher Industrieunternehmen durch folgende ckonometrische Spezifikation getestet
werden: Ausgangspunkt ist wieder ein multinationales Unternehmen mit Betriebenim
Inland (I) und im Ausland (A). Der aggregierte Output im Inland- und an den
Auslandsstandorten wird wie oben mit Q,und Q, bezcichnet. Fiir beide Standorte wird
cine Cobb-Douglas-Technologie angenommen'?

(6) Q=71f; f=dLKIMy; i=1I A

z reprasentiert das firmenspezifische Asset mit der Eigenschaft cines offentlichen
Gutes. Es erhoht als Produktivitatsterm sowohl den Output am Inlands- als auch am
Auslandsstandort. L,, K, und M, bezeichnen die Arbeits-, Kapital- und intermedidren
Inputs an den beiden Standorten. Zur Ableitung ciner testbaren Hypothese wird

1S Anstelle steigender marginaler Transportkosten werden in diesem Abschnitt zunechmende Grenzko-
sten bzw. ein abnehmendes Grenzprodukt unterstellt.
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angenommen, daf3 z (dessen Preis der Einfachheit halber mit 1 normiertist) so gewahlt
wird, daf die gesamten Kosten minimiert werden

@) min ¢,(z%) + ¢, (2%,) + z.
z

¢, bezeichnet die standortspezifischen Kostenfunktionen fiir gegebenes z. Differenzie-
ren und Auflosen nach z ergibt

(8) [a(c f,+c,f A)]Lb

Setzt man (8) in die Produktionsfunktion des Inlandsstandortes (6) ein, erhilt man die

zu schitzende Gleichung. Da der Output in den Auslandstochtern wie auch die

Zwischenprodukte nurrelativ zum Output am Inlandsstandort gemessen werden. wird

zusitzlich reparametrisiert: Q=BQ,, M;=N, Q,

I
b -b

L
©.1) Q= [S(C;f, +c, A)] 18 f = [S(C, +c, B)]
Durch lineare Approximation und Logarithmieren erhidlt man

(9.2) log Qr=—>—N By % oo L+ —P— log K + —Y—log Ny + log 8%r%d;

-8y e’ 1-8-y 1-8—y 1-8—y

I
1-8-y

, c
waobei log (¢, +¢,'B) = log (¢,) +— B.
¢

A

Unterder Annahme, daB ohne firmenspezifische AssetsamInlands- und Auslandsstan-
dortin etwakonstante Skalenertrage vorliegen, ist der Koeffizient von B konstant. Des
weiteren werden Industriedummies angefiigt. um fiir technologische Unterschiede
zwischen einzelnen Industrien zu kontrollieren, sowie fixe Zeitettekte. welche kon-
junkturelle Einfliisse, die fir alle Firmen gleich sind. abbilden. Alle andern unbeob-
achtbaren firmenspezifischen Komponenten werden in ciner firmenspezifischen,
zufilligen Komponente zusammengefafit. Um Multikollinearitiit zu vermeiden. wird
zudemanstelledes Kapitalstocks die Kapitalintensitit (K /L)) alsunabhiingige Variable
verwendet und entsprechend reparametrisiert. Damitergibt sich das folgende random-
effects Modell als Schiitzgleichung (Kleinbuchstaben bezeichnen logs: der Index fiir
den Inlandsstandort ist weggelassen)

Q'|
(10) m, = log f— =B,B, + Byl + Bk, = 1)+ Bn, + M + A+ +g,.

n

St B~k=m+ﬁ+6+Y_l Bo= B

) N .
8 3 = ~ N(0. op). &€, ~ N(0. 67).
(I=5—ypen’” -5y 3 -5y Bi= Pl (0. op). €y (0. o7)

wobei 3 =

DerIndex j bezichtsich auf den Betrieb, k auf die Industrie (Fachverband), welcher der
Betrich angehort, und t auf die Zeit. Da sich dic Poolingannahme als zu restriktiv
erweist, wurde zusiitzlich angenommen, da der Koeffizient fiir den Arbeitsinput (8.,)
nach Industricbranchen (Fachverbinden) variiert.



4. Daten, 6konometrische Methode und Schiitzergebnisse

4.1. Daten

Zur 6konometrischen Schétzung von Gleichung (10) wird ein Panel dsterreichischer
Industriefirmen fiir die Periode 1992 bis 1996 verwendet. Die Daten werden vom
Osterreichischen Institut fiir Wirtschaftsforschung regelm#Big im Rahmen des Investi-
tionstestserhoben. Die Teilnahme andieser Befragungist freiwillig. Auf Betriebsebene
werden Umsatz (inkl. Exporte), Beschiftigung, Investitionen sowie andere qualitative
Unternehmensmerkmale erhoben. Informationen iiber Intermedidrinputs sowie die
Preisdeflatoren wurden der Industriestatistik auf Fachverbandsebene entnommen. Fiir
Kapitalgiiter steht nur ein aggregierter Preisdeflator zur Verfiigung. Zusatzlich wurde
eine Sonderbefragung aus dem Jahr 1995 verwendet, welche Informationen iiber die
Umsitze in den ausldandischen Tochterfirmen (in vH des Umsatzes des Inlandsbetrie-
bes in einer dreiteiligen Skala: 0, kleiner als 50 vH, groler als 50 vH) sowie Firmen-
und Marktcharakteristiken wie Werbeintensitat, Marktregionen, Diversifikation, Pro-
duktdifferenzierung und Anzahl der Konkurrenzunternehmenenthilt. Eine detaillierte
Darstellung inklusive deskriptiver Statistiken enthdltder Anhang. Die Berechnung des
firmenspezifischen Kapitalstocks unter der Annahme einer Abschreibungsrate von
10 vH ist ebenfalls dort illustriert.

Tabelle 2 zeigt die deskriptive Statistik der verwendeten Variablen. Das Firmenpanel
ist unausgewogen (unbalanced). Es besteht aus 491 Firmen, die im betrachteten
Zeitraum zumindest dreimal hintereinander an der Befragung teilgenommen haben.
20),2 vH dieser Unternehmen haben Tochterbetriebe im Ausland, deren Umsatz 50 vH
des Umsatzes der Inlandsbetricbe nicht iiberschreitet. Bei 6,5 vH der Betriebe liegt
dieses Verhaltnis iiber 50 vH. Aufdeskriptivem Niveau, ohne fiirunabhingige Variable
zu kontrollieren, werden deutliche Produktivitdtsunterschiede, jedoch mit betréchtli-
cher Standardabweichung, sichtbar. Au3erdem sind Firmen, die im Ausland investiert
haben, im Vergleich zu Unternchmen ohne Auslandstdchter im Durchschnitt bedeu-
tend groBer und halten einen schr viel htheren Kapitalstock.

Dic Ergebnissc in Tabelle 2 reflektieren auch Trends im Antwortverhalten der Betrie-
be. Es wird zunchmend schwiceriger, kleinere Betriche zu der regelmiBligen Teilnahme
an der freiwilligen Befragung zu bewegen. Dies dufert sich im Riickgang der Anzahl
der Firmen, zugleich steigt aus dicsem Grund dic durchschnittliche Anzahl der
beschiftigten Personen je Betrich, obwohl in der Industrie ein deutlicher Trend cines
Beschiftigungsriickgangs besteht. Der starke Ansticg des durchschnittlichen Kapital-
stocks je Betrich im Jahr 1996 ist cbenfalls auf dicses Phinomen zuriickzufiihren.
Zudem gab es 1996 aufgrund von Sonderprojekten cine iberdurchschnittliche Investi-
tionsdynamik, was den Wert fiir 1996 cbenfalls nach oben verzerrt.

4.2. Methode

Die okonometrische Schitzung ist mit zwei bedeutenden Problemen konfrontiert, dic
dic Anwendung traditioneller Standardverfahren der Panelokonometric unméglich
machen. Zum einen ist dic intercssierende Variable des auslindischen Umsatzverhilt-
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Tabelle 2

Deskriptive Statistik des Firmenpanels
1992 bis 1996
Firmen Prgiullﬁ(;(\)'gﬂl Beschiftigte l((izrlnplltgjosz)%:(:( A':]eegigf;‘.}grer'
1990 ATS) 1990 ATS)
Anzahl Anteil Mittel- | Stan- | Mittel- | Stan- | Mittel- Stunde Mittel- | Stan-
invH | wert |dardabw| wert |dardabw| wert wert jdardabw.
nach dem Auslandsumsatz
0 360 733116921 12193 180.8] 259.3| 1235 3386 37.1 4.8
<50 vH 99 202119699 1273,6( 776.2]| 14146 573.1]1095.0 36.6 4.6
> 50 vH 32 6,5] 19678 1106,7| 847.8| 8823| 840.3|1400.0 357 6.8
nach der Zeitperiode
1992 487 222116234 11064| 3686| 8294 2430 6777 36.7 5.0
1993 456 20,7| 17089 12057 3544| 80l.1]| 2534| 681.8 37.0 5.2
1994 484 220(1806,6 (13357 3424 749.1| 261.3| 6953 36.8 5.0
1995 430 19,6 1894,7| 14458 | 3613( 771.2| 290.1| 7455 37,0 5.1
1996 341 155{2011.4(1572,6| 399,2| 829.5| 370.0( 9524 36.8 54
Insgesamt| 2198 100.0| 17948 1331,3]| 363.2| 794.6| 278.1| 7449 369 S
Quelle: WIFO, eigene Berechnungen.

nisses, wie auch einige andere Variablen, zeitinvariant und hochstwahrscheinlich
endogen. Zum anderen ist diese Variable ordinal skaliert. Der vorliegende Beitrag
konzentriert sich auf das erste Problem und schitzt ein ,,random effects-“Modell mit
endogenen Firmeneffekten'®. Das Schitzverfahren von Hausmannund Taylor'” erlaubt
einerseits, da} unabhingige Variablen mit den zufilligen Effekten korreliert sind und
vermeidet daher die Verzerrung des random-effects Modells. Andererseits kann in
diesem Verfahren die Auslandsproduktion als endogene Variable behandelt und
entsprechend instrumentiert werden ™. Speziell wird das Verhiltnis von Auslands- und
Inlandsproduktion als endogene Variable behandelt und angenommen, daf sowohl die
Beschiftigung als auch der Kapitalstock mit den zufilligen Firmeneffekten korreliert
sind.

16 Vgl B. Baltagi. Econometric Analysis of Panel Data. New York 1995.

17 Vgl J.A. Hausman and W.E. Taylor. Panel Data and Unobservable Individual Effects. .Econometri-
ca”, New Haven, CT, vol. 49 (1981). S. 13771t.

18 Vgl. M. Pfaffermayr. Ownership Advantages, Foreign Production and Productivity — Evidence from
Austrian Manufacturing Firms. Wien 1997, mimeo. fir cine ausfithrlichere Beschreibung der
Anwendung dieses Verfahrens auf die vorliegenden und weiteren 6konometrischen Schitzungen.
sowic J.A. Hausman and W.E. Taylor: T.S. Breusch, G.E. Mizon and P. Schmidt. Efficient Estimation
using Pancl Data. .Econometrica™. vol. 57 (1989). S. 695ft.: und C. Comwell. P. Schmidt and
D. Wyhowski. Simultancous Equations and Panel Data. .Journal of Econometrics™. Amsterdam.
vol. ST (1992). S. 151,
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4.3. Schitzergebnisse

Tabelle 3 enthilt die Schitzergebnisse fiir das random effects-Modell, fiir das fixed
effects-Modell sowie die Schdtzungen nach Hausmann/Taylor. Zur Instrumentierung
des Verhiltnisses von Auslands- und Inlandsproduktion wird ein umfangreiches Set
von Instrumenten verwendet, die idealerweise mit der endogenen Variablen, nichtaber
mit den zufilligen Effekten und den Residuen korreliert sein sollten. Zusitzlich ist es
auch wichtig, da8 die Instrumente nicht nur GroBeneffekte abbilden und damit
Multikollinearitdt mit den anderen unabhéngigen Variablen generieren. Ideale Instru-
mente sind fiir das vorhandene Problem sehr schwer zu finden, da im Panel keine
Informationen iiber die Ziellander der Auslandsinvestitionen der Osterreichischen
Industriefirmen vorliegen. Als Instrumentenvariablenmiissendaher Variablen verwen-
det werden, welche die Markt- und Unternehmensstruktur beschreiben'. Sie sind
ausschlieBlich qualitativer Natur und gehen in Form von Dummies in die Schatzung
ein. Die Instrumente umfassen Informationen iiber die Marktstruktur, die Marktstabi-
litat und die Ausdehnung des Marktes. Implizit liegt der Auswahl der Instrumente die
Hypothese zugrunde. dal Unternehmen, welche instabilen, oligopolistischen Markten
mit starker Produktdifferenzierungund/oder groBer Ausdehnung (EU oder Weltmarkt)
agieren. eher im Ausland investieren werden als Unternehmen, die regionale und/oder
mehr kompetitive Markte mit geringer Produktdifferenzierung bedienen. Bei ausge-
pragter Produktdifferenzierungkannesauchfiirkleinere Unternehmen, die in Marktni-
schen agieren, attraktiv sein, im Ausland zu investieren.

Mit Ausnahme der Kapitalintensitét (realer Kapitalstock je beschaftigter Person),
welche die groBte Querschnitts-, d.h. ,,between-** Variation, aber im Vergleich dazu
wenig ,,within-** Variation zeigt, sind alle Variablen hoch signifikant. Zudem zeigen
sich groBe und persistente Unterschiede in der Arbeitsproduktivitit zwischen den
Firmen, die sich in hochsignifikanten, zufilligen Effekten duBern. Die Stand-
ardabweichung dieser zufilligen, ideosynkratischen Firmeneffekte betragt zwischen
45 vH und 93 vH*. Im Vergleich dazu ist die Standardabweichungen der Residuen mit
etwa 20 vH deutlich geringer. Weiter zeigt sich, dal3 die Variationin der Arbeitsproduk-
tivitat hauptsiachlich aus dem Querschnitt herriihrt und nicht so sehr von der Entwick-
lung tiber die Zeit bestimmt wird. Im Modell mit zufalligen Effekten (deren Parameter
einen gewichteten Durchschnitt zwischen den jeweiligen Regressionen zwischen den
Firmen und innerhalb der Firmen nach Ausgleich der Firmeneffekte bilden?!, kommt
der Variation zwischen den Firmen ein Gewicht von etwa 90 vH zu.

Aus den Schitzergebnissen wird auflerdem sichtbar, daB tatsichlich eine starke
Korrelation der unabhingigen Variablen mit den zufilligen Firmeneffekten vorliegt.
Die Schitzung des Modells mit zufélligen Effekten (1) ist verzerrt und weicht stark und
signifikant von der Schétzung mit fixen Firmeneffekten?? und den Hausmann-Taylor-

19 Informationen iiber die Instrumentenvariablen sind im Anhang zusammengestellt.

20 Da das Modell in logs geschitzt wird. lassen sich Abweichungen vom Mittel als Approsimulation
von Prozentverinderungen interpretieren.

21 Vgl C. Hsiao. Analysis of Panel Data. Cambridge 1986.

22 Dadas Verhiltnis von Auslands- zu Inlandsproduktion keine Zeitvariation aufweist, kann der Effekt
auf die Arbeitsproduktivitit mit diesen Verfahren nicht geschitzt werden.
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Schitzungen ab. In allen drei Hausmann-Taylor-Schétzungen gibt es einen mit den
theoretischen Uberlegungen konformen, signifikant positiven Effekt des Verhaltnisses
von Auslands- zu Inlandsproduktion auf die Arbeitsproduktivitét in den Gsterreichi-
schen Betrieben. Allerdings scheint aufgrund der diagnostischen Tests nur Schit-
zung (5) génzlich korrekt spezifiziert. Wird dieses Verhéltnis exogen angenommen,
betrdgt der Produktivitdtseffekt 40 vH, wenn ein Unternehmen von der Kategorie ohne
Auslandsproduktion in die Kategorie kleiner als 50 vH wechselt. Im einfachen Modell
mit zufilligen Effekten betrdgt der Effekt hingegen 13 vH. Wird die Endogenitit des
Verhiltnisses von Auslands- zu Inlandsproduktion entsprechend berticksichtigt, steigt
der Effektauf 97 vH in Schatzung (4). In Schitzung (5), die sich von Schitzung (4) nur
dadurch unterscheidet, daB der relevante Markt (Osterreich, EU, Weltmarkt) — eine
Variable, die sehr stark mit der UnternehmensgroBe korreliert ist — aus dem Set der
Instrumente eliminiert wird, ergibt sich ein Effekt von 76 vH. Der Produktivititsvorteil
der Unternehmen mit Auslandsproduktion istinsgesamt betrachtlich, die Schétzungen
zeigen.daB er moglicherweise unterschétzt wird, wenn Exogenitdt angenommen wird.

Diese Schitzergebnisse stiitzen die Komplementarititshypothese, wie sie im vorher-
gehenden Abschnitt formuliert wurde, und sind konsistent mit der Hypothese, daf
hohere Auslandsproduktion aufgrund der Investitionen in firmenspezifische Assets
und der damit induzierten ,,multiplant economies of scale* auch mit Produktivititsef-
fekten im Inland verbunden ist. Dies fiihrt eine Komplemenatrititskomponente in das
Verhiltnis von Inlands- und Auslandsproduktion ein. Eine Substitution im Verhiltnis
eins zu eins, wie es die traditionelle Aulenhandels- und Standorttheorie impliziert, ist
damit unwahrscheinlich. Bei hinreichender Grole dieses Effekts und/oder bei hinrei-
chend hohen Transportkosten kann sich sogarein komplementires Verhaltnis hinsicht-
lich mancher Parameteranderungenen ergeben.

Die Schitzergebnisse sind auch mit einigen anderen Studien konsistent. Davies/Lyons
errechnen in einer Indexzerlegung, daB die Tochterunternehmen multinationaler
Unternehmen in GroBbritannien einen Produktivitédtsvorteil von 48,6 vH gegeniiber
einheimischen Firmen besitzen, wobei 20,3 vH auf den Umstand zuriickzufiihren sind,
daB ausldndische Unternehmen in produktiveren Industriebranchen investieren?. Des
weiteren sind die Schitzergebnisse konform miteinem indirekten Ansatz, der auf einer
hnlichen Uberlegung basiert. Die simultane Schitzung eines Systems mit Inlandsum-
satz, Auslandsumsatz und Exporten als endogene Variable fiir sterreichische Indu-
strieunternehmenmit Produktionim Ausland zeigt, daf3 die Substitutionalitdt zwischen
Inlands- und Auslandsproduktion durch firmenspezifische Assets verringert wird?.
Die Panelschitzungen von Fors fiir schwedische multinationale Unternehmen bestéti-
gen ebenfalls diese Hypothese®. Im Inland getitigte FuE-Ausgaben erhhen die
Produktivitdt in den Auslandstochtern signifikant, so dafl die Ertrage aus FuE-Projek-
ten c.p. bei multinationalen Unternehmen grofer sind.

23 Vgl S. Davies and B. Lyons, Characterising Relative Performance: The Productivity Advantage of
Foreign Owned Firms in the UK. ..Oxford Economic Papers™, vol. 43 (1991), S. 584ff.

24 Vgl M. Pfaffermayr. Ownership Advantages. Home Production. Foreign Production and Exports —
Some Evidence from Austrian Direct Investing Firms. ., Empirica™, vol. 23 (1996), S. 317ff.

25 Vgl G. Fors.
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5. Zusammenfassung und Schluifolgerungen

Eine wichtige Charakteristik multinationaler Unternehmen besteht in ihrer Fahigkeit,
,multiplanteconomies of scale*, die durch firmenspezifische Assets entstehen, nutzen
zu konnen. In einem einfachen, partialanalytischen Modell kann die Rolle firmenspe-
zifischer Assets fiir den direkten Zusammenhang von Inlands- und Auslandsprodukti-
on fiir den Fall horizontaler Firmenintegration analysiert werden. Indirekte Effekte
konnen jedoch nicht abgebildet werden, sondern erfordern ein Modell des allgemeinen
Gleichgewichts. Inlands- und Auslandsproduktion sind im analysierten Modell weder
eindeutig substitutiv noch eindeutig komplementér. Beide GroBen werden endogenim
Modell bestimmt, und ihr Verhaltnis hangt davon ab, welche exogene Parameterande-
rungen eine Verschiebung in den beiden Grofen verursachen. Substitutionalitét
(Komplementaritdt) von Inlands- und Auslandsproduktion sollte daher anhand der
Reaktion auf exogene Parameterdnderungen in die entgegengesetzte (gleiche) Rich-
tung definiert werden. Hinsichtlich der Anderung der Transportkosten und des
spezifischen Zolls ergibt sich ein substitutives Verhaltnis, wahrend Komplementaritat
hinsichtlich der GroBe des Inlands- und des Auslandsmarktes, der Investitionskosten
fir firmenspezifschen Assets und der Produktionskosten der Konkurrenzunternehmen
am Auslandsmarkt besteht. Fiir das betrachtete multinationale Unternehmen fiihren
firmenspezifische Assetszueiner Abhangigkeit vomInlands- und Auslandsmarkt, weil
hohere Investitionen in kostenreduzierende firmenspezifische Assets an allen Standor-
ten die Kostenposition verbessern. Gewinnt das multinationale Unternehmen z.B.
Marktanteile im Auslandmarkt, lohnen sich héhere Investitionen in kostenreduzieren-
de, firmenspezifische Assets. Damitsinkenauchdie Grenzkostenam Inlandsmarktund
somit steigen ebenfalls der Inlandsabsatz und die Inlandsproduktion. Dieser Mecha-
nismus fiihrt eine komplementdre Komponente in das Verhiltnis von Inlands- und
Auslandsproduktion ein. Hinsichtlich der meisten Parameteranderungen wird deshalb
das AusmaB der Substitutionalitét verringert. Bei hinreichend hohen Transportkosten
kann das Verhiltnis von Inlands- und Auslandsproduktion sogar komplementar
werden.

Die Hypothese von, multiplanteconomiesof scale*,die durch firmenspezifsche Assets
entstehen, wurde anhand eines Panels osterreichischer Industrieunternehmen iiber-
priift. Zentrale Hypothese ist, dal} in diesem Fall Unternehmen, welche zusétzlich in
Auslandstochtern produzieren, an ihren Inlandsstandorten c.p. Produktivititsvorteile
gegeniiber nicht-multinationalen Unternehmen aufweisen sollten. Das inhérente
Kausalititsproblem bei der Uberpriifung dieser Hypothese wurde in der 6konometri-
schen Schitzung durch geeignete Instrumentierung zu beheben versucht. Die Schit-
zungen weisen tatsdchlich auf eine signifikant hohere Arbeitsproduktivitdt an den
Inlandsstandorten jener Unternehmen hin, welche auch im Ausland produzieren. Die
empirische Evidenz ist also kompatibel mit der formulierten Hypothese. Es ist aber zu
betonen, daB nicht ausgeschlossen werden kann. daBl andere, unberiicksichtigte
Faktoren, wie eine neue Arbeitsteilung innerhalb der Unternehmensorganisation,
dieses Ergebnisse teilweise auch bedingen knnen.

Die 6konometrische Analyse hatte mit einigen Schwierigkeiten zu kampfen. Erstens
war der Umfang der Auslandsproduktion in einer ordinalen Variablen klassifiziert.
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Zweitens hingen die Schatzungen von der Instrumentierung ab. Allerdings deutet
vieles darauf hin. daf3 ohne Beriicksichtigung der Endogenitét der Produktivitatseffekt
eherunterschatzt wird. Die instrumentierten Schatzungen weisen einen hoheren Effekt
aus.

Insgesamt stiitzten die 6konometrischen Ergebnisse die theoretischen Ansitze zur
Modellierung der Aktivitdten multinationaler Unternehmen. Bei der 6konomischen
Analyse der Effekte zunehmender Internationalisierung von Unternehmen sollten
daher endogene Investitionen in firmenspezifische Assets Beriicksichtigung finden.
Speziell kann in diesem Fall gezeigt werden, daf3 die Substitution von Auslands- und
Inlandsproduktionim Verhiltniseins zueins nichtsehr wahrscheinlichist. Das Ausmaf
der Substitutionalitdt wird moglicherweise iiberschétztund kannin manchen Branchen
durchaus komplementar sein. Fiir die Wirtschaftspolitik ergibt sich als wesentliche
SchluBfolgerung. daf aus der Sicht des Inlands a priori keine allumfassenden wirt-
schaftspolitisch relevanten Argumente fiir positive oder negative Effekte der Produk-
tionsverlagerung existieren. Aus partialanalytischer Sicht hangen die Wirkungen von
der Artund den Motiven der Direktinvestitionen ab.
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Anhang

1. Totales Differenzieren von (4.1) bis (4.3)
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