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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.
2 Vel G Braun, S, 3191t



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.
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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 Ges<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>