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ZUSAMMENFASSUNG

Grundlegende methodische Uberlegungen zur mikro6konomischen Forschung mit
japanischen Unternehmensdaten

von Andreas Moerke, Ulrike Gortzen und Rita Zobel

Der Blick auf Japan und die Beschéftigung mit japanischen Unternehmen war in der
Vergangenheit oft gekennzeichnet durch eine unzureichende Erfassung japan-spezi-
fischer Besonderheiten. Das Paper stellt auf der Grundlage der Kaisha-Datenbank
Methodiken vor, mit denen die Strukturen japanischer Unternehmen wie Einbindung in
Unternehmensgruppen, aber auch Exzellenzfaktoren und GroBenfaktoren, adidquat er-
faBBt werden konnen. In einem zweiten Schritt wird diese Methodik exemplarisch auf
Unternehmensdaten der Kaisha-Datenbank angewandt.

ABSTRACT

Basic Methodological Reflections for Microeconomic Research with Japanese
Company Data

When in the past Japanese corporations were analyzed, there distinctive features were
not always taken into account adequately. Based on the Kaisha Database, this paper
presents a methodology to deal with structures of Japanese enterprises — be it
membership in a group, critical success factors or size effects — in an appropriate way.
As a second step, this methodology is applied to the Kaisha Database to show its
effectiveness.



1. EINFUHRUNG"

Die Berichterstattung Uber Japan ist in der Gegenwart gepragt durch Schlagworte wie
Arbeitsosigkeit, Krise, Stagnation. Es hat den Anschein, da3 die vor zehn Jahren zu
verzeichnende Bewunderung Japans einem wachsendem Desinteresse und einer Skepsis
gewichen ist, deren Mal3 den Realitdten auch wieder nicht gerecht wird. Zweifellos ist der
Kurs des Aktienindex' Nikkei 225 weit von seinem historischen Hochststand von 38.512
Punkten entfernt, die er vor dem Platzen der “Spekulationsblase” hatte. Doch die Negation
Japans ignoriert wesentliche Tatsachen: So ist das japanische Bruttoinlandsprodukt absolut

wie auch pro Kopf eines der htchsten weltweit — wie die folgende Tabelle verdeutlicht.

Tabellel: DasBruttoinlandsprodukt Japansim Vergleich mit anderen Landern, 1998

Land Bruttoinlandsprodukt pro Kopf, in US-$
auf der Basisvon auf der Basisvon
Kaufkraft-Paritaten Wechselkursen
USA 30.514 30.514
Japan 24.109 30.025
Deutschland 22.835 26.056
Frankreich 22.091 24.398
Italien 21.739 20.323
Grof3pritannien 21.170 23.006
Kanada 24.468 19.086
Australien 22.689 18.656
Schweiz 26.576 36.869
EU 21.286 22.285

Quelle: Keizai-K oho-Center (2000: 17)

Japan ist mit deutlichem Abstand die wirtschaftlich stérkste Volkswirtschaft im ost- und
stidostasi atischen Raum. Es erwirtschaftete 1997 rund 60% der gesamten Wirtschaftseistung
der Region — einschliefdlich China. Ungeachtet des hohen Y en-Kurses ist Japan eine Export-

nation, deren Auf3enhandel stiberschufd immer wieder fir Irritationen sorgt. Auch die deutsch-

* Die Wiedergabe japanischer Begriffe folgt dem Hepburn-System. Ausnahmen bilden die Namen von
Verlagen und Unternehmen, diese werden entsprechend der Schreibung des Japan Company Handbook,
also ohne Langungszeichen, wiedergegeben.



japanischen Handelsbeziehungen sind durch die japanischen Exporte nach Deutschland
dominiert. Einen Eindruck von der Exportorientierung der japanischen Wirtschaft vermittelt
die folgende Abbildung.

Abbildung 1: Entwicklung der japanischen Ex- und Importe 1975-1998
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Quelle: Statistics Bureau (1998: 412f.) sowie MoF (1999: 36)

Die japanischen Unternehmen vollziehen einen deutlichen Wandel. Die ehemals gultigen
Management-Prinzipien wie Stakeholder (insbesondere Beschéftigte) vor Shareholder, lang-
fristige Beschaftigung oder Betonung der Gruppenbindung verlieren zunehmend an Giltig-
keit. Die Steigerung der Arbeitslosenrate — allein im Jahr 1998 wurden genauso viele Stellen
abgebaut wie in allen davorliegenden Jahren dieser Dekade (Waldenberger 1999) — spricht
dafir, dal3 die Umstrukturierungen in Gang gekommen sind. Unterstiitzt werden sie durch
zahlreiche Deregulierungs- und Liberalisierungsmal3nahmen. Seit 1993 wurden mehrere
Tausend konkrete Deregulierungsmal3nahmen getroffen, die sich auf Energiesektor, Luft-
verkehr, Telekommunikation bis hin zum Pal3wesen erstrecken (Waldenberger 1999: 9). Dal3
der japanische “Big Bang” auf die — sehr notwendige — umfassende Regulierung des Finanz-
sektors gerichtet ist, wurde oft wahrgenommen. Hinzu kommen aber auch Reformen im
Renten- und Sozialversicherungssystem und in der Verwaltungsstruktur der Ministerien.

Japan andert sich, und esist zu erwarten, dal3 al diese Mal3nahmen zu dem Ergebnis fuhren,



dai? auch die Schwache der japanischen Wirtschaft Gberwunden wird. Die Beschaftigung mit
Japan und seiner Wirtschaft ist al'so nach wie vor wichtig.

Vor diesem Hintergrund ist auch der vorliegende Beitrag zu sehen. Er ist der Frage gewidmet,
mit welchem methodischen Instrumentarium man bel einer Analyse die Besonderheiten japa-
nischer Unternehmen adaquat erfassen kann. Damit wird dem altbekannten Problem begegnet,
dal3 Konzepte nicht einfach Ubertragbar sind. So differieren beispielsweise die Auffassungen
davon, was Erfolg fur ein Unternehmen bedeutet, zwischen Japan und Europa deutlich. Ein
weiteres Problem, das dringend der Klarung bedurfte, betrifft die verschiedenen Arten der
Einbindung in Unternehmensgruppen. Der Begriff keiretsu zum Beispiel kennzeichnet so
unterschiedliche Phanomene, dal3 Forscher mit dem gleichen Wort oft unterschiedliche Dinge
meinten und also den gleichen Sachverhalt anders interpretierten. Die hier erarbeiteten Defini-
tionen entstanden in der nunmehr sechgdhrigen Arbeit mit der “Kaisha-Datenbank” am WZB
und sind als Anwendungsbeispiele gedacht. Sie wurden von der Projektgruppe des DFG-
geforderten Projekts “Erzeugung und Transfer von Wissen in der japanischen Industrie”l
gemeinsam erarbeitet. Die Definitionen werden im vorliegenden Bericht exemplarisch anhand
von Unternehmensdaten der Kaisha-Datenbank fir die Jahre 1985-1998 nachgezeichnet. lhre
leichte Nachvollziehbar- und Handhabbarkeit ermdglicht die Anwendung der Definitionen
aber auch auf andere Projekte, in denen japanische Unternehmen analysiert werden.
Empirische Datenbasis der folgenden Ausfiuhrungen sind die Jahresabschliisse nach dem
Wertpapierhandelsgesetz (yiakashoken hokokusho) von den 110 Unternehmen, die in der
Kaisha-Datenbank am WZB erfaldt sind. Aufgenommen wurden die Branchen Automobil,
Chemie, Elektroindustrie, Maschinenbau, Pharmazie und Transportmittel. Bedingung fir die
Aufnahme in die Datenbank war, dal3 die — allesamt an der Ersten Sektion der Borse in Tokyo
notierten — Unternehmen im Finanzjahr 1993 zu den umsatzstarksten Unternehmen ihrer

Branche gehorten.2

1  Unter der Leitung von Horst Albach, mit Ulrike Gortzen, Andreas Moerke und Rita Zobel.
2  Fir weitere Ausfiihrungen zur “Kaisha-Datenbank” vgl. Albach et a. (1997).



2. DEFINITIONEN DER STICHPROBE

In diesem Abschnitt werden die fir die Analyse der Unternehmensdaten relevanten Defini-
tionen dargelegt. Es handelt sich um das Mal3, das zur Messung des Unternehmenserfolgs
entwickelt wurde, um die Gruppeneinteilung (keirets#) und um die Einbeziehung von

Groleneffekten in die Analyse.

21  Erfolgsmaliie

Wie bestimmt man den langfristigen Erfolg eines Unternehmens? In der angloamerikanischen
Literatur tauchte Mitte der 80er Jahres der Begriff “Measurement Performance” auf. Darunter
werden heute eine Vielzahl von Konzepten subsumiert, deren Ziel es ist, Erfolgsmalistébe so
zu definieren, dal3 sie einem dynamischen und zunehmend turbulenten Wettbewerbsumfeld
gerecht werden (Gleich 1997: 115). Einige der bekannteren Schlagworte in diesem
Zusammenhang sind Balanced Scorecards oder auch Time Based Management.3 Die
Initialzindung fur die Entwicklung dieser Erfolgsmal3stdbe war die Erkenntnis, dal3 traditio-
nelle Konzepte fur die Bestimmung zukinftiger Leistungsfahigkeit nicht mehr ausreichen und
neben Finanzkennzahlen auch Faktoren wie Zeitmanagement, Qualitdt und Kunden-
zufriedenheit bel der Beurtellung der Leistungsfahigkeit von Unternehmen beriicksichtigt
werden sollten. Mittlerweile werden auch in immer mehr deutschen Grof3unternehmen
Shareholder-Vaue-Konzepte zur Erfolgskontrolle eingesetzt, die sich an Malstdben wie
MVA (Market-Value-Added) oder EVA (Economic-Vaue-Added) orientieren (Capital,
1.10.1998).

Wie Erfolg definiert, was als Erfolg bestimmt wird, héngt aber auch von auf3eren Gegeben-
heiten ab. In Japan herrschte lange die Auffassung vor, ein Unternehmen sei in erster Linie fur
ale Beteiligten (“Stakeholder”) und nicht nur fir die Aktiondre da (Sakakibara 1995: 65;
Yoshimori 1995: 34). Die Betonung der langfristigen Perspektiven brachte es mit sich, dafi3
dem Wachstum und der Erringung von Marktanteilen eine gréf3ere Bedeutung eingeraumt
wurden als Shareholder-orientierten Kennzahlen. Diese Ansichten befinden sich im Wandel,
doch dieser vollzieht sich nur langsam. Der japanische Kapitalmarkt ist auch nach seiner
Deregulierung von einem Markt wie dem in den USA weit entfernt; Pensionsfonds

bekommen erst nach und nach Gewicht, und auch die Anreizstrukturen fir Manager unter-



scheiden sich deutlich. Wahrend beispielsweise in den USA Stock Options bereits mehr als
die Hafte der Vorstandssaldre ausmachen (Rappaport 1999), wird eine Entlohnung der
Manager, die direkt an den Erfolg ihrer Geschéfte gekoppelt ist, in Japan erst seit wenigen
Jahren diskutiert und wurde bisher nur in einer geringen Zahl von Unternehmen eingefiihrt.4

Das Kennzahlensystem zur Abbildung des Erfolgs japanischer Unternehmen wurde im
Rahmen des o. g. Projektes mit dem Ziel entwickelt, quantifizierbare Mel3grofien zur externen
Unternehmensbeurteilung zu ermitteln. Unter Einbeziehung verschiedener Forschungs-
ansdtze® und der Spezifika japanischer Unternehmensstrategient kam die Projektgruppe zu
dem Ergebnis, dai3 sich der langfristige unternehmerische Erfolg japanischer Unternehmen im
Zeitraum von 1985 bis 1998 anhand von vier eher traditionellen Kennzahlen bewerten |&f¥,
die verschiedene Dimensionen der Unternehmensaktivitéten abbilden. Es handelt sich um: die
Bruttoinvestitionsquote, die Wachstumsrate des Umsatzes, das Verhdtnis des Cash Flow zu
Umsatz und die Wertschopfungsquote. Die vier Kennzahlen wurden auf Autokorrelation
Uberprift, es ergab sich keine nennenswerte Korrelation. Durch die Zusammenfassung dieser
vier GroRRen fliefRen sowohl Unternehmensstrategien, durch die die langfristige Performance
eines Unternehmens entscheidend gepragt wird, als auch Erfolgs- und Wachstumskennzahlen

in die Bewertung ein.

2.1.1 Bruttoinvestitionsquote’

Investitionen generieren nach Dellmann (1991: 420) Erfolgspotentiale und fihren zu einem
dynamischen Wettbewerb. Ein Unternehmen der verarbeitenden Industrie, das seine Produk-
tionsanlagen nicht kontinuierlich modernisiert und ersetzt, wird langfristig nicht im Wett-
bewerb mithalten. Prozef3innovationen und die damit verbundenen Investitionen ins Sach-
anlagevermogen sichern eine kostengunstigere Herstellung neuer Produkte. Die Brutto-

investitionsquote gibt Auskunft dartiber, ob Unternehmen die Substanz ihres Sachanlage-

3 Zu den Ansdtzen siehe z. B. Kaplan und Norton (1992); Kaplan und Norton (1996); Eccles (1991);
Rappaport (1999); Pfaff und Bartl (1999); Stalk und Webber (1993).

4 Sodie Ergebnisse von Interviews mit Personal managern ausgewahlter japanischer Unternehmen im Herbst
1997, vgl. auch Zobel (1999).

5 Albach (1987); Albach (1988); Albach, Brandt et al. (1999); Buchner (1985); Graumann (1993);

Hildebrandt (1992); Phillips, Chang et al. (1983); Peters und Waterman (1982); Porter (1990); Wd&he

(1992) u. a

U. a. Aoki und Dore (1994); Porter und Takeuchi (1999).

7  Als MaR fur die Bewertung des zukiinftigen Wettbewerbspotentials wird haufiger auch der Marktwert
herangezogen. So verwendet Miarka (1999) die Kennzahl Marktwert zu Verschuldung. Aufgrund deut-
licher Verzerrungen des japanischen Kapitalmarktes wahrend der Bubble Ende der 1980er Jahre erschien
hier die Bruttoinvestitionsguote zur Beurteilung der langfristigen Erfolgsaussichten geeigneter.

»



vermogens erhalten, also ihre Produktionsbasis sichern, sowie in neue technologische
Entwicklungen investieren. Seit einiger Zeit wird vor allem die Bedeutung der Wissens-
orientierung der Unternehmen betont, doch so bedeutsam das Wissenspotential und die Inno-
vationskraft fur den Unternehmenserfolg auch sind, es bedarf auch einer entsprechend
modernen, innovativen Produktionsbasis, um Ideen auch in marktfahige Produkte umzu-
setzen. Die Bruttoinvestitionsquote weist somit auf die zukinftige Wettbewerbsstérke der
Unternehmen hin. Sie wird hier berechnet als:

Investitionen ins Sachanlagevermdgen ¢ 100

Bruttoi nvestitionsguote = "
Sachanlagevermogen 1

2.1.2 Wachstumsrate des Umsatzes

Japanische Unternehmen haben lange Zeit das Wachstum der Marktanteile stark betont (u. a.
Nakatani 1994: 36). Auch in unserem Untersuchungszeitraum kommt dem Wachstum noch
immer eine grofRe Bedeutung zu (Otto 1997: 44), wenn auch seit der Krise der 90er Jahre
renditeorientierte Konzepte an Bedeutung gewinnen. Auf die Wichtigkeit von Wachstums-
mal3en wurde auch in der deutschen Literatur hingewiesen (Albach, Bock et al. 1985). Die
Wachstumsrate des Umsatzes unterliegt keinem direkten Einflul3 des Kapitamarktes und
zeigt, inwieweit das Unternehmen in der Lage war, seine Produkte abzusetzen und damit

Marktanteile zu verteidigen bzw. auszuweiten. Sie wird hier berechnet as:

Umsatz;—Umsatz
Umsatz;_q

Umsatzwachstumsguote = “1+100

213 Cash Flow zu Umsatz (CFU)

Der Cash Flow (CF) ist eine finanzwirtschaftliche Kennzahl. Er zeigt, welche finanziellen
Mittel im Abrechnungszeitraum fir Investitionsausgaben, Tilgungszahlungen und zur
Gewinnausschiittung insgesamt zur Verfligung gestanden haben. Da bel der Erstellung des
Jahresabschlusses der Gewinn durch verschiedene Mal3nahmen (z. B. mittels Bildung von
stillen Rucklagen) manipuliert werden kann, ist der Cash Flow ein stabilerer Mal3stab, die
wirkliche Ertragslage des Unternehmens zu ermitteln. Fir die Kaisha-Datenbank wird der
Cash Flow nach der folgenden Formel berechnet:



Periodengewinn (-verlust) nach Steuern

+ Zins- und Diskontaufwand der Periode

+ Anleihezinsen der Periode

+ 0,054 * langfristige Rickstellungen fir Pensionszuwendungen

+ Abschreibungen der Periode auf das Sachanlagevermdgen

+ Abschreibungen der Periode auf das immaterielle Anlagevermogen
+ Wertberichtigungen auf zweifelhafte Forderungen der Periode

. Wertberichtigungen auf zweifelhafte Forderungen der Vorperiode
+ Rucklagen fur Pensionszahlungen der Periode

/. Rucklagen fur Pensionszahlungen der Vorperiode

= Cash Flow

Der Cash Flow wird fur Analysen oft in Bezug zu Umsatz oder Eigenkapital gesetzt und gibt
dann im Falle des Cash Flow zu Umsatz (CFU) an, wieviel Prozent der Umsatzerlése zur
Investitionsfinanzierung, Schuldentilgung und Dividendenzahlung zur Verfligung stehen.
(Schmolke 1991: 253). Durch diese Relativierung koénnen Groflkeneffekte ausgeschlossen
werden. Im vorliegenden Fall wurde die Kennzahl CFU entsprechend ermittelt als:

CFU =ZF tx100
U

mit CF; = Cash Flow der Periode und U; = Umsatzerl 6se der Periode.

214 Wertschopfungsquote (WSQ)

Mit der Wertschopfung wird die Eigenleistung des Unternehmens erfaldt, d.h. das gesamte
Einkommen, das durch unternehmerische Tétigkeit erzielt wurde. Da neben dem Einkommen
der Kapitalgeber auch das Einkommen der Arbeitnehmer sowie das Einkommen des Staates
(Steuern) mit in die Wertschdpfung einbezogen werden, ist es ein wesentlich breiter ange-
legtes Erfolgsmal’ als beispielsweise die Eigenkapitalrendite (Haller 1998: 261). Der vom
Unternehmen hinzugefiigte Mehrwert zu den erhaltenen Wirtschaftsgitern stellt eine bedeu-
tende betriebliche Leistungsgrof3e dar, die in der Regel als Nettowertschépfung (ohne
Abschreibungen) gemessen wird. Zur Ermittlung der Wertschopfung nach der Entstehungs-

rechnung werden von der Gesamtleistung alle von anderen Unternehmen bezogenen Guter



und Dienstleistungen sowie weitere Kosten, mit denen das Unternehmen belastet wird, abge-

zogen.

Gesamtleistung

- Sonstige Vertriebs- und Verwaltungskosten

- Zufuhrungen zu Rickstellungen fur langfristige Steuerzahlungen

- Verluste aus Wertberichtigungen und Zufiihrung zu Rickstellungen
auf zweifel hafte Forderungen

- Materialkosten

- Aufwendungen fur Fremdfertigung

- _Reparaturkosten

= Wertschopfung (WS) der Abrechnungsperiode vor Abschreibungen

- Summe Abschreibungen auf Sachanlagevermdégen, immaterielle

V ermogensgegenstéande und Rechnungsabgrenzungsposten
= Wertschopfung (WS) der Abrechnungsperiode nach Abschreibungen

Die Rate der Wertschopfung zur Gesamtleistung stellt nicht nur einen Mal3stab fur Wirtschaft-
lichkeit und Produktivitét, sondern auch fur die Betriebstiefe und fur die vertikale und
horizontale Unternehmenskonzentration dar. Die Wertschdpfungsquote berechnet sich nach

der folgenden Formel:

WS (nach Abs)
Ui

* 100

WSQ (netto) =

mit  WSQ (netto) = Quote der Nettowertschdpfung,
WS (nach Abs); = Wertschopfung nach Abschreibungen der Periode,

U = Umsatz der Periode.

2.15 Integration der vier Kennzahlen zu einem Erfolgsmal3

Die Integration der vier Kennzahlen zu einem Erfolgsmal3 lehnt sich an das bereits in vielen
Untersuchungen angewandte Radar Chart an (z. B. Albach 1987; Mosley und Mayer 1998;
Pfannschmidt 1993; Schiitz, Speckesser et al. 1998; Tanaka 1990). Ein methodisches Problem
dabel wurde bisher noch nicht zufriedenstellend gelost: Belm Radar Chart (oder Stern-
diagramm) ergibt die Verbindung der einzelnen Punkte auf den jeweiligen Achsen eine

Flache, die als Indikator fur den Erfolg benutzt wird. Dabel kann eine Vertauschung von



Achsen den Flacheninhalt verandern.8 Um dieses Problem zu umgehen, wird hier statt eines
Radar Charts ein in vier Segmente unterteilter Kreis benutzt und die Summe der Kreis-

segmente al's Erfolgsmal’ zugrunde gelegt.®

Wie aus den nachfolgenden Formeln zu ersehen ist, spielt die Reihenfolge, in der die Kenn-
zahlen abgetragen werden, dann keine Rolle mehr. Damit kann das Erfolgsmal3 robuster als

bisher gestaltet werden. Das Vorgehen bei der Berechnung ist wie folgt:

2.1.5.1 Erster Schritt: Normierung der Kennzahlen

Um eine Mal}gleichheit der Kennzahlen zu gewahrleisten, wurden die Kennzahlen normiert,
wobe den hdchsten Werten des jeweiligen Jahres — die bei allen verwendeten Kennzahlen den
besten Ergebnissen entsprechen — eine Eins und den schlechtesten eine Null zugeordnet
wurde. Die Transformation der Originawerte x in die Werte fir das Radar Chart, r, erfolgt
anhand folgender Gleichung:

X—min

r=———
max — min

So wird eine Normierung auf Werte zwischen O und 1 erreicht, denn fir den grofiten Wert
gilt:

(o max—min _

T max —min

hingegen fur den kleinsten Wert

_mn-mn _

=—=0.
max —min

Mmin

8 Modey und Mayer (1998) lésen dieses Problem, indem sie mit dem arithmetischen Mittel aller sich
ergebenden Kombinationen rechnen. Sie missen zwecks Handhabbarkeit ihre acht Kennzahlen in zwei
Sterndiagramme aufteilen.

9  DieBerechnungsmethode basiert auf einem Vorschlag von Jim Y. Jin, Queens University Belfast.



Normierte Werte sind notwendig, um auch negative Werte, z. B. Verluste, in die Rechnung
einbeziehen zu konnen. Sie stellen aufl3erdem die Vergleichbarkeit der Kreissegmente sicher.
Der Flacheninhalt A eines Kreissegments mit dem Winkel a berechnet sich entsprechend der

Formd

wobei r der Radius des Kreissegments und hier gleichbedeutend mit dem normierten Wert der
einzelnen Kennzahl ist.
2.1.5.2 Zweiter Schritt: Berechnung des Erfolgsmalies

Das Mal3 fur den Erfolg eines Unternehmens i zum Zeitpunkt t ergibt sich aus der Addition

der Fléachen der n Kreissegmente, die durch n Erfolgskennzahlen bestimmt werden:

A =Aq1tAg2t+ Agzt...+ Agn

Wenn, wie im vorliegenden Fall, alle Teillkennzahlen mit dem gleichen Gewicht in die
Gesamtkennzahl einfliefRen, sind auch alle Winkel gleich. Also wird die Summe der Kreis-

segmente berechnet als
A =Lon(rif +15 1 ) _
360

Im weiteren Verlauf wurde fir jedes Unternehmen der Kaisha-Datenbank das Flachenmald A
fur jedes Jahr der Stichprobe berechnet. Entsprechend dem arithmetischen Mittel dieser
Flachenmal3e wurde eine Rangfolge ermittelt. Die 20 Unternehmen mit den hochsten Werten
wurden zur Gruppe der “Top 20" zusammengefald und mit den 20 Unternehmen, die die
niedrigsten Durchschnitte aufwiesen (“Bottom 20”), sowie den Unternehmen im Mittelfeld
auf signifikante Unterschiede hin untersucht. Dieses Vorgehen ist analog zu Albach (1987,
1998) und anderen.

Die Zugehdrigkeit der einzelnen Unternehmen zu den jeweiligen Erfolgsklassen ist im
Anhang aufgelistet. Es erwies sich als notwendig, den Zusammenhang von Erfolgsklasse und
Branchenzugehorigkeit und auch Zugehorigkeit zu einer Unternehmensgruppe zu ermitteln,

um Branchen- oder Gruppeneffekte bei den Berechnungen einzubeziehen.

10



2.2  Gruppeneinteillung

Die Unternehmensverflechtungen der japanischen Unternehmen wurden in zahlreichen
Studien untersucht0 und oft a's ein entscheidender Wettbewerbsvorteil erachtet. In der letzten
Zeit wird der EinfluR der Zugehorigkeit zu einer Unternehmensgruppe (keiretsu) auf den
Erfolg der Unternehmen jedoch auch haufiger in Frage gestellt.11

Wenn in der Literatur empirische Daten von japanischen Unternehmen analysiert und die
Unternehmen hinsichtlich ihrer Gruppenzugehorigkeit verglichen werden, bemiiht man meist
die Dichotomie horizontal vs. nicht-horizontal. Durch die Arbeit mit der Kaisha-Datenbank
hat sich gezeigt, dal3 diese einfache Entgegensetzung nicht ausreichend ist. In der Datenbank
sind Unternehmen erfal’t, die Mitglied einer horizontalen kezrets sind und gleichzeitig an der
Spitze einer eigenen, hierarchisch aufgebauten Gruppe von Tochterunternehmen und Zulie-
ferern stehen, sowie horizontale kezretsu-Unternehmen ohne eine grolRe vertikale Gruppe im
Hintergrund. Gleiches gilt fur unabhangige Unternehmen. Andererseits gibt es Unternehmen
in horizontalen kezretsu, bei denen ein anderes Unternehmen einen so grofRen Aktienanteil
besitzt, dal3 dieses vertikale Verhdltnis das horizontale Uberlagert. Um diese Verhdltnisse zu

veranschaulichen, wird den Definitionen die Abbildung 2 vorangestel|t.

Abbildung 2: Verschiedene M dglichkeiten von Gruppenbindung

"H"  "HC" "y "uc
Endhersteller .
Tochterunternehmen/

Zulieferer 1. Stufe

Zulieferer2.Sufe g o oo0o0 000 OO0 OOOOOO\@®O @

]
L
]

1 = horizontale Gruppe
2 = vertikale Gruppe

Qudle: in Anlehnung an Gerlach (1992: 68)

10 Lincoln et a. (1992); Sydow (1993); Uryu et a. (1993); Lincoln et a. (1996); Steinbrenner (1997) u. a.
11 Tett, G: Japan: Fuji considers break with , keiretsu’ past. Online-Ausgabe der Financial Times, www.ft.com;
Nov. 1st 1999; ebenso Moerke und Nakatani (1998) und Moerke (1999).
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Folgende Definitionen finden Anwendung:

Horizontal (“H"):12
Definition:  Ein Unternehmen gilt als horizontal eingebunden, wenn es Mitglied eines
“Presidents’ Council” (shachokai) der sechs groRen Unternehmensgruppen
(“Big Six™) ist.
Als Mitglied eines shachokai nehmen die Prasidenten an den regelmaRigen Treffen teil 13
Jede dieser grof3en horizontalen Unternehmensgruppen fuhrt eigene Versammlungen durch:
Mitsui (nimoku kai), Mitsubishi (kinyo kai), Sumitomo (hakusui kai), Fuyo (fuyo kai),
Sanwa (sansui kai) und Daiichi Kangyo (sankin kai). Teilweise sind die Treffen der Gruppen
nach den Tagen benannt, an denen sie stattfinden. Zum Beispiel bezeichnet sankin kai die
Versammlung der Prasidenten der DKB-Gruppe, die jeden dritten Freitag im Januar, April,
Juli und Oktober tagen (vgl. Kosai torihiki iinkai 1992: 51).
Uber die Mitgliedschaft in einem dieser “Presidents Council” hinaus sind die Unternehmen
der “Big Six” durch wechselseitigen Aktienbesitz, Entsendung in die Boards of Directors,
gleiche Main Bank usw. verbunden. Die Abgrenzung mit dem Begriff “Presidents’ Council”
bezieht sich somit nicht nur auf die Treffen, sondern beinhaltet weitere Verbindungen. Diese
Definition befindet sich im Einklang mit den wichtigsten empirischen Untersuchungen, die in
diesem Forschungsbereich den Standard setzen: Nakatani (1984), Hoshi et al. (1991), Kosel
torihiki iinkai (1992), Toyo keizai-Databank (1997) und anderen.
Diese Zuordnung wird u. U. nicht ausreichen, wenn eine Unternehmung nicht nur Mitglied im
“Presidents’ Council” ist, sondern auch noch an der Spitze einer eigenen, vertikal orientierten
Unternehmensgruppe steht (Core-Unternehmen). Als eines der bekanntesten Beispiele kann
die Toyota Motor Corp. angefthrt werden. Aus diesem Grund werden die Unternehmen dieser
Gruppe in horizontale Core-Unternehmen (HC) und solche ohne eigene Gruppe (H) unterteilt.
Das ermdglicht eine genauere Analyse der Spezifika des Verhdltnisses von Core- und
Zulieferunternehmen. Eine exakte Definition der Eigenschaften von Core-Unternehmen findet

sich weiter unten.

12 Zur Geschichte der horizontalen Gruppierungen, insbesondere ihrer Entstehung aus den zaibatsu, vgl..
S. 22 dieses Aufsatzes und Moerke 2000: 69.

13 Bisauf die DKB halten alle Gruppen die shachokai einmal monatlich ab.
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Vertikal (“V")

Definition:  Ein Unternehmen gilt als vertikal integriert, wenn ein anderes Unternehmen als
grofdter Aktiondr mindestens 10% der Aktien halt und gleichzeitig Haupt-
abnehmer ist. Bei einem Anteil von mehr als 20% mul3 das Unternehmen, das
diese Aktien besitzt, nicht mehr Hauptabnehmer sein, und die Beziehung wird
trotzdem als vertikal definiert.

Diese Definition ist in Ubereinstimmung mit japanischen Standards formuliert, sie erfaft
Tochtergesellschaften (kogaisha) und verbundene Unternehmen (kanren gaisha)l4 Mit
einem Aktienbesitz dieser Hohe ergeben sich betréchtliche Kontrollméglichkeiten, zumal der
Antell der am Markt frei gehandelten Aktien insgesamt geringer ist als in Deutschland. Dabel
kann dieser Aspekt die horizontale Einbindung Uberlagern. So ist z. B. Daihatsu Mitglied in
der sansuikaz, dem “Presidents’ Council” der Sanwa-Gruppe, die Aktien sind aber zu 34,5%
im Besitz von Toyota. Die ingtitutionellen Anleger aus der Sanwa-Gruppe hingegen haben nur
einen Anteil von 5,8%.1 Somit muR3 davon ausgegangen werden, dal3 die vertikalen Effekte
die horizontalen Uberlagern, und Daihatsu gilt als ein unter Toyotas Aufsicht befindliches,

vertikal integriertes Unternehmen.

Unabhangig (“U”)
Definition:  Als unabhéngig gelten die Unternehmen, die keiner der beiden o. g. Gruppen
zuzuordnen sind. Unabhéngige Unternehmen werden nicht durch ein

“Presidents’ Council” oder ein einzelnes anderes Unternehmen kontrolliert.

Unabhangige Unternehmen konnen, genau wie einige Unternehmen in horizontalen kezretsu,
an der Spitze einer eigenen vertikalen Unternehmensgruppe stehen. Aus dem Grunde werden
sie ebenfalls in “reine’” unabhangige Unternehmen (U) und unabhéngige Core-Unternehmen
(UC) unterteilt.

Core-Unternehmen (“C”)
Definition:  Wenn ein Unternehmen an der Spitze einer der 20 grof3en vertikalen Gruppen

steht, gilt es als Core-Unternehmen.

Die Unternehmen, die in der Kaisha-Datenbank erfaldt sind, gehtren nach Einteilung des
japanischen Handelsgesetzes fast alle zu den “grof3en” Aktiengesellschaften. Diese Unter-

14  Kanamori et al. (1998: 194; 370).
15 Stand vom 01.04.1998 (TKD 1998: 451).
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nehmen haben in der Regel einige Tochtergesellschaften, zu denen sie in einem hierar-
chischen Verhdltnis stehen. Damit bilden sie auf gewisse Art auch eine vertika strukturierte
Gruppe, genligen aber noch nicht automatisch den Kriterien eines Core-Unternehmens. Die
eindeutige Festlegung, ab wann ein Unternehmen as ein Core-Unternehmen gilt, wurde
anhand des jahrlich erscheinenden Standardwerkes des Far Eastern Economist6 “Uberblick
Uber die Unternehmensverflechtungen” getroffen. Darin wird eine Auflistung der 20 groften
vertikal orientierten Gruppen gegeben. Wenn also ein Unternehmen an der Spitze einer dieser
Gruppen steht, gilt es als Core-Unternehmen.1/

Die Gruppe setzt sich sowohl aus Unternehmen, die einem “Presidents Council” angehéren
(“HC”, z. B. NEC, Toshiba, Toyota), as auch aus unabhangigen Unternehmen, die jeweils
eine eigene vertikale Gruppe formen (“UC”, z. B. Sony, Sanyo, Matsushita Electric), zusam-
men. Das Maschinenbauunternehmen Amada wurde ebenfalls als unabhéngiges Core-
Unternehmen eingeordnet, obgleich es nicht einer der 20 grofiten vertika orientierten Grup-
pen vorsteht. Es steht jedoch an der Spitze einer Gruppe, die in den letzten Jahren konti-
nuierlich stark gewachsen ist.

Fur einige Fragestellungen, wie z. B. die nach Aufgabenteilung, Machtstruktur oder Gewinn-
verteilung, ist eine Unterscheidung zwischen Core-Unternehmen und vertikal integrierten
Unternehmen, wie oben bereits erwahnt, sehr aufschlul3reich. Zu diesem Zweck werden hori-
zontale (HC) und unabhadngige Core-Unternehmen (UC) in einigen Abschnitten as eine
Gruppe zusammengefal’t (abgekirzt als“C”).

2.3 GrolRenklassen

Fur die 6konomische Analyse von Unternehmen ist das Einbeziehen von Groél3eneffekten
unumganglich — zumal bei Vergleichen zwischen mehreren Branchen. Haufig verwendete
Mal3stabe dafir sind Umsatzerlose und Bilanzsumme. Im vorliegenden Fall wurden drel

Mal3zahlen herangezogen, die sich alle den Wertpapierberichten entnehmen lassen:

u Bilanzsumme,
n Hohe der Umsatzerl 6se und
" Gesamtzahl der Beschéaftigten.

16 Toyo keizai shinposha (Hrsg.) Kigyo keiretsu soran.

17 Die Core-Unternehmen sind auch digjenigen, deren Bilanzierung am ehesten mit den Praktiken der
deutschen Konzernbilanzierung zu vergleichen ist. Der konsolidierte Abschluf3, der mit dem Rechnungsjahr
2000 Pflicht wurde, erfaldt die Mutter- und die Tochtergesellschaften. Die horizontal verflochtenen
Unternehmen fallen nicht unter diese Regel, weil der gegenseitige Aktienbesitz weniger als 20% betréagt.
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Um einen Maldstab zu haben, mit dem die GroRRenklasse eines Unternehmens moglichst
adaguat wiedergegeben wird, wurde bel jedem Unternehmen der Stichprobe fir jede dieser
Mal3zahlen das arithmetische Mittel Uber den Untersuchungszeitraum 1985 bis 1998 gebildet.
Entsprechend dem arithmetischen Mittel jeder Zahl wurden den Unternehmen drei Rang-
zahlen zugewiesen. Aus dem arithmetischen Mittel dieser drei Rangzahlen wurde dann die
Rangfolge der Grofse ermittelt. Dem Vorgehen bel den Erfolgsklassen entsprechend erfolgte
auch bel den Grofdenklassen die Bildung einer Gruppe der gréften 20 und einer Gruppe der
kleinsten 20 Unternehmen.

Der Vortell dieses Vorgehens liegt in der leichten Nachvollzieh- und Handhabbarkeit.
Dartber hinaus fallen Ausreif3er nicht so sehr ins Gewicht, well ihre Wirkung durch die Ver-
wendung mehrerer Indikatoren gemindert wird. Der Vergleich des entwickelten GréfRenmales
zeigte, dai’ die Einstufung bel den 20 grdféten und den 20 kleinsten Unternehmen recht stabil
ist. Tabelle 2 gibt eine Ubersicht iber die Dimensionen, die mit den einzelnen GroRenklassen
erfaldt werden. Schliefdlich sind auch die kleinsten Unternehmen der Stichprobe an der ersten
Sektion der Borse in Tokyo gehandelte Industrieaktiengesellschaften und somit deutlich
grofRer as viele Klein- und Mittelbetriebe. “Grof3” und “klein” sind also immer in Bezug auf
die Stichprobe zu sehen.

Tabelle2: GrolRenverhaltnisse bei Gesamtkapital, Bilanzsumme und Mitarbeitern

Umsatz Bilanzsumme Mitarbeiter
in Mio. Yen in Mio. Yen
Grofter Wert 9.104.792% 7.124.626% 81.488"
20 grofte Unternehmen 2.241.773 2.096.766 35.483
Mittel grof3e Unternehmen 263.066 293.782 4.884
20 kleinste Unternehmen 53.297 65.760 1.195
Kleinster Wert 8.025° 10.751° 391°

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

Anmerkungen: a) = Toyota Motor 1997;
b) = Hitachi Ltd. 1993;
¢) = Dijet 1994;
d) = Dijet 1988;
€) = Amada Washino 1986.
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3. ANWENDUNG DER DEFINITIONEN

In diesem Abschnitt werden die eingangs dargestellten Definitionen auf die Stichprobe der
Kaisha-Datenbank angewandt. Wie sich gezeigt hat, sind sie gut geeignet, japanische
Unternehmen zusammenzufassen und bestimmte Effekte (Gruppeneffekte, Industrieeffekte

etc.) herauszuarbeiten.18

3.1  Erfolgseffekte

Bel der Untersuchung der Erfolgseffekte muld man sich vergegenwartigen, dal3 das Erfolgs-
mald unter Berlicksichtigung der japanischen Ansichten von Unternehmenserfolg ermittelt
wurde. Shareholder-Value-orientierte Konzepte finden also noch nicht den Niederschlag wie
in Untersuchungen, die sich beispielweise auf amerikanische Unternehmensdaten stiitzen.
Desweiteren ist zu bedenken, dal3 hier die japanischen Einzelabschlisse die Datenbasis

bilden, (Auslands-) Téchter also nicht berticksichtigt werden.

3.1.1 Erfolgsklasse und Branchenzugehorigkeit

Die Auswertung der Erfolgs-Kennzahlen nach Branchen zeigt unter anderem die Wirksamkeit
der Abschottung des japanischen Marktes fur Pharmaka — langwierige Zulassungsverfahren
erschwerten ausl andischen Unternehmen bis in die letzte Zeit den Zutritt zum Markt. Ihr Ubri-
ges tut die Struktur des japanischen Gesundheitswesens dazu. Arzte in enger Kooperation mit
Pharmaunternehmen verschreiben Medikamente, die sie in der eigenen Apotheke verkaufen.
Ausléandische Pharma-Unternehmen ohne diese speziellen Distributionswege haben es we-
sentlich schwerer, ihre Produkte abzusetzen. So ist es nicht Uberraschend, dal? die (im Welt-
malistab allerdings recht kleinen) Pharmaunternehmen in der Spitzengruppe Uberproportional
haufig vertreten sind. Das relativ schlechte Abschneiden der Unternehmen des Maschinenbaus
und der Automobilindustrie ist nicht sonderlich Uberraschend. Bel beiden bestétigt sich der
allgemeine Trend, der spétestens mit dem Einstieg von Renault bei Nissan jedem deutlich
geworden ist. Darauf, dal3 der japanische Automobilbau schon vorher in seiner Ertragskraft
Uberschétzt wurde, wies bereits Neumann (Neumann 1996: 25) hin. Die folgende Abbildung

visualisiert die Verteilung der einzelnen Unternehmen nach Erfolgsklasse und Branche.

18 Ausfihrliche Untersuchungen mit der Kaisha-Datenbank unter VVerwendung der Definitionen finden sich
z. B. bei Gortzen (2000), Moerke (2000) und Zobel (2000).
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Abbildung 3: Verteillung der Unternehmen nach Erfolgsklasse und Branche

Top 20 Mittelfeld Bottom 20
() g g gl gl gl el
Chemie didlaad gl g gl gl gl gl el e
(30 Unternehmen) o il il g o il
Pharmazie el
(11 Unternehmen) ¢ el ol el gl el
M aschinenbau ud ol gl il gl ol e il il ol sadll
(27 Unternehmen) ulud gl et gl gl el e g lududed
Elektro uad Al dpdlpdlpllaodind gl gl gl
(32 Unternehmen) lad  Aedededpdedipdediodiodiond gl gl gl
Transport
(3 Unternehmen) wdud ud
Automobil el e
(7 Unternehmen) dlld il gl
Gesamt
(110 Unternehmen) 20 Unternehmen 70 Unternehmen 20 Unternehmen

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

Der Zusammenhang zwischen den beiden Merkmalen wurde mit dem Chi-Quadrat-Test Uber-
prift. Aufgrund der Testergebnisse kann man davon ausgehen, dald zwischen der Branchen-
zugehorigkeit und der Zugehorigkeit zu einer Erfolgsgruppe ein Zusammenhang besteht.19
Der Zusammenhang, gemessen mit dem Phi-Koeffizienten und Cramér’sV, ist sogar relativ

stark: Die Tests ergaben einen Phi-K oeffizienten von 0,716 und ein Cramér V von 0,506.20

3.1.2 Erfolgsklasse und Gruppenzugehérigkeit

Die Frage, ob die Zugehorigkeit eines Unternehmens zu einer Gruppe in Japan sich foérderlich
auf den Unternehmenserfolg auswirkt, ist oft diskutiert worden. Mit der jetzt vorliegenden
Definition von Gruppenzugehorigkeit ist es moglich, sowohl die Beziehungen in der vertika-
len Richtung (zwischen Core- und vertikal integriertem Unternehmen) a's auch in der hori-
zontalen Ebene (zwischen horizontal integrierten und unabhdngigen Unternehmen) zu

vergleichen.

19 Das Signifikanzniveau war kleiner als 0,001
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Es zeigt sich, dal die vertika integrierten Unternehmen (V), aso die Tochter- und
Zulieferunternehmen, Uberproportional haufig in der Gruppe der “schlechten” Unternehmen
vertreten sind. Die vertikale Struktur der Gruppen hat also nahezu immer Auswirkungen auf
die Performance. Endhersteller nutzen offensichtlich ihre Zulieferer bzw. Tochterunternehmen
as Puffer.21 Vergleicht man die horizontal gebundenen mit den ungebundenen Unternehmen
(unter Ausschlufd der Core-Firmen), so zeigt sich, dal3 die unabhangigen Unternehmen in der
Top-Gruppe Uberreprasentiert und die horizontal gebundenen Unternehmen hingegen — mehr
als erwartet —im Mittelfeld zu finden sind. Als besonders interessant erwelist sich die Analyse
der Core-Unternehmen. Betrachtet man alle 15 in der Stichprobe erfaldten Core-Unternehmen
as gemeinsame Gruppe, so sind sie anndhernd gleich vertellt. Erst eine Aufteilung in
horizontale und unabhangige Core-Unternehmen zeigt, dal3 hier die horizontalen Ver-
flechtungen stérker sind als die Charakteristika vertikaler Bindungen: Zwischen beiden Teil-
gruppen bestehen in der Verteilung deutliche Unterschiede — die horizontalen Core-Unter-
nehmen sind in der Gruppe der Top 20 weniger vertreten als zu erwarten wére, die unabhan-
gigen Core-Unternehmen aber mehr as doppelt so oft wie erwartet. Die Zugehorigkeit zu
einer der sechs grof3en horizontalen Gruppen ist fur den betrachteten Zeitraum von 1985-1998
also immer noch von Bedeutung.

Tabelle3: Verteillung der Unternehmen nach Gruppenzugehérigkeit u. Erfolgsklasse

Erfolgsgruppe Gesamt
Top 20 Mittelfeld | Bottom 20
Anzahl 4 18 2
H 24
Erwartet 4.4 15,3 4.4
Anzahl 1 8 1
HC nz 10
Art der Erwartet 1,8 6,4 1,8
Gruppen- Anzahl 10 27 6
bindung U 43
Erwartet 7,8 274 78
Anzahl 2 2 1
uc 5
Erwartet 0,9 3,2 0,9
Anzahl 3 15 10
V 28
Erwartet 51 17,8 51
Gesamt Anzahl 20 70 20 110

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

20 Auf gleichem Signifikanzniveau wie der Chi-Quadrat-Test. Fir Phi wird als Daumenregel angegeben, daid
ein Wert Uber 0,3 einen Grad von Abhangigkeit anzeigt, der “mehr als trivial ist” (Backhaus et al. 1996:

178f).

21 Zur gleichen Aussage kommen Miyashita und Russel in ihren Interviews (Miyashita und Russel 1994).
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Die durchgefihrten Tests bestdtigten die Aussage: Zwischen den Merkmaen Gruppen-
zugehorigkeit und Erfolgsklasse besteht ein statistisch hoch signifikanter Zusammenhang.22
Die Starke des Zusammenhangs ist allerdings geringer as bei der Beziehung von Branche und
Exzellenzeffekten.

3.2  Gruppeneffekte

3.21 Anwendungsbeispiel Kapitalstrukturen —Bedeutung horizontaler Bindung

In der Literatur, die sich mit horizontalen Unternehmensgruppen beschéftigt (stellvertretend
Hoshi et al. 1991), wird haufig behauptet, dald Beziehungen zwischen Unternehmen und
dazugehdrenden Banken besonders eng seien.23 Das miidte sich in den Kapitalstrukturen
widerspiegeln. In der Tat zeigen sich deutliche Unterschiede zwischen den einzelnen Tell-
stichproben. Die folgenden Abbildungen verdeutlichen, dal3 auch unter dem Gesichtspunkt
der Kapitalstrukturen die horizontale Bindung von Bedeutung ist. Die Unterschiede zwischen
den beiden Teil-Stichproben der Core-Gruppe (also HC und UC) sind deutlich groR3er als die
Unterschiede zwischen den horizontalen (HC und H) bzw. unabhangigen Teilgruppen (UC
und U). Diese Aussage, die durch die Darstellung der zeitlichen Entwicklung der Eigen-
kapitalquote in Abbildung 4 verdeutlicht wird, gilt aber auch fur den Anteil kurzfristigen
Fremdkapitals am Gesamtkapital (Abbildung 5). Die Mittelwerttests fihrten sogar zu dem
Ergebnis, dal3 sich die durchschnittliche Eigenkapitalquote der “rein” horizontalen und der
horizontalen Core-Unternehmen nicht signifikant unterscheiden! Das gleiche gilt fur die
Quote von kurzfristigem Fremdkapital zu Gesamtkapital bel “rein” unabhangigen und
unabhéngigen Core-Unternehmen.

Aus beiden Abbildungen kann man weiterhin entnehmen, dal3 ganz offensichtlich die
Unternehmen unabhangig von der Art ihrer Bindung Uber den Zeitraum ihre Eigenkapital-
quote erhoht und den Anteil kurzfristiger Verbindlichkeiten gesenkt haben. Der Anstieg beim
Antell kurzfristigen Fremdkapitals am Gesamtkapital in den Jahren 1994 und 1995 fallt

zusammen mit einer vermehrten Ausgabe von Anleihen.

22 Die Ergebnisse des Chi-Quadrat-Tests sind auf einem Niveau < 0,001 signifikant. Der Phi-Koeffizient
erreicht 0,327; das Cramér V nur 0,231.

23 Fir eine Analyse der Bank-Firmen-Beziehungen anhand ausgewahlter Unternehmen der Kaisha-Datenbank
vgl. Miarka und Y ang (1999).
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Abbildung 4: Entwicklung der Eigenkapitalquote, nach Gruppenzugehorigkeit
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Abbildung 5: Entwicklung der Quote Kurzfristiges Fremdkapital zu Bilanzsumme,

nach Gruppenzugehorigkeit
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Ein bemerkenswertes Bild zeigt der Vergleich des Anteils von Bankkrediten am
Gesamtkapital .24 Wiederum sind die Differenzen zwischen den horizontalen Core- und den
unabhangigen Core-Unternehmen am grofdten. Bei den UC-Unternehmen betragt der Antell
der Bankkredite an der Bilanzsumme (gemessen Uber den gesamten Zeitraum) nur ca 1,5%.
Sie nutzen also den Kapitalmarkt sehr offensiv und lassen eine Abhangigkeit von Banken gar
nicht erst aufkommen. Horizontale Core-Unternehmen weisen zwar einen deutlich héheren
Anteil von Bankdarlehen an der Bilanzsumme aus (11,7%), liegen aber immer noch unter dem
Wert der “rein” horizontalen Unternehmen. Insofern spielt die vertikale Dimension der
Gruppenbindung doch wieder eine Rolle. Die Core-Firmen tbernehmen auch in Hinblick auf
die Finanzierungsstrukturen einen Teil des “Beziehungsmanagements’2> fir die gesamte
(vertikale) Gruppe. Als Beispiel kann Matsushita Electric angeftihrt werden. Das gigantische
Konglomerat, das den meisten unter den Markennamen “Nationa” und “Panasonic” bekannt
ist, fuhrt seit 1981 keine Bankkredite mehr in den Blchern und sorgt dafr, dal3 auch seine
Tochter- und verbundenen Unternehmen es nicht tun. Statt dessen begibt Matsushita Electric

seit Jahren langfristige Anleihen.

3.22  Anwendungsbeispiel Beschaftigungsstruktur — Bedeutung vertikaler Bindung

Die Untersuchung der Zahl der Beschéftigten (Gesamtzahl) verdeutlicht, dal3 es sehr wohl
Zusammenhange gibt, bei denen die vertikale Bindung von grof3erer Bedeutung sein kann als
die horizontale.26

Der grof3e Abstand zwischen den Core-Unternehmen und den anderen Teilstichproben fallt
sofort ins Auge.2’ Die duale Struktur der japanischen Wirtschaft zeigt sich hier noch einmal
deutlich. Viele Endhersteller haben eine so hohe Beschéftigtenzahl, weil die Beschéftigten
wahrend der Job-Rotation oder befristeten Versetzung (shukko) innerhalb der
Unternehmensgruppe noch immer als Beschéftigte des Kernunternehmens fiihren und auch
Lohn bzw. Gehalt fur sie bezahlen (Zobel 2000).

24  Zur Kontrolle der Signifikanz der Aussagen wurden Mittelwerttests durchgefiihrt. Da die Teilstichproben
nicht sehr grol? sind und aus nicht-normalverteilten Grundgesamtheiten stammen, wurde der Mann-
Whitney-Test angewandt. Die Mittelwerte aller Stichproben kdnnen mit einer Irrtumswahrscheinlichkeit
von weniger as einem Prozent as unterschiedlich gedeutet werden — mit einer Ausnahme: Der
durchschnittliche Anteil von Bankkrediten an der Bilanzsumme unterscheidet sich bel unabhangigen und
vertikal integrierten Unternehmen nicht signifikant.

25 Vdgl. dazu auch Gértzen (2000) und Moerke (2000).

26  Zuweiteren Anwendungen vgl. Gértzen (2000) und vor allem Zobel (1999) sowie Zobel (2000).

27 Die Unterschiede zwischen den Teilgruppen kénnen mit einer Irrtumswahrscheinlichkeit von weniger as
einem Prozent als verschieden gedeutet werden.
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Tabelle4: Gesamtzahl der Beschéftigten, Mittel Gber alle Jahre

Teilstichprobe Gesamtzahl Mitarbeiter
“rein” horizontale Unternehmen (H) 9.627
Horizontale Core-Unternehmen (HC) 48.238
“rein” unabhangige Unternehmen (U) 3.636
Unabhangige Core-Unternehmen (UC) 24.350
Vertikale Unternehmen (V) 5.312
Durchschnitt tber alle Unternehmen und alle Jahre 9.777

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

Die horizontale Dimension ist alerdings auch bei den Beschéaftigungsverhdtnissen nicht
vollig zu negieren — schliefdlich weisen die horizontal organisierten Unternehmen im Durch-
schnitt eine fast doppelt so hohe Zahl von Beschéftigten aus wie ihre Vergleichsgruppe (HC
zu UC und H zu U).

3.2.3 Gruppeneffekte und Branchenzugehorigkeit

Selbstverstandlich ist die Gruppenstruktur der Stichprobe nicht frei von Einwirkungen der
Brancheneffekte. Das ergibt sich aus der Geschichte, beginnend mit dem (Wieder-) Zusam-
menschlulR von Unternehmen der Vorkriegskonglomerate (zazbatsu)?8, deren Auflésung von
den US-amerikanischen Besatzern recht unvollsténdig betrieben wurde. Die Banken der neu
entstandenen keiretsu finanzierten namlich zuerst Investitionen in der Chemie-2° und
Schwerindustrie sowie in der Textil- und der Atomindustrie (Kikkawa 1996, bes. Kapitel 5,
S. 186 ff.). Spéter wurden dann Maschinenbau und Elektroindustrie geférdert. Wichtig ist in
diesem Zusammenhang das “one-set-ism” (wansetto shugi) genannte Vorgehen der keiretsu,
bei dem in jedem (neuen) Geschéftsbereich auch mindestens ein Unternehmen der
horizontalen Gruppe vertreten war (Kikkawa 1996: 192 in Bezug auf Miyazaki). Damit wurde
der Konkurrenz praktisch kein Geschéftsfeld “kampflos’ Uberlassen, was zu verstéarktem
Wettbewerb in manchen Branchen (z. B. der Elektroindustrie) fuhrte. Der folgenden Tabelle

kann man entnehmen, wie sehr das “ One-Set” -Prinzip eine Branche kennzeichnen kann.

28 Unter dem Begriff versteht man Holdings oder Gruppen von Unternehmen im Besitz einer Familie zu, die
Aktivitéten in einer Vielzahl von Industriezweigen entfalteten. Die zaibatsu waren mal3geblich bei der
Transformation Japans in eine moderne Industriegesellschaft. Vgl. Moerke 1997: 4ff., M oerke 2000: 69ff.
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Tabelleb: Verstarkter Wettbewerb in einer Branche aufgrund des
One-Set-Prinzips (Beispiel Elektroindustrie)

Horizontale keiretsu

Unabhangig
Mitsui Mitsubishi | Sumitomo | Fuyd Sanwa DKB
=Toshiba |=Mitsubishi | =NEC =Hitachi =Hitachi =Hitachi =Matsushita
Electric “OKi «Osaki | =Fuiji «Sanyo
Electric Electric Electric |, Sony
=Sharp =Fujitsu
=Y asukawa
Electric

Die Auswertung fur alle Branchen der Kaisha-Datenbank zeigt die folgende Tabelle. Nicht
unerwartet sind die Core-Unternehmen besonders in der Elektro- und Transportindustrie, aber
auch im Automobilbau tberreprasentiert. Hingegen sind in diesen drei Branchen unabhéngige
Unternehmen seltener, as es bel einer Gleichverteilung anzunehmen wére. In der Automobil-
und Elektroindustrie sind noch dazu auch die vertikal integrierten Unternehmen, also die
Zulieferer und Tochterunternehmen, Uberreprasentiert. Das ist ein deutlicher Hinweis auf die
duale, vertikal orientierte Struktur der japanischen Wirtschaft in diesen Bereichen.

Beim Maschinenbau Uberwiegen die unabhéngigen Unternehmen, es sind hier sogar mehr
as die Unternehmen aller anderen Gruppen (Core, horizontal oder vertikal integriert)
zusammen. Exportschwache Industrien wie Pharma und Chemie haben tberhaupt kein Core-
Unternehmen. Die eingangs erwahnten Effekte des “ one-set-ism” der keiretsu zeigen sich hier
wieder bei der chemischen Industrie, denn es sind “rein” horizontale Unternehmen Uber-
proportional stark vertreten. Bel der Pharmaindustrie dominieren hingegen die unabhangigen

Unternehmen.

29 Folgerichtig sind auch in der vorliegenden Stichprobe die horizontal integrierten Chemie-Unternehmen
Uberproportional haufig vertreten — vgl. nachfolgende Tabelle 5.
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Die in der folgenden Tabelle dargestellten Unterschiede in der Verteilung wurden
ebenfalls mit dem Chi-Quadrat-Test Uberpruft. Auch hier bestétigte sich, dal? der Zusammen-
hang zwischen der Art der Gruppenbindung und der Branche statistisch hoch signifikant ist.30

Tabelle6: Verteilung der Unternehmen nach keiretsu- und Branchenzugehorigkeit

Gruppe Branchen Gesamt
CH PH MA EL TR AU
Anzahl 0 0 1 9 2 3
Core 15
Erwartet 4,1 15 3,7 44 0,4 1,0
Anzahl 13 3 4 3 1 0
H 27
Erwartet 6,5 2,4 59 7,0 0,7 15
Anzahl 12 8 14 8 0 1
U 43
Erwartet 11,7 4,3 10,6 12,5 12 2,7
Anzahl 5 0 8 12 0 3
Vv L 28
Erwartet 7,6 2,8 6,9 8,1 0,8 1,8
Gesamt | Anzahl 30 11 27 32 3 7 110

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

3.3 GrolReneffekte

3.31 GroReneffekte und Branchenzugehorigkeit

Auch bel einer Analyse nach Branchen lassen sich Groéleneffekte festmachen. Den Erwar-
tungen entsprechend sind unter den 20 grofdten Unternehmen funf Automobilbauer, die drel
Giganten aus dem Transportmittelbau und neun Unternehmen aus der Elektroindustrie. Bei
diesen handelt es sich um die an der Spitze einer eigenen Unternehmensgruppe stehenden
Core-Unternehmen wie Hitachi Ltd., Toshiba oder Fujitsu. Die Unternehmen des Maschinen-
baus sind — jedenfalls im Vergleich mit den anderen Branchen der Stichprobe — eher klein.
Tabelle 7 zeigt die Zusammensetzung der Stichprobe in Hinblick auf Grofée und Branchen-
zugehorigkeit.

30 Das Signifikanzniveau des Chi-Quadrat-Tests wie auch der Kontingenztests ist wieder kleiner als 0,001,
der Phi-K oeffizient weist einen Wert von 0,708 und Cramér’sV einen Wert von 0,354 auf.
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Tabelle7. Verteillung der Unternehmen nach Branchenzugehorigkeit und Grol3e

Branche Gro6Rengruppe Gesamt
20 grof3e 20 kleine
Unternehmen Mittelfeld Unternehmen
. Anzahl 1 27 2
Chemie 30
Erwartet 55 19,1 55
Anzahl 0 11 0
Pharma z 11
Erwartet 2,0 7.0 2,0
. Anzahl 2 11 14
M aschinenbau 27
Erwartet 49 17,2 49
Anzahl 9 1 4
Elektroindustrie nz 9 32
Erwartet 58 20,4 5,8
Anzahl 3 0 0
Transportmittel 3
Erwartet 0,5 1,9 0,5
Anzahl 2
Autoindustrie z > 0 7
Erwartet 15 45 13
Gesamt Anzahl 20 70 20 110

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

Angesichts dieser deutlichen Ergebnisse ist es nicht Gberraschend, dal3 die Tests einen statisch
hoch signifikanten, starken Zusammenhang zwischen Branche und Grofe ausweisen.3! Als
Resultat aus den Untersuchungen der verschiedenen Brancheneffekte ergibt sich die Notwen-

digkeit, bei Schatzungen Branchendummies einzubeziehen.

3.3.2 GroReneffekte und Gruppenzugehorigkeit

Der letzte Punkt der Analyse betrifft noch einmal die Gruppenzugehdrigkeit. Wie bei den
Untersuchungen zum Verhaltnis von Brancheneffekten und Grof3e ausgefiihrt, ist auch bei den
Gruppeneffekten ein ahnlich deutliches Ergebnis zu vermerken. Es sind logischerweise die
Core-Unternehmen, die den Hauptteil der Gruppe der 20 gréften Unternehmen ausmachen.
Vertika integriert hingegen sind die Automobilhersteller Daihatsu (im Besitz von Toyota)
Isuzu (bel General Motors) und Mazda (mit dem Hauptaktiondr Ford). Die folgende Tabelle 8

31 Dieauf einem Niveau < 0,001 signifikanten Werte sind: Phi = 0,772; Cramér’'sV = 0,546.
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zeigt die Zusammensetzung der Gruppe der 20 grofdten und der 20 kleinsten Unternehmen wie

auch des Mittelfelds hinsichtlich der Einbindung in Unternehmensgruppen.

Tabelle8: Verteillung der Unternehmen nach Gruppenzugehérigkeit und

Unter nehmensgr 6i3e
GrofRengruppe Gruppenbindung Gesamt
Core Vertikal Horizontal | Unabhéngig
20 grof3e Anzahl 13 2 4 1 20
Unternehmen | grartet 2,7 51 44 7.8
Mittelfeld Anzahl 2 2,1 20 27 0
Erwartet 9,5 17,8 15,3 27,4
20 kleine Anzahl 0 5 0 15 20
Unternehmen | gpartet 2,7 51 44 7.8
Gesamt Anzahl 15 28 24 43 110

Quelle: Kaisha-Datenbank, eigene Berechnungen

Die Chi-Quadrat-Tests auf Zusammenhang der Merkmale lieferten hoch signifikante
Ergebnisse, aufgrund derer man davon ausgehen kann, dal3 zwischen den Merkmalen Grolie

und Gruppenzugehdrigkeit ein Zusammenhang besteht.32

4, SCHLURFOL GERUNGEN

Der vorliegende Aufsatz entstand in der Auseinandersetzung mit den Daten japanischer
Unternehmen aus der Kaisha-Datenbank. Bisherige Ansdtze zur Analyse von Branchen-
strukturen oder Gruppeneffekten erwiesen sich als nicht ausreichend, so dal3 die Mitglieder
der Projektgruppe die Ansdtze vertiefen und eigene Definitionen entwickeln mufiten. Diese
wurden dann auf die Daten der Stichprobe angewandt. Es zeigte sich, dald3 deutliche
Brancheneffekte wirken, woraus sich die Schluf¥folgerung ableiten |&3t, dal3 bel Schéatzungen
Branchendummies einbezogen werden sollten, um diese Effekte zu erfassen. Es zeigte sich
weiterhin, dal3 es notwendig ist, die Gruppenstrukturen der japanischen Unternehmen zu
beachten. In manchen Zusammenhangen erweisen sich die horizontalen Bindungen als stérker
(so z. B. bei den Kapitalstrukturen, Bank-Firmen-Beziehungen), in anderer Hinsicht die verti-
kalen (z. B. bei Beschéaftigungsstrukturen oder Forschungs- und Entwicklungsaktivitéten).

Dem Core-Unternehmen obliegt ein grof3er Teil des Beziehungsmanagements fur die gesamte
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Gruppe. Grofkeneffekte stehen in Zusammenhang mit Brancheneffekten und Gruppen-
bindungen. Core-Unternehmen sind, auch aus dem o. g. Grund des Beziehungsmanagements,
groRRer als ihre Zulieferer und Tochterunternehmen, “Big-Six”-Unternehmen tendenziell
groféer a's ungebundene Unternehmen.

Die hier gezeigte Methodik ist auch auf andere japanische Unternehmensdaten anwendbar. Sie
kann als ein Weg verstanden werden, die Anderungen, die sich in der japanischen Unter-

nehmenslandschaft zur Zeit vollziehen, aufzuzeigen und zu analysieren.

32 Die Tests auf Zusammenhang der Merkmale waren auf einem Niveau < 0,001 signifikant, der Wert des Phi-
K oeffizienten betragt 0,789, der von Cramér’'sV 0,558.
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6. APPENDIX:

L ISTE DER UNTERNEHMEN MIT EINGRUPPIERUNG

NAME Code| Branche |Keiretsu| Top- | Grof3-

Bottom| Klein
Aida Engineering, Ltd. 6118 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Aiwa Co., Ltd. 6761 Elektro V Top | Mittel
Amada Co., Ltd. 6113 | Maschinenbau uc Top | Mittel
Amada Sonoike Co., Ltd. 6107 | Maschinenbau V Mittel | Klein
AmadaWasino Co., Ltd. 6108 | Maschinenbau V Bottom| Klen
Asahi Diamond Industrial 6140 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Central Glass 4044 Chemie U Mittel | Mittel
Chiyoda Corporation 6366 | Maschinenbau U Bottom| Mittel
Chugai Pharmaceutical 4519 Pharma U Top | Mittel
Clarion Company 6796 Elektro V Bottom| Mittel
Daicel Chemical Industries 4202 Chemie U Mittel | Mittel
Daifuku Co., Ltd. 6383 | Maschinenbau U Bottom| Klein
Daihatsu Motor 7262 Auto V Bottom| Mittel
Daiichi Pharmaceutical Co., Ltd. 4505 Pharma U Top | Mitte
Daikin Industries, Ltd. 6367 | Maschinenbau U Mittel | Mittel
Dainichi Seika Colour & Chemicals MFG. Co. | 4116 Chemie U Mittel | Mittel
Denki Kagaku Kogyo 4061 Chemie H Mittel | Mittel
Dijet Industrial Co., Ltd. 6138 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Ebara Corporation 6361 | Maschinenbau H Mittel | Mittel
Eisa 4523 Pharma ) Top | Mittel
Fuji Electric 6504 Elektro HC Mittel | Mittel
Fujisawa Pharmaceutical Co., Ltd. 4511 Pharma H Top | Mitte
Fujitsu General Ltd. 6755 Elektro vV Bottom| Mittel
Fujitsu Ltd. 6702 Elektro HC Top | GroR
Hitachi Chemical Co., Ltd. 4217 Chemie V Mittel | Mittel
Hitachi Construction Machinery Co., Ltd. 6305 | Maschinenbau V Mittel | Mittel
Hitachi Koki Co.,Ltd. 6581 Elektro V Mittel | Mittel
Hitachi Ltd. 6501 Elektro HC Mittel | Grol3
Hitachi Seiki 6106 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Honda Motor 7267 Auto UC |Bottom| Grof3
Ikegai 6102 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Iseki & Co 6310 | Maschinenbau H Mittel | Mittel
Ishikawajima Harima Heavy Industries 7013 Transp. H Bottom| Grof3
Isuzu Motors 7202 Auto V Bottom| Grol3
Japan Radio Co., Ltd. 6751 Elektro \/ Mittel | Mittel
Japan Synthetic Rubber 4185 Chemie U Mittel | Mittel
Kaneka Corporation 4118 Chemie U Mittel | Mittel
Kao Corporation 4452 Chemie U Top | Mittel




Kawasaki Heavy Industries, Ltd. 7012 Transp. HC Mittel | Grol3
Kenwood Corporation (Trio Kenwood Corp.) 6765 Elektro U Bottom| Mittel
Kokusa Electric Co., Ltd. 6756 Elektro V Top Klein
Komatsu Ltd. 6301 | Maschinenbau U Mittel | Grol3
Kubota Corporation 6326 | Maschinenbau H Bottom| Grofl3
Kyowa Hakko Kogyo Co., Ltd. 4151 Chemie H Mittel | Mittel
Kyushu Matsushita Electric 6782 Elektro V Mittel | Mittel
Makino Milling Machine Company 6135 | Maschinenbau U Mittel | Klein
M akita Corporation 6586 Elektro U Mittel | Mittel
Matsushita-K otobuki Electronic Industries, 6783 Elektro V Mittel | Mittel
Matsushita Communication Ind. Co., Ltd. 6781 Elektro V Mittel | Mittel
Matsushita Electric Industrial Co., Ltd. 6752 Elektro ucC Top | GroR
M atsushita Refrigeration Company 6583 Elektro V Bottom| Mittel
Mazda Motor 7261 Auto V Bottom| Grol3
Meidensha Electric Mfg.Co., Ltd. 6508 Elektro U Mittel | Mittel
Mitsubishi Electric Corporation 6503 Elektro HC Mittel | Grol3
Mitsubishi Gas Chemical Company, Inc. 4182 Chemie H Mittel | Mittel
Mitsubishi Heavy Industries, Ltd. 7011 Transp. HC Mittel | Grofl3
Mitsubishi Kasel Corporation (Mitsub.Chem) 4010 Chemie H Mittel | Grol3
Mitsubishi Plastics Industries Ltd. 4213 Chemie V Mittel | Mittel
Mitsui Petrochemical Industries, Ltd. 4183 Chemie H Mittel | Mittel
Mitsui Toatsu Chemicals, Inc. 4001 Chemie H Mittel | Mittel
NEC Corporation 6701 Elektro HC Mittel | Grol3
Nippon Kayaku 4272 Chemie U Mittel | Mittel
Nippon Sanso Corporation 4091 Chemie U Top | Mittel
Nippon Shokubai Co., Ltd. 4114 Chemie U Mittel | Mittel
Nippon Steel Chemical 4363 Chemie V Mittel | Mittel
Nippon Zeon Co., Ltd. 4205 Chemie H Mittel | Mittel
Nissan Motor 7201 Auto HC |Bottom| Grof3
NOF Corporation (Nippon Qil and Fats) 4403 Chemie H Mittel | Mittel
Oki Electric Industry Company, Ltd. 6703 Elektro H Mittel | Mittel
Okuma Corporation 6103 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Omron Corporation 6645 Elektro U Mittel | Mittel
Osaki Electric Co., Ltd. 6644 Elektro U Mittel | Klein
OSG Corporation 6136 | Maschinenbau U Top | Klen
Pioneer Electronic Corporation 6773 Elektro U Mittel | Mittel
Sanken Electric Company, Ltd. 6707 Elektro U Bottom| Klein
Sankyo Company, Limited 4501 Pharma H Top | Mittel
Sanyo Electric 6764 Elektro ucC Mittel | Grol3
Sekisui Chemical Co., Ltd. 4204 Chemie H Mittel | Mittel
Sharp Corporation 6753 Elektro H Mittel | Grofl3
Shin-Etsu Chemical Company, Ltd. 4063 Chemie U Top | Mittel
Shionogi & Co., Ltd. 4507 Pharma U Mittel | Mittel
Showa Denko 4004 Chemie H Mittel | Mittel
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Sony Corporation 6758 Elektro ucC Mittel | Grofl3
Sumitomo Bakelite Company Ltd. 4203 Chemie V Mittel | Mittel
Sumitomo Chemical Company, Ltd. 4005 Chemie H Mittel | Mittel
Sumitomo Heavy Industries 6302 | Maschinenbau H Mittel | Mittel
Suzuki Motor 7269 Auto U Mittel | Mittel
Tadano Ltd. 6395 | Maschinenbau U Bottom| Klein
Taisho Pharmaceuticals Company Ltd. 4535 Pharma U Top | Mittel
Takeda Chemical Industries Ltd. 4502 Pharma U Top | Mittel
Tanabe Seiyaku Company Ltd. 4508 Pharma H Top | Mittel
Teac Corporation 6803 Elektro U Bottom| Klein
Toagosel Chemical Industry 4045 Chemie U Mittel | Klein
Tokuyama Soda Company, Limited 4043 Chemie H Top | Mittel
Tokyo Electric Co., Ltd. (TEC) 6588 Elektro V Mittel | Mittel
Toshiba Ltd. 6502 Elektro HC Mittel | Grof3
Toshiba Machine Co., Ltd. 6104 | Maschinenbau \Y/ Bottom| Mittel
Toshiba Tungaloy Co., Ltd. 6139 | Maschinenbau V Top | Klen
Tosoh Corporation 4042 Chemie U Mittel | Mittel
Toyo Engineering Corporation 6330 | Maschinenbau V Bottom| Mittel
Toyoda Automatic Loom Works, Ltd. 6201 | Maschinenbau V Bottom| Mittel
Toyoda Machine Works, Ltd. 6206 | Maschinenbau \% Mittel | Mittel
Toyota Motor 7203 Auto HC Mittel | Grol3
Tsugami Corporation 6101 | Maschinenbau U Mittel | Klein
Tsumura & Co. 4540 Pharma U Mittel | Mittel
Tsutsunaka Plastic Industry Co., Ltd. 4225 Chemie V Mittel | Klein
Ube Industries, Ltd. 4208 Chemie H Mittel | Mittel
Victor Company of Japan, Ltd. 6792 Elektro V Mittel | Mittel
Y amanouchi Pharmaceutical Co., Ltd. 4503 Pharma U Top | Mitte
Y askawa Electric Corporation 6506 Elektro H Mittel | Mittel
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