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USA auf der Suche nach auslindischem Privatkapital

Abflufl amerikanischen Kapitals noch immer nicht kompensiert

Erich Bendheim, Ph. D., New York

u Béginn des Kalenderjahres 1961, nach- der Re-
Zgierungsﬁbemahme durch Président Kennedy, trat
die Tatsache eindeutig in Erscheinung, daB die Dis-
krepanz zwischen den langfristigen Kapitalinvestitio-
nen der amerikanischen Privatwirtschaft und den ent-
sprechenden Auslandsanlagen in den USA eine solche
Verschdrfung erfahren hatte, da8 GegenmafBnahmen
unbedingt erforderlich erschienen. Die langiristigen,
privatwirtschaftlichen Kapitalinvestitionen der USA im
Ausland beliefen sich 1950 auf insgesamt 17,5 Mrd. §,
wovon 11,8 Mrd. § auf Direktinvestitionen, 1,7 Mrd. $
auf auslandische Dollarobligationen, 2,6 Mrd. $ auf
Aktienwerte und 1,4 Mrd. § auf andere ‘Anlagen ent-
fielen. Dieser Summe standen langfristige Kapitalan-
lagen der ausldndischen Privatwirtschaft in Héhe von
8 Mrd. § gegeniiber, davon 3,4 Mrd. $ in Direktinve-
stitionen, 2,9 Mrd. $ in Aktienwerten, 181 Mill. § in
Obligationen von Gesellschaften, Einzelstaaten und
Stadtgemeinden und schlieBlich 1,5 Mrd. $ anderer
Investitionen.

US-Direktinvestitionen nach Léndern

(in Mill. §)

Land 1950 1961 1962
Kanada 3579 11 114 12 131
Mezxiko und Zentralamerika 1488 1815 1935
Ibero-Amerika 2957 6 440 6 536
Andere westl, Hemisphére 131 954 1 056
Europa insgesamt 1733 773 8843

davon: EWG . 637 3087 3671
davon: :
Belgien-Luxemburg 69 261 283
Frankreich 217 857 1 006
Bundesrepublik Deutschland 204 1177 1472
Italien 63 483 540
Niederlande 84 310 370
Ubriges Europa insgesamt 1096 4626 5172
davon: )
Vereinigtes Konigreich 847 3 542 3805
Schweiz 25 389 . 555
Afrika insgesamt 287 1058 1246
. Asien insgesamt 1001 2 477 2 495
Australien 201 956 1001
- Neuseeland und andere Lénder - - 55 : 151 170
International 356 1 486 1641
Insgesamt 11 788 34 664 37 145

Das Ungleichgewicht hatte sich bis zum Jahre 1961 so
verstarkt, ‘daB die langfristigen amerikanischen Inve-
_ stitionen im Ausland iiber 49 Mrd. $ betrugen, woge-
gen die des Auslands in den USA nur 21,8 Mrd. $
ausmachten. Auf US-Direktinvestitionen entfielen 34,7
Mrd. §, auf Aktien, Obligationen und andere Anlagen
143 Mrd. §. Im gleichen Zeitraum beliefen sich die
Auslandsanlagen in den USA wie folgt: Direktinvesti-
tionen 7,1 Mrd. §, Aktienwerte in amerikanischen Ge-
sellschaften 11,7 Mrd. §, Obligationen, Grundstiickbe-
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sitz und gemischte Anleihen 2,6 Mrd. §. Bis Ende 1962
hatten sich die langfristigen privatwirtschaftlichen In-
vestitionen der USA im Ausland auf 52,6 Mrd. § er-
hoht, die sich wie folgt aufteilen: Direktinvestitionen
37,145 Mrd. $, ausldndische Dollarobligationen 6,373
Mrd. §, Aktienwerte 5,429 Mrd. § und andere Anlagen

3,629 Mrd. 8. Diesen Betrdgen standen langfristige

Anlagen des Auslands in Héhe von 20,2 Mrd. § gegen-
iber, davon 7,597 Mrd. § Direktinvestitionen, 10,336
Mrd. § Aktienwerte von US-Gesellschaften, 657 Mill, §
Schuldverschreibungen von Aktiengesellschaften, Ein-
zelstaaten und Stadtgemeinden sowie andere lang-
fristige Investitionen in Héhe von 1,611 Mrd. $.

Mafnahmen der Kennedy-Derwaltung -

Die Kennedy-Regierung gelangte zu der Erkenntnis,
dal das AbflieBen langfristigen Kapitals ohne einen
kompensierenden ZufluB ausldndischen Kapitals den
geldgebenden USA Mittel entzog, die diese selbst be-
noétigten. Dariiber  hinaus {ibte dieser Kapitalabflug
schwerwiegenden Einflu§ auf die amerikanische Zah-
lungsbilanzsituation und die Goldreserven aus. Schon
im Verlaufe des Jahres 1961 errichtete Président Ken-
nedy im Rahmen des Handelsministeriums eine Son-
derabteilung fiir Foreign Capital & Investment Servi-
ces, die jedoch erst 1962 ihre Funktion aufnahm.
Dieser Abteilung fdllt die Aufgabe zu, ausléndische
Direktinvestitionen fiir die USA zu gewinnen und
dann insbesondere in deren Notstandsgebiete zu len-
ken, Sie arbeitete in enger Kooperation mit der Area
Redevelopment Administration, deren Behdrde (be-
grenzte) Fonds zur Verfligung standen, um bei der
Errichtung in- und ausléndischer Gesellschaften in den
amerikanischen Notstandsgebieten finanzielle Hilfe-
stellung zu leisten.

Die zum Teil auch durch Auslandsreisen der Spitzen-
personlichkeiten dieser Behorden intensivierte Werbe-
arbeit war von gewissen Erfolgen begleitet, bis der
KongreB durch eine Zusatzklausel zu dem Gesetz die .
Gewdhrung von Anleihen und Subventionen an aus-
landische Gesellschaften blodcierte. Nachdem die Vor-

"lage, die fiir die Area Redevelopment Administration

mit einem Budget von 450 Mill. $ fiir das Fiskaljahr
1965 verbunden war, im KongreB eine Niederlage er-
litten hatte, wurde von der Regierung eine Abéande-
rung der Zusatzklausel hinzugefiigt, die die vom Kon-
greB angestrebte Restriktion hinsichtlich ausléndischer
Gesellschaften wieder aufheben soll.

Unter diesen Umstdnden waren der Téatigkeit der
Foreign Capital & Investment Services Division des
Handelsministeriums eo ipso Grenzen gesetzt. Obwohl
es dieser Behdrde gelang, ein grofies japanisches In-
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- dustrieunternehmen und mehrere kleinere 'eurbpaische
“Gesellschaften zur Errichtung von Zweigwerken in
den USA zu gewinnen, war sie doch in erster Linie

auf die Kampagne der amerikanischen Einzelstaaten’

angewiesen, die den Versuch unternahmen, durch alle
Arten finanzieller Hilfeleistungen und steuerlicher
Vergiinstigungen ausléndische Industrieunternehmen
zur Etablierung amerikanischer Produktionsstatten
heranzuziehen.

‘Unter den Auspizien des US-Handelsministeriums be-

gab sich im Mai 1964 eine Mission amerikanischer
Grundstiicksmakler nach Europa, um bei den Investo-
ren des Vereinigten Konigreiches, der Bundesrepublik
Deutschland, Belgiens, Schwedens, der Schweiz und

. der Niederlande vorstellig zu werden, mehrere hun-
dert Millionen Dollar in amerikanischen Grundbesitz
anzulegen. Die Delegierten boten ein umfangreiches
Portefeuille an, das sich, iiber die gesamten USA ver-
teilt, auf industrielle Anlagen, Biirogebdude, Shop-
ping Centers und unbebauten Grund und Boden er-
streckte, Bis dato konzentrierte sich das im auslandi-
schen Besitz befindliche Grundeigentum vor allem auf
New York. Eine betrdchtliche Zahl von Gebduden im
Manhaiten-Bezitk von New York untersteht britischer
Finanzkontrolle. Britisches Eigentum schlieft etwa
vierzig Gebdude im Finanzviertel der Wall Street ein,
und 50%, des Kapitals fiir das neue groBe ,Pan Am-
Building” im Herzen von New York wurden von briti-
schen Investoren aufgebracht.

Die Zunahme langfristiger Kapitalabwanderungen, vor
allem durch erhdhte Direktinvestitionen der US-Indu-
strie im EWG-Raum, ebenso wie die ungebiihrliche
Steigerung des Zahlungsbilanzdefizits zwangen die
amerikanische Regierung, drastischere MafSnahmen zu
ergreifen, In seiner Zahlungsbilanzbotschaft an den
KongreB kiindigte Prdsident Kennedy 1963 die Ein-
bringung einer Zinsausgleichsteuer-Gesetzgebung an,
die der Kapitalabwanderung Einhalt gebieten sollte.
Im Rahmen dieser Gesetzgebung sollen ausldndische
Kapitalemissionen, die am New Yorker Kapitalmarkt
aufgelegt werden, einer Ausgleichbesteuerung von
2%/2% bis 15 %0 unterliegen, wihrend alle Kdufe aus-
lindischer Aktien durch amerikanische Staatsbiirger
vermittels ‘einer Sonderabgabe von 15% erschwert
werden sollen. ‘

Die ersten Riickwirkungen in Wall Street waren so
dramatisch, da es praktisch zu einem Stillstand der
Transaktionen in ausléndischen Werten kam. Die Be-
stimmungen, die zundchst ab 19. Juli 1963 in Kraft
treten sollten, erhielten auf Grund der Vorstellungen
der New Yorker Borsenleitung eine Aufschubfrist von
dreiBig Tagen, um der Boérse die Moglichkeit einer
Anpassung an die neu geschaffene Situation zu geben.
Von den 1,1 Mrd. $ auslindischer Kapitalemissionen,
die im Jahre 1962 am New Yorker Kapitalmarkt auf-
- gelegt wurden, entfielen nahezu 50 % auf Kanada, da
dieses Land zur Deckung seines Finanzbedarfes zum
groBen Teil von den USA abhéngig ist. Kanada ent-
sandte daher am 21. Juli 1963 eine ministerielle Delega-
tion zu geheimen Verhandlungen auf hoher Ebene nach
Washington. Die US-Regierung befand sich in einem
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Dilemma und sah sich letztlich gezwungen, eine dahin-

gehende Erkldrung abzugeben, da8 Kanada bis zu

einem gewissen Grade fiir neue Kapitalemissionen aus
diesen Bestimmungen ausgeklammert werden sollte.
Die kanadische Regierung soll sich dagegen verpflich-
tet haben, fiir eine Einschrénkung der Emissionen am
New Yorker Kapitalmarkt Sorge zu tragen, Die Aus-

wirkungen der projektierten MaBnahmen waren so.

betrdachtlich, daB die ausldndischen Emissionen, die im
ersten Halbjahr 1963 eine Rekordhéhe erreicht hatten,
im zweiten Halbjahr auf weniger als ein Drittel zu-
riickgingen. :

Das amerikanische . Schatzamt konzedierte, daf der
riickldufige Trend hauptsdchlich auf die vielen Unge-
wiBheiten zuriidczufithren ist, die iiber die neuen Ab-
gaben bestehen und daher das betroffene Ausland zu
einem nahezu vélligen Verzicht auf weitere Kapital-
emissionen in den USA veranlat haben. Nach Verab-
schiedung des Zinsausgleichsteuergesetzes und einer
endgiiltigen Klérung der Verordnungen diirfte in den
USA eine neue Welle von Kapitalemissionen einsetzen.
Es wird auch geltend gemacht, da durch die Beschnei-
dung privatwirtschaftlicher Kapitalinvestitionen im
Ausland die sich bietenden Gelegenheiten verstirkter
US-Exporte auf dem Kapitalgiitersektor und die Vor-
teile repatriierter Gewinne aus dem Ausland zum Teil
zunichte gemacht werden. Dariiber hinaus weichen die
USA mit diesen MaBnahmen drastisch von den Prinzi-
pien freier privatwirtschaftlicher Kapitalbewegungen
ab, die sie so oft anderen Lindern gepredigt hatten.

. Branchenweise Aufgliederung der
US-Direktinvestitionen fiir die Linder im Jahr 1962

(in Mill. §)
©
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Kanada v 1482 2834 5340 511 708 1256
Mexiko und
Zentralamerika 171, 245 484 188 366 481
Ibero-Amerika 928 2914 1409 522 473 290
Andere westl,
Hemisphéire _ 176 485 47 49 77 222
‘ Europa insgesamt 49 2365 4826 49 1082 472
davon: EWG 9 1083 2063 31 31 124
davon: .
Belgien-Luxemburg  — 58 174 1 41 9
Frankreich 9 . 257 582 10 122 26
Bundesrepublik . '
Deutschland —_— 376 956 3 94 4
Italien . — 229 232 -2 47 30
Niederlande —_ 163 119 15 59 14
Ubriges Europa ‘ ’
insgesamt 40 1282 2763 18 721 348
davon: : - :
Vereinigtes Konigreich — 790 '+ 2512 12 348 143
Schweiz — 38 105 — 228 184 -
Afrika insgesamt 307 627 14 7 69 95
Asien insgesamt 29 1761 348 39 168 150
Australien 42 — 586 -— 52 411
Neuseeland und
andere L3nder 1 —_ 32 — 19 120
International — 968 —_ 673 — —_

Insgesamt 3183 12661 13212 2039 3015 3035
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Am 2. Oktober 1963 hatte Prédsident Kennedy zur
Reduzierung des Zahlungsbilanzdefizits und der Kon-
servierung der amerikanischen Goldreserven einen
Sonderausschuf ernannt, dem die folgenden drei Auf-
gaben zufielen:

1. Ein umfassender und intensiver Versuch secitens
der Finanzwelt der USA, den Verkauf von Aktien
amerikanischer Privatunternehmen an ausléndische
Investoren zu fordern und gleichzeitig die Bereit-
stellung auslandischer Mittel fiir die im Ausland
operierenden US-Unternehmen zu erhéhen.

2. Eine Zusammenfassung aller staatlichen und priva-
ten MaBnahmen der USA, die sich nachteilig auf
den auslandischen Erwerb von Aktien amerikani-
scher Privatunternehmen auswirken.

"~ 3. Die Identifizierung und kritische Bewertung aller
legalen, administrativen und institutionellen Re-
striktionen, die noch auf den Kapitalmérkten ande-
rer Industriestaaten der freien Welt bestehen und
die den Erwerb amerikanischer Aktien hemmen

- und der Finanzierung ausldndischer Operationen
amerikanischer Gesellschaften aus Nicht-USA-Quel-

~ len nachteilig entgegenstehen.

Die Johnson-Derwaltung

Prasident Johnson bestitigte im Dezember 1963 den
Auftrag, den Prasident Kennedy dem Ausschuf er-
teilt hatte, und ersuchte das Komitee, ihm seinen Be-
richt zu unterbreiten. Die Untersuchung wurde am
27. April 1964 abgeschlossen und an das Weile Haus
weitergeleitet. In groBen Ziigen befafit sich die Studie
des Ausschusses, der unter dem Vorsitz des Unter-
staatssekretdrs im Schatzamt, Henry H. Fowler, steht
und dem als Mitglied u.a. der Prédsident der New
Yorker Stock Exchange, G. Keith Funston, angehort,
mit den folgenden vier Hauptgebieten: 1. mit MaB-
nahmen, die von Investmentbanken und Bérsenmak-
lern, von Handelsbanken, Investmentgesellschaften
und Effektenbérsen ergriffen werden konnen; 2. mit
Schritten, die amerikanische Industrieunternehmen,
die nennenswerte iiberseeische Produktionsstdtten be-
sitzen, in die Wege leiten kénnen; 3. mit der Abéande-
rung steuerlicher Vorschriften der USA gegeniiber
ausldndischen Investoren mit amerikanischen Aktien-
werten und auBerdem mit einer Klarstellung von Fra-
gen, die sich im Zusammenhang mit der Durchfiihrung
der Bundesaktiengesetze ergeben; 4. mit der Verringe-
rung oder Eliminierung monetdrer, legaler, admini-
strativer und institutioneller Restriktionen im Ausland,
die Investitionen von Auslédndern in Aktien amerika-
" nischer Gesellschaften unterbinden und die es ameri-
kanischen Korperschaften erschweren, ihre iiberseei-
schen Operationen aus Quellen zu finanzieren, die
auBerhalb der USA liegen. Die wichtigsten Empfeh-
lungen des Ausschusses lauten folgendermaBen:

1. US-Investmentbanken und Maklerfirmen sollen
jihre Bemiihungen intensivieren, direkt mit auslén-
dischen Investoren in Verbindung zu treten. Gleich-
zeitig sollen sie versuchen, auslédndische Bestim-
mungen und Praktiken zu modifizieren, die unge-
bihrlich die Moglichkeiten von US-Kérperschaften
beschrdnken, fiir den Verkauf amerikanischer Ak-
tien zu werben. In Zusammenarbeit mit interes-
sierten US-Gesellschaften sollen Investmentbanken
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und Maklerfirmen bemiiht sein, Blocks von Aktien
amerikanischer Gesellschaften zum Verkauf in
Uberseeldnder zu erwerben. Die Securities and
Exchange Commission soll ihre Bestimmungen iiber
die Registrierung offentlicher Aktienangebote an
auslandische Kaufer einschlieflich von Maklern
fallenlassen. Ausldndische Emissionsgaranten und
Syndikate sollen von der Verpflichtung befreit
werden, sich in den USA als Borsenmakler zu re-
gistrieren. Ausléndische Handelsbanken und Emis-
sionsgaranten sollen zum Verkauf amerikanischer
Aktien an das Ausland herangezogen werden.
Amerikanische Handelsbanken sollen ihre Aktivi-
tdt intensivieren, ausldndische Trustkonten an In-
vestitionen -in Aktien amerikanischer Gesellschaf-
ten zu interessieren.

. Hinterlegungsquittungen (depositary receipts) sol-

len, auf den Namen des Inhabers oder in einge-
schriebener Form ausgestellt, international aner-
kannt werden, um ausldndische Investitionen in
US-Handelsgesellschaften zu erleichtern.

. US-Investmentgesellschaften sollen ein Programm

ausarbeiten und durchfithren, das ausléndische In-
vestoren iiber die Vorteile unterrichtet, Kapitalien
in Investmentgesellschaften mit geschlossenen An-
lagefonds oder in solchen mit in der Hoéhe unbe-
grenzten Investmentfonds -anzulegen (closed-end
und open-end).

. Die amerikanische Finanzwelt soll mit den grofSen

Unternehmen eng zusammenarbeiten, um ihre Jah-
resberichte in fremden Sprachen und ihre finanziel-
len Daten in ausldndischen Zeitungen zu verdffent-
lichen. Die Verteilung fremdsprachiger Geschéfts-
berichte und- Statistiken soll iiber Banken und
Maklerfirmen an die Auslandspresse sowie an die
ausldndischen Investoren erfolgen.

. Der KongreB soll eine Gesetzgebung verabschie-

den, auf Grund derer die gesetzliche Regulierung
von Hochstzinssédtzen fiir einheimische und auslén-
dische Depositionen, die fiir einen Zeitraum von
mehr als einem Jahr angelegt sind, fallengelassen
wird. Bis zum Zeitpunkt der Annahme einer sol-
chen Gesetzgebung soll der Federal Reserve Board
erméchtigt werden, den US-Handelsbanken Elasti-
zitdt bei der Festsetzung der Zinssédtze zuzuerken-
nen, um dem Wettbewerb internationaler Zinssétze
sowohl fiir einheimische wie auch fiir ausléandische
langfristige Depositen zu begegnen.

. Internationale US-Gesellschaften, die einen Sitz im

Ausland haben, sollen die Vorteile in Erwédgung
ziehen, die sich aus erh6hten Besitzrechten seitens
der Staatsbiirger des Gastlandes ergeben. Die Bor-
senleitungen in den USA sollen der Securities and
Exchange Commission Planungen unterbreiten, wo-
nach es den internationalen US-Gesellschaften er-
moglicht werden soll, ausldndisches Besitzerrecht
in ihren Aktien zu férdern. Dementsprechend soll
das Schatzamt eine Verfiigung -erlassen, dafi die
US-Gesellschaften die in-diesem Zusammenhang
entstehenden Kosten von der Steuer absetzen kdn-
nen. Gleichzeitig sollen diese Korperschaften ihre
Aktien den Angestellten in den Gastlandern zum
Verkauf anbieten und ernstlich bemiiht sein, eine
Notierung dieser Aktien an den Auslandsborsen
durchzusetzen. -

. Die US-Regierung soll angewiesen werden, Nach-
- laBsteuern auf alles unantastbare Einkommen von

verstorbenen Ausldndern, die nicht in den USA
ansdssig waren, zu eliminieren. Einkommen von
nicht in den USA anséssigen Auslandern, die nicht
mit der Fithrung eines Handelsunternehmens oder
sonstigen Geschiftes verbunden sind, sollen iber
den Betrag von 19000 $ p.a. hinaus von der Be-
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‘steuerung befreit werden. AuSerdem soll die Be- -

stimmung abgedndert werden, wonach Auslédnder,
die sich l&nger als neunzig Tage in den USA auf-
halten, nicht von der Kapitalgewinnsteuer befreit
werden. Die zuléssige Aufenthaltsdauer soll auf
180 Tage verlingert werden. Nicht in den USA
residierende Auslidnder sollen lediglich fiir Ein-

kommen, das in den USA erzielt wurde, zu regu-

laren Sdtzen besteuert werden.

8. Das US-Department of State soll in Gemeinschaft
mit dem Schatzamt bilaterale diplomatische Schritte
in die Wege leiten, um allmdhlich die Beseitigung
der Devisenkontrollen fiir Kapitaltransaktionen
zwischen den fortgeschrittenen, kapitalbildenden
Léndern durchzufiihren. Zur Zeit sind nur die USA,
-Kanada, die Bundesrepublik Deutschland und. die

Schweiz von Devisenkontrollen befreit. Die glei-

chen Behorden sollen die Expansion der Kapital-
mérkte der freien Welt férdern und einen Appell
an die Lénder mit Zahlungsbilanziiberschiissen
richten, die bestehenden Kontrollen beziiglich der
Kapitalemissionen zu lockern, um eine Ausweitung
des Volumens internationaler Anleihevergaben zu
gewdhrleisten. SchlieBlich soll der Internationale
Wiéhrungsfonds eingeschaltet werden, um bei der
Schritt fiir Schritt vorgesehenen Ausschaltung von
Kapitalkontrollen Hilfestellung zu leisten. Der
Wihrungsfonds soll mit einer Untersuchung beauf-
tragt werden, die sich mit den noch bestehenden
Kapitalkontrollen zu befassen héatte und mit der
Frage, wie ihre Beseitigung stabilisierend auf lang-
fristige Kapitalbewegungen einwirken und hier-
durch einen Beitrag zu -ausgeglichenen internatio-
nalen Zahlungsbilanzen leisten kdnnte.

Gesamtbeurteilung der MaBnahmen im Hinblick
auf ihren Erfolg

Den Bemithungen der Kennedy- und Johnson-Verwal-
tung ist es bis dato nicht gelungen, die bestehende
Licke in den langfristigen privatwirtschaftlichen Ka-
pitalbewegungen der USA zu schlieBen. Die Diskre-
panz, die sich Ende des Kalenderjahres 1963 zu Un-
gunsten der USA auf rund 33,5 Mrd. § gestellt hatte,
Iéste in Washingtoner Regierungskreisen erhebliche
Beunruhigung aus. Nachdem fiir auslandische Emissio-
nen am New Yorker Kapitalmarkt und fiir Kéufe aus-
landischer Aktien durch amerikanische Staatsbiirger
bereits das Limit drastischer MaBnahmen in die Wege
geleitet worden war, verblieb lediglich ein Vorsto8
gegen US-Direktinvestitionen im Awusland, die Ende
1963 389 Mrd. $ ausgemacht hatten. Im Hinblick auf
die Wahlen zdgert Prasident Johnson, in dieser
Richtung weitere Schritté zu unternehmen, um nicht
das ungewdhnlich starke Vertrauen, das ihm die Ge-
schaftswelt entgegengebracht hat, zu diesem kritischen

Langfristige privatwirtschaftliche Investitionen
der USA im Ausland

(in Mill. $)

Investitionsart | 1050 | 1061 | 1962 , 1963 1)
Direktinvestitionen 11 788 34 664 37 145 38 900
Aktien in Kérperschaften 2600 5600 5400
Auslindische Obligationen 1 700 5 400 6 400 } 17 000 2)
Andere Anlagen u. Anleihen 1400 3 300 3600

Insgesamt 17 488 48 964 52 545 55 900 -

1) Vorldufige Zahlen. 2) Nicht aufgeschliisselt.
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Internationales Wirtschaftsrecht
EWG-Recht

EWG-Abschpfungen und Ausfuhrerstattungen, Loseblatt-
Kommentar von ObRegRat H. J. Rohr und RegRat G. Cordts,
Bundesfinanzministerium, Bonn, 438 S., einschl. 1. Erg., in
Plastikordner DM 59,80

Dieses Werk gibt erstmah%‘ eine umfossende Ubersicht Gber
die rechtlichen Zusammenhéinge der EWG Agrarmarkiord-
nung, deren umfangreiche Bestimmungen in ihrem Zusam-
menhang erldutert werden. Hier werden auch die entschei-
denden Probleme behandelt, die sich aus dem Zusammen-
waken von Gemeinschafisrecht und nationalem Recht er-
geben,

Recht der Arabischen Staaten

Das Eink tz der Irakischen Republik, Text-
ausgabe, aus dem Arabischen Gbersetzt von Dr. jur. N.
Kuppers, 46 Seiten, einschl. 1. Erg., kcrtomerf DM 5950

Irakisches Arbeitsrecht

aus dem Arabischen Obersetzt von Dr. jur. N, F. Kippers,
80 Seiten, kartoniert, DM 15,50

Fordern Sie kostenlose Prospekte an.

Verlag Kommentator GmbH.
Frankfurt/M., Postfach 7748

Zeitpunkt zu verlieren. Statt dessen appelliert der Fe-
deral Reserve Board an die westeuropdischen Regie-
rungen und Zentralbankinstitute, von sich aus Restrik-
tionen vorzunehmen, die in irgendeiner Form die Zu-
nahme amerikanischer Direktinvestitionen erschweren
konnten. '

Gegeniiber den auBerordentlich hohen Betrdgen, die
der freien Welt aus den USA zugeflossen sind, er-
scheinen die ausldndischen Anlagen in den Vereinig-
ten Stadien verschwindend gering. Von Beginn an lag
das Schwergewicht auf Investitionen in amerikanischen
Wertpapieren und nicht auf der Kontrolle und Ge-
schéftsfiihrung industrieller Unternehmen. Als vom
Jahre 1950 an die Devisenkontrollen in den wichtig-
sten europdischen Finanzzentren gelockert wurden,
nahm die Investitionstatigkeit in Aktien und Schuld-
verschreibungen kraftig zu. Sie machte Ende 1962
nahezu das Dreifache derjenigen des Jahres 1950 aus.
Die auslandischen Direktinvestitionen, die 1950 3,4
Mrd. $ betragen hatten, stiegen bis Ende 1961 auf
74 Mrd. §.

Europa spielte bei diesen Direktinvestitionen die fiih- ‘

rende Rolle. Britische Kapitalanlagen, die sich im Zeit-

- raum von 1950 bis 1961 mehr als verdoppelt hatten

und mit 2,484 Mrd. § Ende 1961 an den Gesamtinve-
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Langfristige privatwirtsdmftlldie Investitionen
des Auslands in den USA

{in Mill. §)

Investitionsart , | 1950 | 1961 ’ 1962 | 1963 1)
Ubertrag Ubertrag

21800 22071

Direktinvestitionen 3 400 7 400

Aktien in US-Kérperschaften 2 900 11 800 } 271 2) 3872
Obligationen und Grundbesitz 1 700 2 600 .

Insgesamt 8 000 21 800 22071 22458

1) Vorldufige Zahlen. 2) Nicht aufgeschliisselt.

stitionen mit 32 % partizipierten, nahmen mit weitem
Abstand den fiihrenden Platz ein. Etwa 40 % aller
britischen Anlagen wurden in Versicherungsgesell-
schaften vorgenommen, weitere 30 % entfielen auf In-
dustrien, vor allem auf den Erddlsektor. Kanada folgte
‘mit knapp 2 Mrd. § an zweiter Stelle. Im Raum des
europdischen Kontinents waren die steigenden Anla-
getendenzen der, Niederlande bemerkenswert, die
ihren Niederschlag in elektronischen, chemischen und
Kunststoffindustrien fanden. Die hohen Investitionen
-der Schweiz erkldren sich u.a. auch durch bedeutende
Niederlassungen pharmazeutischer Industrien in den
USA. AuBerdem war die Schweiz in den USA auf dem
Sektor der Lebensmittelerzeugung sowie im Versiche-
rungswesen aktiv tdtig. Die Bundesrepublik Deutsch-
land hatte bis Ende 1961 nur Kapitalanlagen in den
USA in Héhe von 120 Mill. § zu verzeichnen, jedoch
sollen diese Investitionen 1962 und 1963 nennenswert
zugenommen haben. Erst in den letzten Wochen wurde
bekannt, daB sich verschiedene industrielle GroBkon-
. zerne der Bundesrepublik Deutschland fiir Niederlas-
sungen in den USA interessierten.

Langfristige privatwirtschaftliche Direktinvestitionen
des Auslands in den USA

(in Mill. §)

Land . | 1950 | 105 | 190 | 1061
Vereinigtes Konigreich 1168 2 167 2248 2484
Kanada 1029 1896 1934 1989
Niederlande 334 892 947 1023
Schweiz T 348 716 773 830
Frankreich — 161 168 176
Schweden — 154 166 176
Belgien -— 153 157 151
Buridesrepublik Deutschland — 84 103 120
Japan —_ 80 88 92
Italien L - 58 2! 89
Andere Linder 511 243 255 262
Insgesamt 3390 6 604 6910 7392

’
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In allen Gebieten der USA wurden bis Anfang 1962
1170 ausldndische Unternehmen statistisch erfaBt, da-
von 1006 Tochtergesellschaften und 164 Zweignieder-
lassungen. Kanada verfiigte iliber 259 Unternehmen,
davon 218 Tochtergesellschaften und 41 Zweignieder-
lassungen, Europa iiber 765 Unternehmen, davon 664
Tochtergesellschaften und 101 Zweigniederlassungen.
Die restlichen Unternehmen entfielen auf andere Lén-
der. An der Gesamtzahl europdischer Niederlassungen
war das Vereinigte Konigreich mit 40 %, die Schweiz
mit 20 %e und die Niederlande mit 10 %o beteiligt.

'

BranchenmiBige Verteilung

(in Mill. §) :

Sektor | 1850 | 1950 | 1960 | 1061
Bergbau -— 87 88 85
Erdol 405 1184 1238 1325
Fertigungsindustrien 1138 2471 2 611 2754
Uffentl. Wirtschaft

und \(’erkehr X — 402 408 405
Handel — 614 " 634 652
Finanz und Versicherung 1 065 1734 1810 2025
Andere Industrien 784 112 120 146
Insgesamt 3392 6 604 6 909 7 392

Die Tatsache sollte noch Erwédhnung verdienen, da8
bis heute bei der Errichtung von Werken und Zweig-
niederlassungen in den USA durch das Ausland der
Anteil der Direktinvestitionen relativ gering war. Der
weitaus groBere Teil des bereitgestellten Kapitals
riihrte aus amerikanischen Finanzquellen her. Die sich
aus den ausldndischen Kapitalinvestitionen in den
USA ergebenden Ertrdge betrugen 1960 etwa 385 Mill.
$, was etwa einem Zehntel der Gewinne entsprach,
die im gleichen Jahr von ausldndischen Tochtergesell-
schaften amerikanischer Unternehmen erzielt wurden.
Die Auswirkungen der langfristigen Investitionen des
Auslandes auf die amerikanische Zahlungsbilanz blie-
ben von sekunddrer Bedeutung. In den Jahren 1960
und 1961 iiberstiegen die Gewinne den jdhrlichen Ka-
pitalzufluB um rund 130 Mill. §. Zusédtzlich erfolgten
Zahlungen in Form von Lizenzgebiihren und Abgaben
fiir Patente im Umfang von rund 40 Mill, § p.a. Ge-
wisse Vorteile entstanden den USA durch die Import-
verringerung fiir solche Waren, die vormals einge-
filhrt werden mubBten, jetzt aber in Werken, die aus-
léndischer Kontrolle unterliegen, in den USA selbst
hergestellt werden. In ihrer Gesamtheit fallen aber
die ausldndischen Investitionen in bezug auf die in-
ternationalen Finanztransaktionen der USA kaum ins
Gewidht.
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