THEMA WIRTSCHAFT UND FINANZEN

Volkswirtschaftslehre

Aufholen schwergemacht

Warum gibt es arme und reiche Lander? Seit vielen Jahrzehnten beschaftigt
diese Frage die okonomische Forschung, aber noch immer gibt es

keine wirklich Gberzeugende Antwort darauf. Am haufigsten findet man
inzwischen die folgende Begriindung: weil Unternehmen in den
verschiedenen Regionen der Welt unterschiedlich produktiv sind. Eine
einfache, aber keine befriedigende Antwort, die nur neue Fragen aufwirft:
denn was erklart diese Unterschiede in der Produktivitat und warum

sind sie so persistent?
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DIE ZUNEHMENDE internationale Integration
der Markte wird die Anndherung zwischen den
Landern beschleunigen und so die Einkommens-
unterschiede verringern, das war lange Zeit die
Erwartung. Deshalb ist eine der Standardemp-
fehlungen an Schwellenlander im Sinne des
Washington Consensus, durch multilaterale
Senkung der Handelsbarrieren ihren Auf3enhan-
del zu liberalisieren. (Der Begriff Washington
Consensus geht zurlck auf eine Konferenz in Wa-
shington im Jahre 1990, die wirtschaftspolitische
Empfehlungen auf der Grundlage der Erwartung
formulierte, dass durch zunehmende Globalisie-
rung und Reformen nicht nur das Wachstum in
den Schwellenlandern gesteigert, sondern auch
Einkommensunterschiede reduziert werden
kénnten.) Niedrigere Handelsbarrieren erdffnen
den Unternehmen aus weniger entwickelten
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Landern einen besseren Zugang zu internatio-
nalen Absatzmarkten und stimulieren deshalb
auch Investitionen in fortschrittliche Technolo-
gien. Denn groRRere potentielle Absatzmarkte
verstarken den Anreiz, durch Entwicklung neuer
Produkte und Einsatz verbesserter Technologien
genau flr diese Absatzmarkte geristet zu sein.
Gleichzeitig steigt auch der Anreiz, die neuen
Exportmarkte aktiv zu erschliefen, beispielswei-
se durch Marktstudien und die Einrichtung von
Vertriebsstellen im Ausland. Innovation und die
ErschlieBung neuer Exportmarkte verstarken sich
also gegenseitig, es handelt sich um typische
komplementdre Aktivitaten von Unternehmen.

Warum halten sich Einkommens-
und Produktivitdtsunterschiede so hartnackig?

Was zundchst plausibel erscheint, stellt sich in
der Realitat vielfach anders dar, wie das Beispiel
der Transformationslander Osteuropas in den
1990er Jahren zeigt. Diese Lander folgten den
Empfehlungen des Washington Consensus und
offneten ihre Markte, aber der erhoffte Auf-
schluss insbesondere zu Westeuropa blieb aus.
Im Gegenteil, die Produktivitatslicke zwischen
den west- und einigen osteuropaischen Landern
wurde in diesem Jahrzehnt sogar noch groRer.
Warum halten sich also die hohen Produktivi-
tats- und Einkommensunterschiede zwischen
den armen und reichen Landern so hartnackig,
trotz zunehmender weltwirtschaftlicher Integra-
tion? Schaut man sich die Schwellen- und Trans-
formationslander genauer an, so stellt man fest,
dass Unternehmen, die in auslandischer Hand
sind, im Schnitt deutlich produktiver sind als
einheimische Unternehmen. Wenn auslandische
Unternehmen die neueste und fortschrittlichste
Technologie nutzen, welche Krafte halten dann
die einheimischen Unternehmen davon ab, ih-
nen nachzueifern und die Produktivitatslicke zu
den auslandischen Unternehmen zu schlieRen?
Ein moglicher Grund fur diese enttauschende
Entwicklung konnte im Finanzsektor zu suchen
sein. Landervergleiche zeigen, dass Staaten mit
einem starker entwickelten Finanzsektor schnel-
ler wachsen. Die makrookonomische Korrelation
ist nicht von der Hand zu weisen. Schwieriger ist
es, einen kausalen Zusammenhang zwischen der
Entwicklung des Finanz- und insbesondere des
Kreditmarktes und der Produktivitat einzelner
Unternehmen herzustellen.

Die Produktivitat eines Unternehmens ist das
Ergebnis vielfaltiger Anstrengungen auf Unter-

Der tschechische Automobil-
und Motorenhersteller §koda,
gegriindet 1895, gehort seit 1991
zur Volkswagen AG. Drei der
heutigen zehn Werke befinden
sich in Tschechien, 2010 wurden
die meisten Fahrzeuge der
Firmengeschichte ausgeliefert.
Im Bild: Getriebeproduktion in
Mlada Boleslav, dem Stammsitz

nehmensebene: der Investition in den Kauf neuer von Skoda.

Technologien, der Reorganisation der Produktion,
der Entwicklung neuer marktfahiger Produkte.
Die Vermutung liegt nahe, dass solche Aktivi-
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taten leichter fallen, wenn das Unternehmen
besseren Zugang zu Krediten hat. Darauf deuten
zumindest verschiedene Studien aus entwi-
ckelten Industrielandern hin. Dasselbe gilt fir
die Teilnahme am Welthandel: Auch sie ist mit
hohen Fixkosten verbunden. Studien fur entwi-
ckelte Lander zeigen, dass sich Unternehmen
nicht als Exporteure betatigen kdnnen, wenn sie
nicht die notigen finanziellen Ressourcen haben,
um das Exportgeschaft aufzubauen.

Fur Schwellen- und Entwicklungslander konnte
dieser Zusammenhang bisher nicht untersucht
werden, schon allein deshalb nicht, weil es dafir
keine ausreichende Datenbasis gab. Ebenso
wenig konnte bisher empirisch die Frage geklart
werden, was potentielle finanzielle Friktionen fir
das Zusammenspiel von Innovations- und Au-
Renhandelsaktivitaten der Unternehmen bedeu-
ten. Gerade weil die Entwicklung neuer Produkte
oder kosteneffizienter Produktionstechnologien
und die ErschlieBung neuer Exportmarkte erheb-
liche Investitionen voraussetzen, stellt sich die
Frage, ob sich Innovationen und Exportinvestitio-
nen wie oben angedeutet komplementar ent-
wickeln oder ob sie nicht vielmehr in Konkurrenz
zueinander treten. Denn wer als Unternehmen
nur eingeschrankt Zugang zu externen Finan-
zierungsmitteln hat und deshalb auf interne
Mittel angewiesen ist, wird sich schnell vor die
Entscheidung gestellt sehen, fir welche dieser
Aktivitaten er die knappen Mittel ausgeben soll.
Wer also in neue Produkte investiert, hat unter
Umstanden nicht mehr die Mittel, auch noch in
die Erschlieung neuer Markte zu investieren
und umgekehrt. Aus komplementaren Aktivita-
ten werden so konkurrierende Aktivitaten —
konkurrierend um die finanziellen Ressourcen
des Unternehmens.

So gesehen Uberrascht die enttauschende
Entwicklung in den osteuropdischen Transfor-
mationslandern der 199oer Jahre schon weniger,
haben sie doch in der Entwicklung ihres Finanz-
sektors noch deutliche Defizite aufzuweisen.
Unternehmen, die in ihrer Finanzierung einge-
schrankt sind, konnen die Chancen, die sich aus
niedrigeren Handelsbarrieren ergeben, nicht
fir sich zu nutzen. Stattdessen erleben sie nur
die Schattenseiten, und zwar in Form harterer
Konkurrenz durch Importe aus dem Ausland.
Wahrend die Konsumenten von den glinstige-
ren Importen und der groBeren Produktvielfalt
profitieren, die diese Importe mit sich bringen,
konnen einheimische Unternehmen oftmals
nicht mehr mit der auslandischen Konkurrenz

mithalten — jedenfalls dann nicht, wenn ihnen
der Zugang zu gunstigen Finanzierungsmaoglich-
keiten fehlt.

Aufschlussreiche Umfrage in den
Landern Osteuropas

Eine plausible Hypothese, aber gibt es daftir auch
empirische Belege? Umfangreiche Fragebogen-
erhebungen, die im Auftrag der in London an-
sassigen European Bank for Reconstruction and
Development (EBRD) in den Transformationslan-
dern durchgeflihrt wurden, liefern eine interes-
sante Datenbasis, um diese Fragen empirisch zu
klaren. Zwischen 7.000 und 8.000 Unternehmen
aus 27 Transformationslandern wurden zwischen
1999 und 2009 in verschiedenen Wellen anhand
eines einheitlichen Fragebogens zu den unter-
schiedlichsten Aspekten ihres Unternehmens
befragt. Fiir unser Anliegen sind drei Kategorien
von Fragen besonders bedeutsam: die Fragen zu
Innovationstatigkeiten, zu AuBenhandelsaktivi-
taten und zu Finanzierungsschwierigkeiten.
Wichtig dabei ist, dass im Fragebogen nicht nur
Investitionen in Forschung und Entwicklung er-
hoben werden, die fir Unternehmen in industri-
alisierten Staaten als wichtigster Inputfaktor fur
Innovationstatigkeiten gelten. Vielmehr werden
auch der Kauf einer Maschine mit verbesserter
Technologie oder die Einflihrung eines neuen,
attraktiveren Produktes als Innovationstatigkeit
klassifiziert. So enthalt der Fragebogen also
Informationen Uber genau die Art von Innovatio-
nen, an denen sich ablesen lasst, ob ein Unter-
nehmen in den betrachteten Transformations-
landern Anstrengungen unternommen hat, zum
Stand der Technik aufzuschlieBen. Wer die Frage
nach dieser Art von Innovationstatigkeit mit

ja beantwortet, weist statistisch eine deutlich
hohere Produktivitat auf als ein Unternehmen,
das solche Innovationen nicht durchgefiihrt hat.
Dies ist ein wichtiger Beleg daflr, dass die Frage
nach den Innovationsaktivitaten auf den Kern
der Frage nach den Produktivitatsunterschieden
der Unternehmen zielt. Man erfahrt aus den
Fragebogen ebenso, ob die Unternehmen auch
im Ausland aktiv sind, d. h. ob sie ihre Produkte
auch exportieren und ob sie dies schon langer
tun. Und schlieBlich geben die Unternehmen
dartiber Auskunft, wie schwierig es fir sie ist,
externe Mittel zur Finanzierung von Investitions-
und Innovationsprojekten zu erhalten.



Eine erste Auswertung der Daten bestatigt, dass
Unternehmen in auslandischem Besitz 10 bis
20 Prozent produktiver sind als Unternehmen in
einheimischer Hand und dass diese Produktivi-
tatsunterschiede im Laufe der Zeit nicht kleiner
werden. Einheimische Unternehmen investieren
weniger in Forschung und Entwicklung, fihren
seltener Produkt- und Prozessinnovationen
durch und sind weniger im Export aktiv. A priori
ist nicht auszuschlieRen, dass auslandische
Investoren ganz gezielt nach den produktiveren
Unternehmen Ausschau halten, wenn sie auf
der Suche nach interessanten Kaufobjekten sind,
dass die Produktivitdtsunterschiede also das
Ergebnis von ,cherry picking” sind. Tatsachlich
ist dem aber nicht so, wie der Blick auf ganz neu
gegriindete Unternehmen zeigt, die nicht durch
einen solchen Selektionsprozess gegangen sein
konnen. Sie weisen ganz vergleichbare Produkti-
vitatsunterschiede auf, je nach Nationalitat der
Unternehmenseigentimer.

Welche Rolle spielen nun die Finanzierungsbe-
schrankungen fur die Erklarung dieser Beobach-
tungen? Die empirischen Belege sprechen eine
eindeutige Sprache: Einheimische Unternehmen,
die von Finanzierungsschwierigkeiten berichten,
zahlen auch mit deutlich geringerer Wahrschein-
lichkeit zu den Unternehmen, die eine Produkt-
oder Technologieinnovation vorzuweisen haben
und die auch im Ausland aktiv sind. Das gilt in
besonderem Malie fur kleine und junge Unter-
nehmen. Sie konnten bisher nur wenige Eigen-
mittel akkumulieren und sind deshalb besonders
stark auf externe Finanzierung angewiesen, um
zu expandieren. Dafur fehlt ihnen aber die notige
Reputation, die externe Finanzgeber davon Uber-
zeugt, dass das Geld bei ihnen gewinnbringend
und sicher angelegt ist. Interessant ist auch ein
Vergleich von Unternehmen aus verschiedenen
Branchen: So zeigt sich, dass Unternehmen

im Dienstleistungssektor starker durch einen
restriktiven Zugang zu externer Finanzierung
eingeschrankt sind als Unternehmen im verar-
beitenden Sektor — moglicherweise, weil sie sich
schwerer tun, die notigen Sicherheiten fur die
gewunschten Kredite bereitzustellen.

Unternehmen in auslandischer Hand hinge-
gen werden in ihren Aktivitaten nicht durch
Finanzierungsbeschrankungen behindert. lhnen
stehen offensichtlich andere Finanzierungs-
moglichkeiten zur Verfligung, etwa lber die
Mutterunternehmung und den Zugang zum
auslandischen Kapitalmarkt. Ahnliches gilt tbri-
gens auch fur Unternehmen in Staatsbesitz, die
deutlich weniger unter Finanzierungsbeschran-
kungen leiden als private einheimische Unter-
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nehmen. Es bestatigt sich also: Der beschrankte
Zugang zu externen Mitteln halt private einhei-
mische Unternehmen davon ab, zur Technolo-
giefront aufzuschliefen und Exportmarkte zu
erschliel3en.

Und noch viel weniger ist es ihnen moglich, die
Komplementaritaten zwischen innovativen Ak-
tivitdten und der Erschliefung neuer Auslands-
markte zu nutzen. So nimmt die Wahrschein-
lichkeit, dass Unternehmen in beiden Bereichen
—Innovation und ExporterschlieBung — aktiv
sind, mit einer Verscharfung der Finanzierungs-
beschrankung deutlich starker ab als die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich ein Unternehmen nur

in einem der beiden Bereiche engagiert. Dies ist
ein Indiz dafur, dass sich Unternehmen zwischen
eigentlich komplementaren Aktivitaten entschei-
den missen. Wer finanzierungsbeschrankt ist,
wird deshalb auch nicht im gleichen Umfang von
einer Handelsliberalisierung profitieren konnen
wie andere Unternehmen, die nicht finanzie-
rungsbeschrankt sind.

Mogliche Lésungen

Was also ist zu tun? Es kann nicht die Losung
sein, Kredite groRRzligiger bereitzustellen, das
zeigen die jlingsten Erfahrungen aus der Finanz-
krise.Vielmehr gilt es, den Finanzsektor so zu
reformieren und zu entwickeln, dass finanzie-
rungswiirdige Unternehmen und Projekte zuver-
lassig identifiziert und die Mittelverwendungen
Uberwacht werden kénnen. Verbesserte Infor-
mationssysteme, verlassliche Grundbticher und
Verzeichnisse, die Anspriiche auf Kreditsicherung
transparent machen, waren ein Schritt in die
richtige Richtung. Und gerade fur junge, hoch-
riskante Unternehmen bietet sich die Wagnis-
kapitalfinanzierung an, eine Finanzierungsform,
die in vielen weniger entwickelten Landern noch
deutlich ausgebaut werden kann.
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