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Ausgegangen wird von bereits im
nationalen Rahmen vorhandenen und zu
Machtstellungen und
Wettbewerbsvorteilen fihrenden
Faktoren, womit strategische Elemente
des Unternehmensverhaltens in den
Mittelpunkt der Betrachtung riicken, und
der Verhaltensrahmen der
Profitmaximierung gleichsam gesprengt
wird. Die Wettbewerbskonzeption dieser
Ansdtze ist demnach die des
Innovationswettbewerbes, der nur durch
die Unvollstandigkeit der Markte
denkmaoglich wird.

(S. 6)

Unvollkommenheit bzw.
Unvollstandigkeit der Markte ist somit
denknotwendige Voraussetzung fur
Fortschritt 1. Daraus folgt, daf3
strategische Elemente des
Unternehmerverhaltens in den
Mittelpunkt rucken [...] und dabei der
Verhaltensrahmen der Profitmaximierung
gesprengt wird.

(Borner, S. 482)




1.3 Direktinvestitionen als Problem der
Wirtschaftspolitik

Im Vergleich zu der relativ frih in
anderen Industriestaaten herrschenden
kontroversen Diskussion uber
Direktinvestitionen waren jene in
Osterreich lange Jahre kein Thema
wirtschaftspolitischer
Auseinandersetzungen. Die Diskussion um
die Auswirkungen der
Direktinvestitionstatigkeit auf die
Volkswirtschaften der Investoren stand
dabei im Mittelpunkt des Interesses der
sogenannten klassischen Anlegerlander,
den Vereinigten Staaten und
Grofbritannien. Demzufolge entstanden
in jenen Landern auch relativ frih
Forschungsarbeiten und Untersuchungen
zu diesem Thema. Der Grof3teil
theoretischer Ansatze datiert ebenfalls in
jener Periode, ist also vorwiegend US-
amerikanischer und britischer Provinienz,
[sic] was nach Meinung des Autors eine
auch spezifische theoretische Sichtweise
der Direktinvestitionstatigkeit impliziert.
(S. 16)

1.3 Direktinvestitionen als Problem der
Wirtschaftspolitik

Direktinvestitionen waren in der
Bundesrepublik Deutschland lange Zeit
kein Thema von besonderer
wirtschaftspolitischer Bedeutung. Im
Gegensatz dazu entwickelte sich in
vergleichbaren industrialisierten Staaten
schon relativ fruh eine kontroverse
Diskussion. Die Frage, ob und in welchem
Ausmaf3 Direktinvestitionen der
heimischen Unternehmen im Ausland
negative Auswirkungen auf die eigene
Volkswirtschaft haben, stand im
Mittelpunkt des Interesses in
traditionellen Anlegerlandern wie den
USA und Grofbritannien. Im Verlauf
dieser politischen Diskussion entstanden
eine Reihe von in der Regel im Auftrag
der jeweiligen Regierungen
durchgefihrten Forschungsarbeiten zu
diesem Thema.6

(Krist, S. 15)

Die drei wesentlichen Schwerpunkte
dieser Arbeiten lagen in den Kontroversen
um die Fragen, erstens der Substitution
von Exporten, die in der Diskussion
oftmals als Export von Arbeitsplatzen
bezeichnet wurden, zweitens der
Auswirkungen von Direktinvestitionen auf
die Zahlungsbilanzen, durch die
Handelsbilanzwirkungen einerseits, also
die Reduktion der Exporte bei
(@annahernd) gleichzeitiger eventueller
Reimporttatigkeit, und auf die

Drei Problembereiche standen im
Mittelpunkt der Kontroverse:

- Werden durch Direktinvestitionen
Arbeitsplatze exportiert, da Guterexporte
substituiert und Reimporte ermoglicht
werden?

- Wirken sich Direktinvestitionen durch
eine relative Verringerung der Exporte
negativ auf die Zahlungsbilanz aus?

- Wird durch den Technologietransfer zu
den auslandischen Produktionsstatten
der technologische Vorsprung der




Kapitalverkehrsbilanzen, da
Direktinvestitionen aus der Sicht der
Volkswirtschaften der Investoren
Kapitalexporte darstellten, sowie drittens
der durch die Direktinvestitionstatigkeit
vermuteten Reduktion des technischen
Vorsprunges heimischer Unternehmungen
und der damit verbundenen Reduktion
der Wettbewerbsfahigkeit der
Volkswirtschaften dieser Lander.

(S. 16)

heimischen Unternehmen zerstort und
damit die internationale
Wettbewerbsfahigkeit der eigenen
Volkswirtschaft verringert?

(Krist, S. 16)

Wahrend die Diskusssion [sic] in
Grofbritannien vorwiegend auf die
Zahlungsbilanz und die Argumentation
rund um den potentiellen Export von
Arbeitsplatzen abzielte, war der dritte
Problembereich vor allem in den
Vereinigten Staaten von entscheidender
Bedeutung. Spezifikum der US-
amerikanischen Diskussion war zudem
das Einfuhren wettbewerbsspezifischer
Implikationen der Internationalisierung,
insofern als angenommen wurde,
Direktinvestoren wurden einerseits relativ
strenge US-amerikanische
Wettbewerbsgesetze zu umgehen
versuchen, andererseits wurde der
Verdacht gehegt, multinationale
Unternehmungen wurden sich durch
Gewinntransfers der Besteuerung durch
die Abgabenbehorden der Vereinigten
Staaten zu entziehen versuchen.

(S. 16)

Wahrend in Grofdbritannien eine starke
Konzentration auf die Kernbereiche
Inlandsbeschaftigung und Zahlungsbilanz
festzustellen war, spielte der dritte
Problembereich speziell in den USA eine
besondere Rolle. Hier wurden auch die
wettbewerbspolitischen Implikationen der
Internationalisierung erkannt, da
vermutet wurde, da® grofde US-
amerikanische Unternehmen ihr
Auslandsengagement verstarkten, um den
relativ strengen Wettbewerbsgesetzen zu
entgehen und damit auch ihre O Stellung
auf dem heimischen Markt aus- zubauen.
Fir den Fiskus entstand dartber hinaus
der Verdacht, multinationale
Unternehmen koénnten ihre Gewinne zum
Zwecke der Steuervermeidung zu ihren
Auslandstochtern in Lander mit
geringerer Gewinnbesteuerung verlagern.
9

(Krist, S. 16)

Die Problemstellungen, die sich aus der
Sicht der Ziellander der
Direktinvestitionen ergeben, wurden nicht
nur in Entwicklungslandern, sondern auch
in industrialisierten Volkswirtschaften,
beispielweise des von US-amerikanischen

Die Frage nach den Wirkungen der
auslandischen Kontrolle tber grofie Teile
der heimischen Volkswirtschaft wurde
nicht nur im Zusammenhang mit dem
Auftreten insbesonderer US-
amerikanischer multinationaler




Direktinvestitionen besonders betroffenen
Kanada diskutiert. Potentielle negative
Effekte der sogenannten starken
Auslandsabhangigkeit, also der starken
externen Kontrolle der Volkswirtschaften
der Ziellander, wurden auf folgenden
Gebieten lokalisiert:

-Erstens wurde angenommen, daf}
multinationale Unternehmungen, welche
auf oligopolistisch strukturierter Markten
agieren und dort auch uberwiegende
Marktmacht besafden, negative
Auswirkungen auf den Wettbewerb dieser
Ziellander dergestalt hatten, daf} jene
marktmachtigeren multinationalen
Unternehmungen kleinere heimische
Unternehmungen verdrangten und damit
langfristig auch den Wettbewerb
insgesamt erheblich reduzieren konnten.

-Zweitens konnten multinationale
Unternehmungen ihre Aktivitaten
teilweise auf den Kapitalmarkten der
Ziellander finanzieren, was insbesondere
dann negative Auswirkungen auf die
Zielvolkswirtschaften hatte, wenn jene
multinationalen Unternehmungen nur
vergleichsweise Funktionen niedriger
Qualitat (12) in ihren
Tochterunternehmungen durchfuhrten,
Forschung und Entwicklung und andere
dispositive Tatigkeiten jedoch in den
Zentralen beliefRen.

-Drittens wurde auslandisches Eigentum
an Teilen der Industrie der Ziellander in
der offentlichen Diskussion jener Lander
oftmals mit Souveranitdtsverlust

Unternehmen in Entwicklungslandern
gestellt, sondern auch in industrialisierten
Volkswirtschaften, wie zum Beispiel
Kanada und Frankreich. 10 Magliche
negative Effekte einer starken externen
Kontrolle der heimischen Volkswirtschaft
wurden auf mehreren Gebieten gesehen:

- Wenn unterstellt wird, da
multinationale Unternehmen auf
oligopolistisch strukturierten Markten
operieren und grofiere Marktmacht
besitzen als ihre einheimischen
Konkurrenten - obwohl sich dies
eventuell nicht in den jeweiligen Anteilen
auf nationalen Markten widerspiegelt -,
so werden ihre Aktivitaten Auswirkungen
auf den Wettbewerb in den betroffenen
Markten haben. Es wird teilweise
argumentiert, daf? die marktmachtigeren
multinationalen Unternehmen kleinere
nationale Wettbewerber verdrangen und
langfristig den Wettbewerb einschranken.
11

- Multinationale Unternehmen werden
ihre Aktivitaten zum Teil uber den
Kapitalmarkt der jeweiligen
Gastgeberlander finanzieren. Dies kann
auf Kosten der
Finanzierungsmaoglichkeiten der
Unternehmen gehen und sich dann
negativ auf die Entwicklung der
betroffenen Volkswirtschaft auswirken,
wenn das Tatigkeitsprofil der so
finanzierten Tochterunternehmen nur
vergleichsweise geringwertige
Funktionen enthalt, weil zum Beispiel die
gesamte Forschung und Entwicklung oder




hinsichtlich nationaler
Wirtschaftspolitiken gleichgesetzt, als
namentlich davon ausgegangen wurde,
daf’ multinationale Unternehmungen
nationale Wirtschaftspolitiken
unterminieren konnten, indem sie jenen
gleichsam auswichen. Zudem ergabe sich
aus dem Blickwinkel der
Zielvolkswirtschaften das Problem, daf3
multinationale Unternehmungen von
wirtschaftspolitischen Mafinahmen der
Regierungen am Sitz ihrer
Unternehmenszentralen oder Holdings
betroffen waren, und damit mittelbar
auslandische Regierungen
wirtschaftspolitsche [sic] Entscheidungen
der Ziellander beeinfluiten.

(S. 16f)

andere dispositive Tatigkeiten in den
Zentralen multinationaler Unternehmen
durchgefihrt werden. 12

- Die auslandische Kontrolle Uber groRere
Teile einer Volkswirtschaft wird in der
offentlichen Diskussion haufig als Verlust
an Souveranitat der nationalen
Wirtschaftspolitik gewertet. Dies
einerseits, da multinationale
Unternehmen den Aktionen nationaler
wirtschaftspolitischer Instanzen
ausweichen konnen und sie daher in ihrer
Durchschlagskraft beeintrachtigen.
Andererseits, weil die Tochter
auslandischer Unternehmen auch von den
politischen Mafsinahmen der Regierungen
am Sitz der Unternehmenszentralen
abhangig sind.

(Krist, S. 16-18)

Der jlingste Versuch, welcher die Analogie
zu jenen MafRnahmen nahelegt, datiert in
den achtziger Jahren, und umfafdt
Exportkontrollen auslandischer Tochter
von US-amerikanischen Unternehmungen,
insbesondere Bestimmungen hinsichtlich
der Exporte von sogenannter
Hochtechnologie.

(S.17)

[Zuvor wird Krist erwahnt. Mit der
Einleitung dieses Satzes versucht der
Autor meiner Meinung nach, den Eindruck
zu erwecken, dass der folgende Gedanke
nicht von Krist stammt.]

Besondere offentliche Beachtung hat erst
in letzter Zeit der verstarkte Versuch
gefunden, Exportkontrollen auch auf
Auslandstochter von US-amerikanischen
Unternehmen auszudehnen, eine Politik,
die ebenfalls auf eine 25-jahrige Tradition
zuruckblicken kann. 14

(Krist, S. 18)

-Funftens ist das Problem der
Desinvestition, insbesondere seit dem
Beginn der allgemeinen Wirtschaftskrise
Mitte der siebziger Jahre in Regionen, die
praferierte Standorte multinationaler

- Seit dem Beginn der allgemeinen
Wirtschaftskrise in den westlichen
Industriestaaten Mitte der siebziger Jahre
ruckte insbesondere in den Regionen, die
bevorzugte Standorte fur reine




Unternehmungen waren, in den
Mittelpunkt der Betrachtung geruckt. Vor
allem in Zusammenhang mit den bereits
genannten zentralisierten, qualitativ
hochwertigen Unternehmensfunktionen
entwickelten sich gleichsam reine
Produktionsstandorte, welche hinsichtlich
der Ruckverlagerung oder auch des
sogenannten Weiterwanderns zu noch
kostengunstigeren Standorten kaum
etwas entgegensetzen konnten.
Multinationale Unternehmungen sind als
Mehrbetriebunternehmungen in der
Postition [sic], ihr Netz von Standorten
und nach aktuellen Anforderungen
(international) umzuverteilen, was eine
bedeutende Steigerung der Mobilitat
sowohl gegenuber nicht
internationalisierten
Mehrbetriebunternehmungen darstellt,
als auch insbesondere gegenuber
sogenannten Einbetriebunternehmungen,
was zu wesentlichen negativen
Auswirkungen auf die bisher praferierten
Standorte und Ziellander fuhrt.

(S. 18)

Produktionsbetriebe multinationaler
Unternehmen ohne grofiere dispositive
Aktivitaten sind, das Problem der
"Disinvestition”, das heif3t der
Rickverlagerung bzw. des
Weiterwanderns der Zweigbetriebe zu
jetzt noch kostengunstigeren Standorten,
in den Mittelpunkt des Interesses. 15
Multinationale Unternehmen kénnen wie
Mehrbetriebunternehmen generell
Aktivitaten im bestehenden Standortnetz
je nach aktuellen Anforderungen
umverteilen. Sie sind also erheblich
mobiler als Einbetrieb- oder
"uninationale” Unternehmen. Das kann
sich in Zeiten abnehmender
Wachstumsraten negativ auf die
Standorte der abhangigen Unternehmen
und Betriebe auswirken.

(Krist, S. 18f.)

Die mangelnde Beachtung dieser
Problemkreise seitens der
osterreichischen Offentlichkeit
verwundert insofern, als dieses Land nach
dem zweiten Weltkrieg immer den Status
eines Nettoanlagelandes (14) hatte, also
Zielland der Direktinvestitionstatigkeit
gewesen war.

(S. 18)

Die Tatsache, daf3 diese mit
Direktinvestitionen verbundenen
Probleme bis fast in die Mitte der
siebziger Jahre hinein in der
Bundesrepublik Deutschland kaum
Aufmerksamkeit fanden, ist in erster Linie
auf ihren Status als Netto-Anlage-Land
zurlckzufuhren.

(Krist, S. 19)

3. DIE THEORIEN DER
DIREKTINVESTITION

3.1 Uberblick und Abgrenzung relevanter

3. DIE THEORIE(N) DER
DIREKTINVESTITIONEN

3.1 Zur Abgrenzung der relevanten




Theoriefelder

Die beinahe unubersehbare Anzahl von
theoretischen Ansatzen zur Erklarung der
Direktinvestitionen haben bisher lediglich
zu Zuordnungsversuchen einzelner
Aspekte des Phanomenes
Direktinvestition geflhrt. Dunning(41)
hebt hervor, dafs es kaum okonomische
Theorien gabe, die nicht fur die Erklarung
von Direktinvestitionen relevant waren.
Diese Vielfalt aus unterschiedlichen
Richtungen stammender Ansatze
existierten gleichermafien
nebeneinander, deren Verschiedenheit
erschwerte die Integration.

(S. 36)

Theoriebereiche

Wie Dunning in seinem umfassenden
Uberblick Gber Studien zu Determinanten
der internationalen Produktion feststellt,
36 lassen sich nur wenige Bereiche der
okonomischen Theorie finden, die nicht
fur die Erklarung der mit
Direktinvestitionen verbundenen
Phanomene relevant sind. Dies hat zu
einer nahezu unlubersehbaren Vielfalt von
theoretischen Ansatzen gefuhrt, die einer
Integration bisher nicht zuganglich
waren.

(Krist, S. 48)

Die klassische Theorie internationaler
Kapitalbewegungen versucht die
grenzuberschreitende Mobilitat des
Kapitals durch existierende
Zinssatzdifferenzen zu erklaren. Eine
(vollkommene) internationale Mobilitat
des Kapitals bewerkstellige eine
allgemeine Wohlfahrtssteigerung
aufgrund verbesserter Allokation des
Produktionsfaktors Kapital, welches
immer dann uber die Grenzen transferiert
wurde, wenn die erwartete Rendite einer
Investition nach Abzug der Kapitalkosten
im Ausland uber jener im Inland lage.
Unterstellt werden in diesem Modell,
welches zunachst nicht spezifisch auf die
Erklarung der Direktinvestition abzielt, die
allgemeinen Annahmen vollkommenen
Wettbewerbes. Die Kritik seitens Dunning
richtet sich gegen die Annahme, daR die
Sicherung einer bei gegebenen Risiko
kurzfristig maximalen Rendite das einzige

In der klassischen Theorie der
internationalen Kapitalbewegungen wird
die Mobilitat des Kapitals Gber
nationalstaatliche Grenzen hinweg durch
die zwischen den Staaten existierenden
Zinssatzdifferenzen erklart. 39 Kapital
wird dann Uber Grenzen hinweg wandern,
wenn die erwartete Rendite von
Investitionsprojekten nach Abzug der
Kapitalkosten im Zielland hoher liegt als
die von Projekten im Ursprungsland.
Ergebnis dieser Kapitalmobilitat ist eine
allgemeine Wohlfahrtssteigerung, da sich
die weltweite Allokation des Kapitals
verbessert. Grundsatzlich lauft dieser
Prozef unter den klassischen
Bedingungen des vollkommenen
Wettbewerbs ab. Der Ansatz erscheint
zunachst zur Erkldarung von
internationalen Kreditbeziehungen - die
auch z.B. in der Form von
Portfolioinvestitionen erfolgen konnen -




Ziel des Investors als Kreditgeber ware,
nur solange aufrechterhalten werden
konnte, als Kapitalnehmer und
Kapitalgeber unterschiedliche Subjekte
wadren. Im Falle der Direktinvestition
wechsle das Kapital den Eigentimer
jedoch nicht und bliebe unter Kontrolle
eines einzigen Wirtschaftssubjektes, dem
Investor. Daher hebt Dunning hervor, da
dieser Erklarungsansatz fur Internationale
Kapitalbewegungen, die als
Direktinvestitionen durchgefuhrt werden,
solange unbefriedigend sei, als nicht
zwischen Investitions- und
Finanzierungskomponenten des Prozesses
der Direktinvestitionen unterschieden
wurde und Renditedifferenzen erst dann
zur Erklarung der
Finanzierungskomponente herangezogen
werden konnten.

(S. 36)

geeignet, da hier Kapitalgeber und -
nehmer unterschiedliche Subjekte sind.
[...]

Im Fall von Direktinvestitionen wechselt
das Kapital aber nicht den Besitzer,
sondern bleibt unter der Kontrolle eines
einzigen Wirtschaftssubjektes, des
investierenden Unternehmens.

[...]

Es herrscht daher weitgehend
Ubereinstimmung, daR auf der Grundlage
dieses Erklarungsansatzes internationale
Kapitalbewegungen, die von den
Unternehmen als Direktinvestitionen
durchgefuhrt werden, nicht befriedigend
erfadt werden konnen. 40 Dies gilt dann
nicht, wenn der Direktinvestitionsprozef3
in Investitions- und Finanzierungsseite
aufgespalten wird.

(Krist, S. 48f.)

Zwei weitere unternehmensexterne
Erklarungsansatze, die in Verbindung zur
Theorie der internationalen
Kapitalbewegungen stehen, namentlich
die Theorie der Portfolioinvestitionen und
die mikrookonomische
Investitionstheorie, wurden
gleichermafden auf die Direktinvestition
angewandt. Im Falle der Erklarung
anhand der Theorie der
Portfolioinvestitionen maximiert die
Unternehmung, die Direktinvestitionen
vornimmt, Nutzenfunktionen. Die mit der
Investition verbundenen Risken [sic]
gehen mit negativem Vorzeichen, die
erwarteten Renditen mit postiven [sic]
Vorzeichen in jene Nutzenfunktion ein
(42). Entscheidender Mangel dieses

Zwei Theoriebereiche konnen
unterschieden werden, die in mehr oder
weniger enger Verbindung zur Theorie
der internationalen Kapitalbewegungen
stehen. Zunachst ist die Theorie der
Portfolio-Investitionen 42 zu nennen, die
verschiedentlich zur Erklarung von
unternehmerischen Direktinvestitionen
verwendet wurde. Dabei wird unterstellt,
daf’ Unternehmen in der Durchfihrung
ihrer Direktinvestitionen eine
Nutzenfunktion maximieren, in die die
erwarteten Renditen der Investitionen mit
positivem Vorzeichen und die mit der
Anlage verbundenen Risiken mit
negativem Vorzeichen eingehen. 43
Entscheidender Mangel dieses Ansatzes
ist - neben den relativ wenig




Ansatzes ist naturgemaf? die Tatsache,
daf® dieser nicht zur Unterscheidung
zwischen der Durchfuhrung einer
Investition als Portfolio- und
Direktinvestition herangezogen werden
kann.

(S. 36f)

uberzeugenden Ergebnissen der
empirischen Uberpriifung 44 - die
Tatsache, dafd nicht erklart wird, warum
die internationale Allokation des Kapitals
eines Unternehmens in der Form von
Direktinvestitionen und nicht als
Portfolioinvestitionen durchgefuhrt wird.
(Krist, S. 49f)

Der Beitrag der allgemeinen
mikrookonomischen Investitionstheorie
zur Erklarung der Direktinvestitionen ist
gleichermafien gering, insbesondere als
die Frage nach der Entscheidung
zugunsten einer spezifischen Form der
Auslandsaktivitat, also nach den Griinden
fur die Durchfuhrung von
Direktinvestitionen anstatt alternativer
Arten internationaler Prasenz, etwa durch
Exporte oder Lizenzvergaben nicht
beantwortet werden kann. Obwohl die
Abhangigkeit der Durchfihrung von
Investitionen von Faktoren wie Umsatzen
und relativen Preisen determiniert wird,
was allerdings gleichermafien fur
Auslands- und Inlandsinvestitionen gilt,
erweisen sich diese Ansatze, nach
Dunning, zur Erklarung von
Direktinvestitionen als wenig geeignet.
(S. 37)

Ahnlich unbefriedigend als Versuch zu
einer umfassenden Erklarung von
Direktinvestitionen haben sich Ansatze
erwiesen, die die allgemeine
mikrookonomische Investitionstheorie auf
Direktinvestitionen anwenden.

[...]

In der empirischen Uberprufung ergeben
sich zwar in der Regel statistisch als
gesichert anzusehende Ergebnisse, die
besagen, daf? die Auslandsinvestitionen -
wie auch inlandischen Investitionen - von
Faktoren wie den Umsatzen oder den
relativen Preisen abhdngen. Die von
Dunning gestellte Frage nach dem
"Warum" und damit in erster Linie nach
den Grinden der Unternehmen, sich
dieser speziellen Form der
internationalen Aktivitat und nicht
anderer Alternativen wie Export oder
Lizenzvergabe zu bedienen, wird damit
nicht beantwortet. 46

(Krist, S. 50)

Standorttheoretische Ansatze, welche
versuchen, aufgrund der Analyse von
Angebots- Und Nachfragestrukturen den
optimalen Standort der Guterproduktion
abzuleiten, vermogen zwar Aufschlisse
uber die Standorte internationaler
Guterproduktion zu geben, konnen jedoch
insbesondere, selbst in ihrer

Auch standorttheoretische Uberlegungen
allein konnen diese Frage nicht
vollstandig beantworten. Die in ihrem
Kern auf von Thinen 47 und Losch 48
zuruckgehende Standorttheorie versucht
auf der Grundlage der Analyse von
Angebots- und Nachfragefaktoren den
optimalen Standort von
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entwickeltsten Form, der
Produktlebenszyklustheorie von
Vernon(43), keine Eigentumsverhaltnisse
beinhalten, womit offen bliebe, welche
Unternehmungen (aufgrund welcher
unternehmensinternen Beweggrunde)
direkt investierten, was laut Dunning
generelles Manko jedweden
unternehmensexternen
Erklarungsansatzes bleiben musse.

(S. 37)

Guterproduktionen zu bestimmen und
damit den Idealzustand der Raumstruktur
zu erklaren. 49

[...]

Es darf allerdings nicht Ubersehen
werden, dafs weder das statische Modell
noch die dynamische Version in der Form
des Produktlebenszyklus 50 eine
umfassende Erklarung fur das Auftreten
von Direktinvestitionen geben konnen, da
sie nur die jeweiligen Standorte der
Produktion ohne Beachtung von
Eigentumsverhaltnissen betrachten.
(Krist, S. 47)

Die sogenannten unternehmensinternen
Ansatze geben nicht nur die Annahme
vollkommenen Wettbewerbs auf, sondern
stellen primar auf die Motive von
Unternehmungen ab, die international
tatig werden, versuchen also die
Beweggrunde gerade des Engagements
im Ausland unternehmensintern zu
lokalisieren.

(S. 37)

Diese Ansatze stehen im Gegensatz zu
den bisher erwahnten, da sie von einem
Modell des unvollkommenen
Wettbewerbs ausgehen und nicht
ausschliefslich das Wirken
unternehmensexterner Anreize
betrachten, sondern unternehmensinterne
Faktoren starker in den Mittelpunkt der
Analyse stellen.

(Krist, S. 51)

Die Anndherung an die Realitat von
Entscheidungsprozessen in international
tatigen Unternehmungen scheint dem
Autor insbesondere durch die
Unterscheidung zwischen Motivations-
und Fahigkeitsfaktoren von
weitergehender Erklarungsqualitat fur die
Durchfiuihrung von Direktivestitionen [sic]
zu sein, als dies von der Annahme,
Konzerne(44) wurden einerseits nur
aufgrund externer Anreize reagieren und
andererseits zweckrational in Hinblick auf
das alleinige Ziel der
Gewinnmaximierung handeln, zu
erwarten sind.

Das Konzept, zwischen Fahigkeits- und
Motivationsfaktoren zu unterscheiden, hat
sich in der Literatur in den letzten Jahren
weitgehend durchgesetzt. Es orientiert
sich an der Realitat von
Entscheidungsprozessen in
multinationalen Unternehmen. 51 Seine
Entwicklung ist als Reaktion auf die
Erkenntnis zu verstehen, dafs das
Entstehen von Direktinvestitionen allein
durch das Wirken unternehmensexterner
Anreize nur sehr unvollkommen erklart
werden kann.

(Krist, S. 52)
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(S. 37f)

3.2 Firmentheoretische Ansatze -
Motivation und Fahigkeit

zur Direktinvestition

3.2.1 Die Monopolitische Theorie der
Direktinvestition

Dieser von Hymer(46) entwickelte und
von Kindleberger(47) aufgegriffene
Ansatz kann gleichsam als die Basis
samtlicher auf dem Modell des
unvollkommenen Wettbewerbs
aufbauende Theorien bezeichnet werden.
Ausgehend von einem sogenannten
Struktur-Verhaltens-Ergebnis-Ansatz wird
versucht, Bestimmungsgrunde von
Direktinvestitionen herzuleiten. Zentrale
Annahme dieser Theorie ist das
Vorhandensein von Vorteilen am
Heimatmarkt gegenuber auslandischen
Mitbewerbern. Diese Vorteile sind
gleichermafen Eintrittsbarrieren fur
auslandische Konkurrenten und treten
Hymer folgend in den drei Bereichen des
Informationsvorsprunges, der
Diskriminierung, und der Unabhangigkeit
von Wechselkursrisken [sic] auf:

(S. 38)

3.2 Partielle Erklarungen der Fahigkeit
und der Motivation von

Unternehmen zur Direktinvestition
3.2.1 Der Hymer/Kindleberger Ansatz

Der von Hymer 54 entwickelte und von
Kindleberger 55 propagierte und
fortgefuhrte Ansatz wird auch als
monopolistische Theorie der
Direktinvestitionen bezeichnet. Es handelt
sich weniger um einen Erklarungsansatz
unter vielen, sondern um das Fundament
fur die Gesamtheit der folgenden Ansatze,
die ebenfalls auf dem Modell des
unvollkommenen Wettbewerbs aufbauen
und versuchen, auf dieser Basis Aussagen
uber die Bestimmungsgrinde von
Direktinvestitionen herzuleiten. Dabei
wird generell versucht, nach dem
industriedkonomischen Struktur-
Verhalten-Ergebnis-Ansatz vorzugehen.
Hymer geht aus von der Annahme, daf3
Unternehmen in ihrem Heimatmarkt Gber
Vorteile gegenuber auslandischen
Konkurrenten verfiigen. 56 Er
unterscheidet drei Bereiche, in denen
diese Vorteile auftreten:

(Krist, S. 53)

- Der Informationsvorsprung
einheimischer Unternehmungen
hinsichtlich gesellschaftlicher und
politischer Systeme, Praferenzordnungen
der Konsumenten, nationale Gesetze und
Vorschriften sowie der Struktur und
Entwicklung der heimischen
Volkswirtschaft bewirkt eine
Benachteiligung auslandischer
Unternehmungen. Letztere sehen sich mit

- Einheimische Unternehmen sind besser
informiert Uber das gesellschaftliche und
politische System, die Wertvorstellungen
und Praferenzen der Konsumenten, die
nationalen Gesetze und Vorschriften
sowie die Struktur und Entwicklung ihrer
Volkswirtschaft. Die daraus resultierenden
Nachteile auslandischer Unternehmen,
die sowohl aufgrund von Sprachbarrieren
als auch von Unterschieden in der
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sprachlichen und kulturellen Barrieren
konfrontiert, deren Uberwindung
Informationsbeschaffungskosten - unter
der Annahme, daf3 organisationales
Wissen beim Wechsel von
Entscheidungstrdgern in Qualitat und
Quantitat erhalten bleibt, sind dies
Fixkosten - verursacht. Diese Fixkosten
fallen annahmegemaf3 nur bei Aufnahme
der Auslandsaktivitat an.

(S. 38f)

Sozialisation der Entscheidungstrager und
der Unternehmen als Organisationen
begriindet sind, konnen allerdings durch
den Ankauf der entsprechenden
Informationen Uberwunden werden. Unter
der impliziten Annahme, da® einmal
erworbenes Organisationswissen auch bei
Wechseln der Entscheidungstrager in
gleicher Qualitat und Quantitat erhalten
bleibt, nimmt Hymer an, daf3 es sich bei
den Kosten der Informationsbeschaffung
um Fixkosten handelt, die nur einmal und
zwar zu Beginn einer Auslandstatigkeit
anfallen. 57

(Krist, S. 53f.)

- Die Diskriminierung auslandischer
Unternehmungen durch nationale
Regierungen auf dem Wege von Verboten,
Restriktionen oder Enteignungen, sowie
durch private Anbieter und Nachfrager
wird als dauerhaft angesehen(48).

(S. 39)

- Als auf Dauer bestehender Nachteil der
auslandischen Unternehmen wird ihre
Diskriminierung durch private Anbieter
und Nachfrager sowie die jeweilige
nationale Regierung und ihr
nachgeordnete Stellen angesehen.

(Krist, S. 54)

- Ein weiterer entscheidender Vorteil
einheimischer Unternehmungen besteht
Hymer folgend darin, daf} jene gegenuber
auslandischen Investoren unabhangig
vom Wechselkursrisiko sind, insofern als
der Gewinn international tatiger
Unternehmungen in ihrer Heimatwahrung
ermittelt und ausgeschuttet wird und
damit Wechselkursschwankungen
ausgesetzt ist.

(S. 39)

- Als dritter wichtiger Vorteil
einheimischer Unternehmen gegenuber
auslandischen Unternehmen als
Investoren wird ihre Unabhangigkeit vom
Wechselkursrisiko gesehen. Da der
Gewinn eines international tatigen
Unternehmens in seiner Heimatwahrung
festgestellt und ausgeschuttet wird, ist es
abhangig von der Entwicklung der
Wahrungen der Lander, in denen es
Tochterunternehmen unterhalt.

(Krist, S. 54f.)

Selbst im Falle der letztgenannten
Vorteilsbegrindung ware
vernunftigerweise auf Informationskosten
und Kosten der Absicherung dieser
Wechselkursrisken abzustellen

Die argumentative Schwache der
Begrindung von Vorteilen einheimischer
Unternehmen wird offensichtlich auch
von Kindleberger erkannt, da er sich in
seiner Fortfuhrung des Ansatzes nur noch
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gewesen(49). Die Fortfihrung dieses
Ansatzes durch Kindleberger verzichtet
auf die beiden letztgenannten Vorteile
einheimischer Unternehmungen
zugunsten der Einfihrung eines Nachteils
der auslandischen Unternehmungen
anhand einer zweiten Kateogorie [sic] von
Informations- und
Kommunikationskosten, die aufgrund der
Notwendigkeit der Kontrolle und/oder
Flhrung der Tochterunternehmungen
entstehen. Diese Kosten umfassen sowohl
rein quantitative Nachteile die aus der
Uberwindung der Entfernungen
resultieren, als auch Nachteile, die aus
Fehlern in der Informationsubermittlung
entstehen(50).

(S. 39)

auf deren Informationsvorspringe beruft
und weiterhin eine zweite Kategorie von
Informations- oder
Kommunikationskosten einfuhrt, die ein
Unternehmen aufzuwenden hat, wenn es
in einem anderen Land
Tochterunternehmen kontrolliert. 58 Er
versteht darunter sowohl die rein
quatitativen [sic] Kosten der
Entfernungsuberwindung als auch
Mifdverstandnisse in der
Informationsubermittlung, die zu Fehlern
fuhren.

(Krist, S. 54f.)

Nimmt man also die Existenz von
Vorteilen einheimischer Unternehmungen
- welcher Art sie auch immer sein mogen
- an, sind auslandische Unternehmungen,
laut Hymer, nur dann in der Lage
Direktinvestitionen in jenem Zielland
durchzufthren, wenn sie Uber
firmenspezifische Vorteile verfigen,
welche die vorhandenen Nachteile
gegenuber aktuellen oder potentiellen
einheimischen Produzenten
uberkompensieren. Die Definition dieser
Vorteile entnimmt Hymer einer Studie
Bains(51) uber Markteintrittsbarrieren.
Vorteile etablierter Firmen sind demnach
vorwiegend auf internationale Aktivitaten
bezogen und konnen etwa durch
Marktunvollkommenheiten auf den
Gutermarkten entstehen. Abgezielt wird
primar auf die Bedingungen, die zu
Produktdifferenzierung fuhren konnen,

Ausgehend von der Existenz wie auch
immer gearteter Vorteile einheimischer
Unternehmen, ist ein auslandisches
Unternehmen nach Hymer nur dann in der
Lage, Direktinvestitionen in einem
anderen Land vorzunehmen, wenn es
uber firmenspezifische Vorteile
gegenuber aktuellen und potentiellen
einheimischen Konkurrenten verflugt, die
seine originaren Nachteile im Verhaltnis
zu diesen Uberkompensieren. Bei der
Definition dieser firmenspezifischen
Vorteile beziehen sich Hymer und in
seiner Nachfolge Kindleberger auf Bains
Studie der Markteintrittsbarrieren. 59 Die
von Bain herausgearbeiteten Vorteile von
etablierten Firmen werden dabei auf die
internationalen Aktivitaten von
Unternehmen bezogen. Firmen-
spezifische Vorteile konnen zum Beispiel
durch Marktunvollkomme [sic] auf den

14



zunachst auf die Existenz von
Markenprodukten mit differenziertem
Image. Zudem weisen jene
Unternehmungen annahmegemaf}
uberlegene Marketingfahigkeiten auf.
Unvollkommenheiten auf den
Faktormarkten, wie etwa uberlegene
Technologie oder die Moglichkeit der
Diskriminierung von Konkurrenten beim
Zugang zu einzelnen
Produktionsfaktoren(52), ermoglichen
diesen Unternehmungen die
Kompensation originarer Nachteile und
damit die Fahigkeit zur Direktinvestition.

(S. 39f)

Gutermarkten entstehen, wobei in erster
Linie an Faktoren, die zur
Produktdifferenzierung fuhren konnen,
gedacht wird. Zundchst ware hier an die
Existenz von Markenprodukten mit
differenziertem Image zu denken oder an
Konsumentenpraferenzen fur bestimmte
Unternehmen mit hoher Reputation. Der
Besitz besonderer Marketingfahigkeiten
ist ein weiterer wichtiger
Unternehmensvorteil. Auch
Unvollkommenheiten auf den
Faktormarkten, die zum Beispiel durch die
individuelle Kontrolle Uber Uberlegene
Produktionstechniken - sei es durch
Patente oder durch Geheimhaltung -
entstehen konnen oder durch eine
Diskriminierung beim Zugang zu den
einzelnen Produktionsfaktoren, Kapital,
Rohstoffe und Humankapital, kdnnen
Unternehmen, die mit derartigen
Vorteilen ausgestattet sind, die Fahigkeit
zur Durchfuhrung von Direktinvestitionen
verleihen.

(Krist, S. 55f.)

Weiters hebt Hymer hervor, daf} steigende
interne und externe Skalenertrage,
gedacht wird sowohl an technische wie
organisatorische oder
managementbezogene Skalenertrage, die
Fahigkeit zur Direktinvestion [sic]
mitverursachen, wobei interne
Skalenertrage die grenzuberschreitende
horizontale Integration, externe die
vertikale Integration profitabel machen.
Firmenspezifische Vorteile und damit die
Fahigkeit zur Direktinvestition bestehen
also zum grofdten Teil aus einer
uberlegenen Ausstattung mit

Als dritter Bereich ist die Existenz von
internen und externen steigenden
Skalenertragen zu nennen, wobei sowohl
an technische als auch an
organisatorische und
managementbezogene Skalenertrage
gedacht wird. Wahrend bei intern
anfallenden steigenden Skalenertragen
eine horizontale Integration uber
nationalstaatliche Grenzen hinweg
profitabel wird, sind die externen fur die
vertikale Integration maRRgeblich.60
Zusammenfassend kann festgehalten
werden, dafs es sich bei den
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organisatorischem und technologischem
Wissen einerseits, dem Uberlegenen
Zugang und der Ausstattung mit knappen
Ressourcen andererseits.

(S. 40)

firmenspezifischen Vorteilen zum grofditen
Teil um die Ausstattung mit
technologischem und organisatorischem
Wissen handelt aber auch der Zugang zu
und die rein quantitative Ausstattung mit
knappen Ressourcen eine bedeutende
Rolle spielen.

(Krist, S. 56)

Die Motivation zur Direktinvestition
resultieren laut Hymer im einfachsten Fall
aus dem Prinzip der Gewinnmaximierung,
welche die internationale Verwertung
firmenspezifischer Vorteile impliziert.
Abgezielt wird also hinsichtlich der
Beweggrunde im wesentlichen auf die
Argumentation in der Theorie
internationaler Kapitalbewegungen.

(S. 40)

Diese firmenspezifischen Vorteile konnen
nun zwar die "Direktinvestitionsfahigkeit”
von Unternehmen erklaren, sie sagen aber
nichts aus Uber die Motivierung und
damit die "Direktinvestitionsbereitschaft".
Hymer bietet hier mehrere Wege an,
wobei der fir ihn wichtigste auch
zugleich der einfachste ist: 61

- Weil Unternehmen firmenspezifische
Vorteile besitzen, sind
Auslandsaktivitaten profitabel. Da
gewinnmaximierende Unternehmen jede
Profitchance ausnutzen, werden somit
Direktinvestitionen durchgefihrt. Es kann
nicht Ubersehen werden, daf} Hymer mit
dieser Aussage zuruckfallt auf die
Argumente der Theorie der
internationalen Kapitalbewegungen, die
er im Prinzip Uberwinden will.

(Krist, S. 56f.)

Zudem zeigt Hymer in einer zumindest
teilweisen Vorwegnahme der
Internalisierungshypothese(53), daf® die
Motivation zu Direktinvestitionen daraus
resultierten, dafs die Fulle von horizotalen
und vertikalen Beziehungen international
tatiger Unternehmungen vorteilhafter
nicht Uber Markte sondern uber zwei
Unternehmungen abgewickelt werden.

(S. 40)

Er bietet allerdings auch andere
Erklarungen fir die Motivation von
Unternehmen zu Direktinvestitionen an,
ohne diese aber naher auszufuhren:

- Wenn Unternehmen aus verschiedenen
Landern durch Markte verbunden sind,
was horizontal in der Form von
Konkurrenzbeziehungen und vertikal in
der Form von Lieferbeziehungen der Fall
sein

mag, kann es profitabel sein, diese

16



Beziehungen im Rahmen eines einzigen
Unternehmens ablaufen zu lassen und
nicht Uber Markte zwischen den zwei
betreffenden Unternehmen. 62 Ohne
Bezug auf den Coaseschen
Transaktionskostenansatz 63 wird damit
zumindest ein Teil der sogenannten
Internalisierungshypothese
vorweggenommen.

(Krist, S. 57)

Weiters konnte der Wunsch zur
Diversifikation des Investitionsportfolios
die Motivation zur Direktinvestition
erhohen, womit jedoch wieder keine
Aussage getroffen werden kann, warum

ein Unternehmen direkt investieren sollte,

anstatt eine Portfolioinvestition
durchzufuhren.
(S. 40)

- Als weiteren Motivierungsfaktor nennt
Hymer den Wunsch von Unternehmen,
das Investitionsportfolio zu
diversifizieren, um damit das Risiko zu
verringern. Dabei kann es sich allerdings
nur um ein Nebenmotiv handeln, da eine
derartige Diversifizierung nicht die
Direktinvestitionen eigene Kontrolle der
Auslandsaktivitaten erfordert, sondern zu
Portfolioinvestitionen fihren wirde.
(Krist, S. 57)

Ein anderer Beweggrund zur
Direktinvesition [sic] ist laut Hymer in
Markteintrittsbarrieren aufgrund des
Verhaltens von Regierungen zu sehen.
Existieren namentlich tarifare oder
nichttarifare Handelshemmnisse, konnen
diese fur ein Unternehmen, welches
bisher Exporte in jenes Zielland getatigt
hat und Uber firmenspezifische Vorteile
verfugt, die Motivation zur Durchfuhrung
von Direktinvestitionen erhdhen.

(S. 41)

Als weiteren Aspekt, der die Motivation
von Unternehmen zur Durchfuhrung von
Direktinvestitionen erklaren kann, .fihrt
Kindleberger das Verhalten von
Regierungen an. 64 Wenn auslandische
Unternehmen firmenspezifische Vorteile
gegenuber den einheimischen Firmen
eines bestimmten Landes haben, werden
sie zunachst versuchen, ihre Guter in
dieses Land zu exportieren.

(Krist, S. 57)

Kindleberger vertritt dariberhinaus die
Ansicht, daf® sich ein betroffenes
Unternehmen an der Differenz zwischen
einer eventuell niedrigeren Rendite und
den Verlust aufgrund der Aufgabe des
Marktes orientierte.

Das gilt nach Kindlebergers Ansicht auch
dann, wenn die Rendite der so
entstandenen Investitionsprojekte
niedriger ist als die sonst durchschnittlich
erreichte, da sich ein betroffenes
Unternehmen an der Differenz zwischen
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(S. 41)

der eventuell niedrigeren erzielbaren
Rendite bei Direktinvestitionen und dem
Verlust bei Aufgabe des Marktes
orientiert.

(Krist, S. 58)

Als Aspekte, welche die Motivation zur
Direktinvestition im Vergleich zur
Vergabe von Lizenzen erhoht, werden bei
Hymer und Kindleberger
Marktunvollkommenheiten auf dem Markt
fur Patente, sowie die grundsatzliche
"Nichtpatentfahigkeit” von gewissen
Formen des Management-, Marketing-
oder organisationalen Wissens. Letzteres
fordere bei Lizenzvergabe die
Herausbildung potentieller Konkurrenten,
durch sukzessive Ubertragung und damit
letztlich die Konsequenz des Verlustes
der firmenspezifischen Vorteile.
Allerdings ware in jenem Zusammenhang
zu diskutieren, welche Komponenten
organisationalen Wissen den Charakter
offentlicher Guter aufweisen, und
demzufolge die Herausbildung
potentieller Konkurrenten begunstigt.

(S. 41)

Als letztes Argument des hier
besprochenen Ansatzes ist die
Begrindung der Entscheidung zwischen
Direktinvestition und Lizenzvergabe zu
nennen. Wahrend die Entscheidung
zwischen den Alternativen Export und
internationaler Produktion in erster Linie
mit der héheren Profitabilitat der
letzteren und der Existenz von
Handelshemmnissen begrindet wird,
ergibt sich der Vorzug der
Direktinvestitionen gegenuber der
Lizenzvergabe aus den allgemeinen
Marktunvollkommenheiten auf dem Markt
fur Patente und andere Formen des
Wissens. Zunachst ist ein erheblicher Teil
des firmenspezifischen Wissens weder
patent- noch lizenzfahig, was allen
Formen von Management-, Organisations-
oder Marketingwissen eigen ist.
Andererseits gehen Hymer und
Kindleberger davon aus, daf?
lizenzfahiges Wissen in der Regel nicht
wie ein Gut endgultig verkauft wird und
nach der Ubergabe nur an den K&ufer
Leistungen abgibt, sondern auch
weiterhin vom Lizenzgeber im eigenen
Produktionsprozess genutzt wird. Durch
die Lizenzvergabe wird somit auch bei der
Vereinbarung von abgeschlossenen
Marktgebieten zumindest ein potentieller
Konkurrent gefordert, da der
Lizenznehmer nunmehr Uber das gleiche
Wissen verfugt wie der Lizenzgeber und
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darauf aufbauend Neuentwicklungen
vornehmen kann. Das lizenzgebende
Unternehmen gerat damit in Gefahr,
seinen firmenspezifischen Vorteil auf
langere Sicht einzubufRen. Diese
Unvollkommenheiten auf dem Markt fur
Wissen gelten allerdings nicht nur bei
internationalen Transaktionen, sondern
generell, da das mittels privater
Investitionen produzierte Gut "neues
Wissen" prinzipiell den Charakter eines
offentliches Gutes hat, womit das
AusschluRprinzip nicht gilt.65

(Krist, S. 58f.)

Die Kritik am Ansatz von Hymer und
Kindleberger von seiten zweier Vertreter
der Internalisierungshypothese,
namentlich Buckley und Casson(44)
richtet sich vorwiegend gegen die
mangelnde Dynamik dieses Ansatzes.
Firmenspezifische Vorteile wurden als
gegeben und unveranderlich angesehen
werden, was - da die Kosten der
Gewinnung und Erhaltung von Vorteilen
nicht berlcksichtigt wirden - eine
Uberschatzung der Profitabilitat der direkt
investierenden Unternehmungen nach
sich zoge. Der Ansatz konzentriere sich
zudem ausschlieBlich auf grofie
Unternehmungen.

(S. 41)

Der Hymer/Kindleberger Ansatz wird von
Vertretern der Internalisierungshypothese
66 kritisiert, da er die unterstellten
firmenspezifischen Vorteile ihrer Ansicht
nach als auf Dauer gegeben ansieht und
keine Aussagen Uber die Entstehung und
Weiterentwicklung macht. Dadurch
ergebe sich eine Uberschatzung der
Profitabilitat der mit Vorteilen
ausgestatteten Unternehmen, da die
Kosten der Vorteilsgewinnung oder -
akquisition und der Vorteilserhaltung
nicht bedacht werden. Die Kritik erscheint
berechtigt, da auch der Verweis auf die
weitgehend statische Analyse von Bain 67
nicht abhilft. Auch dort findet sich kein
Hinweis auf den Umfang der zur
Erlangung und Aufrechterhaltung von
firmenspezifischen Vorteilen notigen
Investitionen.

Der Ansatz konzentriert sich auschlieflich
[sic] auf groRe Unternehmen, die auf
oligopolistischen Markten agieren.

(Krist, S. 59)

Kindleberger leitet zudem explizit ab, dafs

So stellt Kindleberger explizit fest, da®
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Direktinvestitionen in Bereichen auf
denen weitgehend standardisierte
Produkte angeboten werden, nicht
entstehen konnten(55). Diese
Ausgrenzung ganzer Sektoren, die
Nichtberucksichtigung der
Direktinvestitionstatigkeit kleiner und
mittlerer Unternehmungen, sowie das
Fehlen von Faktoren, welche
Direktinvestitionstatigkeit erzwingen
konnen, die in der Argumentation
hinsichtlich der "Motivatoren” weitgehend
fehlen, stellen wohl das grofite Manko
dieses Ansatzes dar.

Fn: (55) Ausdrucklich werden die Bereiche
Textilien, Muhlenwirtschaft und Handel
erwahnt; diese Ansicht ist durch die

Realitat jeodoch [sic] keineswegs gedeckt.

(S. 41)

Direktinvestitionen nicht in Markten
entstehen konnen, auf denen
standardisierte Produkte bei relativ
intensivem Wettbewerb angeboten
werden. Ausdricklich nennt er die
Bereiche Textilien, Bekleidung,
Muhlenwirtschaft und Handel. 68 Diese
Ansicht wird weder durch die Realitat
gedeckt noch ist sie ausreichend
theoretisch begrindet. 69 Die
ausschliefsliche Betrachtung von grof3en
dynamischen Unternehmen, die auf
oligopolistischen Markten anbieten,
scheint auf die implizite Konzentration
auf Bestimmungsfaktoren zuruckzufuhren
zu sein, die Fahigkeiten von Unternehmen
abbilden. Faktoren, die motivieren,
insbesondere solche, die
Direktinvestitionen erzwingen, werden
aufBer aucht [sic] gelassen.

(Krist, S. 56f.)

3.2.2 Direktinvestitionen als Ergebnis
oligopolistischer Reaktion

Aufbauend auf den Ansatz von Hymer und
Kindleberger wurden Modelle entwickelt,
die im wesentlichen eine oligopolistische
Marktstruktur als Voraussetzung der
Durchfihrung von Direktinvestitionen
sehen. Namentlich Knickerbocker(56) und
Graham(57) stellen explizit auf reaktives
Verhalten ab.

(S. 42)

3.2.2 Direktinvestitionen als
oligopolistische Reaktion

In der Reihe der auf dem
Hymer/Kindleberger Ansatz aufbauenden
Modelle wird eine oligopolistische
Marktstruktur in der Regel als eine
notwendige Voraussetzung fir das
Auftreten von Direktinvestitionen
gesehen. Auf zwei verschiedene Weisen
wurde versucht, den Charakter von
Direktinvestitionen als oligopolistische
Reaktion explizit zu formulieren:

(Krist, S. 42)

Ausgehend von der Beobachtung von
Ahnlichkeiten in der zeitlichen Abfolge
und der geographischen Verteilung US-

- Knickerbocker geht von der
Beobachtung aus, daf? sich die grof3en
US-amerikanischen Unternehmen seit der
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amerikanischer Direktinvestoren, welche
zunehmend auf oligopolistisch
strukturierten Markten anbieten,
entwickelte Knickerbocker den Ansatz
oligopolistischer Reaktion. Rivalisierende
Unternehmungen reagierten in Sektoren
mit oligopolistischer Marktstruktur nach
dem "follow-the-leader-Prinzip".

(S. 42)

Jahrhundertwende immer starker
internationalisiert haben und bei
Unternehmen, die auf den gleichen
(oligopolistisch strukturierten) Markten
anbieten, eine bemerkenswerte
Ahnlichkeit in der geographischen
Verteilung und in der zeitlichen Abfolge
der Direktinvestitionen festzustellen
ist.70 Er vermutet dahinter eine
oligopolistische Reaktion, bei der sich
rivalisierende Unternehmen in Sektoren,
die sich nur aus wenigen grofien
Konkurrenten zusammensetzen,
gegenseitig imitieren. Dieser Tatbestand
wird als "follow-the-leader-Verhalten"
bezeichnet. 71

(Krist, S. 60)

Annahmegemaf wird in
gegenstandlichem Ansatz die Existenz
oligopolistischer Marktstrukturen
vorausgesetzt (deren Herkunft nicht
geklart wird) und eine Dynamik der
Entwicklung von Direktinvestitionen
untersucht. Die Unternehmen in jenen
Sektoren reagieren in dem Bewuf3tsein
wechselseitiger Abhangigkeit nicht auf
anonyme Signale des Marktes, sondern
ausschliefilich und direkt aufeinander. Der
"leader” versucht eine Innovation
einzufliihren, die Konkurrenten - die
"followers" glauben sich in ihrer
Marktstellung bedroht und reagieren
defensiv.

(S. 42)

Einerseits gilt Knickerbockers Interesse
der Dynamik der Entwicklung von
Direktinvestitionen, andererseits geht er
von einem statischen Konzept aus, da er
die Existenz grofser erfolgreicher
Unternehmen auf oligopolistisch
strukturierten Markten voraussetzt.

[...]

Die Unternehmen in hoch konzentrierten
Sektoren sind sich ihrer gegenseitigen
Abhdngigkeit bewuft und reagieren daher
nicht nur auf anonyme Signale des
Marktes, sondern auch direkt
aufeinander.72 Wenn ein Konkurrent eine
Neuerung einfuhrt, fuhlen sich die
anderen dadurch in ihrer Marktstellung
bedroht und reagieren darauf mit einem
ahnlichen Schritt. Wahrend der "leader”
versucht, einen vermuteten Vorteil
auszunutzen, handelt es sich beim
Verhalten der "follower" um eine
defensive Reaktion auf diesen ersten
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Schritt eines Marktteilnehmers.
(Krist, S. 60f.)

Knickerbocker stellt explizit fest, nicht
erklaren zu kénnen, welche Beweggrunde
den "leader” zur Direktinvestition
veranlassen oder befahigen, und daf3
ferner auch keine Aussage uber die
Ursache der sektoralen Unterschiede bei
Direktinvestitionen getroffen werden
kann, es sei denn jene, daf3 irgendein
Unternehmen - aus welchen Grunden
auch immer - damit begonnen hat, und
daher die Konkurrenten folgten.

(S. 42)

Knickerbocker nimmt der grundsatzlichen
Kritik an seinem Ansatz dadurch die
Spitze, daf? er seine Einschrankungen klar
definiert: erstens kann er nicht erklaren,
welche Faktoren den “leader” zur
Direktinvestition veranlassen und
befahigen; zweitens ist keine Aussage
dartuber moglich, warum bestimmte US-
amerikanische Industrien sich
internationalisierten und andere nicht. 73
(Krist, S. 61)

Daraus resultiert die Notwendigkeit den
partiellen Ansatz in ein allgemeineres
Modell, basierend auf der
Produktlebenszyklushypothese Vernons,
zu integrieren. Knickerbocker unterstellt,
daf® Bedingungen, namentlich steigende
Skalenertrage, technologische
Unsicherheiten und
Markteintrittsbarrieren, die zur
Entstehung von Pionierunternehmen
fuhren, gleichermafien die Bildung
oligopolistischer Strukturen forderten.

(S. 42f)

Er sieht daher die Notwendigkeit, diesen
partiellen Ansatz in ein allgemeineres
Modell einzufugen, das in erster Linie auf
dem Produktlebenszyklus aufbaut und
besonderes Schwergewicht auf die Rolle
von Pionierunternehmen (leader) legt.
Knickerbocker unterstellt dabei, daf die
Faktoren, die zur Entstehung von
Pionierunternehmen und deren
Internationalisierung fuhren, gleichzeitig
auch die Entstehung von
oligopolistischen Strukturen fordern. Als
wichtigste Bestimmungsfaktoren
identifiziert er das Auftreten steigender
Skalenertrage, technologische
Unsicherheiten und
Markteintrittsbarrieren wie Patente,
Gebrauchsmuster und
Produktdifferenzierung. 74

(Krist, S. 61)

Wiurde dies der Realitidt [sic] entsprechen,
mufdte sich jedoch nachweisen lassen,
daf’ einerseits Direktinvestitionen von
Unternehmungen einer bestimmten
Volkswirtschaft gebundelt auftreten und

Falls Knickerbockers Hypothese zutrifft,
mufditen Direktinvestitionen einzelner
Sektoren einer Volkswirtschaft im Ausland
im Zeitablauf gebundelt auftreten und
dies umso mehr, je hoher konzentriert die
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anderseits die Intensitat der Bundelung
eine Funktion der Konzentration in den
Sektoren der betreffenden Volkswirtschaft
ist(58).

[Fn.:] (58) Dieser Tatbestand wurde jedoch
bei Unterstellen von
Gewinnmaximierungsverhalten und
Ungleichverhalten von Informationen
eintreten konnen.

(S. 42f)

jeweiligen Sektoren im Heimatland sind.
Diese zeitliche Bundelung der
Direktinvestitionen eines Sektors kann
aber durchaus auch die Folge von
"normalem”
Gewinnmaximierungsverhalten von
Unternehmen sein. Wenn sich neue
Gewinnchancen auf auslandischen
Markten ergeben, die nur durch
Direktinvestitionen wahrgenommen
werden konnen, so ist anzunehmen, daf3
bei einer wahrscheinlichen
Ungleichverteilung von Informationen
uber Marktbedingungen einzelne
Unternehmen schneller reagieren werden
als andere Konkurrenten.

(Krist, S. 62)

Der Erklarungsansatz Grahams geht
insofern Uber jenen Knickerbockers
hinaus, als zudem - anhand von
Beobachtungen einer Umkehrung der
Direktinvestitionsstrome zwischen den
USA und Europa in den sechziger und
siebziger Jahren - die Reaktionen von
Konkurrenten in den Ziellandern der
Direktinvestoren berucksichtigt werden.
Der Eintritt eines auslandischen
Unternehmens in ein existierendes
Oligopol eines Sektors der
Volkswirtschaft des Ziellandes stort die
etablierten Verhaltens- als
Reaktionsmuster. Unter der Annahme
firmenspezifischer Vorteile des
auslandischen Direktinvestors ist eine
"defensive reaction” der Konkurrenten des
Ziellandes dergestalt erwartbar, daf’
einerseits Kartelle gegrundet, oder
Preissenkungen,
Produktdifferenzierungen und verstarkte

Der zweite Versuch, Direktinvestitionen
als oligopolistische Reaktion zu erklaren,
stammt von Graham 76 und orientiert
sich nicht allein an der
Konkurrenzsituation in einem einzigen
Heimatland von Direktinvestoren, den
USA, sondern betrachtet die Beziehungen
zwischen den Unternehmen, die zuerst als
Direktinvestoren auftraten, und deren
Konkurrenten in den jeweiligen
Gastgeberldndern. Der Ansatz wurde aus
der Erkenntnis heraus entwickelt, dafs die
in den sechziger und siebziger Jahren zu
beobachtende Expansion der
europaischen Direktinvestitionen in den
USA eine relativ ahnliche Struktur zu den
einige Jahrzehnte zuvor in umgekehrter
Richtung erfolgten Stromen aufweist. 77
Hieraus leitete Graham die Vermutung ab,
es handele sich in erster Linie um eine
defensive Reaktion der europaischen
Unternehmen, denn eine ausschliefBliche
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R & D-Bemuhungen getatigt werden,
andererseits rivalistische
Verhaltensweisen entstehen, insofern als
die bedrohten Konkurrenten des
Ziellandes im Heimatland der
auslandischen Konkurrenten direkt
investierten.

(S. 43)

Erklarung dieser Direktinvestitionsstrome
auf der Grundlage von firmenspezifischen
Vorteilen erscheint ihm unbefriedigend.
Zur Untermauerung dieser Hypothese
wird die Grundannahme eingefihrt, daf3
der Eintritt auslandisch kontrollierter
Unternehmen in ein bereits bestehendes
Oligopol die etablierten Strukturen und
Verhaltensmuster storen wird.

[...]

Neben den moglichen
Handlungsalternativen auf dem Markt des
Gastgeberlandes der Direktinvestitionen,
worunter zum Beispiel
Unternehmenszusammenschlisse,
aggressive Preissenkungen,
Produktdifferenzierung oder ein
verstarkter

Forschungs- und Entwicklungseinsatz zu
verstehen sind, konnen die Reaktionen
auch auf den Heimatmarkt der
Direktinvestoren ausgedehnt werden. Hier
bietet sich eine "rivalistische” Reaktion in
Form von Direktinvestitionen an. 78
(Krist, s. 62f.)

Die Fulle impliziter Annahmen verringert
jedoch das Erklarungspotential dieses
ohnehin partiellen Ansatzes weiter. Es
wird erstens der Eintritt in einen
oligopolistischen Markt angenommen,
was gleichbedeutend ist mit der Tatsache,
daR® keine bisherige Exporte substituiert
wurden. Zweitens darf der Markteintritt
nicht in der Ubernahme eines
bestehenden Unternehmens erfolgen, da
sich sonst die Marktstruktur kurzfristig
nicht anderte.

(S. 43)

Grahams Ansatz geht von einigen
impliziten Annahmen aus, die sein
Erklarungspotential uber seinen durchaus
gewollten partiellen Charakter hinaus
weiter verringern. Zunachst wird
unterstellt, dafd der Eintritt in einen
bestehenden oligopolistischen Markt
erfolgt, in welchem der Direktinvestor
bisher Uber keinen oder nur einen
unwesentlichen Marktanteil verfugte

[...]

Es muf3 weiterhin angenommen werden,
da® der Markteintritt nicht in der Form
der Ubernahme eines bestehenden
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einheimischen Unternehmens erfolgt,
denn damit wurde die Struktur auf dem
betrachteten nationalen Markt zumindest
kurzfristig konstant bleiben.

(Krist, S. 63)

Diese Vorgangsweise der
Hypothesenbildung impliziert jedoch
nach Auffassung des Autors eine generell
gute empirische Uberpriifbarkeit der
Ergebnisse, welche Buckley und Casson
(59) gelang. Allerdings gibt dieser Ansatz
weder Auskunft Uber die Grunde der
sektoralen Struktur von
Direktinvestitionen, noch berucksichtigt
er Formen alternativer Marktprasenz oder
auch etwaiges Regierungsverhalten.

(S. 43)

Die empirische Uberpriifung dieses
Ansatzes fuhrt zu relativ guten
Ergebnissen. Er bietet allerdings
andererseits keine Erklarung fur das
Entstehen der Internationalisierung der
Produktion eines Sektors. Es ergibt sich
auch kein Hinweis fur die
Entscheidungsgriinde bei der
Auswahlentscheidung zwischen
Direktinvestitionen und moglichen
Alternativen zur Bedienung eines
auslandischen Marktes.

(Krist, S. 64)

3.2.3 Produktdifferenzierung,
Mehrbetrieblichkeit und
Direktinvestitionen

Ausgehend von der Annahme uber
firmenspezifische Vorteile entwickelt
Caves(60) eine Theorie des
Zustandekommens von
Direktinvestitonen. Entscheidende
Determinante de Verhaltens international
tatiger Unternehmen sind auch in diesem
Ansatz oligopolistische Marktstrukturen.

Direktinvestitionen teilt Caves in
horizontale, wo ein Unternehmen
mehrere Betriebe in regional
differenzierten Markten betreibt, und
vertikale, wo zusatzliche Aktivitatsstufen
integriert werden, ein. Die horizontale
Integration bedeutet, Caves folgend, den
Markteintritt durch einen bereits

3.2.3 Produktdifferenzierung,
Mehrbetrieblichkeit und
Direktinvestitionen

Caves geht in seinen Arbeiten ebenfalls
von der Grundannahme aus, einheimische
Unternehmen hatten in ihren
Heimatmarkten Vorteile gegenuber
auslandischen Konkurrenten. 81

[...]

Er betont weiterhin auch die Bedeutung
oligopolistischer Marktstrukturen und des
daraus abzuleitenden
Unternehmensverhaltens.
Direktinvestitionen werden von ihm
eingeteilt in horizontale, bei denen ein
Unternehmen mehrere Betriebe in
regional segmentierten Markten betreibt,
und vertikale, die der
RiUckwartsintegration in zusatzliche
Aktivitatsstufen dienen. Aus dem
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etablierten Konkurrenten, wahrend die
vertikale Direktinvestition fur die
Konkurrenz eine Reduzierung des freien
Angebotes zur Folge hat.

(S. 43f)

Blickwinkel der Gastgeberlander und
deren Unternehmen erhalten horizontale
Direktinvestitionen die Form eines
Markteintrittes durch einen bereits
etablierten Konkurrenten, wahrend
vertikale Direktinvestitionen fur die
Mitbewerber eine Reduzierung des bisher
freien Angebotes auf einem Inputmarkt
bedeutet und fur die Anbieter dieses
Inputs den wahrscheinlichen Ausfall eines
bisherigen Nachfragers. 82

(Krist, S. 65)

Dieser grundsatzlichen Unterscheidung in
der Art der Direktinvestition folgend,
bedarf es auch differenzierter
firmenspezifischer Vorteile zu deren
Durchflihrung. Im Falle der horizontalen
Direktinvestition mussen die Vorteile den
Charakter Offentlicher Giiter innerhalb
des jeweiligen Unternehmens haben. Die
diesbezlgliche Argumentation stellt
primar auf die Qualifizierung des Wissens
als offentliches Gut ab. Zudem muf3 bei
horizotalen [sic] Direktinvestitionen, als
deren Bedingung, die Rendite von der
Ansiedlung der Produktion im
Auslandsmarkt abhangig sein.

(S. 44)

Die als Voraussetzung der Fahigkeit zur
Durchflihrung von horizontalen
Direktinvestitionen anzusehenden
firmenspezifischen Vorteile mussen zwei
Bedingungen erflillen: erstens muissen sie
innerhalb des jeweiligen Unternehmens
den Charakter offentlicher Guter haben,
was insbesondere bei Wissen der Fall ist;
zweitens muf} die Rendite, die beim
Einsatz dieser internen offentlichen Guter
in einem auslandischen Markt erzielt
werden kann, von der Ansiedlung der
Produktion in diesem Markt abhdngig
sein.

(Krist, S. 65)

Die beiden erwahnten Bedingungen sind
Caves zufolge immer dann gegeben, wenn
eine Unternehmung zur
Produktdifferenzierung fahig ist.
Annahmegemaf verfligen
Unternehmungen, welche differenzierte
Produkte anbieten, Uber hervorragende
Kenntnisse im Bereich des Marketing. Der
Transfer dieses Wissens kann mit
geringen Kosten auf andere Markte
erfolgen, namentlich auf den drei

Caves vertritt die Auffassung, dafd daraus
die Existenz von Produktdifferenzierung
als notwendige Voraussetzung fur das
Auftreten von horizontalen
Direktinvestitionen in einzelnen Sektoren
folgt. Denn ein erfolgreiches
Unternehmen, das ein differenziertes
Produkt erstellt, kontrolliert einen
Bestand an Wissen uber die Art und
Weise, wie der betroffene Markt bedient
werden kann. Dieses Wissen kann es mit
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bekannten Wegen, des Exportes, der
Lizenzvergabe sowie des Aufbaues einer
eigenen Produktion, also der
Direktinvestition (61).

(S. 44)

geringen Kosten auf andere nationale
Markte des Produktes transferieren.83
(Krist, S. 65f.)

In Abhangigkeit von komperativen [sic]
Vorteilen, Zollen, Transportkosten und
etwaigen Praferenzen der Nachfrager
erfolgt die Entscheidung fir eine dieser
drei Formen der Bedienung auslandischer
Markte. So wird die Lizenzvergabe nur
beim ausschliefilichen Transfer von
Produkt- und Prozefinnovationen
rentabler sein als die Errichtung einer
eigenen Produktionsstatte. Demzufolge
werden primar Grofiunternehmen die
relativ hohen Fixkosten der Aufnahme
einer Auslandsproduktion durch deren
uberlegenes Wissen in organisatorischen-,
Management- oder Marketingbereichen
kompensieren konnen, und damit
veranlafst werden, direkt zu investieren.
(S. 44)

Die Entscheidung zwischen den
Alternativen Export und eigener oder
lizenzierter Produktion im zu
bedienenden auslandischen Markt richtet
sich nach nationalen komparativen
Vorteilen, Transportkosten und Zollen
ebenso wie nach der Praferenz der
jeweiligen Abnehmer, die eventuell den
Bezug von im Lande hergestellten Gutern
aus Sicherheitsgrinden vorziehen
werden. Die Alternative Lizenzvergabe
erscheint nur beim Transfer singularer
Produkt- oder ProzeRinnovationen
rentabler als die eigene Kontrolle Uber
die Auslandsproduktion. Insbesondere bei
grofRen Unternehmen, die einen standigen
Strom von neuem Wissen
beziehungsweise die Fahigkeit zu dessen
Erzeugung, Aufrechterhaltung und
Nutzung transferieren und die die relativ
hohen Fixkosten der Aufnahme der
Auslandsproduktion ohne grofiere
Schwierigkeiten tragen kdnnen, erscheint
die Kontrolle Uber die
Auslandsproduktion profitabler.

(Krist, S. 66)

Die von der Motivation zu horizontalen
Direktinvestitioen [sic] zu
unterscheidenden Beweggrinde zu
vertikalen Direktinvestitionen lokalisiert
Caves primar in der Reduktion der
Unsicherheit des Oligopols und dem
Wunsch der Schaffung von
Markteintrittsbarrieren. Die Motivation zur

Als Hauptmotive fir vertikale
Direktinvestitionen zwischen
industrialisierten Staaten sieht Caves wie
im Fall der vertikalen Integration in einer
einzelnen Volkswirtschaft die Beseitigung
der Unsicherheit im Oligopol und die
Errichtung von Markteintrittsbarrieren an.
Die Unsicherheit ist dann besonders hoch,
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vertikalen Direktinvestition, also zur
Investition in vorgelagerte(62)
Produktionsstufen, wird Caves folgend
umso grofder sein, je geringer die Zahl der
Anbieter und Nachfrager auf dem Markt
fur einen bestimmten Input sind weil
damit die Unsicherheit im Oligopol
angebotsseitig wesentlich vom Preis
dieser Inputs und deren
Substitutionsmoglichkeiten determiniert
wird.

(S. 44f)

wenn die Zahl der Anbieter und
Nachfrager auf dem Markt fur einen
bestimmten Input relativ gering ist, die
Profitabilitat der Investitionen stark von
der Entwicklung des Preises dieses Gutes
abhangt, diese Investitionen sehr
umfangreich sind und keine
Substitutionsmaoglichkeiten fir den Input
existieren. 84

(Krist, S. 66)

Die Argumentation hinsichtlich der
Nachfrage zielt auf die Errichtung von
landerubergreifenden
Markteintrittsbarrieren ab, die bei einer
geringeren Anzahl von Nachfragern eine
tendenziell wachsende Bedeutung
erlangen. Wesentlich bestimmend wird
fur vertikale Direktinvestitionen demnach
die Situation eines Oligopols am
Heimatmarkt und die letzlich [sic] daraus
resultierenden Verhaltensweisen.

(S. 45)

Hier bietet sich ebenso die Mdaglichkeit
der vertikalen Direktinvestition an, wie
bei der Existenz einer nur geringen Zahl
von Nachfragern und Nutzern dieses
Gutes, die bei Ruckwartsintegration Uber
nationale Grenzen hinweg
Markteintrittsbarrieren auf ihrem
Outputmarkt errichten kénnen.

(Krist, S. 66f.)

Caves Ansatz stellt also primar auf die
Motivation der Direktinvestoren ab, die
von der Art der Direktinvestion wesentlich
bestimmt wird, was eine entscheidende
Neuerung des dargelegten Ansatzes
oligopolistischer Reaktion darstellt.
Zudem werden die Bestimmungsgriunde
des Entstehens von Oligopolen aufgezeigt
was wesentlich auf die Fahigkeit zur
Direktinvestition abzielt. Die Kritik am
erwahnten Ansatz richtet sich im
wesentlichen gegen die mangelnde
Prazisierung des Konzeptes der
Produktdifferenzierung und den daraus
entstehenden Problemen(63).

Zusammenfassend kann nach Caves'
Ansicht davon ausgegangen werden, daf3
horizontale Direktinvestitionen in erster
Linie auf oligopolistisch strukturierten
Markten mit Produktdifferenzierung
auftreten und vertikale in Sektoren mit
einem Oligopol auf dem Heimatmarkt der
Direktinvestoren.

[...]

Er versucht allerdings die
Bestimmungsgrinde fur die Entstehung
des Oligopols und damit auch der
Fahigkeit zur Durchfihrung von
Direktinvestitionen aufzuzeigen.

(Krist, S. 67)
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[Fn.:] (63) So merkt etwa Krist, H.,
Bestimmungsgrinde industrieller
Direktinvestitionen, a.a.0, S 72 ff an, daf
nicht nur vornehmlich auf Konsumguter
abgestellt wurde, sondern zudem nicht zu
klaren ware "ob der Einsatz von
Technologie-, Management- und
Marketingwissen zur
Produktdifferenzierung auf gegebenen
Markten fuhrt oder zur Entstehung von
neuen Produkten und neuen Markten";
zudem wiurde das multinationale
Unternehmen als Spezialfall der
9Mehrbetrieblichkeit [sic] definiert.

(S. 45)

[Das wortliche Zitat in der Fn. ist bei Krist
auf S. 68 zu finden, am angegeben Ort
habe ich es nicht gefunden. Ebenso findet
sich bei Krist auf S. 68: ,Er sieht damit das
multinationale Unternehmen als einen
Spezialfall der Mehrbetrieblichkeit an.”]

3.2.4 Direktinvestitionen als Resultat
externen Unternehmenswachstums
Dieser von Baumann(64) stammende
Erklarungsansatz stellt einen Versuch dar,
die Theorie der
Unternehmenszusammenschlusse auf den
Bereich der Direktinvestitionen
anzuwenden. Ausgehend von der
Beobachtung, daf Direktinvestitionen
haufig durch die Ubernahme bestehender
Kapazitaten gekennzeichnet sind, statt
der in den bisher implizit unterstellten
Aufbau neuer Kapazitaten und des
Eindringens in ein bestehendes Monopol.
(S. 45)

3.2.4 Externes Unternehmenswachstum
und Direktinvestitionen

In den bisher betrachteten
Erklarungsansatzen wurden
Direktinvestitionen aus dem Blickwinkel
des Gastgeberlandes als Eintritt eines
neuen Marktteilnehmers in ein
bestehendes Oligopol definiert, auf den
ohne grofRere Verzdgerung eine
Neuverteilung der Marktanteile folgt.
Implizit wurde damit ein Markteintritt
durch den Aufbau neuer zusatzlicher
Kapazitdaten unterstellt und nicht die
Ubernahme von bestehenden Kapazitaten
durch Unternehmenszusammenschlusse,
was zumindest kurzfristig keine
Auswirkungen auf die Verteilung der
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Marktanteile hatte. Die in der Realitat im
Gegensatz zu dieser theoretischen
Vorstellung sehr haufig zu beobachtende
Ubernahme von einheimischen
Unternehmen durch auslandische
Investoren hat Baumann dazu veranlafst,
die Theorie der
Unternehmenszusammenschlusse auf
Direktinvestitionen anzuwenden. 90
(Krist, S. 68f.)

Bestimmungsgrinde von
Unternehmenszusammenschlussen aus
der neoklassischen Theorie werden
konstituierend fur die Durchfuhrung von
Direktinvestitionen. So wird der Erwerb
eines Unternehmens immer dann
stattfinden, wenn der Gegenwartswert in
der Schatzung des Kaufers zuzuglich der
Kosten der Akquistion unter der
Bewertung des Gegenwartswertes durch
den bisherigen Eigentumers liegt. Ursache
fur die Existenz eines derartigen
Bewertungsunterschiedes konnen
namentlich ein unterschiedlicher
Zeithorizont von Kaufer und Verkaufer,
potentiell erwartete Kostenreduktionen
oder erwartete synergetische Effekte sein.
Die vom Kaufer erwarteten Synergien
konnen aus unausgenutzten Ressourcen,
der Komplementaritat der
Unternehmungen oder auch der
Maoglichkeit eines besseren Zuganges zum
Kapitalmarkt bestehen.

(S. 45f)

In der Literatur laf3t sich eine lange Reihe
von theoretischen Ansatzen zur Erklarung
der Bestimmungsgrunde von
Unternehmenszusammenschlissen
finden. 91 Die neoklassische Theorie
besagt, daf3 ein Unternehmen ein anderes
dann aufkaufen wird, wenn der
potentielle Kaufer den Gegenwartswert
des aufzukaufenden Unternehmens hoher
einschatzt als die Summe aus dem
Gegenwartswert in der Schatzung der
bisherigen Eigentimer und den Kosten
der Akquisition. Ein Grund fur die
Unterschiede in der Bewertung kann zum
Beispiel ein unterschiedlicher
Zeithorizont sein, der oft in
Familienbetrieben ohne geeignete
Nachfolger besonders kurz ist. 92 Auch
potentielle Kostenreduktionen oder
vermutete synergetische Effekte konnen
als Grunde fur den Aufkauf eines
Unternehmens durch ein anderes in
Betracht kommen. Hier ist einerseits an
steigende Skalenertrage auf
Unternehmensebene zu denken, sei es
durch besseren Zugang zum Kapitalmarkt
fur das vereinigte Unternehmen, und
damit niedrigere Kapitalkosten, oder die
Ausnutzung eines bisher nicht voll
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ausgelasteten Bestandes an Wissen sowie
die Existenz von
Komplementarbeziehungen zwischen den
Fahigkeiten der beiden Unternehmen.
(Krist, S. 69)

Die Motive der Ubernahme sind demnach
in den angesprochen Kostenreduktionen
zu sehen, oder generell in der Erlangung
von Marktmacht (als Preissetzungsmacht).
Diese Kostenreduktionen wiurden also
Markteintrittsbarrieren errichten lassen,
was die Moglichkeit von Arrangements
verbessert und damit als Ziel von
Unternehmenszusammenschlissen
dienen kann.

(S. 46)

Aus diesen Kostenreduktionen kdnnen
wiederum Marktmachtwirkungen folgen,
da sich damit Markteintrittsbarrieren
errichten lassen, was durchaus als Ziel
eines Unternehmenszusammenschlusses
gelten kann. Die Reduzierung der Zahl der
Marktteilnehmer verbessert daruber
hinaus auch die Moglichkeiten fur
kollusive Arrangements.

(Krist, S. 69f.)

Eine weitere Annahme Ubernimmt
Baumann von der "mangagerial theory of
the firm" namentlich jene, die besagt, daf?
die Zielsetzungen von Managern und
Eigentimern insofern unterschiedlich
waren, als Manager tendenziell eher am
Wachstum anstatt am Gewinn orientiert
waren, was als weitere Erklarung
unterschiedlicher Bewertung(65) und
daraus resultierender
Unternehmenszusammenschlisse dienen
kann.

(S. 46)

Die "managerial theory of the firm" geht
davon aus, daf® Manager
Unternehmenszusammenschlusse
durchfihren, um daraus personlichen
Nutzen zu ziehen. 93 Es wird hierbei
unterstellt, daf} Manager nicht, wie dies
bei Eigentumern angenommen wird, am
Gewinn, sondern am Wachstum orientiert
sind, einem Ziel, welches durch die
Akquisition anderer Unternehmen
schneller als durch internes Wachstum zu
erreichen ist.

(Krist, S. 70)

In Zusammenhang mit Direktinvestitionen
schlief3t Baumann jedoch die Behandlung
von Konglomeraten ausdrucklich aus,
namlich aufgrund der Tatsache, daf® die
Erringung von Marktmacht dann von
zentraler Bedeutung sein wird, wenn ein
internationales Oligopol globale
Preissetzungsmacht hat.

(S. 46)

Baumann bezieht sich auf die Gesamtheit
dieser Theorien, schlie3t allerdings bei
der Anwendung auf grenziberschreitende
Unternehmenszusammenschlisse explizit
die Behandlung von Konglomeraten aus.
Er mif3t dem Motiv der Erringung von
Marktmacht nur geringe Relevanz zu und
geht davon aus, daf3 es nur dann von
Bedeutung sein kann, wenn ein
internationales Oligopol entstehen kann,
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das globale Preissetzungsmaglichkeiten
hat. 95
(Krist, S. 70)

[Fn.]] (65) Zusatzliche "merger motives,”
welche das Phanomen unterschiedlicher
Bewertung tangieren, konnen auch aus
der Verwendung unterschiedlicher
Diskontsatze oder Risikoeinschatzungen
resultieren; so nimmt Baumann an, daf3
US-amerikanische Firmen langere
Zeithorizonte zugrundelegten, und damit
weniger risikoavers waren, womit er die
Akquisition kanadischer Unternehumgen
[sic] erklart.

(S. 46)

Hierbei wird spekuliert, daf® US-
amerikanische Unternehmen relativ
langere Zeithorizonte haben, weniger
risikoavers sind und grofsere
Managementspielraume bieten, woraus
sich die Akquisition von hier betrachteten
kanadischen Unternehmen erklaren laf3t.
(Krist, S. 70f.)

Dieser Ansatz beschrankt sich damit auf
die Erklarung von Direktinvestitionen
durch Unternehmenszusammenschlusse
und ist insofern partiell. Obwohl die
entscheidende neue Qualitat dieses
Ansatzes, die Einbeziehung des
Markteintrittes einer auslandischen
Unternehmung durch Ubernahme einer
bestehenden vom Autor nicht verkannt
werden soll, stellt doch das explizite
Ausklammern von Konglomeraten einen
wesentlichen Kritikpunkt dar.

(S. 46)

Baumanns Ansatz ist gewollt partiell und
die theoretische Analyse orientiert sich
zudem stark am empirisch uberprufbaren
und damit an Datenrestriktionen.

[...]

Seine Arbeit stellt trotz dieser
Einschrankungen einen Fortschritt dar, da
die Einbeziehung des Markteintritts von
auslandischen Unternehmen in fremde
Markte durch Ubernahme eines
existierenden einheimischen
Unternehmens eine weitere Annaherung
an die Realitat schafft und und auf ein
bisher vernachlassigtes Problem
aufmerksam macht.

(Krist, S. 71)

3.2.5 Der wahrungsorientierte Ansatz

Im Ansatz von Aliber(66) werden
Direktinvestitionen als Folge des
Bestehens unterschiedlicher Zoll- und
Wahrungsgebiete erklart. In der Analyse
unterstellt Aliber zunachst eine Welt mit
einheitlicher Wahrung und
unterschiedlichen Zollgebieten. Einerseits

3.2.5 Der wahrungsorientierte Ansatz
Alibers 96 Ansatz, der Direktinvestitionen
definiert als Folge der Existenz
unterschiedlicher Zoll- und
Wahrungsgebiete, fufdt auf der Kritik an
der monopolistischen Theorie der
Direktinvestitionen, der er nur ein
begrenztes Erklarungspotential zubilligt[.]
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bedeutet dies, daf’ kein Wechselkursrisiko
existiert, anderseits werden die
Preisdifferenzen eines (homogenen)
Produktes durch die Hohe der
Transportkosten und der Zolle bestimmt.
(S. 47)

[...]

Aliber geht in seiner Analyse zundchst
von einer Welt mit einheitlicher Wahrung
und Aufteilung in mehrere Zollgebiete
aus. Das bedeutet, daf? einerseits kein
Wechselkursrisiko existiert und
andererseits die Preisdifferenzen eines
Produktes zwischen verschiedenen
Zollgebieten nicht nur die
Transportkosten widerspiegeln.

(Krist, S. 71)

Annahmegemafie firmenspezifische
Vorteile werden als die kapitalisierte
Differenz zwischen Produktionskosten vor
und nach dem Beginn der Nutzung des
Vorteils, der auch hier wieder prinzipiell
am Heimatmarkt und am auslandischen
Markt genutzt werden kann, dargestellt.
(S. 47)

Es wird weiterhin vorausgesetzt, daf3
Unternehmen Uber firmenspezifische
Vorteile verfigen konnen, die sie
prinzipiell sowohl in ihrem Heimatmarkt
als auch in auslandischen Markten nutzen
konnen.

[...]

Sein Kapitalwert ist die kapitalisierte
Differenz zwischen den
Produktionskosten vor und nach dem
Beginn der Nutzung des Vorteils in der
Produktion.

(Krist, S. 72)

Aliber geht davon aus, dafd selbst bei
Vorhandensein von Zéllen zunachst
exportiert wirde, mit annahmegemaf
zunehmendem Wachstum des
Auslandsmarktes scheint eine
Auslandsproduktion tendenziell
lukrativer, als dies zur Kompensation der
Kosten der Aufnahme einer
Auslandsproduktion notwendig ware.
Zudem determiniert die Hohe der Zolle
die Profitabilitat der Aufnahme einer
Auslandsproduktion, da diese einen
Bestandteil der Exportkalkulation
darstellen und mit steigenden Zdllen die
Auslandsproduktion profitabler erscheint.

Zundchst werden die unter Nutzung des
Vorteils am heimatlichen Standort
erstellten Produkte exportiert. Auch bei
Existenz von Zollen stellt sich die Frage,
ob eine Auslandsproduktion ratsam
erscheint, erst bei gréfierem Wachstum
des Auslandsmarktes. Da der Aufbau einer
Auslandsproduktion erhebliche Kosten
mit sich bringt, wird dann die Nutzung
des Vorteils durch Vergabe an einen im
Auslandsmarkt heimischen Lizenznehmer
erfolgen.

[...]

Bei hoheren Zoéllen wird die Produktion
im Ausland eher rentabel als bei
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Z0lle und Marktwachstum konnen somit
den Standort der Produktion bestimmen,
jedoch noch nicht Uber die Frage der
Durchfuhrung einer Direktinvestition
alternativ zur eventuellen Vergabe von
Lizenzen(67).

(S. 47)

niedrigeren Zollen, da diese als
Bestandteil der Produktionskosten bei
Export zu bewerten sind.

(Krist, S. 72)

Direktinvestitionen wurden demnach erst
dann durchgefuhrt werden, wenn der
Kapitalwert des Vorteiles des
lizenzgebenden Unternehmens jenen des
lizenznehmenden Unternehmens
uberstiege und demzufolge das
lizenznehmende Unternehmen nicht mehr
bereit sein wiurde, die Kosten der Nutzung
der Lizenz zu entrichten. Da Aliber die
Einkommensstrome, die sich mit einem
vorhandenen Vorteil erzielen lassen, als
gegeben erachtet, konnen sich
Unterschiede im Kapitalwert des Vorteils
nur aufgrund unterschiedlicher
Diskontsatze ergeben. Wird ein
zukunftiger (fixer) Einkommensstrom mit
geringerem Zinsfu auf den
Gegenwartswert abgezinst ergibt sich,
eine hohere Kapitalisierungsrate (als
Kehrwert des Zinsfufdes).

(S. 47)

Die Existenz von Zollen und das
Marktwachstum kénnen somit zwar den
Ort der Produktion bestimmen, das
Auftreten von Direktinvestitionen wird
damit jedoch nicht erklart. Diese konnen
erst dann entstehen, wenn der
Kapitalwert des Vorteils fur das
lizenzgebende Unternehmen grofier wird
als fur das lizenznehmende im Ausland
und letzteres somit nicht mehr bereit ist,
den verlangten Preis fur die Nutzung zu
entrichten. Da die Einkommensstrome, die
sich mit dem betreffenden Vorteil in
einem bestimmten Land erzielen lassen,
als gegeben betrachtet werden, konnen
die Unterschiede im Kapitalwert nur auf
unterschiedliche Abzinsungssatze
zurlckzufuhren sein. Wenn ein
zukunftiger Einkommensstrom mit
geringerem Zinsfu auf den
Gegenwartswert abgezinst wird, so spricht
Aliber von einer hoheren
Kapitalisierungsrate, die somit den
Kehrwert des Zinssatzes darstellt.

(Krist, S. 72)

Zentrale These dieses Ansatzes ist
demnach, dafs erwartete
Einkommensstrome von Direktinvestoren
mit hoherem Kapitalwert belegt werden
als von in jenen Landern tatigen
Unternehmungen. Aliber bietet fur das
dargelegte Phanomen zwei Erklarungen

Hiermit ist die Hauptthese von Alibers
Ansatz beschrieben. Er postuliert, daf3 die
Unternehmen aus Landern, die
Direktinvestitionen im Ausland
vornehmen, einen gegebenen erwarteten
Einkommensstrom mit einem hoheren
Kapitalwert belegen als Unternehmen aus
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an:
(S. 48)

den Landern, in denen diese
Direktinvestitionen erfolgen.97

[...]

Zwei Erklarungsfaktoren werden hierfur
angefuhrt:

(Krist, S. 72f)

Ausgehend von der Annahme auf dem
Kapitalmarkt wurde fur die Inkaufnahme
von Wechselkursrisken eine Pramie
verlangt, sowie der weiteren Annahme,
die Bewertung der Einkommensstrome
erfolgte nicht mit der Wahrungspramie
des Ziellandes, sondern mit jener des
Heimatlandes des Direktinvestor, ergibt
sich ein Anreiz fur Unternehmungen,
welche aus Wahrungsgebieten mit
niedriger Wahrungspramie stammen,
direkt zu investieren(68).

(S. 48)

Zundchst wird angenommen, daf} der
Kapitalmarkt fur die Inkaufnahme von
Wechselkursrisiken eine Pramie verlangt,
die als Wahrungspramie bezeichnet
werden kann. Weiterhin wird unterstellt,
der Markt bewerte den Einkommensstrom
eines Unternehmens aus einem
gegebenen Land nicht mit der
Wahrungspramie dieses Landes, sondern
mit der des Heimatlandes des jeweiligen
Unternehmens. Hiermit ergibt sich ein
Anreiz zur Direktinvestition fur die
Unternehmen, die aus Wahrungsgebieten
mit niedriger Wahrungspramie stammen,
wodurch sich das geographische Muster
von Heimat- und Gastgeberlandern fur
Direktinvestoren erklaren laf3t.

(Krist, S. 73)

Die Intensitat von Direktinvestitionen
hangt einerseits von der MarktgrofRe in
den einzelnen Ziellandern ab
(Marktwachstum) und sektoral von der
Bandbreite der Kapitalisierungsraten,
dergestalt, daf3 bei grofierer Bandbreite
die Direktinvestitionsintensitat hoher ist,
was zudem in kapital- und
forschungsintensiven Sektoren erwartbar
ware(69). Negative Auswirkungen auf die
Intensitat der Direktinvestitionen haben
demgegenuber die Kosten der
Produktionsaufnahme im Ausland.

(S. 48)

Die Direktinvestitionsintensitat von
Sektoren wird bei grof3erer Bandbreite in
den Kapitalisierungsraten hoher sein und
hangt daruber hinaus auch von der
jeweiligen Marktgrofe in den einzelnen
Gastgeberldndern ab. Sie ist in kapital-
und forschungsintensiven Sektoren relativ
hoher, da sich hier die Unterschiede in
den Kapitalisierungsraten starker
auswirken, wahrend relativ hohere Kosten
der Produktionsaufnahme im Ausland
negative Auswirkungen auf sie haben.
(Krist, S. 73)

Die Ubernahme bestehender

Auch die Durchfuihrung von

35



Unternehmen ist prinzipiell ebenfalls mit
der dargelegten Argumentation erfaf3bar,
da Unternehmungen aus
Wahrungsgebieten mit hoher
Kapitalisierungsrate bestehende
Unternehmungen hoher bewerteten als
die bisherigen Eigentumer aus einem
Wahrungsgebiet mit niedriger
Kapitalisierungsrate.

(S. 48)

Direktinvestitionen durch Ubernahme von
bestehenden Unternehmen wird mit
diesem Ansatz erklart, da Unternehmen
aus Wahrungsgebieten mit hoher
Kapitalisierungsrate ein Unternehmen,
das in einem Wahrungsgebiet mit
niedrigerer beheimatet ist, hoher
bewerten als die bisherigen Eigentumer
und somit einen Uber deren Bewertung
hinausgehenden Preis fur das
Unternehmen zu zahlen gewillt sind.
(Krist, S. 73)

Aliber nimmt an, mit diesem Ansatz die
Entwicklung der
Direktinvestitionsposition
industrialisierter Lander erklaren zu
konnen - es gelingt ihm unter anderem
bei der Dominanz Grofibritanniens bis
zum Ersten Weltkrieg und jener der USA
in der darauffolgenden Zeit. Erklarungen
fur gegenlaufige Entwicklungen
beschranken sich im wesentlichen auf die
Feststellung, daf’ einige wenige
Unternehmungen die unterstellte
Reaktionsweise des Kapitalmarktes
erkannt hatten und durch
Direktinvestitionen in Landern mit relativ
hoherer Kapitalisierungsrate tendenziell
das Niveau der Kapitalisierungsrate im
Ursprungsland erhéhen wollten(70).

(S. 48)

Aliber ist der Meinung, daf® er mit seinem
Ansatz die beobachtbare Entwicklung der
Direktinvestitionen in den
industrialisierten Landern - mit der
Dominanz des Direktinvestors
GrofRbritannien bis zum Ersten Weltkrieg
und der der USA in der Zeit danach -
relativ gut nachzeichnen kann. Das
Problem von entgegengesetzt laufenden
Direktinvestitionen fuhrt er weitgehend
auf die Aktivitaten von einigen wenigen
Unternehmen zurlick. Diese haben seiner
Ansicht nach die Reaktionsweise des
Kapitalmarktes erkannt und versuchen
durch Direktinvestitionen in Landern mit
relativ hoherer Kapitalisierungsrate zu
erreichen, daf3 der Markt ihren eigenen
Einkommensstromen eine ebensolche
zumift.

(Krist, S. 73f.)

Die Kritik seitens Dunning an diesem
Ansatz geht dahin(71), daf? zwar die
Auswirkungen unterschiedlicher
Wahrungsgebiete untersucht wirden, die
Rolle von Zollen jedoch weitgehend
unberlcksichtigt bliebe. Dies erschiene
insofern unverstandlich, als in eben jener

Kritiker an Alibers Ansatz beziehen sich in
ihrer Bewertung in der Regel auf seine
Behandlung des Problems der Existenz
unterschiedlicher Wahrungsgebiete und
der daraus abgeleiteten Unterschiede in
den Kapitalisierungsraten, wahrend seine
EinfiUhrung der Rolle von Zollen
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Hereinnahme von Zoéllen in die Analyse
der Determinanten von
Direktinvestitionen eine wesentliche
Starke dieses Ansatzes gelegen ware.
(S. 48)

weitgehend unbericksichtigt bleibt. 98
Dies erscheint unverstandlich, da hier in
der Uberzeugenden Berucksichtigung
staatlicher Hemmnisse fur den
internationalen Handel durchaus eine
Starke des Ansatzes liegt.

(Krist, S. 74)

Zudem sei die implizite Annahme
perfekter Kapitalmarkte, was anhand der
permanenten Einbeziehung von
Wechselkursrisken [sic] deutlich wirde,
welche fur Investoren in der nationalen

Volkswirtschaft nicht existierten, verfehlt.

(S. 48f)

Objekt der Kritik muR die implizite
Annahme eines weltweiten und - trotz
expliziter Erwahnung von
Unvollkommenheiten - idealen
Kapitalmarktes sein. Auf andere Weise
lafdt sich die permanente Einbeziehung
von Wechselkursrisiken- die fur
Investoren auf nationalen Kapitalmarkten
gar nicht existieren - in die
Kapitalanlageentscheidung nicht erklaren.
99

(Krist, S. 74)

Zudem bemerkt Dunning, daf? die
Vorteile, die multinationale
Unternehmungen auf den Kapitalmarkten
sowohl bei der Kreditaufnahme als auch
in der Bewertung ihrer Anteile hatten,
also die daraus resultierenden (quasi
monopolistischen) Vorteile Ursache
gestiegener Profitabilitat sein konnten.
(S. 49)

Dunning wirft Aliber vor, daf3 er nicht bis
zu den tatsachlichen Kausalbeziehungen
vorgedrungen ist, denn die Vorteile, die
multinationale Unternehmen auf dem
Kapitalmarkt sowohl bei der
Kreditaufnahme als auch in der
Bewertung ihrer Anteile aufweisen,
konnen durchaus auch auf ihre
monopolistischen Vorteile und die daraus
resultierende relativ hohere Profitabilitat
zuruckgefuhrt werden. 101

(Krist, S. 74)

3.3 UMFASSENDE ERKLARUNGSANSATZE

3.3.1 Portfoliomotive und
Direktinvestitionen

Die Theorie der Portfolioselektion
unterstellt samtlichen Investoren zwei
grundsatzliche, partiell konkurrierende

3.3 Erklarungsansatze mit umfassendem
Anspruch

3.3.1 Portfoliomotive und
Direktinvestitionen

In der Theorie der Portfolioselektion
werden allen Investoren zwei teilweise
konkurrierende Zielsetzungen unterstellt:
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Zielsetzungen, namentlich einerseits jene,
eine moglichst hohe Rendite zu
erwirtschaften, anderseits jene der
Reduktion des Risikos der Investition, um
die Rendite zu stabilisieren. Vor allem die
Ubertragung des Prinzipes der
Risikominderung scheint fur
Direktinvestitionen geeignet(86).

(S. 63)

erstens das Ziel, eine moglichst hohe
Rendite des eingesetzten Kapitals zu
erreichen; zweitens diese Rendite zu
stabilisieren und Unsicherheit soweit
moglich auszuschliefien, wobei
Spekulanten, die 102 gezielt unsichere
Anlagen suchen, nicht betrachtet werden.
Die Orientierung der Anlageentscheidung
an internationalen Zinssatzunterschieden
ist nur beschrankt geeignet,
Direktinvestitionen zu erklaren, da hierbei
von einem relativ kurzen Zeithorizont
ausgegangen werden muf. GrofRerer
Erklarungsgehalt kann allerdings dem
Ziel der Risikominderung zugemessen
werden, wenn zu seiner Durchsetzung
eine Strategie der Risikostreuung uber
eine Wertpapiermischung angewandt
wird.

(Krist, S. 76)

Geht man davon aus, dafd in einer
einzelnen Volkswirtschaft eine
gleichlaufige Entwicklung stattfindet,
ergibt sich auf nationaler Ebene eine
relativ hohe Korrelation alternativer
Anlagemaoglichkeiten. Das Prinzip der
Riskominderung [sic] in der
Portfoliotheorie besagt jedoch, daf3
dieselbe nur moglich ist, wenn eine
moglichst breite Streuung des Portfolios
vorliegt, also die einzelnen Wertpapiere
nicht vollstandig korrelieren. Insofern
bietet sich naturgeméaf die Ubertragung
des Prinzip der Streuung des Risikos auf
internationale Diversifizierung der
Investitionstatigkeit auf moglichst
unkorrelierte Volkswirtschaften an.

S. 63)

Eine Reduzierung des Risikos eines
Wertpapier-Portfolios durch
Risikostreuung ist nur moglich, wenn die
Renditen der in Betracht kommenden
Wertpapiere nicht perfekt mit einander
korreliert sind. 103 Da innerhalb einer
einzelnen Volkswirtschaft in der Regel
eine starke Tendenz zu einer
gleichlaufigen Entwicklung unterstellt
wird, kann auf nationaler Ebene eine
relativ hohe Korrelation zwischen der
Renditeentwicklung und damit dem
Risiko alternativer Anlagemaglichkeiten
angenommen werden. Es bietet sich
daher an, das Ziel der Risikostreuung
durch internationale Diversifizierung
eines Portfolios zu verfolgen, da zwischen
den Volkswirtschaften eine geringere
Korrelation festzustellen ist.104
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(Krist, S. 76)

In diesem Zusammenhang ist die
Forschungsarbeit Ragazzis 87
hervorzuheben, der versucht, die
Gleichzeitigkeit von US-amerikanischen
und westeuropaischen Direktinvestition
Renditedifferenzen und
Unvollkommenheiten in den
Wertpapiermarkten zuzuschreiben.

(S. 63)

Bevor auf die verschiedenen Wege zur
Einbeziehung des Motivs der
Risikostreuung in die unternehmerische
Direktinvestitionsentscheidung
eingegangen wird, soll zunachst der
Versuch von Ragazzi erwahnt werden, die
Gleichzeitigkeit von US-amerikanischen
Direktinvestitionen in Europa und
europaischen Portfolioinvestitionen in
den USA auf Renditedifferenzen und
Unvollkommenheiten der
Wertpapiermarkte zurtuckzufuhren. 105
(Krist, S. 76f.)

Die Annahmen Ragazzis gehen dahin, daf3
Direktinvestitionen auch dann entstehen
konnten, wenn es keine
firmenspezifischen Vorteile oder
oligopolistisches Reaktionsverhalten
gabe, weil dann Unternehmungen
Direktinvestitionen als Reaktion auf
unterschiedliche Profitraten durchfihrten,
die nicht durch Portfolioinvestitionen in
die gegenlaufige Richtung ausgeglichen
werden durften. Dieser Ausgleich durch
entgegengesetzte Portfolioinvestitionen
unterbliebe jedoch, Ragazzi folgend,
weitgehend aufgrund von
Unvollkommenheiten auf den
Wertpapiermarkten.

(S. 63)

Der Autor vertritt die These, dafs auch bei
Nichtexistenz von oligopolistischem
Verhalten oder firmenspezifischen
Vorteilen von Unternehmen
Direktinvestitionen als Reaktion auf
unterschiedliche Profitraten entstehen
konnen, wenn diese nicht durch
internationale Strome von
Portfolioinvestitionen ausgeglichen
werden. Das Ausbleiben der
entsprechenden Portfolioinvestitionen
erklart sich durch Unvollkommenheiten
auf den Wertpapiermarkten.

(Krist, S. 77)

Dieses Argument wird zur Erklarung von
ausgeweiteten Direktinvestitionen der
Vereinigten Staaten in Europa bemiht.
Die im Vergleich zu den USA
weitergehenden Publizierungspflichten in
Europa reduzierten aufgrund der besseren
Information das Risiko der Kapitalanlage.
(S. 63f)

Zwei Faktoren verringern die Attraktivitat
des Haltens von Anteilen an europaischen
Unternehmen selbst bei hoher erwarteter
Rendite. Zunachst sind die im Vergleich
zu den USA in den europadischen Landern
geringeren Publizierungspflichten zu
nennen, wodurch der Informationsstand
von Portfolioinvestoren relativ niedriger
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[Das Argument wird hier mit umgekehrten
Vorzeichen ibernommen.]

ist und entsprechend hoher das Risiko der
Kapitalanlage.
(Krist, S. 77)

Zudem attestiert Ragazzi dem
westeuropaischen Markt im Vergleich
zum US-amerikanischen eine
weitgehende Uberschaubarkeit der
einzelnen Anlagemadglichkeiten, was
allerdings aufgrund der geringeren
Anzahl von Kapitalanlagen zu hoheren
Kursausschlagen fuhre. Der verbleibende
uberwiegende Anteil von
Unternehmungen wirde nicht an Borsen
gehandelt, eine Ubernahme ist daher nur
anhand von Direktinvestitionen maoglich.
(S. 64)

Weiterhin ist der Bereich der
Unternehmen, deren Anteile an Borsen
gehandelt werden, relativ klein, was
einerseits die Zahl der moglichen
Anlageobjekte reduziert und andererseits
zu hoheren Kursausschlagen fuhrt. Bei
dem grofien Bereich der Unternehmen,
deren Anteile nicht an Borsen gehandelt
werden, sind in der Regel nur
Investitionen mit der Ubernahme von
Kontrollfunktionen maoglich.

(Krist, S. 77)

Generell unterscheidet Ragazzi drei
verschieden Wertpapiermarkte mit
unterschiedlichen Renditerwartungen
namentlich

-den europaischen Markt flr
Portfolioanteile mit niedrigen
Renditeerwartungen und geringem Risiko
-den US-amerikanischen Markt fur
Portfolioanteile mit hoheren
Renditeerwartungen bei niedrigem Risko
[sic], sowie den

-europadischen Markt fur "Kontrollanteile”
mit den hochsten Renditeerwartungen bei
vom Informationsstand abhangigen,
tendenziell fur Portfolioinvestoren jedoch
hoherem Risiko

(S. 64)

Ragazzi unterscheidet drei verschiedene
Wertpapiermarkte mit unterschiedlichen
Renditeerwartungen:

- den europaischen Markt fur
Portfolioanteile mit den relativ
niedrigsten Renditeerwartungen bei
geringem Risiko;

- den US-amerikanischen
Wertpapiermarkt mit hoheren
Renditeerwartungen bei gleichem Risiko;
- den europaischen Markt fur
"Kontrollanteile” mit den hochsten
Renditeerwartungen bei hoherem Risiko
fur (schlecht informierte)
Portfolioinvestoren. 106

(Krist, S. 77)

Der Erwerb europaischer Kontrollanteile
durch Portfolioinvestoren erforderte,
dieser Argumentation folgend, jedoch
einen zu hohen Kapitaleinsatz, was dazu
fuhrt, daf3 Anleger Anteile an
Unternehmungen aus den Vereinigten

Da europaische Portfolioinvestoren
europaische Kontrollanteile aufgrund des
hohen Kapitaleinsatzes, der zur Ausubung
von Kontrolle notig ist, nicht erwerben
konnen, kaufen sie Anteile von US-
Firmen, die die relativ hochste fur sie
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Staaten kauften, welche grof? genug
waren, Direktinvestitionen durchzufiihren,
und damit den Anlegern die Realisierung
der Renditeerwartungen zu ermoglichen.
(S. 64)

erreichbare Rendite abwerfen. Diese
Firmen sind wiederum grof genug, um
Direktinvestitionen in Europa
durchzufthren und damit die hoheren
Renditeerwartungen in europaischen
Unternehmen zu realisieren.

(Krist, S. 77f.)

Notwendigerweise bleibt diese Erklarung
fur das Zustandekommen von
Direktinvestitionen einerseits auf die
Ubernahme existierender
Unternehmungen beschrankt andererseits
hebt Ragazzi hervor, daf} die US-
amerikanischen Firmen bei gleichem
Risko profitabler arbeiten mufiten, die
Leitung des bestehenden Unternehmens
nach der Ubernahme autonom bleiben
wirde und auch der Sektor, in welchem
die Ubernommene Unternehmung tatig
ist, keine Bedeutung hatte.

(S. 64)

[Teilweise Umkehrung der Argumentation
in der Paraphrase Ragazzis.]

Die Erklarung von Direktinvestitionen
aufgrund von Unvollkommenheiten der
Wertpapiermarkte ist notwendigerweise
auf die Ubernahme bestehender
Unternehmen beschrankt. Ragazzi
schrankt weiter ein, dafs es sich dabei:
erstens um gegenuber vergleichbaren US-
Firmen bei gleichem Risiko profitablere
Unternehmen handeln muf3; zweitens die
Leitung des ubernommenen
Unternehmens nach der Ubernahme
autonom bleiben wird; drittens es vollig
belanglos ist, in welchem Sektor das
ubernommene Unternehmen agiert. 107
(Krist, S. 78)

Buckley und Casson(88) kritisieren am
Kernargument dieses Ansatzes, daf’ vom
Blickwinkel des multinationalen
Unternehmens mit einer
risikominimierenden Internationalisierung
ihrer Aktivitaten gerechnet werden
muUfdte, um damit Vorteile am heimischen
Kapitalmarkt zu erlangen.
Direktinvestitionen wirden zudem nur
stattfinden, wenn sich jene
Unternehmungen Hindernissen bei
internationalen Portfolioinvestitionen
gegenubersahen, da ansonsten das
Tatigen von Direktinvestitionen aus
erwahnter Zielsetzung eine eindeutig
suboptimale Strategie ware, relativ zur

Dieses Argument kann nur dann zutreffen,
wenn auch die multinationalen
Unternehmen sich Barrieren fur die
Durchfihrung von internationalen
Portfolioinvestitionen gegenubersehen,
denn der Erwerb von relativ grof3en
Anteilen an auslandischen Unternehmen
in der Form von Direktinvestionen [sic]
wadre eine eindeutig suboptimale
Strategie zur Schaffung einer
risikoreduzierenden Wertpapiermischung.
110

(Krist, S. 79)
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Schaffung einer risikoreduzierenden
internationalen Wertpapiermischung.

(S. 64f)

3.3.2 Standorttheoretische Erklarungen
3.3.2.1 Standortfaktoren und
internationale industrielle Mobilitat

Anhand der Theorie der Standortfaktoren
soll versucht werden, den Beitrag der
Beachtung nationaler und internationaler
Unterschiede in der Standortwahl fur
Direktinvestitionen herauszuarbeiten.

(S. 65)

3.3.2 Standorttheoretische Erklarungen
3.3.2.1 Standortfaktoren und
internationale industrielle Mobilitat

Trotz der bereits relativ fruh erfolgten
Versuche, die Theorie des internationalen
Handels und die ursprunglich national
definierte Standorttheorie zu verbinden
und zu einer internationalen
Standorttheorie auszuweiten, 114 hat
dieser Zweig der
wirtschaftswissenschaftlichen Literatur
bisher nur wenig zur Erklarung des
Phanomens Direktinvestitionen und damit
der internationalen Standortwahl von
Unternehmen beigetragen.

(Krist, S. 80)

Die neoklassische Standorttheorie
versucht innerhalb eines in sich
geschlossenen Systemes eine optimale
Verteilung im Raum herzuleiten, ist
demzufolge auch prinzipiell nicht an der
Herausarbeitung standortbestimmender
Faktoren interessiert. Den neoklassischen
Annahmen folgend ist das Unternehmen
gewinnmaximierender Produzent, der
Standort der Produktion - und damit
annahmegemaf? gleichermafden jener des
Unternehmens - laf3t sich aus
Kostensignalen anhand unterschiedlicher
Strukturen der Guternachfrage und des
Faktorangebotes herleiten. Voraussetzung
fur die Konkurrenzfahigkeit des
Unternehmens ist die Standortwahl
dergestalt zu treffen, daf® die
Durchschnittskosten ihr Minimum

Die traditionelle neoklassische
Standorttheorie, die sich in der Tradition
von Losch 115 als eine Theorie des
raumlichen Gleichgewichts versteht, ist
prinzipiell nicht an einer ldentifizierung
der standortbestimmenden Faktoren
interessiert, sondern versucht innerhalb
eines in sich geschlossenen Systems
einen Optimalzustand der Verteilung der
Produktion im Raum abzuleiten. Das
Verhalten der Unternehmen als Trager
der. Produktion wird dabei auf
Gewinnmaximierung in vollkommenen
Markten reduziert. Der Standort von
Produktionen bestimmt sich durch die
Reaktionen auf die raumliche Verteilung
des Angebotes an Produktionsfaktoren
und der Guternachfrage sowie auf die
daraus resultierenden Kostensignale.
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erreichen.
(S. 65)

(Krist, S. 81)

In allen anderen - nicht optimalen -
Fallen der Standortwahl, welche
Prinzipien fur diese auch immer
zugrundegelegt wurden, verlierte [sic] die
Unternehmung ihre Konkurrenzfahigkeit
gegenuber jenen, die das Prinzip der
Gewinnmaximierung nicht verletzten, und
wurde folglich aus dem Markt
ausscheiden.

(S. 65f)

Ein Unternehmen, das nicht entsprechend
der Optimierungsregeln seinen Standort
immer dort wahlt, wo die
Durchschnittskosten am niedrigsten
liegen, verliert seine Konkurrenzfahigkeit
und scheidet aus dem Markt aus. 116

(S. 81)

Dieser Fulle von restriktiven Annahmen
wegen, ist der Erklarungsbeitrag nach
Ansicht des Autors fur Direktinvestitionen
gering, da keineswegs von vollkommenen
Markten ausgegangen werden kann.

(S. 66)

Die Grundannahmen dieses Modells sind
somit zu restriktiv, um einen
Erklarungsbeitrag fur Direktinvestitionen,
bei denen weder von vollkommenen
Markten noch von der Existenz der
Grundvoraussetzungen fur
Optimierungsverhalten ausgegangen
werden kann, zu liefern.

(Krist, S. 81)

Aufbauend auf der Kritik der
neoklassischen Standorttheorie, wo jede
Investition eine Standortentscheidung
darstelllt [sic], und deren
Optimierungsverhalten und der impliziten
Annahme permanenter Mobilitat der
Unternehmungen, versucht die
betriebswirtschaftliche Standorttheorie
Faktoren herauszuarbeiten, die fur
tatsachliche Mobilitatsfalle relevant
waren. Untersuchungsobjekt bilden somit
Entwicklungsstufen von
9Unternehmungen [sic].

(S. 66)

Diese versucht aufbauend auf der Kritik
an dem in der neoklassischen
Standorttheorie unterstellten
Optimierungsverhalten, den tatsachlichen
Ablauf, die Organisation, die
EinfluRfaktoren und die
Entscheidungsregeln in der Realitat
herauszuarbeiten. 118 Anders als in der
neoklassischen Standorttheorie, in der
prinzipiell jede Investitionsentscheidung
auch eine Standortentscheidung ist und
somit die Unternehmen als permanent
mobil angesehen werden, bilden hier
tatsachlich erfolgte Mobilitatsfalle und
damit herausgehobene Ereignisse in der
Entwicklung von Unternehmen das
Untersuchungsobjekt.

(Krist, S. 82)
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In jenen Theorien wird grundsatzlich
zwischen Push-Faktoren und Pull-
Faktoren unterschieden, welche die
Standortwahl beeinflussen.

(S. 66)

Diese Faktoren konnen die Standortwahl
einerseits als Push-Faktoren, aber auch
als Pull-Faktoren beeinflussen.

(Krist, S. 83)

Die wesentlichen die Standortwahl
beeinflussenden Faktoren sind folgende:
-Generell Rahmenbedingungen
politischer und institutioneller Art, oder
auch das sogenannte Investitionsklima,
worunter sowohl fiskalische MaRnahmen
als auch politische Stabilitat und
Rechtssicherheit zu subsumieren waren.
(S. 66)

Der Kreis der fur Direktinvestitionen
relevanten Standortfaktoren ist
auerordentlich umfangreich, kann
allerdings zu vier Gruppen
zusammengefafdit werden: 119

- Institutionelle und politische
Rahmenbedingungen bzw. das
Investitionsklima, worunter die
Gesamtheit der fur Unternehmen generell
und fur multinational tatige insbesondere
relevanten gesetzlichen Regelungen zu
verstehen sind, die fiskalpolitischen
Mafinahmen, die politische Stabilitat und
die Rechtssicherheit sowie die
gesellschaftlichen Haltungen in bezug auf
Direktinvestitionen .

(Krist, S. 82)

-Handelsbarrieren, die sowohl tariffarer
[sic] als auch nichttariffarer [sic] Art sein
konnen, insbesondere auch die
Praferenzen oder Diskriminierungen
seitens privater Nachfrager.
-Absatzbedingungen, wie die Sruktur [sic]
und Entwicklung der Gutermarkte und
insbesondere die Exportbedingungen.
-Kostenfaktoren, die sowohl auf die Preise
als auch auf die Verfligbarkeit von
Produktionsfaktoren umfassen, als auch
etwaige fiskalische Mafinahmen.

(S. 66f)

- Kostenfaktoren, die sowohl die
Verfugbarkeit als auch die Preise der
Produktionsfaktoren umfassen sowie
deren Verbilligung oder Verteuerung
durch staatliche Mafinahmen.

- Absatzbedingungen, womit die Struktur
und Entwicklung der Gutermarkte sowie
Exportmdglichkeiten erfaf3t werden.

- Handelsbarrieren, worunter sowohl
staatlich gesetzte in der Form von
tarifaren und nichttarifaren als auch
solche aufgrund der Einstellungen von
Nachfragern subsumiert werden kdnnen.
(Krist, S. 82)

Unternehmen sehen sich demzufolge
gezwungen, aufgrund
unternehmensinterner und -externer

Die Mobilitat von Unternehmen kann als
das Ergebnis eines strategischen
Entscheidungsprozesses angesehen
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Faktoren ihre Mobilitat gleichsam zu
uberdenken und gegebenenfalls die
Standortwahl zu verandern. Die
Anforderungen an die Standortwahl sind
einerseits von den internen, andererseits
den perzipierten Standorteigenschaften,
die sich im ldealfall im Gleichgewicht
befinden, abhangig.

(S. 67)

werden, zu dem sich die Unternehmen
durch unternehmensinterne und -externe
Faktoren gezwungen sehen. 120 Der
Standort eines bestehenden
Unternehmens muf3 von zwei Seiten
betrachtet werden, die sich nur im
Idealfall in perfektem Gleichgewicht
befinden. Einerseits sind die internen
Standortanforderungen des
Unternehmens zu nennen und
andererseits die perzipierten
Standorteigenschaften.

(Krist, S. 83)

Ergeben sich Anderungen in einem der
beiden Bereiche, oder auch aus beiden
Ungleichgewichte, die eine gewisse
Toleranzgrenze uberschreiten, setzt
erneut der strategische
Entscheidungsprozef’ hinsichtlich der
Standortwahl ein. Dabei ist allerdings
diese Toleranzschwelle relativ hoch und
Unternehmungen sind daher nur unter
grofRem Druck, etwa Wachstumsdruck
oder Zwang, zum Verlassen eines
Standortes bereit, neue oder zusatzliche
Standorte zu suchen. Von seiten der
Unternehmungen werden also in der
Regel risikoaversive Strategien verfolgt.
(S. 67)

Wenn aufgrund von Anderungen der
internen Erfordernisse, der externen
Bedingungen oder von beidem
Abweichungen entstehen und das
resultierende Ungleichgewicht eine
gewisse Toleranzschwelle Uberschreitet,
setzt der strategische
Entscheidungsprozef? der Standortwahl
ein. 121 Verschiedene Untersuchungen
kommen zu dem Ergebnis, daf} diese
Toleranzschwelle relativ hoch liegt und
Unternehmen nur unter grofRem Druck -
zum Beispiel Wachstumsdruck oder
Zwang zum Verlassen eines Standortes -
nach neuen oder zusatzlichen Standorten
suchen, wobei sie in der Regel eine
risikoaverse Strategie verfolgen. 122
(Krist, S. 83)

Die Mobilitatsbereitschaft bedarf
demgemaf’ der AnstofRe seitens interner
oder externer Push-Faktoren, welche eine
Suche nach neuen Standorten auslosen.
Die Eigenschaften der in Betracht
kommenden Standorte werden dieser
Theorie folgend als Pull-Faktoren

Erst wenn die Mobilitatsbereitschaft
durch interne und externe Push-Faktoren
erzwungen wurde, beginnt der
Suchprozef’ nach einem neuen Standort,
in den nun wiederum die Eigenschaften
der in Betracht gezogenen Standorte als
Pull-Faktoren eingehen. Auch dieser
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angesehen. Fur diesen durch Push-
Faktoren ausgelosten Suchprozef’ wird
Rationalverhalten unterstellt.

(S. 67)

Suchprozef’ nach einem neuen Standort
entspricht in keiner Weise dem in der
Standorttheorie unterstellen rationalen
Verhalten [...] 123

(Krist, S. 83)

Tatsachlich stellt der
Entscheidungsprozefd von
Unternehmungen jedoch nur den Versuch
eigener Quantifizierungen sehr
eingegrenzter Entscheidungsalternativen
dar, welche zudem zum Uberwiegenden
Teil zufallig ausgewahlt werden und
stellen damit nur eine Annaherung an
rationales Entscheidungsverhalten dar,
was aus dem Studium des
Entscheidungsbildungsprozesses der
Organsationstheorie [sic] deutlich wird.
(S. 67)

Im Gegensatz zu dieser Annahme
beziehen die Unternehmen bei ihrer
Standortwahl nur eine sehr begrenzte
Zahl von Entscheidungsalternativen ein -
die zu einem grofien Teil zufallig
ausgewahlt werden - und bemuhen sich
auch in der Regel nur sehr bedingt durch
die Anwendung geeigneter Kalkulations-
und Bewertungsverfahren, die
Konsequenzen der vorhandenen
Entscheidungsalternativen zu
quantifizieren und sich damit soweit wie
moglich an ein rationales
Verhaltensmuster anzunahern. 124
(Krist, S. 84)

Das Problem der Ubertragbarkeit dieser
strategischen Standortwahl auf
Direktinvestitionen, also auf eine
internationale industrielle Mobilitat, stellt
sich in vielerlei Hinsicht als diffizil dar.
Die Unterschiede zwischen nationaler und
internationaler Mobilitat scheinen relativ
grof3 zu sein[.]

(S. 67)

Laft sich dieses Modell der strategischen
Entscheidung "Standortwahl" nun ohne
grofRere Probleme auf Direktinvestitionen
anwenden und somit zu einem Modell der
internationalen industriellen Mobilitat
erweitern? Hier scheinen erhebliche
Zweifel angebracht, da die Unterschiede
zwischen der nationalen industriellen
Mobilitat und Direktinvestitionen relativ
grof sind.

(Krist, S 84)

Die Mobilitatsforschung stellt einerseits
primar auf bereits bestehende und
etablierte Unternehmungen ab, und damit
auf die Aus- und Verlagerungen von
Produktionen oder
Produktionserweiterungen.
Bekanntermafien weisen viele

Die empirisch orientierte
Mobilitatsforschung stellt
schwergewichtig ab auf die Aktivitaten
von bestehenden, bereits im jeweils
betrachteten Markt etablierten
Unternehmen und damit auf die
Verlagerung von Produktionen oder die
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Direktinvestitionen jedoch Merkmale
eines Markteintrittes auf. Andererseits
konnen zwischen Staaten
Handelsbarrieren existieren, wahrend
innerhalb einer einzelnen
Volkswirtschaft(93) grundsatzlich jeder
Standort in Betracht kommt, die
interregionale Mobilitat also wesentlich
hoher ist als die internationale.

[Fn:] 93 Innerhalb einer Volkswirtschaft
bestehen hinsichtlich unterschiedlicher
Standorte lediglich Differenzen in den
Transport- und Informationskosten.

(S. 67f)

Auslagerung von
Produktionserweiterungen.

[...]

Viele Direktinvestitionen weisen nun
allerdings Merkmale eines Markteintrittes
auf. Interregionale Handelsbarrieren
existieren innerhalb einer Volkswirtschaft
nur in der Form von Transport- und
Informationskosten. Zwischen Staaten
mogliche absolute Handelsschranken, die
auch durch Aufwendungen nicht zu
uberwinden sind, fehlen im nationalen
Rahmen. Prinzipiell ist daher jeder
einzelne Standort innerhalb einer
Volkswirtschaft geeignet zur Ansiedlung
der Produktion fur jeden einzelnen
internen Markt.

(Krist, S. 84)

Zudem bedeutet die Direktinvestition das
Verlassen eines existierenden Systemes
von Konkurrenten, wahrend bei der
nationalen Standortwahl die Frage
beantwortet werden soll, wo
Produktionskapazitaten aufgebaut werden
sollen, um ein weitgehend in einer
Volkswirtschaft bestehendes
Marktpotential auszuschopfen.

(S. 68)

Es wird implizit unterstellt, daf? die
Standortwahl bei gegebenen
Marktverhaltnissen erfolgt, denn auch bei
der Auslagerung von Expansionen geht es
primar nicht um eine Eroberung oder
Ausweitung von Marktanteilen, sondern
zunachst nur um den Aufbau der
Produktionskapazitaten, um ein
gegebenes Marktpotential auszunutzen.
(Krist, S. 84f.)

Des weiteren scheint sich die
Mobilitatsforschung implizit auf
Einbetriebunternehmungen zu
konzentrieren, da im Falle von
Mehrbetriebunternehmungen das
Problem der Standortwahl vermutet
werden kann, dafs die Probleme
weitgehend durch das existierende
Standortnetz gelost werden konnten.
(S. 68)

Die Analyse der Mobilitatsforschung ist
im ubrigen hauptsachlich auf
Einbetriebunternehmen zugeschnitten.
[...]

Im Rahmen eines
Mehrbetriebunternehmens kdnnen die
durch diese Faktoren hervorgerufenen
Probleme weitgehend innerhalb eines
bestehenden Standortnetzes gelost
werden].]
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(Krist, S. 85)

Der Beitrag der Mobilitatsforschung kann
somit nur fur einen Teilbereich von
Direktinvestitionen verwendet werden,
namentlich in Fallen Verlagerungen
aufgrund von Push-Faktoren(94), oder in
jenen Fallen, wo eine Marktposition
verteidigt werden sollte, welche am
bisherigen Standort bedroht scheint.

(S. 68)

Zusammenfassend Laf3t sich also
feststellen, daf’3 das Modell der empirisch
orientierten Mobilitatsforschung bereits
auf nationaler Ebene partiellen Charakter
aufweist und nicht fur eine
allgemeingultige Erklarung
internationaler industrieller Mobilitat
herangezogen werden kann. Fir den
Teilbereich von Direktinvestitionen, die
als Verlagerungen erfolgen, um eine
gegebene, aber durch Schwachung der
relativen Wettbewerbsfahigkeit am alten
Standort bedrohte Marktposition zu
verteidigen, bietet sich das Modell als
Erklarung an.

(Krist, S. 85)

Der Beitrag der Mobilitatsforschung kann
somit nur fur einen Teilbereich von
Direktinvestitionen verwendet werden,
namentlich in Fallen Verlagerungen
aufgrund von Push-Faktoren(94) [...].
Die Ausfuhrungen hinsichtlich der
Rationalitat des unternehmerischen oder
hier des strategischen
Entscheidungsprozesses, sowie die
Einbeziehung der Push- und Pull-
Faktoren und die impliziten Annahmen
hinsichtlich struktureller Tragheit, waren
nach Ansicht des Autors jedoch durchaus
in ein allgemeineres Modell der
Direktinvestitionen integrierbar und
stellen eine Neuerung entscheidender
(realitatsannahernder) Qualitat relativ zu
den bisher prasentierten Ansatzen dar.
(S. 68)

Daruber hinaus hat die
Mobilitatsforschung allerdings Elemente
erarbeitet, die in ein allgemeineres
Modell der Direktinvestitionen eingebaut
werden konnen und dies bereichern
wurden. Neben der Einbeziehung von
Push- und Pull-Faktoren gilt dies in erster
Linie fur die geringe Rationalitat des
unternehmerischen
Entscheidungsprozesses sowie fur die
Einflhrung des Aspektes der
Mobilitatsbereitschaft. Der Hinweis auf
den Hang von Unternehmen zur
Immobilitat und dem Verhaftetsein in zur
Routine gewordenen Gewohnheiten
sowie die Einbeziehung
verhaltenswissenschaftlicher Ansatze sind
ebenfalls als Bausteine fur einen
empirisch gehaltvollen Erklarungsansatz
fur Direktinvestitionen zu gebrauchen.
(Krist, S. 85)

3.3.2.2 Produktlebenszyklus und

3.3.2.2 Die Bestimmung des Standortes
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Direktinvestitionen

Dieser von Vernon(95) stammende Ansatz
wurde zur Beschreibung US-
amerikanischer Direktinvestitionen nach
dem Zweiten Weltkrieg erarbeitet. Seine
raumliche Interpretation der
Produktlebenszyklushypothese ist aus der
Unzufriedenheit mit der Theorie
komperativer Kostenvorteile entstanden,
von welchen Vernon annahm, sie wiirde
die internationale Entwicklung von
Direktinvestitionen nicht adaquat
beschreiben. Dieser von Vernon gewahlte
neue Zugang(96) zur Direktinvestition
fuRt wesentlich auf dem Phanomen der
Innovationen, der Bedeutung steigender
3Skalenertrage [sic] und von
Unsicherheiten.

(S. 68)

der Produktion durch den
Produktlebenszyklus

Der Produktlebenszyklus ist von Vernon
raumlich interpretiert worden, da seiner
Meinung nach die Theorie der
komparativen Kostenvorteile die
beobachtbaren Entwicklungen im
internationalen Handel und in der
internationalen Investitionstatigkeit nicht
ausreichend beschreiben kann. 125 Im
speziellen ist dieses Modell auf die
Beschreibung der Internationalisierung
der US-amerikanischen Industrie nach
dem Zweiten Weltkrieg ausgerichtet. Es
stammt weniger aus der Tradition der
Literatur zum internationalen Handel,
sondern baut auf den Arbeiten zur
Entstehung und Diffusion technischer
Neuerungen, der Bedeutung von
steigenden Skalenertragen und der Rolle
von Unwissenheit und Unsicherheit im
Unternehmensverhalten auf.

(Krist, S. 86)

Ausgehend von einer strikten
Unterscheidung von Kenntnis und
Verstehen neuen Wissens, und dessen
Anwendung oder Umsetzung in die
Herstellung eines marktfahigen neuen
Produktes, nimmt Vernon Vorteile US-
amerikanischer Unternehmungen
aufgrund deren Entwicklungsvorsprunges
bei der Internationalisierung an.

(S. 68f)

Vernon unterscheidet aber streng
zwischen Kenntnis beziehungsweise
Verstehen neuen Wissens und seiner
Anwendung in der Herstellung eines
marktfahigen Produktes.

[...]

Daraus resultieren die Vorteile von auf
dem US-amerikanischen Markt tatigen
Unternehmen, denn dieser weist einen
erheblichen Entwicklungsvorsprung
gegenuber den Markten anderer Staaten
auf.

(Krist, S. 86)

Die Vorteile US-amerikanischer
Unternehmungen ergeben sich vielmehr

Beide Faktoren sind von den
Kommunikationsmoglichkeiten abhangig,
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aus verbesserten
Kommunikationsmoglichkeiten, die
Vernon zufolge eine Funktion der
raumlichen Distanz sind. Das in den
Vereinigten Staaten vorherrschende
hohere Einkommensniveau (nach dem
Zweiten Weltkrieg) und die hohen
Lohnstluckkosten, verbunden mit einer
weitergehenden Verfugbarkeit von
Kapital machen die Einfuhrung neuer
Technologien, die durch zunehmende
Substitutuion [sic] von Arbeit durch
Kapital gekennzeichnet waren, in den
Vereinigten Staaten wahrscheinlich.
(S. 69)

die wiederum eine Funktion der
raumlichen Nahe sind.

[...]

Zunachst ist das relativ hohere
Einkommensniveau zu nennen, woraus
die Vermutung abzuleiten ist, daf} neue
Bedurfnisse der Konsumenten, die sich
bei Einkommenssteigerungen ergeben,
zunachst in den USA auftreten werden.
Weiterhin wird der US-Markt von hohen
Lohnstuckkosten und der nahezu
unbegrenzten Verfugbarkeit von Kapital
gepragt. Neue Technologien zur
Substitution von Arbeit durch Kapital
werden daher hier wahrscheinlich friher
eingefuhrt als in weniger entwickelten
Volkswirtschaften.

(Krist, S. 86f.)

Selbst wenn die Innovationsbereitschaft
und das Risikoverhalten von
westeuropaischen und US-
amerikanischen Unternehmungen nicht
unterschiedlich waren, wirden sich der
die Innovation beguinstigenden US-
amerikanischen Ausgangsbedingungen
wegen, Innovationen bedeutend haufiger
in den Vereinigten Staaten ereignen und
auch durchsetzen lassen.

(S. 69)

Auch wenn die Innovationsbereitschaft
der US-amerikanischen Unternehmen
prinzipiell nicht grofder ist als die ihrer
Konkurrenten in anderen
Industrielandern, fuhrt die effektivere
Kommunikation zwischen Anbietern und
Nachfragern von Produkten, die mit
hohem Einkommensniveau und der
Substitution von Arbeit durch Kapital
verbunden sind, dazu, da® derartige
Innovationen in den USA erheblich
haufiger sind als in anderen Staaten.
(Krist, S. 87)

Innovationen werden demzufolge nicht
nur primar in den Vereinigten Staaten
entwickelt, sondern auch in ihrer ersten
Phase in der US-amerikanischen
Volkswirtschaft produziert.

(5.69)

Nicht nur der "Geburtsort”, sondern auch
die Produktion wird in der ersten
Lebensphase eines Produktes in der Regel
in den USA angesiedelt sein.

(Krist, S. 87)

Entscheidend fir diese Phase des
Lebenszyklus eines Produktes sind

In dieser Phase sind die Anforderungen an
die Produktionsfaktoren noch nicht fixiert,
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weniger die (relativ geringe)
Preiselastizitat der Nachfrage und damit
auch die Kostenminimierung, sondern
vielmehr die Kommunikation zwischen
den Produzenten dieser Produkte und den
verbleibenden Marktteilnehmern, da die
Anforderungen an die
Produktionsfaktoren noch nicht fixiert
sind und demzufolge grofie
Unsicherheiten Uber die Zukunft des
neuen Produktes bestehen.
Annahmegemaf3 sind die
Kommunikationskosten eine positive
Funktion der raumlichen Distanz, was den
Standort der Produktion in den
Vereinigten Staaten nahelegt(98).

(S. 69)

was den Zwang zur Flexibilitat, der kurze
Reaktionszeiten erfordert, verstarkt und
Kostenuberlegungen, die eventuell zu
anderen Standorten fihren konnten,
zuruckdrangt. Die Preiselastizitat der
Nachfrage ist in dieser Phase relativ
gering, was die Bedeutung der
Kostenminimierung weiter einschrankt.
Entscheidend in dieser Phase ist die
Kommunikation zwischen den
Produzenten der neuen Produkte und den
ubrigen Marktteilnehmern, da die
Unsicherheit Uber die Zukunft des
Produktes noch sehr hoch ist. Da die
Kommunikationskosten mit der
raumlichen Entfernung steigen, wird der
Standort der Produktion in den USA
angesiedelt.

(Krist, S. 87)

Die darauffolgende Reifephase des
Produktes, die durch die Fixierung der
Anforderungen seitens der Produktion in
bezug auf die erforderlichen Inputs
einerseits gekennzeichnet ist,
andererseits immer noch die
Berucksichtigung der Anforderungen
verbleibender Marktteilnehmer
insbesondere im Hinblick auf
Produktdifferenzierung erfordert, wird
durch die steigende Bedeutung von
Skalenertragen sowie
Kostenuberlegungen gekennzeichnet.
(S. 69)

Nach dieser Einfuhrungsphase tritt das
Produkt in die Reifephase ein, in der zwar
immer noch ein relativ starkes Reagieren
auf die Winsche der Nachfrager in Form
von Produktdifferenzierung festzustellen
ist, die aber, da die Anforderungen an
Produktionsfaktoren und -prozesse
nunmehr fixiert sind, gepragt ist durch die
verstarkte Ausnutzung von steigenden
Skalenertragen und eine rapide steigende
Bedeutung von Kostenlberlegungen.
(Krist, S. 87)

Direktinvestitionen kdonnen in dieser
Phase dadurch hervorgerufen werden(99),
daR® die erwarteten durchschnittlichen
Produktionskosten an einem
auslandischen Standort geringer sind als
die Summe der Produktionskosten in den

Die Nachfrage nach dem Produkt in
Staaten mit relativ geringem
Entwicklungsruckstand gegenlber den
USA weitet sich aus, sodaf} der Punkt
erreicht werden kann, an dem die
voraussichtlichen durchschnittlichen
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Vereinigten Staaten zuzlglich der Kosten
die durch den Export verursacht
wurden(100). Entscheidende
Determinante der Standortwahl sind in
dieser Phase die
Produktionskostendifferenzen(101).

(S. 69f)

Produktionskosten an einem
auslandischen Standort geringer sind als
die Summe aus marginalen
Produktionskosten in den USA und den
Transportkosten zu diesem Land.
Hierdurch werden Direktinvestitionen
hervorgerufen.

(Krist, S. 87f)

Die daran anschlief}ende
Standardisierungsphase des Produktes ist
zugleich die letzte. Das Produkt ist
demzufolge aufgrund einer
standardisierten Herstellungsweise am
Markt etabliert, Preiselastizitaten der
Nachfrage sind von zentraler Bedeutung
und also erfolgt der Wettbewerb
weitgehend Uber den Preis.

(S. 70)

Im weiteren Verlauf tritt das Produkt in

die letzte, die Standardisierungsphase ein.

Das Produkt ist in der Herstellung nun
vollstandig standardisiert, der Markt
etabliert und ein Wettbewerb erfolgt nur
noch uber den Preis.

(Krist, S. 88)

Entscheidendes Kriterium wird damit die
Kostenminimierung der Produktion, daher
wird die Standortwahl wesentlich von den
Lohnstuckkosten und dem Zugang zu
anderen Inputs, sowie deren Kosten, im
wesentlichen also im Zugang zu
Rohstoffen determiniert, insbesondere als
davon ausgegangen wird, daf} die
Kapitalkosten fur international tatige
Unternehmungen wegen der Maglichkeit
einer Finanzierung der Investition am
internationalen Kapitalmarkt keine
Unterschiede zwischen den einzelen [sic]
nationalen Standorten aufweisen.
Tendenziell wird sich daraus die
Verlagerung der Produktion in
Entwicklungslander ergeben, da diese am
profitabelsten erscheint.

(S. 70)

In dieser Phase werden - da die
Kapitalkosten und die Kapitalausstattung
fur international tatige Unternehmen
durch deren Moglichkeit, sich am
internationalen Kapitalmarkt zu
finanzieren, Uberall gleich sind - die
Lohnstuckkosten und der Zugang zu
Rohstoffen zu den entscheidenden
Determinanten des Standortes der
Produktion. Daraus kann sich ein Anreiz
zur Ansiedlung in Entwicklungslandern
ergeben, von wo dann der heimische und
der Weltmarkt bedient werden.

(Krist, S. 88)

Die Produktlebenzyklushypothese macht
ausschliefslich Aussagen uber die zeitliche

Der Grundgedanke des
Produktlebenszyklus ist in Schaubild 3.1
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Abfolge einzelner Phasen und ergibt
alleine keine ausreichende Erklarung fur
das Zustandekommen von
Direktinvestitionen. Das Modell macht
nicht nur keine Aussage uUber die zeitliche
Dauer der einzelnen Phasen oder die
Zeitpunkte ihres Eintrittes, sondern gibt
auch keine Auskunft Uber etwaige
Alternativen der Bearbeitung
internationaler Markte(102), ist also im
wesentlichen nur eine Beschreibungen
dessen, wie sich Standortentscheidungen
plausiblerweise entwickeln konnten.
[Fn:](102) Vernon trifft ohne Angabe von
Grinden die Annahme, daf3
Direktinvestitionen die profitabelste
Alternative inter-nationaler [sic]
Marktprasenz ware; es fallt insbesondere
die Vernachlassigung der Lizenzvergabe
auf.

(S. 70)

zusammengefafdt. Es ist zu beachten, daf’
das Modell nur eine Aussage uber die
zeitliche Reihenfolge der Phasen macht,
nicht aber Uber deren Lange und die
Zeitpunkte, zu denen ein Produkt in die
jeweils nachste Phase eintritt. Der
Produktlebenszyklus gibt fur sich
genommen keine befriedigende Erklarung
fur die Entstehung von
Direktinvestitionen. Er beschreibt
lediglich die Entwicklung der Standorte
einer Produktion, gibt aber keine Auskunft
daruber, wie und von wem in
auslandischen Markten produziert werden
wird, von Lizenznehmern, multinationalen
Unternehmen oder nationalen Imitatoren.
Vernon behilft sich durch die Annahme,
daR Direktinvestitionen fir die
Innovatoren aus nicht definierten
Grunden die profitabelste Alternative sein
werden.

(Krist, S. 88)

[Fn:] (99) Vor allem in Landern mit einem
geringen Entwicklungsruckstand

gegenuber den Staaten

werden hier angesprochen.

Vereinigten

(100) Dies ist einerseits die Summe aus
marginalen Produktionskosten in den

Vereinigten Staaten und den
Transportkosten; zudem streicht Vernon
die Bedeutung

Importsubstitutionspolitik

der
(beispielweise
Zolle) der Abnehmerlander hervor und
deren Implikationen fur die Marktstellung
der US-amerikanischen Unternehmungen.
(101) Selbst die Produktion in einem
Drittland mit anschliefiendem Export in
die Vereinigten die
verbleibenden Abnehmerstaaten (in erster

Staaten und

Die Nachfrage nach dem Produkt in
Staaten mit relativ geringem
Entwicklungsruckstand gegenlber den
USA weitet sich aus, sodaf der Punkt
erreicht werden kann, an dem die
voraussichtlichen durchschnittlichen
Produktionskosten an einem
auslandischen Standort geringer sind als
die Summe aus marginalen
Produktionskosten in den USA und den
Transportkosten zu diesem Land.

[...]

Eine besondere Rolle spielt dabei die
Importsubstitutionspolitik der
Abnehmerlander, die die Marktstellung
der US-amerikanischen Firmen bedroht.
Wenn die Produktionskostendifferenzen
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Linie Industrielander) kann profitabel
sein.

(S. 70)

unter den einzelnen Landern und
zwischen diesen und den USA grofd genug
sind, kann es sich lohnen, in bestimmten
Landern mit den relativ niedrigsten
Produktionskosten auch fur Drittlander
und die USA zu produzieren.

(Krist, S. 87f)

In der Annahme der Verlagerung der
Produktion in Entwicklungslander sind
jedoch vertikaler
die
zu

implizit ~ Aspekte

Integration, namentlich
Argumentation  des
Rohstoffen, enthalten.
(S.71)

[Krist wird vor und nach dieser Stelle

Zuganges

genannt. Dieser Satz wird m. E. aber nicht
Krist zugeschrieben, es liegt also ein
Bauernopfer vor.]

In dem angenommenen Schritt in die
Entwicklungslander sind Elemente
vertikaler Direktinvestitionen enthalten;
das Auftreten von diversifizierenden
Direktinvestitionen bleibt allerdings
vollstandig auRerhalb der Betrachtung.
(Krist, S. 90)

Nach Meinung des Autors st der
entscheidende Beitrag gerade in jener
Hinsicht der Junktimierung der beiden
Theorien zu sehen, sowie der gelungenen
Relativierung der freien Verfugbarkeit des
dahingehend, da® die

Anwendung dieses

Wissens,
Maoglichkeit
Wissens real entscheidende Bedeutung

der

beigemessen wird.

(S.71)

[Mit Autor meint Drozda hier ja wohl sich
selbst.]

Damit ist zwar die Annahme einer
grundsatzlichen freien Verfugbarkeit des
technischen Wissens beibehalten worden,
aufgrund der Ausfihrungen zu den
Bestimmungsgrunden der Anwendung
dieses Wissens mufd dies aber nicht
automatisch auch mit einem uberall
gleichen technologischen Stand der
Unternehmen gleichgesetzt werden.
(Krist, S. 90)

Die erwahnten Kritikpunkte fuhrten bei
Vernon(105) zu einer Revision des
(umfassenden) Erklarungsanspruches und
zur Deklaration der
Produktlebenszyklushypothese in ihrer
dargelegten Form zum rein deskriptiven
Modell(106). In der neueren Version ist
eine Verschiebung des Ansatzes in
Richtung der oligopolistischen

Die Einschrankungen des
Produktlebenszyklus-Konzeptes flihrten
zu einer weitgehenden Reduzierung des
Erklarungsanpruches [sic] dieses Modells.
127 Es wird in seiner urspringlichen
Form nur noch als deskriptives
historisches Modell gesehen, das die
Entwicklung der Direktinvestitionen und
der in erster Linie US-amerikanischen
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Verhaltenstheorien deutlich zu bemerken.

(S. 71)
[Fn. 106 ist ein Verweis auf Krist in der
Art eines Bauernopfers.]

multinationalen Unternehmen bis zum
Ende der sechziger Jahre beschreibt.

[...]

In ihrer neueren Version hat sich das
Schwergewicht der Produktlebenszyklus-
These in Richtung oligopolistischen
Verhaltens und damit zur
monopolistischen Theorie der
Direktinvestitionen verschoben. 129
(Krist, S. 90f.)

Die erste Phase dieser gleichsam
verallgemeinerten Version setzt
wiederum bei der Hervorbringung von
Innovationen an. Bedingt durch den
erheblichen Kommunikationsaufwand
ergibt sich ein Anreiz zur Internalisierung
des Innovationsprozesses in einem
Unternehmen, was zudem zentralisiert in
der Unternehmensleitung stattfinden
sollte.

(S.71)

Der Versuch der Generalisierung setzt
zunachst wiederum am Ort der
Entstehung von Innovationen an. Der sehr
hohe Kommunikationsaufwand im
Forschungs- und Entwicklungsprozess
bringt sowohl einen Anreiz zur
Internalisierung des gesamten Prozesses
in ein einziges Unternehmen als auch zur
Zentralisierung am Ort der
Unternehmensleitung mit sich.

(Krist, S. 91)

Die Ausweitung der ersten Phase der
Theorie auf ganze Industrien oder
Industriesektoren unterschiedlicher
Volkswirtschaften versucht Vernon
dergestalt, daf® er Markteintrittsbarrieren
konstruiert, die aus Innovationen
resultieren, und damit das
Aufrechterhalten bestehender Oligopole
gewahrleisten.

(S.71)

Wenn es den Unternehmen einer
Industrie gelingt, durch den Einsatz von
Forschung und Entwicklung standig neue
Innovationen zu erarbeiten und damit
Markteintrittsbarrieren zu errichten, bleibt
das auf Innovationen basierende Oligopol
bestehen.

(Krist, S. 91)

Die darauffolgende Phase des
sogenannten reifen Oligopols entsteht
laut Vernon in Anlehnung an die
erwahnten Ansatze aus oligopolistischer
Reaktion nach dem bekannten "follow-
the-leader-Prinzip". Analog zur
ursprunglichen Phase 2 erlangen auch in
der revidierten Version Skalenertrage

Nur wenn dies nicht gelingt und
insbesondere steigende Skalenertrage
erheblich wichtiger werden und die
Innovationen als Markteintrittsbarrieren
ersetzen, entsteht ein "reifes Oligopol". In
dieser Phase bezieht sich Vernon nun auf
den bereits beschriebenen Ansatz, der
Direktinvestitionen als oligopolistische
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entscheidende Bedeutung, zudem dienen
die Direktinvestitionen der
Aufrechterhaltung der
Markteintrittsbarrieren.

(S.72)

Reaktion definiert, was seinen Ausdruck
im follow-the-leader-Prinzip findet.
(Krist, S. 91f)

Erst in der darauffolgenden Phase des
sogenannten alternden Oligopols richtet
sich der Produktionsstandort nach
komperativen [sic] Kostenvorteilen, da
konstitutiv fur diese Phase die Tatsache
ist, daf® die Markteintrittsbarrieren nicht
langer aufrechterhalten werden konnen.
(S.72)

Wenn nun allerdings keine
Markteintrittsbarrieren mehr errichtet
werden konnen, wird aus dem reifen ein
"alterndes Oligopol”, in dem sich der
Standort der Produktion nach den
komparativen Kostenvorteilen richtet.
(Krist, S. 92)

Die Kritik an der revidierten und
allgemeineren Version der
Produktlebenszyklushypothese muf3 sich
nach Ansicht des Autors demzufolge
einerseits auf die bereits gegen die
oligopolistischen Reaktionsansatze
hervorgebrachten Argumgente [sic]
stutzen, andererseits sollten prinzipielle
Bedenken gegen die Vorgangsweise
insofern ins Treffen gefuhrt werden, als
sich der Autor des Eindrucks nicht
erwahren [sic] kann, daf} die
"Modernisierung” der Theorie
moglicherweise eine akzeptable
Erklarung(108) der Beweggriinde von
Direktinvestitionen in der 70-er und 80-er
Jahre darstellt(109).

(S. 72)

Andererseits bleiben die ubrigen
geaufderten Kritikpunkte ebenso bestehen
wie die, die bereits gegen die Erklarung
von Direktinvestitionen als
oligopolistischer Reaktion angeflihrt
wurden.

So wie der Produktlebenszyklus in seiner
ursprunglichen Form geeignet schien, die
Entwicklung der US-amerikanischen
multinationalen Unternehmen in den
funfziger und sechziger Jahren zu
beschreiben, scheint er heute fir die
Situation der alternden Industrielander in
Europa ebenfalls die angemessene
Erklarung zu liefern. 132

(Krist, S. 92f)

3.3.3 Der Transaktionskostenansatz und
Direktinvestitionen

[...]

Der allgemein herausragenden
Bedeutung, und insbesondere auch der
Ubertragbarkeit auf Direkinvestitionen
[sic] wegen, die von zahlreichen Autoren
versucht wurde, soll dieser Ansatz hier

3.3.3 Der Transaktionskostenansatz als
Grundlage einer allgemeinen Theorie der
Direktinvestitionen

Der Transaktionskostenansatz bildet die
wichtigste Grundlage der
Industriedkonomik der letzten Jahre und
hat auch in der Literatur zum Thema
Direktinvestitionen eine erhebliche
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naher dargestellt werden.
(S.73)

Bedeutung erlangt.

[...]

Es erscheint daher geboten, den
Transaktionskostenansatz ausfuhrlicher
darzustellen.

(Krist, S. 93)

3.3.3.1 Die Begrundung fur die Existenz
von Unternehmen

Intention der diesbezlglichen Theorie
Coases war die Ableitung einer Theorie
des Zustandekommens von
Unternehmungen, die das neoklassische
Modell, mit seiner Annahme die
Unternehmung ware eine
Produktionsfunktion, wo ausschliefslich
das Gewinnmaximierungsziel vorherrsche,
uberwinden sollte.

(S. 73)

3.3.3.1 Die Begrundung von Coase fur die
Existenz von Unternehmen

[...]

Hiermit soll die Sichtweise der
neoklassischen Theorie des
Unternehmens als Produktionsfunktion,
der ein Gewinnmaximierungsziel
zugeordnet wird, Uberwunden werden.
135

(Krist, S. 93)

Demzufolge versuchte Coase eine Analyse
der Abweichungen realer
Koordinierungsmechanismen vom
neoklassischen Modell und gelangte zu
der Feststellung, daf® die Koordination
nur aufderhalb der Unternehmungen Uber
Preissignale erfolge, wahrend innerhalb
des Unternehmens der Preismechanismus
durch die Hierarchie abgelost wurde.
Handlungsanweisungen wurden
demzufolge von hierarchisch
ubergeordneten, mit Befehlsgewalt
ausgestatteten Individuen, zum Zweck der
Steuerung der Allokation der Ressourcen
und des personalen Verhaltens in
Unternehmungen erteilt.

(S.73)

Ausgangspunkt der Uberlegungen ist die
Diagnose der Abweichungen der realen
Koordinierungsmechanismen der
Produktion vom Idealbild der Neoklassik.
Nur aufderhalb von Unternehmen
geschieht diese Koordinierung uber das
Wirken von Preisanderungen auf Markten,
wahrend innerhalb der Unternehmen der
Preismechanismus durch eine
hierarchische Koordinierungsstruktur
abgelost wird, in der mit Befehlsgewalt
ausgestattete Individuen direkte
Handlungsanweisungen an
untergeordnete Individuen geben, diese
ohne Anreize durch Preisanderungen zu
Aktionen sowie Verhaltensanderungen
veranlassen und auf diese Weise die
Allokation der Ressourcen steuern.

(Krist, S. 94)

Prinzipiell wird angenommen, daf® der
Preismechanismus auf Markten eine

Da die Koordination der Produktion
prinzipiell Uber das Wirken des
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effiziente Steuerung der Produktion
erlaubt und die einzelnen
Wirtschaftssubjekte ein derartiges auf
individueller Entscheidungsfreiheit
aufbauendes System bevorzugen wurden.
Daher missen Grinde fur die Aufgabe der
Koordinierung uber den Markt zugunsten
jener Uber die Hierarchie geben. Als
wesentliche Ursache im angesprochenen
Sinne nennt Coase die Tatsache, daf’ die
Koordination Uber Markte unter gewissen
Voraussetzungen ineffizient werden
kdnnte.

(S.73)

Preismechanismus auf Markten in
effizienter Form maoglich ist und auch
unterstellt werden kann, daf3 die
Wirtschaftssubjekte ein auf individueller
Entscheidungsfreiheit und damit
Selbstbestimmung beruhendes
Koordinierungssystem praferieren,
mussen Grunde existieren, die ein
Ausschalten des Marktes zugunsten einer
hierarchischen Koordinierungsstruktur
profitabel erscheinen lassen. Hauptgrund
hierfur ist die Tatsache, daf’ die Nutzung
des Preismechanismus mit Kosten
verbunden ist, die so hoch sein kdnnen,
daR die Nutzung ineffizient wird. 136
(Krist, S. 94)

Grundsatzlich werden dabei zwei Arten
von Kosten unterschieden, namentlich die
Kosten der Information Uber die
relevanten Preise (111), und jene der
Verhandlung und des Abschlusses
spezieller Vertrage fur jede einzelne
Transaktion auf dem Markt.

(S. 73)

Coase unterscheidet in diesem
Zusammenhang zwei Kostenkategorien:
erstens die Kosten der Information uber
die relevanten Preise, da die Annahme der
statischen Theorie, alle relevanten Preise
waren allen Individuen bekannt, nicht mit
der Realitat Ubereinstimmt; zweitens die
Kosten der Verhandlung und des
Abschlusses separater Vertrage fur jede
Transaktion auf dem Markt.

(Krist, S, 95)

Von herausragender Bedeutung fir die
gesamte Theorie ist die Feststellung, daf3
jene erwahnten Kosten der Information
durch die Internalisierung in ein
Unternehmen reduziert werden kdnnten.
Diese neue Art von Vertragen ermaogliche,
Coase folgend, dem Unternehmer langere
Zeithorizonte, und es bedurfe
daruberhinaus keiner exakten zeitlichen
oder sachlichen Spezifikation.

(S. 73f)

Werden diese Transaktionen in ein
Unternehmen internalisiert, konnen die
Informations- und Kontraktkosten
reduziert werden.

[...]

Das bietet dem Unternehmer den Vorteil,
daR er auch bei langfristigen Vertragen
nicht genau im voraus die sachliche und
zeitliche Spezifikation der von einem
Faktor benotigten Dienste festlegen muf,
sondern im Rahmen des Direktionsrechts
flexibel bleibt.
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(Krist, S. 95)

Dieser Erklarungsansatz fur die Existenz
von Unternehmungen ermoglicht
daruberhinaus die Erklarung von
Wachstums- oder Schrumpfungsprozessen
in Unternehmen, ersteres durch
Internalisierung zusatzlicher bisher vom
Preismechanismus gewahrleisteter
Transaktionen, letzteres durch Aufgabe
der Koordination durch die
unternehmensinterne Hierarchie
zugunsten des Preismechanismus.

(S. 74)

Dieser Ansatz zur Erklarung der Existenz
von Unternehmen als hierarchische
Organisationen kann daruber hinaus auch
als Erklarung fur das Wachstum, das heif3t
die Internalisierung zusatzlicher
Transaktionen, und das Schrumpfen, das
heif3t die Aufgabe der internen
Koordination von Transaktionen
zugunsten der Organisation Uber den
Preismechanismus, von Unternehmen
herangezogen werden.

(Krist, S. 95)

Zudem unterstellt Coase, daf3 die Kosten
zusatzlicher Transaktionen im
Unternehmen steigen wurden, weil die
Anzahl der Fehlallokationen der
Ressourcen und damit auch die
Transaktionskosten mit jeder zusatzlichen
Transaktion stiegen, was die Festlegung
oder Beschreibung einer optimalen
Unternehmensgrofie erlaubt.

Jene optimale Grofie eines Unternehmens
ist dann erreicht, wenn die Kosten der
Koordination der Allokation auf dem
Markt gleich den internen Kosten der
Fehlallokation ware, und damit die
Abwicklung jeder zusatzlichen Allokation
profitabler uber den Markt erfolgen sollte.
(S. 74)

- Erstens unterstellt Coase abnehmende
Ertrage der Unternehmerfunktion, das
heift die Kosten zusatzlicher
Transaktionen innerhalb eines
Unternehmens steigen. Ein Unternehmen
wird somit solange wachsen, bis die
Kosten der internen Organisation einer
zusatzlichen Transaktion gleich den
Kosten ihrer Abwicklung durch den Markt
sind.

- Zweitens wird sich die Zahl der Fehler in
der Allokation von Ressourcen mit
steigender Zahl der intern organisierten
Transaktionen erhohen. Die
Unternehmensgrofe hat dann ihr
Optimum erreicht, wenn der Verlust
aufgrund der internen Fehlallokation
gleich den Kosten bei Organisation der
Allokation auf dem Markt ist.

(Krist, S. 95f.)

Die fur Direktinvestitionen bedeutsamen
Unternehmensubernahmen lassen sich
gleichermafien mit diesem Ansatz
dergestalt erklaren, daf® jene
Unternehmung welche zwischen zwei
Unternehmungen bestehende

Auch die Ubernahme eines Unternehmens
durch ein anderes ladt sich mit Hilfe der
Kosten von Markttransaktionen erklaren.
Wenn zwischen zwei Unternehmen
Transaktionen existieren, die eines der
beiden kostengunstiger intern abwickeln
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Transaktionen kostengunstiger abwickeln
kann, das weniger effektiv organisierende
Unternehmen unter der Voraussetzung
aufkaufen wird, dafs die mit der
Ubernahme verbundenen Kosten der
Ausweitung der Transaktionen geringer
sind, als die Kosten im Ubernommenen
Unternehmen und der bis zu jenem
Zeitpunkt notwendigen
Markttransaktionen (zwischen den beiden
Unternehmen).

(S. 74)

kann, wird dieses das andere aufkaufen,
falls die dann im ubernehmenden
Unternehmen intern anfallenden Kosten
fur die Organisation der Produktion im
ubernommenen nicht grofder sind als die
Summe der Kosten im tbernommenen vor
der Ubernahme und der bisherigen

Kosten der nun weggefallenen
Markttransaktionen.

(Krist, S. 96)

3.3.3.2 Transactions-Cost-Economics

Die Weiterentwicklung dieses Ansatzes
erfolgte erst zu Beginn der siebziger
Jahre(112) durch Williamson, der zudem
die Einbindung weiterer Bereiche der
okonomischen Theorie zum Zweck der
Ermittlung eines umfassenden Ansatzes
zur Erklarung der Entwicklung von
Unternehmen versuchte. Der Versuch
Willamsons zielt daruberhinaus auf eine
generelle Analyse institutioneller
Regelungen ab, die mogliche
Organisationsformen auf einer Skala
ansiedelt, die vom Markt bis zu
burokratischen Organisationsformen
reichen.

(S. 74)

3.3.3.2 Transaction-Cost Economics

Die Gedanken von Coase sind
jahrzehntelang wenig beachtet und erst
zu Beginn der siebziger Jahre in ihrer
vollen Bedeutung erkannt worden.

[...]

Die nach der "Wiederentdeckung" in den
letzten Jahren entwickelten transaction-
cost economics - die in erster Linie mit
dem Namen Williamson verbunden sind
140 - stellen nicht allein eine
Fortfihrung der Grundidee dar, sondern
versuchen, weitere Bereiche der
okonomischen Theorie zu integrieren und
einen umfassenden Ansatz zur Erklarung
der Entwicklung von Unternehmen zu
liefern.

[...]

Der Ansatz wird daher ausgebaut zu einer
vergleichenden Analyse alternativer
institutioneller Regelungen, die die
moglichen Organisationsformen fir die
Produktion auf einer vom Markt bis zur
burokratischen Organisation reichenden
Skala ansiedelt.

(Krist, S. 96f.)
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Abweichend von Coase (113) trifft
Willamson zudem Annahmen Uber das
Verhalten von Individuen, wie etwa
eingeschrankte Rationalitat und die
Durchsetzung von eigenen Interessen
auch durch arglistige Tauschung, und
bezeichnet dies als opportunistisches
Verhalten.

(S.75)

[Fn. 113 verweist zwar auf Krist, macht
aber nicht deutlich, dass er die Quelle des
folgenden Textes ist.]

Anders als bei Coase werden daruber
hinaus explizite Annahmen uber das
Verhalten von Individuen aufgestellt, die
vom ldeal des Optimierungsverhaltens
abweichen. Zunachst wird
"eingeschrankte Rationalitat”
angenommen. [...] Weiterhin wird
opportunistisches Verhalten, das heif3t die
Durchsetzung der eigenen Interessen
auch durch arglistige Tauschung und auf
Kosten Dritter unterstellt. 143

(Krist, S. 97)

Aus diesem Grund konnten Auswirkungen
vertraglicher Regelungen nicht
vollstandig abgeschatzt werden, also nur
unvollstandige Vertrage geschlossen
werden. Die Existenz eines
Vertrauensverhaltnisses zwischen den
beiden Vertragspartnern wurde durch
opportunistisches Verhalten verhindert.
(S.75)

Aufgrund des Existenz eingeschrankter
Rationalitat konnen die Konsequenzen
vertraglicher Regelungen beim Abschluf3
von Vertragen nicht vollstandig
ubersehen und somit nur unvollstandige
Vertrage abgeschlossen werden, die ein
Vertrauensverhaltnis zwischen den
jeweiligen Vertragspartnern voraussetzen.
Die Entstehung eines solchen wird
allerdings durch die Existenz von
opportunistischem Verhalten verhindert.
(Krist, S. 97f.)

Die Entscheidung Uber die Organisation
einer Transaktion sollte, Williamson
folgend, nur nach ldentifizierung und
Quantifizierung der damit verbundenen
Kosten erfolgen.

(S. 75)

Die Entscheidung daruber, wie bestimmte
Transaktionen organisiert werden sollen,
kann prinzipiell nur nach eindeutiger
Identifizierung und Quantifizierung der
mit ihnen verbundenen Kosten getroffen
werden.

(Krist, S. 98)

Die Hohe der zu unterscheidenden
Kosten, namentlich der
Informationskosten bei der Suche nach
Transaktionspartnern, der
VertragsabschlufRkosten, der Kosten der
Kontrolle der Vertragseinhaltung und der
Kosten von etwaigen Vertragsanderungen
(Aspekt zeitlicher und sachlicher

Zu unterscheiden sind die
Informationskosten bei der Suche nach
potentiellen Transaktionspartnern und
der Identifizierung ihrer Bedingungen, die
Vertragsabschluikosten, die Kosten der
Kontrolle der Einhaltung von
vereinbarten Vertragsbedingungen und
die Kosten der Anpassung an
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Spezifikation von Coase), richten sich

nach den Bedingungen der Transaktionen.

(S. 75)

unvorhergesehene Anderungen der
Vertragsbedingungen wahrend der
Laufzeit des Vertrages. 144

(Krist, S. 98)

Zu unterscheiden ware nach Haufigkeit,
Unsicherheit und der Spezifitat der
Transaktionen, welche wesentlich das
AusmafR der Kosten determinierten.

(S. 75)

Die Hohe der Kosten hangt von den
Bedingungen der zugrundeliegenden
Transaktionen ab, wobei Williamson
differenziert nach der Haufigkeit der
Transaktionen, ihrer Unsicherheit und der
"Empfindlichkeit” oder "Spezifitat . 145
(Krist, S. 98)

Fur die Entscheidung uber die Bewertung
der alternativen institutionellen
Regelungen und die Auswahl der
kostenminmierenden Transaktion stellt
Willamson drei P3rinzipien [sic] zur
Verfugung, die einen unterschiedlichen
Anwendungsbereich haben:

(S.75)

Die transaction-cost economics stellen fur
die Erfullung dieser Aufgabe drei
Gestaltungsprinzipien zur Verfugung, die
einen unterschiedlichen
Anwendungsbereich aufweisen: 147

(Krist, S. 99)

-Beim fur alle Transaktionen
gleichermafien verbindlichen ,asset
specifity principle” geht man davon aus,
daf’ die Effizienz der Organisation von
Transaktionen mit steigender
Spezialisierung der ausgetauschten Guter
und Dienste degressiv verldauft, was
insbesondere flr das sogenannte
Humankapital und immobile Guter gelte,
WO aus einer zundchst anonymen
Austauschbeziehung eine spezifische
bilaterale Ausstauschbeziehung [sic]
wurde.

(S.75)

- Das "asset specifity principle” gilt fur
alle Transaktionen. Es besagt, daR® die
Effizienz der Organisation von
Transaktionen Uber Markte mit steigender
Spezialisierung der ausgetauschten Guter
und Dienste progressiv sinkt. Dies gilt in
erster Linie fir Humankapital und
immobile Guter, bei denen insbesondere
zu beobachten ist, daf} die zundchst
anonyme Beziehung zwischen Anbietern
und Nachfragern auf einem Markt zu einer
spezifischen bilateralen
Austauschbeziehung wird.

(Krist, S. 99)

-Das vornehmlich fur jene
Vorwartsintegrationen, wo die
Qualitatskontrolle und Distributionsstufe
von zentraler Bedeutung ist, geltende
"externality principle” besagt, daf3
Externalitaten dort entstinden, wo eine

- Das "externality principle” gilt lediglich
fur die Vorwartsintegration von
Unternehmen und zwar dort, wo
unbeabsichtigte Entwertungen der
produzierten Guter in der Distribution
entstehen konnen und somit die
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hohe Dependenz zwischen den einzelnen
Leistungen bestunde.
(S. 75)

Qualitatskontrolle der Distributionsstufe
ein wichtiges Problem wird. Wenn die
einzelnen Handler untereinander von der
Leistung anderer abhangig sind,
entstehen Externalitaten. (Krist, S. 99)

-Das dritte, die Struktur der Organisation
betreffende "hierarchical decomposition
principle” postuliert hinsichtlich der
internen Organisation des Unternehmens,
die von Williamson (zumal in zahlreichen
Werken praferierte sogenannte M-Form)
die divisionalisierte
Unternehmensstruktur (114).

(S. 75f)

- Das dritte Prinzip, das "hierarchical
decomposition principle” betrifft die
interne Organisation der internalisierten
Transaktionen und fordert eine effiziente
Organisation des Unternehmens, wobei
eine eindeutige Praferenz fur die
divisionalisierte Organisationsform (M-
Form) zu erkennen ist.

(Krist, S. 99)

Die Vorstellungen Williamsons
hinsichtlich etwaiger politischer
Implikationen sind indes dadurch zu
beschreiben, daf® er den in westlichen
Demokratien herrschenden
demokratischen Strukturen jede Fahigkeit
zur Uberwindung des individuellen
Opportunismus abspricht und die Kosten
fur kollektive Entscheidung aufgrund der
eingeschrankten Rationalitat hoch
bewertet.

[..]

Folglich sind nur hierarchische
Organisationsformen (in Verbindung mit
dem Marktsanktionsmechanismus) mit
klaren Leitungsstrukturen effiziente
Koordinationsmechanismen.

(S. 76)

Den Staat als effizienten Koordinator von
Transaktionen schaltet er im Ubrigen
unter Bezugnahme auf die westlichen
Demokratien dadurch aus, daf® er den dort
herrschenden demokratischen Strukturen
jede Fahigkeit zur Uberwindung des
individuellen Opportunismus abspricht
und die Kosten fur kollektive
Entscheidungen aufgrund der
eingeschrankten Rationalitat als sehr
hoch bewertet. 151 Nur hierarchische
Organisationsformen mit klaren
Leitungsstrukturen stellen effiziente
Koordinationsmechanismen dar.

(Krist, S. 100f)

Verbunden mit jener impliziten Annahme
der Notwendigkeit des Marktes als
Korrektiv der Internalisierung reduziert
Williamson diesen Ansatz auf eine
Legitimierung des status quo und geht
damit davon aus, daf3 erfolgte
Internalisierungen die (noch) in der

Der Mechanismus, mit dem der Markt
ineffiziente Internalisierungen von
Transaktionen verhindert
beziehungsweise bestraft, wird nicht
operationalisiert. Dies fuhrt zu einer
Reduzierung des Ansatzes auf eine
Legitimierung des status quo einer durch
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Realitat anzufinden sind, effizient sein
mufdten, inbesondere als die
Operationalisierung gerade jener
Hypothese schwer fallen durfte.

(S. 76f)

Ausschaltung des Marktes in weiten
Teilen gekennzeichneten und durch
GroBunternehmen beherrschten
Volkswirtschaft nach dem Motto "what is,
is best". 152 Jede in der Realitat
anzutreffende Internalisierung ist somit
effizient, da Unternehmen nur effiziente
Internalisierungen durchfuhren.

(Krist, S. 101)

3.3.3.3 Internationalisierung durch
Internalisierung

Die Idee der Internationalisierung durch
Internalisierung war schon in dem Ansatz
Hymers implizit enthalten. Die erste
Anwendung dieser Ideen auf die
Direktinvestitionen geht auf Mc Manus
(116) in den fruhen siebziger Jahren
zuruck.

(S.77)

3.3.3.3 Internationalisierung durch
Internalisierung

Obwohl der Gedanke der Internalisierung
internationaler Transaktionen durch
multinationale Unternehmen bereits in
der Arbeit von Hymer implizit enthalten
war, stammt die erste Anwendung des
Erklarungsansatzes von Coase auf
Direktinvestitionen erst aus den frihen
siebziger Jahren, damit allerdings auch
aus einer Zeit vor Entwicklung der
transaction-cost economics.

(Krist, S. 102)

Ausgehend von der Beobachtung
internationaler Dependenzen einzelner
Produzenten untereinander, auf dem
Wege direkter Austauschbeziehungen
oder Externalitaten, wird in diesem
Ansatz untersucht, unter welchen
Voraussetzungen diese Relationen uber
den Preismechanismus, vertragliche
Regelungen oder international agierende
Unternehmungen stattfinden.

(S.77)

McManus betrachtet die internationale
Abhangigkeit zwischen Produzenten, sei
es durch direkte Austauschbeziehungen
oder Externalitaten und versucht
herauszuarbeiten, unter welchen
Bedingungen die Interdependenzen Uber
den Preismechanismus, vertragliche
Regelungen oder ein zusammenfassendes
internationales Unternehmen geregelt
werden. 156

(Krist, S. 102)

Der Geltungsbereich des
Preismechanismus reduziert sich diesem
Ansatz zufolge auf Situationen, wo keine
Transaktionskosten aus den
Abhangigkeiten resultieren, die Existenz
von Transaktionskosten wird demnach als

Bei Abwesenheit von Transaktionskosten
werden die Auswirkungen der
Abhangigkeiten zwischen den
Produzenten uber das Wirken des
Preismechanismus beschrankt. Existieren
Transaktionskosten, wird die Fahigkeit der
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Anreiz qualifiziert, alternative Regelungen

anzuwenden.
(S.77)

einzelnen Produzenten, ihre Abhangigkeit
von anderen zu beschranken, erheblich
verringert, und sie erhalten einen Anreiz,
alternative Regelungen zur Organisation
der Produktion anzuwenden.

(Krist, S. 102)

Die interdependenten Produzenten
werden annahmegemadf jene Regelungen
anwenden, welche die gemeinsame
Wohlfahrt maximieren.

(S.77)

Die voneinander abhangigen Produzenten
werden unter Beachtung der Kosten
alternativer institutioneller Regelungen
und der erwarteten Nutzen der
Beschrankung der Auswirkungen der
gegenseitigen Interdependenzen die
Koordinierungsstruktur wahlen, die ihre
gemeinsame Wohlfahrt maximiert. 157
(Krist, S. 102f)

Die Koordinierung uber internationale
Unternehmen wird also dann stattfinden,
wenn diese entweder der
kostengunstigste Weg zur Erreichung
eines gemeinsamen Niveaus der Effizienz
ist, oder aber, wenn dadurch der hochste
Grad an Effizienz bei gegebenen
Koordinierungskosten erreicht werden
kann.

(S.77)

Die Produzenten werden dann die
Organisationsform der multinationalen
Unternehmung wahlen, wenn diese der
kostenguinstigste Weg zur Erreichung
eines gegebenen Niveaus von Effizienz
ihrer gemeinsamen Aktivitaten ist
beziehungsweise, wenn diese den
hochsten Grad an Effizienz bei gegebenen
Koordinierungskosten verspricht. 158
(Krist, S. 103)

Dieser Ansatz ist in wesentlichen
Bereichen jedoch lediglich eine
Beschreibung des Agierens
internationaler Unternehmungen und
tragt wenig zur Erklarung der
Durchflhrung von Direktinvestitionen bei.
(S.77)

Der Ansatz von McManus beschreibt die
Organisation der internationalen
Beziehungen zwischen existierenden
Unternehmen und tragt weniger zur
Erklarung der Durchfiihrung von
Direktinvestitionen bei, durch die in den
meisten Fallen neue Unternehmen
entstehen.

(Krist, S. 103)

Ausgehend von der Annahme des
unvollkommenen Wettbewerbes, primar
auf Markten fur intermediare Produkte,
und der Annahme gewinnmaximierenden
Verhaltens wird eine Theorie der

Ihre Analyse geht aus von der Annahme
der Gewinnmaximierung bei aufgrund der
Organisationskosten von Markten
unvollkommenem Wettbewerb
insbesondere auf den Markten fur
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mulitinationalen Unternehmungen
entwickelt.
(S. 77f)

intermediare Produkte.
(Krist, S. 103)

Die angesprochenen
Marktunvollkommenheiten fungieren als
Anreiz fir Internalisierungen, und bei
Existenz dieser Unvollkommenheiten
uber nationale Grenzen hinweg auch zur
Internationalisierungen auf dem Wege der
Direktinvestitionen.

(S.78)

Die Unvollkommenheiten auf diesen
Markten bilden einen Anreiz zu ihrer
Internalisierung und, falls dies uber
nationale Grenzen hinweg geschieht,
damit zur Entstehung von
multinationalen Unternehmen.
(Krist, S. 103)

Multinationale Unternehmungen fuhren,
entgegen den Annahmen der Neoklassik
eine Reihe von Funktionen(118) durch,
die voneinander abhangig sind und durch
Strome intermediarer Guter, primar
verschiedene Formen von Wissen,
miteinander verbunden sind.

(S. 78)

Moderne Unternehmen beschranken sich
nicht auf die routinemafiige Ausfuhrung
der Produktion, sondern fuhren eine lange
Reihe weiterer hochwertiger Funktionen
durch, von denen Forschung und
Entwicklung, Marketing, Ausbildung,
Finanzplanung und strategische
Unternehmensfihrung im Team die
wichtigsten sind. Diese Aktivitaten sind
voneinander abhangig und durch Strome
intermediarer Guter, in erster Linie
alternativer Formen von Wissen,
miteinander verbunden.

(Krist, s. 103f))

Die Unvollkommenheiten auf den
Markten flr diese intermediaren Produkte
sind namentlich

(S. 78)

Auf den Markten fur diese intermediaren
Produkte existieren eine Reihe von
spezifischen Unvollkommenheiten:
(Krist, S. 104)

-das Fehlen von Terminmarkten fur
derartige Produkte, die Zeitverzdogerungen
aufweisen,

(S.78)

- Zunachst ist das Fehlen von
Terminmarkten fur intermediare Produkte,
die Zeitverzogerungen aufweisen, zu
nennen.

(Krist, S. 104)

-die Tatsache, daf® die Ausubung von
Marktmacht unter Umstanden von
Preisdiskriminierung abhangig (jene ist
bei intermediaren Produkten nicht
maoglich),

- Die effiziente Ausnutzung von
Marktmacht kann eventuell nur durch
Preisdiskriminierung durchgesetzt
werden, die auf offenen Markten nicht
moglich ist.
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(S. 78)

(Krist, S. 104)

-das Faktum, dafs Unsicherheiten von
Verhandlungen aus der
Ungleichverteilung von Informationen
resultieren, sowie

(S. 78)

- Die Interdependenz bei Transaktionen
zwischen mit Marktmacht ausgestatteten
Partnern kann zu unsicheren
Verhandlungssituationen fuhren.

- Die Ungleichverteilung von
Informationen Uber das Wesen und den
Wert von ausgetauschten intermediaren
Produkten ist eine weitere
Marktunvollkommenheit.

(Krist, S. 104)

Die erwahnten Marktunvollkommenheiten
sind typisch fur alle Formen von
vorwiegend in Unternehmen
hervorgebrachten Wissens (120).

(S.78)

Die angesprochenen
Marktunvollkommenheiten sind nach der
Ansicht der Autoren insbesondere typisch
fur alle Formen von aufgrund eigener
Forschung und Entwicklung (im weitesten
Sinne) erarbeiteten Wissens.

(Krist, S. 104)

[Fn.:] (120) Wissen hat auch in diesem
Ansatz wiederum den Charakter eines
offentlichen Gutes, und damit gilt auch
hier das Ausschluf3prinzip nicht.

(S.78)

Unterstrichen wird dies durch die
Tatsache, da® Wissen den Charakter eines
offentlichen Gutes hat, da das
Aussschlu3prinzip nicht gilt.

(Krist, S. 104)

Der Anreiz fur ein Unternehmen, die
Fahigkeiten seines Topmanagements,
seine Produkt- und technologischen
Kenntnisse, seine organisatorischen
Fahigkeiten und seinen bevorzugten
Zugang zu Kapitalmarkten auszunutzen,
also damit firmenspezifischer Faktoren,
ergibt sich dann aus dem Zusammenspiel
dieser firmenspezifischen internen
organisatorischen Fahigkeiten mit
industriespezifischen, regionsspezifischen
sowie landerspezifischen Faktoren (121).
[Fn.]] (121) Industriespezifische Faktoren
waren etwa die Struktur externer Markte,
das Wesen des Produktes,
regionsspezifische Faktoren unter anderer

Ein multinationales Unternehmen wird
eine selbst entwickelte
Produktionstechnologie, die
Fluhrungskapazitat seines
Topmanagements, seine Fahigkeiten zur
Beschaffung von Kapital oder seine
Team- und Organisationsfahigkeiten
generell auf ein auslandisches
Tochterunternehmen ausweiten, wenn es
damit eine UberschufRkapazitit ausnutzen
kann. 160 Der Anreiz zur Internalisierung
ergibt sich durch das Zusammenspiel von
industriespezifischen Faktoren, wie dem
Wesen des Produktes, der Struktur
externer Markte und der optimalen Grofie
der Uber Markte koordinierten Aktivitaten,
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geographische Entfernungen, kulturelle
Differenzen und landerspezifische
Faktoren, primar politische und fiskalische
Gegebenheiten.

(S.78)

regionsspezifischen Faktoren, worunter
geographische und kulturelle
Entfernungen zu verstehen sind,
landerspezifischen Faktoren, die die
politischen und fiskalischen Beziehungen
erfassen und firmenspezifischen Faktoren,
womit in erster Linie die Fahigkeit des
Managements von Unternehmen zur
internen Organisation von Produktionen
gemeint ist.

(Krist, S. 104f.)

Ein multinationales Unternehmen wird
demnach dann entstehen, wenn aus der
Kombination dieser Faktoren ein postiver
[sic] Anreiz, Uber nationale Grenzen
hinweg zu internalisieren, resultiert.
(S.78)

Wenn durch das Zusammenwirken dieser
Faktoren ein Anreiz entsteht, Giber
nationale Grenzen hinweg Markte zu
internalisieren, entsteht ein
multinationales Unternehmen.

(Krist, S. 105)

Die mit dieser Internalisierung
verbundenen Kosten entstehen einerseits
aus der Notwendigkeit der
Kommunikation und Kontrolle - im
wesentlichen wird damit die Kategorie
unternehmensinterner
Informationskosten angesprochen - und
andererseits aus Produktionskosten bei
vertikaler Integration, aufgrund der
Notwendigkeit der Optimierung der
BetriebsgrofRen auf den einzelnen
Produktionsstufen.

(S. 78f)

Die Internalisierung von Markten ist aber
auch mit Kosten verbunden, die einerseits
auf dem Kommunikations- und
Kontrollaufwand beruhen und
andererseits in vertikal integrierten
Unternehmen entstehen, weil die
miteinander verbundenen
Produktionsstufen unterschiedliche
optimale GroRen haben, wodurch sich
unter- beziehungsweise Uberoptimale
Produktionsumfange ergeben kdnnen.
(Krist, S. 105)

Wird Rationalverhalten und
Gewinnmaximierung unterstellt, wird ein
Unternehmen solange internalisieren, als
der aus der Internalisierung resultierende
Grenznutzen kleiner oder gleich den
Grenzkosten ist, womit sich, Buckley und
Casson folgend, sowohl die Struktur als
auch die optimale Grofie des
Unternehmens determinieren laf3t.

Ein sich rational verhaltendes
gewinnmaximierendes Unternehmen wird
daher nur so lange Markte internalisieren,
bis die dabei anfallenden Grenznutzen
gleich Grenzkosten sind. 161 Dadurch
wird sowohl die Struktur als auch die
Grofse von Unternehmen bestimmt.

(Krist, S. 105)
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(S. 79)

Zudem wird dieser Ansatz um
standorttheoretische Uberlegungen, die
sich im wesentlichen an der
Produktlebenszyklushypothese
orientieren, dergestalt erweitert, daf3
angenommen wird, Direktinvestitionen
wurden in Industrien entstehen, wo
entweder eine grofRe Bedeutung des
Wissens erwartbar ist, oder, bei
mehrstufigen Produktionsprozessen,
steigende Skalenertrage eine gewichtige
Bedeutung haben.

(S.79)

Das Internalisierungskonzept wird erganzt
durch standorttheoretische Uberlegungen,
die sich eng an den Produktlebenszyklus
anlehnen. Dadurch wird nach Ansicht der
Autoren eine vollstandige Theorie fur die
Entstehung von multinationalen
Unternehmen etabliert. Sie postulieren,
daf3 diese in erster Linie in Industrien
auftreten, die entweder mehrstufige
Produktionsprozesse bei steigenden
Skalenertragen beziehungsweise
kapitalintensiven Techniken aufweisen
oder durch eine besonders grofe
Bedeutung neuen Wissens als
Produktionsfaktor gekennzeichnet sind.
(Krist, S. 105)

Generell wird der
Internalisierungshypothese in einer
grundlegenden Zusammenfassung der
Literatur zu Direktinvestitionen von
Rugman (122) das Fungieren als
gleichermafien Ubergeordnetes Prinzip
von Direktinvestitionstatigkeit attestiert.
(S.79)

Es ist mit einigem Erfolg versucht worden
nachzuweisen, daf? der
Internalisierungsansatz als allgemeine
Theorie die Ubrigen bereits
beschriebenen Ansatze zur Erklarung von
Direktinvestitionen umfafdt und als
ubergeordnetes Prinzip dienen kann. 165
(Krist, S. 106)

Diese Qualifikation ist primar anhand der
sehr allgemeinen Definition der
Internalisierung moglich, namentlich der
Reaktion auf das Entstehen etwaiger
Externalitaten auf Guter- und
Faktormarkten.

(S.79)

Das ist aufgrund der sehr allgemeinen
Definition von Internalisierung ohne
grofere Probleme mdoglich. Diese kann
entstehen als Reaktion auf das Auftreten
von wie auch immer gearteten
Externalitaten auf den Guter- oder
Faktormarkten.

(Krist, S. 106f)

Die vorhandenen
Marktunvollkommenheiten und die damit
verbundenen Kosten alternativer
Regelungen der Organisation
internationaler Transaktionen bestimmen
die Entscheidungen der Unternehmen,

Die zu beobachtenden
Marktunvollkommenheiten und damit die
Kosten der alternativen institutionellen
Regelungen zur Organisation
internationaler Transaktionen
(insbesondere Export, Lizenzvergabe an
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demzufolge werden Exporte,
Lizenzvergaben und Direktinvestitionen
miteinander verglichen und die
vorteilhafteste Variante der Bedienung
internationaler Markte gewahlt.

(S.79)

auslandische Produzenten,
Direktinvestitionen als Alternative zur
Bedienung auslandischer Markte) werden
explizit von den Unternehmen analysiert
und bestimmen deren Entscheidungen.
(Krist, S. 107)

Zudem ersetzen Direktinvestitionen den
durch Restriktionen und
Marktunvollkommenheiten gestorten
Freihandel und fungieren als Substitiut
[sic] unvollkommener Faktormarkte,
speziell des Marktes fur Wissen.
Demzufolge bemerkt Rugman, daf3
multinationale Unternehmungen als
sogenannte second-best-Ldsung anstatt
des wohlfahrtsmaximierenden, aber als
realitatsfern qualifizierten Freihandels
angesehen werden konnen.

(S.79)

Der durch diverse, insbesondere von
staatlichen Regulierungen verursachte,
Marktunvollkommenheiten gestorte
Freihandel auf den Gutermarkten wird
somit durch Direktinvestitionen
beziehungsweise multinationale
Unternehmen ersetzt. Gleichzeitig stellt
das multinationale Unternehmen ein
Substitut fur unvollkommene
Faktormarkte, speziell fur den Markt fur
Wissen, dar. Der wohlfahrtsmaximierende
aber nicht realisierbare Freihandel wird
somit durch die second-best-Ldsung
multinationales Unternehmen abgelost.
166

(Krist, S. 107)

Die Analogie dieser Ansatze und
Uberlegungen zum Ansatz Willamsons
wird auch von diesem erkannt, obwohl
dessen Arbeiten von etwas anderen
Annahmen ausgehen. Seine Sichtweise
multinationaler Unternehmungen als
effizientere Alternative zum international
unvollkommenen Markt fur Informationen
- Unternehmungen die also gleichsam
den Technologietransfer Uber offene
Markte substituieren - deutet auf eine
andere schwerpunktmafige Ausrichtung
hin.

(S.79)

Diese Definition ist eng verwandt mit
derjenigen, die von Vertretern der
transaction-cost economics geliefert wird,
obwohl diese von anderen
Grundannahmen ausgehen. 167
Williamson sieht multinationale
Unternehmen als effizientere Alternative
fur den unvollkommenen internationalen
Markt fur Informationen und damit als
Substitut fur einen Technologietransfer
uber offene Markte an.

(Krist, S. 107)

Die Besonderheit des Gutes Information
(123) sieht Williamson darin begrundet,
daf® deren Wert vom Kaufer erst nach

Die Besonderheit des Gutes Information
besteht darin, dafd Kaufer seinen Wert erst
kennen, wenn sie die Information bereits
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deren Besitz erkannt werden kann, die

Argumentation zielt also primar auf die
Bedeutung der Ungleichverteilung von
Informationen ab.

(S. 80)

besitzen.
(Krist, S. 108)

Anhand dieser Argumentation wird die
Bedeutung international tatiger
Unternehmungen fur den
Technologietransfer als ein Aspekt des
Transfers von Wissen deutlich. Damit
nimmt Williamson auch an, die
internationale Entwicklung der
Direktinvestitionstatigkeit erklaren zu
konnen, namentlich die hohere Intensitat
der Direktinvestitionen in
technologieintensiven Sektoren und die
Uberlegenheit US-amerikanischer
Unternehmungen, die wiederum auf die
Organisationsstruktur des
divisionalisierten Unternehmens, der
sogenannten M-Form,

zuruckgefuhrt werden konne, also jene
Strukturform, von der er auch die
Uberlegenheit in Belangen der Effektivitat
des Technologietransfers annimmt.

(S. 80)

Williamson schliefdt aus diesen
Uberlegungen, daf die beobachtbare
internationale Entwicklung der
Direktinvestitionen und der
multinationalen Unternehmen mit der
Hilfe der transaction-cost economics
erklart werden kann. Dies gilt sowohl fur
die hohere Direktinvestitionsintensitat in
technologieintensiven Sektoren, fur die
der Technologietransfer eine grofiere
Rolle spielt, als auch fir den zeitlichen
Vorsprung der US-amerikanischen
multinationalen Unternehmen, da diese
die zur internen Organisation
internationalen Technologietransfers
notige divisionalisierte Organisationsform
friher eingefiihrt haben als ihre
internationalen Konkurrenten. 170

(Krist, S. 108)

Der Vergleich der transaction cost
economics mit dem Ansatz von Buckley
und Casson zeigt die Starken der
Uberlegungen Williamsons, insofern als
letzterer von den Annahmen uber
Rationalverhalten und
Gewinnmaximierung weitgehend absieht
und zudem jene opportunistischen
Verhaltens der Entscheidungstrager
einfuhrt, und sich demzufolge nach
Meinung des Autors den Realitdten
annahert.

(S. 80)

In der von Buckley und Casson
entwickelten und propagierten Form geht
der Internalisierungsansatz nicht auf die
transaction-cost economics, sonderen
direkt auf den sehr viel allgemeineren
Ansatz von Coase zurlick. Das zeigt sich
speziell in den Annahmen Uber das
Unternehmensverhalten, welches als
rational unterstellt wird. Die von
Williamson und anderen angenommenen
Anndherungen an die Realitat durch die
Einflhrung eingeschrankter Rationalitat
und opportunistischen Verhaltens werden

71



aufRer acht gelassen.
(Krist, S. 108f)

Wird den Annahmen der erstgenannten
Autoren gefolgt, kdnnten
Internalisierungen nur dann stattfinden,
wenn sie auch effizient sind, da jene
letztlich aus dem (luckenlosen) Erkennen
und Ausnultzen von
Marktunvollkommenheiten resultieren.
(S. 80)

Da der private Gewinn von
Internalisierungen immer aus der
Aneignung einer Steigerung der sozialen
Wohlfahrt stammt, die entsteht, da
Marktunvollkommenheiten vermieden
werden, und weiter angenommen wird,
daR dies die einzige Quelle fur
Internalisierungsgewinne ist, wird
Internalisierung nur dann stattfinden,
wenn sie auch effizient ist. 171

(Krist, S. 109)

Rugman (125) stellt zudem die
Leerformelhaftigkeit in den Mittelpunkt
seiner Kritik und halt fest, daf® die
Ansatze umso realistischer erscheinen je
allgemeiner formuliert wurde, was jedoch
den Mangel des Fehlens eines empirisch
gehaltvollen Referenzsystemes
keineswegs beheben kdnne, und damit
der empirischen Gehalt und der Anspruch
der Allgemeingultigkeit nicht
zufriedenstellend sei.

(S. 81)

Der Ansatz erscheint im Ubrigen umso
realistischer, je allgemeiner er formuliert
wird, wobei er allerdings wiederum zur
Leerformel wird. 174 Den Anspruch, eine
empirisch gehaltvolle und
allgemeingultige Theorie der
Direktinvestitionen aufzustellen, kann der
Internalisierungsansatz damit nicht
uneingeschrankt erfillen. Er ist zwar
umfassend aber in seinem
Erklarungsgehalt beschrankt, da er kein
empirisch gehaltvolles Referenzsystem
zur Beurteilung der Realitat zur
Verfugung stellen kann.

(Krist, S. 109f)

3.3.4 Der eklektische Ansatz von Dunning
(S. 81)

3.3.4 Der eklektische Ansatz von Dunning
(Krist, S. 110)

Dieser von Dunning (126) stammende
Versuch einer Integration einzelner
partieller Ansatze umfafit Ideen der
monopolistischen Theorie, der
Standorttheorie, industrieokonomische
Ansdtze sowie den allgemeinen
Internalisierungsansatz, dem er
weitgehend ahnlich ist.

(S. 81)

Er fat darunter die aus der
monopolistischen Theorie heraus
entwickelten industriedkonomischen
Ansatze, die standorttheoretischen
Erklarungen und auch den seinem
Anspruch nach allgemeinen
Internalisierungsansatz.

(Krist, S. 110)
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Entstanden ist der eklektische Ansatz,
Dunning folgend, aus der Unzufriedenheit
mit den einzelnen partiellen Ansatzen
und dem daraus resultierenden Anspruch
einer Bundelung einzelner
Theoriestrange.

(S. 81)

Dunnings eklektischer Ansatz 175 ist nach
seinen eigenen Worten aus der
Unzufriedenheit mit den partiellen
Erklarungen der internationalen
Produktion entstanden.

[...]

Der eklektische Ansatz versucht
ausgehend von Uberlegungen, die dem
Internalisierungsansatz sehr ahnlich sind,
die bisher nebeneinander existierenden
Strange der Theorie zu bliindeln und
damit eine umfassende Erklarung der
Entstehung der internationalen
Produktion abzuleiten.

(Krist, S. 110)

(1) Ausgangspunkt fur die Fahigkeit eines
Unternehmens zur Direktinvestition ist
die Existenz firmenspezifischer Vorteile
bei der Bedienung auslandischer Markte
relativ zu Unternehmungen anderer
Nationalitat.

Nachstehende Dunning entnommene
Darstellung 6 gibt einen Uberblick tiber
entsprechende Faktoren, in der Regel
liegen die Vorteile in der exklusiven
Verfugungsmacht uber immaterielle
Anlageguter

(S. 81)

(1) Notwendige Voraussetzung fur die
Fahigkeit eines Unternehmens,
Direktinvestitionen durchzufiihren, ist der
Besitz spezifischer Vorteile ("ownership
advantages”) gegenuber Unternehmen
anderer Nationalitdt bei der Bedienung
auslandischer Markte. Bei diesen
"eigentumerspezifischen Vorteilen”
handelt es sich in der Regel um die
exklusive Verfugungsmacht uber
bestimmte immaterielle Anlageguter.
(Krist, S. 110f)

(2) Nimmt man an, daf} die erste
Bedingung erfullt ware, die Firmen also
uber eigentimerspezifische Vorteile
verfiigen, muf3 es Dunning folgend fir
jene Unternehmen profitabler sein, diese
selbst zu nltzen, also gleichermafien
durch eine Ausdehnung eigener
Aktivitaten ihre Vorteile zu
internalisieren, anstatt eine
Externalisierung uber Lizenzen oder
ahnliche Vertrage mit unabhangigen

(2) Liegen derartige Eigentumsvorteile
vor, so muf3 es fur das betreffende
Unternehmen profitabler sein, diese
selbst zu nutzen, das heif3t die
Verfugungsrechte daran durch eine
Ausdehnung der eigenen Aktivitaten zu
internalisieren, als die Externalisierung
uber Markte in Form von Lizenzen,
Zuliefererbeziehungen, Kooperationen
und ahnlichem zu suchen.

(Krist, S. 111)
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Unternehmungen zuzulassen
(S. 81)

(3) Gelten sowohl die Bedingung (1) als
auch die Bedingung (2), kann
angenommen werden, daf3 es fur
Unternehmen profitabel ware diese
Vorteile mit Produktionsfaktoren einer
anderen Volkswirtschaft zu nutzen, da
ansonsten der auslandische Markt auf
dem Wege der Exporte bedient werden
wurde

(S. 81f)

(3) Sind die Bedingungen (1) und (2)
gegeben, so muf’ es wiederum profitabel
fur das Unternehmen sein, seine
internalisierten Eigentumsvorteile in
Verbindung mit Produktionsfaktoren
auRerhalb der heimischen Volkswirtschaft
ZU nutzen, da sonst keine
Direktinvestitionen entstehen konnten
und auslandische Markte nur durch
Exporte bedient werden wurden.

(Krist, S. 111)

Die in Darstellung 6 angesprochenen
ownership advantages werden primar auf
die von Bain (127) und auch Hymer
angefuhrten Merkmale zuruckgefihrt.
Zudem werden diese Merkmale erganzt
um jene, die speziell aufgrund der
Multinationalitat der Unternehmungen
auftreten, namentlich der erweiterte
Handlungsspielraum, der bessere Zugang
zu Produktionsfaktoren, die bessere
Kenntnis von Produktionsfaktoren, sowie
der Fahigkeit international tatiger
Unternehmung zum Ausnultzen von
Differenzen zwischen einzelnen
Volkswirtschaften, etwa in der
Faktorausstattung, der moglichen
Risikodiversifizierung oder den
Wettbewerbsbedingungen.

(S. 82f)

- Die eigentumerspezifischen Vorteile
lassen sich weitgehend auf die bereits
von Hymer in die Diskussion eingefuhrten
Merkmale etablierter Unternehmen in der
Tradition von Bain zuruckfuhren. 177
Diese Liste wird allerdings erganzt um
Vorteile, die speziell aufgrund von
Multinationalitat auftreten. Darunter sind
die grofieren Handlungsmaoglichkeiten,
der bessere Zugang zu und die bessere
Kenntnis der bendtigten
Produktionsfaktoren und die Fahigkeit
international tatiger Unternehmen zur
Ausnutzung der Unterschiede zwischen
Volkswirtschaften in der
Faktorausstattung, den
Wettbewerbsbedingungen, staatlicher
Regulierung und dem Investitionsrisiko zu
verstehen.

(Krist, S. 111)

Die Impulse, die aufgrund der
Internalisierungshypothese und der
Firmentheorie (128) oder der Theorie der
Eigentumsrechte (theory of property
rights) fur Direktinvestitionen ausgehen,
entsprechen im wesentlichen den von

- Die Theorie der Eigentumsrechte und
die moderne Theorie der Firma erklaren
die bereits von Buckley und Casson
herausgearbeiteten Bedingungen, unter
denen Internalisierungsvorteile gegen
Marktunvollkommenheiten schutzen oder
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Buckley und Casson (129) erarbeiteten
Bedingungen, demnach also die
Sichtweise der Internalisierung als
Reaktion auf Marktunvollkommenheiten.
(S. 83)

diese vermeiden konnen. 178
(Krist, S. 111)

Aus der AuRenhandels- und
Standorttheorie stammen die in
Darstellung 6 gebotenen
Standortfaktoren, welche die Praferenzen
fur einzelne Standorte determinieren.

(S. 83)

- Aus der Standort- und
Aufienhandelstheorie stammen die
Standortfaktoren, die die Entscheidung
zwischen alternativen Standorten von
Produktionen beeinflussen.

(Krist, S. 112)

Dunning stellt zudem fest, da® mit dem
dargelegten Bedingungsgeflige samtliche
Arten von Direktinvestitionen in allen
Sektoren aller Lander erklart werden
konnten, insbesondere als er den
Determinatenkatalog fur umfassend halt,
was jedoch Unterschiede sektoraler oder
nationaler Direktinvestitionsintensitaten
nicht ausschliefsen wiirde, da von einer
divergierenden Verteilung der in
Darstellung 6 abgebildeten Faktoren
ausgegangen werden konne.

(S. 83)

Dunning postuliert, daf® mit dem
umfassenden Determinantenkatalog alle
Formen der internationalen Produktion in
allen Sektoren sowie in unnd [sic] durch
aller Lander erklart werden konnen. Er
geht davon aus, daf’ zumindest ein Teil
der beschriebenen Vorteile ungleich uber
Lander, Sektoren und Unternehmen
verteilt ist, was die beobachtbaren
Unterschiede in der
Direktinvestitionsfahigkeit

und -Intensitat erklart. 179

(Krist, S. 112)

Es kann dieser Darstellung zufolge etwa
davon ausgegangen werden, daf? Lander,
deren Aktivitaten einen hohen Grad an
aktiver Internationalisierung (130)
aufweisen, eine weitgehende
Ubereinstimmung der Vorteile ihrer
Unternehmungen mit der
Faktorausstattung und der Marktstruktur
zeigen werden. Der Vorteil
Unternehmensgrofe und die damit
verbundene Maoglichkeit der Ausnutzung
von Skalenertragen und
Produktdifferenzierungen kann demnach
dem Marktvolumen und politischen
Rahmenbedingungen zugeschrieben

So kann zum Beispiel davon ausgegangen
werden, daf? Lander insbesondere in den
Aktivitaten einen hohen Grad der aktiven
Internationalisierung (das heif3t hoher
Export, hohe Direkt- und
Portfolioinvestitionen im Ausland)
aufweisen, bei denen die
eigentumerspezifischen Vorteile ihrer
Unternehmen am besten mit ihrer
Faktorausstattung und Marktstruktur
ubereinstimmen. 180 Der Vorteil
Unternehmensgrofie, der mit der
Mdglichkeit zur Ausnutzung von
steigenden Skalenertragen und
Produktdifferenzierung einhergeht, kann
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werden.

[FN: Entweder hohe Exportquoten, oder
hohe Direkt- oder Portfolioinvestitionen
im Ausland oder Aktivitaten bei den
sogenannten Neuen Formen der
Internationalisierung.]

(S. 83f)

somit auf das Volumen, das Wachstum
und die UnternehmensgrofRenstruktur des
Heimatmarktes zurtickgefuhrt werden.
(Krist, S. 112)

Es laf3t sich allerdings erwarten, daf die
Bedeutung landerspezifischer Faktoren
mit zunehmender Internationalisierung
von Unternehmungen sinken wird, da die
Unternehmungen dann Vorteile
unterschiedlicher Volkswirtschaften
kombinieren werden kdnnen, was nach
Meinung des Autors vor allem auf den
Aspekt der Finanzierung von Investitionen
zutreffen wird, die erwartungsgematf3
zunehmend uber den internationalen
Kapitalmarkt erfolgen sollte.

(S. 84)

Die Bedeutung der landerspezifischen
Faktoren im Heimatland wird bei
zunehmender Multinationalisierung von
Unternehmen sinken, da die
Unternehmen dann in der Lage sind, die
Vorteile verschiedener Lander, in denen
sie aktiv sind, zu kombinieren.

(Krist, S. 113)

Landerspezifischen Determinanten gelten
aber insbesondere auch fur
standortspezifische Vorteile einzelner
Unternehmungen. Dunning stellt
diesbezuglich fest, daf3
standortspezifische Vorteile im
wesentlichen eine Operationalisierung
von Eigenschaften der Heimatlander
darstellten.

[---]

Fur die Standortfaktoren gilt
gleichermafien, daf3 sie mit zunehmender
Internationalisierung an Bedeutung
verlieren werden. So wird etwa die
Uberwindung von Entfernungen, die
zunachst den Effekt hat, daf
Unternehmen ihre ersten
Direktinvestitionen in Nachbarlandern
durchfuhren, nach der erstmaligen

Im gleichen wenn nicht grofReren Mafie
gilt die Determiniertheit durch
landerspezifische Charakteristika auch fur
die standortspezifischen Vorteile von
Unternehmen, die in der Regel lediglich
eine Operationalisierung der
Eigenschaften der Heimatlander
darstellen. 181 Auch diese Faktoren
verlieren im Rahmen einer zunehmenden
Internationalisierung relativ schnell an
Bedeutung. Das gilt insbesondere fur die
Uberwindung der Entfernung, die zwar
zunachst dazu fuhrt, dafs Unternehmen
ihre ersten Direktinvestitionen im
allgemeinen in wenig entfernten
Nachbarlandern durchfihren. Nach der
erstmaligen Uberwindung der Barriere
Entfernung spielt diese aber fur weitere
Direktinvestitionen nur eine geringere
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Uberwindung dieser Barriere weniger
bedeutend werden, was zudem darauf
hindeutet, daf3 Unternehmungen
Internationalisierung als Lernprozef3
erfahren durften.

[---]

Dunning bemerkt weiters, daf® allen
Vorteilen, die zur Internationalisierung
fuhrten, gemeinsam ware, daf} sie zwar
landerspezifisch determiniert waren,
jedoch keineswegs angenommen werden
konne, daf® ihre Nutzung in irgendeiner
Weise geographisch begrenzt ware.

(S. 85f)

Rolle, was dafur spricht, daf? die
Unternehmen die Internationalisierung
als Lernprozef3 erfahren.

[...]

Gemeinsam ist allen Vorteilen, die zur
Internationalisierung fuhren konnen, daf3
sie zwar landerspezifisch determiniert
sind, ihre Nutzung allerdings in keiner
Weise geographisch begrenzt ist. 182
(Krist, S. 113)

Das Wachstum international tatiger
Unternehmungen und ihre steigende
Bedeutung fur die Weltwirtschaft fuhrt
Dunning auf das autonome Wachstum
eigentimerspezifischer Vorteile, primar in
technologieintensiven Sektoren, den
Wunsch Vorteile nicht Uber Markte zu
verwerten, die veranderte Bedeutung von
Standortfaktoren (132), sowie wachsende
Weltmarkte und Importbarrieren zuruck.
Die Dominanz US-amerikanischer
Unternehmungen sieht er, einerseits in
Ausstattungsvorteilen bei
eigentumerspezfischen [sic] Faktoren und
der Eigendynamik, die jene in den frihen
funfziger und sechziger Jahren entwickelt
haben, andererseits in der Uberbewertung
des US-Dollar im System fixer
Wechselkurse begrundet.

(S. 86)

Das Wachstum der multinationalen
Unternehmen und ihre immer grofier
werdende Bedeutung fir die
Weltwirtschaft erklart Dunning mit dem
autonomen Wachstum der
eigentimerspezifischen Vorteile speziell
in technologieintensiven Sektoren, dem
Wunsch, diese Vorteile intern
auszunutzen und nicht Uber Markte zu
verwerten und der Anderung in der
Bedeutung der Standortfaktoren aufgrund
sinkender Transport- und
Kommunikationskosten, wachsender
Weltmarkte und der Errichtung von
Importbarrieren. Die Dominanz der US-
amerikanischen Unternehmen ist
einerseits auf die Ausstattungsvorteile bei
den zur Entwicklung von
eigentumerspezifischen Vorteilen noétigen
Faktoren in den funfziger und sechziger
Jahren und andererseits auf die
Uberbewertung des US-Dollars im System
fester Wechselkurse zurtckzufuhren. 183
(Krist, S. 113f)

Die mit quantitativen empirischen

Von grofer inhaltlicher Bedeutung sind
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Untersuchungen verbundene Probleme
liegen zunachst in der
Operationalisierung der Hypothesen und
den bereits dargelegten
Datenrestriktionen. Diesbezugliche
Schwierigkeiten werden umso
gravierender, je allgemeiner die Ansatze
formuliert sind. Daran schliefien sich
Probleme statistischer Art an, wie etwa
die Multikollinearitat und die
Heteroskedastizitat(142).

Daruberhinaus sind die theoretischen
Ansatze fur Markte und Unternehmungen
definiert, deren Uberpriifung muf
allerdings in vielen Fallen anhand von
Sektordaten getestet werden, was
aufgrund der Heterogenitat der Sektoren
eine bisweilen unzulangliche Annaherung
an die Realitat darstellt. Auch die
Verwendung von Firmendaten wirft
insofern Schwierigkeiten auf, als
bedeutende erklarende Variablen
entweder nicht gemessen werden konnen,
was insbesondere auf firmenspezifisches
Wissen zutrifft.

(S. 92)

Unzulanglichkeiten in der
Operationalisierung von Testhypothesen
und Datenrestriktionen. Die Probleme
treten umso eher auf, je realistischer und
allgemeiner ein zu Uberprufender Ansatz
angelegt ist.

Die theoretischen Modelle sind
ausschliefslich fur Markte und
Unternehmen definiert. Sie missen aber
in vielen Fallen unter Verwendung von
Sektordaten getestet werden, so daf® die
Ergebnisse nur eine relativ grobe
Annaherung an die Realitat bedeuten. [...]
Aber auch bei der Verwendung von
Firmendaten kann das Problem entstehen,
daR® wichtige erklarende Variablen nicht
gemessen werden konnen oder nicht
operationalisierbar sind. Dies gilt in erster
Linie fur die zentrale Grofse des
firmenspezifischen Wissens.

(Krist, S. 116)

Der bereits beschriebenen Ansatz
versucht eine Ubertragung der Theorie
der Unternehmenszusammenschlusse auf
Direktinvestitionen und zieht zur
Erklarung der abhangigen Variable
Direktinvestitionen der Vereinigten
Staaten in der kanadischen
Volkswirtschaft Faktoren wie sektorale
Technologieintensitat,
Mehrbetrieblichkeit,
Unternehmenskonzentration, relative
Unternehmensgrofie und
Innvationstatigkeit [sic] heran.

Der bereits beschriebene, auf die Theorie
der Unternehmenszusammenschlusse
zuruckgehende Ansatz wird reduziert auf
die wichtigsten Erklarungsfaktoren von
nationalen
Unternehmenszusammenschlissen. Dies
bedeutet gleichzeitig eine weitgehende
Beschrankung auf bereits bekannte
Faktoren, wie die sektorale
Technologieintensitat,
Mehrbetrieblichkeit,
Unternehmenskonzentration, relative
Unternehmensgrofie und
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(S. 93)

Innovationstatigkeit gemessen am Alter
der Produkte der Sektoren.
(Krist, S. 132)

Die erwahnten Faktoren Uben einen
signifikant postitiven [sic] Einfluf auf die
Direktinvestitionstatigkeit aus und
konnten in verschiedenen Kombinationen
bis zu 50% der Varianz der abhdngigen
Variablen erklaren.

(S. 94)

Die statistischen Tests, welche von
Baumann herangezogen werden, sind
allerdings kaum geeignet, den
zugrundeliegenden Ansatz zu falsifizieren
oder auch zu stltzen, da die Messung der
abhangigen Variable nicht so erfolgt, daf?
der zugrundeliegende Tatbestand -
Direktinvestitionen durch
Unternehmenszusammenschlisse -
gemessen werden konnte.

(S. 95f)

Die oben erwahnten Faktoren Uben einen
signifikant positiven Einfluf} aus und
konnen in verschiedenen Kombinationen
bis zu 50% der Varianz der abhangigen
Variablen erklaren. Diese Tests sind
allerdings kaum geeignet, den
zugrundeliegenden theoretischen Ansatz
zu stltzen oder zu falsifizieren, da die
abhangige Variable nicht so gemessen
wird, daf® der zu erklarende Tatbestand -
Direktinvestitionen durch
Unternehmenszusammenschlisse - erfadt
werden kann.

(Krist, S. 132)

Die Untersuchungen von Juhl (146)
stellen weitgehend auf das sogenannte
follow-up-Verhalten ab. Juhl geht im Falle
der ersteren (an dieser Stelle
prasentierten) Untersuchung davon aus,
das Unternehmen ihren Abnehmern ins
Ausland folgen wirden um der Gefahr der
Bedrohung ihrer Absatzchancen durch
potentielle auslandische Konkurrenten zu
begegnen. Demnach wird sich ein
derartiges Verhaltenmuster [sic] in den
Sektoren besonders deutlich zeigen, wo
umfangreiche Vorleistungslieferungen an
andere Sektoren, die wiederum stark im
Ausland engagiert sind, auftreten. Diese
Hypothese wird von Juhl sowohl fur die
Gesamtheit der Direktinvestitionen der
BRD im Ausland getestet, als auch fir

Die auf Brooke und Remmers 189
zuruckgehende follow-up-Hypothese
besagt, daf’ Unternehmen ihren
Abnehmern ins Ausland folgen, um der
Gefahr zu begegnen, daf3 sich diese an
den auslandischen Standorten neue
Zulieferer suchen und somit ihre eigenen
zukUnftigen Absatzchancen bedroht
werden. Ein Sektor wird dieses
Verhaltensmuster umso deutlicher zeigen,
je umfangreicher seine
Vorleistungslieferungen an andere
Sektoren sind und je starker diese
wiederum durch Direktinvestitionen im
Ausland engagiert sind. Die Hypothese
wird von Juhl sowohl fur die Gesamtheit
der bundesdeutschen Direktinvestitionen
im Ausland 190 als auch ausschlieBlich

79



jene in Brasilien[.]
(S. 96)

fur bundesdeutsche Direktinvestitionen in
Brasilien getestet. 191
(Krist, S. 117)

Die Ergebnisse sind jedoch nicht dazu
geeignet die follow-up-Hypothese zu
belegen. In der Einfachregression ist der
Regressionskoeffizient b nur fir den Fall
signifikant von Null verschieden, daf die
Direktinvestitionen uber die
Wachstumsraten gemessen werden. Dies
konnte allerdings auch darauf hinweisen,
daR die sektoralen Direktinvestitionen im
betrachteten Zeitraum gleichformig
gewachsen sind. Im Gegensatz zu den
Ergenissen [sic] fur die erste Variable, die
in allen neun Schatzungen zumindest auf
dem 10%-Niveau signifikant von Null
unterschieden war, zeigt sich, daf’ der
zusatzliche Erklarungsbeitrag der zweiten
Variablen nur gering ist, da sich auf dem
10%-Niveau nur in einem von neun Fallen
eine von Null verschiedene Signifikanz
ergibt. Ein weiteres Problem besteht in
der Messung der Variable FDlIi,j in
absoluten Grofsen, eine Methode die
voraussetzt, daf® die betrachteten
Sektoren annahernd gleich grof3 sind, was
keineswegs der Fall ist.

(S. 97)

Die Ergebnisse sprechen kaum fur eine
Bestatigung der follow-up-Hypothese. In
Einfachregressionen ist der
Regressionskoeffizient b nur dann
signifikant von Null verschieden, wenn
die Direktinvestitionen Uber die
Wachstumsraten gemessen werden.
Dahinter kann sich allerdings durchaus
die triviale Aussage verbergen, daf} die
sektoralen Direktinvestitionen im
betrachteten Zeitraum (1974 bis 1977)
weitgehend im Gleichschritt gewachsen
sind. Die Tatsache, daf3 einerseits die
Regressionskoeffizienten b bei Schatzung
des vollstandigen Modells in allen

neun durchgefuhrten Schatzungen
mindestens auf dem 10%-Niveau
signifikant von Null verschieden sind,
andererseits der zusatzliche
Erklarungsbeitrag der zweiten Variablen
nur sehr gering ist, kann eventuell auf
Multikollinearitat hinweisen.

[...]

Ein wichtiger Kritikpunkt ist die Messung
der Variable FDI;;. in absoluten Grofien.
Dies fuhrt nur dann nicht zu Fehlern,
wenn die Sektoren zumindest annahernd
gleich grof sind, was eindeutig nicht der
Fall ist.

(Krist, S. 118)

Eine weitere Untersuchung, die
weitgehend auf eklektische
Erklarungsfaktoren abstellt, stammt von
Jungnickel (147). In der diesbezuglichen
Determinantenanlayse handelt es sich um
die nachfolgende Liste von

Bei der Determinantenanalyse von
»Jungnickel 194 handelt es sich um die
Uberpriifung einer ad hoc
zusammengestellten Liste von
Determinanten der
Direktinvestitionsintensitat, die als
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Determinanten der
Direktinvestitionsintensitat, die als
Relation zwischen dem Umsatz von
produzierenden Auslandsgesellschaften
und dem Umsatz inlandischer
Unternehmen gemessen wird:

(S. 97)

Verhaltnis zwischen dem Umsatz
produzierender Auslandsgesellschaften
und dem Umsatz der inlandischen
Unternehmen gemessen wird.

(Krist, S. 122)

Als Ergebnis der Untersuchung weisen die
zwischen der abhangigen und den
unabhangen [sic] Variablen berechneten
Pearson-Korrelationskoeffizienten fur die
Unternehmensgrofie, die
Technologieintensitat und die
Humankapitalintensitat Werte zwischen
0,52 und 0,70 auf. Die verbleibenden
erklarenden Variablen sind nicht in
nennenswertem Ausmafd mit der
Direktinvestitionsintensitat korreliert. Die
Aussagefahigkeit dieser Untersuchung ist
allerdings insofern eingeschrankt, als
keine Analyse der Signigikanz von Null
der einzelnen Regressionskoeffizienten
stattfindet. Zudem kann von
Multikollinearitat der bedeutendsten
erklarenden Variablen
Unternehmensgrofie, Technologie- und
Humankapitalintensitdt ausgegangen
werden.

(S. 98)

Die zwischen der abhangigen und den
unabhangigen Variablen berechneten
Pearson-Korrelationskoeffizienten weisen
fur die Unternehmensgrofe, die
Technologieintensitat und die
Humankapitalintensitat Werte zwischen
0,52 und 0,70 auf. Die Ubrigen
unabhangigen Variablen sind nicht
nennenswert mit der
Direktinvestitionsintensitat korreliert. Die
durchgefuhrten Regressionsrechnungen,
in die unterschiedliche Kombinationen
der unabhangigen Variablen und auch
zusammenfassende Faktoren eingehen,
sind in ihrer statistischen Validitat nur
eingeschrankt zu beurteilen. [...] So kann
zwar die GroRe der Wirkungskoeffizienten
direkt Uber die Beta-Werte vergleichen
und auch eine Aussage uber die erklarte
Varianz gemacht werden, die Frage, ob
die einzelnen Einfluf3faktoren signifikant
von Null verschiedene
Regressionskoeffizienten aufweisen, laf3t
sich allerdings nicht beantworten. Im
ubrigen ist anzunehmen, daf3 zwischen
einigen der gleichzeitig einbezogenen
Erklarungsfaktoren hohe
Multikollinearitat besteht. Dies gilt
insbesondere fur die aufgrund der
Korrelationsanalyse wohl wichtigsten
Faktoren Unternehmensgrofie,
Technologieintensitat und
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Humankapitalintensitat.
(Krist, S. 123)
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