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ABHANDLUNGEN

INVESTITIONS- UND AUSSENHANDELSPOLITIK IN DEN USA

Die Erfahrungen nach dem ersten Weltkrieg haben in der ganzen Welt, bei Schuldner-
und Gldubigerlindern, die Erkenntnisse iiber den Zusammenhang von Kapitalverkehr
und Warenverkehr vertieft. Diese Erkenntnisse haben zweifellos dazu beigetragen, das
wirtschaftspolitische Verhalten der Siegermdichte gegeniiber den Besiegten nach dem
zweiten Weltkrieg stark zu revidieren. Die wirtschaftlichen Schwierigkeiten in den Nach-
kriegszeiten haben jedoch zu Versteifungen gefiihrt, durch die die wirtschaftstheoretischen
Erkenntnisse im Interesse autonomer Wirtschaftspolitik vernachlissigt wurden. Trotz

aller Empfehlungen fiir eine Ausweitung des weltwirtschaftlichen Verkehrs stellt gerade
der einflufreichste Wirtschaftspartner, nimlich die USA., in seiner Handels- und Investi-
tionspolitik einen hemmenden Faktor in der weltwirtschaftlichen Freiziigigkeit dar. Die
Beurteilung der amerikanischen Investitions- und Aufienhandelspolitik durch drei
Sachkenner der amerikanischen Wirtschaftsverhdéltnisse, die genaue Analyse der Aus-
landsinvestitionen und der handelspolitischen Meinungen diirfte fiir uns von erstrangiger
Bedeutung sein und es uns ermaglichen, die Erwartungen, die wir in eine freie Hand-

habung des Kapital- und Warenverkehrs seitens der USA. setzen, abzuschitzen.

Die Probleme der amerikanischen Auslandsinvestitionen

*
Das Problem der amerikanischen Privatkapital-
investitionen im Ausland bildet heute einen
wesentlichen Bestandteil der amerikanischen Wirt-
schafts- und AuBenhandelspohtxk und gehért in das
wirtschaftspolitische Konzept fast aller europédischen
Staaten. Das Auslandshilfsprogramm, das in den ver-
gangenen Jahren in grofziigiger Weise europdischen
Staaten dazu verhalf, den Kapitalmarkt fiir langfristige
Investitionen zu ersetzen, hat in den USA. sehr an
Popularitdt verloren, und die republikanische Regie-
rung ist bemiiht, einen Ausgleich des Staatshaushalts
zum Teil auf Kosten der Auslandshilfe herbeizufiihren.
Die Politik der Unterstiitzung durch amerikanische
Regierungsgelder soll durch eine liberale Einfuhrpoli-
tik, die Konvertibilitdt ausldndischer Wéhrungen und
private Kapitalinvestitionen abgelést werden, Auf der
anderen Seite bemiihen sich europdische Lénder um die
Schaffung eines Kapitalmarktes, d. h. um die Umleitung
verfiigbarer fliissiger Mittel aus dem Geldmarkt in
den Kapitalmarkt. Auf die einzelnen Mafinahmen der
europdischen Staaten zur Férderung des Kapitalmarkts
soll hier nicht eingegangen werden. Jedenfalls steht
fest, daB,die Beteiligung ausldndischen Kapitals dabei
einen wesentlichen Beitrag leisten soll.
An Kapitalgebern kommen heute in erster Linie die
USA., dann auch die Schweiz und vielleicht noch
Kanada in Frage. Die Beteiligung amerikanischen
Privatkapitals an ausldndischen Unternehmungen hat
bisher gerade im Bereich der Fertigwarenproduk-
tion nicht das gewiinschte Ausma$ erreicht. Die Natio-
nal Association of Manufacturers erkldrt diese Tat-
.sache mit der politischen Unsicherheit, der Angst vor
kriegerischen Verwicklungen, der ungilinstigen Wirt-
schaftslage, einer nichtkonvertiblen Wahrung, ungiin-
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stigen innenpolitischen Verhéltnissen, Einfuhrkon-
trollen, Verstaatlichung und Enteignung, nationalisti-
schen Tendenzen und Diskriminierung des Auslands-
kapitals, Konkurrenz durch besonders billige staat-
liche Kredite fiir bestimmte Entwicklungsvorhaben und
schlieBlich als wesentlichsten Punkt mit' ausreichen-~
den ertragreichen Anlagemdglichkeiten amerikanischen
Kapitals in den USA. und Kanada mit 51cheren und
hohen Ertriagen.

In Zeugenaussagen anldflich Offentlicher Hearings
der Randall Commission, die bekanntlich mit der For-
mulierung einer neuen AuBenhandels- und Wirtschafts-
politik der amerikanischen Regierung beauftragt ist,
traten alle 15 befragten Interessengruppen fiir die In-
tensivierung von Auslandsinvestitionen ein. Der Ver-
treter des US., Chamber of Commerce verlangte eine
positivere Politik der amerikanischen Regierung zum
Schutze amerikanischer Privatkapitalinvestitionen im
Ausland; solche SchutzmaBnahmen sollten allerdings
nicht, wie es die MSA. tut, eine Garantie gegen Ent-
eignung, Verstaatlichung oder fiir den Transfer von
Kapital, Gewinn und Kapitalgewinn gewdhren, son-
dern die Regierung solle durch reziproke MaBnahmen
gegen die Staaten einschreiten, die amerikanische Aus-
landsinvestitionen diskriminieren oder ungerecht be-
handeln. Weiter solle der -amerikanische Investor
durch Steuerbeglinstigungen in den: USA. Erleichte-
rungen erhalten. Ein Vertreter des Committee for
Economic Development schlug der Randall Commis-
sion vor, die USA. sollten ausldndischen Staaten fiir
den Import ihrer Waren nach den USA. Zollerleichte-
rungen gewdhren, falls sie die Garantie giben, ame-
rikanischen Firmen im Ausland die gleichen Rechte
und Privilegien ' einzurdumen wie ortsansédssigen
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Unternehmungen, SchlieBlich sei noch eine AuBerung
des amerikanischen Finanzministers George M. Hum-
phrey anléBlich einer Untersuchung der Weltbank und
der Ex- und-Import-Bank durch den amerikanischen
KongreB erwdhnt: ,Die amerikanische Regierung
muf es deh sich um Anleihen bemiihenden Landern
klarmachen, daB sie sich an das Privatkapital wenden
miissen, da -amerikanische Steuergelder nicht fiir eine
unbeschrinkte Zeit Regierungsbanken zur Verfligung
stehen werden. Die Anleihen der beiden Bankinstitute
sollen vorwiegend dem Ausbau der Grundindustrien
dienen.” Die Worte Humphreys sind eine Warnung
und ein Fingerzeig zugleich fiir das kapitalsuchende
Ausland, ein glinstiges Investitionsklima zu schaffen,
um die Anleihen von Regierungsinstitutionen durch
private Kapitalinvestitionen zu ersetzen.

In Anbetracht der Bedeutung der Frage, amerikanische
Privatkapitalinvestitionen im Ausland zu férdern, be-
schaftigen sich neben der Randall Commission auch
das Handels- und das Finanzministerium mit diesen
Fragen; das Handelsministerium mehr mit dem Ziel,
- amerikanischen Investoren Aufkldrung Uber das In-
vestitionsklima in auslandischen Staaten zu geben, und
das Finanzministerium mehr in der Richtung, ameri-
kanischen Investoren Steuererleichterungen in den
USA. fiir Auslandsinvestitionen einzurdumen und den
AbschluB wvon ,Doppelbesteuerungsabkommen” zu
férdern. Dariiber hinaus ist auch das State Department
bemiiht, in sogenannten ,Freundschafts-, Schiffahrts-
und Handel$vertridgen" Klauseln einzufiigen, die eine
Begiinstigung amerikanischer Investoren im Lande des
Vertragspartners beinhalten. Mit den meisten euro-
pdischen Staaten wurden solche Doppelbesteuerungs-
und Handelsabkommen bereits abgeschlossen. Mit
Deutschland wurde das alte Handelsabkommen vor-
ibergehend in Kraft gesetzt, und z. Z, wird ein neues
Abkommen ausgearbeitet; die Verhandlungen {ber
ein Doppelbesteuerungsabkommen stehen kurz vor
dem AbschluB, ’

In einer im Oktober 1953 verdffentlichten Ubersicht
des amerikanischen Handelsministeriums tber direkte
Auslandsinvestitionen wird der Wert der Privatkapi-
talinvestitionen Ende 1953 mit 14,5 Mrd. § angegeben.
Das bedeutet, daB in den Jahren 1946—1952 17 %/ der
amerikanischen Warenexporte und Dienstleistungen
durch Privatkapitalinvestitionen im Ausland finan-
ziert wurden. In der gleichen Zeit haben amerika-
nische Staatsbiirger aus Auslandsinvestitionen ein
jéhrliches Einkommen von 1,2 Mrd. $§ bezogen. Der
jahrliche Kapitalexport im gleichen Zeitraum belief
sich auf durchschnittlich 630 Mill. §. Vom Jahresein-
kommen wurden ungefihr 500 Mill. $ im Gastland neu
investiert und nicht nach den USA. transferiert. Das
" Einkommen aus direkten Investitionen war somit
gréBer als jede andere Einkommensposition mit Aus-
nahme des Einkommens aus Exporterlésen. Im Gegen-
satz zur Zeit nach dem ersten Weltkrieg beteiligte
sich der amerikanische Investor nach dem zweiten
Weltkrieg direkt und aktiv an bereits bestehenden
oder durch seine Investitionen neu errichteten Aus-
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landsunternehmungen. Viele der so entstandenen
Industrien arbeiteten fiir den amerikanischen Markt:
25°%0 der amerikanischen Importe in den Jahren
1946—1950 stammten von amerikanischen Firmen im
Ausland. 33% der Einkommen amerikanischer Firmen

im Ausland wurden durch Verkdufe auf dem amerika-

nischen Markt erzielt, Staaten, in denen amerikani-
sches Kapital arbeitet, haben im Jahre 1950 aus
solchen Unternehmungen ca. 1 Mrd. $ an Steuergel-
dern eingenommen.

Uber die regionale Aufgliederung der Investitionen
(Stand 1950) sind folgende Ziffern bekannt: Gesamt-
investitionen 11,8 Mrd. §, davon in Kanada 3,6 Mrd. $,
in Lateinamerika 4,7 Mrd. §, in Westeuropa 1,7 Mrd. $,
in Kolonialgebieten 435 Mill. $. Eine Untergliederung
der Gesamtinvestitionen nach Wirtschaftszweigen
zeigt folgendes Bild: 3,8 Mrd. § Industrie, 3,4 Mrd. §
Erdél, Raffinerien und Rohrleitungen, 1,1 Mrd. $ Berg-
bau, 1,4 Mrd, $§ Transport und Verkehr, 762 Mill. §
Handel, 589 Mill. § Landwirtschaft, 425 Mill. § Banken
und Versicherungen, der Rest von 237 Mill. § ent-
fallt auf verschiedene kleinere Industrien.

Seit dem vorigen Jahrhundert sind amerikanische
Auslandsinvestitionen in stetem Ansteigen, mit Aus-
nahme des Riickschlages im Jahre 1929. Die schlechten
Erfahrungen, die amerikanische Investoren mit An-
leihen an europdische Staaten gemacht haben, haben
auch die geographische Struktur der Anlagen véllig
verdandert. Der Kauf ausldndischer Wertpapiere (mit
Ausnahme kanadischer Papiere und von Obligationen
der Weltbank) hat fast ganz aufgehort, und an seine
Stelle ist die direkte Kapitalbeteiligung getreten. In-
vestitionen wurden entweder in industriell hochent-
wickelten Staaten vorgenommen, meistens in Form
einer Erweiterung eines schon bestehenden Unter-
nehmens, oder in unterentwickelten Gebieten im Zuge
eines Industrialisierungsprozesses oder der Rohstoff-
gewinnung. Die amerikanische Industrie ist bei ihren
Auslandsanlagen von dem Grundsatz ausgegangen,
daf fir eine Industrie entweder ein entsprechend
grofes Absatzgebiet vorhanden sein muB oder aber
die Rohstoffbasis bzw. die Arbeitsverhdltnisse be-
sonders glinstig sein miissen.

Von den im Jahre 1950 gemeldeten 2500 amerika-
nischen Auslandsunternehmungen befanden sich 930
(37%) in Kanada. Investitionen in Erdolférderung,
Raffinerien und Transporteinrichtungen hierfir nahmen
zwischen 1943—1950 um 2,3 Mrd. $§ zu, davon wieder-
um 93 % in Venezuela, Kanada und den Lindern am
persischen Golf. Venezuela allein bestritt 1952 62 %
seiner Gesamteinnahmen aus der Erdoélférderung. In
Europa haben in der Zeit von 1940 bis 1950 Investi-
tionen in der Industrie um 80°%¢ zugenommen. Der
grofite Teil der Investitionen erfolgte durch Re-
Investitionen aus Einnahmen bereits bestehender
Betriebe vor allem in den Sparten Elektrogerdte und
Motorfahrzeuge, auf die 50%s der direkten Investi-
tionen entfielen. Es folgten Lebensmittelmaschinen
und NE-Metallwaren. Seit den Jahren vordem zweiten
Weltkrieg sind die Investitionen von amerikanischem
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Kapital in Europa zuriickgegangen; die entsprechenden
Ziffern betrugen 1,352 Mill. $ 1929, 1,258 Mill. § 1936,
2,044 Mill. § 1943 und 1,720 Mill, § 1950. Riickgénge
waren vor allem in Deutschland, Osterreich, Spanien
und Italien zu verzeichnen.

Fiir Deutschland wurden andirekten Investitionen 1943
noch 513 Mill. §, dagegen 195G nurmehr 204,3 Mill, §
ausgewiesen. Die Griinde hierfiir sind offensichtlich.
Die Investitionen von 204,3 Mill. § verteilen sich auf
400 Betriebe. Auf die einzelnen Sektoren entfallen
folgende Betrage: Industrie 122,7 Mill. §, Erdél
37,9 Mill. §, Handel 18,8 Mill. $, Transport und Ver-
kehr 3,6 Mill. §, Banken und Versicherungen 2,5 Mill. $,
der Rest entfallt auf nicht ndher bezeichnete Anla-
gen. Von den 400 Unternehmungen sind 249 mit ame-
rikanischem Kapital von 182,9 Mill. § deutsche Betriebe
und 151 mit einem Kapital von 21,4 Mill. § ameri-
kanische Zweigunternehmen. Der Gewinnim Jahre 1950
aus deutschen Unternehmen und Zweigunternehmen zu-
sammen belief sich vor dem Steuerabzug auf 62,1 Mill. §,
der Reingewinn nach Steuerabzug auf 27,1 Mill. §,
wovon wiederum 24,0 Mill. § investiert wurden und
somit in Deutschland verblieben. Von amerikanischen
Privatkapitalinvestitionen in Westdeutschland wird in
diesem Zusammenhang nur von solchen Unterneh-
mungen gesprochen, die zu 50% oder mehr mit
amerikanischem Kapital arbeiten. Das Gesamtanlage-
vermégen der amerikanischen Investitionen in Deutsch-
land wird auf 4358 Mill. § beziffert.

Der amerikanische Investor hat im allgemeinen nicht
sehr gute Erfahrungen mit Auslandsanlagen gemacht.
Zumindest kann von einer Unsicherheit des im Aus-
land angelegten Geldes gesprochen werden, Das
deutsche Beispiel zeigt dies deutlich: Nach dem ersten
Weltkrieg wurden in New York Wertpapiere einer
Anleihe der Stadt Frankfurt am Main untergebracht.
Die Inflation nach dem ersten Weltkrieg hat die
Papiere vollig wertlos gemacht. Dasselbe g¢ilt fur
verschiedene &ffentliche und private Anleihen der
Jahre 1918 bis 1923. Auch wéren die schlechten Er-
fahrungen mit den Young- und Dawes-Anleihen
zu erwahnen, In anderen Gebieten, wie in Mexiko,
Chile, Bolivien, Guatemala usw. muB der amerika-
nische Investor stets mit einer Verstaatlichung rechnen
und verlangt daher fiir die Jahre seiner dortigen
Arbeit einen guten Ertrag. Diese Beispiele konnten
beliebig fortgesetzt werden. Der Amerikaner kann
von einer Kapitalanlage in den USA. oder in Kanada
einen jahrlichen Durchschnitisertrag von 6% erwar-
ten. Er kann sein Geld: in etwas risikoreicheren
Papieren anlegen und eine héhere Rendite beziehen,
oder er kann ganz sicher gehen und sein Geld einem
Investment-Trust iibergeben, wo es sicher und risiko-
los mittlere Gewinne abwirft. Eine Auslandsinve-
stition muB daher etwas Verlockendes bieten. Die
Holldnder z. B. sind auf die Idee gekommen, mit einer
gut angelegten Propaganda in den USA. fiir In-
vestitionen in .ihrem Land zu werben. Viele hollédn-
dische Firmen verfiigten liber betrachtliche Auslands-
erfahrung sowie iiber die entsprechenden leitenden
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Kréfte, so daB sie nach ihrer Verdrdngung aus
Niederldndisch-Indien nur auf Kapital warteten, um
im Mutterland wieder die Produktion aufzunehmen.
Mit diesen Erfahrungen und Vorziigen wurde nun
der amerikanische Markt bearbeitet. Man wies
an Hand der akuten Dollarknappheit Europas nach,
daB amerikanische Exportindustrien eben in Hol-
land, einem Weichwéhrungsland, investieren miiBten,
um ihr Exportgeschdft nach Europa aufrechtzu-
erhalten. In nach Warengruppen geordneten Bro-
schiiren wurde auf die Vorziige einzelner hollédn-
discher Provinzen aufmerksam gemacht, auf Rohstoffe,
geschulte Arbeitskrifte, vor- oder nachgeordnete In-
dustrien, Steuern, Lohne etc. hingewiesen. Mit dieser
Aktion wurden viele mittlere amerikanische Betriebe
iiberhaupt erst auf die Méglichkeit aufmerksam, auch
im Ausland investieren zu kénnen. Unternehmer, die
nie in ihrem Lehen daran gedacht hatten, im Ausland
eine Produktionsstdtte zu errichten, interessierten sich
nunmehr fiir Auslandsinvestitionen, entweder um ihre
Exporte in Weichwéhrungsldnder aufrechtzuerhalten
oder um weitere Mérkte zu erschlieBen oder auch um
fiir den amerikanischen Markt zu produzieren.

Der amerikanische Investor verlangt Sicherheit. Er
fordert ein allgemeingiiltiges Gesetz fiir alle Inve-
storen, nach dem Gewinne, -Kapital und Kapitalge-
winne wieder ins Ausland transferiert werden kénnen.
Natiirlich wird sich jede Regierung fragen, weshalb
sie amerikanisches Kapital ins Land lassen solle, wenn
dieses so viele Freiheiten verlangt, um im erstbesten
Moment wieder auszuriicken. Aber ein solches Gesetz
muB geschaffen werden, wenn auch jede Regierung
sich die Kontrolle der Kapitalbewegung vorbehalten
kann. Durch einen vorangehenden Selektionsprozef
wird festzustellen sein, ob die jeweilige Investition
erwilnscht ist oder nicht. Weiter verlangt der Investor
Sicherheiten gegen -Enteignung und  Verstaatlichung,
Erleichterungen der Ein- und -Ausfuhr, Partizipierung
an billigen Krediten fiir Anschaffungen und Dienst-
leistungen im Inland, Gewerbefreiheit etc. Man wird
durch eine Investitionsférderungspolitik fiir ausldn-
disches Kapital nicht sdmtliche althergebrachten Ein-
richtungen, die in den meisten europdischen Staaten
bestehen, aufgeben kénnen. Es wird aber notwendig
sein, dem amerikanischen Investor die Voraussetzun-
gen zu schaffen, die er psychologisch verlangt. Die Inve-
stitionswilligkeit ist da, der Investor mu8l aber auf die
Moglichkeiten der Auslandsinvestition erst aufmerk-
sam gemacht werden, Der Durchschnittsamerikaner be-
schiftigt sich nicht tdglich mit den Ereignissen und
dem wirtschaftlichen Fortschritt des Auslandes. In
Lokalzeitungen liest man kaum etwas iiber den Wie-
deraufbau Europas, geschweige denn von Auslands-
investitionen. Es wird deshalb die Kontaktaufnahme
mit dem amerikanischen Produzenten besonders wich-
tig sein, zumal die meisten europdischen Staaten be-
reits ein glinstiges Investitionsklima aufweisen und
die noétigen gesetzlichen und administrativen MaB-
nahmen zur Begiinstigung der Auslandsinvestitionen
bereits geschaffen haben. = ’
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