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Regulierungen, Transaktionskosten
und Direktinvestitionen im Dienstleistungssektor
wichtiger Industrielinder

Von Jiirgen Stehn

Auf der Agenda der GATT-Verhandlungen im Rahmen der Uruguay-Runde steht neben
ciner Liberalisierung des Agrarsektors vor allem eine Ausweitung der internationalen
Dienstleistungsfreiheit. Es wird darauf verwiesen, daf} die im Dienstleistungssektor beste-
henden Regulierungen und Protektionsbestrebungen den internationalen Handel mit
Dienstleistungen wesentlich behindern.! Weniger Beachtung findet in diesem Zusammen-
hang die Frage, welche Wirkungen die Einschrinkung der Dienstleistungsfreiheit auf die
Standortentscheidungen von Unternehmen ausiibt, In den achtziger Jahren haben sich die
innerhalb der Gruppe der Industriclinder zu beobachienden Direktinvestitionen im
Dienstleistungssektor annihernd vervierfacht, so daB die Frage nach den Determinanten
der grenziiberschreitenden Investitionstitigkeit an Akeualitit gewonnen hat. Diese Ent-
wicklung itberrascht, da die Ausstattung mit immobilen Produktionsfaktoren wie Boden,
Sachkapital oder ortsgebundenen qualifizierten Arbeitskriften zwischen Lindern, die sich
auf einem dhnlichen Stand der wirtschaftlichen Entwicklung befinden, kaum variiert. Es
ist daher vereinzelt die Hypothese geiuBert worden, daBl die Standortverlagerungen und
-diversifizierungen im Dienstleistungssektor in einem engen Zusammenhang mit den
Regulierungen und Handelsbeschrinkungen auf den Dienstleistungsmirkten stehen.?
Diese Hypothese soll im folgenden nidher untersucht werden. Zunichst erfolgt eine Be-
standsaufnahme der sektoralen und regionalen Struktur der Direktinvestitionen zwischen
Industrielindern im Dienstleistungssektor.? Dann werden dic moglichen Bestimmungs-
griinde internationaler Direktinvestitionen im Dienstleistungssektor analysiert und der
Regulierungsgrad auf wichtigen Dienstleistungsmirkten dargestellt. Abschlieend erfolgt
eine empirische Uberpriifung der abgeleiteten Hypothesen.

Die sektorale und regionale Struktur der Direktinvestitionen

Der Anteil des Dienstleistungssektors an den gesamten innerhalb der Gruppe der Industrie-
linder getitigten Phirektinvestitionen variiert je nach Investitionsland zwischen knapp
20 vH in der Bundesrepublik und annihernd 50 vH in Japan. Innerhalb des Dienstlei-
stungssektors bestimmen in den Vereinigten Staaten, Japan, der Bundesrepublik und
Frankreich die Unternehmen des Finanz- und Versicherungsbereichs die sektorale Struk-
tur, wihrend die kanadischen und briaschen Direktinvestitionen vor allem von Unterneh-

! Vgl 2. B. GezaFeketekury, [nternational Trade in Services. An Qverview and Blueprint for Negotiations.
Cambridge, Mass., 1988, 5. 129145,

2 Vgl. z.B. John H. Dunning, ,, Trade and Foreign-Owned Production in Services: Some Conceprual and
Theoretical lssues™. In: Herbert Giersch (Ed.), Services in World Economic Growth, Symposium 1988,
Tiibingen 1989, S. 108-150; Henning Klodt, ,[nternational Trade, Direct Investment and Regulation in
Services”. World Competition, Vol. 2, 1988, S, 49—67.

? Der Bestandsaufnahme liege der Untersuchungszeitraum 1985—1987 zugrunde, da fiir das Jahr 1987 letztmalig
die enesprechenden Daten in der erforderlichen sektoralen und regionalen Disaggregation vorliegen.
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Tabelle 1 — Sekeorale Struktur der Direktinvestitionen zwischen Industrielindern im
Dienstleistungssektor 198519871 (vH)

[nvestitionslander
Sektor Ver- |Kanada?3| Japan® | Bundes- | Frank- Ver-
einigre republik teich eInigres
Staaten Deutsch- Konig-
land reich 2
Handel ......................... 293 51,1 289 10,2 8.9 60,6
Banken und Finanzdienstleistungen . . 8,28 17.6¢ 58,7¢ 635° 427 25,18
Versicherungen . ..... ... ... - 50,07 . . . 30,6 .
Transport . ......ooiiiianinn... . . 0.6 . 5,1 0,2
Hotels und Gastsedceen ... ... . T . . 3,0
Perstnliche Dienscleiscungen ... ... .. 5,7 . 7.6 .o . .
Sonstige Dienstleistungen ... .... ... 6,8 i3 4,2 26,3 9.7 141

! Summe der jihrlichen Nettodirektinvestitionen 1985-1987. — 2 Die offiziellen Scatistiken weisen die
sektorale Strukrur der kanadischen Direktinvestitionen lediglich fiir die Investitionstitigkeit in den Vereinig-
ten Staaten und dem Vereinigten Kénigreich sowie flir die gesamten auslindischen Direktinvestitionen
{einschlieBlich Entwicklungslinder) aus. Da iiber 92 vH der kanadischen Direktinvestitionen in Induscrielin-
dern in die Vereinigten Stasten vnd das Vereinigte Konigreich {liefen, wird hier die sekrorale Seruktur dieser
Investitionsstréme als Indikaror fiir die branchenmiBige Verteilung der kanadischen Direktinvestitionen in
Industrietindern verwendet. — 3 1984 —1986. — 4 1983 —1986. — * Banken ohne sonstige Finanzdienstleistun-
gen. — 9 EinschlieBlich Versicherungen. — 7 EinschlieBlich sonstiger Finanzdienstleistungen.

Quelle: United States Department of Commerce, Survey of Current Business. Washingeon, Ifd. Jgg. — Statistics
Canada, Canada’s International Investment Position. Otrawa, Ifd. Jgg. — Minisity of Finance of Japan, Tokio:
Monthly Finance Review, 1fd. Jgg.; Financial Statistics of Japan, lfd. Jgg. — Research Institure of Overseas
Investments, Exim Review. Tokio, Ifd. Jgg. — Deutsche Bundesbank, Die Kapitalverflechtung der Unternchmen
mit demn Ausland nach Lindern und Wirtschaftszweigen. Frankfurt/M., Ifd. Jgg. — Banque de France, La Balance
des Paiements de la France, Paris, Ifd. Jgg. — Nederlandsche Bank N.V., Quarterly Bulletin. Amsterdam, 1id. Jgg.
- Secretaria de Estado de Comercio del Ministério de Ecomonia y Hacienda, Boletin Econdmica de Informacion
Comercial Espaiiola. Madrid, 1fd. Jgg. — Business Statistics Office, London: Business Monitor, Overseas Transac-
tions, Ifd. Jgg.; Business Monitar, Census of Overseas Assets. Lfd. Jgg. — Henty Krigenau, I[nternationale
Direktinvestitionen. Hamburg, versch, Ausgaben. - Unverdffentlichres Darenmaterial des United Scates Depart-
ment of Commerce, des Ministry of Finance of Japan und der Deutschen Bundesbank. — Eigene Berechnungen,

men aus dem Handelsbereich getitigt werden (Tabelle 1). Insgesamt entfallen iiber 70 vH
aller Direktinvestitionen im Dienstleistungssektor auf die Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen und den Vertriebsbereich. Alle anderen Dienstleistungen, wie die Trans-
portdienstleistungen, das Hotel- und Gaststittengewerbe und die personlichen Dienstlei-
stungen, spiclen eine untergeordnete Rolle. Aus diesem Grunde soll im folgenden der
Schwerpunkt der Analyse auf die Bestimmungsgriinde internationaler Direktinvestitionen
im Finanz-, Versicherungs- und Handelsbereich gelegt werden.

fnnerhalb dieser herausragenden Wircschaftszweige des Dienstleistungssektors variieren die
[nvestitionsstrome zwischen den einzelnen Investitions- und Empfingerlindern betricht-
lich (Tabelle 2). Im Banken- und Versicherungsbereich sind die Vereinigten Staaten fiir
Japanische und britische Unternehmen ein iiberdurchschnittlich attraktiver Standort.
Westdeutsche und franzésische Investoren bevorzugen hingegen das Vereinigte Kénig-
reich, Belgien, Luxemburg und die Niederlande im Rahmen ihrer Standortdiversifizie-
rung. Auch fiir die amerikanischen Unternehmen sind diese Standorte neben Kanada, der
Bundesrepublik und Irland besonders attraktiv. Im regionalen Querschnitt aller Industrie-
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Tabelle 2 — Regionale Verteilung der Direktinvestitionen zwischen Industrielindern nach
ausgewihlten Wirtschaftszweigen des Dienstleistungssektors 1985-19871

{vH)
Investitionslinder

Empfingerlinder Ver- Japan? Bundes- Frank- Ver-

einigte republik reich cinigtes

Staaten Deutsch- Kénig-

iand reich ?
Bank- und Versicherungsdienstleistungen
Vereinigee Staaten ................. - 49,9 8.6 13,9 67.7
Japan ... .52 - 5.5 0.1 2,0
Bundesrepublik Deutschland ... ..., 9,6 0.2 - 1,3 4.5
Frankreich .............. . ........ .4 01 6,4 - 4.1
Vereinigtes Konigreich ............. 28,4 11,5 399 32,6 —
Kanada ................ ....... .. 18,9 1,9 4 09 10,9
Belgien/Luxemburg ............... 8,6 22,5 31,1 21,2 47
Idand oo 9,4 0,0 0,0 1.4 2,3
Italien .. .... . ... ... i, 1,1 0,0 0.0 4.2 0,3
Niederlande —......oooeerrrnee.., 17,7 13,9 7.3 16,1 L
Spamien ... ... 13 0,0 26 29 1,5
Dienstleistungen im Handelsbereich

Vereinigte Staaten . ....... ... ..... - 68,6 .3 29.8 77,0
Japan .. ... 23,3 - 3 0.1 0.6
Bundesrepublik Deutschland ... ... .. 6,1 8.8 - 11,9 3,5
Frankreich ... ... .. .. ... ...... 7.7 2,7 L® - 26
Vereinigtes Kanigreich .. ......... .. 79 6.6 5 19,1 -
Kanada ... ... i 99 1.6 3 i,6 3.4
Belgien/Luxemburg ............... 96 1,1 .5 6,2 .5
Ifdand ... ... e 0,7 00 .5 4 4.2
Tealien ... ..o e 83 5 .5 4,2 1.2
Niedetlande ........ .............. 18,0 9,1 .5 20,7 0.3
Spanien ........... i 4.8 0,9 .5 5.4 3,0
¥ Anteil des jeweiligen Empfingerlandes an den gesamten kumulierten Direktinvestitionen des Investitions-
landes im Zeitraum 1985-1987. — 2 1983-1986. — * 1984 -1986. * Ausweis nicht sinnvall, da die Netto-
direktinvestitionen im Untersuchungszeitraum negativ waren. —  Ausweis nicht sinnvoll, da im Handelsbe-
reich die Nettodirektinvestitionen der Bundesrepublik in Industrielindern im Zeitraum 1985-1987 ins-
gesamt negativ waren. Nennensweric positive Nettodirekeinvestitionen wurden lediglich in Frankreich und
den Niederlanden getitigt.

Quelle: Wie Tabelle 1.

linder weisen vor allem das Vereinigte Konigreich und Luxemburg einen iiberdurch-
schnicrlichen Stellenwert als Standorte fiir Direktinvestitionen im Finanz- und Versiche-
rungsbereich auf.

Im Handelsbereich sind dagegen die Vereinigten Staaten fir dic Unternehmen aller unter-
suchten Industrielinder, mit Ausnahme der Investoren mit Sitz in der Bundesrepublik, der
bevorzugte Standort fiir auslindische Tochtergesellschaften. Einen hohen Stellenwert im
internationalen Standortwettbewerb haben in diesem Wirtschaftszweig ebenfalls die Bun-
desrepublik, das Vereinigte Konigreich und die Niederlande sowie fiir die amerikanschen
Unternehmen auch Japan, Kanada, Belgien, Luxemburg und Italien. '
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Determinanten internationaler Direktinvestitionen

Auslindische Direktinvestitionen dienen dem Ziel, einen EinfluB} auf die Geschifistitigkeit
auslindischer Unternehmen auszuiiben; sei es durch den anteiligen Erwerb bereits beste-
hender oder die Grindung newer Unternchmen. Wihrend die Portfolioinvestition der
Beteiligung an den laufenden Ertrigen auskindischer Unternehmen dient, stehe hinter der
Direktinvesticion das Motiv, liber die Kontrolle der Geschiftstitigkeit einen Einflul} auf die
Ertragserzielung des Unternchmens auszuiiben, Im Gegensatz zur Portfolicinvestition
werden daher mit der Direktinvesiition nicht nur Finanzkapital, sondern auch andere
Produktionsfaktoren wie betricbswirtschaftliches und techmisches Wissen, Marketing-
kenntnisse oder untetnehmerische Fahigkeiten im weitesten Sinne vom Stammland des
Investors in das Gastland ibertragen. Im Mittelpunkt der grenziiberschreitenden Investi-
tionstitigkeit steht daher weniger der reine Kapitaltransfer als vielmehr die Verwertung
verfiigbarer Rechte am produktiven geistigen Eigentum jenseits des inlindischen Markees.
Rechte am geistigen Eigentum kénnen jedoch auch durch die Produktion exportfihiger
Giiter und die grenziiberschreitende Vergabe von Lizenzen im Ausland verwertet werden.
Diese beiden Internacionalisierungsstrategien® stehen somit untereinander sowie zur Griin-
dung auslindischer Tochtergesellschaften in Konkurrenz. Welche Strategie der Nutzung
von Rechten am geistigen Eigentum vorteilhaft ist, mufl daher auf der Basis von Opportu-
nicitskosten diskutiert werden,

Wesentlich fiir die unternehmensinterne Enischeidung zwischen dem Export von Giitern
und der Griindung austindischer Tocheergesellschaften diirften die relariven Stand-
ortbedingungen in den jeweiligen Investitions- und Empfingerlindern sowie die tarifiren
und nichtearifiren Hemmnisse im internationalen Giiterhandel sein.® Eine im Vergleich
zum Inland bessere Ausstattung des Auslands mit immobilen Produkdonsfaktoren wie
Grund und Boden, Sachkapital oder standortgebundene qualifizierte Arbeitskrifte und vor
allem iiberlegene staatliche Rahmenbedingungen jenseits der inlindischen Grenzen, die
ihren Ausdruck im Bildungssystem, in der Infrastrukeur, im Steuersystem oder im Regu-
licrungsgrad finden, iiben Anveize zu einer Standoriverlagerung aus, da die inlindischen
Unternehmen unter diesen Bedingungen einen Standortgewinn erzielen kdnnen und daher
grenziiberschreitende Investitionen der Exporttitigkeit vorziehen werden. Von besonderer
Bedeutung fiir die Erklirung der Investitionsstrome zwischen Industrielindern ist die
bestehende und fiir die Zukunft erwartete Auflenhandelsprotektion. Die (erwarteten)
Kosten protektionistischer MaBinahmen diirften viele Unternchmen dazu veranlassen, Ex-
porte durch Direktinvestitionen zu substituieren.® Sie geben auch Hinweise auf die Griinde
fir die in einigen Wirtschaftszweigen zu beobachtenden wechselseitigen Investitions-
sitdme zwischen zwei oder mehreren Industrielindern. Denn durch die Beschrinkung des
internationalen Handels werden Anreize geschaffen, auch an Standorten zu investieren,

* Unter dem Begriff , Internationalisierungsstrategie™ wird hier, wie auch in der angelsichsischen Literatur, die
wirtschaftliche Nutzung intangibler Eigentumsrechte auf austindischen Mirkeen verstanden.

5 Vgl. Scev Hirsch, .. An International Trade and Investment Theory of the Firm*. Oxford Economic Papers,
Vol. 28, 1976, S.258-270; john H. Dunning, ., The Eclectic Paradigm of [nternational Production: A
Restaternent and Some Possible Extensions”. Journal of International Business Studies, Vol. 19, 1988, H. 1,
5.1-31, und Jirgen Stehn, Determinanten differierender Internationalisierungsscrategien ~ Ansitze ener
umfassenden Theorie internationaler Direktinvestitionen in Industrielindern. Institue fiir Welcwirtschaft, Kieler
Arbeitspapiere, 386, Auguse 1989,

# Empirisch bestitige wurde diese Hypothese in Bernhard Heitger, Jiirgen Stehn, , Japanese Direct Invest-
ments in the EC — Response to the Internal Market 19932, Journal of Common Market Studies, Vol. 29, 1990,
Ne. 1, 5. 1-15.
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deren Ausstattung mit immobilen Faktoren der des Stammlandes des Investors unterlegen
1st.

Eine weitere konkurrierende Internationalisierungsstrategie zur Griindung auslindischer
Tochtergesellschaften stellt die grenziiberschreitende Lizenzierung von Rechten am geisti-
gen Eigentum dar, die in den meisten traditionellen Erklirungsansitzen internationaler
Direktinvestitionen vernachldssigt wird. Die grenziiberschreitende Investitionstitigkeit
wird vor allem dann der Lizenzvergabe vorgezogen, wenn der internationale Handel mit
Wissensgiitern aufgrund eines unzureichenden Schutzes geistigen Eigentums behindert
wird, also Transaktionskosten entstehen. Ein ausreichender nationaler und internationaler
Patentschutz, der eine effiziente Preisbildung auf den Mirkten fiir intangible Giiter eemég-
licht, ist insbesondere bei ProzeBrechnologien, die auf dem Wissen und den Fihigkeiten det
Arbeitnehmer eines Unternehmens basieren und weder kodifiziert noch in Kapitalgiiter
umgesetzt worden sind, nur eingeschrinkt gewihrleistet, so dall diese Wissensgiiter vor-
rangig durch die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften wirtschaftlich genuczt
werden.”

Die grenzitberschreitende Lizenzvergabe diirfte jedoch als Internationalisierungsstrategie
im Dienstleistungssekeor eine weitaus geringere Rolle spielen als im Verarbeitenden Ge-
werbe, Denn vor allem im Bereich der Finanz- und Versicherungsdienstleistungen beruhen
die verfligbaren Eigentumsrechte iiberwiegend auf den Fihigkeiten und Kenntnissen des
Unternechmensmanagements und der Mitarbeiter. Diese intangiblen Giiter sind kaum
kodifizierbar, so daf3 ein internationaler Handel mit Eigentumsrechten aufgrund der hohen
Transaktionskosten weitgehend ausgeschlossen sein diirfte. Bereits der hohe Anteil der
Anbieter von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen an den gesamten Direktinvesti-
tionen des Dienstleistungssektors in Industrielindern deutet darauf hin (Tabelle 1). Auch
im Vertricbsbereich, der ebenfalls cinen hohen Anteil an den gesamten Direktinvestitionen
des Dienstleistungssektors aufweist, treten im Handel mit intangiblen Giitern relativ hohe
Transaktionskosten auf. Sie basieren vor allem auf der Unsicherheit des Lizenzgebers iiber
den Qualitdtsstandard der von den potentiellen Lizenznehmern erstellten Dienstleistungen.
Untersuchungen der Direktinvestitionen der Vereinigten Staaten in diesem Wirtschafis-
zweig zeigen, daf} {iber 80 vH der amerikanischen Investitionen im Ausland von Mutterge-
sellschaften aus dem Verarbeitenden Gewerbe getitigt werden.? Diese intensive intersekro-
rale Verflechtung verdeutlicht, daf} die genannten Qualititsrisiken eine betrichtliche Rolle
spielen. Auch im Bereich des GroB3- und Einzelhandels diirfte daher die grenziiberschrei-
tende Lizenzvergabe als Internationalisierungsstrategie von untergeordneter Bedeutung
sein. Lediglich der Export von Giitern diirfte aus diesen Griinden im Dienstleistungssekeor
eine alternative Internationalisierungsstrategie zur Griindung auslindischer Tochtergesell-
schaften darseellen.

Nun sind jedoch einige Arten von Dienstleistungen wie Einzelhandels- und sonstige
Vertriebsdienste international kaum handelbar. Exporte und Direktinvestitionen sind so-
mit im Hinblick auf diese Dienstleistungen keine substitutiven Internationalisierungsstrate-
gien. Um die Determinanten internationaler Dircktinvestitionen im Dienstleistungssektot
zu identifizieren, ist daher die Frage zu beantworten, welche Bedeutung diesen nichthan-

7 ¥gl. Marc Casson, The Firm and the Market. Studies on Multinational Enterprise and the Scope of the Firm.
Oxford 1987; Stehn, a.a.O.

* Vgl United Nations Center on Transnational Corperations (UNCTC), Transnational Corporations in World
Development. New York 1988,
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delbaren Dienstleistungen zukommt und in welchem Ausmall branchenspezifische Cha-
rakeeristika den internationalen Handel mit Dienstleistungen einschrinken.

Dienstleistungen sind zwar grundsitzlich auch iiber nationale Grenzen hinweg transferier-
bar, der Transfer setzt jedoch einen Kontakt zwischen dem Produzenten und dem Nutzer
oder Konsumenten der Dienstleistung voraus. Eine solche Kontaktaufnahme ist mit erheb-
lichen Transaktionskosten verbunden, die den grenziiberschreitenden Handel mit Dienst-
leistungen einschrinken.® Es ist zu vermuten, daB die Hohe dieser Transaktionskosten
wesentlich von der Arc der Kontaktaufnahme zwischen Produzenten und Konsumenten
abhingt und daher nach Wirtschaftszweigen variiert. Drei Gruppen von Dienstleistungen
sind zu unterscheiden.!® Die Dienstleistungen der ersten Gruppe sind dadurch charakteri-
siert, daf} der Kentake zwischen"Produzent und Konsument am Standort des Produzenten
stactfindet. Der Konsument ist unter diesen Bedingungen gezwungen, den Produzenten
aufzusuchen, um die angebotene Dienstleistung zu erhalten. Dies ist vor allem bei persén-
lichen Dienstieistungen und im Einzel- und GroBhandel der Fall. In der zweiten Gruppe
muf} dagegen der Produzent die rdumliche Entfernung zum Konsumenten iiberwinden
und die hiermit verbundenen Kosten tragen, um seine Dienstleistung anbieten zu kdnnen;
dies gilt insbesondere fiir den Transportsektor, Eine dritte Gruppe von Dienstleistungen
zeichnet sich dadurch aus, daf3 kein persénlicher Kontakt zwischen Konsument und Produ-
zent fiir den Leistungsaustausch erforderlich ist. Die physische Uberwindung der Entfer-
nung zwischen Anbieter und Nachfrager wird bei diesen Dienstleistungen durch die
grenziiberschreitende Daten- und Informationstransmission substituiert. Dies betrifft vor
allem den Finanzdienstleistungsbereich und den Versicherungssektor, wo die Transaktions-
kosten sehr niedrig ausfallen.*!

Es ist unmittelbar einleuchtend, daB das AusmaB der Transaktonskosten im internationa-
len Handel mit Dienstleistungen wesentlich von der durch die Produkdionstechnik be-
stimmten Art der Kontaktaufnabhme zwischen Anbietern und Nachfragern abhingt. Bei
den Dienstleistungen, die den ersten beiden skizzierten Gruppen zuzuordnen sind, fallen
die Kosten der riumlichen Entfernung relativ hoch aus, da jeweils ein persénlicher Kontake
zwischen Konsument und Produzent fiir den Leistungsaustausch erforderlich ist.12 In der
Gruppe der ,disembodied services*!? wird die Hhe der Transaktionskosten hingegen
wesentlich von der Verfitgbarkeit moderner Informations- und Kommunikationssysteme
bestimmt. Aufgrund des raschen technischen Fortschritts in der Mikreelektronik diirften
die Fransaktionskosten bei dieser Art von Dienstleistungen relativ gering ausfallen und
hiufig sogar unter den Transaktionskosten im Giiterhandel liegen. Dariiber hinaus haben
die verringerten Kosten der Informations- und Kommunikationssysteme eine stindige
Verinderung der Produktionsprozesse im Dienstleistungsbereich zur Folge.' Dieser ,,dis-

® Vgl. Alan M. Rug man, , Multinationals and Trade in Services: A Transaction Cost Approach®. Weltwirt-
schaftliches Archiv, Vol. 123, 1987, 5. 651—667.

' Vgl. Jagdish N. Bhagwati, ,,Trade in Services and the Multilateral Trade Negotiations'. World Bank,
Economies Review. Vol. 1, 1987, 5. 549—569.

" Vel Klody, a.a. O,

12 Vgl. hierzu auch die ausfiihrliche Diskussion in Seev Hirsch, , Internadonal Transactions [nvolving Inter-
actions: A Conceptual Framework Combining Goods and Services™. In: Giersch, a.a. 0., 8. 63—84.

' Vgl Jagdish N. Bhagwati, ,,Splintering and Disembodiment of Services and Developing Nations™, The
World Economy, Vol. 7, 1984, 5. 133—143.

14 Vel. Klodr, a.2.O.
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embodiment process” fiihrt dazu, daf} immer weniger Dienstleistungen einen direkten
Kontakt zwischen Anbietern und Konsumenten voraussetzen und daher die Transaktions-
kosten im internationalen Handel mit Dienstleistungen stindig sinken diirfien,

Die Kosten der grenziiberschreitenden Transaktion von Dienstleistungen stellen trotz threr
abnehmenden Tendenz ein wesentliches Hemmnis fiir den internationalen Dienstleistungs-
handel dar. Dies wird vor allem daran deutlich, daB der Dienstleistungssektor in den
westlichen Industrielindern in den achtziger Jahren zwar iiber 60 vH der gesamten Pro-
duktion fiir stch verbuchen konnte, aber nur etwa 20 vH der Exporte dieser Linder auf
den Dienstleistungssektor entfallen.ts Die skizzierte Klassifizierung des Dienstleistungsbe-
reichs weist jedoch darauf hin, daB die durch das Bestehen von Transaktionskosten ausge-
lasten Handelshemmnisse zwischen den einzelnen Wirtschaftszweigen variieren. In wel-
chen  Branchen der Handel mic _Dienstleistungen iiberdurchschnittlich  durch
Transaktionskosten behindert ist, liBt sich aufgrund des recht spirlichen Datenmaterials
{iber den internationalen Dienstleistungshandel nicht detailliert empirisch iiberpriifen. Es
ist jedoch zu vermuten, daB der internationale Handel im Bereich des Grof3- und Einzel-
handels, im Rahmen der persénlichen Dienstleistungen und im Hotel- und Gaststitenbe-
reich sehr gering ausfillt. Ahnliches diirfte auch fiir Reparaturdienstleistungen sowie fiir
die meisten Arten der 8ffentlichen Dienstleistungen (Bibliotheken, Bildungseinrichtungen,
Gesundheitsdienste) gelten. Ein relativ intensiver internationaler Handel diirfte dagegen
mit den Dienstleistungen betrieben werden, die auf kodifizierten Informationen und
Technologien basieren. Hierzu gehdren der Bankenbereich, mit Ausnahme der Geschifts-
banken, der Versicherungssektor, verschiedene Formen der Marketingdienstleistungen
sowie wirtschaftsberatende Dienstleistungen.'® Auch Transportdienstleistungen kdnnen
mit Abstrichen zu dieser Kategorie gezihlt werden. Denn im Transportsektor kdnnen
durch eine kapitalintensive Produktionstechnik Skalenertrige erzielt werden, die die beste-
henden Transaktionskosten erheblich reduzieren.??

Eine detaillierte empirische Uberpriifung dieser Hypothesen scheitert an dem verfligbaren
Datenmaterial iiber den internationalenn Handel mit Dienstleistungen. Die vom Internatio-
nalen Wihrungsfond bereitgestellten Daten bestitigen die gedullerten Vermutungen je-
doch in groben Ziigen (Tabelle 3). In der Tat knnen die ,,disembodied services”, die in
der Abgrenzung des Internationalen Wihrungsfonds unter den ,,sonstigen privaten Dienst-
leistungen™ zusammengefaB3t sind,'® in allen untersuchten Industrielindern annihernd
50 vH des gesamten Handels mit Dienstleistungen fiir sich verbuchen. Auch der Trans-
portsektor spielt im internationalen Dienstleistungsverkehr eine iiberdurchschnittliche
Rolle.

Die Besonderheiten des internationalen Handels mit Dienstleistungen verdeutlichen, daBl
die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften und der Export von Giitern vor allem
im Finanz- und Versicherungsbereich substitutive [nternationalisicrungsstrategien darstel-
len. In diesen Wirtschaftszweigen bestimmen daher die relativen Standortbedingungen im

15 IMF, Balance of Payments Seatistics. Washington, Ifd. Jgg.; World Bank, World Devclopment Report. New
Yark 1987; eigene Berechnungen.

1% Vgl hierzu auch die Klassifizierungen bei Herbert Grubel, ,, Traded Services are Embodied in Marerials o
Pecple'”. The World Economy, Vol. 10, 1987, S. 319-330.

'7 Vgl Klodt, a.2.O.

' Vgl. hierzu und zu einer Definition der einzelnen Dienstleistungskategorien: IMFE Balance of Payments
Manuval. 4. Ed., Washingron 1977.
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Tabelle 3 — Internationaler Handel mit Giitern und Dienstleistungen ausgewihlter Indu-
striclinder 1987 — Anteile in vH

Ver- Kanada Japan | Bundes- | Nieder- Ver-

einigte republik lande einigtes

Staaten Deutsch- Konig-
land reich
GOtBE .t i e 34,0 84.6 80,9 74,0 78,3 77,0
Dienstleistungen ... .. ... . ..., 16,0 15.4 19,1 26,0 21,7 23,0

davon:

Reisen ... ... .. ... ... ..., 28,1 345 15,4 26,5 19,6 26,7
Transport .. ... ... il |l 280 21,7 385 20,7 38,0 29,4
Sonstige private Dienstleistungen . . . 439 43,§ 46,1 52,8 42,4 43,9

Quelle: IMF, Balance of Payments Statistics. Vol. 39, Washington 1988, — Eigene Berechnungen.

potentiellen Gastland und bestehende tarifire und nichttarifire Handelshemmnisse die
Wahl der Internationalisierungsstrategie. Noch mehr als im Verarbeitenden Gewerbe diirf-
ten hier staatliche Regulierungen die Srandortentscheidung beeinflussen, zumal das Versi-
cherungswesen und der Bankenbereich zu den in Industrielindern am stirksten von staat-
lichen Normen, Standards und Regelungen betroffenen Wirtschaftszweigen gehdren.1®
Zwei Arten von staatlichen Regulierungen stehen hier im Vordergrund. Einerseits zielen
die MaBnahmen darauf ab, das Risiko der Insolvenz zu reduzieren und die Effektivitic der
nationalen Zentralbankpolitik zu sichern. Das AusmaB dieser Regulierungen, die ur-
spriinglich zum Schutz der Konsumenten eingefiihrt wurden, aber heute oft Produktions-
beschrinkungen darstellen, variiert zwischen Industrielindern und bestimmt daher we-
sentlich die Aceraktivitic der einzelnen Standorte. Andere staatliche Regelungen im Finanz-
und Versicherungsbereich dienen dagegen mehr oder weniger unverbliimt dem Schutz der
inlindischen Anbieter vor auslindischer Konkurrenz.2® Als Importhemmnisse fordern sie
die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften in den geschiitzten Standorten. Es ist
daher zu erwarten, daB Direktinvestitionen im Banken- und Versicherungsbereich vor
allem in den Standorten getdiigt werden, in denen inlindische Anbieter liberdurchschnitt-
lich vor Auslandskonkurrenz geschiitzt werden und gleichzeitig die Produktionsbeschrin-
kungen relativ gering ausfallen. Anreize zur Verlagerung oder Diversifizierung des Fir-
mensitzes diirften dagegen vor allem fiir Unternechmen in Standorten mit relativ hohen
Produktionsbeschrinkungen gegeben sein.

Im Handels- und Vertriebsbereich, in dem relativ hohe Transaktionskosten den internatio-
nalen Handel mit Dienstleistungen weitgehend ausschlieBen und bestehende Qualititsrisi-
ken eine grenzitberschreitende Lizenzvergabe als wenig vorteilhaft erscheinen lassen, stellc
lediglich die Griindung auskindischer Tochtergesellschafien eine effiziente Internationali-
sierungsstrategie dar. Hieraus folgt, daf} in diesem Wirtschaftszweig auslindische Stand-
ortvor- und -nachteile fiir die Entscheidungen det Unternehmen iiber die optimale Strate-
gie der Verwertung intangibler Eigentumsrechte kaum eine Rolle spielen. Der von
amerikanischen Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes bevorzugte Aufbau eigener

% Vel John H. Dunning, ., Trade and Foreign-Owned Production in Services: Some Conceptional Issues®’,

a0

2 Vgl Christopher C. Findlay, The Persistence and Pervasiveness of the Regulation of International Trade
in Civil Aviation Services. Department of Economics, University of Adelaide, Juli 1984.
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oder aus dem Inland bekannter Vertriebssysteme im Ausland weist auf eine ausgepriigte
Komplementaritdt zwischen der Exporttitigkeit im Verarbeitenden Gewerbe und den
Direktinvestitionen im Vertricbsbereich hin. Eine solche Komplementaritit erscheint plan-
sibel, da der Aufbau cigener oder aus dem Inland bekannter Vertriebssysteme im Ausland
die Exportfihigkeit von Unternchmen wesentlich erhdhen kann.?! So zeigen unter ande-
rem Untersuchungen der japamischen Handels- und Industriepolitik, daB8 Zugangsbarrie-
ren zu inlindischen Vertriebssystemen ein erhebliches Handelshemmnis darstellen.?2 Um
den differierenden EinfluBfaktoren Rechnung zu tragen, sollen daher im folgenden die
Bestimmungsgriinde der Direkcinvestitionen im Finanz- und Versicherungsbereich einer-
seits sowie im Vertriebsbereich andererseits getrennt analysiert werden.

Der Banken- und Versicherungsbereich

Der Export von Dienstleistungen und die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften
stellen im Banken- und Versicherungsbereich alternative Internacionalisierungsstrategien
dar. Es ist daher zu vermuten, dal} die Standortbedingungen in den einzelnen Industrielin-
demn und die im Banken- und Versicherungsbereich bestehenden Beschrinkungen des
internationalen Handels die unternehmensinterne Entscheidung iiber die geeignete Strate-
gie der wirtschafthichen Nutzung bestehender Rechte am geistigen Eigentum wesentlich
beeinflussen. Im Hinblick auf die Attraktivitit der Standorte diirfite insbesondere das
Regulierungsniveau eine dominierende Rolle spielen. Ein Vergleich der staatlichen Auf-
sichtssysteme und Handelsbeschrinkungen im Banken- und Versicherungssektor der wich-
tigsten Investitions- und Empfingerlinder?? kann daher Aufschliisse Gber die zu erwar-
tende Richtung der internationalen Investitionsstrdme geben.

Standorthedingungen und Handelshenimnisse im Bankenbereich

Die Standortbedingungen im Bankenbereich der wichtigsten Industrielinder werden vor
allem durch staatliche Regulicrungen der Markteintritesbedingungen, der Solvenz- und
Liguidititsanforderungen, des zulissigen Geschifisbereichs und der Darlehenskonzentra-
tion auf einzelne Schuldner beeinflufe.?4

Die Markteintrittsbedingungen beinhalten in allen Untersuchungslindern Anforderungen
an die Qualifikation und die Reputation des Bankmanagements sowie Untergrenzen fiir
die Hohe des gezeichneten Stammkapitals. Tm internationalen Vergleich relativ hoch fallen
die Eigenkapitalanforderungen in Luxemburg aus. Anscheinend wird hier angestrebt,
lediglich GroBbanken einen Eintritt in den Markt zu gewihren. Uber diese Regelungen
hinaus wird in den Vereinigten Staaten, Japan und Frankreich vor der Matktzulassung eine
Uberpriifung des Bedarfs und der Rechtfertigung zusitzlicher Bankdienstleistungen vor-
genommen. Zusitzlich spielen in den Vereinigten Staaten auch die zukiinftigen Erfolgsaus-

2% Vgl. Freddy H. Saelens, ,Japanese Foreign Direct Investment in Western Europe™. In: Michéle
Schmiegelow (Ed.), Japan’s Response to Crisis and Challenge in the Wotld Economy. Armonk, N. Y., 1936,
5. 85-103.

22 Vgl Bernhard Heieger, Jiirgen Stehn, , Protekeion in Japan — Inseressendruck oder geziefte Industriepoli-
tik 2. Die Weltwirtschaft, 1988, H. 1, S. 123-137.

2% Vereinigte Staaten, Japan, Bundesrepublik, Frankreich, Vereinigtes Konigreich Belgien und Luxemburg.

24 Vgl zar Strukeur und zum Ausmaf der einzelnen Regulierungen in Industrielindern: Commission of the
European Communities, The "Costs of Non-Europe’ in Financial Services. Research on the 'Costs of Non-Eu-
tope’, Basic Findings, Vol. 9, Briissel 1988, und OECD, International Trade in Services: Banking. Identification
and Analysis of Obstacles. Paris 1984,
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sichten des Unternehmens eine Relle fiir die Entscheidung iiber die Marktzulassung. In
Belgien stellt die Wahl der Rechtsform einer société commerciale eine notwendige Bedin-
gung fiir den Markteintritt dar. Die genannten Regulierungen gelten in allen Untersu-
chungslindern grundsitzlich sowohl fiir inlindische Kreditinstitute als auch fiir auslin-
dische Banken, die eine Tochtergesellschaft im jeweiligen Gastland griinden woilen. Eine
Besondetheit weist jedoch das britische Regulicrungssystem auf. Banken mit Hauptsitz
auBerhalb des Vereinigten Konigreichs kdnnen die relevanten Zulassungsbedingungen fiir
die Griindung einer Tochtergesellschaft bereits durch die Vorlage einer Unbedenklichkeits-
bescheinigung ihrer nationalen Aufsichtsbehdrde erfiillen. Durch diese Regelung werden
faktisch die Markteintrittsbedingungen anderer Linder anerkannt und die Transaktionsko-
sten der Standortdiversifizierung reduziers. Spezielle Bestimmungen bestehen in den mei-
sten Untersuchungslindern fiir Beteiligungen an inlindischen Banken. Sie gelten einheit-
lich fiir auslindische und inlindische Unternehmen. In Japan miissen alle Beteiligungen,
dic 5 vH des Stammbkapitals {iberschreitent, der Aufsichtsbehdrde angezeigt und von ihr
genehmigt werden. Im Vereinigten Kénigreich und den Vereinigten Staaten gelten dhn-
liche Bestimmungen fiir Beteiligungen tiber 15 bzw. 25 vH; in Belgien und Frankreich
sind lediglich Mehrheitsbeteiligungen genehmigungspflichtig. In Luxemburg und der
Bundesrepublik existieren keine meldepflichtigen Beteiligungsgrenzen.

Neben den Bestimmungen {iber die MindesthShe des Stammkapitals werden in allen
Untersuchungslindern auch Anforderungen an die Solvenz in- und auslindischer Banken
gestellt. Grundsitzlich wird ein ,,angemessenes” Verhiltnis zwischen dem Eigen- und
Fremdkapital eines Kreditinstituts einerseits und den gesamten Aktiva, den mit Risiko
behafteten Aktiva oder den Verbindlichkeiten andererseits gefordert. Sowohl die Defini-
tionen des Kapitaibegriffs als anch die Methoden zur Bestimmung des Insolvenzrisikos
differieren zwischen den einzelnen Lindern betrichtlich, so daf3 ein direkter internationaler
Vergleich der Regelungen ausgeschlossen ist.?3 Die komplexen Solvenzanforderungen
erschweren letztendlich aufgrund ihrer Intransparenz den Markteintritt potentieller Kon-
kurrenten. Dies gilt insbesondere fiir das japanische Aufsichtssystem, das im Gegensatz za
den Regelungen in anderen Lindern keine verbindlichen Kapitalquoten vorgibt, sondern
die Solvenzanforderungen auf informellem Wege im Rahmen einer individuellen Kontakt-
arfnahme mit den jeweiligen Geschifisfithrungen regelt. Diese Art des ,,administrative
guidance’ wird in Japan durch die relativ geringe Anzahl in- und auslindischer Geschiifis-
banken ermoglicht. Obwohl mit dem Bankengesetz aus dem Jahr 1982 ein mehr formales
Aufsichtssystem angestrebt wurde, behielt das Ministry of Finance (MoF) faktisch die Rolle
eizer informellen Aufsichtsbehérde mit weitreichenden Befugnissen, so dafl in Japan
weiterhin keine Transparenz iiber die tatsichlichen Solvenzanforderungen besteht. Als
relativ liberal sind die Solvenzbestimmungen im Vereinigten Konigreich anzusehen, da
dort lediglich einige Kapitalquoten als Orientierungsgréfen ohne bindenden Charakter
vorgegeben werden. '

Ahnlich wie die Solvenzbestimmungen sind auch die Liquidititsanforderungen an Banken
mternational kaum sinnvoll vergleichbar. Grundsitzlich werden bestimmte Quoten fiir das
Verhiltnis zwischen Aktiva und Verbindlichkeiten mit variierenden Laufzeiten festgelegt.
Ausnahmen bestehen lediglich in Belgien, Luxemburg und dem Vereinigten Kanigreich.
[ diesen Lindern werden keine Liquidititsanforderungen gestellt und somit die Flexibili-
tit der Geschiftsbanken bei der Vergabe von Krediten mit unterschiedlichen Fristigkeiten
erhht. In Japan unterliegt die Liquiditits- wie auch die Solvenzaufsicht der ,,administra-
tive guidance’’.

# Vgl. Richard Dale, Bank Supervision Around the World. Group of Thirty. New York 1982,
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Im Hinblick auf die internationale Attraktivitit unterschiedlicher Standorte kommt der
Regulierung des zulissigen Geschiftsbereichs fiir Banken besondere Bedeutung zu. Neben
Luxemburg und dem Vereinigten Kénigreich iiberlifit auch die Bundestepublik seit Mai
1985 inlandischen und auskindischen Kreditinstituten die freie Wahl der Geschifistatigkeit
im Banken- und Nichtbankenbereich. Davor war es Tochtergesellschaften auslindischer
Banken untersagt, die Konsortialfiihrerschaft fiir DM-Anleihen in der Bundesrepublik zu
ibernehmen. In Frankreich, den Vereinigten Staaten und Japan sind dagegen die Aktiviti-
ten der Geschiftsbanken im Nichtbankenbereich begrenzt. In Frankreich ist es den in- und
auslindischen Banken untersagt, Kapitalbeteiligungen von mehr als 20 vH an Unterneh-
men des Nichtbankenbereichs zu halten. Der Gesamtbetrag aller Beteiligungen aufierhalb
des Bankensektors darf die Summe aus dem Eigen- und Fremdkapital der investierenden
Bank nicht iiberschreiten. Weiterhin entspricht es in Frankreich ,,guter Sitte™, daff die
Konsortialfilhrerschaft fiir Franc-Anleihen von Mitgliedern des ,,Comité des Emission
iibernommen wird und so lediglich einem kleinen Kreis von Banken vorbehalten bleibt.
Das Regulierungssystem der Vereinigten Staaten ist durch eine strikte Aufgabenteilung
zwischen Commercial-, Savings- und Investmentbanken gekennzeichnet. Aufgrund dieser
Arbeitsteilung im Finanzbereich ist es den Geschiftsbanken untersagt, Wertpapiere zu
zeichnen oder andere Wertpapiergeschiifte wahrzunehmen. Weitere Restriktionen betref-
fen unter anderem die Beleihung von Grundstiicken und das Halten von Unternehmensak-
tien. Dariiber hinaus ist den Geschiftshbanken jede Aktivitit im Nichtbankenbereich unter-
sagt. Auch in Japan existiert eine Trennung zwischen Geschifts- und Investitionsbanken,
die allerdings in den letzten Jahren an Bedeutung verloren hat. Es ist den Geschiftsbanken
jedoch weiterhin untersagt, Wertpapiere zu zeichnen, Ausnahmen gelten lediglich im
Bereich der 6ffentlichen Anleihen. Ein Engagement auBerhalb des Bankenbereichs ist
weder den Geschifts- noch den Investitionsbanken erlaubt.

Auch die im Linderquerschaitt differierende Festlegung der Hiochstgrenzen fiir Kredite an
einzelne Schuldner iibt einen EinfluB auf die Attraktvitidt der konkurrierenden Standorte
aus. Wihrend Luxemburg, das Vereinigte Konigreich und die Vereinigten Staaten von
einer Regulierung der Kreditgrenzen Abstand nehmen, wird von den Aufsichtsbehdrden
in den anderen Untersuchungslindern in die Kreditvergabe eingegriffen. In Belgien exi-
stieren keine vorgegebenen Richtlinien, In mehreren Fillen haben jedoch die Aufsichtsbe-
horden eingegriffen, wenn Banken Kredite an einzelne Schuldner in Héhe von mehr als
50 vH des Eigen- und Fremdkapitals vergeben haben. In Frankreich gilt in der Regel eine
Kreditgrenze fiir einzelne Schuldner von 75 vH der Summe des Eigen- und Fremdkapitals
der Gliubigerbank. Abhingig von der wirtschaftlichen Gesamtentwicklung eines Kredit-
mstituts kinnen jedoch Ausnahmen zugelassen werden. In der Bundesrepublik ist jede
Kreditvergabe, die 15 vH der Summe des Eigen~ und Fremdkapitals der Gliubigerbank
iberschreitet, meldepflichtig. Individuelle Kredite, die 75 vH iibersteigen, sind nicht
zugelassen. Dariiber hinaus diirfen die fiinf gréften Kredite einer jeden Bank hochstens das
Dreitache der Summe des Eigen- und Fremdkapitals betragen. Einen sehr engen Kreditrah-
men fiir einzelne Schuldner haben die japanischen Aufsichtsbehérden gezogen. Sie lassen
lediglich Kredite bis zu einer Héhe von 20 vH der Summe des Eigen- und Fremdkapitals
der Gliubigerbank zu.

Die gréBrenteils recht komplexen und auf unterschiedlichen Konzepten basierenden Regu-
lierungssysteme in den Untersuchungslindern erschweren eine zusammenfassende Beur-
teilung der aus den staatlichen MaBnahmen resultierenden Standortbedingungen. Aus dem
Gesamtbild ragen jedoch Luxemburg und das Vereinigte Kénigreich in positiver Hinsicht
sowie Japan und Frankreich in negativer Hinsicht heraus. Fiir die Attraktivitit der Stand-
ortbedingungen in Luxemburg und im Vereinigten K&nigreich spricht vor allem das
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Fehlen von Liquidititsanforderungen, Aktivititsbegrenzungen und Kredithéchstgrenzen.
In Luxemburg sind dariiber hinaus steuerliche Anreize von besonderer Bedeutung. Nach
luxemburgischem Steunertecht sind Holding-Gescllschaften, die weder Erwerbs- noch
Handelsgeschifte betreiben, von der staatlicher und kommunalen Einkommensteuer be-
freit. Da es Geschiftsbanken erlaubt ist, Beteiligungen an Helding-Gesellschafien zu hal-
ten, die es ihnen ermdglichen, als Intermedidre auf den Kapitalmirkten titig zu werden,
entstehen durch diese Ausnahmeregelung auch Anreize fiir auslindische Banken, Tochter-
gesellschaften in Luxemburg zu griinden. In Japan stellt insbesondere das undurchsichtige
System der ,,administrative guidance’ ein Hemmnis fiir auslindische Investoren dar,
wihrend in Frankreich die Vielzah] spezieller Regelungen und Normen den Marktzutritt
erschweren. Die Vereinigten Staaten, die Bundesrepublik und Belgien nehmen insgesamt
betrachtet eine mittlere Position ein. '

Auch die Héhe der AuBenhandelsprotektion im Bankenbereich beeinfluBe die Stand-
ortentscheidung der Kreditinstitute. Beschrinkungen des internationalen Handels mit
Bankdienstleistungen kénnen zu ¢iner Substitution des Exports von Dienstleistungen
durch die Grindung auslindischer Tochtergesellschaften fithren und so dhnlich wie im
mternationalen  Vergleich  attraktive Standortbedingungen Anreize zur Stand-
ottverlagerung oder ~diversifizierung auslésen. Die Handelshemmnisse im Bankenbereich
der Untersuchungslinder sind in dieser Hinsicht jedoch weitgehend ohne Bedeutung.
Belgien, Luxemburg, die Bundesrepublik, das Vereinigte Kdnigreich, die Vereinigten
Staaten und Japan errichten keine Hiirden fiir den internationalen Handel mit Bankdienst-
leistungen. Lediglich Frankreich bildet hier eine Ausnahme. So war es Personen mit
Wohnsitz in Frankreich im Untersuchungszeitraum 1985—1987 in der Regel untersagt,
Guthaben ber auslindischen Banken zu halten, Diese Bestimmung ist mittlerweile gelok-
kert worden. Dariiber hinaus unterliegt die Darlehensvergabe auslindischer Banken an
Personen mit Wohnsitz in Frankreich der Kapitalverkehrskontrolle. Es erscheint jedoch
eher unwahrscheinlich, dal} diese Handelshemmunisse einen spiirbaren Einflufl auf das
Investitionsverhalten auslindischer Banken ausiiben.

Standortbedingungen und Handelshemmnisse im Versicherungsbereich

Die nationalen Versicherungsmirkte unterliegen einer umfangreichen staatlichen Regulie-
rung. Abhingig vom Regulicrungsgrad in den einzelnen Industrielindern gehéren die
Solvenzkontrolle, die Qualititsiiberwachung, die Bedingungsregulierung und die Pri-
micnregulierung zu den wichtigsten [nstrumenten der staatlichen Aufsicht im Versiche-
rungssektor.?® Ein Mindestmall an staatlicher Kontrolle des Versicherungswesens besteht
in allen fiir diese Untersuchung relevanten Industrielindern. Zu diesen grundlegenden
Regulierungen zihlen Regeln der soliden Geschiftsfiilhrung, Mindestanforderungen an die

2¢ Tnternationale Vergleiche der Regulierungsinstrumente im Versicherungssektor finden sich in Jérg Finsin-
ger, Versicherungsmirkte in sieben Lindern: Wettbewerb oder staatliche Lenkung? Wissenschaftszentrum
Berlin, [nternationales Tnstitur fiir Management und Verwaltung, Diskussionspapiere, IIMIIP 859, Mai 1985,
sowic Jorg Finsinger, Elisabeth Hammond, Julian Tapp, Insurance: Competition or Regulation? A
Comparative Study of the Insurance Markets in the United Kingdom and the Federal Republic of Germany.
Institute for Fiscal Studies, Report Series, Nr. 19, London 1986,

Darstellungen der Regulierungen in einzelnen Indascrielindern bieten Jorg Finsinger, A State Controlled
Market: The German Case*. In: Jorg Finsinger, Mark V. Pauly (Eds.), The Economics of Insurance
Regulation. A Cross-National-Study. Houndmills 1986, 5. 111-160; J.-Fran¢ois Qutreville, , The French
Insurance Market'. In: Finsinger, Pauly (Eds}, a.2.O., 5. 230-253; Marck V. Pauly, ,Regulation and
Quality Competition in the US Insurance Industry”. lIn: Finsinger, Pauly (Eds), 2.2.0., 5. 65-107, und
die Deregulierungskommission (Unabhingige Expertenkommission zum Abbau markewidriger Regulierungen),
Marktéffnung und Wettbewerb. Erscer Beriche. Bonn 1990,
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Eigenkapitalausstattung und eine stindige Uberpriifung des Reservekapitals im Rahmen
der Selvenzkontrolle. Dariiber hinaus existieren in allen Untersuchungslindern Minimal-
anforderungen an die Lauterkeit und Fairnel der Vertragsbedingungen,

Das AusmaB der Bedingungsregulierung variiert hingegen im internationalen Vergleich
betrichtlich. Regelungen, die in die Vertragsfreiheit eingreifen, kénnen grundsiczlich
durch ein spezielles Vertragsrecht, durch die staatliche Versicherungsaufsicht oder durch die
gehtende Rechtsprechung festgelegt werden. Wihrend die Bundesrepublik und Frankreich
cin Versicherungsvertragsgesetz mit zwingenden Normen iiber die Rechte und Pflichten
der Vertragsparteien erlassen haben, ist von den staatlichen Aufsichtsbehérden im Vereinig-
ten Kénigreich bisher auf ein spezielles Vertragsrecht zugunsten einer Selbstregulierung
verzichtet worden. Das Insurance Ombudsman Bureau itbernimme dort freiwillige Auf-
sichtspflichten. Regeln werden lediglich durch das allgemeine Vertragsrecht des Common
Law vorgegeben. Ahnliches gilt auch fiir die Bedingungsregulierung in den meisten
Bundesstaaten der Vereinigten Staaten,

In Frankreich und der Bundesrepublik wird iiber das spezielle Vertragsrecht hinaus auch
durch eine Vorlage- und Genehmigungspflicht fiir zusitzliche und geinderte Vertragsbe-
dingungen in die Vertragsfreiheit eingegriffen. Fiir die Lebens-, Kranken- und Unfallversi-
cherung gilt dies auch in den meisten amerikanischen Bundesstaaten. Die Wirkung dieser
zusitzlichen Kontrollen auf die Vertragsfreiheit hingt wesentlich davon ab, ob durch die
Bedingungsaufsicht lediglich eine unmittelbare Durchsetzung des geltenden Vertragsrechts
erreicht werden soll (Legaliditspriifung) oder ob die zustindige Aufsichtsbehérde dariiber
hinaus eigene Priifungskriterien anwendet, Letzteres ist lediglich in der Bundesrepublik der
Fall, in der das Aufsichtsamt fiir das Versicherungswesen faktisch Einheitspolicen fiir die
meisten Versicherungszweige erlifit, die jedoch in den letzten Jahren vereinzelt den sich
indernden Marktverhilmissen angepalit wurden. Dieses Verfahren ist nicht nur wettbe-
werbs- und innovationshemmend, sondern fiihrt auch zu erheblichen Verzégerungen der
Bedingungspriifung, die bei den in Frankreich und den Vereinigten Staaten praktizierten
Regelungen vermieden werden. In Frankreich konnen zusitzliche oder geinderte Ver-
tragsbedingungen ohne Priiffungsvermerk der Aufsichtsbehdrde in Kraft treten. Das Auf-
sichtssystem sicht lediglich eine dreimonatige Einspruchsfrist gegen die Vertragsinderun-
gen vor.2? In den Vereinigten Staaten finden die sogenannten ,,deemer-Regelungen®
Anwendung. Ist nach Ablauf einer vorgegebenen Wartefrist eine Genehmigung niche
erteilt worden, erfolgt eine automatische Freigabe der beantragten Vertragsbedingun-
gen.?8

Ein weiteres wichtiges Instrument der Versicherungsaufsicht stellt die Primienregulierung
dar. Wihrend im Vereinigten Konigreich von Eingriffen in die Preisfreiheit Abstand
genommen witd, regulieren alle anderen Untersuchungslinder die Preise fiir Versiche-
rungsdienstleistungen. Im Gegensatz zum Avfsichessystem in der Bundesrepublik, das eine
Genehmigungspflicht fiir Versicherungspramien und somit eine weitgehende Preisregulie-
rung vorsicht, werden in den Veremnigten Staaten und Frankreich lediglich Mindest- und
Héchstpreise durch die Aufsichtsbehérden festgesetzt.

Unter Beriicksichtigung aller Regulierungsinstrumente weist der Versicherungssekeor im
Vereinigten Konigreich den geringsten Regulierungsgrad auf. Auch die Versicherungs-
27 Vgl. Hetbert Hansmeyer, ,,Auslindische Losungen des AVB-Problems*. Zeitschrife fir die gesamre
Versicherungswissenschaft, Vol. 22, 1975, S, 85-96.

28 Vgl. Harald Eggerstedt, Produktwettbewerb und Dienstleistungsfreiheit auf Versicherungsmirkten. Ber-
lin 1987, 5. 178.
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mirkte in den Vereinigten Staaten sind aufgrund des Verzichts auf ein spezielles Versiche-
rungsvertragsgesetz und eine vollstindige Preisregulierung im internationalen Vergleich
relativ frei von staatlichen Eingriffen. Ein anderes Bild bietet sich in Frankreich, wo das
Aufsichtssystem ein explizites Versicherungsvertragsgesetz vorsieht, und noch mehr in der
Bundesrepublik, wo die Versicherungsmirkte sowohl durch ein Versicherungsvertragsge-
setz als auch durch eine weitgehende Preisregulierung iiberdurchschnittlich stark eingeengt
werden.

Im Gegensatz zum Bankenbereich spielen im Versicherungssektor auch Beschrinkungen
des internationalen Handels mit Dienstleistungen in mehreren Untersuchungslindern eine
bedeutende Rolle.?® Generell ausgenommen davon sind lediglich die Transport- und
Riickversicherungen. Im Rahmen der Direktversicherung beschrinken die Regulierungen
die Freiheit der Versicherungsnehmer, mit im Inland weder niedergelassenen noch zugelas-
senen Versicherungsunternehmen direkt (Fall 1) oder indirekt {iber einen Versicherungs-
makler {Fall 2) Versicherungsvertrage abzuschlieBen. Wihrend beide Arten von Direkt-
versicherungen im Vereinigten Konigreich und den Vereinigten Staaten zugelassen sind,
gelten in anderen Untersuchungstindern wesentliche Einschrinkungen. In Belgien, Lu-
xemburg und der Bundesrepublik ist der Fall 1 unter der Bedingung zugelassen, daf} der
Versicherungsnehmer den Vertrag im Ausland oder iiber die briefliche Kontaktaufnahme
abschlieBt. Diese Ausnahmen vom generellen Verbot diirften jedoch kaum von praktischer
Bedeutung sein, da die Hemmschwelle fiir die potentiellen Versicherungsnehmer, einen
Vertrag ohne persdnliche Kontaktaufnahme oder unter Inkaufnahme erheblicher Reiscko-
sten abzuschlieBen, sehr hoch sein diirfte. Bei GroBrisiken, also typischen Industrierisiken,
gibt s in Belgien Ausnahmen von den genannten Beschrinkungen, wenn der Versicherer
eine Lizenz in einem anderen EG-Mitgliedsland besitzt. In Frankreich und Japan ist der
unter den Bedingungen des Falls 1 bereits wesentlich eingeschrinkte Handel mit Versiche-
rungsdienstleistungen generell untersagt. Vertragsabschliisse iiber einen Versicherungsin-
termediir (Fall 2} sind in Luxemburg, der Bundesrepublik, Frankreich und Japan nicht
zugelassen. In Belgien gilt wiederum eine Ausnahme fiir GroBrisiken.

Das weitgehende Verbot des Handels mit Versicherungsdienstleistungen in den meisten
Untersuchungslindern diirfte betrichtliche Anreize zur Exportsubstitution durch die
Griindung auslindischer Tochtergesellschaften ausldsen. Allerdings wird hiufig argumen-
tiert, daf} kaum ein Bedarf an direkten grenziiberschreitenden Dienstleistungen besteht, da
nur ¢in kundennah niedergelassenes Versicherungsunternehmen die mit dem Risikoge-
schift verbundenen Serviceleistungen und die erforderlichen Schadensregulierungen
durchfiihren kénne.?? In diesemn Fall witrden auch kavm Substitutionsanreize entstehen, Es
ist aber zu bedenken, dal} sich internationale Dienstleistungsmirkte mehr und mehr zu
Maklermirkten entwickelt haben. Makler kénnen die Funktionen der Niederlassungen
iibernehmen und die entsprechenden Serviceleistungen erbringen. Auch der im Versiche-
rungshandel zur Vertrauensbildung beitragende persénliche Kontake zu einem Vertreter
des Versicherungsunternehmens ist auf diese Weise gegeben,

Internationale Investitionssirome im Banken- und Versicherungsbereich

Die staatlichen Regulierungen im Banken- und Versicherungssektor diirften mehr als
andere Standortfaktoren die Standortwahl beeinflussen. Aussagen iiber die aufgrund der
# Zu Artund Umfang des Versicherungsprotektionismus in Industrielindern vgl. OECD, International Trade
in Services: Insurance. 1dentificanion and Analysis of Obstacles. Paris 1983.

Vgl August Angerer, ,Perspektiven der Versicherungsaufsicht in Deutschland™. [n: Michael Muth
{Hrsg ), Mir Sicherheic gewinnen. Karlsruhe 1982, $.171-183,
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Regulierungen zu erwartenden Investitionsstrdme zwischen der Bundesrepublik, Frank-
reich, dem Vereinigten Kénigreich, Belgien, Luxemburg, den Vercinigten Staaten und
Japan werden jedoch durch die vieifiltigen Instrumente der Aufsichtssysteme m diesen
Lindern erschwert. Auch angesichts der fehlenden Informationen iiber die staatliche Regu-
lierung der Versicherungsmirkee in Belgien, Luxemburg und Japan sowie der wenig
aussagekriftigen Statistiken iiber Direktinvestitionen im Dienstleistungssektor, die grund-
siczlich nur zusammengefa3te Angaben fiir den Banken- und Versicherungsbereich enthal-
ten,*! muB eine empirische Analyse der Bestimmungsgriinde der zu beobachtenden inter-
nattonalen Investitionsstréme recht rudimentir bleiben.

FaBBt man die durch die staatlichen Eingriffe gegebenen Standortbedingungen im Banken-
und Versicherungsbereich zusammen, so wird deutlich, daB das Vereinigte Konigreich
insgesamt als der atrraktivste Standort aller Untersuchungslinder anzusehen ist. Angesichts
der im Vergleich zum Vereinigten Kénigreich stitker ausgeprigten Regulierung im Ban-
kenbereich nehmen die Vereinigten Staaten auf der Rangskala die zweite Position ein. Die
Standortqualitit Luxemburgs ist vor allem aufgrund der liberalen Ausgestaltung der
Finanzmirkte shnlich hoch einzuschitzen wie die des Vereinigten Konigreichs. Die fehlen-
den Informationen iiber das Regulierungssystem Luxemburgs im Versicherungssektor
verhindert jedoch eine endgiiltige Einordnung. Es ist aber zu erwarten, daf} die drei
genannten Linder im Vergleich zu den anderen Untersuchungslindern Nettoempfinger
von Direktinvestitionen im zusammengefaBten Banken- und Versicherungssektor sind.
Die Einschidtzung der Standortbedingungen Belgiens bleibt aufgrund der fehlenden Infor-
mationen iiber den Regulierungsgrad auf den Versicherungsmirkten unbestimmt. Ahnli-
ches gilt generell auch fiir Japan. Das im Bankenbereich ausgeprigte System der ,,admini-
strative guidance™ liBit jedoch erwarten, daB Japan vor allem im Vergleich zum
Vereinigten Konigreich, den Vereinigten Staaten und Luxemburg cher die Rolle eines
Nettoinvestitionslandes einnimme. In der Bundesrepublik differiert die Standortqualitit
zwischen dem Banken- und dem Versicherungssektor erheblich. Wihrend die Bundesre-
publik im Versicherungssektor die am wenigsten attraktiven Standortbedingungen aller
Untersuchungslinder aufweist, nimmt sie, gemessen am Regulierungsgrad, im Bankenbe-
reich eine mittlere Position ein. Die Attraktivitit der Bundesrepublik fiir Investoren aus
dem Finanzbereich diirfte jedoch angesichts der im internationalen Vergleich starken und
wertstabilen Wihrung hoher ausfallen, als es der Regulierungsgrad anzeigt. Es ist daher
anzunchmen, daf sie gegeniliber dem Vereinigten Konigreich, den Vereinigten Staaten und
Luxemburg die Stellung eines Nettoinvestitionslandes und gegeniiber Japan und Frank-
reich die Stellung eines Nettoempfingerlandes einnimme. Eindeutig ist die Einordnung
Frankreichs, das im Rahmen dieses internationalen Vergleichs die am wenigsten attraktiven
Standortbedingungen im zusammengefaBten Banken- und Versicherungssektor aufweist.

Auch die Beschrinkung der internationalen Dienstleistungsfreiheit durch Handelshemm-
nisse kann erhebliche Anreize zur Standortverlagerung auslsen. Im Bankensektor weist
nur Frankreich nennenswerte Importhiirden auf. Angesichts der im internationalen Ver-
gleich relativ unattraktiven Finanzmirkte Frankreichs diirften diese Handelsbeschrinkun-
gen jedoch kaum Anstdfe zu einer Exportsubstitution duech die Griindung auslindischer
Tochtergesellschaften geben. Ahnliches gilt auch fiir die Handelsbarrieren im Versiche-
rungssekeor, Denn dort weisen mit Frankreich und der Bundestepublik die Linder den
héchsten Importschutz auf, deren Standortbedingungen international als relativ unattrak-
tiv anzusehen sind. Die bestehende Handelsprotektion diirfte daher unter diesen Bedingun-

3! Dic offiziellen Statistiken enthalten dariiber hinaus keine Angaben iiber die Direktinvestitionen Belgiens und
Luxemburgs im Banken- und Versicherungssekvor des Auslands.
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Tabelle 4 — Nettoposition ! aus empfangenen und geleisteten Direktinvestitionen ausge-
wihlter Industrielinder im Banken- und Versicherungsbereich 1985—1987

(vH)
Nettoposition
Empfingerlinder der [nvestitionen Ver- Japan2 Bundes- Frank- Ver-
einigte republik reich einigres
Staaten Deutsch- Kénig-
land reich ¥
Vereinigte Staaten .. ...... ... ... ... - 16,9 27782 4 1732
Japan ..o 592,7 - 66,7 200,0 1430,1
Bundesrepublik Deutschland ... ... .. 36 1500 - 86,4 147.5
Frankreich ........ ... ... ... .. 4 50,0 1158 - 758,38
Vereinigtes Konigreich ............. 57.7 7.0 678 13,2 —
U Anteil der empfangenen an den geleisteten Direktinvestitionen. — 2 1983-1986. — 2 1984—1986. * Ausweis
nicht sinnvoll, da die Nerwtoditekrinvestitionen der Vereinigten Staaten in Frankreich im Untersuchungszeit-
ravm negativ warcn. Frankreich titigie im Zeitraum 1985—1987 Direktinvestitionen in Héhe von 478 Mill.
US-3 in den Vercinigten Scaaten, wihrend amerikanische Unternchmen ihre bestehenden Direktinvestitio-
nen in Frankreich um 24 Mill. US-8 verringerten. Die Vereinigten Staaten sind im direkten Vergleich mit
Frankreich also ein Netoempfingetiand.

Quelle: Wie Tabelle 1.

gen ohne wesentlicken Einfluf} auf die internationalen Investitionsstrome im Banken- und
Versicherungssektor bleiben.

Die empirisch zu beobachtenden Investitionsstrdme zwischen den Untersuchungslindern
bestitigen weitgehend die Hypothesen {Tabelle 4). Das Vereinigte Kénigreich ist im
direkten Vergleich mit allen Untersuchungslindern, fiir die entsprechende Daten verfiig-
bar sind, e¢in Nettoempfingerland von Direktinvestitionen. Besonders ausgeprigt ist die
Nettoposition32 des Vereinigten Konigreichs gegeniiber Japan und Frankreich. Den
Erwartungen entspricht auch die ausgeprigte Stellung der Vereinigten Staaten als Netto-
empfingerland im direkten Vergleich mit Japan und Frankreich. Uberraschend ist der
Nettozustrom amerikanischer Direktinvestitionen in der Bundesrepublik. Anscheinend
geben hier die relative Wihrungsstabilitit und die expandierenden Mirkte in der Bundes-
republik angesichts der weitgehend identischen institutionellen Rahmenbedingungen im
Bankensektor beider Linder den Ausschlag fiir die zu beobachtende Richtung der Kapital-
strdme. Daten itber die auslindischen Direktinvestitionen Belgiens und Luxemburgs im
Banken- und Versicherungsbereich liegen nicht vor. Entsprechende Nettopositionen kon-
nen daher micht ausgewiesen werden. Tabelle 2 verdeutlicht aber, daB im Banken- und
Versicherungssektor ein erheblicher Anteil der Direktinvestitionen der Untersuchungslin-
der nach Belgien und Luxemburg flicBt. Besonders ausgeprigt sind diese Anteile in der
Bundesrepublik, Japan und Frankreich, also in den Lindern, in denen der Finanzbereich
im Vergleich mit Luxemburg relativ ungiinstige institutionelle Rahmenbedingungen auf-
Welst.

32 Anteil der empfangenen an den geleisteten Direktinvestitionen.

147



Der Handels- und Vertriebsbereich

Die Besonderheiten des internationalen Transfers von Dienstleistungen lassen vermuten,
daB die Unternehmen im Handels- und Vertriebsbereich gezwungen sind, eine Prasenz auf
den auslindischen Mirkten vorrangig iiber die Griindung auskindischer Tochtergesell-
schaften anzustreben. Hieraus folgt, dafl im Handels- und Vertriebsbereich auslindische
Standortvor- und -nachteile fiir die Standortwahl von geringerer Bedeutung sind, als es
im Verarbeitenden Gewerbe oder im Rahmen der Banken- und Versicherungsdienstlei-
stungen der Fall ist. Denn die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften diirfte in
diesem Wirtschaftszweig weniger der Erzielung von Gewinnen aus Standortverlagerun-
gen dienen, sondern vielmehr ein Instrument zum Export von Handels- und Vertriebs-
dienstleistungen sein.

Da der Aufbau eigener oder aus dem Inland bekannter Vertriebssysteme im Ausland die
Exportfihigkeit von Unternehmen wesentlich erhéhen kann, liege die Vermurung nahe,
daB die grenziiberschreitende Investitionstitigkeit vorrangig dem Ziel dient, die Export-
titigkeit der Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes zu unterstiitzen. Die Tatsache,
daB 80 vH der amerikanischen Direktinvestitionen im Handels- und Vertriebsbereich von
Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes getitigt werden, weist sogar auf cine ausge-
prigte Komplementaritit zwischen der Griindung auslindischer Tochtergesellschaften im
Handels- und Vertriebsbereich und der Exportitigkeit des Verarbeitenden Gewerbes hin.
Tabelle 5 verdeutlicht, daB} die Unternehmen der wichtigsten Industrielinder in der Tat
ihre Direktinvestitionen im Handels- und Vertriebsbereich in die Standorte lenken, die
einen relativ hohen Anteil der Exporte des Verarbeitenden Gewerbes auf sich verbuchen
konnen. Die Komplementaritit zwischen der Exporttitigkeit im Verarbeitenden Gewerbe
und den Direktinvestitionen im Handels- und Vertriebsbeteich driickt sich anch in der
relativ hohen Korrelation zwischen den Exporten des Verarbeitenden Gewerbes und den
Direktinvestitionen im Vertriebsbereich aus, die in den meisten Industrieldndern zu beob-
achten ist {Tabelle 6). Lediglich im Vereinigten Kdnigteich scheint dieser Zusammenhang
weniger eng auszufallen. Insgesamt bestitigt sich jedoch die Vermutung, daB} auskindische
Direktinvestitionen im Handels- und Vertriebsbereich vornehmlich zur Foérderung der
Exportfihigkeit des Verarbeitenden Gewerbes cingesetzt werden und dafB} differierende
Standortvorteile im Ausland kaum einen EinfluB auf die regionale Verteilung dieser
Direktinvestitionen ausiiben.

Zusammenfassung

Dic Analyse hat gezeigt, dafl die Motive, aus denen Unternchmen des Dienstleistungssek-
tors Dircktinvestitionen im Ausland titigen, wesentlich von der Hohe der Transaktionsko-
sten des Dienstleistungshandels bestimmt werden. In Branchen wie dem Handels- und
Vertriebsbereich, in denen relativ hohe Transaktionskosten den internationalen Handel mit
Dienstleistungen weitgehend ausschlieBen, dient die grenziiberschreitende Investitionsti-
tigkeit zwischen Industrielindern vorrangig dem Ziel, die Exportfihigkeit des Verarbei-
tenden Gewerbes zu unterstiitzen. Relative Standortvorteile des Auslands iiben hier einen
weitaus geringeren Einflu auf die regionale Verteilung der Direktinvestitionen aus, als es
im Verarbeitenden Gewerbe oder in anderen Wirtschaftszweigen des Dienstleistungssek-
tors der Fall ist.

In Branchen wie dem Banken- und Versicherungsbereich, in denen die Transaktionskosten
des internationalen Handels mit Dienstleistungen relativ gering ausfallen, sind dagegen der
Export von Giitern und die Griindung auslindischer Tochtergesellschaften als substitutive
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Tabelle 5 — Direktinvestitionen im Handelsbereich und Exporte des Verarbeitenden Ge-
werbes in ausgewihlten Industrielindern 1985-1987 (vH)

Investitionslinder/Exporceare

1985-1987.

Empfingetlinderflmporteure Ver- Japan! Frank- Ver-

: einigte reich einigees

Staaten Konig-

reich 2

Direktinvestitionen im Handelsbereich ?
Vereinigte Staaten . ............. ... - 68,6 28 77.0
Japan ..ol 23,3 - 0,1 0,6
Frankreich ... ...... .. ... ... ..... 7.7 2.7 - 26
Vereinigtes Konigreich ...... ... ..., 7.9 6.6 19,1 -
Kanada ... .. ... i 9,9 1,6 1,6 3.4
BelgienfLuxemburg . ... ..... .. ... 9,6 1.1 6,2 1.5
Bundesrepublik Deutschland ... ... .. 6,1 88 119 35
Iland ... 0,7 0,0 4 4.2
Talier: ... e 8.3 0,5 4,2 1,2
Niederlande ... ... .. ......... ... 18,0 9.1 20,7 0.3
Spamienm ..........iiiiiiaeee 4.8 0,9 5.4 3,0
Exporte des Verarbeitenden Gewerbes®

Vereinigte Staaten ................. - 70,2 13,1 271
Japan ..ol 15,8 - 2.3 3,1
Frankretch . ... ...... ... .. ... .. 9,0 2.7 - 12,2
Veremnigtes Konigreich ... ...... .. 11,6 58 14,0 -
Kanmada ... ... ... i 38,3 4,8 1.6 3.7
BelgienfLuxemburg ........... ..., 4.0 1,9 13,3 10,0
Bundesrepublik Deutschland ... ... .. 10,3 2.1 258 13,4
Ieland .. ... 1,4 0,3 1,9 7.8
Traliem ... e 33 1.5 6,3 8,2
Niederlande ... .. ... ... .. ...... 5,0 28 7.9 10,3
Spanien ... L, 1.4 1,1 3,0 39

119831986 — 2 1984—1986. — * Anteil des jeweiligen Empfingerlandes an den gesamten kumulierten
Direktinvestitionen des [nvestitionslandes im Zeitraum 1985-~1987. — 4 Ausweis nicht sinnvoll, da die
Nerttodirektinvestitionen im Handelsbereich im Untersuchungszeitraum negativ. waren. — * Anteil des
jeweiligen Importeurs an den gesamten Exporten des Exporceurs in den Untersuchungsranm im Zeitraum

Quelle: Wie Tabelle 1. — QECD, Foteign Trade by Commodities, Vol. I, Exports. Paris, Ifd. Jgg.

Tabelle 6 — Zusammenhang zwischen Direktinvestitionen im Handelsbereich und den
Exporten des Verarbeitenden Gewerbes ausgewihlter Industrielinder 1985-
1987 — Rangkorrelationen!

* Seatistisch signifikant bei einer Irrtumswahrscheinlichkeit vonr 5 v.H.
! Spearman Rangkorrelationen auf Basis der Daten aus Tabelle 5, — 2 1983—1986. — 2 1984—1986.

Vereinigte Japan?2 Frankreich Vereinigtes
Staaten Kénigreich 2
Korrelationskoeffizient 0,58 * 0,89* 0,76 * 0,31

Quelle: Wie Tabelle 1. — QECD, 2.2.0.
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Internationalisierungsstrategien anzuschen. Welche Strategie der Verwertung intangibler
Eigentumsrechte vorgezogen wird, hingt daher wesentlich von den relativen Stand-
ortbedingungen im In- und Ausland ab. Empirische Untersuchungen deuten darauf hin,
daB die zu beobachtenden Investitionsstrdme zwischen Industrielindern vor allem durch
das Regulierungsgefille zwischen den einzelnen Standorten erklirt werden kénnen. Se
attrahieren Lindcr, die wie das Vereinigte Konigreich, Luxemburg oder die Vereinigten
Staaten von einer Behinderung der Dienstleistungsfreiheit weitgehend Abstand nehmen,
den iiberwiegenden Teil der im Banken- und Versicherungsbereich getitigten Direktinve-
stitionen. Diie Direkeinvestitionen im Dienstleistungssektor spiegeln daher nicht zuletze die
Kosten staatlicher Eingrifte in das Marktgeschehen wider, die letztendlich von den Konsu-
menten in den regulierten Standorten getragen werden miissen.,
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