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Neuere Ans#tze in der Theorie der Firma
und ihre wettbewerbspolitischen Implikationen*

Das allgemeine Thema der jingeren Firmentheorie ist die Aufhebung
dreier stark vereinfachender Annahmen des traditionellen’ Paradig-
mas. Positiv ausgedriickt werden die Aktivitdten einer Unterneh-
mung analysiert,

- deren Eigentiimer die Kontrolle an Manager delegiert
haben,

Sz #

~ deren technologische und Marktdaten dauernden Anderungen
ausgesetzt sind, auf die bis zu einem gewissen Grad Ein- S‘?'#
fluf genommen werden kann,

- die in einer stochastischen Umwelt operiert und deren
Informationen (im Zweifel Uber s@mtliche relevanten Da- §.2q?’

ten) unvollstindig, aber unter Ressourceneinsatz verbes-
serungsféhig sind.’

Der Realitltsgehalt dieses Untersuchungsobjekts ist unstrittig,
seine Erforschung zum Teil allerdings noch Programm. Immerhin ist
eine Reihe von Einsichten bereits zusammengetragen, die eine
deutlich verbesserte deskriptive Relevanz des Modells erkennen
lassen. Wichtig ist nicht zuletzt, daf auf dem eingeschlagenen
Weg eine zwanglose Integration der produktions- und allenfalls
noch absatztheoretisch orientierten MARSHALLianischen Firmen-
theorie mit bisher weitgehend isoliert entwickelten einzelwirt-
schaftlichen Spezialdisziplinen, wie etwa der Finanzierungstheo-
rie oder auch der Organisationstheorie, gelingt.

Die Ergebnisse dieser Versuche zur Neukonzeption des mikro&kono-

*Fir eine kritische Durchsicht des Manuskripts bin ich Herrn
Prof. Dr. H. Abele (Fribourg) zu Dank verpflichtet.



mischen Modells haben unmittelbare Konsequenzen zun#chst fir

die positive Theorie der Vorginge auf Teilmirkten einschlieBlich
der Frage nach dem sinnvollen Marktkonzept. Bei entsprechendem
Befund wird eine Revision auch der bestehenden Vorstellungen tilber
die Funktionsweise und die performance des Gesamtsystems nahe-

gelegt. Damit verbunden ist dann nattirlich zwangsl8ufig - und hier
liegt der wettbewerbspolitische Aspekt - eine Revision auch der
Beurteilung verschiedener Marktstrukturen unter normativem Blick-
winkel. Welcher der eingangs erwdhnten und im folgenden mehr oder
minder ausfilhrlich abgehandelten Untersuchungskomplexe am ehesten
interessiert, ist zum Teil Ansichtssache. Wir sind der Meinung

- die weiter unten n&dher erliutert wird - , da® die Berilicksichti-
gung der Trennung von Eigentum und Kontrolle vergleichsweise ge-
ringe Bedeutung hatl).

I.

Im allgemeinen wird eine der wichtigsten Konsequenzen der fir die
moderne GroRBunternehmung typischen Trennung von Eigentum und Kon-
trolle (Management) in einer u.U. weitgehenden Relativierung der
traditionellen Zielsetzung der Gewinnmaximierung bzw. der Maxi-
mierung des Firmenwertes (einperiodiges bzw. mehrperiodiges Kal-
kill) gesehen. Die wettbewerbspolitische Relevanz dieser Hypothese
liegt bekanntlich in der potentiellen Anndherung monopolistischer
"Allokation an die performance der kompetitiven (zwangsl&ufig nur

den Gewinn maximierenden) Firma2).

Argumentiert wird, daf zufolge der Trennung von Eigentum und
Management in Verbindung mit einer (mehr oder weniger) breiten
Streuung des Aktienbesitzes eine i.S. der Kapitaleigner (mehr

oder weniger) interessengerechte Steuerung oder Beeinflussung

1) Aus Griinden der Ubersichtlichkeit wird eine getrennte Behand-

lung der eingangs erwdhnten Problemkomplexe vorgenommen. Ge-
wisse Uberschneidungen sind damit unvermeidlich.
2) Vgl. als Demonstrationsbeispiel (modifiziertes CSM~-Modell) den
in diesem Zusammenhang sehr instruktiven Ansatz von BROWN und
REVANKAR (1971).



der Aktivit#ten des Managements nur unter Inkaufnahme (mehr oder
weniger) hoher Kosten mdglich ist. Das Auftreten solcher Kontroll-
kosten wird als Indiz fiir eine nicht de jure, aber de facto ein-
getretene "Verdinnung" der Eigentumsrechte (s. FURUBOTN und
PEJOVICH, 1972) angesehen. Gewissermafen in ihrem Windschatten
vermag das Management seinen persdnlichen Interessen zu folgen,
die in der Tradition des Eigennutzaxioms als handlungsbestimmend
gelten. Da der Nutzen der Kapitaleigner (Gewing%twie der der
Manager jeweils von den Aktionen der Gegenseite\bestimmt ist, hat
die Entscheidungssituation spieltheoretischen Charakter, wobei

es sich um ein Nicht-Null-Summen—Spiel handeln diirfte. Grunds&tz-
lich ist damit die Prognostizierbarkeit des Ergebnisses auch bei
bekannten Kontrollkosten und Priferenzen der Manager mit den aus
der Oligopoltheorie gelidufigen Schwierigkeiten behaftet.

In der Literatur wird nun praktisch ausschlieflich dariiber dis-
kutiert, welche Form einer simplen, die strategischen Ab-
h8ngigkeiten auf eine bekannte und definitiv berechenbare Reak-
tion der Gegenseite verklirzende Zielfunktion die "besten Resul-
tate" liefert - nicht dagegen, ob dieses Vorgehen Uberhaupt zu-
l4ssig ist. Dies wird - abgesehen von einer fiir die GroBunter-
nehmung ﬁblichefweise ausgeschlossenen Kontrolle qua Absatzmarkt
(Konkurrenz) - umso eher der Fall sein, je mehr das Management
den Winschen der Kapitaleigner folgt, etwa weil die Kapitaleig-
ner eine entspfechend wirksame Kontrolle ausilben und/oder die
Manager "passende" Priferenzen haben. Es 1#Rt sich eine Reihe von
Argumenten anfilhren, die diese Auffassung stiitzen und mithin fir
die Beibehaltung der Gewinnmaximierungshypothese sprechen. In
diesem Zusammenhang bedarf es keineswegs der fiir die manageria-
listischen Theorien typischen, arbitriren Festlegung von Hand-
lungsmotiven (s. HINDLEY, 1972, S. 7); man kann vielmehr ohne
weiteres bei der traditionellen - aus der mikrodkonomischen
Theorie geliufigen - konsumorientierten individuellen Nutzenfunk-
tion bleiben und gem4B den v.NEUMANN-MORGENSTERN-Axiomen rationalen

Handelns unterstellen, daf der Manager den Erwartungsnutzen zu-



o~

1).

ist zunichst einmal ein am Gewinn oder Firmenwert orientiertes

kiinftigen Geldeinkommens maximiert Unter diesen Umstédnden
Entlohnungssystem eine wirksame, die "Breite" des Konsumstroms
beeinflussende Kontrollautomatik (s. LEWELLEN, 1969), Wenn sie

- trotz relativ geringer Kosten - nicht genutzt wird, kann man
daher von vornherein Interessengegensitze ausschliefen. Weiter-
hin wirkt eine Ver#nderung des Risikos eines Jobverlustes auf
den Erwartungsnutzen qda Beeinflussung der subjektiven Wahr-
scheinlichkeitsverteilung ilber z.B. die "Linge" des Konsumstroms.
Dieses Risiko éteigt mit der Abweichung vom Gewinnmaximierungs-
ziel. Der Manager muB erstens damit rechnen, von den bisherigen
Kapitaleignern abgew#hlt bzw. nicht wieder gew#hlt zu werden

- dies umso mehr, als das Management nicht als "... a monolithic
group with common interests and no personal conflicts or rival-
ries" (FURUBOTN und PEJOVICH, 1972, S. 1150) gelten kann. Weiter
ist denkbar, daf sich bisherige Kapitaleigner von ihren Eigen-
tumsrechten trennen, damit einen Kursrlickgang der Papiere her-
beifﬁhreh, der irgendwann eine Ubernahme durch neue Eigentiimer
provoziert. Handelt es sich um Einzelpersonen oder -gruppen, So
werden sie mit Hilfe gr&ferer '"Pakete" leichter (billiger) eine
direkte EinfluBnahme auf das Management - im Zweifel nach vor-
heriger Kiundigung des alten Teams - ausiiben kdnnen. Geschieht
die Ubernahme durch eine andere Unternehmung etwa mit der Folge
einer Fusion, so ist der Ersatz des Managements ohnehin die Re-
gel. Bis zu einem gewissen Grade ist das Zielkriterium also auch
bei fehlender Kontrolle durch den Absatzmarkt nicht mehr Ge-
schmackssache, sondern folgt als Uberlebensstrategie mehr oder

weniger zwangsldufig aus der Kontrolle durch den Kapitalmarkt

1) Dies steht v81llig in Ubereinstimmung mit der Vermutung, daB

Manager aufgrund seiner breiteren "Verwertungsskala" Geldein-
kommen nicht-pekuniirem Einkommen vorziehen (s. FURUBOTN und
PEJOVICH, 1972, S. 1152).
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(vgl. dazu HINDLEY, S. 8)1),
Unterstiitzung erfihrt diese These auch durch von KING (1974) an-
gestellte Uberlegungen; KING sieht den eigentlichen Grund fir

diskretioniire M8glichkeiten des Managemehts‘in der Uneinigkeit
der Kapitaleigner iliber das adiquate Unternehmungsziel, stellt

aber fest, daB bei Unkenntnis der dominanten Priferenzen Firmen-
wertmaximierung als Daumenregel den besten Schutz gewihrleistet

(s.

u.). SchlieBlich ist zu erwi#hnen, daR auch die WILLIAMSONsche

Organisationstheorie der multidivisionalen Firma (s. WILLIAMSON,

1971) die Gewinnmaximierungshypothese als geeignete Approximation

empfiehlt2).rbemgegenuber befinden sich die Anhinger sogen. mana-

gerialistischer Zielfunktionen auf vergleichsweise unsicherem

Terrain

3). "Nothing in the logic of the separation of ownership

and control leads to the conclusion that non-owner managers must

have different utility functions than owner-managers" (HINDLEY,

1)

2)

3)

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, daf auch in
den Diskussionen der X-Ineffizienz regelm#fig kapitalmarkt-
mdBige Kontrollen lbersehen werden, die selbst bei monopoli-
stischen Verh8ltnissen auf dem Absatzmarkt eines Unternehmens
durchaus zu Effizienz zwingen kénnen. Dieser Gesichtspunkt ist
gerade deshalb einigermaBen wichtig, weil offenbar die Auffas-

" sung Uberwiegt, daB Welfare-Verluste aufgrund monopolistischer

Struktur eher auf X-Ineffizienz als auf allokativer Ineffi-
zienz beruhen (vgl. zu dieser Diskussion neuerdings SCHWARTZ-
MAN, 1973, LEIBENSTEIN, 1973).

In gleiche Richtung wiirde natiirlich weiterhin auch eine kapi-
talméBige Beteiligung der Manager an ihrem Unternehmen zielen.

Prinzipiell lieRBe sich die Ausgangshypothese der voranstehen-
den Analyse auch zugunsten einer gewissermafen "abgeleiteten"
managerialistischen Zielsetzung interpretieren. Man kdnnte
beispielsweise davon ausgehen, daR das Management die Kontroll-
kosten der Eigentiimer beeinflussen kann und daR diese mit der
GrbRe einer Unternehmung oder ihrer Wachstumsrate steigen.

Das tatsichliche Verhalten des Managements kbnnte unter diesen
Umst&nden mit dem Resultat der MARRISschen Hypothese der Maxi-
mierung der Wachstumsrate (MARRIS, 1964, 1971) {lbereinstimmen.



1972, S. 7). Davon unabhingig filhren die vorgeschlagenen Ziel-
setzungen h3ufig zu nur marginal von Gewinn-(Firmenwert-)maximie-
1)
komparative Vergleiche nur im Ausnahmefall unterschiedliche Hypo-
thesen liefern (s. SOLOW, 1971).

rung abweichenden Ergebnissen”’, ganz zu schweigen davon, da®

Fiir den managerialistischen Ansatz scheint - abgesehen vielleicht
von einer grundsdtzlich behavioristischen Wissenschaftsauffas-
sung - offenbar nur (!?) zu sprechen "... that the observed
behavior does deviate from the pattern that would insure profit
maximization" (FURUBOTN und PEJOVICH, 1972, S. 1151). Diese Ein-
schiitzung ist eindeutig falsch, sofern - und das ist die Regel -
an die Bedingungen filr ein kurzfristiges Gewinnmaximum oder allen-
falls ein Firmenwertmaximum im Kontext einer deterministischen
Steady-state-Analyse (bei vollstindiger Information) gedacht wird.

Tatsache ist, da® sich im Rahmen "echt" dynamischer und/oder
Planungsansitzen bei Unsicherheit und unvollstindiger Information

2).

Dariiber hinaus scheint eine der beliebtesten managerialistischen

derartige "Verletzungen" durchaus rational begriinden lassen

Hypothesen, n#mlich die Annahme der Maximierung der Zuwachsrate,
noch nicht einmal durchweg mit der Realitit vereinbar. Sie wiirde
implizieren, daB GrdBe und Zuwachsrate im Rahmen einer Quer-
schnittsanalyse positiv korreliert sind. Tatsichlich reichen die
empirischen Ergebnisse von "milder" positiver Korrelation

(SINGH und WHITTINGTON, 1975) iliber v8llige Unabhingigkeit (SINGH
und WHITTINGTON, 1968, AARONOVITCH und SAWYER, 1975) bis hin zur
negativen Korrelation (SAMUELS und CHESLER, 1972).

Als Fazit 148t sich festhalten, da® - solange man das Ergebnis

1) Vgl. in diesem Zusammenhang die Analyse der MARRISschen Hypo-

these durch HEAL und SILBERSTON (1972).
2) Auf empirische Evidenz fir die Gewinnmaximierungshypothese soll
hier gar nicht eingegangen werden. Der von COWLING (1972)
herausgegebene Band ist voll von entsprechenden Hinweisen; vgl.
z.B. das aus der YARROWschen Untersuchung von Managersaléren
sprechende hohe Gewinninteresse (YARROW, 1972, LEWELLEN und
HUNTSMAN, 1970). Zur Wirksamkeit der Furcht vor take-overs
s. SINGH (1971).




der zwischen Eigentiimern und Management stattfindenden Koordina-
tionsvorginge (incl. L&sung von Konflikten) mittels traditioneller
Zielfunktionen darstellen und prognostizieren will - kaum AnlaR

zu bestehen scheint, die Gewinnmaximierungshypothese aufzugebeni).
Insofern ist die Diskussion der Trennung von Eigentum und Kontrol-
le fir wettbewerbliche Problematiken von begrenzter Relevanz.

Dies kdnnte sich mit einer weiteren Erforschung der erwihnten

2)

Koordinationsprozesse durchaus &ndern”’.

II.

1. Die Unternehmung der Theorie des allgemeinen Gleichgewichts

ist zeit- und damit auch geschichtslos. Sie kennt keine Aktiviti-
ten, die in irgendeiner Weise "Umwege", z.B. Produktionsumwege
implizieren. Anpassungen an wihrend der Planungsperiode nicht mehr
sich #ndernde Daten k&nnen zeit- und kostenlos erfolgen, womit
"... the decisions of optimizing units for successive time periods
are assumed to be independent" (HENDERSON und QUANDT, 1971,

S. 293). Neben dieser Konzeption, auf die sich trotz ihres offen-
kundigen Defizits an Realititsgehalt wettbewerbstheoretische und
-politische Diskussionen bis auf den heutigen Tag beziehen, ex-
istiert seit:geraumer Zeit eine sehr allgemeine und entsprechend
komplexe Mehrperiodentheorie der Unternehmung. Sie ist das Ergeb-
nis einer systematischen Erweiterung der o.e. Theorie um die
zeitliche Dimension (vgl. z.B. HENDERSON und QUANDT, 1971, Ch. 8).
Dieser Ansatz gewinnt erst nach einer Reihe von Einschrinkungen
Skonomisches Profil. Man unterscheidet zweckmifigerweise zwei
Klassen von Vereinfachungen. Es handelt sich - grob gesagt - um
Vereinfachungen mit und ohne explizite Verwendung des Kapital-
konzepts. Die traditionelle Wirtschaft#lichkeitsrechnung (Theorie

1) Vermutlich hingt damit zusammen, daR sich Probleme der Ziel-

funktion bei einigen mehr technisch-formalen Nachhutgefechten
eher abnehmender Beliebtheit erfreuen.

2) Sie wire beil¥ufig auch aus anderen Griinden, wie z.B. im In-

teresse einer seribseren Beurteilung der von einer betrieb-
lichen Mitbestimmung ausgehenden Wirkungen, wiinschenswert.



der Investition/Capital Budgeting) verzichtet auf den Kapitalbe-
griff und zerlegt die Unternehmung gewissermaBen in einzelne In-
vestitionsprojekte. Dagegen wird in der neueren Entwicklung durch
Verwendung von Kapitalkonzepten verschiedenster Art - von der iib-
lichen Vorstellung eines Bestands an (maschinellen) Kapitalgiitern
bis hin z.B. zu einem Goodwill-"Bestand" (s.u.) - , durch Zusam-
menfassung also der verschiedenen Projekte zu einem einzigen ag-
gregierten Investitionsprogﬁﬁl wieder die Unternehmung in das
Zentrum der Beétrachtung gerilckt.

Diese fir unsere: Uberlegungen interessante Theorie der Unterneh-
mung ist in den zurickliegenden Jahren zun#chst vorwiegend in
Gestalt von Steady-state-Ansitzen diskutiert worden. In diesem Zu-

sammenhang ist insbesondere auf Arbeiten von MARRIS (1964, 1971)
hinzuweisen, die im Grunde Modifikationen des bekannten einzel-
wirtschaftlichen Wachstumsmodells von BAUMOL (1962) darstellenl).
Sie erfreuen sich vorzugsweise deswegen einer gewissen Beliebt-
heit, weil das Entscheidungsproblem mit den Mitteln der stati-
schen Optimierung l18sbar iét: man befindet - neben einer optima-
len Ausgangsgr&fe - Uber eine dann fir immer konstant bleibende
Zuwachsrate. Diese Uberaus simple, nur quasi-dynamische Struktur
wird in der Gegenwart zunehmend abgel®st von Ansitzen, die auf-
grund der'Anwendung dynamischer Optimierungsverfahren (speziell:
Kontrolltheorie) auf eine derart starke Beschrinkung zullssiger
Wachstumspfade verzichten und schon ‘deshalb von vornherein nur
realistischer sein kénnen2). Das erste Modell dieser Art diirfte
einmal mehr von ARROW (1968) stammen.

2. Die den zuletzt erwdhnten modernen Ansitzen zugrundeliegende
- und beildufig den stets als artifiziell empfundenen Unterschied
zwischen kurz- und langfristiger Betrachtung aufhebende - Opti-

1) Vgl. ‘auch SOLOW (1971) und ATKINSON (1973).
2) Steady-state-Modelle weisen dariiber hinaus in der Regel und
mehr oder weniger zwangsliufig eine Reihe sehr problematischer
Annahmen auf. Dies gilt insbesondere flir die stets verwendete
Hypothese, wonach die Zuwachsrate der Nachfrage eine (in be-
stimmten Grenzen) monoton ansteigende Funktion des Anteils
irgendwelcher Marketingaufwendungen am Umsatz ist.




mierungsaufgabe lautet im einfachsten (autonomen und determini-

stischen Fall wie fblgti)

(1A) max J-
{u(t)}

J;-rt ®(x,u) dt
0

f(x,u) , x(o) = x

"

(1B) | X °

(1C) {u(t)} €U

Hierin ist J Ublicherweise der Firmenwert, ® der Periodengewinn
(i.S. des net cash flow) und r die Diskontrate. Die HBhe des

Periodengewinns ist formal abhingig von gewissen Zustandsvariab-
len ¥ und Kontrollvariablen u’(jeweils Vektoren). Die Kontrollva-
riablen sind die Aktionsparameter der Unternehmung; sie bestimmen
die Hbhe des Zielfunktionals (1A) erstens unmittelbar durch Be-
einflussung des laufenden Periodengewinns @ (in der Regel i.S.
von Kosten, s.u.), zweitens mittelbar durch Beeinflussung der Zu-
standsvariablen (in der Regel via Bestandsverinderungen, s.u.),
und zwar gemif Beziehung (1B).

Die Stirke dieses Ansatzes als Ausgangspunkt zun#chst einer reali-
t4tsbezogenen dynamischen Firmentheorie liegt im Prinzip in der-
3uBerst flexiblen Interpretierbarkeit von (1B).Wenn man der Ein-
fachheit halber annimmt, daf zu jeder Zustands- nur eine Kontroll-
variable gehdrt, dann kommen als entsprechende Paare zum Beispiel
in Betracht: Produktionspotential/Investitionstitigkeit, Markt-
oder Nachfragepotential/Marketingaktivitit, technologisches Poten-
tial/R&D-Aktivitit; dabei deckt jedes dieser Paare eine Vielzahl
im einzelnen sehr unterschiedlicher Mikrorelationen. Der Hinweis
auf die Erfassung nachfragebeeinflussender MaRnahmen ist gleich-
zeitig Ansatzpunkt flir Erweiterungen des Modells i.S. einer

", .. dynamic analysis of the relation between the firm's market
behaviour and the market structure" (JACQUEMIN und THISSE, 1972,

S. 64), Fir eine Reihe von Einsichten in die Marktdynamik bedarf

1) X = dx/dt, t - Zeiteinheit.



es nur einer bestimmten Interpretation von (1B), fir andere z.T.

nicht sehr aufwendiger Modifikationen. Aussagen zur performance

auf (1) aufbauender Oligopole oder sogar Totalsysteme allerdings

stellen selbst bei drastischen Vereinfachungen z.T. ganz erheb-
liche Anforderungen.

Die folgenden Absdhnitte skizzieren anhand neuerer Verdffentli-
chungen mehr beispielhaft einige der aus (1) zu gewinnenden Ein-

1)

sichten”’. Behandelt wird zunichst das engere Firmenmodell, im

Anschluf daran Probleme der Marktdynamik.

3. Eine Reihe firmentheoretisch interessanter Ergebnisse folgt
aus (1) bereiﬁs ohne eine ndhere Konkretisierung von Zustands-
und Kontrollvariablen. Sofern die Restriktionen (1C) fir u(t)
nicht wirksam sind, milssen im Maximum folgende Bedingungen (2)
gelten (s. z.B. INTRILIGATOR, 1971), wobei y ein Vektor von
Schattenpreisen fiir '.eine Verinderung von x ist.

(2A) ®

Lo =0
-y-fu ‘ ¢)M+y#

(28) —9 = QX .+ y.fx - rey '(‘Px"“«ﬁ()(): 'fj""y

Da die statische Bedingung fir ein Gewinnmaximum ¢u=o lautet,

erkennt man sofort, daB es lohnt, zugunsten zukinftiger Gewinne
in der Gegenwért "kilrzer zu treten". In vielen Fillen (s.o.) ist
die rechte Seite von (2A) negativ und folglich - da man o, als

Differenz des auf u zurickzufihrenden Grenzumsatzes und der zuge-

h8rigen Grenzkosten schreiben kann - , der Grenzumsatz im Optimum

geringer als die Grenzkosten. Weiter kann man feststellen, daf®

gewisse Parameter (wie z.B. der Satz einer proportionalen K8rper-

schaftssteuer) hier im Gegensatz zur statischen Analyse Alloka-
tionseffekte haben milssen (s. JACQUEMIN und THISSE, 1972). Inso-

fern filhrt das Modell zu gleichen statischen Ergebnissen wie eine

Reihe managerialistischer Theorien (z.B. CSM- und Staff-Modell).

1) Unter makrobkonomithen Aspekt ist vor allem auf den Beitrag

zu einer "rationalen" Ungleichgewichtstheorie, speziell einer
Theorie ungleichgewichtigen Investitionsverhaltens zu verwei-
sen.
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Diese Aussage gilt #hnlich auch fiir dynamische Aspekte. Entschei-
dend ist, daf aufgrund von (2) die Anpassung an eine langfristige
Gleichgewichtslage mit abnehmender Geschwindigkeit erfolgt. In
einer frilhen und mithin relativ stark expansiven Phase wird also
das (optimale) Zeitprofil z.B. der Kapazititsentwicklung mégli-
cherweise kaum von Prognosen zu unterscheiden sein, die auf der
Basis der managerialistischen Zielsetzung mdglichst schnellen
Wachstums angestellt werden (s. WONG, 1975);

Uber diese Kommentare hinaus, die nachtriglich einige im ersten
Teil ausgesprochene Behauptungen belegen, ist das vorgetragene
Modell ohne zus#itzliche Beriicksichtigung von Konkurrenzbeziehungen
vornehmlich fir ein Studium von Aktivititen und Reaktionen von
Grofunternehmungen, Konzernen, marktbeherrschender Unternehmungen
etc. von Belang. Interessant etwa ist die Kl&rung der Wirkungen
bestimmter Antitrustpolitiken (Begrenzung der Unternehmungsgrbébe,
Pfeisvorschriften, Wettbewerbsregeln etc.) auf die Unternehmungs-
politik. Abgesehen von mehr beil#ufigen Bemerkungen (vgl. z.B.
PRESCOTT, 1973) liegen spezielle Analysen meines Wissens bisher
nicht vor. Folgende Aspekte kénnten anhand bereits in der Litera-
tur diskutierter Vorlagen (Spezifikationen von (1)) betrachtet
werden:

- Preise, Produktion, Investition (Kapazit#t), Werbung, Finan-
zierung ( R.G. THOMPSON und M.S. PROCTER, 1969, PERRAKIS und
SAHIN, 1972, BENSOUSSAN et al., 1974);

- technischer Fortschritt im Produktionsverfahren (XKAMIEN und
SCHWARTZ, 1971b), im Sinne neuer Produkte (Marketingmodelle
4 la GOULD, 1970; s. dazu die Ubersicht bei SETHI, 1974);

- vertikale Integration (RAMSER, 1975);

- Abbau natirlicher Ressourcen, Umweltschiden (BENSOUSSAN et al.,
1974) .

4, Auf Basis des skizzierten Firmenmodells sind bisher ohne Zwei-

fel jene Mirkte mit mehr als einem (potentiellen) Teilnehmer am
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weitestgehenden untersucht, deren Konkurrenzverhiltnisse entweder

mit Hilfe des Konzepts der dominanten Firma oder der sogen.

rivalrous competition beschrieben werden k¥8nnen. Von der Frage-

stellung her hat sich die Aufmerksamkeit im wesentlichen auf
Eintrittsprobleme und Aspekte des technischen Fortschritts (Ein-

fiihrungsdatum und Umfang) konzentriert.

Zufolge ihrer statischen Natur ist die traditionelle Theorie des
Markteintritts - gelegentlich als BAIN-SYLOS-MODIGLIANI-Theorie
apostrophiert (s. LEE, 1975) - von vornherein einem auf der
Grundlage von (1) formulierten Ansatz unterlegen, der den keines-
wegs zelitlos verlaufenden Eintrittsvorgang als dynamischen ProzeB
aufzufassen erlaubt. Folglich steht auch im Gegensatz zu den er-
wihnten frilheren Arbeiten nicht mehr so sehr die Frage der H&he
des (Eintritt verhindernden) Limit-Preises und seiner Determinan-
ten zur Diskussion als vielmehr das Problem der optimalen An-
passung an diesen Preis. Eine der ersten Ver&ffentlichungen ist
die Studie von GASKINS (1971), der zeigt, daB der Preis der domi-
nanten Firma stets unter dem des kurzfristigen Gewinnmaximums
liegt und sich allm#hlich dem Limit-Preis n#hert: gleichzeitig
tendiert der Marktanteil - sofern kein Kostenvoqgeil existiert
nisse &ndern sich interessanterweise bei exogenem Wachstum des
Marktes2):

(Limit-Preis = Durchschnittkosten) - gegen Null~ ‘., Diese Ergeb-

hier bleibt auch langfristig der Preis iliber den

1 Das Planungsproblem der dominanten Firma lautet wie folgt

J'e_rt (p(t)-c] [f(p)-x(t)] dt
O

max J =
p(t)
x(t) = ke[p(t)-p], x(o) = x,
Die Symbole bedeuten p - Preis, ¢ - (konstante) Durchschnitts-

gleich Grenzkosten, f(p) - anfingliche Nachfrage, x - Absatz
der Konkurrenten, p - (konstanter Limit-Preis > c, k - Reak-
tionskoeffizient > o. Vgl. auch den weiter unten besprochenen
Ansatz von PHELPS und WINTER (1970).

2) Yt

Statt f(p) gilt jetzt f(p)eYt; statt k gilt koe mit o<y<r.
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Durchschnittskosten, und die dominante Firma beh#lt trotz feh-
lender Kostenvorteile einen endlichen Marktanteil. JACQUEMIN und
THISSE (1972) weisen nach, daB diese Resultate auch fiir den
GASKINschen stationiren Fall zutreffén, wenn die dominante Firma
eine zus#tzliche merger-Politik betreibtl). Das GASKINsche Modell
erlaubt im librigen gewisse Aussagen zur Patentpolitik. So dirfte
eine Abschwlchung des Patentschutzes z.B. mit der Folge einer
Reduzierung des Limit-Preises nur langfristig Preissenkungen
bringen, kurzfristig eher zu Preiserh&hungen fiihren.

Statt deterministischer Hypothesen liber den Eintritt untersuchen
KAMIEN und SCHWARTZ (1971a, 1972a) stochastische Varianten, und
zwar wird der Eintrittszeitpunkt als stochastische Variable be-
trachtet, deren Verteilung von der HShe des gewihlten Preises ab-
vhﬁngt2)3). Da die Situation nach Eintritt als unbeeinflufbar an-
gesehen wird, sind diese Ansitze, wie JACQUEMIN und THISSE (1972)
anmerken, insofern enger als die o.e. deterministischen Modelle:
Aussagen werden nur iliber den optimalen Preis vor Eintritt getrof-
fen. Allerdings untersuchen KAMIEN und SCHWARTZ (1972a) auch zu-
sitzliche Parameter: geprift wird die seit jeher interessierende
Frage des Entstehens von Uberkapazit4ten nach Eintritt. Das Er-
gebnis bestitigt die Vermutung, wonach "... the more heavily the
future is discounted and the longer the monopoly is expected to be

1 Die Ausgaben s filir die Ubernahme anderer Firmen reduzieren

natiirlich den Periodengewinn, #ndern aber gleichzeitig die
Marktstruktur gemif

- - e(p=5Y) - "
x(t) = kg (p-p) kz(s) k2'>o, k2 <o .

2) Stochastische Modelle werden zwar grundsitzlich im dritten Teil
dieses Referats behandelt; die Modelle von KAMIEN und SCHWARTZ
an dieser Stelle zu nennen empfiehlt sich aber - abgesehen von
ihrer Fragestellung - deshalb, weil die von ihnen gewihlten
Hypothesen formal zu einer (1B) entsprechenden Relation fihren.
Da (1B) allgemein auch als Ausdruck der Existenz von Anpas-
sungskosten interpretiert werden kann (s. GOULD, 1968), wird
eine hdchst interessante Aquivalenz deutlich.

3) Allgemein h#ngt der Charakter der Verteilung von der HOhe und
Qual%tét der verschiedenen barriers to entry ab (s. BARON,
1973). '
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maintained, the more the plan selected will conform to pre-entry
needs" (S. 92?)1). Lerneffekte schlieBlich, die der dominanten

Firma qua learning by doing Kostenvorteile verschaffen, sowie die

Rolle der Marketingpolitik fir die Abwehr potentieller Konkurren-
ten betrachtet LEE (1975). Es 1Rt sich zeigen, daR Marketingaus-
gaben und Gewinne stets positiv korreliert sind; die gelegentlich
- vertretene Auffassung, wonach z.B. Werbung eintrittshemmenden
Effekt hat, 148t sich also nicht stiitzen?) .

Der zweite im Rahmen einfacher Marktstrukturen mit mehreren Teil-
nehmern ausfiihrlicher untersuchte Problemkomplex betrifft den
vermutlich wichtigsten Aspekt intertemporaler Entscheidung, die
Ausgaben fir R&D bzw. die "Produktion" technischen FortschrittsB).
Konkret werden i.w. zwei Aspekte beleuchtet, und zwar erstens die
‘Abhéngigkeit des EinfiUhrungsdatums (timing-Problem) einer Innova-
tion und zweitens die Abhéngigkeit der HOhe der laufenden Ausga-
ben fiir R&D (zur Erhdhung der Rate des technischen Produkt-
und/oder ProzeRfortschritts) vom Charakter der Marktstruktur. Be-

kanntlich sind vor allem externe Effekte, d.h. die public-good-

Eigenschaften technischen Wissens (in Verbindung mit zunehmenden
Skalenertrigen seiner Verwendung) fir die Annahme verantwortlich,
daR® bei vollkommener Konkurrenz zu wenig R&D-Ausgaben get#tigt
werden. Fir das timing-Problem bedeutet das, daR bei vollkommener
Konkurrenz die Entwicklungszeit zu lang und die Neuerung zu spét
eingefilhrt wird. Zu einer gewissen Internalisierung mit gegen-
liufigem Effekt filhrt allerdings, daB® normalerweise der "Innova-
tor" hbhere Nettbertrége realisiert als der "Imitator". KAMIEN
und SCHWARTZ (1972b)u) vergleichen die Einfiihrungszeit bei

1) KAMIEN und SCHWARTZ gehen durchweg von linearer Risikopréferenz

aus. Einen allgemeineren Ansatz diskutiert BARON (1973).
2) Marketingstrategien auf der Grundlage von (1) - bei &hnlichen
Konkurrenzannahmen wie von LEE (1975) verwendet - diskutiert
auch RAMSER (1972).

3) Vgl. dazu den kilrzlich erschienenen Ubersichtsaufsatz von
KAMIEN und SCHWARTZ (1975b).

4) Frihere Beitrdge zur timing-Frage werden von KAMIEN und

SCHWARTZ kommentiert.
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1)

nis lautet u.a., dag fiir plausible Annahmen der zuerst genannte

rivalrous competition mit der im perfekten Monopol. Ihr Ergeb-

Einfluf Uberwiegt, d.h. mit zunehmender Konkurrenz die Einfilhrung
einer Innovation hinausgezdgert, wenn nicht gar v8llig unterlas-
sen wird??. Ein sehr &hnlicher Ansatz ist von KAMIEN und SCHWARTZ
(1974b) spiter benutzt worden, um den EinfluR der Linge eines
Patentschutzes auf die Innovationstitigkeit zu priifen. Diese Frage
ist natiirlich deswegen von Bedeutuhg, weil ein Patentschutz zwar
eine Internalisierung von Ertr#igen sicherstellt - also gewisser-
mafen das Offentliche in ein privates Gut verwandelt - , anderer-
seits aber Monopolsituationen schafft. Im allgemeinen kann man
davon ausgehen, da® im Rahmen vertretbarer Annahmen die durch den
Patentschutz garantierte Internalisierung von Ertr&gen nicht den
Effekt hat, daB Innovationen mit zunehmender Konkurrenz schneller
realisiert werden. Es setzt sich also nicht die der vollstdndigen
Konkurrenz zugeschriebene Tendenz durch, wonach die Technologie,
um die Uberlebenschance zu erh8hen, mdglichst stark verbessert
wird.

Die Frage des Einfilhrungsdatums wird in den erwdhnten Beitr&gen
nicht als Problem intertemporaler Entscheidung behandelt; aller-
dings wird die relevante Optimierungsaufgabe formal als Fall dy-
namischer Optimierung aufgefaft. Diese Struktur ist das Ergebnis
der speziellen Einfihrung der Unsicherheit in das Entscheidungs-

problemj). Im Gegensatz dazu fihrt die Bestimmung der ad&dquaten

1) Die Pridsenz konkurrierender Innovatoren wird durch eine sub-
jektive Wahrscheinlichkeitsverteilung liber das Einflihrungs-
datum eines konkurrierenden "Produkts" abgebildet (sogen.
composite rival).

2 . v
) Zunehmende Konkurrenz kann zunehmende Innovations- oder 2zu-

nehmende Imitationswahrscheinlichkeit des composite rival be-
deuten. Vollstindige Konkurrenz allerdings wird von KAMIEN und
SCHWARTZ als Fall unendlich hoher Imitationsgeschwindigkeit
bei v¥llig fehlender Innovationsgefahr interpretiert.

3)

Es wird methodisch genauso verfahren, wie in o.e. Analysen von
Eintrittsproblemen auf der Grundlage stochastischer Relationen
(vgl.'JACQUEMIN und THISSE, 1972).
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H8he der laufenden Ausgaben flir R&D zu einer sozusagen klassi-
schen Fragestellung intertemporalen Risonnements. In einem rela-
tiv einfachen Produktinnovations-Ansatz - wiederum von KAMIEN und
SCHWARTZ (1972¢) - wird vom Modell einer dominanten Firma ausge-
gangen und unterschiedliche Wettbewerbsintensitit durch geeignete
Variation der Parameter der Nachfragebeziehung und ihrer Reak-
tionsgeschwindigkeit ausgedrﬁcktl); Grundsitzlich ist technischer
Fortschritt um so interessanter, je weniger imitiert wird (oder
werden kann) und je sensibler die Nachfrage auf eigene Qualité&ts-
verbesserungen und Qualit#tsminderungen der Konkurrenz reagiertz?-
Ein spezieller Aspekt der Qualit#t eines Produktes, seine Lebens-
dauer n#mlich, gilt im allgemeinen als besonders intéressant.
KAMIEN und SCHWARTZ (1974c) weisen nach, daB nur fiir ganz bestimm-
te und nicht sonderlich einleuchtende Annahmen liber die Technolo-
gie (vgl. z.B. SWAN, 1970) ein EinfluB der Marktstruktur auf die
Lebensdauer auszuschliefen ist. Im allgemeinen sorgt - sicherlich
in Ubereinstimmung mit der opinio communis - das Monopol fir
schnelleren Verschleif, als im Falle vollkommener Konkurrenz zu

erwarten 1ist,.

1 Die Struktur des Planungsproblems der dominanten Firma lautet

wie folgt:

max J = J e Tt [(p(t)-c)a(t) - m(u(t))] dt

u(t),p(t) 5
mit q(t) = f[p(t),A(t),B(t)] fl;f3<o, f,>0
Ae)
B(t)

"

u(t)-a(t), Afo) = Aj

6+ [A(t)-B(t)], B(o) = B

(o]

Es bedeuten: p - Preis, q - Menge, ¢ - konstante Durchschnitts-
kosten, A - Qualititsindex der dominanten Firma, B - Qualitits-
index der Konkurrenz (composite rival), m - Kosten der Pro-
duktinnovation, & - Reaktionskoeffizient der Konkurrenz. 6=o0
(6+=) stellt den Fall fehlender Konkurrenz (unmittelbarer Re-
aktion) dar.

2) Ein Ma8 fir die "effektive” Qualitatselastizitét wird also

auch die Reaktionsgeschwindigkeit zu bericksichtigen haben,
eine Einsicht, die aus einem statischen Ansatz nicht zu gewin-
nen wire.
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5. Die jungste Entwicklung sihd Oligopolmodelle auf Basis von (1)
und - darauf aufbauend - oligopolistische Totalsysteme.

Wie im Rahmen der erwihnten einfacheren Marktstrukturen werden
auch fir Oligopolmirkte Eintrittsprobleme untersucht (s. KAMIEN
und SCHWARTZ, 1975a) und gepriift, welche Zusammenhinge zwischen
Innovationsaktivitit und Marktstruktur bestehen (s. KAMIEN und
SCHWARTZ, 1974a). Die Analyse der Wirkungen drohenden Eintritts
zus8tzlicher Wettbewerber filhrt in einem symmetrischen Oligopol

zu einer Verallgemeinerung der im vorigen Abschnitt konstatierten
Ergebnisse: auch hier bewirkt Rilicksichtnahme auf potentielle Kon-
kurrenz, daB das kurzfristige COURNOT-NASH-Gleichgewicht mit hdhe-
rer Produktion und geringerem Preis verbunden ist, als nach der
iblichen Lehrbuchkonstellation behauptet wird, die perforT?nce
Ergebnisse ihrer Untersuchung zum Zusammenhang zwischen Innova-
tionsaktivit8dt und Marktstruktur resiimieren KAMIEN und SCHWARTZ

in ihrem Ubersichtsartikel (1975, S. 30) wie folgte): "It is found
that complete absence of rivalry may be most conducive to rapid

des Marktes also zweifelsohne positiver zu beurteilen ist™’. Die

introduction of innovations in some circumstances, while an inter-
mediate degree of rivalry is more likely than monopoly to yield
the most rapid development rate when the innovator's expected
quasi-rent is high." KAMIEN und SCHWARTZ sehen darin eine Besti-
tigung empirischer Beobachtungen, die vermuten lassen, daB "mitt-
lere" Marktstrukturen am fortschrittsintensivsten sind. Die
SCHUMPETERsche These, wonach monopolistische Marktstrukturen den
technischen Fortschritt beglinstigen, wird also nur zum Teil ge-
stiitzt.

Ein Oligopol auf der firmentheoretischen Grundlage von (1) ist
schlieRlich auch Ausgangspunkt fir die Konstruktion eines ein-
fachen Modells allgemeinen Gleichgewichts von RUFF (1969). Ma-
teriell steht wiederum die Forschungsaktivitdt im Mittelpunkt des
Interesses. Das Sozialprodukt wird teils von strikt kompetitiven

1) Bei steigender Zahl de facto vorhandener Konkurrenten entwik-

kelt sich tendenziell eine CHAMBERLINsche Konstellation
(Tangentenldsung). '
2) Der zur Diskussion stehende Originalbeitrag von KAMIEN und
SCHWARTZ (1974a) war mir leider nicht zuginglich.
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Firmen hergestellt, die sich einer traditionellen und nicht ver-
besserungsfihigen Technik bedienen, teils von (identischen) Oligo-
polisten mit moderner und verbesserungsfihiger Technik. Die ein-
zelne "moderne" Firma kann solche Verbesserungen sowohl durch
Einsatz von Arbeitskriften in firmeninternen Forschungsabteilungen
erreichen als auch durch nicht honorierte Verwendung der For-
schungsergebnisse von Konkurrenten (public good). Das Arbeitsange-
bot ist unelastisch und im Zeitablauf konstant, der Arbeitnehmer
indifferent in Bezug auf die Qualit#t der verschiedenen Jobs. Unter

Annahme st#ndigen - als Ergebnis rationaler Erwartungen motivier-
baren - COURNOT-NASH-Gleichgewichts -im modernen Sektor wird die
Gleichgewichtsdynamik des Systems analysiert. Dabei wérden alter-
native Annahmen iliber die Marktstruktur (Anzahl der Firmen) im mo-
dernen Sektor betrachtet. Die Ergebnisse lauten:

- unabhingig von der Ausgangslage (genauer: Stand der Technik
in der Ausgangslage) ist eine Wirtschaft - letztlich zufolge
der public-good-Eigenschaften technischen Wissens - bei zu
groRer Anzahl von Firmen nicht zu Wachstum f#hig; das System
schrumpft, bis s&mtliche Beschiéftigten im traditionellen Sek-
tor tidtig sind;

- Dbei gegebener Ausgangslage ist Wachstum um so eher zu erwar-
ten, je geringer die Anzahl der Firmen ist. Das bedeutet
auch: Wenn Wachstum stattfindet, dann nimmt die Zuwachsrate
- wegen zunehmender Internalisierungsmdglichkeiten der For-
schungsertrige und abnehmender Ineffizienz separater For-
schung - ceteris paribus mit sinkender Zahl der Marktteilneh-
mer zu; die Wachstumsrate ist also im Monopol (Monopson)
maximal;

-. bel gegebener Ausgangslage ist die Zahl der in der Produktion
(nicht in der Forschung) im modernen Sektor beschiftigten
Arbeitnehmer "zu Beginn" um so hdher, je grbfRer die Zahl der
Firmen ist. Grund ist, daf sich mit zunehmender Konkurrenz
die monopsonistische Position gegenilber dem Faktor Arbeits-
kraft abschwicht. '

Man erh81t also den klassischen trade-off zwischen GiUterproduktion
in der Gegenwart und Giuterproduktion in der Zukunft, wobei die ein-
zelnen Kombinaﬁionen mit bestimmten Marktstrukturen verknlpft

sind; Monopol und vollkomméne Konkurrenz (bzw. bereits eine be-
stimmte endliche Anzahl von Konkurrenten) sind Endpunkte der Kurve

und stehen fir extreme Zukunfts- und extreme Gegenwartsorien-
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tiertheit.

Eine Entscheidung fiir eine bestimmte Marktstruktur - wenn nur de-
zentrale L8sungen in Betracht kommen - setzt die Formulierung ei-
nes geeigneten Zielkriteriums voraus. RUFF verwendet als soziale
Wohlfahrtsfunktion den diskontierte&)
duktion) und stellt fest, da® keine Marktstruktur die Bedingungen

Konsumstrom (hier gleich Pro-

eines sozialen Optimums erfiillt. Die Monopoll®sung hat den Vorzug
dynamischer Effizienz, den Nachteil statischer Ineffizienz2)3);
die Konkurrenzl®sung weist umgekehrte Eigenschaften auf, und alle
zwischen den Extremen liegenden Marktstrukturen sind sowohl in
statischer wie in dynamischer Hinsicht ineffizient (mehr oder we-
niger). RUFF kann allerdings nachweisen, da® dann, wenn in der
Ausgangslage tats8chlich Wachstum entsteht, zunehmende Konzentra-
tion zu einer Erhdhung des Wohlstands i.S. des verwendeten Ziel-
funktionals fiihrt. Wettbewerbspolitisch relevant ist schlieflich
der Hinwels darauf, daf mit Hilfe kooperativ betriebener For-
schungsinstitute der Mangel an dynamischer Effizienz, den Markt-
strukturen "unterhalb" des Monopols erwarten lassen, ausgeglichen
werden kann.

Ohne Zweifel lassen sich gegen das RUFF-Modell zahlreiche Einwén-
de vorbringen. Einige wird man beriicksichtigen k&nnen (z.B. Ver-
teilungsproblematik), andere nicht (z.B. Problematik der COURNOT-
NASH-L&sung). Auf jeden Fall bietet der Ansatz zahlreiche Anre-
gungen filr weitergehende Uberlegungen. Interessant u.a. wire zu
untersuchen, welche Konsequenzen die Substitution der Hypothese
deterministischer Forschungstechnologie durch die Annahme stocha-
stischer Prozesse hitte; welche Konsequenzen etwa aus der Annahme

) Bei gleicher Diskonrate wie in der dezentralen L&sung.

2) Statische Ineffizienz ist im Monopol genau genommen nur in der
Ubergangsphase zu konstatieren und verschwindet im Steady state.
Bei der iUblicherweise auftretenden Linge der Anpassungsfristen
dirfte dieser Sachverhalt allerdings kaum bedeutsam sein.

3) Ein anderes Resultat (Monopolfall) 148t sich mit Hilfe eines

Modells von SHELL (1973) nachweisen, der allerdings eine nur
wenig plausible einzelwirtschaftliche Zielfunktion verwendet.
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firmengréﬁeﬁabhéngiger Effizienz der Forschung zu ziehen sind,
wie sich die Annahme einer gewissermafen "dynamischen" X-Ineffi-

ziénz monopolistischer Strukturen auswirkt, etc.l)

ITI.

Es ist bemerkenswert, daf gerade Vertreter eher managemenﬁ—wissen-
schaftlich orientierter Mikrodkonomie (s. HOROWITZ, 1970) den de-
terministischen Charakter der traditionellen Firmentheorie in Ver-
bindung mit der Annahme perfekter Information als ihren entschei-
denden Mangel betrachten. Dieser Mangel und die entsprechend zu
erwartenden wissenschaftlichen returns der Konstruktion (mikro-
und makrodkonomischer) stochastischer Modelle (s. McCALL, 1971,

S. 429) haben zu einer mittlerweile kaum noch {iberschaubaren
einschligigen Literatur gefihrt. ZweckmidRigerweise strukturiert
man die folgenden Ausfihrungen mit Hilfe alternativer Annahmen
liber die Kosten der Informationsbeschaffung. Bei grunds&tzlicher
Unsicherheit dariiber, welcher "Zustand" eintreten wird (ex ante),
wird danach unterschieden, ob Informationen dariiber, welcher "Zu-
stand" de facto eingetreten ist (ex post), welche Eigenschaften
die Gliter aufweisen etc., kostenlos sind oder nicht. Um diese Un-
terscheidung anhand bekannter theoretischer Entwicklungen zu ver-
deutlichen: die ARROW-DEBREU- Erweiterung des WALRASianischen
Paradigmas und die modernen Kapitalmarkttheorien gehen von der
ersten, die Modelle der sogen. "neuen" Mikrodkonomie von der

zWweiten Annahme aus.

In den folgenden Ausfilhrungen kann auf eine Erdrterung der ARROW-
DEBREU-Welt verzichtet und der Realit#dt folgend unterstellt wer-
den, daB nicht fir jeden Zustand der "Welt" oder der "Natur" spe-
zielle Vertrige abschliefbar sind, also keine vollstdndige Menge
von Mirkten filr contingent claims existiert. Bekanntlich sind die

2 Man kann grunds#tzlich vermuten, daR eine Reihe von Argumenten

fir die oben bereits erwdhnte These spricht, wonach nicht das
Monopol, sondern irgendeine oligopolistische Struktur wachs-
tumsmaximal ist,
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welfaretheoretischen Implikationen des allgemeinen ARROW-DEBREU-
Gleichgewichts mit denen des traditionellen deterministischen Mo-
dells identisch. Insbesondere ist einevPARETO-optimale Allokation
zwischen sicheren und unsicheren Investitionen garantiert - im
Gegensatz zu der friiheren Kuffassung, wonach zu wenige unsichere
Investitionen getitigt werden, da private Risiken nicht immer

auch soziale Risiken darstellenl).

1. Erweiterungén des traditionellen Konzepts auf der Basis kosten-
loser Information (liber eingetretene Ereignisse, Eigenschaften von
Outputs, Inputs etc.) konzentrieren sich zunschst vorwiegend und
teilweise auch heute noch auf eine Analyse kurzfristiger Preis-
und Produktionsentscheide (vgl. die:bei HOROWITZ, 1970, und McCALL,
1971, behandelten Modelle sowie SANDMO, 1971, LELAND, 1972, MEYER,
1975)2). Es gelingt erstens, eine z.T. deutliche Erweiterung
strategischer Méglichkeiten einer Unternehmung nachzuweisen (z.B.
Unterschied zwischen monopolistischer Preis- und Mengenfixierung).
Zweitens stellt man fest, daB sich gewisse komparativ-statische
Eigenschaften des traditionellen Ansatzes drastisch 4ndern (z.B.
Einfluf fixer Kostenkomponenten, Gewinnbesteuerung), und zwar i.S.
von Eigenschaften, die {lblicherweise diskretionsren (determini-
stischen) Ansidtzen zugeschrieben werden. SchlieBlich ist drittens
eine erhebliche Erweiterung des Spektrums denkbarer Firmentypen

(und Reaktionsweisen) zu konstatieren; einmal, weil alternative

‘Hypothesen Uber die Risikopr&ferenz denkbar und in reinen Pro-

duktionsmodellen hinsiechtlich ihres Stellenwerts auch nicht un-
terscheidbar sind (s.u.), zum anderen "... both because the po-
tential impact of uncertainty and because of the varied ways in
which uncertainty can enter into the picture" (HOROWITZ, 1970,
S. 412).

Flir wettbewerbspolitische Uberlegungen sind diese Ansdtze vermut-

1) Probleme der Verteilung von Risiken auf die verschiedenen

Marktteilnehmer werden im folgenden nicht behandelt, obwohl
der Zusammenhang mit dem Thema durchaus gegeben ist. Vgl. die
in jlingster Zeit zunehmende Beschiftigung mit Problemen der
(Produkt-) Haftung (s. BROWN, 1974).

Prinzipiell gehbren hierher auch einige der im vorangegangenen
Teil behandelten Modelle (z.B. KAMIEN und SCHWARTZ, 1971a,
1972a).

2)
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lich unmittelbar nur insoweit relevant, als eine Reihe von Ver-
haltensweisen einer von der traditionellen Sicht abweichenden
Einschitzung bedilrfen. Welfaretheoretische Schlilsse erlaubt das
Firmenmodell selbst natiirlich noch niqht. Ohne ein geeignetes
mikrotkonomisches Totalmodell - und ohne dessen Eigenschaften zu
kennen - besagt z.B. die Feststellung wenig, daf sich u.U. ein
Preisfixierer weniger "monopolistisch" (gemessen am Output) ver-
h#lt als ein Mengenfixierer; dagegen aber gewissermafBen aufzu-
rechnen sei, daR der Preisfixierer Risiko auf die Produktionsfak-
toren abwidlzt (s. LELAND, 1972).

Ein deutlicher Fortschritt auf dem Wege zu einem realistischeren
einzelwirtschaftlichen Paradigma war die mit der Arbeit von
DIAMOND (1967) eingeleitete Verkniipfung von Produktions- und
Finanzierungsentscheiden, der Versuch einer Integration o.e. Pro-
duktions- mit den portfoliotheoretisch konzipierten Modellen fi-

1)

dieser Entwicklung war zun#chst, dah die bisherige Indeterminiert-

nanziellen Gleichgewichts einer Firma /. Eine direkte Konsequenz

heit bzw. der mehr oder weniger behavioristische Charakter der

2)

der Trennung von Eigentum und Kontrolle kamauch nicht ausge-

Zielfunktion der Unternehmung zur Disposition stehen muBte. Mit
schlossen werden, daf Kapitalmarkteinfliisse die Anwendung bestimm-
ter Zielkriterien in den Unternehmungen mehr oder weniger erzwin-
gen (vgl. Teil I). Die wissenschaftliche Auseinandersetzung hat
sich im Anschluf an diese Einsicht zun#chst mit der Uberlegung be-
faft, unter welchen Umsténden eine einstimmig von allen Eigenti-
mern begriifte unternehmerische Zielsetzung existiert (s. z.B.
STIGLITZ, 1972, LELAND, 1974). Dabei wird stillschweigend ange-
nommen, daf ein - einstimmig formuliertes - Zielkriterium beim

Management auch durchsetzbar ist. In jiungster Zeit wird argumen-

tiert "... that the interesting situations are those in which the
conditions of unanimity do not hold ..." und "... the search for
1)

In diesen Ans#tzen (s. u.a. SHARPE, 1964, LINTNER, 1965) wird
grunds#tzlich sofort von gegebenem (stochastischen) Gewinn
ausgegangen, Produktionsentscheide also vernachlissigt.

2) In ihrem Kommentar zu SANDMO (1971) sprechen CYERT und HEDRICK
(1972) im Zusammenhang mit der Nutzenfunktion von einer
behavioral assumption.
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a unanimity theorem is the search for a set of conditions under
which community indifference curves can be constructed, and we
would not expect this to be feasible except in special circum-
_stances" (KING, 1974, S. 17). Gegensitzliche Interessen bei den
Kapitaleignern verhindern die Formulierung einer gemeinsamen
Strategie gegeniilber dem Management und werden als der eigentliche
Grund fiir die Existenz diskretionirer Spielriume des Managements
betrachtet (s.o.). Damit stellt sich erneut die Frage der
de-facto-Zielsetzung ; sie kann durchaus plausibel i.S. unserer
Ausfiihrungen am Ende des ersten Teils beantwortet werden: Firmen-
wertmaximierung anzunehmen diirfte als Approximation durchaus
sinnvoll sein.

Wie das oben dargelegte reine Produktionsmodell erlaubt auch das
Produktions-Finanzierungsmodell kaum unmittelbar schon eine wel-
faremdRige Interpretation. Markttheoretisch-wettbewerbspolitisch
relevant ist ohne Zweifel aber die sehr deutlich zum Ausdruck
kommende Problematik traditioneller Abgrenzung von Mirkten. Die

performance einer Unternehmung zumindest kann nicht allein auf-

grund einer Analyse ihrer Aktivititen auf den Absatzmirkten be-
urteilt werden.

Auf der Grundlage des Produktions-Finanzierungs-Paradigmas sind
in einer Reihe von Beitr#igen (vgl. die Literaturangaben bei
LELAND, 1974) Uber die einzelwirtschaftliche Analyse hinausgehen-
de Uberlegungen zur performance des Kapitalmarktes bzw. zur

PARETO-Optimalitit der unternehmerischen Entscheidungen aus der
Sicht der Kapitaleigner angestellt worden. In der Einschitzung
von LELAND (1974) lassen die Ergebnisse1) zumindest einen Weg er-
kennen "... to further integration of the theories of production
and finance, and to the reconstruction of value and welfare

theory in stochastic environments" (S. 128)2).

1) Dabei wird vorldufig - anders als von KING (1974) gefordert -

stets von der Einstimmigkeitsthese ausgegangen.
2) In Zusammenhang mit der in diesem Abschnitt behandelten Frage-

stellung steht das Problem der Beziehung zwischen Marktstruk-
tur und sozial erwilnschter Abbaugeschwindigkeit erschdpfbarer

Ressourcen (vgl. STIGLITZ, 1974).



2. Die im letzten Abschnitt referierten Ansitze beruhten auf der
Annahme vollkommener und kostenloser Information iiber eine teil-
weise stochastische Umwelt; d.h. Dichtefunktionen und Realisie-
rungen werden ebenso als bekannt vorausgesetzt wie Glitereigen-
schaften, Absatz- und Beschiftigungsm8glichkeiten etc. Die Aufhe-
bung dieser Annahme, die Betrachtung von Information als eines
zusitzlichen Gutes ist das zentrale Thema der "neuen" Mikrod&ko-
nomie. Direkte Konsequenz ist eine Ausweitung der Aktivit#dten des
8konomischen Entscheidungstrigers. "It ist now possible that he
will spend a good deal of his time engaged in searching for goods
that suit his tastes, determining the cost and characteristics of
products, and hedging himself against risks that he cannot
market." (NORDHAUS, 1973, S. 21). Informationsbeschaffung ist eine
effiziente Bkonomische Aktivit#t; die Inkaufnahme einer damit ver-
bundenen Unterbeschidftigung welfaretheoretisch mdglicherweise
durchaus sinnvoll,

In einer Reihe von Untersuchungen werden die Konsequenzen nicht
kostenloser Informationsbeschaffung speziell fir die Lohn- und
Preispolitik von Unternehmungen studiert (vgl. PHELPS et al.,
1970). Wenn davon ausgegangen wird, daf nicht Unternehmungen
"suchen", sondern Suchaktivititen von Anbietern von Arbeitskraft
und Nachfragern von Giitern entfaltet werden, hat - wie u.a. der
Beitrag von PHELPS und WINTER (1970) zeigt - das Entscheidungs-
problem einer Unternehmung unter bestimmten Umstinden formal die-
selbe Struktur wie (1). Beziehung (1B) ist in dieser Interpre-
tation (s. NORDHAUS, 1973) Ausdruck von Suchprozessen auf Seiten
der Nachfrager.1

1) Die von PHELPS und WINTER (1970, S. 31l4) verwendete Variante

von (1B) lautet

x = &(p;Pp)ex , 6(B;B)=o , 6,50 , §<o

x(o) = X4
mit x als Marktanteil der betrachteten Firma und P als Durch-
schnittspreis des Gutes. Das Modell 4hnelt offensichtlich
stark dem oben dargestellten Ansatz von GASKINS (1971).
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Auch, diese einzelwirtschaftliche Konzeption wird natiirlich - abge-
sehen von den erwdhnten grundsitzlichen Konsequenzen - welfare-
theoretisch erst dann interessant, wenn eine Erweiterung zu einer
Markttheorie bzw. zu einer Theorie der Marktorganisation gelingt.
Einen wichtigen Anfang stellt sicherlich das Modell von PHELPS

und WINTER (1970) dar; ﬁber‘eine Theorie der g?ternehmung - die

kann dieser Ansatz als dynamische non-titonnement-Version der voll-

zumindest in grofen Zigen auch geliefert wird - hinausgehend

sténdigen Konkurrenz betrachtet werden. Die zentrale Idee besteht
darin, daR aufgrund der Tatsache, daB Suchvorginge Zeit erfordern,
temporir monopolistische Bereiche existieren. Damit ist u.a. die
Frage beantwortet, wer eigentlich bei vollkommener Konkurrenz
Preise setzt, wenn ein Auktionator fehltz)
Eine Reihe weiterer Analysen ungleichgewichtiger Marktprozesse

mit unvollst#dndig und asymmetrisch informierten Marktteilnehmern
wird von ROTHSCHILD (1973)3)-in einem kiirzlich erschienenen Uber-
sichtsartikel kritisch dargestellt. ROTHSCHILD resiimiert "... that
it is possible to build logically consistent models of markets
which depart in one way or another from the classical standards

of perfection" (S. 1303). Da man sich zun#chst einmal um das
Verstdndnis der Funktionsweise bemiihen muBte, sind Fragen von
Effizienz und Welfare nur beil¥ufig behandelt wordenu). Aber:

"... now that we have some idea of the different ways that im-
perfect markets operate, we can hope to develop standards of
efficiency and equity and to begin to ask what sorts of institu-
tional arrangements seem to operate most effectively in the face

1 Zu einer vollst#ndigeren Analyse vgl. IWAI (1974).

2) Da man die Ubergangsphase als Ungleichgewicht interpretieren

kann, ist das PHELPS-WINTER-Modell als Formallslerung der
Konzeption von ARROW (1959) zu verstehen.

3)
b)

Vgl. zu Hhnlichen Ans#tzen auch SPAETLING (1974).

So zeigt ROTHSCHILD anhand eines eigenen Modells, daf ein un-
vollstdndig informierter Konsument auch durch vollstidndige
Konkurrenz unter den Anbietern vor "Ausbeutung" nicht ge-
schiltzt ist (S. 1297).
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-]

of imperfect infofmation" (ROTHSCHILD, 1973, S. 1304). Als Ver-
such in dieser Richtung ist der anschliefend erschienene Beitrag
von SPENCE (1974) zu verstehen; SPENCE zeigt, daR filr kompetitive
Mirkte typisch sind "... multiple equilibria (orderable in terms
of efficiency), externalities and overinvestment in the signal"
(s. 330).

Abschliefend soll auf einen wichtigen weiteren Aspekt des Infor-
mationsproblems lediglich hingewiesen werden. Er betrifft die
»Interpretation der Unternehmung als eine Ansammlung von "... non-
market institutions whose function is to deal with resource allo-
cation in the presence of informational constraints that market
handle poorly or do not handle at all" (SPENCE, 1975, S. 164).
Diese keineswegs neue Sicht ist in jingster Zeit durch das Stu-
dium spezifischer Allokationsprobleme deutlich vertieft worden.
Flr den Wettbewerbspolitiker ist diese Diskussion nicht zuletzt
deshalb von erheblicher Bedeutung, weil eine Reihe - im weite-
sten Sinn unter dem Begriff Konzentration subsumierbarer - Vorgin-
ge einer besseren oder {iberhaupt erst einer sinnvollen &konomi-
schen Deutung und Wertung zuginglich werden - zu Lasten ebenso
unscharfer wie hartnickiger Klischeevorstellungen auch, aber

1)

nicht nur neoliberaler Provenienz™’.

3

B Vgl. im einzelnen dazu "Symposium on the Economics of Internal
Organization” in BELL JOURNAL OF ECONOMICS, Vol. 6 (1), 1975
und die dort angegeben Literatur.
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