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Zysammenfassung

In diesem Beitrag wird ein stochastisches Oligopolmodell der Kapitalakkumulation in

privaten Untemnehmen vorgestellt. Jedes Untemnehmen maximiert seinen abdiskontierten

Gewinnerwartungswert, indem es einen optimalen Investitions-Zeitpfad und optimale Output-
mengen entlang dieses Zeitpfades festlegt. Fiir spezielle Nachfragefunktionen 148t sich
zeigen, daB die Inv&txtxonstaﬁgkelt und damit die Kapitalakkumulation in konzentrierten
Marktstrukturen zwischen den Formen des Monopols und des engen Oligopols am stirksten
sind. Die GroBe des Absatzmarktes {ibt einen forcierenden Effekt auf die Kapital-
akkumulation aus. Technische und nachfrageseitige Unsicherheit kénnen die privaten Investi-
tionsaktivititen je nach Spezifizierung der Anpassungskosten fSrdern oder hemmen.

Summary

This paper presents a stochastic oligopoly model of firms’ capital accumulation. Each firm is
assumed to maximize its expected discounted profit by choosing an optimal time-path of

investment and optimal output levels along this path. We show for specific demand functions

that firms’ maximum investment activity and hence capital accumulation occure at a market
structure between monopoly and a few firm oligopoly. Market size spurs capital

accumulation throughout. Technical and market uncertainty can either encourage or

discourage the firms’ investment activity depending on the specification of adjustment costs.
R ow




Marktkonzentration, Unsicherheit und Kapitalakknmulation -
von

Manfred Stadler*

1. Einleitung

In diesem Beitrag werden einige charakteristische Bestimmungsgriinde der Investitionen und
damit der Kapitalakkumulation in privaten Unternehmen herausgearbeitet. Ein besonderer
Stellenwert wird dabei der Marktkonzentration und der Unsicherheit beigemessen. Als
Grundlage dienen spieltheoretische- Ansitze, wie sie mit unterschiedlichen Intentionen von
Spence (1979), Flaherty (1980a), Fudenberg, Tirole (1983), Fershtman, Muller (1984) oder
Reynolds (1987) in der industriebkonomischen Literatur diskutiert wurden. Diese Ansitze
werden im wesentlichen durch die Einbeziehung technischer und nachfrageseitiger
Unsicherheit sowie durch eine explizite Berlicksichtigung der Marktkonzentration (ohne
Beschrinkung auf den Duopolfall) erweitert.

Im zweiten Abschnitt wird hierfiir ein noch recht aligemein gehaltenes Modell vorgestellt,
anhand dessen neben den Einflissen des Zinssatzes, der Abschreibungsrate und der
technischen Moglichkeiten auch die Rolle der Unsicherheit im Investitionsprozes untersucht
werden kann. Der dritte Abschnitt beschiftigt sich dann im Rahmen konkretisierter
Versionen dieses Modells mit den Einfliissen der Marktkonzentration unter Zugrundelegung
linearer und isoelastischer Nachfragefunktionen. Eine kritische Einschitzung des gewihlten
Ansatzes rundet im vierten Abschnitt den Beitrag ab.

2. Ein stochastisches Modell der Kapitalakkumulation

In einem oligopolistisch strukturierten Giitermarkt produzieren risikoneutrale Anbieter ein
homogenes, nicht lagerfidhiges Produkt unter Wettbewerbsbedingungen. Die Zahl der in
diesem Markt etablierten Unternehmen sei durch Markteintritisbarrieren in Form fixer Markt-
eintrittskosten bestimmt., Das damit unterstelite Szenario des "blockierten" Marktzutritts im
Bain'schen Sinne erlaubt’ es, Markteintritte zusitzlicher Konkurrenten auch ohne die
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~ Notwendigkeit eines strategischen Marktabwehrverhaltens der etablierten Untemehmen
-auszuschlieBen (vgl. Tirole 1988, 317). Jedes etablierte Unternehmen i maximiert seinen
intertemporalen Gewinnerwartungswert iiber einen unendlichen Planungshorizont durch ein
optimales zeitliches Investitionsverhalten. Mit den Investitionsausgaben I wird im Laufe der
Zeit ein untemehmensspezifischer Kapitalstock K aufgebaut. Fiir alle Unternehmen wird ein
einheitlicher konstanter Zinssatz r unterstelit. In jedem Zeitpunkt t realisieren die Konkurren-
ten Bruttogewinne 7 (vor Abzug der Investitionskosten) in Abhingigkeit ihres bis dahin
akkumulierten Kapitalbestandes. Ausgegangen wird von einer nur von den Zustandsvariablen
des Modells abhingigen Gewinnfunktion 7(K3K1,S) in reduzierter Form, in der der Brutto-
gewinn mit dem eigenen Kapitalstock konkav wichst (;’xf:f 0, ;r;(iK; 0), mit dem Kapital-

stock der Konkurrenten, dérgwtellt durch den Vektor I::i, sinkt (;rfi{f 0) und schlieBlich mit
der MarktgroBe S steigt ('}; > 0). In dieser reduzierten Form ist der zeitlich nachgelagerte

Preis- bzw. Mengenwettbewerb, wie er im dritten Abschnitt explizit formuliert wird, implizit
beriicksichtigt (vgl. etwa Shapiro 1989, 398). Die Kosten der Kapitalakkumulation seien
aufgrund steigender Anpassungskosten durch die konvexe Funktion g(1)>0 mit g'(1)>0 und
"g"(>0 darstellbar. Das dynamische Optimierungsproblem fiir ein reprisentatives Unter-
nehmen lautet dann |

. . ® . . _
Pk X8 = max E [ [ Pk K.9)-g1)] e at - 1)
Ii(t) O

mit der optimalen Wertfunktion J und dem Erwartu.ngswertopefator E. Die Kapital-
akkumulation folgt der stochastischen Differentialgleichung

dk, = [L- 6K ] dt+c, dz, . ' _ ‘ )

Im deterministischen Teil der Kapitalakkumulationsfunktion bezeichnet § > 0 die Abschrei-
bungsrate, die als exogen unterstellt wird. Der technischen Unsicherheit im Investitions-
prozeB wird durch die additive Hinzuftigung eines stochastischen Terms Rechnung getragen.
Die Variable z bezeichnet einen Wiener-Proze8 mit dem Erwartungswert E(dzy)=0 und der
Varianz E(dzk)2=dt (vgl. Malliaris, Brock 1982, 36). Die Anderung des Kapitalstocks ist
damit normalverteilt mit dem Erwartungswert [I;-6Ki]dt und der Varianz a’kzdt,_‘ Je héher
diese Varianz, desto” grofer ist die technische Unsicherheit. Die Unsicherheit i‘iber_ die
zukiinftige Marktnachfrage wird in #hnlicher Weise durch die stochastische Differential-
gleichung.

ds = 0. dz | | 3)



beriicksichtigt. Dabei wird von einem stationéiren Absatzmarkt mit normalverteilten Nach-
frageschwankungen ausgegangen. Die Anfangsbedingungen des autonomen Maximierungs-
problems (1) bis (3) lauten K1(0)=K 520 fiir alle Unternehmen, _Die Bruttoinvestitionen sind
durch die Nichtnegativititsbedingungen I; > O jeweils nach unten beschrinkt.

Die simultane Investitionsoptimierung aller Wettbewerber im Markt stellt ein stochastisches
Differentialspiel dar. Zu seiner Losung bedienen wir uns - in guter Tradition - des
precomnutment— oder open-loop-Gleichgewichtskonzepts, Dabei legen alle Unternehmen u,
Begmn jhrer Investitionsplanung ihren gesamten Investitionspfad unter der Annahme
unbeeinfluBbarer Investitionspfade der jeweiligen Konkurrenten fest, Dieses zeitkonsistente
Gleichgewichtskonzept stellt das dynamische Pendant zum statischen Cournot-Nash-Gleich-
gewicht dar. Aus spieltheoretischer Sicht hat es den Nachteil, daB die Investitionsstrategien
bei Kenntnis der Zustandsparameter der Konkurrenten, also von K, nicht teilspielperfekt
sind, so daB wihrend des Investitionsspiels ein Anreiz besteht, vom urspriinglichen Investi-
tionsplan wieder abzuweichen (vgl. die Diskussion in Fudenberg, Levine 1988 und
Fudenberg, Tirole 1989). Wenn dennoch in derart allgemeinen Modellen wie dem hier
vorgestellten das open-loop-Gleichgewichtskonzept favorisiert wird, so 1iBt sich dies im
wesentlichen durch zwei Argumente rechtfertigen. Erstens spricht einige empirische Evidenz
fiir die Anwendung dieser Strategien (vgl. Flaherty 1980b, 162). Dies mag daran liegen, daB
die Unternehmen die Kapitalstocke der Konkurrenten nicht - oder nur unter hohen Informa-
tionskosten - beobachten kénnen. Dann ist die open-loop-Losung (degenerativ) teilspiel-
perfekt, da nie eine Veranlassung besteht, vom einmal gewihiten Investitionspfad wieder
abzuriicken. Es kann aber auch daran liegen, daB sich die Untemehmen aus strategischen
Griinden trotz vollkommener Informationen auf selbstbindende (precommitment-) Investi-
tionspfade festlegen (vgl. Reynolds 1987, 74). Das zweite Argument ist rein pragmatischer
Natur, Fiir die wesentlich komplexeren closed-loop-Konzepte ist das hier verwendete Modell
viel zu allgemein, um eine L&sung zu finden. Tatsichlich ist noch nicht einmal bekannt, ob
uberhaupt eine L3sung existiert (vgl. auch Fershtman, Muller 1984).

Dem open-loop-Konzept entsprechend miissen die optimalen Investitionspfade der Unter-
nehmen unter Verwendung der Definition v' = ¢™J' den Bellman-Gleichungen

wloma (g vl ] Pl Vied) o
,it ‘ . E

mit den nicht abdiskontierten Hamilton-Funktionen

i =i i 1y + 1y ’
Ho=m-g)+ve [5-8K]+35V K,K K 2Vsss - ®)




B geniigen (vgl. etwa Karruen Schwartz 1981, 248). Die notwendigen OpUmahtatsbedmgungcn

jedes Wettbewerbers lauten dann
HI—V -g'()=0 : | ' ‘ O (®

fiir die Investitionen als Kontrollvariable und

» (Ud)Bdvy =rvy - Hf{i =(@+6 "qu -7l : )

Kj Kj

fir die Képitalbestﬁnde als' Zustandsvariable. Die hinreichenden Bedingungen fiir Maxima
sind unter den getroffenen Annahmen erfullt, die Nichtnegativititsbedingungen fir die

Investitionstitigkeit (in Erwartungswerten) nicht bindend. Um die Anpassungspfade der
Kapitalakkumulation abzuleiten, miissen die Ausdriicke dvéi und V;:i in (7) mittels der

Optimalititsbedingung (6) substituiert werden. Das totale Differential von (6) ergibt sich als |
dv}i(i - dg'0). - - ®
Setzt man eine Taylor-Reihen-Erweiterung zweiter Ordnung fiir dg'(I) an, erhilt man
dg'(L) = g"() di + (12) g™'(1) (@)? . | ©)
Da die Inﬁ&etitionstﬁtigkeit als Kontrollvariable‘ vom Bestand der Zustandsvariablen Kapital
und MarktgréBe abhingt, d.h. 1=1(K,S), ist sie ebenfalls eine stochastische Gré8e. Durch eine

Taylor-Reihen-Erweiterung erstcr Ordnung und Anwendung von Ito's Multiplikationsregeln
fiir die beiden Ausdriicke (dK) und (ds) aus (2) und (3) erhdlt man '

@)* = [ Ggo)’ + ago9* 1 dt, (10)

sofern die technische und die Marktunsicherheit als stochastisch unabhingig betrachtet
werden. Durch sukzessives Einsetzen in (9) und dann in (8) ergibt sich der Ausdruck

dvg = g"0) di + (12) g"'@) [ Qo) + (o)’ 1 dt. ~oan

Un;:er Verwendung der Gleichungen (6).und (11) in (7) erhiilt man nach Umformung den

" Erwartungswert der zeitlichen Anderung der Investitionen als

(1/dt) Edr,) = {(r + 0g'1) - T - () @) L) + (rsas)z]} 18", (12)
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wobei der Ausdruck in der eckigen Klammer den Einfluf der techmschen und der -Marl&-
unsicherheit auf das Investitionsverhalten eines Untemehmens wiedergibt, Der Erwartungs-
wert fiir die Kapitalakkumulation in (2) lautet o _ '

(Jd) E(@k) =1 - 6K.. , a3y

Durch Nulisetzen der beiden Erwartungswerte (12) und (13) erhilt man dje (erwarteten)
Steady-State-Gleichungen fiir die Investitionen und den Kapitalbestand. Da es sich um ein
autonomes Optimietungsproblem handelt, kann das Steady-State in einem (k.I-Phasenraum
fiir jedes einzelne Unternehmen qualitativ analysiert werden, o

Als Referenzsituation wird nun zunichst der deterministische Fall mit 0y =0¢=0 diSkutierL

Wie im Anhang A gezeigt wird, existiert fiir diesen Fall ein symmetrisches, lokal stabiles
Steady-State-Gleichgewicht. Dies bedeutet, daB sich die Investitionspfade infolge der stindig
auftretenden stochastischen Stérungen immer wieder auf das Steady-State hin austichten
(vgl. Flaherty 1980a, die auch Bedingungen angibt, unter denen asymmetrische Steady-States-
lokal stabil sein kénnen). : ’

Aus (13) folgt fiir das Kapital eine lineare Steady-State-Kurve KK mit der positiven Steigung
6. Aus (12) folgt fiir die Investitionstitigkeit die Steady-State-Kurve I, die im Phasenraum
wegen .

) | o
Y P TR ‘ s
d1~:i I=0 (r+6) g”(li) _

grundsdtzlich negativ geneigt ist. Alle Punkte im Phasenraum oberhalb der KK-Kurve

implizieren eine weitere Kapitalakkumulation (K>0), alle Punkte unterhalb dagegen ein

allmzhliches Absinken des produktionswirksamen Kapitalbestandes durch technische

Abnutzung (I'<<O). In allen Punkten rechts von der -Kurve werden die Investitionsaktivititen
verstarkt (1>0), in allen Punkten links von ihr werden sie gedrosselt (1<0). Der Schnittpunkt

der beiden Kurven KK und 11, im Schaubild 1 mit Py bezeichnet, stellt das Steady-State-

Gleichgewicht (K*I*) des deterministischen Modells dar. Der gleichgewichtsfiihrende Zeit-

~Pfad fir ein reprisentatives Unternehmen ist durch mehrere aufeinanderfolgende Pfeile

gekennzeichnet. Alle anderén Pfade fiihren entweder zu unendlich groBen oder gar keinen

Investitionsaktivititen und sind wegen der Verletzung der Transversalititsbedingung nicht
optimal. L
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Schaubild 1

Ausgehend vom Steady-State-Zustand Py lassen sich nun die Einfliisse der Determinanten
der Investitionsaktivitiiten in komparativ-dynamischer Analyse ermitteln. Die Lage der KK-
Kurve hingt nur von der Abschreibungsrate § ab. Je hoher die Abschreibung, desto weiter
dreht sich die Kk-Kurve durch den gréBeren Reinvestitionsbedarf im Ursprung nach links
oben. Da sich aber die n-Kurve wegen der'geringeren' Rendite gleichzeitig nach unten
verschiebt, ist die Gesamtwirkung auf die Investitionen nicht eindeutig. Der Kapitalstbck ist
dagegen jedenfalls geringer. Alle anderen Determinanten im Modell verschieben nur die 1-
Kurve aus (12) und lassen die KK-Kurve unverindert. Da in diesem Fall alle denkbaren
Steady-States auf der stetig steigenden KK-Kurve liegen, gentigt es, die jeweiligen Effekte
auf die Investitionsaktivititen im Steady-State abzuleiten. Die damit einhergehenden
Wirkungen auf den Kapitalbestand sind dann immer gleichgerichtet. Da sich die Gleich-
gewichtspfade im Modell nicht schneiden konnen, gelten die nimlichen Effekte auch
komparativ-dynamisch im Anpassungsproze8. '

Mit steigendem Zinssatz verschiebt sich die 1-Kurve nach unten, so daB sich ein negativer
Effekt auf die Investitionen ergibt. Hohere Investitionsgrenzkosten g'(1) ziehen den gleichen
Effekt nach sich. SchlieBlich fiihrt ein hoherer Grenzgewinn einer KapitalerhShung ‘;rK., im

folgenden als Verbesserung der technischen Mboglichkeiten eines Unternehmens interpretiert,
zu einer Verschiebung der 1I-Kurve nach oben, woraus sich ein positiver Investitionsanreiz
ableiten 1dBt. Auf diesem Zusammenhang beruhen die weitergehenden Analysen der Markt-
struktur im Abschnitt 3. |
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Komplizierter ist der EinfluB der Unsicherheit auf die Kapitalakkumulation. Aus (12)-ergibt

sich zunichst, daB technische und Marktunsicherheit in unserem Modell immer eine gleich-

gerichtete Wirkung auf die Kapitalakkumulation ausiiben. Das Vorzeichen des relevanten |,
Unsicherheitsterms in (12) héngt allerdings entscheidend vom genauen Verlauf der Investi-

tionskostenfunktion g(1) ab. Dem Charakter einer stochastischen Optnmerung mit einem

Wiener-ProzeB entsprechend ergibt sich die gesamte Wirkungsrichtung der Unsicherheit aus

der dritten Ableitung g'''(I). Steigen die Investitionsgrenzkosten mit zmlehmender Rate an,

~ dh. g"'(1) > 0, verschiebt sich die n-Kurve bei erhShter Unsicherheit nach oben und

impliziert damit eine steigende Investitionstitigkeit. Diese Reaktion liegt daran, daB forcierte
Investitionen bei einer Uberauslastung des Kapitals die Investitionsgrenzkosten um mehr

erhdhen, als umgekehrt gedrosselte Investitionen bei einer Unterauslastung des Kapitals die
Investitionsgrenzkosten reduzieren. Daraus ergibt sich bei einer nach beiden Richtungen

gleichermaBen zunehmenden Unsicherheit ein ganz natiirlicher Anreiz fiir risikoneutrale

Unternehmen, einen héheren Kapitalstock durch hohere Investitionsausgaben anzustreben

(vgl. Pindyck 1982). Steigen demgegentiber die Investitionsgrenzkosten mit abnehmender

Rate g'''(1) < 0 an, verschiebt sich die -Kurve bei ethohter Unsicherheit nach unten und

zieht damit ein geringeres Investitionsengagement nach sich. GemiB der eben dargelegten

Wirkungskette sind die Unternehmen nun bestrebt, einen niedrigeren Kapitalbestand mit

entsprechend geringeren Investitionen zu erreichen. Bei quadratischen Investitionskosten-

funktionen mit g'''() = 0, wie sie etwa von Reynolds (1987) unterstellt werden, ist ein

Zustand der Sichetheitsiquivalenz erreicht, d.h. die Unsichetheit hat dann bei risikoneutralen

Unternehmen keinen Effekt mehr. Eine generell giiltige Aussage iiber den Einfluf der

Unsicherheit auf den InvestitionsprozeB lieBe sich also nur dann machen, wenn eine explizite

Annahme tiber das Vorzeichen der dritten Ableitung der Investitionskostenfunktion getroffen

wiirde (vgl. zu diesem Vorgehen Neumann 1989). Dadurch wird der Erkldrungsgehalt des

Modells aber weiter eingeschrinkt. |

Im Schaubild 2 ist der investitionshe:rﬁnende Effekt einer hoheren technischen oder nach-
fragebedingten Unsicherheit fiir den Fall einer mit abnehmender Rate steigenden Investi-
tionsgrenzkostenfunktion graphisch dargestellt. Im Gegensatz zum deterministischen Steady-
State Py ist das stochastische Steady-State P; streng genommen kein Sattelpunkt mehr, in den
der Prozef stetig hineinkonvergiert. Vielmehr werden stochastische Stérungen auf der
Angebots- und Nachfrageseite immer wieder vom Gleichgewichtspunkt P, wegfiihren, so daB
sich das System dauerhaft im AnpassungsprozeB befindet (vgl. Pindyck 1982, 421). Ein
solcher AnpassungsprozeB ist-im Schaubild 2 durch den Zickzack—Pfad um P; angedeutet.
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Schaubild 2

3. Marktkonzentration und maximale private Investitionstatigkeit-

Um die Einfliisse der Marktstruktur auf die n1-Kurve aus (12) und somit auf die Investitions-
titigkeit identifizieren zu kénnen, muf die Gewinnfunktion ;r'(KiJ::i,ﬁ), wie sie bisher nur in

reduzierter Form verwendet wurde, niher spezifiziert werden. Diese Spezifizierung erfolgt
durch eine explizite Ableitung der Preis- bzw. Mengenentscheidungen der Unternehmen in
jedem Zeitpunkt auf der Basis der jeweiligen Kapitalstocke K, und ﬁi sowie der MarktgrGBe

S. Spieltheoretisch gesehen handelt es sich hier um taktische Entscheidungen im Gegensatz
zu den strategischen Entscheidungen iiber die Investitionsprogramme, mit denen das Umfeld
der nachgelagerten Preis- oder Outputmaximierung im Zeitablauf gezielt zum eigenen Vorteil
beeinfluBt wird (vgl. Shapiro 1989, 390). Fiir die Ableitung dieser taktischen Entscheidungen
legen wir das Konzept des Coumnot-Nash-Mengengleichgewichts zugrunde (vgl. zu diesem
Vorgehen auch Sato, Tsutsui 1984, Spence 1986). Konkret wetden folgende Annahmen tber
die Kosten- und Nachfragefunktionen getroffen. Die Untemnehmen produzieren das relevante
Gut mit konstanten Skalenertrigen. Die Produktionstechnologie der Untemehmen wird durch

~ die stetig differenzierbare Stiickkostenfunktion ¢(K) mit ¢'(K)<0 und ¢"(K)>0 repriisentiert, in

der neben dem quasi-fixen Produktionsfaktor Kapital (implizit) die Faktorpreise der variab--
len Produktionsfaktoren Arbeit, Vorleistungen, Energie usw. enthalten sind. Deren Einfluf




auf die Kapitalakkumulation hangt von der Kostenfunktion sowie der daraus resultierenden
_ Substitutionalitat bzw. Komplementaritit der einzelnen Produktionsinputs ab und muB daher
einer Skonometrischen Analyse vorbehalten bleiben (vgl. etwa Galeotti 1990), -

Als Nachfragefunktionen werden die zu Demonstrationszwecken am hiufigsten verwendeten
Formen der linearen und der isoelastischen Nachfragefunktion herangezogen. Fiir beide
Spezialfille finden sich die Herleitungen der entsprechenden Gewinnfunktionen in reduzier-
ter Form im Anhang B. Durch die Beriicksichtigung der quasi-fixen Kapitalbestinde erfiillen
beide Spezifikationen die anfangs getroffenen Annahmen iiber die Gewinnfunktion, so da8

die folgenden Uberlegungen eine in jeder Hinsicht konsistente Fortfiihrung bzw. Ergammg
der bisherigen Analyse darstellen.

3.1 Der Fall der linearen Nachfragefunktion
Un_ter der Annahme einer linearen (inversen) Nachfragefunktion
P(Q) = S - aQ | (15)

mit den positiven Parametern S (MarktgroBe) und a ergibt sich gemiB (B.8) im Anhang B
fiir jedes der n etablierten Unternehmen im Markt die Gewinnfunktion

PEK.S) = [$-ne(®) + 5, #cl(x])]z/ [(n+1)%q] . _ (16)

Fir die technischen Moglichkeiten eines Untermnehmens in Form des Grenzgewinns einer
Kapitalerh6hung folgt daraus

’}xi:i =-2nc®) [s - ne®) + B,e®)]/ [(n+;)2a] S 1)

und im Symmetriefall unter Vemachldssigung der Unternehmensindizes

;rK =-2n(S-ckK)cEK)/ [(n+l)2cr] .‘ | | _ (18)

Offensichtlich verbessert die GrdBe des Absatzmarktes die aus einer Kapitalerhdhung resul-
tierenden Gewinnméglichkeiten. Der partielle EinfluB der Zahl der Wettbewerber im Markt,
die im Symmetriefall dem Kehrwert des Herﬁndahl-Konzentratlonsmdexes entspricht, erglbt
sich aus (18) als |
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B fon =2 (s - o(K)) K) (- 1)/ [@+1)a] < 0. - (19)

Dies impliziert einen fiir alle oligopolistischen Marktstrukturen positiven EinfluB der Markt-
konzentration auf den Grenzgewinn einer Kapitalerhéhung. Mit zunehmender MarktgroBe
und/oder Marktkonzentration verschiebt sich also die I-Kurve aus (12) im Schaubild 1 n_éch
oben, wodurch eine verstirkte Kapitalakkumulation ausgeldst wird. Eine maximale Investi-
tionstitigkeit eines Unterehmens wire demnach im Monopolfall zu erwarten. Der EinfluB
der Marktkonzentration auf die gesamte Kapitalakkumulation im Markt 148t sich demgegen—' :
diber nicht eindeutig bestimmen, da einer groBeren Zahl investietender Unternehmen niedri-
- gere Investitionsausgaben pro Unternehmen entgegenstehen. '

32 Der Fall der isoelastischen Nachfragefunktion

Unter der alternativen Annahme einer isoelastischen (inversen) Nachfragefunktion_

p@ = s/* Q7 - : (20)

mit den positiven Parametern § (MarktgréBe) und € (Preiselastizitiit der Nachfrage) erhilt
man nach (B.11) die Gewinnfunktion

i ‘ n -é 2, n -é e—1 ‘
W(Ki,Ki,S) =€8 { 1- ci(Ki) - . @n
c](Kl) 2lcl(Kl) _

Fiir den Grenzgewinn einer Kapita]erhiihling ergibt sich nun

i (n- i/t—:) n - 1/e
T -SC(K) I-C.(K.)——-——-—-—

(22)

{ -2(-ye) [ Elcl(Kl) - ci(Ki) 1-ED][ Elcl(Kl) - (n - 1g) c(K) ] ]

und im Symmetriefall

7= 8¢ @) n A n- 1)t ! {- 2(n-1)(n- 1) - (1-1/5)} . | 23)
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Die MarktgrdBe iibt offensichtlich wieder einen positiven Einfluf auf die technischen
- Méglichkeiten aus. Den Konzentrationseffekt erhdlt man aus dem partiellen Differentia]

87 /on = s o(x)™® ¢'(®) " -1/ pim) , | - 24)
wobei die kubische Hilfsfunktion
¥@) = 2n% - (6 + y/e)n’ + (5 + 7€ + 2en - (1 + Ye)(I + %) ' | (25)'

die Wirkungsrichtung einer Anderung der Marktkonzentration auf den Grenzgewinn einer
Kapitalerh6hung angibt. Positive Funktionswerte implizieren analog zum Fall der linearen
Nachfragefunktion, daff zusitzliche Wettbewerber den Kapitalgrenzgewinn eines jeden Unter-
nehmens verringem, wodurch deren Investitionsanreize abnehmen. Umgekehrt resultieren aus
negativen Funktionswerten mit analoger Begriindung verstirkte Investitionsanreize, Welcher
Effekt nun bei welchen Konzentrationsgraden auftritt, ergibt sich aus der Charakterisierung
der Hilfsfunktion 3Xn). Sie besitzt drei Nullstellen bei

nm=1  und my3=l+yeky a1 + yey2, N 1)

ein lokales Maximum bei

Npax = [ 3+2€ - \/3/2 + 32e + l/E2 ][3 ’ i @27

und ein lokales Minimum bei

Nmin= [ 3+ 2¢ +J3/2 + 32 + 1/52]/3. ' | . (28)

Je nach dem, welchen Wert zwischen 1 und o die Nachfrageelastizitit annimmt, legt das
lokale Maximum im Bereich 1 - (1//6) < npax < 1 und das lokale Minimum im Bereich
1+ (1/6) < npin < 7/3 . Zur Dlustration dieser Eigenschaften werden im Schaubild 3 die
entsprechenden Funktionsverldufe fiir drei verschiedene Werte flir die Preiselastizitat der
Nachfrage graphisch dargestelit. '
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¥Yin)

Schaubild 3

Befinden sich drei oder mehr etablierte Unternehmen im Markt (n2>3), nimmt die Funktion
¥(n) grundsdtzlich positive Werte an, so daB jeder zusitzliche Wettbewerber die technischen
Moglichkeiten und somit auch die Investitionsaktivititen reduziert. Da ¥(n) im Monopol
(n=1) eine Nullstelle besitzt, hingt es also entscheidend von der Nachfrageelastizitit ab, ob
die maximale Investitionstitigkeit eines Unternehmens nun im Monopol-, Duopol- oder
Tripolfall vorliegt. Aufgrund des Ganzzahligkeitsproblems kann ein eindeutiger Effekt eines
zusitzlichen Unterehmens immer nur dann abgeleitet werden, wenn 9Xn) zwischen den
beiden aufeinanderfolgenden ganzen Zahlen entweder vollstindig im negativen oder voll-
stindig im positiven Bereich liegt (vgl. Seade 1980, 482). Fiir das Duopol gilt

Pn=2) ¢ 0, sofem € % (5+417)2 = 4.56. __ (29)

| Bei einer relativ geringen Nachfrageelastizitit 1 < € < 4.56 liegen die maximalen Investi-

tionsaktivititen eines Unternehmens deshalb im Duopol- oder im Triopolfall, bei relativ
hoher Nachfrageelastizitit 4.56 < € < o dagegen im Monopol- oder Duopolfall. Um sich
dieses Resultat klarzumachen, muB man sich dcn Verlauf der (inversen) Nachfragekurve 11(9))
vor Augen halten.'Mit abnehmender Nachfrageelashzxtat wird diese Kurve immer steiler und -
der Gewinnzuwachs einer gegebenen Kostenreduktion immer grofer. Unter diesen Bedingun-
gen besteht nun offensichtlich die Mdglichkeit, daB ausgehend von einer symmetrischen
Marktstruktur der Gewinnzuwachs eines Unternehmens durch eine kapitalbedingte Stiick-
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kostenreduktion im Duopol- oder im Triopolfall durch den resultierenden Wettbewerbsvortei]
groBer ist als im Monopolfall. Jedes einzelne Unternehmen hat dann auch einen entsprechend
groBeren Investitionsanreiz. Bei einer iiber das Triopol hinaus steigenden Zahl von Unter-
nehmen wird der Grenzgewinnspielraum immer Kleiner, so daB sich der investitionsstimy-
lierende Effekt zusitzlicher Wettbewerber in sein Gegenteil verkehrt. Im Gegensatz zyr
linearen Nachfragefunktion muf das Investitionsmaximum eines Untemnehmens also nicht
unbedingt im Monopolfall liegen. Moglich ist auch eine umgekehrt U-formige Beziehung
zwischen der Marktkonzentration und den Investitionsausgaben mit einem Maximum im
Bereich des engen Oligopols. Fir relativ kleine Werte fir die Nachfrageelastizitit wird im

Schaubild 4 verdeutlicht, wie dieses Maximum zustande kommt. Ausgehend vom Monopol-

fall mit einem Steady-State bei Py verschiebt sich die I-Kurve aus (12) zunfichst nach oben,
wobei sich héhere Steady-State-Werte P; und P2 im Duopol- und Triopolfall einstellen, bis
sich die I-Kurve mit weiter wachsender Konkurrentenzahl wieder nach «unten bewegt und
dabei immer niedrigere Steady-State-Werte P3, P4 usw. impliziert. In diesem Beispiel findet
die Kapitalakkumulation eines Unternehmens somit im Triopol ihren Hohepunkt. Fiir die
~ gesamte Kapitalakkumulation aller Unternehmen im Markt muB das Maximum folgerichtig

bei einer groBeren Zahl von Wettbewerbern bzw. bei einer niedrigeren Marktkonzentration -

liegen.

. KK

(]

n=3
nrcy
neJg
nss
neA

\
x

-Schaubild 4
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4. Kritische Zusammenfassung

In diesem Beitrag wurde ein spieltheoretisches Oligopolmodell vorgestellt, in dem die
konkurrierenden Unternehmen ein homogenes Produkt anbieten. Um ihren intertemporalen

- Gewinn zu maximieren, treffen sie in jedem Zeitpunkt eine taktische Outputentscheidung auf

der Basis des vorhandenen Kapitalstocks, der im Rahmen eines optimalen Investitionsplans
strategisch aufgebaut wurde. Dieser ProzeS der Kapitalakkumulation konvergiert in einem
stochastischen Sinne gegen einen Steady-State-Zustand. Sowohl in diesem Gleichgewichts- -
zustand als auch auf dem Anpassungspfad dorthin lassen sich einige wichtige Bestimmungs-
griinde der unternehmerischen Investitionsaktivititen komparativ-dynamisch identifizieren.

Der EihﬂuB.der Unsicherheit hﬁngt vom Verlauf der Investitionskostenfunktion ab. Steigen
die Investitionsgrenzkosten mit zunehmender Rate, besteht ein Anreiz fiir die Untemehmen,
einen hoheren Kapitalbestand mit entsprechend intensiveren Investitionen anzustreben.

" Steigen die Investitionsgrenzkosten dagegen mit abnehmender Rate, stellt sich das gegen-

- teilige Ergebnis ein. Wihrend die Wirkungsrichtung der Abschreibungsrate nicht eindeutig

. angegeben werden kann, iben der Zinssatz grundsitzlich einen negativen und die technischen
‘Moglichkeiten (die Grenzgewinne einer KapitalethShung) einen positiven Einflub auf die

Investitionsanstrengungen aus. Um die komplexen Einfliisse der Marktstruktur erfassen zu
kénnen, wurden spezielle Gewinnfunktionen unter den Annahmen einer homogenen Kosten-
funktion sowie einer linearen und isoelastischen Nachfragefunktion abgeleitet. In beiden
Fillen bewirkt die erwartete Marktnachfrage einen positiven Investitionsimpuls. Der Einflu8
der Marktkonzentration héingt selbst im Symmetriefall sensitiv von der genauen Spezifikation
der Nachfragefunktion ab. Im Fall einer isoelastischen Nachfragefunktion mit relativ geringer
Preiselastizitit zeigt sich, daB die Investitionsausgaben eines Unternehmens nicht unbedingt
wie im Fall der linearen Nachfragefunktion im Monopol, sondern mdglicherweise auch im
engen Oligopol am groBten sind. '

Einige Aspekte im Hinblick auf den EinfluB von Unsicherheit und Marktkonzentration auf
die Kapitalakkumulation blieben aus der Analyse ausgeklammert. So wurde beispielsweise
nur der Fall risikoneutraler Unternehmen analysiert. Bei risikoaversen oder -freudigen Unter-

. nehmen wliirde sich der EinfluB der Unsicherheit natiirlich differenzierter darstellen.

Unbeachtet blieb auch die Frage, ob die Unternehmen die Unsicherheit aktiv mittels
Ressourceneinsatz vermindern kénnen. Entsprechende Erweiterungen fiihren allerdings 1.d.R.

_ dazu, daB selbst die im Falle unbeeinfluBbarer Unsicherheit eindeutig abzuleitenden
~ Investitionswirkungen unbestimmt werden (vgl. Ramser 1980, 229).
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Die Einfliisse der Marktstruktur konnten nur fir den Symmetriefall und unter expliziten
Spezifizierungen der Kosten- und Nachfragefunktionen abgeleitet werden, so daB eine
wiinschenswerte Verallgemeinerung der erzielten Ergebnisse leider nicht méglich ist. Von
theoretischem Interesse wire insbesondere die Identifizierung von Nachfragefunktionen, die
das Investitionsmaximum auch bei einer groBeren Zahl von Konkurrenten im Markt zulassen
wiirden. Zur Aufdeckung derartiger Funktionen miifiten dann aber wegen der rasch zuneh-
menden formal-analytischen Schwierigkeiten wohl numerische Simulationsmethoden ein-
- gesetzt werden, Es besteht jedoch kein Grund anzunehmen, daB kompliziertere als die hier
 verwendeten Nachfragefunktionen, die sich vielleicht in gar keiner geschlossenen analyti-
schen Form mehr darstellen lassen, nicht auch zu einem umgekehrt U-formigen Zusammen-
hang zwischen der Marktkonzentration und den Investitionen fiihren sollten.

Unberiicksichtigt blieb schlieBlich die in der Spieltheorie beliebte Diskussion {iber den "first-
mover-advantage" eines fiihrenden Untemehmens in asymmetrischen Marktkonstellationen
(vgl. Spence 1979). Da sich die diesbeziiglichen Analysen aber typischerweise auf Duopol-
szenarien beschrinken, sollten sie zu den hier thematisierten Konzentrationseffekten in
oligopolistischen Mirkten nicht als alternativ, sondern als komplementir betrachtet werden.
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Anhang A: Die Stabilititseigenschaft des Modells
Im deterministischen Modell lauten die beiden Bewegungsgleichungen (2) und (12)

K. =1I- §K, | i A.1)
1 1 1

und
1=[(r+6)g (1) - vr Jlew. : (A.2)

Setzt man fiir (A.2) eine Taylor-Reihen-Erweiterung erster Ordnung in der Umgebung des
Steady-State-Gleichgewichtes an, erhilt man

ii=(r+6)li - {;rl-l{ K; i J#l KK J}lg"(l) | . (A.B)'

- Im Symmetriefall ergibt sich fir (A.1) und (A.3) in Matrixschreibweise unter Vemach-

ldssigung der Unternehmensindizes

0l
1 A ([@+HN I

Die Jacobi'sche Matrix M der ersten Ableitungen 138t sich in vier Untermatrizen aufteilen,
wobei 2 bei n Untemehmen eine (n x n)-Einheitsmatrix darstellt. Die gleichdimensionierte
symmetrische Untermatrix

ab...b
w1 |27 0 b - ~ i
A-g'OT s s bR (A5)
bb .- a

hat die besondere Eigenschaft, daB-einerseits alle ihre Diagonalelemente und andererselts

auch alle ihre Nicht-Diagonalelemente untereinander Jewells den gleichen Wert annehmen.

Die Stabilitiit des syinmetﬁschen Stead_y-SfatS héingt von der Jacobi'schen Matrix M ab.
Stabilitit im Sinne einer Sattelpunkteigenschaft ist immer dann gegeben, wenn die Realteile
von n Eigenwerten der Matrix M positiv und die Realteile der anderen n Eigenwerte negativ

sind. Unter Verwendung des Theorems (2.6.1) in Press (1972, 26) ergibt sich die charak-
teristische Gleichung von M als
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|M_.AQ|=|(A2-rA-62—rb)Q-A|=O " (A6)

mit den Eigenwerten A; (j=1,....2n). Die Eigenwerte sind bestimmt durch

Aj=%{rifr2 + 4 (8 + 16+ {i)}; i=l,.n; j=1,..2n, | A7)

wobei die £ (i=1,..n) die n Eigenwerte der Matrix A symbolisieren, Diese Eigenwerte
wiederum ergeben sich entsprechend Press (1972, 29) als

KiKi (n -7 "KiK; * i=1;

(A.8)
i=2,..n.

E= g"ay {

"RiKs ~ KIKJ ’

Wegen ;rlic-K- < 0 und der tiblichen Bedingung der diagonalen Dominanz der Jacobi'schen
. iRi : -

Matrix, | ;rj(iKJ > (n-1)] ;rliin |, 136t sich ableiten (vgl. Dixit 1986, 117)

i - i '
Teg:t (n-1) WKin <0 (A.9)
und
~ ~ ’ | '
WKiKI | Ty KiK;j < 0. ) | (A.10)

Da g"(1) annahmegemaB positiv ist, sind alle Eigenwerte £; (i=1,...,n) in (A.8) positiv. Damit
geht aus (A.7) hervor, daB die Bedingung fiir die Sattelpunkteigenschaft erfiillt sind und das
Steady-State-Gleichgewicht (1*,K*) lokal stabil ist.



- 18-

Anhang B: Die Gewinnfunktionen bei linearer und isoelastischer Nachfragefunktion

Unter der Annahme konstanter Skalenertrige efgibt sich der Bruttogewinn eines Unter-
nehmens i mit den Produktionsstiickkosten C aus

Wi = max [ P(Q) = ci] qi . ‘ (B'l)
ai '

mit dem einheitlichen Giiterpreis p, dem Output q eines Unternehmens und dem gesamten
Marktoutput Q = Xj¢; , 1=1,....n. Fiir das Coumot-Nash-Gleichgewicht erhilt man

P'@q;*p@-¢ =0. (B.2)
Summiert man diese Gleichung iiber alle Konkurrenten im Markt auf, ergibt sich
P@Q+npQ-Z2c =0, B8.3)

womit bei gegebener Nachfragefunktion sowoh] der Preis p* = p(ic1) als auch der Markt-
output Q* = Q(p*) implizit in Abhingigkeit der Produktionsstiickkosten aller Unternehmen
im Markt gegeben sind. Aus (B.2) 138t sich der optimale Output eines Unternehmens

ﬁ=-[p®ﬂ-qj/#@ﬂ | | B.4)
und damit aus (B.1) der maximalé Gewinn

7= - [p@9 - ¢, 12/ p'ia® ®.5)
b&stimmén. Fir die lineare Nachfragefunktion

P=S-¢aQ bzw. Q=(S-p)e, 'S,a>0, | B.6)

ergibt s-ich aus (B.3) ein Preis-
Cpr=[s+3]/ (1) ) R :)

und fiir die Gewinnfunktion in (B.5)
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P=(s-nc+ E#icl)zl [@+1)%a] .

Fir die isoelasiische Nachfragefunktion
p@=s" o ", se>0,

ergibt sich aus (B.3) ein Preis

e,

p* =
n -1e

und fiir die Gewinnfunktion in (B.5)

T =€8S

?
Py,
[
1
[¢]
=]
™ [}
(o]
M)
Nt
[ ]
e,
=
3 1
(2]
™|
[ —
™
]
i

®3)

8.9

(B.10)

B.11)
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