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Die internationale Verflechtung der
Volkswirtschaften hat in den vergan-
genen Jahren weiter zugenommen.
Dies gilt fur den realwirtschaftlichen
Bereich ebenso wie fir den Finanzsek-
tor. Deutsche Unternehmen haben sich
den Herausforderungen der Globalisie-
rung frihzeitig gestellt und durch um-
fangreiche Direktinvestitionen sowie
einen intensiven Guteraustausch mit
dem Ausland an diesem Prozess teilge-
nommen. Der Bankensektor hat unter
dem Einfluss der Kapitalverkehrslibera-
lisierung in vielen Landern und der
Schaffung gleicher Wettbewerbsbedin-
gungen innerhalb der EU seine grenz-
Uberschreitenden Aktivitdten in den
vergangenen 15 Jahren vergleichsweise
stark ausgeweitet. Sowohl das Kredit-
geschaft mit dem Ausland als auch die
Direktinvestitionen deutscher Banken
im Ausland sind in diesem Zeitraum
kraftig gestiegen. Der vorliegende
Aufsatz untersucht die Bestimmungs-
grinde fur die unterschiedlichen For-
men der grenziberschreitenden Akti-
vitaten deutscher Banken.

Auslandsaktivitaten deutscher Banken

Banken werden — wie andere Unternehmen
auch — in unterschiedlicher Weise internatio-
nal tatig. Sie kénnen zum einen, sofern die
rechtlichen Voraussetzungen dafiir gegeben
sind, Dienstleistungen grenziberschreitend
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Auslandsforderungen
und -verbindlichkeiten
deutscher Kreditinstitute ®
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Regionalstruktur™®
der Forderungen Ende 2003

Entwicklungslander ohne
.Off-shore”-Bankenzentren
(2,6%)

Reformlander (3,1%)

,Off-shore”-Banken-
z\entren (5.5%)

Industrieldnder-
ohne EU und "...

(9,5%)

USA (10,3%)

Vereinigtes EU ohne Vereinigtes
Kénigreich (22,8%) Kénigreich (46,2%)

* Ohne Forderungen und Verbindlichkeiten
gegenuber internationalen Organisatio-
nen. — 1 Landerzuordnung: Deutsche Bun-
desbank, Zahlungsbilanz nach Regionen,
Statistische  Sonderveréffentlichung 11,
Tab. IV. — o Ab 1999 Angaben in Euro.

Deutsche Bundesbank

erbringen.” Als Beispiele sind die Gewahrung
von Krediten an auslandische Kunden oder
das Angebot von Beratungsleistungen im
Ausland zu nennen. Zum anderen kénnen
Banken auch durch die Errichtung von Nie-
derlassungen im Ausland oder den Erwerb
auslandischer Beteiligungen ihre Prasenz vor
Ort starken und ihre Aktivitdten im Ausland
auf diese Weise durch Direktinvestitionen

ausweiten.?
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Der empirische Befund belegt, dass die deut-
schen Banken beide Arten der Internationali-
sierung ihrer Geschaftsaktivitaten in den letz-
ten Jahren intensiv vorangetrieben haben. So
hat sich die Summe der grenziberschreiten-
den Forderungen und Verbindlichkeiten deut-
scher monetdrer Finanzinstitute® seit Ende
1989 mehr als versechsfacht. Ende November
2004 beliefen sich die Forderungen inlandi-
scher Banken an das Ausland auf mehr als
1% Billionen €, die Verbindlichkeiten auf
etwas weniger als 1 Billion €.9% Etwa zwei
Drittel davon entfielen auf Kontrakte inner-
halb der Europdischen Union und darunter
wiederum mehr als ein Drittel auf das Ver-
einigte Konigreich. Hier zeigt sich die zentrale
Rolle des Finanzplatzes London. Andere In-
dustrieldnder zusammen genommen mach-
ten rund ein Funftel des Auslandsgeschéafts
deutscher Banken aus, wovon wiederum die
Halfte auf die Vereinigten Staaten entfiel.
Rege war auch die Aktivitat heimischer Insti-
tute in den Off-Shore-Bankenzentren. Mehr
als 6% der Forderungen und Verbindlichkei-
ten der deutschen Kreditinstitute bezogen
sich auf diese Landergruppe. Gemessen an
der Bilanzsumme machten die Auslandsfor-
derungen (Verbindlichkeiten) im November

1 Vgl. hierzu fur die EU z.B.: European Commission
(1997), Credit Institutions and Banking, The Single Mar-
ket Review, Sub-series Il, 3 und General Agreement on
Trade in Services (GATS), insbesondere den Anhang zu
den Finanzdienstleistungen.

2 Fir weitere Details vgl.: C.M. Buch und A. Lipponer, FDI
versus cross-border financial services: The globalisation of
German banks, Volkswirtschaftliches Forschungszentrum
der Deutschen Bundesbank, Diskussionspapier, Nr. 05/2004.
3 Ohne Deutsche Bundesbank.

4 Darin sind allerdings auch gruppeninterne Forderungen
respektive Verbindlichkeiten gegentber Tochtern und
Filialen im Ausland enthalten.

5 Bei emittierten Bankschuldverschreibungen ist eine Zu-
ordnung zu in- bzw. auslandischen Haltern aus den Bank-
bilanzen nicht méglich.

Forderungen
und Verbind-
lichkeiten



Zins- und
Provisions-
zahlungen

Direkt-
investitionen

des vergangenen Jahres 24 % (14 %) aus. Da-
bei spielten die Interbankenbeziehungen eine
wesentliche Rolle. Nimmt man die Forderun-
gen der Auslandsfilialen und Auslandstdchter
gegenlber dem Ausland® hinzu und konso-
lidiert diese Summe, indem gruppeninterne
Positionen abgezogen werden, so ergeben
sich Forderungen gegentiber dem Ausland in
Hohe von rund 2,3 Billionen €.7 Dies sind die
hochsten Auslandsforderungen aller Banken-
systeme weltweit.®
Die  wachsenden  grenzlberschreitenden
Dienstleistungsaktivitdten deutscher Banken
lassen sich auch mit Hilfe von Zins- und Provi-
sionszahlungen, wie sie in der Zahlungsbilanz
erfasst werden, abbilden.? Seit dem Ende der
achtziger Jahre sind diese schatzungsweise
auf das 2'A-fache angestiegen, waren aller-
dings im Jahr 2001 schon einmal fast 3 '2-mal
so hoch wie 1989.10

Die Entwicklung der Direktinvestitionsbe-
stdnde deutscher Banken verlief — vor allem
gegen Ende der neunziger Jahre — ebenfalls
auBerordentlich dynamisch.' Sie haben sich
im Zeitraum von 1989 bis 2002 (neuere
Daten zu den Direktinvestitionsbestanden
liegen derzeit noch nicht vor) mehr als ver-
zwolffacht. Sie sind damit weitaus kraftiger
gewachsen als die deutschen Direktinves-
titionsbestande insgesamt. Ende 2002 hielten
deutsche Banken mehr als 100 Mrd € an Be-
teiligungskapital bei Niederlassungen im Aus-
land. Wesentlichen Anteil an dieser Entwick-
lung hatte das Engagement in den Vereinig-
ten Staaten, auf die im Jahr 2002 etwa die
Halfte der Direktinvestitionsbestdnde deut-
scher Kreditinstitute entfielen. Dagegen wa-
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Buchkredite deutscher Banken
an das Ausland

Anteile in %, Jahresendstande

2% Nov.

insgesamt™
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Nichtbanken 2
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1 Anteile an den gesamten Buchkredi-
ten. — 2 Anteile der Buchkredite an ausléan-
dische Nichtbanken an den gesamten Buch-
krediten an Nichtbanken.
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ren nur rund ein Drittel in den Partnerlandern
der EU investiert, davon wiederum ein Drittel
in GroBbritannien. Die Regionalstruktur der
Direktinvestitionen deutscher Banken unter-
scheidet sich also deutlich von der Ausrich-
tung des Kredit- und Einlagengeschéfts, das
sehr viel stérker auf die EU-Lander konzent-

6 Dazu gehort in diesen Fallen auch das Sitzland dieser
Niederlassungen.

7 In der Abgrenzung der konsolidierten Bankenstatistik
der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ),
Stand: September 2004.

8 Vgl.: Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ),
Quartalsbericht, Dezember 2004.

9 Details zu der hier verwendeten Abgrenzung von Bank-
dienstleistungen konnen den Erlduterungen auf S. 34
entnommen werden.

10 Die erfassten Zinszahlungen werden allerdings nicht
nur von der Hohe der Kredite, sondern auch von den
Zinssatzen und den Wechselkursen beeinflusst.

11 Zur Definition von Direktinvestitionsbestdnden siehe
Erlauterungen auf S. 34,
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Direktinvestitionsbestande deutscher Kreditinstitute

im Ausland nach Regionen
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riert ist.’? Alles in allem machen die Direkt-
investitionsbestande der Banken derzeit etwa
15% aller deutschen Direktinvestitionen im
Ausland aus.

Dies ist umso bemerkenswerter als die gerade
genannten Investitionsbetrage von nur rund
80 Banken aufgebracht wurden. Die Mittel
flossen in mehr als 1400 Niederlassungen in
Uber 60 Landern. Knapp 30 % dieser Aus-
landstochter sind — wie ihre Muttergesell-
Kreditinstitute.
deutsche Banken aber auch in groBem Um-

schaften — Daneben sind
fang an Kapitalanlagegesellschaften beteiligt.
Weitere Schwerpunkte der Direktinvestitio-
nen deutscher Banken liegen im Bereich der
mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe
verbundenen Tatigkeiten, bei Beteiligungsge-
sellschaften, dem Grundsttckswesen und Ins-
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tituten fUr Finanzierungsleasing. Weit mehr
als 300 der Tochterunternehmen haben ihren
Sitz in den Vereinigten Staaten, rund 250 im
Vereinigten Kénigreich. Andere begehrte
Standorte sind — gemessen an der Zahl der
Niederlassungen — Osterreich und Luxem-
burg, gefolgt von Frankreich, den Niederlan-
den und Polen. In den Auslandstdchtern und
unselbstéandigen Zweigniederlassungen deut-
scher Banken sind weltweit rund 160 000 Mit-
arbeiter tatig. Das sind nur etwa 32 % der
Beschaftigten aller deutschen Direktinves-
titionsunternehmen im Ausland. Davon arbei-
ten mehr als 35000 in den USA. Neben
Osterreich und GroBbritannien bildet Polen

12 Dies liegt unter anderem daran, dass deutsche Banken
in einzelnen Landern - insbesondere im Vereinigten
Koénigreich — verstérkt rechtlich unselbstandige Filialen er-
richtet haben, die nur mit einem geringen Dotationskapi-
tal ausgestattet sind.



bei der Auslandsbeschaftigung deutscher
Banken einen weiteren Schwerpunkt. In die-
sen drei Landern sind jeweils GUber 20 000
Mitarbeiter beschaftigt. Somit sind nahezu
zwei Drittel der in auslandischen Niederlas-
sungen deutscher Banken Beschaftigten in
den vier genannten Landern tatig.

Bestimmungsgrinde fiur die
Internationalisierung des Bankgeschafts

Analyse der
Globalisierung
im Banken-
sektor

Die Direktinvestitionen des finanziellen Sek-
tors haben in letzter Zeit verstarkt das For-
schungsinteresse auf sich gezogen. Wie bei
anderen Unternehmen ergeben sich Fragen
nach den Grinden fur Direktinvestitionen im
Ausland. Zugleich ist zu fragen, ob der Markt-
zutritt zundchst durch das Anbieten von
Dienstleistungen aus dem Heimatland heraus
erfolgt. SchlieBlich gilt das Interesse lander-
spezifischen Einflussfaktoren, die bestimmen,
wo sich Banken besonders engagieren, und
wo sie sich eher fern halten.

Andere wichtige Fragen beziehen sich darauf,
welche Effekte Direktinvestitionen im Heimat-
und im Gastland haben. Dabei interessieren
unter anderem die Einflusse auf das wirt-
schaftliche Wachstum, den Wettbewerb im
Bankensektor und die Arbeitsmarkte. Die
Antworten koénnen weit reichende Folgen
haben. Sie entscheiden beispielsweise darU-
ber, ob sich ein Land um Direktinvestitionen
bemiht oder ihnen eher reserviert gegentber-
steht, und wie es gegebenenfalls auslan-
dische Investoren , anlocken” kann.
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Ein Schltssel zum besseren Verstandnis von
Direktinvestitionen sind Untersuchungen zu
ihren Bestimmungsgriinden. Fir die Frage,
welche Banken Uber die Grenzen ihres eige-
nen Wirtschaftsgebiets hinaus expandieren
und, falls ja, in welcher Form sie das tun, gibt
es kein unmittelbar anwendbares theore-
tisches Modell einer ,internationalen Bank".
Dagegen existiert eine sehr umfangreiche
Literatur zur Theorie der multinationalen
Unternehmung. ' Kern eines Modells multi-
nationaler Unternehmen, das auch fur die in-
ternationalen Aktivitdten von Banken relevant
sein durfte, ist das Abwagen des Investors
zwischen dem Vorteil einer Prasenz ,vor Ort”
und dem sich mdglicherweise daraus erge-
benden Nachteil, weniger zentral aufgestellt
zu sein (,proximity-concentration trade-
off”). Verglichen mit Exporten sparen Direkt-
investitionen variable Transportkosten, impli-
zieren jedoch héhere Fixkosten. Dieser Trade-
off ergibt sich typischerweise fur horizontal
integrierte multinationale Unternehmen, die
dasselbe Gut auf dem Heimat- und dem Aus-
landsmarkt produzieren, was fir eine Bank
wohl oft zutreffen dirfte. Diese Theorie fuhrt
zu folgender These: Firmen investieren im
Ausland (statt zu exportieren), wenn die er-
warteten Gewinne durch die Prasenz vor Ort
hoher ausfallen als beim Export eines Gutes.
Dies bedeutet bei unverdnderten Erldsen,
dass die niedrigeren variablen Transportkos-
ten die zusatzlichen Fixkosten der Direktinves-
titionen Uberkompensieren. Dieser Ansatz
impliziert ferner, dass Firmen mit geringer
Produktivitdat nur den heimischen Markt be-

13 Fur einen Uberblick siehe etwa: J.R. Markusen (2002),
Multinational Firms and the Theory of International
Trade, MIT Press.
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Die Auslandsaktivitaten deutscher Banken: eine mikro6konometrische Analyse

Fur die empirische Analyse auf Grundlage der bank-
spezifischen Einzeldaten wurden Angaben aus unter-
schiedlichen Quellen kombiniert. Die verwendeten
Daten reichen von 1997 bis 2000. Sie decken damit
eine Periode ab, in der sich die Globalisierung deut-
scher Banken stark beschleunigt hat.

Ausgangspunkt fur die Analyse bildet die deutsche
Bankenstatistik. Da hier praktisch alle inlandischen
Banken vertreten sind, konnen international , aktive”
von ,inaktiven” Banken unterschieden werden. Ver-
wendet werden Daten aus den Bankbilanzen und der
Gewinn- und Verlustrechnung. Hinzu kommen Anga-
ben aus der Direktinvestitionsbestandsstatistik fur die
Direktinvestitionen heimischer Banken und aus der
Zahlungsbilanzstatistik far die von ihnen erbrachten
grenziberschreitenden Dienstleistungen.

Unter Direktinvestitionsbeziehungen versteht man
auf Dauer angelegte grenzuberschreitende Investitio-
nen. International werden derzeit — einer Definition
der OECD und des IWF folgend — grenzlberschrei-
tende Unternehmensbeteiligungen dann zu den
Direktinvestitionen gezahlt, wenn sie 10 % oder mehr
des gezeichneten Kapitals oder der Stimmrechte um-
fassen. In der deutschen Statistik gelten darUber hi-
naus gewisse Meldefreigrenzen in Bezug auf die
Hohe der jeweiligen Transaktion und die Bilanz-
summe des Tochterunternehmens.

Fur die hier vorgenommene Untersuchung werden
Direktinvestitionen als die konsolidierte Summe aus
unmittelbaren und mittelbaren Direktinvestitionen
deutscher Banken in Beteiligungskapital ihrer Tochter
abgegrenzt.” Von Banken zur Verfligung gestelltes
Kreditkapital wird also nicht als Direktinvestition ge-
wertet. Laufende Gewinne der jeweiligen Berichts-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Kapitalverflechtung mit dem Ausland,
Statistische Sonderveroffentlichung 10, Mai 2004, S. 73. — 2 Insgesamt
ergeben sich rd. 55 000 von null verschiedene Beobachtungen (aggre-
giert nach inlandischen Banken und Ziellandern). Theoretisch erga-

Deutsche Bundesbank
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jahre wurden aus den Direktinvestitionszahlen he-
rausgerechnet. Thesaurierte Gewinne der Vorjahre
sind in den verwendeten Werten jedoch enthalten.
Der Datensatz enthalt Direktinvestitionen deutscher
Banken in 64 Landern.

Grenziberschreitende Dienstleistungen deutscher
Banken wurden in 185 Landern gezahlt. Fur die vorlie-
gende Studie wurden hierfur die empfangenen und
geleisteten Zinsertrage fur unverbriefte Kredite und
die gezahlten und erhaltenen Provisionszahlungen
verwendet. Da die Angaben zu den Einnahmen und
Ausgaben aus der Zahlungsbilanz verwendet wurden,
sind die erbrachten Dienstleistungen zu Marktpreisen
bewertet. Dies ist eine gangige Methode, um den
Wert von marktbestimmten Dienstleistungen zu er-
mitteln.?

Als firmenspezifische Einflussfaktoren wurden die
GroBe der Bank (gemessen an der Bilanzsumme), die
Profitabilitat und der Grad der internationalen Aus-
richtung des Kreditportfolios (,Internationalisie-
rung”) analysiert. Dartiber hinaus wird bertcksichtigt,
ob es sich um eine Kreditbank, eine Sparkasse oder
eine Genossenschaftsbank handelt. Die Landerfakto-
ren umfassen Indikatoren fur die MarktgréBe (Brutto-
inlandsprodukt (BIP) und bilateraler Handel Deutsch-
lands mit dem betreffenden Land in Prozent des BIP
im Gastland) sowie Indikatoren fur kulturelle und
geographische Distanz: die raumliche Entfernung in
Kilometern und das Vorhandensein einer gemein-
samen Grenze oder gemeinsamen Sprache. Diese Fak-
toren werden erganzt durch Variablen, die fur die
wirtschaftliche und politische Stabilitat sowie fur das
Regime der staatlichen Regulierung stehen. Dazu ge-
horen die Inflation gemessen am BIP-Deflator, der um-
fassende Landerrisikoindex von Euromoney, der Index

ben sich bei vier Jahren, 192 Landern und 2 574 Banken allerdings
1 976 832 Kombinationen. Auf Grund von Datenrestriktionen kann in
den Regressionen, deren Ergebnisse in der Tabelle auf S. 37 gezeigt
werden, nur ein Teil der Beobachtungen verwendet werden. — 3 Fur



fur wirtschaftliche Freiheit von Banken der Heritage
Foundation, ein Dummy fur Kapitalverkehrsbeschran-
kungen - insbesondere im Hinblick auf die ungehin-
derte Repatriierung von investiertem Kapital oder er-
zielten Gewinnen (Quelle: IWF) — sowie einer fur EU-
Mitgliedschaft und fur Off-Shore-Bankenzentren.
Starke und Transparenz der Bankenaufsicht werden
mit zwei separaten Indikatoren erfasst.?

Die 6konometrische Schatzgleichung lautet
Vit = Bo + t + BiXie + BiXjt + €jjt.

Dabei ist 5y eine Konstante, t sind zeitfixe Effekte, x;;
unternehmens- (bank-) spezifische erklarende Varia-
blen, x;; landerspezifische Faktoren und ¢ der Stér-
term. Als Schatzansatz wird ein Tobit-Modell gewahlt.
Damit koénnen die Nullen (kein Engagement von
Bank i in Land j) im Datensatz als zusatzliche Informa-
tion in der Regression genutzt und auBerdem die be-
rechneten marginalen Effekte in zwei Komponenten
zerlegt werden:®

(1) In den marginalen Effekt einer Veranderung der
exogenen Variablen auf die Wahrscheinlichkeit, eine
von null verschiedene (,nicht zensierte”) Beobach-
tung zu erhalten, soweit zuvor (noch) keine positive
Beobachtung vorliegt.

(2) In den marginalen Effekt auf den Mittelwert der
abhangigen Variable fur die Falle, in denen von null
verschiedene (,nicht zensierte”) Beobachtungen vor-
handen sind.

Damit kann also zwischen der Auswirkung der exoge-
nen Variablen auf den (erstmaligen) Marktzutritt und

weitere Details vgl.: C.M. Buch und A. Lipponer, FDI versus cross-
border financial services: The globalisation of German banks, a.a.O.
sowie C.M. Buch und A. Lipponer: Clustering or competition? The
foreign investment behaviour of German banks, Volkswirtschaftliches
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die Veranderung des Engagements bereits im Land
vertretener Investoren differenziert werden:

as[gi),-(i\xi] — Ely; |, y; > 0] 6Prg{2i>0]

+ Prly; > 0] 8Bl -3y >0 ‘(f;(ix;ypo]

Im Ergebnis unterscheiden sich die beiden Kompo-
nenten hauptsachlich in der GréBenordnung. Wah-
rend etwa die Auswirkung eines um einen Prozent-
punkt hoheren BIP-Wachstums auf die Wahrschein-
lichkeit, dass eine Bank in einen Markt eintritt zwar
positiv, aber sehr gering ist, zeigen sich gréBere Ef-
fekte bei den Banken, die schon im Land prasent sind.
Dies deckt sich mit der Annahme relativ hoher Fix-
kosten, die es bei der erstmaligen Investitionsent-
scheidung zu bewaltigen gilt.

Regressionsergebnisse

Die Tabelle auf Seite 37 enthalt die marginalen Effekte
aus den Tobit-Regressionen fur Direktinvestitionen
und grenzuberschreitende Dienstleistungen deut-
scher Banken als Funktion der erkldrenden Variablen.
Die Spalten ,M.E.1” geben den marginalen Effekt (1)
auf die Wahrscheinlichkeit einer von null verschiede-
nen Beobachtung an.,M.E. 2" zeigt den marginalen
Effekt (2) auf die endogene Variable fur den Fall
Lnicht zensierter” Beobachtungen. Die Signifikanzni-
veaus der geschatzten Parameter sind jeweils in Klam-
mern angegeben. Alle Regressionen enthalten zusatz-
lich zu den in der Tabelle gezeigten erklarenden Va-
riablen Zeitdummys sowie Dummys flr Sparkassen
und Genossenschaftsbanken. Die abhangige Variable
sowie die Bilanzsumme, die Distanz, das BIP und der
Risikoindex wurden logarithmiert.

Forschungszentrum der Deutschen Bundesbank, Diskussionspapier,
Nr. 06/2004. — 4 Vgl.: J. McDonald und R. Moffit (1980), The Uses of
Tobit Analysis, Review of Economics and Statistics, 62, S. 318-321.
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dienen, da ihre erwarteten Gewinne aus Ex-
porten und Direktinvestitionen negativ sind.
Unternehmen mit mittlerem Produktivitats-
niveau exportieren, und nur die hoch produk-
tiven Firmen engagieren sich mit Direkt-
investitionen.

Mit einer geeigneten Uminterpretation sind
diese Uberlegungen auf den Bankensektor
Ubertragbar. Banken handeln nicht mit Wa-
ren, sondern bieten grenzUberschreitend
Dienstleistungen (wie etwa die Kreditver-
gabe) an und erhalten oder leisten dafir je
nach Art der Dienstleistung Zins- oder Provi-
sionszahlungen. Eine der zentralen Annah-
men bei der Anwendung der Theorie der
internationalen nichtfinanziellen Unterneh-
mung auf Banken ist, dass Transportkosten
als Informationskosten re-interpretiert wer-
den koénnen. Durch die mit Direktinvestitio-
nen verbundene Prasenz vor Ort ist es fur die
Banken einfacher und kostengunstiger, sich
Informationen Uber maogliche Geschaftspart-
ner zu beschaffen.

Fixe Markteintrittskosten sind dagegen fur
Banken genauso bedeutend wie fir die In-
dustrie. Dabei spielen zwar die Investitionen
in Anlagen und Maschinen eine geringere
Rolle. Statt dessen ist der Aufbau von Reputa-
tion und von Kundennetzwerken vergleichs-
weise bedeutender als bei Nichtbanken.

Inwieweit dieses theoretische Modell die
Wirklichkeit angemessen widerspiegelt, ist
zunachst eine offene Frage. Im Folgenden
wird versucht, mit Hilfe von Mikrodaten zu
Direktinvestitionen'™ und grenziberschrei-
tenden Dienstleistungen deutscher Banken
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eine Antwort zu finden. Solche unterneh-
mensbezogenen Daten sind fur diese Analyse
besonders geeignet, da hier eine Theorie ge-
testet werden soll, die einzelwirtschaftliche
Entscheidungen modelliert. Einzelheiten zu
der Schatzung finden sich in den Erlauterun-
gen auf Seite 34 f.

Im Ergebnis verflgen starker ,international
ausgerichtete” und groBere Banken Uber
hohere Direktinvestitionen und ein breiteres
Angebot an grenziberschreitenden Dienst-
leistungen.'® Damit erweist sich die Realisa-
tion von Skalenertragen — wie vermutet — als
bedeutendes Motiv hinter der internationalen
Expansion deutscher Banken. GroBere Ziel-
markte (etwa gemessen am BIP) und ein gro-
Beres bilaterales Handelsvolumen zwischen
Deutschland und dem Zielland férdern eben-
falls die Aktivitat deutscher Banken in dem
betreffenden Land. Neben den GroBeneffek-
ten ist die Bereitstellung handelsbezogener Fi-
nanzdienstleistungen eine weitere treibende
Kraft. Darlber hinaus sind, im Einklang mit
der neueren Theorie, profitablere Banken
international aktiver. Diese neueren theore-
tischen Ansdtze rtcken von der Annahme
gleichartiger Unternehmen ab und betonen
insbesondere die Bedeutung der Heterogeni-
tat zwischen den Firmen — vor allem im Hin-
blick auf GréBe und Profitabilitat.

14 E. Helpman, M.J. Melitz und S.R. Yeaple (2003), Ex-
port versus FDI, National Bureau of Economic Research,
NBER Working Paper 9439, Cambridge, MA.

15 A. Lipponer (2003), Deutsche Bundesbank’s FDI Micro
Database, in: Schmollers Jahrbuch — Zeitschrift fir Wirt-
schafts- und Sozialwissenschaften, 123 (4), Duncker und
Humblot, Berlin, S. 593-600.

16 Die in den Regressionen verwendeten Variablen wer-
den in den Erlduterungen auf S. 34 beschrieben.

Ergebnisse der
empirischen
Analyse
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Regressionsergebnisse
Direktinvestitionen Bankprovisionen Zinsen
Erklarende Variablen M.E. 1 M.E. 2 M.E. 1 M.E. 2 M.E. 1 M.E. 2
Internationalisierung des 5,82e-09 8,90 e-03 1,05 e-05 1,45 e-02 4,39 e-04 2,59 e-02
Kreditportfolios (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)***
Bilanzsumme 2,51 e-07 3,84 e-01 2,54 e-04 3,48 e-01 1,09 e-02 6,39 e-01
(0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Profitabilitat 3,29 e-08 5,03 e-02 3,19 e-05 4,38 e-02 8,10 e-04 4,76 e-02
(0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Distanz -3,90e-08| -595e-02| -9,92e-05| -1,36e-01| —2,35e-03 | —1,38e-01
(0,015)** (0,015)** (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)*** | (0,000)***
Inflation -3,55e-14| -5,42 e-08 4,35e-13 598e-10| -1,39e-11| -8,17 e-10
(0,758) (0,758) (0,267) (0,267) (0,029)** (0,029)**
BIP 8,99 e-08 1,37 e-01 1,06 e-04 1,46 e-01 5,02 e-03 2,95 e-01
(0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Bilateraler Handel 1,35e-08 2,07 e-02 2,86 e-06 3,93 e-03 2,11e-04 1,24 e-02
(0,000)*** (0,000)*** (0,002)*** (0,002)*** (0,000)*** (0,000)***
Risiko 8,92 e-09 1,36 e-02 7,16 e-06 9,84 e-03 1,67 e-04 9,83 e-03
(0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Bankfreiheit 1,76 e-08 2,69e-02| -5,02e-05| -6,89e-02| -3,03e-03| —1,78e-01
(0,243) (0,243) (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Bankenaufsicht 3,81e-08 5,82 e-02 3,61e-05 4,96e-02| -4,32e-04 | —2,54e-02
(Macht) (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Bankenaufsicht 6,12 e-08 9,36e-02| -6,45e-06| —8,86e-03| —1,20e-03 | —7,07 e-02
(Transparenz) (0,000)*** | (0,000)*** | (0,348) (0,348) (0,000)*** | (0,000)***
Kapitalverkehrsbeschrankung -1,00e-06| -4,72e-01| —2,28e-04| -2,33e-01| -2,08e-03 | —1,15e-01
(Dummy) (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
EU-Mitgliedschaft 1,70 e-08 2,47 e-02 8,44 e-05 1,03 e-01 1,31e-03 7,45 e-02
(Dummy) (0,606) (0,606) (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Off-Shore-Bankenzentren 2,84 e-07 2,32 e-01 7,88 e-05 9,43 e-02| -2,74e-03| -1,81e-01
(Dummy) (0,003)*** | (0,003)*** | (0,019)** (0,019)** (0,000)*** | (0,000)***
Konstante -1,03e-05|-1,57e+01| -9,60e-03| -1,32e+01| —3,88e-01| -2,28e+01
(0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)*** (0,000)***
Anzahl der Beobachtungen 939 510 939510 939510
Davon unzensiert (positiv) 1081 5858 38 867
R? 0,40 0,31 0,20

*, %% *x% gignifikant auf 10%, 5%, 1%-Niveau.
Zur Erlduterung: 1,34 e-02 = 1,34 x 10-2=0,0134.

Deutsche Bundesbank
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Deutsche Banken tendieren zu mehr Aktivitat
in geographisch nahe gelegenen Landern mit
geringem Landerrisiko und in Landern ohne
Kapitalverkehrsbeschrankungen. Es gibt zu-
dem Hinweise darauf, dass deutsche Banken
bevorzugt in Landern mit strengen und trans-
parenten Bankenaufsichtssystemen investie-
ren. Dies mag zum Teil auf Beschrankun-
gen im grenzlberschreitenden Bankdienst-
leistungsverkehr zurtickgehen, die durch die
Grindung von Niederlassungen an den be-
treffenden Finanzplatzen Uberwunden wer-
den kénnen. Der Grund kann aber auch darin
liegen, dass die deutschen Institute den stren-
gen Anforderungen in diesen Landern gut
gewachsen sind und dadurch gegentber Mit-
bewerbern aus anderen Landern maoglicher-
weise Uber komparative Vorteile verfligen.
Bei Landern mit ,lockeren” und intransparen-
ten Aufsichtssystemen tendieren die deut-
schen Banken dazu, ihre Dienste vorzugs-
weise grenzUberschreitend aus Deutschland
heraus anzubieten, statt in dem Land Nieder-
lassungen aufzubauen.

ken (rd. 80) haben Direktinvestitionen im
Ausland getatigt. Diese Zahlen koénnten als
Indiz fr einen substitutionalen Charakter von
Direktinvestitionen und grenziberschreiten-
den Dienstleistungen gewertet werden. Auch
die unterschiedliche regionale Struktur der
Direktinvestitionen einerseits sowie der Forde-
rungen und Verbindlichkeiten deutscher Ban-
ken gegendber dem Ausland andererseits
zeigt in diese Richtung.

Allerdings betreiben viele der Banken mit

Direktinvestitionen im Ausland, namlich
knapp 70, zusatzlich grenziberschreitende
Deutschland

aus. Zudem ergibt die 6konometrische Ana-

Dienstleistungsgeschafte  von

lyse in einem zweistufigen Schatzansatz, dass
verstarkt Dienstleistungen in denjenigen Lan-
dern angeboten werden, in welchen die Ban-
ken Uber Niederlassungen verfigen und um-
gekehrt. Damit offenbart sich empirisch also
letztlich eine komplementdre Beziehung
zwischen Direktinvestitionen und grenziber-
schreitenden Dienstleistungen. Direktinves-

titionen und Dienstleistungsangebot vom

Direkt- Uber diesen Spezialfall hinaus stellt sich je- Heimatland aus befruchten sich demnach
investitionen . . -,
versus Dienst- doch auch allgemein die Frage nach der Sub- gegenseitig.'”
leistungs- stitutionalitdt oder Komplementaritat der
verkehr . _ _
grenziberschreitenden Dienstleistungen und Von Interesse erscheint dartber hinaus, ob es  Agglomeration
und

Direktinvestitionen des Bankensektors — ana-
log zum substitutionalen oder komplementa-
ren Charakter von Warenhandel und Direkt-
investitionen im nichtfinanziellen Sektor. Es
zeigt sich, dass knapp 60 % aller deutschen
Banken Dienstleistungen im Ausland anbie-
ten. In den allermeisten Fallen verflgen diese
international aktiven Banken nicht Uber
Niederlassungen in den entsprechenden Lan-
dern. Lediglich etwa 3 % der deutschen Ban-

38

Agglomerationstendenzen von deutschen
Banken auf Auslandsmérkten gibt. Dabei ist
zu bertcksichtigen, dass einerseits die gro-

Bere Aktivitat anderer (deutscher) Banken an

17 Zur Bestimmung des wechselseitigen Einflusses der
Direktinvestitionen und des Dienstleistungsangebots
wurde ein zweistufiger Schatzansatz verwendet. Dabei
wurde in der zweiten Stufe das Residuum der ersten
Stufe als zusatzliche erklarende Variable der jeweils ande-
ren Gleichung hinzugefugt. Eine Kausalitatsrichtung lasst
sich mit dem zur Verfigung stehenden Datensatz auf
Grund seiner Kirze von vier Jahren nicht bestimmen.
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einem Ort zu mehr Wettbewerb und dadurch
der Tendenz nach zu verringerten Gewinn-
aussichten der neuen Marktteilnehmer fihrt.
Dies durfte den Anreiz zu Direktinvestitionen
in diesem Markt verringern. Andererseits er-
geben sich méglicherweise aber auch positive
Ubertragungseffekte (,,spill overs”) zwischen
eingesessenen und neuen Marktteilnehmern,
was fur eine Agglomeration sprache. Dabei
hofft der Investor unter anderem auf einen
breiten Arbeitsmarkt mit zahlreichen gut
ausgebildeten Arbeitskraften und auf einen
fruchtbaren Erfahrungsaustausch mit ande-
ren deutschen Niederlassungen und deren
Mitarbeitern vor Ort. Eine wichtige Rolle
spielt aber auch und gerade fur Banken der
so genannte Demonstrationseffekt: Von der
erfolgreichen Aktivitat anderer Marktteilneh-
mer und deren Niederlassungen an einem Ort

beziehungsweise in einem Land gehen posi-
tive Signale fur die Entscheidungsfindung
potenzieller Investoren aus.

In einem ersten Schatzansatz'® zeigt sich in
der Tat, dass deutsche Banken hohere Inves-
titionen dort tatigen, wo andere Institute
schon prasent sind. Dieses Ergebnis steht im
Einklang mit der Beobachtung, dass die Di-
rektinvestitionen deutscher Banken nicht nur
eine hohe Konzentration auf einige wenige
Lander, sondern auch in bestimmten attrak-

18 Um die Agglomerations- und Wettbewerbseffekte zu
analysieren, wird die Aktivitat der anderen (deutschen)
Banken in einem Gastland als zusatzliche Variable in die
Regressionen aufgenommen. Der dort aufscheinende
positive Einfluss bleibt bestehen, wenn man die Aktivitat
zerlegt in die Zahl der Niederlassungen deutscher Banken
im Land und den Mittelwert ihrer dortigen Aktivitat. Bei
genauerer Analyse zeigt sich sogar, dass die Anzahl der
Banken wichtiger ist, als deren GroBe.
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tiven Zentren innerhalb dieser Lander auf-
weisen. Es kdnnte daher als Indiz fur Agglo-
merationseffekte gewertet werden.

Zu einem anderen Ergebnis gelangt man
allerdings, wenn der Existenz weiterer lander-
spezifischer Einflussfaktoren Rechnung getra-
gen wird. Sie erweisen sich als bedeutend fir
die jeweiligen, individuellen Investitionsent-
scheidungen der Banken.' Wird dies in der
Schatzung — etwa durch die Hinzunahme
fixer Landereffekte — bertcksichtigt, so wech-
seln die Vorzeichen der betreffenden Koeffi-
zienten von Plus auf Minus. Bankspezifische
erklarende Variablen indes bleiben von der
Anderung unberiihrt, wéahrend die im Ansatz
explizit bertcksichtigten landerspezifischen
Faktoren nun zumeist insignifikant werden.
Hier offenbart sich somit ein tendenziell ne-
gativer Einfluss der Aktivitdt deutscher Ban-
ken in einem Land auf das dortige Inves-
titionsverhalten anderer deutscher Banken.

Dies gilt im Ubrigen nicht fir den Einfluss der
Aktivitdt deutscher Nichtbanken
Landern. Die Niederlassungen von nichtfinan-

in diesen

ziellen deutschen Unternehmen haben auch
nach der oben beschriebenen Korrektur eine
positive Auswirkung auf die Aktivitadt deut-
scher Banken vor Ort. Die Banken orientieren
sich demnach offenbar an den Niederlassun-
gen von Nichtbanken und damit vermutlich
an ihren Kunden vor Ort und zu Hause, die
sie bei deren Direktinvestitionsengagement
im Ausland begleiten. Stark vereinfacht kann
man das Ergebnis etwa so zusammenfassen:
Viele deutsche Banken sind in Landern tatig,
in denen auch viele andere deutsche Banken
aktiv sind, aber eben nicht aus diesem Grund,

40

sondern weil diese Standorte fir die Banken
generell attraktiv sind. Ginge es nur nach
Kredit-
lieber auf

dem Engagement der anderen
institute, wuUrden die Banken
andere Lander ausweichen. Dieses Ergebnis
spricht somit eher fir die Dominanz von (,,ab-
schreckenden”) Wettbewerbseffekten zwi-
schen den Niederlassungen deutscher Ban-
ken; zugleich ist ein starker positiver Effekt
der Finanzbeziehungen zu den ausldndischen
Wirtschafts-

Niederlassungen inlandischer

unternehmen zu beobachten.

Teilt man die Banken nach ihrer GroBe in zwei
Gruppen auf, so zeigt sich, dass diese Effekte
vor allem von der Gruppe der groBen Banken
getrieben werden. GroBe Banken meiden
also offenbar — fir sich betrachtet — Finanz-
platze mit einer starken Prdasenz anderer
deutscher Institute. Bei den kleineren Banken
kommt dagegen den Agglomerationseffek-
ten eine vergleichsweise hohere Bedeutung
zu. Dies mag daran liegen, dass die kleinen
Banken die (erfolgreiche) Aktivitdt von gro-
Ben Banken an einem Ort als positives Signal
in ihre Investitionsentscheidungen einflieBen
lassen, um ihre Informationsbeschaffungs-
kosten in Bezug auf die Qualitat eines Stand-
orts moglichst gering zu halten. Sie folgen
den groBen Banken an die aus deren Sicht
attraktiven Standorte.

Eine weitere wichtige Frage neben den Be-

stimmungsgrinden kreist um die Folgen von

19 In einem solchen Fall kénnen ,ausgelassene Variab-
len” fur den positiven Koeffizienten verantwortlich sein.
Demnach gehen Banken nicht in ein Land, weil viele
andere Banken dort sind, sondern viele andere sind dort,
weil es Uber die in der Analyse bericksichtigten GréBen
hinaus weitere bedeutende Einflussfaktoren gibt.

Folgen



Schluss-
folgerungen

Direktinvestitionen. Direktinvestitionen kon-
nen Konsequenzen fur das Gastland ebenso
wie flr das Heimatland des Investors haben.
Direktinvestitionen im Bankensektor kommt
hier wohl eine besondere Bedeutung zu, da
dem Finanzsektor eine Schlusselfunktion bei
der Entwicklung und Stabilitat einer Volks-
wirtschaft und des Finanzsystems zuerkannt
wird. In den derzeit existierenden Studien
werden die Folgen fur das Gastland tUberwie-
gend als glnstig eingeschatzt. Der Eintritt
auslandischer Banken scheint die Effizienz
des heimischen Bankensystems positiv zu be-
einflussen, wenngleich das volle AusmaB der
potenziellen Effizienzgewinne selten erreicht
wird.29 Ebenso gibt es Anzeichen dafur, dass
der Eintritt fremder Banken in ein Land zu
einer besseren Kapitalallokation fuhrt. Beide
Umstande kénnen mit einem zuvor bestehen-
den unzureichenden Wettbewerb in Verbin-
dung gebracht werden. GréBere Effizienz
und bessere Kapitalverwendung haben im
Endeffekt auch positive Auswirkungen auf
das Wachstum in den Landern, in denen sich
auslandische Banken niederlassen.

Die deutschen Banken haben mit ihren
wachsenden Auslandsaktivitaten zu einer
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verstarkten Integration der internationalen
Finanzmarkte beigetragen und damit den
Globalisierungsprozess des Bankensystems
entscheidend vorangetrieben. So hat sich die
Kreditvergabe deutscher Banken an das Aus-
land in den letzten 15 Jahren wesentlich kraf-
tiger entwickelt als die Kreditvergabe im
Inland oder der deutsche Warenhandel. Zu-
gleich sind im Beobachtungszeitraum die
Direktinvestitionen der deutschen Banken
mehr als doppelt so schnell gewachsen wie
die deutschen Direktinvestitionen insgesamt.
Die deutschen Banken haben bei ihrer Stand-
ortwahl weitgehend traditionelle Gastlander
bevorzugt. Auch spielt die physische Prasenz
in einem Gastland eine wichtige Rolle fur die
Bereitstellung grenziberschreitender Dienst-
leistungen. Und nicht zuletzt sind es in erster
Linie groBe und relativ profitable Banken, die
in groBerem Umfang im Ausland aktiv wer-
den.

20 Vgl. z.B.: R. Vander Vennet (2003), Cross-Border Mer-
gers in European Banking and Bank Efficiency, in: H. Herr-
mann und R. Lipsey, Foreign Direct Investment in the Real
and Financial Sector of Industrial Countries, Springer,
Berlin, Heidelberg, New York, S. 295-315.
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