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Geleitwort

Innovative Unternehmensgrindungen gelten als wichtige Trieb-
feder fur den wirtschaftlichen Strukturwandel und damit als Quel-
le fur mehr Wachstum und Beschaftigung. Dies gilt spatestens
seit Birch in den Jahren 1979 und 1987 gezeigt hat, dass die
Schaffung von neuen Arbeitsplatzen nicht (bzw. nur zu sehr klei-
nen Anteilen) auf etablierte Unternehmen sondern mehrheitlich
auf neugegriindete Unternehmen zurtickgeht - und zwar hier im
Wesentlichen auf innovative Neugrundungen und nicht auf Grun-
dungen mit etablierten Produkten oder Prozessen. Gleichzeitig
weisen aber gerade innovative Neugrundungen besondere Risi-
ken und damit eine hdhere Scheiternswahrscheinlichkeit auf. Zu
den allgemeinen Grundungsrisiken kommen namlich zusatzliche
Risiken durch die Neuartigkeit der Produkte und Prozesse hinzu.

Diese Neuartigkeit stellt aus informationsékonomischer Perspek-
tive beim Zugang zu Finanzierung am Kapitalmarkt, aber auch
bei der Rekrutierung von hoch qualifizierten Arbeitskraften am
Arbeitsmarkt (oder den Zuliefer- oder Absatzmarkten) ein zusatz-
liches Problem, weil die jeweiligen Marktpartner mit asymmet-
risch verteilten Informationen konfrontiert sind und daher mit typi-
schen Problemen der adversen Selektion zu rechnen haben. Er-
folgversprechende innovative Neugrindungen setzen also vor-
aus, dass die Probleme aus den asymmetrisch verteilten Informa-
tionen zur Zufriedenheit der wichtigsten Marktpartner geldst wer-
den.

Arndt Werner hat sich vor diesem Hintergrund die Frage gestellt,
inwieweit Signaling - das Spence (1973) als Instrument von Ar-
beitnehmern zur Behebung von Informationsasymmetrien bei der
Einstellung eingeflhrt hat - auch ein Instrument fur Unternehmen
sein kann, das ihnen hilft, Informationsprobleme innovativer Neu-
grundungen beim Zugang zur Startfinanzierung aber auch bei der
Rekrutierung von qualifizierten Arbeitskraften zu l6sen.

Ausgangspunkt der Arbeit von Arndt Werner bilden umfangreiche
Literaturanalysen und eigene empirische Berechnungen, die auf-
zeigen, dass insbesondere das Problem von Kreditmarktrestrikti-
onen in der volkswirtschaftlichen und betriebswirtschaftlichen Li-
teratur zwar ausfuhrlich behandelt und Informationsasymmetrien
dabei i.d.R. als wichtigstes Problem herausgearbeitet wurden,
dass aber die Frage, wie bzw. mit welchen Mitteln innovative
Neugrunder das Problem asymmetrisch verteilter Information U-
berwinden konnen, bisher kaum behandelt wurde - und zwar we-
der theoretisch noch empirisch. Vor allem wurde die eigentlich



nahe liegende Frage bisher nicht behandelt, inwieweit Signaling
helfen kdnnte, die speziellen Probleme von innovativen Neugrin-
dungen zu l6sen. Empirische Studien sind auf3erdem uneinheit-
lich im Hinblick auf die Frage inwieweit Kreditmarktrationierung
tatsachlich auftritt, was aber - wie Arndt Werner gut begrindet -
daran liegen kdnnte, dass in den bisherigen empirischen Studien
nicht zwischen innovativen und traditionellen Unternehmens-
grundungen unterschieden wurde und insofern die Ergebnisse
verwischt sind. Die vorliegende Arbeit ist damit auch in dem Sin-
ne neuartig, als sie in ihren empirischen Analysen systematisch
diese Unterscheidungen berlcksichtigt und fur die Interpretation
fruchtbar macht. Auch im Hinblick auf die Probleme innovativer
Grundungen auf dem Arbeitsmarkt arbeitet Arndt Werner syste-
matisch unterschiedliche Literaturstrange auf und kommt ab-
schlielend zu der gut nachvollziehbaren Schlussfolgerung, dass
diese Frage eigentlich unbeantwortet ist und dies obwohl die Be-
deutung von Personalengpassen fur den Erfolg bzw. das Schei-
tern von Unternehmensgrindungen in der bisherigen Literatur
sehr eindeutig herausgearbeitet wurde.

Auf diesen Grundlagen wendet Arndt Werner konsequent und
schlissig das Modell von Spence und die darin abgeleiteten Zu-
sammenhange auf die Probleme innovativer Neugrindungen auf
Kredit- und Arbeitsmarkte an. Als Ergebnis kdnnen sechs empi-
risch zu testende Hypothesen abgeleitet werden. Bei der Be-
schaffung von Krediten musste sich erstens zeigen, dass innova-
tive Grunder mit Hochschulabschluss und schnelleren Studien-
zeiten weniger Schwierigkeiten haben als innovative Grinder oh-
ne Studienabschluss. Zweitens wird nicht erwartet, dass der Stu-
dienabschluss oder seine Dauer einen Einfluss auf die Kreditbe-
schaffung traditioneller Grinder ausubt, da diese nicht den glei-
chen Informationsasymmetrien ausgesetzt sind. Flr die Beschaf-
fung hoch qualifizierter Arbeitskrafte am externen Arbeitsmarkt
wird drittens erwartet, dass der Studienabschluss (aufgrund
mangelnder Beobachtbarkeit aber nicht die Studiendauer) einen
positiven Einfluss in innovativen Grindungen ausibt. Da auch
hier traditionelle Grundungen nicht mit den gleichen Informati-
onsproblemen zu kampfen haben, wird in diesen viertens wieder-
um kein signifikanter Einfluss des Studienabschlusses erwartet.
Funftens und sechstens sollten diese Zusammenhange analog
auch fur Patente als Signale auf Kreditmarkten zutreffen. Alle
Hypothesen und die dazugehorigen Operationalisierungen wer-
den sorgfaltig und nachvollziehbar unter Aufarbeitung der vor-



handenen Literatur und auf Basis eigener empirischer Befunde
abgeleitet.

Die Hypothesen werden im Rahmen der empirischen Untersu-
chung auf der Basis der Kolner Grunderstudie, die vom Seminar
fur Personalwirtschaft und dem wirtschaftsgeografischen Seminar
der Universitat zu Koln erhoben wurde, einem systematischen
empirischen Test (TOBIT- und Ordered Probit Schatzungen unter
Verwendung von Interaktionstermen) unterzogen. Im Ergebnis
bestatigen die empirischen Befunde die theoretisch vermuteten
Zusammenhange.

Arndt Werner hat mit seiner Arbeit also ein wirtschaftspolitisch
hochaktuelles und theoretisch wie empirisch spannendes Prob-
lem aufgegriffen und wesentliche Erkenntnisfortschritte beigetra-
gen. Gerade innovative Grunder sind durch das Senden von tra-
ditionellen Bildungssignalen in der Lage, Informationsasymmet-
rien abzubauen und sich dadurch am Kredit- und Arbeitsmarkt
wesentliche Wettbewerbsvorteile zu verschaffen. Auch oder ge-
rade in den innovativsten Branchen sind junge dynamische Un-
ternehnmensgrunder also gut beraten, wenn Sie den Verlockun-
gen eines Studienabbruchs widerstehen und stattdessen zlgig
ein Hochschulstudium zum Erfolg bringen und damit eine solide
Basis fur ein gesundes Wachstum ihres neu gegrundeten Unter-
nehmens legen.

Koln, im Dezember 2006 Uschi Backes-Gellner
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1. Fragestellung: Wie konnen innovative Unterneh-
mensgriindungen Engpasse beim Startkapital und
bei der Rekrutierung geeigneter Mitarbeiter Uber-
winden?

1.1 Ausgangsbeobachtung: Das besondere Chancen-
Risiko-Profil innovativer Unternehmensgriindungen

Seit BIRCH (1979, 1987) in seinen Studien die Schaffung von
neuen Arbeitsplatzen auf Kleinunternehmen bzw. Neugrindun-
gen und weniger auf etablierte GroRunternehmen zurlckflihren
konnte, hat die Grundungsforschung sowohl in wissenschaftli-
chen als auch wirtschaftspolitischen Kreisen zunehmend an Be-
deutung gewonnen. Dabei sind es vor allem die innovativen Un-
ternehmensgrindungen, die als wesentliche Triebfeder flr den
wirtschaftlichen Strukturwandel und damit als Quelle fur mehr
Wachstum und Beschaftigung gelten.? Aufgrund ihrer hohen
FuE-Intensitat und des FuE-Know-hows ihrer Mitarbeiter bringen
solche Unternehmen Produkte, Verfahren und Dienstleistungen
auf den Markt, die den Innovationswettbewerb beleben und zum
Strukturwandel der Wirtschaft beitragen. Zudem starkt die Orien-
tierung innovativer Unternehmen auf Zukunftstechnologien und
internationale Markte die Exportkraft der Wirtschaft, was neue
Arbeitsplatze schafft, von denen keine unmittelbaren Verdran-
gungseffekte auf bereits bestehende Arbeitsplatze ausgehen.2

1 vgl. z.B. die Studien von KIRCHHOFF (1989) ACS/AUDRETSCH (1990); Ku-
LICKE (1993); STOREY/TETHER (1996); BRUDERL/PREISENDORFER/ZIEGLER
(1996); NERLINGER (1998); KAHMANN (1999); BEDARNAZIK (2000).

2 Die Erzielung positiver Beschaftigungseffekte entstehen in besonderem
Male durch das Angebot innovativer Produkte und Dienstleistungen, da
diese weniger stark in einem substitutiven Verhaltnis mit bereits am Markt
existierenden Produkten und Dienstleistungen stehen (LIN/YATES/PICOT
1999). So zeigt DEJARDIN (2002) empirisch, dass Griindungen aus inno-
vativen Branchen im Unterschied zu Grindungen aus traditionellen Bran-
chen unter Berlicksichtigung solcher Crowding-Out-Effekte zu Netto-
Beschaftigungswachstums-Effekten in der untersuchten Region flhren.
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Allerdings weisen innovative Neugriandungen nicht nur bessere
Wachstumschancen auf. Dieser Grundungstyp ist auch durch ein
besonderes Risikoprofil gekennzeichnet, welches darin zum Aus-
druck kommt, dass zu den allgemeinen Grindungsrisiken zusatz-
liche Risiken durch die Neuartigkeit des Innovationsvorhabens
hinzukommen, welche sich verstarkend auf die Komplexitat und
Ungewissheit des innovativen Grindungsvorhabens auswirken
(LAUB 1989; WIPPLER: 1998).3 Insbesondere der Zugang zu ge-
nagend Finanzierungsmitteln in der Grundungs- und Frahent-
wicklungsphase junger Unternehmen gilt als problembehaftet aus
informationsékonomischer Sicht (HUNSDIEK 1987; LAuUB 1989;
STOREY/TETHER 1996; WIPPLER 1998). So konstatiert PARKER
(2004: 138):

“Information is often asymmetric because while entrepreneurs
may have accurate information about the quality of their risky pro-
posed ventures and their ability and commitment to expedite
them, banks often cannot perfectly distinguish the quality of loan
applications from each other. Reasons include the lack of track
record for new ventures and prohibitive costs of acquiring reliable
information about them. There is no equivalent institution to a
credit rating agency for entrepreneurs; banks have to rely on their
own imperfect screening devices (...) although banks can screen
entrepreneurs into groups with some observable characteristics,
there is invariably also some residual imperfect information that
forces them to pool, at least initially, heterogeneous risk types to-
gether within each group.”

Und WIPPLER (1998: 245) betont in ihrer Studie, welche sich mit
den Entwicklungsdeterminanten innovativer Unternehmensgrun-
dungen beschaftigt:

“Die wichtigsten Einflusse (...) auf die Entstehung und den Verlauf
junger innovativer Unternehmung zeigen sich erwartungsgemaf
fur den finanziellen Bereich. Wahrend US-amerikanische Wirt-

3 Bei den Risiken innovativer Griindungen handelt es sich dabei in erster
Linie um technische Risiken und Zeitrisiken in der Produkt- und Verfah-
rensentwicklung, um Marktrisiken bei der EinflUhrung der neuen Produkte
oder Dienstleistungen sowie bei der Einfuhrung neuer Vertriebswege und
ErschlieBung neuer Markte, um Bezugsrisiken beim Etablieren neuer
Einkaufswege, und um Regulierungs-, Lizenzierungs- und Normierungs-
risiken (NATHUSIUS 2003: 173).
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schaftseinheiten wahrend des gesamten Entwicklungsprozesses
auf Eigenkapital zu Finanzierungszwecken zurlckgreifen (kon-
nen) (...), dominiert in Deutschland die Fremdkapitalfinanzierung
mit Bankkrediten und o6ffentlichen Fordergeldern. Im Vergleich zu
den Ubrigen Kapitalquellen spielt die Beteiligungskapitalfinanzie-
rung in Deutschland immer noch eine untergeordnete Rolle.”

Danach steht in der Grundungsphase der Startkapitalnachfrage
innovativer Unternehmen ein oftmals eingeschranktes Angebot
an Finanzierungsmoglichkeiten gegenlber, weil die fur For-
schung und Entwicklung typischen unsicheren Erwartungen zu
einer starkeren Zurickhaltung bei Kapitalgebern filhren.4 Zudem
ist der Kapitalbedarf fur Forschung und Entwicklung, Fertigungs-
aufbau und Markteinfihrung innovativer Leistungen - verglichen
mit solchen von traditionellen Unternehmensgrindungen - als
besonders hoch einzustufen, wahrend der Ruckfluss des einge-
setzten Kapitals in der Regel erst zeitlich verzogert einsetzt. Auch
die Bereitstellung von Eigenkapital durch so genannte Business
Angels oder institutionelle Investoren (Venture Capital) stellt kei-
ne ernsthafte Finanzierungsalternative dar, da solche Finanzie-
rungsformen hierzulande immer noch Randerscheinungen sind
(WIPPLER 1998: 245).

Neben der ausreichenden Versorgung mit Startkapital gilt das
Rekrutieren qualifizierter Mitarbeiter als zweite wesentliche Hirde
im innovativen Grundungsprozess (vgl. z.B. LAuB 1989: 1; STO-
REY 1994a, Kap. 7; BRUDERL/PREISENDORFER/ZIEGLER 1996: 37;
EGELN ET AL. 1997: 142; BACKES-GELLNER ET AL. 2000: 1). So
steht die Unternehmensfuhrung in solchen Unternehmen vor ho-
hen Anforderungen, da die Komplexitat, Kompliziertheit und Neu-
heit von Innovationen und die enge Verflechtung technischer, be-
triebswirtschaftlicher, organisatorischer und rechtlicher Entschei-
dungsaspekte schwierig zu beherrschen sind (AUDRETSCH 1995).

4 So stellt auch MULLER (1999: 406) fest, dass sowohl die Produktentwick-
lungskosten als auch die Markteinfihrungskosten innovativer Unterneh-
mensgrindungen Kapitalsummen erfordern, fiir welche die Eigenmittel
des Unternehmens oft nicht ausreichen.
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