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Stephan von Bandemer

Innovationen als kollektive Lernprozesse:
Stärken und Schwächen des Europäischen Forschungs- und
Innovationssystems

Die Wettbewerbsfähigkeit der deutschen und europäischen Wirtschaft hängt entscheidend von
ihrer Innovationsdynamik ab. Innovationen bilden neben Arbeit und Kapital den für die Wett-
bewerbsfähigkeit entscheidenden Produktionsfaktor. Für die Einordnung des Wirtschafts-
standortes Europa ist es daher wichtig, Entwicklungstrends bei Innovationsstrategien, bei der
Organisation von Innovationsprozessen und bei der öffentlichen Förderung von Innovationen
zu identifzieren und zu bewerten. Auf der Grundlage mehrerer europaweit durchgeführter
empirischer Projekte und Überlegungen der Innovationstheorie kann eine solche Einordnung
des Innovationsstandortes Europa vorgenommen und können Hinweise für Anpassungsbedarf
gewonnen werden. Hierfür werden im folgenden zunächst einzelne Innovationskonzepte so-
wie Trends der Innovationsförderung und -politik vorgestellt, die anschließend zu einem gro-
ben Gesamtbild des Innovationsverhaltens und seiner Wirkungen in Europa verdichtet und
bewertet werden. Dabei wird deutlich, daß es sich bei Innovationen heute nicht mehr um ein-
fache technologieorientierte Neuerungen in einem schumpeterianischen Sinne, sondern um
sehr komplexe, kollektive Lernprozesse handelt, denen auch die Innovationspolitik Rechnung
tragen muß. Ziel des Beitrages ist, durch die Typologisierung von Innovationsstrategien und
Fördertrends Hinweise darauf zu geben, wie die Generierung und Verbreitung von Innovatio-
nen zukünftig besser organisiert werden könnte.

1. Innovationsgenerationen und -strategien

Die Anstöße für und die Organisation von Innovationen können sehr unterschiedlich motiviert
sein. Je nach Entwicklungsstand, Marktposition oder Technologieintensität der Unternehmen
variieren auch deren Verhaltensweisen. Häufig wird bei Innovationen lediglich zwischen an-
gebotsorientierten Strategien (technology push) und nachfrageorientierten Strategien (market
pull) unterschieden. Tatsächlich sind die Anstöße und Organisationsformen jedoch vielfälti-
ger.

Der britische Innovationsforscher Roy Rothwell (1993) kommt auf der Grundlage der Aus-
wertung verschiedener Interpretationsansätze zu fünf unterschiedlichen Kategorien, die er als
aufeinanderfolgende Innovationsgenerationen beschreibt. Diese gegenüber der obigen dicho-
tomen Charakterisierung wesentlich differenzierteren Kategorien eignen sich dazu, die Kom-
plexität des Innovationsverhaltens von Unternehmen besser zu erfassen (Abb 1).
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 Abb. 1: Innovationsgenerationen
 

• ‘Technology push’ (angebotsorientiert): hier entscheiden die technologischen Poten-
tiale der Unternehmen über deren Innovationen, die dann über Marketingaktivitäten an
die Kunden herangetragen werden;

 

• ‘Market pull’  (nachfrageorientiert): hier entscheidet die Marktnachfrage über die Inno-
vationsaktivitäten der Unternehmen, die das Nachfragepotential nicht selber wecken,
sondern z.B. über Marktforschung ermitteln;

 

• Interaktive Innovationen (iterativ, angebots- und nachfrageorientiert): hier werden
‘market pull’ und ‘technology push’ parallel eingesetzt, miteinander abgeglichen und
aufeinander abgestimmt. Die Unternehmen verlassen sich nicht nur auf die eigenen Po-
tentiale, sondern gleichen diese mit den Marktsignalen ab und entwickeln sie weiter;

 

• Integrierte Innovationen (maßgeschneiderte Einzellösungen): gemeinsam mit Zuliefe-
rern, Kunden, Konkurrenten, Forschungseinrichtungen, Ingenieurbüros etc. werden Pro-
bleme definiert und maßgeschneiderte Lösungen entwickelt;

 

• Systemintegrierte Innovationen (maßgeschneiderte Systemlösungen): über die inte-
grierten Innovationen hinausgehende Strategien, die eine ständige, über elektronische
Datenkommunikation sichergestellte, dauerhafte Zusammenarbeit mit Zulieferern, Kun-
den, Konkurrenten, Forschungseinrichtungen, Ingenieurbüros etc. verfolgen.

Die Interpretation dieser unterschiedlichen Modi von Innovationen als zeitlich aufeinander
folgende Konzepte ist zwar in sofern irreführend, als alle fünf Konzepte heute parallel zum
Einsatz kommen. So verfolgen auch heute viele technologieorientierte Gründer eine „Tech-
nology-push“-Strategie und Zulieferfirmen beispielsweise in der Automobilindustrie sind
stark an „Market-pull“ orientiert. Die Probleme, die in diesen Fällen vielfach auftreten -
Marktzugangsprobleme bei den technologieorientierten Gründern, starke Abhängigkeit vieler
Zulieferer - zeigen gleichwohl, daß die mit den von Rothwell beschriebenen Generationen
zunehmenden Wechselwirkungen und die Integration von unterschiedlichen Orientierungen
einen notwendigen Trend beschreiben, der Probleme eines zu einseitigen Innovationsverhal-
tens überwinden helfen kann. Innovationen entwickeln sich immer mehr von individuellen
schumperterianisch geprägten oder auf Marktanforderungen regierenden Strategien zu kollek-
tiven Lernprozessen, in denen es auf die Ausschöpfung von Synergien und die Organisation
maßgeschneiderter Lösungen ankommt (Bandemer/Belzer 1996).

Ein weiteres wichtiges Kriterium zur Unterscheidung von Innovationen sind das Ausgangsni-
veau und die Perspektive der innovierenden Unternehmen (Bandemer u.a. 1996). Je nachdem,
ob Unternehmen sich an die Spitze des Wettbewerbs setzen wollen, lieber als Nachahmer
auftreten oder Nachzügler sind, verändert sich auch die Innovations- und Kooperationsstrate-
gie. Danach lassen sich mit den Begriffen „Catch-up“-, „Keep-up“- und „Get-ahead“-
Innovationen drei grundsätzliche Strategien unterscheiden, die die Zielsetzung der Innovatio-
nen im Vergleich zu den Wettbewerbern beschreiben (Abb. 2).

Die unterschiedlichen Strategien bringen entsprechend verschiedene Konsequenzen für die
Organisation von Innovationen und deren Wachstums- und Beschäftigungseffekte mit sich.
Bei den „Catch-up“-Unternehmen überwiegen die Prozeßinnovationen und der Technologie-
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transfer. Unter beschäftigungspolitischen Gesichtspunkten sind die Innovationen insofern
wichtig, als sie negative Beschäftigungseffekte vermeiden oder abmildern können.  Die „Get-
ahead“-Unternehmen schaffen in der Regel zunächst wenige, hoch qualifizierte Arbeitsplätze.
Allerdings legen sie den Grundstein für größere Beschäftigungseffekte in der Zukunft. Die
„Keep-up“-Innovateure bieten das größte Beschäftigungspotential, da sie mit geringerem
Aufwand zeitnah die Wettbewerbsposition sichern und damit zugleich für den für Zukunftsin-
novationen erforderlichen cash-flow sorgen.

  Abb.2 Innovationsstrategien
  

• „Catch-up“-Innovationen : Die Ausgangssituation dieser Unternehmen fällt gegenüber
den Spitzenunternehmen deutlich ab. Eine Kooperation mit Marktführern kommt daher
in der Regel nicht in Betracht. Technologische Zusammenarbeit erfolgt allenfalls mit
Lieferanten oder mit Forschungseinrichtungen im Rahmen von Technologietransfer.
Darüber hinaus erhalten jedoch Weiterbildung, Arbeitsorganisation und Prozeßinnova-
tionen als Voraussetzung zum Aufholen einen wichtigen Stellenwert.

• „Keep-up“-Innovationen : Die Ausgangssituation dieser Unternehmen entspricht dem
Durchschnitt der Branche. Sie kooperieren bei Innovationen mit Kunden, Zulieferern,
teilweise auch mit Wettbewerbern oder ziehen bei Durchbruchsinnovationen in weniger
strategischen Bereichen aus Kostengründen lediglich nach. Cash-flow-Management,
Personalentwicklung und Qualitätsmanagement haben eine wichtige Bedeutung für die
Optimierung der Betriebsergebnisse.

• „Get-ahead“-Innovationen��'LH�7HFKQRORJLHI�KUHU�]LHOHQ�DXI�'XUFKEUXFKVLQQRYDWLRQHQ��%HL
VHKU�KRKHP�,QQRYDWLRQVDXIZDQG�NRPPW�HV�]ZDU�]X�.RRSHUDWLRQHQ�PLW�:HWWEHZHUEHUQ��ZLFKWLJHU
LVW� MHGRFK�GLH�=XVDPPHQDUEHLW�PLW� NRPSOHPHQWlUHQ� ÄJHW�DKHDG³�$QELHWHUQ��GHUHQ�3URGXNWLQQR�
YDWLRQHQ�IU�K]HLWLJ�LQ�GLH�HLJHQHQ�(QWZLFNOXQJHQ�HLQJHEXQGHQ�ZHUGHQ�P�VVHQ��]�%��WHFKQRORJ\
IXVLRQ��

'LHVH�8QWHUVFKHLGXQJ�YRQ�,QQRYDWLRQVJHQHUDWLRQHQ�XQG�6WUDWHJLHQ�YHUGHXWOLFKW��GD��GLH�(QWZLFNOXQJ
YRQ�,QQRYDWLRQHQ�VLFK�YRQ�YHUJOHLFKVZHLVH�HLQIDFKHQ�9HUIDKUHQ�]X�KRFKNRPSOH[HQ�3UR]HVVHQ�JHZDQ�
GHOW�KDW�XQG�GD��8QWHUQHKPHQ�VLFK�GDEHL�HKHU�NRQVHUYDWLY�LP�6LQQH�GHV�(LQ]HOXQWHUQHKPHUV�GHU�HU�
VWHQ�EHLGHQ�,QQYDWLRQVJHQHUDWLRQHQ�RGHU�VWlUNHU�SURJUHVVLY�LP�6LQQH�HLQHU�VlPWOLFKH�DXFK�H[WHUQHQ
3RWHQWLDOH�HUVFKOLH�HQGHQ�6WUDWHJLH�YHUKDOWHQ�N|QQHQ��$OOHUGLQJV�EHVWHKW�I�U�GLHVH�2SWLRQHQ�LQ�HLQHP
JOREDOHQ�:HWWEHZHUE�NHLQH�Y|OOLJH�:DKOIUHLKHLW��VRQGHUQ�YLHOPHKU�HLQ�HUKHEOLFKHU�'UXFN��GLH�8QWHUQHK�
PHQVVWUDWHJLHQ�PLW�HLQHU�HQWVSUHFKHQG�IRUWVFKULWWOLFKHQ�,QQRYDWLRQVRULHQWLHUXQJ�]X�YHUELQGHQ��-H�NRP�
SOH[HU�GLH�,QQRYDWLRQVSUR]HVVH�GDEHL�VLQG��HLQH�GHVWR�JU|�HUH�5ROOH�VSLHOW�GLH�=XVDPPHQDUEHLW�XQWHU�
VFKLHGOLFKHU�$NWHXUH��GLH�LP�IROJHQGHQ�$EVFKQLWW�W\SLVLHUW�ZLUG�

��� )RUPHQ�GHU�.RRSHUDWLRQ�EHLP�,QQRYDWLRQVPDQDJHPHQW

.RRSHUDWLRQHQ�]XU�1XW]XQJ�NRPSOHPHQWlUHU�5HVVRXUFHQ���YRP�.QRZ�KRZ��EHU�0DUNW]XJlQJH�ELV�KLQ
]XU�YHUI�JEDUHQ�)LQDQ]NUDIW���N|QQHQ�VHKU�XQWHUVFKLHGOLFKH�)RUPHQ�DQQHKPHQ��MH�QDFKGHP���EHU�ZHO�
FKH�3RWHQWLDOH�8QWHUQHKPHQ�YHUI�JHQ�XQG�ZHOFKH�6WUDWHJLHQ�VLH�YHUIROJHQ��'LH�ZLFKWLJVWHQ�RUJDQLVDWR�
ULVFKHQ�8QWHUVFKLHGH�GHU�=XVDPPHQDUEHLW�N|QQHQ�GXUFK�VHNWRUDOH�.RRSHUDWLRQVIRUPHQ��]ZLVFKHQEH�
WULHEOLFKH�.RRSHUDWLRQ�XQG�.RRSHUDWLRQ�]ZLVFKHQ�8QWHUQHKPHQ�XQG�)RUVFKXQJVHLQULFKWXQJHQ�JHNHQQ�
]HLFKQHW�ZHUGHQ��%DQGHPHU�X�D���������-HGH�GLHVHU�.RRSHUDWLRQVIRUPHQ�YHUI�JW��EHU�DQGHUH�2UJDQL�
VDWLRQV��XQG�6WHXHUXQJVPHFKDQLVPHQ��*RYHUQDQFH�6WUXNWXUHQ��$EE����

  $EE�����*RYHUQDQFH�6WUXNWXUHQ
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• &ROOHFWLYH�UHVHDUFK�HQWVSULFKW�GHU�VRJHQDQQWHQ�*HPHLQVFKDIWVIRUVFKXQJ��ZLH�VLH�LQ�GHU�%XQGHV�

UHSXEOLN�HWZD�LQ�GHU�Ä$UEHLWVJHPHLQVFKDIW�LQGXVWULHOOHU�)RUVFKXQJVYHUHLQLJXQJHQ��$,)�³�RGHU�LQ
)UDQNUHLFK�LQ�GHQ�Ä&HQWUHV�7HFKQLTXHV�,QGXVWULHOV��&7,¶V�³�RUJDQLVLHUW�ZLUG��'DEHL�KDQGHOW�HV�VLFK
XP�GLH�2UJDQLVDWLRQ�YRQ�8QWHUQHKPHQ�LQ�LQGXVWULHOOHQ�9HUElQGHQ��GLH�)RUVFKXQJVSURMHNWH�YRQ
EUDQFKHQZHLWHP�,QWHUHVVH�RGHU�HQWODQJ�YRQ�4XHUVFKQLWWVWHFKQRORJLHQ�RUJDQLVLHUHQ�XQG�GLH�(U�
JHEQLVVH�LKUHQ�0LWJOLHGHUQ�YHUPLWWHOQ�

 

• &R�RSHUDWLYH�UHVHDUFK�NRUUHVSRQGLHUW�PLW�GHU�JHPHLQVFKDIWOLFKHQ�$XIWUDJVIRUVFKXQJ��EHL�GHU
8QWHUQHKPHQ�EHL�GHU�9HUJDEH�YRQ�$XIWUlJHQ�YRQ�ELODWHUDOHP�,QWHUHVVH�DQ�)RUVFKXQJVLQVWLWXWH
NRRSHULHUHQ���(QWJHJHQ�GHU�*HPHLQVFKDIWVIRUVFKXQJ�KDQGHOW�HV�VLFK�KLHUEHL�QLFKW�XP�LQ�9HUElQ�
GHQ�RUJDQLVLHUWH�)RUVFKXQJ�I�U�JDQ]H�6HNWRUHQ�RGHU�WHFKQRORJLVFKH�&OXVWHU��VRQGHUQ�XP�ZHQLJH
XQDEKlQJLJH�8QWHUQHKPHQ�EHLVSLHOVZHLVH�LQ�HLQHU�3URGXNWLRQVNHWWH��'LH�JHPHLQVDPH�$XI�
WUDJVIRUVFKXQJ�NDQQ�HWZD�LP�)RUVFKXQJVNRRSHUDWLRQVSURJUDPP�GHV�%0%)�DEHU�DXFK�LQ�YLHOHQ
3URJUDPPHQ�GHV�YLHUWHQ�5DKPHQSODQV�I�U�)RUVFKXQJ�XQG�(QWZLFNOXQJ�GHU�(8��]�%��(635,7�
%5,7(�(85$0��LQVEHVRQGHUH�&5$)7��JHIXQGHQ�ZHUGHQ�

 

• &ROODERUDWLYH�UHVHDUFK�NHQQ]HLFKQHW�VFKOLH�OLFK�GLH�]ZLVFKHQEHWULHEOLFKH�)RUVFKXQJV]XVDP�
PHQDUEHLW��EHL�GHU�8QWHUQHKPHQ�LKUH�LQWHUQHQ�)	(�5HVVRXUFHQ�SRROHQ��RKQH�GDEHL�LQ�GHU�5HJHO
DXI�H[WHUQH�)RUVFKXQJVHLQULFKWXQJHQ�]XU�FN]XJUHLIHQ��$XFK�I�U�GLHVH�.RRSHUDWLRQVIRUP�JLEW�HV
HLQLJH�%HLVSLHOH�LP�)RUVFKXQJVNRRSHUDWLRQVSURJUDPP�GHV�%0%)�RGHU�LQ�(XURSlLVFKHQ�3UR�
JUDPPHQ��3URWRW\SLVFK�I�U�GLHVH�$UW�GHU�.RRSHUDWLRQ�VLQG�MHGRFK�GLH�VNDQGLQDYLVFKHQ�1HW]ZHUN�
SURJUDPPH�

0LW�GLHVHQ�*RYHUQDQFH�6WUXNWXUHQ�ZHUGHQ�DXFK�XQWHUVFKLHGOLFKH�=LHOH�XQG�6WUDWHJLHQ�YHUIROJW��6R�YHU�
VXFKW�GLH�)RUP�GHV�Ä&ROOHFWLYH�UHVHDUFK³�GDV�,QQRYDWLRQVQLYHDX�JDQ]HU�6HNWRUHQ�XQG�GDPLW�GHU�9RONV�
ZLUWVFKDIW�]X�VWHLJHUQ��Ä&ROODERUDWLYH�UHVHDUFK³�VHW]W�YRU�DOOHP�DXI�GLH�1XW]XQJ�GHU�.RPSOHPHQWDULWlW
KlXILJ�DXFK�NRQNXUULHUHQGHU�8QWHUQHKPHQ�XQG�GDPLW�GLH�$XVVFK|SIXQJ�ZHFKVHOVHLWLJHU�/HUQHIIHNWH�
Ä&R�RSHUDWLYH�UHVHDUFK³�ELOGHW�VFKOLH�OLFK�HLQH�6WUDWHJLH��GLH�LQVEHVRQGHUH�YRQ�8QWHUQHKPHQ�RKQH
QHQQHQVZHUWH�HLJHQH�)RUVFKXQJVNDSD]LWlWHQ�YHUIROJW�ZLUG��%HYRU�HLQH�=XRUGQXQJ�GHU�XQWHUVFKLHGOL�
FKHQ�7\SRORJLHQ�]XHLQDQGHU�HUIROJW��VROOHQ�LP�IROJHQGHQ�$EVFKQLWW�NXU]�HLQLJH�(QWZLFNOXQJVWUHQGV�GHU
SROLWLVFKHQ�6WHXHUXQJ�YRQ�,QQRYDWLRQVSUR]HVVHQ�VNL]]LHUW�ZHUGHQ�

��� ,QVWUXPHQWH�]XU�,QQRYDWLRQVI|UGHUXQJ��7UHQGV

9RP�:DQGHO�GHU�,QQRYDWLRQVSUR]HVVH�LVW�DXFK�GLH�,QQRYDWLRQVI|UGHUXQJ�QLFKW�XQEHU�KUW�JHEOLHEHQ��$XV
GHP�LQWHUQDWLRQDOHQ�9HUJOHLFK�QDWLRQDOHU�ZLH�HXURSlLVFKHU�,QVWUXPHQWH�GHU�,QQRYDWLRQVI|UGHUGHUXQJ
Ol�W�VLFK�LP�*UR�HQ�XQG�*DQ]HQ�GXUFKJlQJLJ�HLQ�:DQGHO�YRQ�GLUHNWHQ�]X�LQGLUHNWHQ�)RUPHQ�GHU�|IIHQW�
OLFKHQ�8QWHUVW�W]XQJ�YRQ�,QQRYDWLRQHQ�HUNHQQHQ��'LHVHU�7UHQG�ELOGHW�YLHOIDFK�QRFK�NHLQHQ�PDLQVWUHDP�
]HLJW�MHGRFK�GLH�(QWZLFNOXQJVULFKWXQJ��LQ�GHU�VLFK�QHXHUH�,QQRYDWLRQVI|UGHUVWUDWHJLHQ�EHZHJHQ��%DQ�
GHPHU�X�D��������(XURSHDQ�&RPPLVVLRQ�������

$EE�����,QVWUXPHQWH�]XU�,QQRYDWLRQVI|UGHUXQJ��7UHQGV

%LVKHU =XN�QIWLJ

�YRU�ZHWWEHZHUEOLFK PDUNWQDK
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�WRS�GRZQ ERWWRP�XS

�)LQDQ]LHUXQJ .RRUGLQLHUXQJ

�ULJLGH NRQWH[WXHOO

�.RRSHUDWLRQ�DOV� .RRSHUDWLRQ
,QVWUXPHQW DOV�=LHO

:lKUHQG�LQ�GHU�9HUJDQJHQKHLW�DXV�RUGQXQJVSROLWLVFKHQ�(UZlJXQJHQ�HLQH�YRU�ZHWWEHZHUEOLFKH�6WUDWH�
JLH�GHU�,QQRYDWLRQVI|UGHUXQJ�GRPLQLHUWH��VHW]W�VLFK�LQ]ZLVFKHQ�GLH�(UNHQQWQLV�GXUFK��GD��:HWWEH�
ZHUEVIlKLJNHLW�QXU�EHJUHQ]W�GXUFK�YRUZHWWEHZHUEOLFKH�)|UGHUVWUDWHJLHQ�KHUJHVWHOOW�ZHUGHQ�NDQQ��'LH
RUGQXQJVSROLWLVFKHQ�%HGHQNHQ�ZHUGHQ�LQVRIHUQ�]XU�FNJHVWHOOW��DOV�GLH�)|UGHUXQJ�VLFK�LQVEHVRQGHUH�DXI
GLH�%HVHLWLJXQJ�YRQ�,QQRYDWLRQVKHPPQLVVHQ��GLH�:HWWEHZHUEVIlKLJNHLW�HLQVFKUlQNHQ��NRQ]HQWULHUW�
(QWVSUHFKHQG�ZHUGHQ�DXFK�GLH�,QVWUXPHQWH�DQJHSD�W��'LHV�EHGHXWHW��GD��VLFK�GLH�3ROLWLN�DXV�GHU�|I�
IHQWOLFKHQ�'HILQLWLRQ�GHU�,QQRYDWLRQVWKHPHQ�XQG��IHOGHU�]XU�FN]LHKW�XQG�GLHVH�VWDWW�GHVVHQ�GHQ�8QWHU�
QHKPHQ��EHUOl�W��*HI|UGHUW�ZHUGHQ�GHPHQWVSUHFKHQG�VROFKH�%HUHLFKH��GLH�GLH�:LUWVFKDIW�I�U�HUIRUGHU�
OLFK�KlOW��ERWWRP�XS�VWDWW�WRS�GRZQ���'DEHL�U�FNW�GLH�%HUHLWVWHOOXQJ�YRQ�)LQDQ]PLWWHOQ�HKHU�LQ�GHQ�+LQWHU�
JUXQG��$Q�LKUH�6WHOOH�WUHWHQ�6WUDWHJLHQ�YRQ�GHU�%HUDWXQJ��EHU�GLH�.RRUGLQDWLRQ�ELV�KLQ�]XU�|IIHQWOLFKHQ
$QUHJXQJ�YRQ�.RRSHUDWLRQHQ��'DPLW�ZLUG�DXFK�GLH�1RWZHQGLJNHLW�VWULNWHU�9RUJDEHQ�XQG�.RQWUROOHQ�GHU
,QQRYDWLRQVSUR]HVVH�UHGX]LHUW�XQG�HV�ZlFKVW�VWDWW�GHVVHQ�GLH�%HGHXWXQJ�YRQ�SRVLWLYHQ�$QUHL]HQ�]X
LQQRYDWLRQVRULHQWLHUWHP�+DQGHOQ��9RU�GLHVHP�+LQWHUJUXQG�VFKOLH�OLFK�ZDQGHOW�VLFK�GLH�)|UGHUXQJ�GHU
]ZLVFKHQEHWULHEOLFKHQ�.RRSHUDWLRQ�YRQ�HLQHP�,QVWUXPHQW�GHU�6LFKHUXQJ�YRQ�9RUZHWWEHZHUEOLFKNHLW�]X
HLQHU�6WUDWHJLH�GHU�VWUDWHJLVFKHQ�6FKDIIXQJ�YRQ�.RPSOHPHQWDULWlW�XQG�GHU�2UJDQLVDWLRQ�ZHFKVHOVHLWL�
JHU�/HUQSUR]HVVH�

'LHVH�7UHQGV�GHU�,QQRYDWLRQVI|UGHUXQJ�WUDJHQ�DXFK�GHP�NRPSOH[HU�ZHUGHQGHQ�,QQRYDWLRQVJHVFKHKHQ
5HFKQXQJ��'RUW�ZR��ZLH�LQ�GHU�YLHUWHQ�XQG�I�QIWHQ�,QQRYDWLRQVJHQHUDWLRQ��GLH�2UJDQLVDWLRQ�I�U�,QQRYD�
WLRQHQ�LPPHU�VWlUNHU�LQ�GHQ�0LWWHOSXQNW�U�FNW��ZR�=XOLHIHUHU��.XQGHQ��+HUVWHOOHU�PLW�LKUHQ�XQWHUVFKLHGOL�
FKHQ�)XQNWLRQVEHUHLFKHQ�XQG�VRJDU�:HWWEHZHUEHU�]XVDPPHQDUEHLWHQ�P�VVHQ��XP�HUIROJUHLFKH�,QQR�
YDWLRQHQ�]X�JHQHULHUHQ��ZHUGHQ�GLH�5DKPHQEHGLQJXQJHQ�I�U�ULJLGH�VWDDWOLFKH�9RUJDEHQ��I�U�GLH�VWDDWOL�
FKH�'HILQLWLRQ�YRQ�)RUVFKXQJVWKHPHQ�XQG�GLH�GLUHNWH�VWDDWOLFKH�)RUVFKXQJVI|UGHUXQJ�LPPHU�VFKZLHUL�
JHU�]X�EHZlOWLJHQ��'LH�)XQNWLRQ�|IIHQWOLFKHU�)|UGHUXQJ�U�FNW�GDKHU�]ZDQJVOlXILJ�VWlUNHU�LQ�5LFKWXQJ
HLQHV�,QQRYDWLRQVPDQDJHPHQWV�DOV�.RRSHUDWLRQVSDUWQHU�GHU�:LUWVFKDIW��3ROLWLN�NDQQ�GLH�.RRUGLQLHUXQJ
YRQ�,QQRYDWLRQVSUR]HVVHQ�XQWHUVW�W]HQ��$XIJDEH�GHU�8QWHUQHKPHQ�LVW��GLH�7KHPHQ�]X�GHILQLHUHQ�
VFKQHOO�DP�0DUNW�]X�RSHULHUHQ�XQG�VLFK�GLH�GDI�U�HUIRUGHUOLFKHQ�5HVVRXUFHQ�GXUFK�.RRSHUDWLRQ�]X�VL�
FKHUQ�

��� )RUVFKXQJV��XQG�,QQRYDWLRQVNRRSHUDWLRQ�LQ�(XURSD

'XUFK�HLQH�]XVDPPHQIDVVHQGH�'DUVWHOOXQJ�GHU�EHVFKULHEHQHQ�7\SHQ�YRQ�,QQRYDWLRQVVWUDWHJLHQ�XQG��
JHQHUDWLRQHQ��GHU�.RRSHUDWLRQVIRUPHQ�XQG�GHU�(QWZLFNOXQJ�YRQ�,QVWUXPHQWHQ�ODVVHQ�VLFK�GLH�LQ�(XURSD
YRUILQGEDUHQ�,QQRYDWLRQVSROLWLNHQ�H[HPSODULVFK�HLQRUGQHQ�XQG�EHZHUWHQ��'LHV�HUP|JOLFKW�GLH�(QWZLFN�
OXQJ�HLQHU�JH]LHOWHQ�6WUDWHJLH�]XU�9HUEHVVHUXQJ�GHU�8QWHUVW�W]XQJ�YRQ�,QQRYDWLRQVSUR]HVVHQ�XQG�GHU
:HWWEHZHUEVIlKLJNHLW�YRQ�8QWHUQHKPHQ�ZLH�GHU�9RONVZLUWVFKDIWHQ�LQ�(XURSD�
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'LH�LQ�GHP�6FKHPD��$EE�����GDUJHVWHOOWHQ�3URJUDPPH�XQG�.RRSHUDWLRQVSURMHNWH�]HLJHQ��ZHOFKH�9HU�
NQ�SIXQJHQ�]ZLVFKHQ�GHQ�HQWZLFNHOWHQ�7\SRORJLHQ�LQ�GHU�,QQRYDWLRQVSROLWLN�YRUUDQJLJ�EHVWHKHQ��6R
ODVVHQ�VLFK�MH�QDFK�=LHOVHW]XQJ�,QVWUXPHQWH�PD�JHVFKQHLGHUW�HLQVHW]HQ���RGHU�DEHU�GLH�,QVWUXPHQWH
JH]LHOW�PRGHUQLVLHQ�XQG�HIIL]LHQWHU�JHVWDOWHQ�

��(,1%(77(1�:RUG�3LFWXUH�����)HKOHU��(V�LVW�QLFKW�P|JOLFK��GXUFK�GLH�%HDUEHLWXQJ�YRQ�)HOGIXQN�
WLRQHQ�2EMHNWH�]X�HUVWHOOHQ��

'LHVH�(LQRUGQXQJ�XQWHUVFKLHGOLFKHU�3URMHNWH��3URJUDPPH�XQG�,QVWLWXWLRQHQ�LQ�GLH�DXI�GHU�*UXQGODJH�GHU
]XYRU�HQWZLFNHOWHQ�.DWHJRULHQ�]XVDPPHQJHVWHOOWH�0DWUL[�YHUZHLVHQ�EHLVSLHOKDIW�DXI�,QQRYDWLRQVHUIDK�
UXQJHQ�DXI�QDWLRQDOHU�ZLH�VXSUDQDWLRQDOHU�(EHQH�LQ�(XURSD��,KU�OLHJW�HLQH�HPSLULVFKH�%DVLV�YRQ����
8QWHUQHKPHQVLQWHUYLHZV�XQG����([SHUWHQLQWHUYLHZV�LQ�]Z|OI�HXURSlLVFKHQ�/lQGHUQ�E]Z��EHL�GHU�.RP�
PLVVLRQ�GHU�(8�]XJUXQGH��%DQGHPHU�X�D���������'LH�%HVWDQGVDXIQDKPH�]HLJW�X�D���GD�

• GHU�%HUHLFK�GHV�ÄFROOHFWLYH�UHVHDUFK³�I�U�HLQH�EUHLWH�'LIIXVLRQ�YRQ�,QQRYDWLRQHQ�LQ�GHU�9RONVZLUWVFKDIW
VRUJW�XQG�VRPLW�GLH�FDVK�FRZV�YRQ�KHXWH�VLFKHUW�

• LQQRYDWLYH�'XUFKEU�FKH�XQG�:HWWEHZHUEVIlKLJNHLW��DOVR�GLH�FDVK�FRZV�YRQ�PRUJHQ��LQVEHVRQGHUH
GXUFK�V\VWHPDWLVFKH�]ZLVFKHQEHWULHEOLFKH�.RRSHUDWLRQHQ�JHVFKDIIHQ�ZHUGHQ�N|QQHQ�

• GLH�.RRSHUDWLRQ�PLW�)RUVFKXQJVHLQULFKWXQJHQ�XQG�GLH�$QVLHGOXQJ�YRQ�*UR�XQWHUQHKPHQ�DOV�VRJH�
QDQQWH�OHDG�XVHU�HKHU�HLQH�6WUDWHJLH�I�U�ZHQLJHU�HQWZLFNHOWH�5HJLRQHQ�GDUVWHOOHQ��DOV�GD��VLH�DXI
GLH�6LFKHUXQJ�GHU�:HWWEHZHUEVIlKLJNHLW�]LHOHQ�

• 7HFKQLNRULHQWLHUXQJ�PLW�GHP�*UDG�GHU�,QQRYDWLRQVNRPSOH[LWlW�VWlUNHU�RUJDQLVDWRULVFKHQ�$QIRUGH�
UXQJHQ�XQG�HLQHP�,QQRYDWLRQVPDQDJHPHQW�ZHLFKW�

'DUDXV�DE]XOHLWHQGH�$QIRUGHUXQJHQ�DQ�HLQH�]XNXQIWVJHULFKWHWH�,QQRYDWLRQV��XQG�6WDQGRUWSROLWLN�VLQG
X�D��

• (LQH�VWlUNHUH�2ULHQWLHUXQJ�GHU�8QLYHUVLWlWHQ�XQG�)RUVFKXQJVHLQULFKWXQJHQ�DQ�PRGHUQHQ�,QQRYDWL�
RQVHQWZLFNOXQJHQ��+LHU]X�JHK|UHQ�HLQH�ZHVHQWOLFK�HQJHUH�=XVDPPHQDUEHLW�LQVEHVRQGHUH�GHU
+RFKVFKXOHQ�PLW�SULYDWZLUWVFKDIWOLFKHQ�$NWHXHUQ�VRZRKO�LP�LQGXVWULHOOHQ�DOV�DXFK�LP�'LHQVWOHLVWXQJV�
VHNWRU�VRZLH�HLQH�,QWHJUDWLRQ�YRQ�WHFKQLVFK�ZLVVHQVFKDIWOLFKHU�.RPSHWHQ]�PLW�EHWULHEVZLUWVFKDIWOLFK
RUJDQLVDWRULVFKHU�2ULHQWLHUXQJ�

 

• (LQH�6WlUNXQJ�GHU�8QWHUVW�W]XQJ�YRQ�.RRSHUDWLRQ�XQG�.RPPXQLNDWLRQ�GXUFK�GLH�,QQRYDWLRQVSROLWLN
DQVWHOOH�GHU�)|UGHUXQJ�EHVWLPPWHU�7HFKQRORJLHQ��+LHU]X�JHK|UW�LQVEHVRQGHUH�GLH�5HGX]LHUXQJ�YRQ
7UDQVDNWLRQVNRVWHQ�EHL�GHU�.RRSHUDWLRQ�YRQ�$NWHXHUQ��GLH�8QWHUVW�W]XQJ�YRQ�5LVLNREHUHLWVFKDIW�XQG
GHU�2UJDQLVDWLRQVHQWZLFNOXQJ�

1HEHQ�GHU�+RFKVFKXOSROLWLN�VSLHOHQ�KLHUEHL�GLH�%DQNHQ�DOV�)LQDQ]WUlJHU��DEHU�DXFK�8QWHUQHKPHQVEH�
UDWHU��GLH�ZHVHQWOLFK�GLH�2UJDQLVDWLRQVJHVWDOWXQJ�YRQ�8QWHUQHKPHQ�EHHLQIOXVVHQ��HLQH�ZLFKWLJH�5ROOH�
'LH�3ROLWLN�NDQQ�KLHUEHL�HLQH�ZLFKWLJH�0LWWOHUUROOH�HLQQHKPHQ���,QQRYDWLRQHQ�P�VVHQ�DEHU�QDFK�ZLH�YRU
YRQ�GHQ�8QWHUQHKPHQ�JHOHLVWHW�ZHUGHQ�

/LWHUDWXU

%DQGHPHU��6WHSKDQ�Y��X�D��������7\SRORJ\�RI�3DUWQHUVKLSV�LQ�WKH�(XURSHDQ�5HVHDUFK�DQG�,QQRYDWLRQ
6\VWHP��*HOVHQNLUFKHQ��6HSWHPEHU�����
�KWWS���LDW�LQIR�LDWJH�GH�GV�VRQVWLJ�OLWOLVW�KWPO��
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%DQGHPHU��6WHSKDQ�Y��%HO]HU��9RONHU�������,QQRYDWLRQVVWUDWHJLHQ��:DFKVWXP�XQG�%HVFKlIWLJXQJ��2U�
JDQLVDWLRQ�XQG�0DQDJHPHQW�YRQ�,QQRYDWLRQHQ��*HOVHQNLUFKHQ������
�KWWS���LDW�LQIR�LDWJH�GH�GV�VRQVWLJ�OLWOLVW�KWPO��

(XURSHDQ�&RPPLVVLRQ�������7KH�(XURSHDQ�5HSRUW�RQ�6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\�,QGLFDWRUV��(85������
(1��/X[HPERXUJ�������

5RWKZHOO��5R\�������7KH�)LIWK�,QQRYDWLRQ�*HQHUDWLRQ�3URFHVV��LQ��3ULYDWHV�XQG�VWDDWOLFKHV�,QQRYDWLRQV�
PDQDJHPHQW��,)2�6WXGLHQ�]XU�,QQRYDWLRQVIRUVFKXQJ��0�QFKHQ�������6��������


