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Editorial

Editorial

Wir haben uns beeilt, dic Thnen nun vorliegende Ausgabe des IfG-Newsletters

www.ifg-muenster.de* noch vor dem Beginn der Fu3ball-Europameisterschaft 2016 in

die Druckerei zu bringen. Ich hoffe, dass Sie mit den Ergebnissen und den Spielen zu-

frieden sein konnten und dass Sie nun ein paar entspannte Stunden zur Verfiigung
haben, um sich den neuesten Erkenntnissen unserer Forschungen und Aktivititen zu
widmen. Besonders freue ich mich wieder iiber abgeschlossene Promotionsprojekte,

die besonders aktuelle Inhalte aufweisen und iiber die wir in den vergangenen Ausga-

ben regelméBig berichtet hatten. So wurde eine Disseration iiber die Herausforderun-
gen und Perspektiven von Verbundgruppen fertig gestellt, in der die Systemmarke als stabilisierender Er-
folgsfaktor in den Mittelpunkt der Uberlegungen gestellt wurde.

Dass noch nicht alle Potenziale der Zusammenarbeit von Genossenschaftsbanken und Wohnungsgenossen-
schaften gehoben sind, wurde in einer weiteren Doktorarbeit auf der Grundlage einer empirischen Erhe-
bung nachgewiesen, bevor Handlungsempfehlungen fiir eine erfolgreiche Zusammenabreit entwickelt wur-
den. Ein drittes Forschungsprojekt, dessen Autor nun promoviert wurde, beinhaltete die Analyse der Bear-
beitung von Problemkrediten in der genossenschaftlichen FinanzGruppe. Auch fiir diese Facette des Bank-
geschifts konnten neue Uberlegungen angestellt und Ergebnisse vorgelegt werden. Dies gilt auch fiir das
Dissertationsprojekt, das sich mit der Integration der Nachhaltigkeit in die Strategie von Genossenschafts-
banken auseinandersetzte. Es zeigte sich eine ausgeprigte Vielfalt in der strategischen Verankerung und in

der Kommunikation Mitgliedern und Kunden gegentiber.
Ich hoffe sehr, dass nicht nur die angesprochenen Themen, sondern auch zahlreiche weitere Beitrdge in die-
sem Heft Thr Interesse finden und verabschiede mich mit den besten Wiinschen fiir erholsame und produk-

tive Sommermonate.

Fir das Team des IfG

7 ﬁm@

Juni 2016
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IfG intern | Meine Meinung

Meine Meinung

Finger weg vom Bargeld

Geldverwendungspréaferenzen nicht ignorieren

Nun ist er weg der 500-Euro-Schein. Die EZB hat am 4. Mai 2016 beschlossen, Herstel-
lung und Ausgabe dieser Banknote Ende 2018 einzustellen. Selbstverstandlich bleibt sie
gesetzliches Zahlungsmittel, behalt auf Dauer ihren Wert und kann unbefristet bei den na-
tionalen Zentralbanken des Eurosystems eingetauscht werden.

Die Begriindung der Einstellung er-
folgte mit den Bedenken, dass diese
Banknote ,,illegalen Aktivitdten Vor-
schub leisten konnte.” Zwar wird al-
lenthalben betont, dass es keinesfalls
zu einer volligen Abschaffung des
Bargeldes kommen wiirde, was tat-
sdchlich nicht zu erwarten ist. Den-
noch trifft man nicht so selten auf ent-
sprechende Vorschldge oder Forde-
rungen. Stutzig sollte dann jedenfalls
die Begriindung machen, dass auf
diese Weise bei Existenz unbarer Op-
tionen ein Relikt der Vergangenheit
beseitigt werden und besagte illegale
Aktivititen — Geldwésche, Drogen-
und Menschenhandel etc. — beseitigt
werden konnten. Ein Schelm, der
Boses dabei denkt, etwa dass von Ne-
gativzinsen auf Bankeinlagen Bargeld
verschont werden wiirde. Von den
weitreichenden Folgen wére der An-
stieg der Nachfrage nach Tresoren nur
einer. Im Vordergrund einer konse-
quenten Verteidigung von Bargeld
sollte die Verhinderung der Ein-
schrankung von Zahlungsgewohnhei-
ten und -priferenzen stehen (siche
dazu auch Bargeldlos: Zur Diskussion
iiber die Abschaffung des Bargeldes
im IfG-Newsletter 1/2015).

Die Deutsche Bundesbank hat in
ihrem umfassenden Bericht iiber das
Zahlungsverhalten der deutschen Be-
volkerung klar zutage gebracht, wie
sehr das Bargeld geschdtzt wird und
wie auBBerordentlich langsam sich das
Zahlungsverhalten in Richtung unba-
re Varianten verschiebt. Dies zeigt
nun auch eine reprisentative Befra-
gung des Bankenverbandes in Koope-
ration mit der GfK vom Februar 2016.
47 % der deutschen Bevolkerung
zahlt beim alltdglichen Einkauf in
einem Geschéft am liebsten bar. Nur
22 % ziehen die Bezahlung mit Giro-
und oder Kreditkarte vor und 16 %
sind zwischen Bar- und Kartenzah-
lung indifferent. 15 % entscheiden in
Abhingigkeit von der Hohe des Be-
trags.

Auch die Frage nach den Ursachen
dieses Zahlungsverhaltens liefert auf-
schlussreiche Antworten. So ziehen
14 % die Barzahlung vor, weil Kar-
tenzahlungen als weniger sicher ver-
mutet werden. 25 % wollen die Mog-
lichkeit einer Nachverfolgung ihrer
Kéufe ausschliefen und 25 % halten
die Barzahlung fiir einfach und be-
quem. Aus Gewohnheit bleiben 44 %
bei den Banknoten. Uberzeugend ant-

worten 61 %, dass sie mit Barzah-
lungen einen besseren Uberblick iiber
ihre Ausgaben behalten wollen. Auch
eine gesetzliche Obergrenze fiir Bar-
geldzahlungen wird kritisch einge-
schétzt und von 58 % abgelehnt. Eine
vollstindige Abschaffung des Bargel-
des lehnen 91 % der deutschen Bevol-
kerung schlicht ab. Daran sollte sich
erinnern, wer eventuell ein langerfris-
tiges Projekt zur Transformation der
Geldordnung auf der Agenda hat.

< Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91

D4 theresia.theurl@
ifg-muenster.de
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Doktorarbeiten

Die Zukunft der Verbundgruppen

Eine Analyse der Netzwerkstabilitdt sowie die Vorstellung der Systemmarke
als Zukunftskonzept — eine theoretische und empirische Darstellung

Aufgrund der gegenwartigen strukturellen Veranderungen am Markt sind Verbundgruppen
dazu angehalten, neue strategische Konzepte zu entwickeln, um am Markt erfolgreich
agieren zu kdonnen. Verbundgruppenzentralen sollten nicht mehr zu gro3en Anteilen auf im-
plizite Vereinbarungen, sondern mehr auf explizite und formale Vertrage bauen, um wett-

bewerbsfahig zu bleiben.

Im Fokus der Betrachtung liegt die
Netzwerkstabilitdt der am Markt be-
findlichen Verbundgruppentypen, die
einen hohen Intensitdtsgrad bei den
Austauschbezichungen aufweisen. Da
die Netzwerkstabilitdit der Verbund-

gruppen durch die Cooperative Go-

vernance determiniert wird, wird die
Effizienz der Cooperative Governan-
ce der unterschiedlichen Verbund-
gruppentypen analysiert. Um eine
Empfehlung fiir die institutionelle
Ausgestaltung von Verbundgruppen
geben zu konnen, wird in der Arbeit

Strategische Bedeutung

niednig

mittel

hoch

hoch

Spezifitit
miltel

Verzicht auf
Cooperative
Governance

Irig

Einkanfs-
| verbund

nmed

Gefihrdete
Beziehungen

Governance-Regime fir Verbundgruppen

der Stabilisierungsbedarf der am
Markt befindlichen Verbundgruppen-
typen identifiziert und theoretisch wie
empirisch gepriift, inwiefern die Coo-
perative Governance der einzelnen
Verbundgruppentypen dem Bedarf
nachkommt.

Zunichst werden jedoch die aktuellen
Marktentwicklungen und die system-
immanenten Problemfelder der Ver-
bundgruppen bzw. ihrer Governance
untersucht, woraufhin die Identifizie-
rung der am Markt befindlichen Ver-
bundgruppen folgt. Hierzu wird ein
Rahmen, der die Verbundgruppen-
strukturen abbildet, theoretisch entwi-
ckelt. Er setzt sich aus dem Koopera-
tionsgrad und den Kooperationsberei-
chen der Verbundgruppen zusammen.
So kdnnen drei unterschiedliche Ver-
bundgruppentypen abgebildet wer-
den. Der Einkaufsverbund, der All-
rounder und der Systemmarkenver-
bund lassen sich abgrenzen. Im An-
schluss wird der spezifische Stabili-
sierungsbedarf der jeweiligen Ver-

bundgruppentypen bestimmt. Dies
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IfG intern | Doktorarbeiten

wird durch die Darlegung der Spezi-
fitdt und der strategischen Bedeutung
konkretisiert.

Governance-Regime fur
Verbundgruppen

Fiir den Allrounder und den System-
markenverbund ergibt sich ein hoher
Stabilisierungsbedarf. Dies wird be-
sonders durch das weitreichende Leis-
tungsangebot dieser zwei Verbund-
gruppentypen gepriagt. Im Rahmen
der Darstellung der Verbundgruppen-
typen in einem Modell zur Abbildung
des Governance-Regimes ergibt sich
ebenfalls das Bild, dass diese zwei
Typen eine straffe Governance erfor-
dern. Daher wird anschlieBend die
Bestimmung des optimalen Grads der
Institutionalisierung vorgenommen,
um die Effizienz der Governance zu
optimieren. Es erfolgt eine Abwiagung
zwischen Kosten und Wirkung der
Governance, um das optimale Effi-
zienzlevel abzubilden. Zur Erzielung
von Effizienz werden die konzentrier-
te Zuweisung der Verfiigungsrechte
und die Existenz transaktionskosten-
senkender Institutionen definiert. Ver-
figungsrechte liegen in Verbundgrup-
pen in verdiinnter Form vor, so dass
die Existenz transaktionskostensen-
kender Institutionen in den Fokus
riickt. Durch diese soll Stabilitdt und
damit Effizienz im Netzwerk erreicht
werden.

In einer theoretisch-konzeptionellen
Untersuchung der relevanten Institu-
tionalisierungsmechanismen bzw. der
Betrachtung ihrer Wirkung wird deut-
lich, dass diese im Systemmarkenver-
bund eine stirkere stabilisierende
Wirkung entfalten als im Allrounder.

Dies wird durch eine empirische

Zielgruppen-

Ist-Analyse
Situations- und Kontextanalyse

analyse

Okonomische Ziele

Verbundgruppe

Zielformulierung

Markt und Wettbewerb
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Umsetzung

Controlling

Marketing-Mix

Untersuchung bestétigt. Untersucht
wurden die folgenden formellen und
informellen Stabilisierungsmechanis-
men: der Kooperationserfolg, die
Kommunikation, die Konfliktreduk-
tion / Zufriedenheit, die Kapitalbetei-
ligung / Kapitalmarktbewertung, der
MemberValue, der Wettbewerb, die
Zielharmonisierung / Motivation, die
Mitgliederbetreuer, die Segmentie-
rung / Homogenisierung, die Mitglie-

dergewinnung und die Reputation.

Markenfiihrungsprozess
in Verbundgruppen
Nachdem sich das Systemmarkenkon-
zept als liberlegen herausgestellt hat,
konnte festgestellt werden, dass auch
die weiteren notwendigen Bedingun-
gen zur Einfithrung des Konzeptes in
Verbundgruppen gegeben sind. So
wurde anschlieBend ein Leitfaden ent-
wickelt, der den Verbundgruppen bei

der Einflihrung einer Systemmarke in

Markenflihrungsprozess in Verbundgruppen

ihrer Verbundgruppe behilflich ist. So
ist zunéchst eine ausfiihrliche Analyse
des Ist-Zustandes durchzufiihren und
eine klare Zielformulierung vorzu-
nehmen. Darauf aufbauend koénnen
Verbundgruppen ihr Systemmarken-
konzept konkretisieren, um den
Grundstein fiir die Realisierung zu
legen. Aber auch nach der Umsetzung
sollten Verbundgruppen ein ausfiihrli-
ches Controlling betreiben, um den
langfristigen Erfolg des Konzepts zu

gewihrleisten.

< Katrin Schlesiger
& (0251) 83-2 28 95

D4 katrin.schlesiger@
ifg-muenster.de
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Bachelor-/Masterarbeiten

Eine Analyse der wettbewerbspolitischen Herausforderungen auf
mehrseitigen Markten am Beispiel der Internetokonomie

Eine Analyse am Beispiel der Internetékonomie

Internetplattformen wie Google, Amazon oder Facebook beschaftigen mit inren sehr hohen
Marktanteilen die gegenwartige Wettbewerbspolitik. Wurde man die zugrundeliegenden
Markte wie normale, d.h. einseitige, Markte bewerten, so mussten die Unternehmen wegen
zu groler Marktmacht sanktioniert werden. Erkennt man sie jedoch als mehrseitige Mark-
te an, so wird die Analyse deutlich komplexer.

Die Bewertung von Marktmacht ge-
staltet sich derzeit bei kaum einer an-
deren Art von Unternehmen so kom-
pliziert wie bei Internetplattformen.
Gerade Google ist in den letzten Jah-
ren sowohl von US-amerikanischen
wie auch von europédischen Wettbe-
werbshiitern mit entsprechenden Ver-
fahren bedacht worden. Diese gestal-
ten sich jedoch als &duf3erst schwierig;
nicht zuletzt deswegen, weil selbst
unter den Wettbewerbshiitern und den
verantwortlichen Politikern sehr un-
terschiedliche Bewertungen von Goo-
gles Marktposition vertreten werden.
Interpretieren die einen die hohen
Marktanteile als Gefahr fiir Wettbe-
werb und Wohlfahrt, sehen die ande-
ren gerade diese hohen Marktanteile
als wohlfahrtsfordernd an. Begriindet
sind diese widerspriichlichen Positio-
nen in der Theorie der mehrseitigen
Mirkte, die sich in den letzten zehn
bis fiinfzehn Jahren in der modernen
Industriedkonomik herausgebildet
hat. Mehrseitige Markte zeichnen sich

dabei dadurch aus, dass sie verschie-
dene Nutzergruppen — wie etwa In-
haltssuchende, Websites und Werbe-
treibende im Falle Googles — zu-
sammenfiihren. Zwischen diesen Nut-
zergruppen bestehen dabei positive
oder negative Netzwerkeffekte, d.h.
dass die Nutzerzahl auf einer Markt-
seite die Nutzerzahl auf einer anderen
Marktseite positiv oder auch negativ
beeinflusst. Google etwa wird fiir
Werbetreibende umso interessanter, je
mehr User ihre Inhaltsanfragen iiber
Google stellen. Die Anzahl von Wer-
beanzeigen kann hingegen die Attrak-
tivitdt der Suchmaschine fiir die User
durchaus reduzieren.

Stefan Schoncke analysiert in seiner
Masterarbeit die Ursachen der spe-
ziellen wettbewerbspolitischen Her-
ausforderungen auf mehrseitigen
Internetmérkten. Anhand unterschied-
licher Modelle und Theorien lassen
sich dabei zwei grundsétzliche Kon-
troversen erkennen: Zum einen die

exakte Bestimmung von Marktmacht,

die sich aufgrund der zwar verschie-
denen aber voneinander abhidngenden
Marktseiten noch schwieriger gestal-
tet als auf einseitigen Markten. Zum
anderen die Beriicksichtigung von Ef-
fizienz, die aus Wohlfahrtssicht solch
konzentrierte Marktstrukturen durch-
aus wiinschenswert erscheinen lassen
kann. Insbesondere muss bei alldem
die hohe Dynamik und Bestreitbarkeit
von digitalen Markten Beriicksichti-
gung finden, deren Bewahrung letzt-
lich als die alles entscheidende Aufga-
be der Wirtschafts- und Wettbewerbs-

politik identifiziert werden kann.

@® Information
Die Masterarbeit wurde von Stefan
Schoncke verfasst.

< Christian Markel
& (0251) 83-2 28 94

b4 christian.Maerkel@
ifg-muenster.de
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Von Clusterforderung zu wirtschaftlicher Starke

Férderkonzepte deutscher Clusterpolitiken anhand ausgewéhlter Beispiele

Die Forderung von Unternehmensclustern durch die Politik findet in den letzten Jahren eine
stetig zunehmende Unterstutzung, obwohl die Effizienz solcher Malinahmen in der Wissen-
schaft noch nicht validiert scheint.

Vor diesem Hintergrund betrachtet die
Arbeit, auf welche 6konomischen
Konzepte die in Deutschland vorzu-
findende Clusterpolitiken zurtickgrei-
fen und ihre Legitimation bezichen.
Dazu analysiert Bollmann in einem
interdisziplindren Ansatz die unter-
schiedlichen 6konomischen Theorie-
ansdtze, die in den Fachgebieten der
Wirtschaftswissenschaft, der Wirt-
schaftsgeographie, -psychologie und
-soziologie unabhédngig voneinander
entwickelt wurden. Im Mittelpunkt
steht dabei die Herausarbeitung der
einzelnen Transmissionsmechanis-
men, die zu einer Steigerung der Wett-

bewerbsfahigkeit und Innovations-

kraft der im Cluster versammelten
Unternehmen beitragen sollen. In
einem zweiten Schritt untersucht die
Arbeit die Forderkonzepte des Bun-
des sowie des Landes Baden-Wiirt-
temberg. Hierzu wird versucht, aus
den Forderrichtlinien die angenom-
menen Wirkungsmechanismen zu
extrahieren und den einzelnen Theo-
rieansétzen zuzuordnen. Tobias Boll-
mann zeigt, dass in der wirtschaftspo-
litischen Umsetzung der Clusterforde-
rung insbesondere die Forcierung und
Schaffung von Innovationen im
Mittelpunkt stehen und weniger die
allgemeine Steigerung der Wettbe-
werbsfahigkeit (wie bspw. in der

Transaktionskostentheorie oder in
Teilen der Agglomerationsékono-
mik). Zudem zeigt die Arbeit, dass die
spezielle Forderung von KMUs in
Clustern keine wissenschaftliche Le-
gitimation findet, obwohl sie oftmals
expliziter Bestandteil von Forderpro-

grammen ist.

@® Information
Die Masterarbeit wurde von Tobias
Bollmann verfasst.

< Manuel Peter
& (0251) 83-2 28 99

P4 manuel.peter@
ifg-muenster.de

Die Besteuerungsproblematik von international agierenden Unter-
nehmenskooperationen

Optimierungsmaéglichkeiten am Beispiel von Joint Ventures

Grenzuberschreitende Kooperationen in Form von Joint Ventures gewinnen immer mehr
an Bedeutung. Dennoch lassen hohe Misserfolgsquoten von 60-80 % darauf schlief3en,
dass es bei solchen Kooperationen haufig zu Problemen kommt.

Anna Greufe beschiftigt sich in ihrer
Arbeit mit der Besteuerungsproble-
matik von international agierenden
Joint Ventures. Vor diesem Hinter-
grund setzt sie sich zum Ziel eine op-
timale Steuerstrategie fiir die Errich-
tung einer Joint Venture-Gesellschaft
zu entwickeln. Auf beeindruckende
Art und Weise wurden dabei die Fra-
gen der steueroptimalen Rechtsform-
und Standortwahl beantwortet. Es

zeigt sich, dass aus Sicht eines deut-

schen Joint Venture-Partners die
Griindung einer auslédndischen Kapi-
talgesellschaft die besten steuerlichen
Ergebnisse verspricht. Sofern eine
rein nationale Kooperation betrachtet
wird, empfiehlt Greufe stattdessen
eine inldndische Personengesell-
schaft. Auflerdem gilt es zu bedenken,
dass neben den steuerlichen Einfluss-
faktoren auf die Rechts- und Standort-
wahl noch weitere, wie bspw. politi-

sche, wirtschaftliche oder auch sozia-

le Faktoren beriicksichtigt werden
sollten.

® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Anna
Greufe verfasst.

< Carsten Elges
& (0251) 83-2 28 93

< carsten.elges@
ifg-muenster.de
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Grundungsmotive und Herausforderungen von Joint Ventures in
der Luftfahrtindustrie
Eine kooperationstheoretische Analyse am Beispiel von Lumics

Kaum eine Branche ist so maldgeblich durch geopolitische Entwicklungen, regulative Vor-
gaben und intensiven Wettbewerb gekennzeichnet wie die Luftfahrtindustrie. Um in diesem
volatilen Marktumfeld bestehen zu kdénnen, grinden Unternehmen der Branche vermehrt
Kooperationen, insbesondere in Form eines Joint Ventures.

In ihrer Arbeit analysiert Diana Fe-
gers die kooperationstheoretischen
Griindungmotive und Herausforde-
rungen des fiir die Luftfahrtindustrie
repriasentativen Joint Ventures Lu-
mics. Durch eine Kernkompetenzana-
lyse der beiden Partner (Lufthansa
Technik und McKinsey) wird die
Grundsatzentscheidung zum Einge-
hen der Kooperation erklért und in der
Kombination ihrer Komplementér-
kompetenzen ein wesentliches Griin-
dungsmotiv zur Zusammenarbeit in
Lumics herausgearbeitet. Auf Basis

einer Transaktionskostenanalyse un-

tersucht Diana Fegers anschlieend
die Entscheidung zur Kooperation in
der Institutionalisierungsform eines
Joint Ventures. Diesbeziiglich lasst
sich zwar eine Empfehlung fiir das
Eingehen bestimmter Institutionali-
sierungsformen geben — eine konkrete
Ausgestaltung als parititisches Joint
Venture ldsst sich aber nicht prézise
ableiten. Mit Hilfe der Prinzipal-
Agenten-Theorie werden abschlie-
Bend die Herausforderungen entlang
des managementorientierten Prozess-
modells nach Theurl analysiert. Ein

Interview mit Lumics Beiratsmitglied

Dr. Christian Langer hinterlegt die
Analyse mit wertvollem Expertenwis-

sen.

® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Diana
Fegers verfasst.

< Mike Schlaefke
& (0251) 83-2 28 99

< mike.schlaetke@
ifg-muenster.de

Eine Analyse des Einflusses von M&A-Transaktionen auf den
Unternehmenswert im Bankensektor

Was steigert den Shareholder Value?

Zahlreiche empirische Studien haben sich mit dieser Fragestellung bereits beschaftigt.
Allerdings fallen die Ergebnisse haufig unterschiedlich aus.

In seiner Arbeit analysiert und syste-
matisiert Julian Gockel die Ergeb-
nisse bisheriger empirischer Studien
mit dem Ziel Erfolgsdeterminanten
von M&A-Transaktionen im Banken-
sektor abzuleiten, die sowohl empi-
risch belegt als auch durch theoreti-
sche Motive und Erkldrungsansitze
begriindet sind. Anhand dieser Vorge-
hensweise konnte er unter anderem
folgende Handlungsempfehlungen fiir
das Bankenmanagement ableiten. Er-

stens sollte das Bankenmanagement

M&A-Transaktionen, wenn es die Li-
quiditét einer Bank ermoglicht, aus
Barmitteln finanzieren. Hierdurch
wird verhindert, dass die Signalwir-
kung der Finanzierungsart negative
Kursentwicklungen herbeifiihrt. Des-
weiteren scheint die Ubernahme einer
weniger effizienten bzw. weniger ren-
tablen Bank hohere Synergieeffekte
zu ermoglichen, welche ebenso hohe-
re Shareholder Value-Steigerungen
hervorrufen sollten. Drittens scheint

auch die Ubernahme einer relativ

kleinen Bank hohere Werteffekte zu

versprechen.

@® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Julian

Gockel verfasst.

< Mike Schlaefke
& (0251) 83-2 28 99

< mike.schlaetke@
ifg-muenster.de
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Kooperation in der Telekommunikation

Zusammenarbeit von Ericsson und Cisco

Der Telekommunikationssektor befindet sich in einem steten Wandel. Mit Ericsson und
Cisco haben nun zwei Global Player eine Kooperation vereinbart, um den Herausforderun-
gen dieser Dynamik erfolgreich begegnen zu kdnnen.

Von Telekommunikationsmarkten ge-
hen fundamentale Transformations-
prozesse flir die gesamte Wirtschaft
aus. Sie selbst unterliegen dabei eben-
falls einem starken Wandel, der die
auf ihnen agierenden Unternechmen
zu schnellen Anpassungsprozessen
zwingt. Mit Ericsson und Cisco haben
nun zwei global agierende Unterneh-
men eine Partnerschaft bekannt gege-
ben, um diese Herausforderungen er-
folgreich angehen zu konnen. Diese

Unternehmenskooperation analysiert

Florian Stolte in seiner Bachelorarbeit
aus zwelierlei Perspektiven: Zum
einen fragt er danach, um welche Art
der Kooperation es sich bei ihr han-
delt, entwickelt entlang der Wert-
schopfungskette und -stufe sinnvolle
Kriterien zur Einordnung und identifi-
ziert sie schlieBlich als strategische
Closing-Gap-Allianz. Zum anderen
fiihrt Stolte eine wissenschaftliche
Bewertung der Kooperation aus Sicht
der Strategischen Managementfor-

schung durch, bei der er verschiedene

Theorieansitze des Ressource-based-
view und des Market-based-view an-

spruchsvoll miteinander kombiniert.

® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Florian
Stolte verfasst.

< Stefan Schoncke
& (0251) 83-2 28 95

< stefan.schoencke@
ifg-muenster.de

Eigenschaften von Familienunternehmen und ihre Folgen fur die
Ausgestaltung und das Management von Kooperationen

Familienunternehmen besitzen Eigenschaften, die sie von anderen Unternehmen abhe-
ben, wie zum Beispiel die Langfristorientierung, eine Autonomie und der Einflul} und die
Einbindung der Familie. Dieses hat auch Konsequenzen flr die Ausgestaltung und das Ma-
nagement von Kooperationen dieser Unternehmen.

Die besonderen FEigenschaften von
Familienunternechmen werden durch
eine umfassende Literaturstudie er-
fasst und bewertet. Dabei stellen sich
die Unternehmenskultur, die Einbin-
dung der Familie, die Langfristorien-
tierung und die Autonomie des Unter-
nehmens als wesentliche Eigenschaf-
ten von Familienunternehmen heraus,
die von den meisten Studien benannt
werden.

Im Anschlull werden zwei Aspekte fiir
das Management von Unternehmens-
kooperationen herausgegriffen, die

fir die Familienunternehmen von be-

sonderer Bedeutung sind: die Partner-
wahl und die Institutionalisierung der
Kooperation.

SchlieBlich wird fiir diese beiden Ma-
nagementaspekte von Kooperationen
untersucht, welchen Einfluss die be-
sonderen Eigenschaften von Fami-
lienunternehmen  hierauf haben.
Dabei wird insbesondere herausge-
stellt, dass die Unternehmenskultur
fiir die Partnersuche und der ge-
wiinschte Autonomiegrad und der
EinfluB der Familie fiir die Institutio-
nalisierung besonders wichtig sind.

Hierfiir wurden die beiden Manage-

mentaspekte entsprechend operatio-
nalisiert, um damit den Einflufl der
Eigenschaften untersuchen zu kon-

nen.

@® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Cordula

Overberg verfasst.

S Eric Meyer
& (0251) 83-2 28 01

b4 eric.meyer@
ifg-muenster.de
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Genossenschaftliche Kooperationen im Lebensmitteleinzelhandel

Analyse unter Anwendung des Managementorientierten Prozessmodells

Genossenschaftliche Kooperationen im deutschen Lebensmitteleinzelhandel sind Produk-
te des 20. Jahrhunderts und trotz enormer Umweltveranderungen und diverser Branchen-
umstrukturierungen bis heute ein wirtschaftliches Erfolgsmodell.

Diesbeziiglich war die Zielsetzung
der Arbeit von Jannis Réthemeier, die
Beweggriinde zur genossenschaft-
lichen Kooperation von selbstindigen
Lebensmitteleinzelhéndlern zu analy-
sieren und die konkrete Umsetzung
einer solchen Kooperation herauszu-
arbeiten. Die Analyse wurde am Bei-
spiel des Edeka-Verbunds durchge-
filhrt. Die Arbeit zeigt auf, dass die
Beweggriinde der selbstindigen Ein-
zelhdndler aus wirtschaftlichen und
personlichen Zielen bestehen. An

oberster Stelle steht die Verbesserung

der Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber
der Konkurrenz bei gleichzeitiger Er-
haltung der eigenen Selbstindigkeit
als Unternehmer. Dariiber hinaus wird
anhand der Kombination aus Kern-
kompetenz- und Transaktionskosten-
analyse die Kooperation z.B. in den
Bereichen Einkauf, Logistik, Back-
Office Aktivititen und nationales
Marketing als optimale Organisa-
tionsform bestdtigt. Beziiglich der
konkreten Umsetzung analysierte
diese Arbeit zundchst die Koopera-

tionsfahigkeit selbstdndiger Einzel-

Demografischer Wandel in Deutschland

héndler und erarbeitete im Anschluss
die Ausgestaltung und Implementie-
rung der Kooperation und des Koope-
rationsmanagements des Edeka-Ver-
bunds.

@® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Jannis
Rothemeier verfasst.

< Stefanie Diker
& (0251) 83-229 55

< stefanie.dueker@
ifg-muenster.de

Identifikation des Investitionsbedarfs und Mdglichkeiten der
staatlichen Finanzierungshilfe

Der demographische Wandel wird die Altersstruktur in der Bundesrepublik in den nachsten
Jahren nachhaltig verandern. Damit ergeben sich auch veranderte Nachfragen, die aus
dem Anstieg des Anteils der alteren Bevolkerung resultieren, so dass auch neue Investitio-
nen in altengerechte Wohnungen und Pflegeeinrichtungen notwendig werden.

In der Arbeit werden zunéchst Inves-
titionsnotwendigkeiten durch den de-
mographischen Wandel auf Basis
einer Literaturauswertung erfasst. Von
diesen werden die Investitionen in
Pflegeeinrichtungen und in den
Umbau von Wohnraum dann fiir die
weitere Analyse herausgegriffen. Auf
Grundlage der Bevodlkerungsvoraus-
berechnung des Statistischen Bundes-
amtes wird dann zunichst ein Szena-
rio fiir die Entwicklung der Bevolke-
rung herausgegriften, das spéter in der

Sensitivititsanalyse weiter variiert

wird. Ergebnis der Untersuchung fiir
dieses Kernszenario ist ein Investi-
tionsbedarf bis zum Jahr 2060 von ku-
muliert 288 Mrd. Euro, wobei der
grofite Teil der Investitionen in neue
Pflegeeinrichtungen flieBen muss. Va-
riationen des Bevolkerungsszenarios
fithren nur in wenigen Fillen zu ge-
ringeren Investitionen, jedoch héufig
zu hoheren Investitionen, die bis zu
327 Mrd. Euro erreichen konnen.
Auch Verdnderungen der Pflegequo-
ten in den Alterskohorten oder ein An-

stieg der Baukosten kénnen zu Verén-

derungen der prognostizierten Investi-
tionen fithren. Diese liegen dann zwi-
schen 270 und 305 Mrd. Euro bzw.
zwischen 277 und 293 Mrd. Euro.

@® Information
Die Masterorarbeit wurde von Stephan
Becker verfasst.

S Eric Meyer
& (0251) 83-2 28 01

< eric.meyer@
ifg-muenster.de
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Die wirtschaftliche Situation von Rentnerinnen und Rentnern in
den Jahren 2020 bis 2050

Eine Simulation unter Beriicksichtigung von Vermébgenseinfliissen und
differenzierten Versorgungsanforderungen

Der demografische Wandel wird nachhaltige Veranderungen in den Rentenzahlungen nach
sich ziehen. Dabei ist eine isolierte Betrachtung der reinen Rentenzahlungen jedoch nicht
zielfuhrend, da vielen Rentnern weitere Einkommensquellen zur Verfiigung stehen.

Zur Analyse der kiinftigen Rentenver-
sorgung wird in der Arbeit eine detail-
lierte und differenzierte Darstellung
des deutschen Rentensystems vorge-
nommen, da nur so die sehr unter-
schiedlichen Rentnertypen erarbeitet
werden koOnnen, so dass dann eine
Analyse flir unterschiedliche Typen
mit unterschiedlichen Einkommens-
stromen vorgenommen werden kann.
Diese Analysen sind mikrodkono-
misch aufgebaut, d.h. es werden fiir
Rentner unterschiedliche Entgelt-

punkteszenarien und unterschiedliche

Vermdgensszenarien untersucht. Eine
Aggregation dieser Daten zu gesamt-
wirtschaftlichen Daten ist nicht Ziel
der Arbeit.

Dabei zeigt sich u.a. dass erhebliche
zusitzliche Einkommen durch die
Hinterbliebenenrenten in den Paar-
haushalten generiert werden, die Sin-
glehaushalten nicht zur Verfiigung
steht. Die Grundsicherung im Alter
wird zwar bedeutsamer, jedoch sind
die Wirkungen dieser Untergrenze be-
grenzt. Ein wesentlicher wichtiger

Beitrag zur Absicherung im Rentenal-

ter wird hingegen durch das Wohnei-
gentum geleistet, das Rentnern zur

Verfiigung steht.

@® Information
Die Masterarbeit wurde von Andreas
Liedtke verfasst.

S Eric Meyer
& (0251) 83-2 28 01

>4 eric.meyer@
ifg-muenster.de

Kooperationsmoglichkeiten in der Fithessbranche

Eine Analyse der Ziele und Motive

Die Fitnessbranche steht groRen Veranderungen gegenuber. Dominierten friher noch
uberwiegend das Gerate- und Hanteltraining, sind es heute eher Fithesszentren, die eben-
falls Moglichkeiten zur Regeneration bieten.

Der demografische Wandel fiihrt zu
einer zunehmend alteren Kundschaft
das Gesundheitsbewusstsein nimmt
zu. Die Kunden wollen sich nicht ,,nur
bewegen®, sondern mithilfe ihrer kor-
perlichen Aktivitdt ebenfalls mog-
lichen Beschwerden vorbeugen. Folg-
lich konnten die Fitnessstudios in den
letzten Jahren ein stetiges Wachstum
in den Mitgliederzahlen verzeichnen.
Dennoch gibt es auch zwischen den
Fitnessstudios im Hinblick auf die
Qualitdt und die Preise deutliche
Unterschiede. Eduard Esau analysiert
die Ziele und Motive von Kooperatio-

nen in der Fitnessbranche anhand der

Fitness Park Gruppe in Bremen. Die-
ser Anbieter ist im Premiumsegment
angesiedelt und kooperiert mit Part-
nern aus dem Gesundheitswesen, der
Fitnessbranche und der Firmenfitness,
um sich Wettbewerbsvorteile gegen-
iiber der Konkurrenz zu verschaffen.
Als zentrale Kooperationsziele hilt
Esau vor allem den Zugang zu neuen
Mairkten und Kunden, die Gewinnung
des Zugangs zu neuen Kernkompe-
tenzen sowie die Erzielung von Zeit-
und Anpassungsvorteilen fest. Hier
untersucht er inwieweit die Ziele der
Kooperationspartner zusammenpas-

sen und leitet daraus das Erfolgspo-

tenzial fiir die Kooperationen ab. Die-
ses ist vor allem im Gesundheitswe-
sen und in der Firmenfitness als sehr

hoch einzuschitzen.

@® Information
Die Bachelorarbeit wurde von Eduard
Esau verfasst.

< Sandra Swoboda
& (0251) 83-2 28 96

P4 sandra.swoboda@
ifg-muenster.de
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Forschungsprojekte

Die Bedeutung von Hochschulen in Innovationsregionen

Eine theoriebasierte empirische Analyse der Transmissionskanéle von
Hochschulen in regionalen Innovationssystemen

Im Zuge des globalen Standortwettbewerbes um Wohistand und Wertschopfung wird den
subsidiaren Regionen der industrialisierten Nationalstaaten politisch und 6konomisch be-
sondere Bedeutung zuteil. Zeitgleich entwickelt sich die 6konomische Nutzung von Wissen
zu einem der entscheidenden Einflussfaktoren fir die Wettbewerbsfahigkeit konkurrieren-
der Volkswirtschaften und Unternehmen. Bedingt durch die fortschreitende Automatisie-
rung und Digitalisierung von Produktionsprozessen kann sich die Frage nach der Innova-
tionsfahigkeit einzelner Regionen daruber hinaus zunehmend als relevante Entscheidungs-
dimension im Standortwettbewerb etablieren.

Vor dem Hintergrund dieser makro-
O6konomischen Trends werden somit
die Fragen nach der regionalen Di-
mension von Wissenskandlen und
deren Okonomischer Verwertbarkeit
in den Fokus einer wissenschaftlichen
und auch politischen Debatte ge-
drangt. Sowohl auf Ebene der EU als
auch auf Bundes- und Landesebene
werden entsprechende regionaldko-
nomische Instrumente genutzt um ge-
zielt einzelne Regionen im globalen
Wettbewerb zu unterstiitzen. In die-
sem Zusammenhang existieren unter-
schiedliche Konzepte zur rdumlichen
Ballung von Innovationsfahigkeit und
Wertschopfung, die bekanntesten sind
regionale Innovationssysteme oder
bei fachlicher Spezialisierung soge-
nannte Cluster.

Innerhalb solcher Netzwerke sind
Hochschulen von besonderem Inter-
esse fiir eine wissenschaftliche Aus-
einandersetzung. Obgleich Univer-
sitditen und Fachhochschulen sich
durch ein hohes Maf3 an Autonomie
auszeichnen, gehen die politischen
Anforderungen iiber das humboldt-

sche Prinzip aus Forschung und Lehre

weit hinaus und beinhalten eine auf
Wissenstransfer ausgelegte Interak-
tion mit dem regionalen Umfeld. Das
angestrebte Forschungsvorhaben be-
schiftigt sich mit der Frage, welche
Rolle Hochschulen als Anstalten 6f-
fentlichen Rechts innerhalb solcher
Innovationssysteme einnehmen kon-
nen.

Die Sicherstellung einer fundierten
wissenschaftlichen Auseinanderset-
zung mit der Thematik erfordert zu-
nichst eine Darstellung der Bedeu-
tung der Innovationsfahigkeit einer
Region fiir deren dkonomische Ent-
wicklung. In der Literatur werden
diesbeziiglich unterschiedliche Ansét-
ze diskutiert, die es in einen Gesamt-
kontext einzubringen gilt, da kein ein-
heitlicher Theorierahmen beziiglich
regionaler Innovationssysteme vor-
liegt. Im Rahmen dieser theoretischen
Fundierung kénnen Hypothesen for-
muliert werden, welche dann folgend
empirisch zu untersuchen sind. Auf
Grundlage einer Auswahl zu untersu-
chender Regionen sollen die mdg-
lichen Einflussfaktoren Humankapital

und Entrepreneurship sowie die Inter-

aktion mit nicht-universitdren For-
schungseinrichtungen Schwerpunkte
der empirischen Untersuchung der
aufgestellten Hypothesen sein. Ziel-
setzung des Forschungsvorhabens ist
es, den Einfluss auf regionale, 6kono-
misch relevante Variablen zu messen.
Dariiber hinaus gilt es die Bedeutung
iiberregionaler Informationsquellen,
Unternehmensspezifika im Hoch-
schulumfeld, Branchenkonzentratio-
nen und Hochschuleigenschaften zu
beriicksichtigen um ein umfassendes
Analyseergebnis beziiglich der regio-
nalokonomischen Bedeutung von
Hochschulen prisentieren zu konnen.
Die zu erarbeitenden Ergebnisse sol-
len die Formulierung von Handlungs-
optionen ermdglichen, die eine Har-
monisierung regionaldkonomischer,
wirtschafts-, bildungs- und innova-
tionspolitscher Zieldimensionen si-

cherstellen.

< Tobias Bollmann
& (0251) 83-2 28 00

>4 tobias.bollmann@
ifg-muenster.de
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Sharing Economy

Eine Analyse und Bestandsaufnahme der vielféltigen Geschéftsmodelle

~oharing“ wurde im Marz 2011 von dem ,Time“-Magazin als ein Trend identifiziert, der die
Welt verandern werden wurde. Heute, etwa 5 Jahre spater, hat sich der Begriff der ,Sha-
ring Economy“ in Wissenschaft und Politik etabliert und sowohl die 6konomischen, dkolo-
gischen und politischen als auch die gesellschaftlichen Konsequenzen dieses ,neuen
Trends zum Teilen® werden kontrovers diskutiert.

Das Teilen von Ressourcen ist dabei
eigentlich nichts grundsitzlich Neues.
Auch in der Vergangenheit wurden
Ressourcen und damit Fixkosten ge-
teilt. Lesezirkel und Biichereien geho-
ren sicherlich zu den éltesten Formen
des Teilens. Auch Wohn- und Fahrge-
meinschaften gibt es bereits seit Jahr-
zehnten. Die fortschreitende Digitali-
sierung hat in den letzten Jahren aller-
dings ein beeindruckendes Wachstum
von Geschéftsmodellen im Bereich
des Teilens ermoglicht. Die zuneh-
mende Nutzung sozialer Medien
sowie die Entstehung digitaler Platt-
formen vereinfachen das Teilen. Viel-
fach wird die Nachhaltigkeit des Tei-
lens gelobt, unter anderem deshalb, da
hierdurch Ressourcen geschont und
somit die Umwelt geschiitzt werden
wiirde. Demgegeniiber steht die Be-
fiirchtung moglicher Rebound-Effek-
te. Zudem bringen viele der neuen
Geschéftsmodelle auch ein hohes
Konfliktpotential mit sich, welches
sich unter anderem in den Ooffent-
lichen Diskussionen iiber die Gefahr
der Umgehung regulatorischer Vor-
schriften durch diese und der damit
verbundenen ungleichen wettbe-
werbspolitischen Behandlung von
alten und neuen Geschiftsmodellen

zeigt. Insbesondere kommerzielle Ge-

schiftsmodelle wie Airbnb (die Ver-
mittlungsplattform von Unterkiinften)
und Uber (der Vermittler von Taxi-
dienstleistungen) stehen vermehrt in
der Kritik und wurden in Deutschland
teilweise verboten. Fraglich ist, wie
mit Unternehmen der Sharing Econo-
my regulatorisch umgegangen werden
sollte. Allerdings scheint es hierauf
keine allgemeingiiltige Antwort geben
zu konnen, da die Unternehmen, die
der Sharing Economy zugeordnet
werden, viel zu heterogen sind. Eine
eindeutige, allgemein anerkannte Be-
griffsabgrenzung der Sharing Econo-
my und welche Geschéftsmodelle ihr
zugeordnet werden, gibt es bislang
nicht. Es gibt eine Vielzahl unter-
schiedlicher Definitionen und Ab-
grenzungen, die jeweils von dem
Blickwinkel und Forschungsinteresse
des jeweiligen Autors gepréigt sind.
Insgesamt befindet sich die For-
schung im Bereich der Sharing Eco-
nomy noch in ihren Anfangen. Ver-
schiedene Wissenschaftler haben be-
reits eine Kategorisierung der Sharing
Economy hinsichtlich unterschied-
licher Aspekte (z.B. Tauschmodi, An-
bieter des zu teilenden Gutes, Art der
Gegenleistung, ...) vorgenommen.
Eine umfassende und zudem theore-

tisch fundierte Darstellung der einzel-

nen Geschiftsmodelle gibt es bislang
allerdings nicht. Dabei ist diese auf-
grund der zuvor erwdhnten Heteroge-
nitdt der Sharing Economy als Grund-
lage notwendig, um darauf aufbauend
weitere Aspekte (z.B. den Regulie-
rungsbedarf) systematisch untersu-
chen zu koénnen. Diese Forschungslii-
cke nimmt das Promotionsvorhaben
daher zum Anlass, sich eingehend mit
den unterschiedlichen Geschéftsmo-
dellen, die der Sharing Economy im
allgemeinen Sprachgebrauch zuge-
ordnet werden, zu befassen. Ziel ist
es, zundchst die relevanten dkonomi-
schen Kriterien der Geschiftsmodelle
in der Sharing Economy zu ermitteln,
darauf aufbauend einen Analyserah-
men zu konzipieren, der die wesent-
lichen Aspekte der Geschéaftsmodelle
Sharing Economy abbilden kann, um
schlieflich eine systematische Be-
standsaufnahme dieser vornehmen zu

konnen.

< Stefanie Diker
@ (0251) 83-229 55

D stefanie.dueker@
ifg-muenster.de
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Die Ausgestaltung der Corporate Governance deutscher
Genossenschaftsbanken

Eine empirische Analyse interner Governanceaspekte

Noch vor zehn Jahren dominierte in Deutschland die Meinung, dass eine spezielle Corpo-
rate Governance fur Banken nicht nétig sei. Die Finanzkrise hat jedoch das Versagen die-
ser offenbart. Im Nachhinein wird daher die unzureichende Corporate Governance von
Banken als einer der Hauptgrinde fir die Krise angesehen und die Notwendigkeit einer
speziellen Corporate Governance fur Banken nicht weiter in Frage gestellt. Neben einer
grundsatzlichen Corporate Governance fur alle Banken sind zudem bei der Ausgestaltung
dieser auch die Besonderheiten der jeweiligen Bankengruppe zu beachten.

Unter dem Begriff ,,Corporate Gover-
nance* (im Deutschen auch Unterneh-
mensverfassung) konnen alle Ablaufe
und Prozesse subsumiert werden,
nach denen ein Unternehmen gefiihrt
und kontrolliert wird. Dementspre-
chend werden Verantwortlichkeiten
und Rechte unter den Organisations-
mitgliedern verteilt und Entschei-
dungsregeln determiniert. Diese all-
gemeine Umschreibung des Begriffs
beinhaltet verschiedene rechtliche
und faktische Kriterien. Neben der
Zielsetzung, der Unternehmenslei-
tung, dem Aufsichtsrat, den Verof-
fentlichungspflichten und den gesetz-
lichen Rahmenbedingungen lassen
sich auch die Kapitalmarktorientie-
rung oder die Aktionérsstruktur nen-
nen.

Bereits 2003 machten einige Autoren
darauf aufmerksam, dass die Wirk-
samkeit der fiir Unternehmen allge-
meingiiltigen Corporate Governance
fiir Banken zu hinterfragen sei und
wiesen auf den geringen Forschungs-
stand in diesem Bereich hin. Dieser
Missstand wurde durch die Finanzkri-
se deutlich, wodurch im Nachgang an
diese regulatorische und aufsichts-
rechtliche Vorschriften eingefiihrt und
verschirft wurden, um die Corporate

Governance von Banken und damit
deren Stabilitdt zu starken.

Weiterhin riickte die Corporate Go-
vernance von Banken nicht nur bei
Regulierungsbehorden in den Fokus,
sondern wurde auch in akademischen
Diskussionen sowie Fachzeitschriften
aufgegriffen. Zu den Ergebnissen die-
ser Aufarbeitung zahlt die Erkenntnis,
dass einerseits die mangelhafte Kon-
trolle durch den Aufsichtsrat und die
Eigentiimer sowie andererseits die un-
glinstige Ausgestaltung der Vor-
standsvergiitung, durch die erhebliche
Fehlanreize gesetzt wurden, zu den
Kernpunkten zdhlen, in denen die
Corporate Governance von Banken
gescheitert ist.

Bislang wurden grundsitzliche Frage-
stellungen beziiglich der Ausgestal-
tung einer speziellen Corporate Go-
vernance fiir deutsche Banken in der
Literatur nur in relativ geringer An-
zahl behandelt. Da sich deutsche Ban-
ken aufgrund der Drei-Séulen-Struk-
tur in ihren Geschiftsmodellen deut-
lich voneinander unterscheiden, ist es
daher fraglich, ob und inwieweit be-
stehende Elemente der Corporate Go-
vernance von Banken ihre Aufgabe
fiir alle deutschen Bankengruppen er-
fiillen. Es liegt daher die Vermutung

nahe, dass bestimmte Aspekte der

Corporate Governance, je nach Séu-
lenzugehorigkeit, andersartig auszu-
gestalten sind. Folglich besteht fiir
jede der drei Saulen, speziell jedoch
fiir die 6ffentlich-rechtlichen und die
Genossenschaftsbanken, besonderer
Forschungsbedarf. Aus diesem Grund
soll in dieser Forschungsarbeit die
Corporate Governance von Genossen-
schaftsbanken aufgriffen werden.

Im Speziellen ist das Ziel des For-
schungsvorhabens die interne Corpo-
rate Governance deutscher Genossen-
schaftsbanken zu analysieren. Es soll
theoretisch und empirisch untersucht
werden, wie sich die bankinterne Cor-
porate Governance auf die Geschéfts-
tatigkeit (beispielsweise Kreditqua-
litat, Gewinn, Geschiftsstruktur) aus-
wirkt. Hierzu soll besonders auf die
Mitgliederstruktur, die Vorstandsver-
giitung, den Prozess der Vertreter- und
Aufsichtsratswahl sowie die Fahigkeit
und die politische Verbundenheit der
Mitglieder der Vertreterversammlung,
des Aufsichtsrats und des Vorstands

eingegangen werden.
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Europaisch-iranische Unternehmenskooperation
Eine empirische Analyse des Kooperationsverhaltens iranischer Unternehmen

Seit der Aufhebung der EU-Sanktionen gegen den Iran sind viele europaische Unterneh-
men daran interessiert, ihre Wirtschaftsbeziehungen mit iranischen Unternehmen auszu-
bauen bzw. zu erneuern. Doch laut Studienergebnissen sind die grenzuberschreitenden
Unternehmenskooperationen mit einigen Herausforderungen verbunden und deren Erfolg
ist vom Kooperationsmanagement abhangig. Vor diesem Hintergrund ist das Ziel dieses
Forschungsprojekts die Untersuchung des Kooperationsverhaltens iranischer Unterneh-
men unter Berucksichtigung der Rahmenbedingungen der internationalen Unternehmens-

kooperation im Iran.
Am 14. Juli 2015 haben die EU+3 und

die Islamische Republik Iran ihre
langjahrigen Verhandlungen iiber das
Atomprogramm Irans mit der Verof-
fentlichung des sog. ,,JJoint Compre-
hensive Plan of Action (im Folgen-
den JCPOA) erfolgreich abgeschlos-
sen. Gemdl §19 des JCPOA und nach
der Bestitigung der Internationalen
Atomenergie-Organisation (IAEO)
wurden am 16.01.2016 die Sanktio-
nen, die sich auf das iranische Atom-
programm bezogen hatten, beendet.
Es sind insgesamt 19 Bereiche, die
von der Aufhebung der EU-Sanktio-
nen betroffen sind. Dazu gehoren Té-
tigkeitsfelder wie Geldtransfers zwi-
schen Institutionen und Individuen
der EU und des Irans, Bankgeschifte,
Versicherungen, SWIFT-Service, Ma-
rineindustrie und Investitionen in der
Ol-, Gas- und Petrochemie-Industrie.
Um diese Gelegenheit zu nutzen, sind
laut Medienberichten bereits vor der
Implementierung des Abkommens
viele Delegationen aus Europa in den
Iran gereist, mit dem Ziel ihre Wirt-
schaftsbeziehungen dort auszubauen
bzw. zu erneuern. Doch die Studiener-
gebnisse zeigen, dass die grenziiber-
schreitenden Unternehmenskoopera-
tionen mit einigen Herausforderungen

verbunden sind und deren Erfolg mit

dem Kooperationsmanagement ein-
hergeht. Hierzu wurden in den letzten
Jahren einige Studien beziiglich der
Erfolgsfaktoren internationaler Unter-
nehmenskooperationen verfasst. Zur
Umsetzung der Ergebnisse und Hand-
lungsempfehlungen dieser Studien im
Kontext der ecuropiisch-iranischen
Unternehmenskooperation fehlt aller-
dings eine gezielte Analyse des Ko-
operationsverhaltens iranischer Un-
ternehmen. Mit anderen Worten wire
zum Aufbau einer Unternehmenskoo-
peration mit iranischen Unternechmen
in der Post-Sanction-Zeit wichtig zu
wissen, welche Ziele iranische Unter-
nehmen durch Kooperation mit euro-
péischen Unternehmen verfolgen. Zu
welchen Bedingungen iranische Un-
ternehmen durch Kooperation mit eu-
ropdischen Unternehmen zusammen-
arbeiten wollen. Inwieweit sie bereit
sind, kooperationsspezifische Investi-
tionen zu titigen. Inwieweit sie bereit
sind, Anpassungen an Anderungen
der politischen, kulturellen und 6ko-
nomischen Rahmenbedingungen zu
vollziehen.

Im Rahmen dieses Forschungspro-
jekts sollen diese Fragen beantwortet
werden. Das Ziel ist eine empirische
Untersuchung des Kooperationsver-
haltens iranischer Unternehmen unter

Bertiicksichtigung der Rahmenbedin-
gungen der internationalen Unterneh-
menskooperation im Iran und deren
Einfluss auf den europiisch-irani-
schen Kooperationsprozess in der
Post-Sanction-Zeit. Aus den Ergeb-
nissen dieses Forschungsprojekts las-
sen sich im Endeffekt Handlungsemp-
fehlungen fiir Unternehmenskoopera-
tionen im Iran schlieBen. Dariiber hin-
aus kann das geplante Forschungspro-
jekt das empirische und theoretische
Wissen der internationalen Unterneh-
menskooperation erweitern. Auf theo-
retischer Ebene stehen die Erfolgsfak-
toren internationaler Unternchmens-
kooperationen in Entwicklungslén-
dern im Vordergrund. Der empirische
Beitrag der Arbeit besteht in der Er-
weiterung der bereits entwickelten
Kooperationsprozessmodelle durch
Zusammenfithrung wertvoller Daten
und Fakten iiber die Unternehmensta-
tigkeiten im Iran, welche seit der
Durchfiihrung des JCPOA im Zen-
trum der Aufmerksamkeit vieler For-

scher und Unternehmen stehen.
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Berichte aus der Lehre

Fusionskontrolle in der Praxis

Eine 6konomische Betrachtung

Im Rahmen der Mastervorlesung Unternehmenskooperation: Mergers & Akquisitionen im
Wintersemester 2015/2016 stellten Hanna Rotarius und Sebastian Theuer, Consultants
des okonomischen Beratungsunternehmens Frontier Economics, wesentliche Elemente
der Fusionskontrolle und ihre Anwendung in der Praxis dar.

Eine fundierte 6konomische Beratung
ist fiir fusionswillige Unternehmen
unabdingbar geworden, um die Aus-
wirkungen einer moglichen Fusion
und die Reaktionen der zustdndigen
Aufsichtsbehorden abschétzen zu
konnen. Die 6konomische Beratung
von Fusionen lésst sich in zwei funda-
mentale Bereiche, der Abgrenzung
des relevanten Marktes sowie der
Analyse moglicher wettbewerbsbe-
schrankender Effekte, unterteilen. Im
Gastvortrag stellte Theuer anfangs die
Marktabgrenzung vor, anschlieend
ging Rotarius auf eine Form von wett-
bewerbsbeschrankenden Auswirkun-
gen, den unilateralen Effekten, ein,
welche in der Praxis von besonderer
Relevanz sind.

Nach einem kurzen Uberblick iiber
das Fusionskontrollverfahren auf EU-
Ebene, stellte Sebastian Theuer die
Komplexitit der Bestimmung des re-
levanten Marktes dar und fokussierte
sich anschlieBend auf die sachliche
Marktabgrenzung. Diese wird in der
Praxis in der Regel mit dem SSNIP
(Small but Significant and Non-tran-
sitory Increase in Prices)-Test opera-
tionalisiert. Neben einer Darstellung
der theoretischen Grundlagen dieses
Tests, ging er auf die praktische An-
wendung ein und erlduterte verschie-
dene Verfahren zur Produktmarktab-

grenzung. In der Praxis stellt insbe-

v.l.n.r.: Hanna Rotarius, Prof. Dr. Theresia Theurl, Sebastian Theuer

sondere die Erfassung von relevanten
Daten und Informationen ein gewich-
tiges Problem dar.

Im zweiten Teil des Vortrags stellte
Hanna Rotarius die mdglichen Aus-
wirkungen von wettbewerbsbeschran-
kenden Zusammenschliissen vor. Auf-
grund der besonderen Relevanz legte
sie den Fokus auf unilaterale Effekte.
Diese beschreiben den moglichen An-
reiz nach einer Fusion die Preise eines
Produktes zu erhdhen oder die Qua-
litdt zu verringern, was zu einer Ver-
ringerungen der Gesamtwohlfahrt
fiihrt. Zur Messung von unilateralen
Effekten stehen verschiedene Ansitze
zur Verfligung, einer ist der GUPPI
(Gross Upward Pricing Pressure
Index)-Ansatz. Dieser hat den Vorteil,
dass er, im Vergleich zu Verfahren wie
etwa einer vollumfanglichen Fusions-
simulation, ein einfaches und intuiti-

ves Verfahren darstellt. Neben einer
formaltheoretischen Herleitung erldu-
terte Rotarius insbesondere die intuiti-
ve Idee hinter dem GUPPI-Ansatz.
Sie betonte dabei, dass die ,,Uberset-
zung® der Okonomischen Konzepte
und ihrer Ergebnisse in die ,reale
Welt*“ eine wichtige und anspruchs-
volle Aufgabe eines Economic Con-
sultant darstellt. Abschlieend wurde
gezeigt, dass dieses Konzept insbe-
sondere in GroBbritannien bereits in
vielen Fillen der Lebensmittelbran-
che und der Telekommunikation An-

wendung gefunden hat.
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Breitbandausbau in Deutschland und Europa

Aktueller Stand des Breitbandausbaus und alternative Breitbandtechnologien

Im Rahmen der Master-Vorlesung Regulierungsokonomik hielt Volker Leyendecker, Regio-
nal Sales Director des Satelliten-Betreibers SES Techcom Services, im vergangenen Win-
tersemester einen Vortrag Uber aktuelle Herausforderungen des Breitbandausbaus.

Die Verfiigbarkeit breitbandiger Inter-
netzugénge stellt im internationalen
Wettbewerb einen entscheidenden
Standortvorteil dar. Innerhalb Deut-
schlands besteht in der Verfiigbarkeit
von Breitbandanschliissen mit zuneh-
menden Ubertragungsraten allerdings
weiterhin ein deutlicher Unterschied
zwischen stddtischem und ldndlichem
Raum. Aktuell wird der Breitbandaus-
bau insbesondere im Rahmen der
Vectoring-Thematik, welche die tech-
nische Aufriistung bestehender Kup-
ferleitungen vorsieht, um so eine zii-
gige flachendeckende Breitbandver-
sorgung zu realisieren, diskutiert.

Im Rahmen seines Gastvortrages in
der Master-Vorlesung Regulierungso-
konomik stellte Volker Leyendecker
u. a. zwel zentrale Probleme vor, die
im Zuge eines flachendeckenden
Breitbandausbaus unter Verwendung
von Glasfaserleitungen fiir Telekom-
munikationsunternehmen bestehen.
Zum einen werden fiir die Glasfaser-
leitungen sehr lange Refinanzierungs-
zeitrdume angesetzt. Dies ist insbe-
sondere vor dem Hintergrund unsi-
cherer technologischer Entwicklun-
gen zu beriicksichtigen. Zum anderen
sind fiir den Glasfaserausbau im land-
lichen Raum im Vergleich zum stéadti-
schen Raum deutlich hdhere Investi-
tionskosten erforderlich. Gleichzeitig
konnen allerdings im Vergleich zum
stadtischen Raum deutlich weniger

Volker Leyendecker und
Prof. Dr. Theresia Theurl

Haushalte angeschlossen werden, die
fiir die Finanzierung der getétigten In-
vestitionen herangezogen werden kon-
nen. Somit leitet sich fiir den flichen-
deckenden Ausbau der Glasfasertech-
nologie aus Perspektive der Telekom-
munikationsunternchmen die Not-
wendigkeit finanzieller Forderung ab.
Besondere Bedeutung kommt im
Rahmen des Breitbandausbaus dem
Technologie-Mix zu. So zeigt Leyen-
decker auf, dass 95 % der Bevolke-
rung auf zwei Drittel der Flache der
Bundesrepublik anséssig sind. Die
letzten 5 % der Bevolkerung verteilen
sich auf dem {tbrigen Drittel der Fla-
che. Deren fldchendeckende Versor-
gung mit einem Breitbandanschluss
ist am kostenaufwindigsten und
durch einen alleinigen Glasfaseraus-
bau nicht sinnvoll. Leyendecker stellt
die Satelliten-Technologie, wie sie z.
B. zur Realisierung des Universal-

dienstes in der Schweiz genutzt wird,

als mogliche Alternative zu einem lei-
tungsgebundenen Breitbandausbau
vor. Die vermehrte Nutzung der Satel-
liten-Technologie muss allerdings u.
a. durch eine technologieneutrale
Ausgestaltung von Forderprogram-
men gewdhrleitet werden.

Wihrend des Gastvortrages wurde
den Zuhorern die Moglichkeit gege-
ben Fragen zur dargelegten Thematik
zu stellen. Die Studierenden zeigten
besonderes Interesse an der Satelliten-
Technologie als alternativen Ansatz
zum Ausbau des Breitbandes und den
daraus folgenden Anforderungen an
die Ausgestaltung der Regulierung
des Telekommunikationssektors. Die
studentischen Riickfragen und eine
rege Diskussion bildeten einen gelun-
genen Abschluss des Gastvortrages,
der einen tiefen Einblick in die Her-
ausforderungen des Breitbandausbaus
bot.
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Kooperationen im Medienbereich

Einblicke in die Unternehmenspraxis

Norbert Froitzheim, Verleger und Geschéaftsfuhrer des Deutschen Arzte-Verlages, stellte im
Rahmen des Wahlfachmoduls UK: Governance die Geschaftsmodelle und Kooperationen
des Deutschen Arzte-Verlages vor.

Bereits zu Beginn seines Vortrags
hielt Norbert Froitzheim fest, dass
iiber die Halfte der am schnellsten
wachsenden Unternehmen eine oder
mehrere Kooperationen geschlossen
haben. Hierbei dominieren vor allem
die Marketing- und Verkaufsforde-
rungskooperationen sowie die Ver-
AnschlieBend
stellte Norbert Froitzheim mit der

triebskooperationen.

Vermarktung von Werbefldchen in
allen relevanten Medien ein Basisge-
schéftsmodell seines Unternehmens
vor. Demnach werden der Zugang zu
einer Zielgruppe und die regelmifige
Leserschaft in den Zielgruppen ver-
marktet. Dieses Modell basiert auf
dem , Two Sides Markets“-Ansatz,
welchen er anhand eines Videos ver-
standlich vorstellte. Demnach kom-
men auf einer Plattform zwei unter-
schiedliche Zielgruppen zusammen.
Hierbei steigt die Attraktivitdt der je-
weiligen Zielgruppen, je mehr diese
Plattform von der jeweils anderen
Zielgruppe genutzt wird. So lernten
die Studenten, dass unter anderem
Google, Facebook oder auch private
Fernsehsender einen ,,Two Sides Mar-
ket darstellen. Dieser Ansatz sei aber
auch mit hohen Marketingaufwen-
dungen verbunden, sodass Koopera-
tionen eine sinnvolle Alternative dar-
stellen, wie Norbert Froitzheim be-
tonte. Seiner Meinung nach kann eine
Kooperation unter anderem eine Lo-

sung darstellen, wenn Wertschop-

Prof. Theurl und Norbert Froitzheim

fungsketten im Umbruch sind oder
auf dem Markt lediglich limitierte
Wachstumsméglichkeiten vorhanden
sind. Vor allem die Pharma- und
Healthcare-Industrie befindet sich in
einem sich schnell wandelnden und
globalen Geschéftsumfeld, in dem
Kooperationen oft sinnvoll sind, um
langfristige Unternehmensziele zu er-
reichen. In diesem Zusammenhang
charakterisierte Norbert Froitzheim
drei Arten von Kooperationsprojek-
ten. So gibt es zum einen die lebens-
notwendigen Projekte, die fiir die
Unternehmensexistenz  notwendig
sind. Diese werden von der Unterneh-
mensleitung voll unterstiitzt. Zum an-
deren gibt es Projekte zur Marktaus-
weitung, die laut Froitzheim die Ko-
operationslandschaft dominieren. Die
Unterstiitzung dieser Projekte durch
die Unternehmensleitung lasst jedoch
im Laufe der Zeit nach, wenn sich

kein Erfolg der Kooperation einstellt.

Des Weiteren gibt es noch Versuchs-
projekte. Diese konnen zum Beispiel
in der Forschung und Entwicklung le-
bensnotwendig sein, sind jedoch fiir
die Unternehmensleitung nur von be-
grenzter Bedeutung. AnschlieBend
zeigte er die wesentlichen Elemente
einer erfolgreichen Partnering-Strate-
gie auf. Hier ist es zum einen wichtig,
dass die Ableitung der strategischen
Partnerschaft aus der Unternehmens-
strategie erfolgt. Zum anderen ist eine
interne Unterstlitzung und Infrastruk-
tur fiir das erfolgreiche Management
der Partnerschaft erforderlich. Weiter-
hin ist eine laufende Erfolgskontrolle
der Kooperation von besonderer Be-
deutung. Hier nannte Norbert Froitz-
heim drei Bewertungsdimensionen
anhand derer die Erfolgskontrolle
durchgefiihrt werden kann: namlich
des strategischen, des operationalen
und des kulturellen Fits. Aus seiner
Sicht stellt der kulturelle Fit die wich-
tigste Bewertungsdimension dar. An-
schlieBend stellte er verschiedene
Projekte aus der Praxis des Deutschen
Arzte-Verlages vor.

Im Anschluss an seinen Vortrag, stell-
ten die Studierenden interessiert Fra-
gen und es entwickelte sich eine rege
Diskussion.
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M&A-Workshop mit der VR Corporate Finance

IfG-Studierende erarbeiten die Umsetzung einer Expansionsstrategie durch
Unternehmenskauf im deutschen Mittelstand

Zum zweiten Mal hat das IfG, zusammen mit der VR Corporate Finance GmbH, der M&A-
Beratung der genossenschaftlichen FinanzGruppe, seinen Studierenden am 27.11.2015
einen M&A-Workshop angeboten. In mehreren Teams erarbeiteten die Studierenden eine
M&A-Strategie fur einen inhabergefihrten Automobilzulieferer und prasentierten sowie dis-
kutierten ihre Ergebnisse im Anschluss.

Zu Beginn der Veranstaltung wurde
durch Martin Petsch, Mitglied der Ge-
schéftsleitung der VR Corporate Fi-
nance, und Philip Hummert, Senior
Berater, eine kurze Einfithrung zu der
Geschiftstitigkeit der VR Corporate
Finance gegeben. Anhand dieser
konnten die Studierenden einen Ein-
blick in das facettenreiche Aufgaben-
spektrum der M&A-Beratung von
mittelstdndischen Unternehmen ge-
winnen.

Anschliefend wurde mit einer kurzen
Auffrischung der Kenntnisse der
Unternechmensbewertung, insbeson-
dere des Discounted Cash Flow-Ver-
fahrens, die Basis fiir die folgende Be-
arbeitung der Fallstudie gelegt. Inhalt
der Fallstudie war das Expansionsvor-
haben durch Unternehmensverkauf
eines inhabergefiihrten, mittelstandi-
schen Automobilzulieferers. Aufgabe
der Studierenden war es, auf Basis
von Informationen iiber das auf-
traggebende Unternehmen und {iber
potentiellen Zielunternehmen, eine
M&A-Strategie mit Auswahl eines
Zielunternehmens zu erarbeiten und
den Firmeninhabern vorzustellen. Im
Fokus des Workshop stand somit die
Ausarbeitung einer angemessenen
Unternehmensbewertung der Zielob-
jekte, auf Basis der Multiplikatorme-
thode und der DCF-Methode, sowie

Die Teilnehmer des M&A-Workshop mit der VR Corporate Finance

die Beriicksichtigung der Ziele und
Vorstellungen der verschiedenen Fa-
milienmitglieder. Herr Petsch betonte
hierbei, dass in der M&A-Beratung
fiir mittelstindische Unternehmen
neben einer angemessenen Bewertung
des Unternehmens oft ein Fokus auf
die Beriicksichtigung der verschiede-
nen Interessen der Unternchmerfami-
lie gelegt werden muss. Aufgrund der
unterschiedlichen Vorstellungen der
Inhaberfamilie und unterschiedlicher
Zielobjekte waren die Studierenden
gefordert, eine ausgewogene M&A-
Strategie zu erarbeiten und diese
gegeniiber allen Inhabern {iberzeu-
gend zu présentieren und zu verteidi-
gen.

In der Présentation der Ergebnisse am
Ende des Workshops konnten die Stu-
dierenden einen Einblick in die Situa-

tion eines Beratungsgespriachs gewin-

nen und lernen ihre Ergebnisse erfolg-
reich zu préasentieren. Zudem konnten
sie ihre Prisentations- und Diskus-
sionsfahigkeit weiter trainieren. Im
Anschluss an den Workshop sowie in
der Mittagspause bestand noch die
Maoglichkeit sich in personlichen Ge-
sprachen iiber das Berufsfeld der
M&A-Beratung zu informieren.

Der Workshop stellte eine perfekte
Ergénzung zu M&A-Vorlesung dar,
da die Studierenden ihr theoretisches
Wissen im Workshop anwenden und
weiter vertiefen konnten. Dies zeigt
auch die besondere Praxisrelevanz der

Vorlesung auf.
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Wirtschaftspolitische Entwicklungen 2016
Aktuelle Félle der Wirtschaftspolitik

Zum vierten Mal in Folge fand am IfG das Seminar ,aktuelle Falle der Wirtschaftspolitik*
statt, an dem die Studierenden ein reges Interesse gezeigt haben. Den inhaltlichen Rah-
men dieses Seminars stellten viele verschiedene Themen aus unterschiedlichen Bereichen
der Wirtschaftspolitik, wie bspw. aus der Finanzokonomik, der Umweltokonomik oder der

Wettbewerbsokonomik.

Wie gewohnt, wurde auch im Som-
mersemester 2016 ein Bachelorsemi-
nar vom IfG angeboten, an dem wie-
der zahlreiche Studierende teilgenom-
men haben. Das Konzept der Klein-
gruppen fand wiederholt Anwendung,
womit den Studierenden die Moglich-
keit gegeben wurde, in entspannter
Runde die Ergebnisse ihrer schrift-
lichen Arbeit zu prisentieren und kri-
tisch mit ihren Kommilitonen zu dis-
kutieren.

Eine Auswahl der im Seminar unter-
suchten Themen wird nun im Folgen-
den vorgestellt. Im Bereich der Um-
weltokonomik wurde unter anderem
untersucht, ob Umweltregularien ei-
nen Einfluss auf die Standortwahl von
Industrien haben. Dies wurde zu-
nichst theoretisch anhand der Pollu-
tion Haven Hypothese diskutiert, die
besagt, dass Lander mit hohen Um-
weltstandards saubere Industrien an-
ziehen und Lénder mit niedrigen Um-
weltstandards zu sogenannten Ver-
schmutzungshédfen mutieren, da sich
hier tiberwiegend die schmutzigen In-
dustrien ansiedeln. Eine Bestandsauf-
nahme der empirischen Arbeiten, die
sich mit der Bestitigung der Pollution
Haven Hypothese beschéftigen zeigt
jedoch nur ein gemischtes Ergebnis.
Einige Arbeiten kdnnen die Pollution
Haven Hypothese bestétigen und eini-

ge lehnen diese wiederum ab.

Ein weiteres, sehr interessantes
Thema befasste sich mit der 6konomi-
schen Analyse des Dopings im Sport.
Anhand eines einfachen, formalen
Modells wurde auf beeindruckende
Art und Weise eine Kosten-Nutzen-
Analyse durchgefiihrt und gezeigt,
aus welchen Griinden Sportler iiber-
haupt zu einer solchen Malnahme
greifen und welche Losungsmdglich-
keiten ein Staat zur Bekdmpfung die-
ser Problematik verfolgen kann. Fiir
letzteres bieten sich sowohl Mafnah-
men zur Grenzkostenerhéhung (Erhé-
hung der Strafen, Verbesserung der
Dopingkontrollen) als auch MafBnah-
men zur Grenznutzensenkung (Be-
schrinkung von Sponsoreneinnah-
men, legale Leistungssteigerungsme-
thoden) an.

Dariiber hinaus beschéftigten sich ei-
nige Studierende mit der Unterschei-
dung zwischen impliziten und explizi-
ten Staatsschulden. Wéhrend die ex-
plizite Staatsverschuldung lediglich
die heute bestehenden, also sichtbaren
Schulden betrachtet, bezieht die im-
plizite Staatsverschuldung dariiber
hinaus auch die zukiinftigen Zah-
lungsverpflichtungen — bspw. Renten-
und Pensionsanspriiche, Kranken-
und Pflegeversicherung — mit ein.
Dies hat zur Folge, dass die impliziten
Staatsschulden um ein vielfaches

hoher sind als die expliziten. Am Bei-

spiel der Lander Deutschland und Ita-
lien wurde analysiert, ob die Staats-
verschuldung dieser beiden Lénder
als nachhaltig einzustufen ist. Als
nachhaltig gilt eine Finanzpolitik,
wenn sie {iber einen unendlichen Zeit-
raum fortgefiihrt werden kann, ohne
diese zu @ndern. Beim Betrachten der
expliziten Staatsschulden zeigt sich,
dass Deutschland wesentlich besser
dasteht als Italien, was jedoch relati-
viert werden muss, wenn man zuséitz-
lich die implizite Staatsverschuldung
beriicksichtigt.

Insgesamt gesehen konnten viele
interessante Erkenntnisse aus dem
Bachelorseminar gewonnen werden.
Die Diskussionen waren kontrovers,
aber dennoch konstruktiv. Auch die-
ses Seminar wird im néchsten Semes-
ter fortgesetzt. Die Informationen
dazu sind auf der Homepage des IfGs
unter www.ifg-muenster.de einzuse-

hen.

o Carsten Elges
& (0251) 83-2 28 93

D4 carsten.elges@
ifg-muenster.de
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Kooperieren 2016

Seminare zur Unternehmenskooperation

Im Sommersemester 2016 haben sich die Studierenden im Rahmen der Seminare zur
Unternehmenskooperation wieder mit aktuellen Fallstudien auseinandergesetzt. Die Ba-
chelorstudierenden analysierten unter anderem die Kooperation von Samsung und Sprin-
ger. Bei den Masterstudierenden wurden verschiedene Unternehmenszusammenschlusse

und -akquisitionen untersucht.

Die Seminare zur Unternehmenskoo-
peration waren auch im Sommerse-
mester 2016 wieder sehr gefragt. Da
die Moglichkeit, das Seminar auf
Englisch durchzufithren im letzten
Semester gut angenommen worden
ist, wurden auch in diesem Semester
wieder englische Themen angeboten.
Dieses Angebot wird nicht nur von
ausldndischen, sondern auch von
deutschen Studierenden gerne ge-
nutzt.

Weiterhin sehr geschitzt wird das
Konzept der Prasentation und Diskus-
sion in Kleingruppen. Es ermoglicht
intensive Diskussionen, in die sich
alle Teilnehmer einbringen koénnen.
Im Folgenden werden zwei der bear-
beiteten Themen in diesem Semester
vorgestellt.

Die Bachelorstudierenden untersuch-
ten unter anderem die Kooperation
zwischen Samsung und dem Medien-
unternehmen Springer. Das erste Pro-
dukt dieser Kooperation ist eine
Smartphone-Applikation mit dem
Namen ,,Upday®. Sie wird exklusiv
Samsung-Kunden zur Verfiigung ge-
stellt und versorgt diese mit personali-
sierten Nachrichten. Bei der Persona-
lisierung der Nachrichtenauswahl
wird nicht nur auf Algorithmen zu-

riickgegriffen, sondern auch auf re-

daktionelle Kompetenzen von Sprin-
ger. Die Studierenden untersuchten,
ob eine Kooperation flir Samsung und
Springer die optimale Organisations-
form fiir ein solches Produkt ist. Dies
wurde an den Transaktionskosten
festgemacht, also an Kosten, die bei-
spielsweise durch Verhandlungen
oder durch Uberwachung entstehen.
Anhand der Dimensionen Spezifitét,
Unsicherheit, strategische Bedeutung,
Haufigkeit und Transaktionsatmo-
sphire wurde analysiert, ob durch
eine Kooperation geringere Transak-
tionskosten als durch eine Organisa-
tion liber den Markt oder innerhalb
einer Hierarchie zu erwarten sind. Im
Ergebnis wurde die Kooperation als
transaktionskostenminimale Organi-
sationsform fiir Samsung und Sprin-
ger bestitigt. Im Rahmen der Présen-
tationen diskutierten die Studieren-
den, wie stabil diese Kooperation ist
und ob Samsung mit Springer den op-
timalen Kooperationspartner gewéhlt
hat.

Ein Thema bei den Masterstudieren-
den war die Ubernahme des Start-up-
Unternehmens Seeo durch Bosch.
Seeo forscht an neuartigen Lithium-
Ionen-Batterien mit verbesserten Ei-
genschaften. Durch die Ubernahme
erhofft sich Bosch einen Vorteil bei

der Entwicklung von Elektroautos.
Die Studierenden zeigten auf, dass
insbesondere das Know-how von
Seeo eine wertvolle Ressource dar-
stellt. Dieses Know-how ermoglicht
es Bosch, seine Machtposition am
Markt auszubauen, ohne selbst lang-
wierige Entwicklungsprozesse durch-
laufen zu miissen. In der Diskussion
dieses Themas wurde darauf einge-
gangen, dass die Ubernahme auch mit
Risiken verbunden ist. Mogliche Risi-
ken fiir Bosch sind neben Problemen
mit der neuartigen Technologie auch
Integrationsprobleme des innovativen
Start-ups in den Konzern. Als Mog-
lichkeit, die Integration zu fordern,
wurde ein gezieltes Integrationsma-
nagement unter Beriicksichtigung
weicher Faktoren ins Feld gefiihrt.
Die Anmeldungen fiir das nichste Se-
mester sind bereits angelaufen. Wir
freuen uns auf die Seminararbeiten,
Prasentationen und Diskussionen im
Wintersemester 2016/17.

< Susanne Noelle
& (0251) 83-2 28 96

< susanne.noelle@
ifg-muenster.de
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Projektstudium am IfG im Wintersemester 2015/2016

Angewandte Wirtschaftsforschung

Im vergangenen Wintersemester haben wieder zahlreiche Studierende das vom Institut fur
Genossenschaftswesen angebotene Projektstudium belegt. Die in diesem Rahmen bear-
beiteten Themen reichten von wirtschaftspolitischen Fragestellungen Uber Aspekte der
Unternehmenskooperation bis hin zu Untersuchungsgegenstanden im Bereich Mergers &
Acquisitions und deckten somit die verschiedenen Forschungsbereiche des Instituts ab.

Das Projektstudium ist verpflichten-
der Bestandteil des Masterstudien-
gangs ,,Volkswirtschaftslehre* der
Westfélischen Wilhelms-Universitét
Miinster und wird am Institut fiir Ge-
nossenschaftswesen in jedem Semes-
ter angeboten. Die Studierenden wer-
den durch das Projektstudium sowohl
inhaltlich als auch methodisch auf die
Masterarbeit vorbereitet. Die Studie-
renden werden schon zu Beginn des
Projektstudiums in die Veranstaltung
eingebunden und nehmen somit aktiv
an der Themenfindung teil. Ein As-
pekt des Projektstudiums besteht also
bereits darin, dass die Teilnehmerin-
nen und Teilnehmer eigenstindig
Themen- und Projektvorschldge ent-
wickeln und somit neben einer fach-
lichen Relevanz, auch das personliche
Interesse der Kandidatinnen und Kan-
didaten an dem zu bearbeitenden
Thema gewéhrleistet werden kann.
Zu den durch die Studierenden zu er-
bringenden Leistungen gehodren die
Vorstellung der Ergebnisse im Rah-
men einer Présentation und die Erstel-
lung einer wissenschaftlichen Arbeit
in schriftlicher Form. Den aktuellen
Forschungsstand zu einer zuvor ein-
gegrenzten Forschungsfrage durch

eine Literaturstudie herauszuarbeiten

und gegebenenfalls Forschungslii-
cken in diesem Gebiet zu identifizie-
ren, ist in der Regel das Ziel des Pro-
jektstudiums. Etwaige Forschungslii-
cken konnen im Anschluss in einer
Masterarbeit aufgegriffen und deren
Bearbeitung selbstindig vorangetrie-
ben werden.

Die bearbeiteten Themen deckten
auch in diesem Semester ein breites
Spektrum an spannenden Fragestel-
lungen ab und stammten dabei aus
den verschiedenen Forschungsberei-
chen, die am IfG angesiedelt sind. So
standen u. a. Themen aus dem M&A-
Bereich im Fokus verschiedener Ar-
beiten. Hier wurden zum Beispiel Er-
folgs- und Misserfolgsfaktoren von
M&A-Transaktionen im Bereich der
Pharmaindustrie untersucht. Wobei
ein besonderer Fokus auf europdische
und nordamerikanische Unternechmen
gelegt wurde. Im Bereich Unterneh-
menskooperationen wurden beispiels-
weise Kooperationen bei Carsharing-
Projekten zum Untersuchungsgegen-
stand erhoben und die Motive sowie
Ziele von Automobilherstellern in
diesem Bereich analysiert. Im The-
Wirtschaftspolitik

wurde die Frage nach den regulatori-

mengebiet der

schen Rahmenbedingungen beim

Stromnetzausbau betrachtet und mog-
liche Anreizstrukturen aufgegriffen.
Auch die Bankenregulierung und
deren Auswirkung auf das Verhalten
der Kreditinstitute war Thema einer
weiteren Projektstudiumsarbeit, wel-
che im Rahmen der Veranstaltung be-
arbeitet wurde.

Das Projektstudium wird auch im
kommenden Semester durch das Insti-
tut fir Genossenschaftswesen ange-
boten und erméglicht so die Auswei-
tung der Féhigkeiten in Bezug auf
wissenschaftliches Arbeiten fiir die
Studierenden sowie die methodische
und inhaltliche Heranfiihrung an eine
anschlieBende Masterarbeit. Die Fiille
an interessanten Themen und die
Bandbreite der bearbeiteten Fragestel-
lungen ldsst auch fiir das kommende
Semester interessante Projektstudi-

umsarbeiten erwarten.

< Kai Hohnhold
& (0251) 83-228 93

< kai.hohnhold@
ifg-muenster.de
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UnumstoBRliche Weisheiten

— und wie sie mein wirtschaftliches Handeln beeinflusst haben

.Gesellschafter mittelstandischer Unternehmen® als Tatigkeit mag ungewdhnlich klingen.
Vielleicht ist sie das auch, zumal wenn sie nicht auf Erbschaft beruht, sondern sich nach
und nach aus eigenem Handeln heraus geformt hat. Hiermit skizziere ich die Schritte dort-
hin, die teils durch ginstige Umstande, durch Begegnungen mit starken Partnern und letzt-
lich entschiedenes Handeln gepragt waren. Standige Begleiter auf dem Weg dorthin waren
nie verstummende Unkenrufe. Diese Warnungen — oft getarnt als unumstoRlliche Weishei-
ten — nicht befolgt zu haben, erscheint mir riickblickend als bedeutsamer Erfolgsfaktor.

Beim Verlassen der Universitét kann-
te ich niemanden, der sich selbstindig
machte. Selbstidndigkeit war 1975
noch keine Option, weder fiir mich
noch fiir meine Kommilitonen.

Bei der DAL, Marktfiihrer im Immo-
bilien Leasing, Tochter mehrerer Lan-
desbanken, begann ich meine Lauf-
bahn; bewusst nicht bei einem der
angesagten Grofunternehmen. Die
Chancen bei der DAL schienen mir
verlockender.

Dort erlebte ich acht sehr gute Jahre.
Dann geriet die DAL wegen waghal-
siger Geschifte im Ausland in eine
Schieflage. Vergleichbar mit der, wie
sie die Deutsche Bank heute erlebt.
Stindig negative Presse verursachte
Vertrauensverluste, die eine erfolgrei-
che Arbeit massiv erschwerten. Kom-
fortabler materieller Bedingungen
zum Trotz kiindigte ich.

Mit einem fibersichtlichen Spektrum
von Fihigkeiten, ndmlich Projektfi-
nanzierung, Verstandnis fiir Jahresab-
schliisse und guten Kenntnissen in Fi-
nanzmathematik, machte ich mich
selbstindig. Ein weit gespanntes
Netzwerk half dabei.

Die Idee: Beratung speziell von
Mittelstandlern in Sachen Unterneh-
mensfinanzierung. Zwar sah ich die
Risiken dieses Schrittes. Sie hielten
mich aber nicht ab.

,,The fishermen know that the sea is
dangerous and terrible, but they have
never found these dangers sufficient
reason for remaining ashore*.

Nicht im Wissen dieser Weisheit stell-
te ich mich auf eigene Fiile — sie war
mir gar nicht bekannt — geschweige
denn wusste ich, dass sie von Vincent
van Gogh stammt. Skepsis tont fast
immer lauter als Optimismus. Zu un-
recht, wie sich meist mit der Zeit er-
weist, aber gern vergessen wird.

,»,No man will fly within the next fifty
years.” (Wilbur Wright, 1901) ,,640K
should be enough for anybody.* (Bill
Gates, 1981)

Die prominentesten Kenner/Pioniere
ihrer jeweiligen Materie lagen hiufig
mit ihren pessimistischen Prognosen
falsch. Vorhersagen zu Ereignissen,
die angeblich nie eintreten werden,
stimmen selten. Aktuell: Entwicklung
des Olpreises.

Zehn Jahre lang hiel3 es: er fillt nie

wieder unter 50 Dollar, heute dage-

gen: er wird kaum wieder die 50, ge-
schweige denn jemals wieder die
Marke von 100 Dollar erreichen.

Die Zahl sich nicht bewahrheitender
Vorhersagen ist endlos. Die miserable
Trefferquote tut der Prognose-Begei-
sterung keinen Abbruch. Die Weisheit
mit der passenden Erkldrung:

,»The only function of economic fore-
casting ist to make astrology look res-
pectable.” (John Maynard Keynes)
Als unumstoBlich gilt die Anlage-
weisheit: ,,Man soll nie alle Eier in
einen Korb legen!® Unbestreitbar
mindert man damit Risiken, aller-
dings auch Chancen. Der Satz sugge-
riert, Erfolg beruhe wesentlich auf der
Vermeidung von Risiken. Leitlinien
flir unternehmerisches Handeln sind
das nicht.

Mein berufliches Leben umfasst drei
Abschnitte:

Phase I habe ich hinreichend be-
schrieben. Phase II, meine Beratungs-
tatigkeit, war im Riickblick nur ein
Zwischenschritt.

Phase III war der Aufbau des Portfo-
lios von Beteiligungen.

Bereits als Schiiler in den USA Mitte
der 60er hatte ich einen ersten Ein-
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Dr. Dietrich Komossa
Jahrgang: 1948

— High School Ab-
schluss in den USA,
Abitur in Bochum

— Ausbildung im Ver-
kauf mehrerer Filialen
der Kaufhof AG

— Parallel Studium der
Wirtschaftswissen-

schaften in Koln, da-

nach in Munster. Schwerpunkte Marketing und Statistik

— Abschluss Diplom-Kaufmann und Promotion zum Dr. rer. pol. in

Munster als IfG-Mitarbeiter

— Verkaufsleiter und dann Leiter der Niederlassung Dusseldorf DAL

Deutsche Anlagen-Leasing GmbH, Mainz

— Grindung einer Unternehmensberatung mit den Schwerpunkten

Finanzierung, Unternehmensentwicklung, Inhaberberatung

blick in ein Beteiligungsunternechmen
bekommen. Die wache Erinnerung
und Faszination daran sowie die zu-
nehmend als Missionstitigkeit emp-
fundene Beratung von Mittelstdndlern
stellten vermutlich die wichtigsten
Impulse fiir die Richtungsidnderung
dar.

Erste Beteiligung war Starthilfe fiir
eine Freundin Anfang der 90iger
Jahre: Agentur fiir Werbung/Kommu-
nikationsdesign. Das Unternehmen
existiert noch immer und ist erfolg-
reich.

Wirtschaftlich deutlich groferes Ge-
wicht hatte die Begleitung eines Kun-
den aus meiner Beratungstitigkeit,
einer Bickerei, an die Borse. Den

Unternehmer hatte ich aus bescheide-

nen Anfdngen heraus kennengelernt
und dann iiber Jahre beraten. Vor dem
Borsengang beteiligte ich mich mit
allem, was ich hatte, an dem Unter-
nehmen, das sich danach zum gréBten
Unternehmen der Béickereibranche in
Europa entwickelte. Ein lucky Punch.
Barilla erwarb spéter das gesamte
Unternehmen.

In der Folge kamen Anteilskdufe an
weiteren Unternchmen hinzu. Mit
einer Ausnahme waren keine
schmerzlichen Flops dabei. Ein dum-
mer Fehler war die Beteiligung an
einem Software Unternechmen. Davon
verstand ich einfach zu wenig.

Ein voller Erfolg war vor iiber zehn
Jahren der Kauf eines Textilunterneh-

mens zusammen mit zwei Partnern.

Ubrigens wieder unter Einsatz aller
freien Mittel, und das in einer Bran-
che, die nicht gerade als attraktiv gilt.
Hort jemand das Wort: ,, Textilien®, ist
mir Mitleid sicher.

Dieses Unternechmen mit gerade mal
zweistelligem Mio.-Umsatz ist hoch-
profitabel. Nicht nur die Zahlen sind
duBerst befriedigend. Es macht grof3e
Freude zu sehen, wie sich das Unter-
nehmen von Jahr zu Jahr entwickelt,
leistungsféhiger und auch als Arbeit-
geber bestindig attraktiver wird. Der-
zeit bauen wir hier im ,,Bergischen®
eine komplett neue Fabrik. Das wird
dem Unternehmen weiteren Schub
geben.

Vor drei Jahren kam zu giinstigen Be-
dingungen ein dhnlich gelagertes
Unternechmen hinzu, das sich bereits
jetzt zu einer Perle entwickelt.

Wie ist das moglich in einer sterben-
den Branche? Nur wenige wissen:
Deutschland ist bei technischen Tex-
tilien mit einem Anteil von rund 45 %
Mit
einer Produktion vorwiegend in
Deutschland!

Manchmal ist es genau richtig, alle

eindeutiger Weltmarktfiihrer.

Eier in einen Korb zu legen. Gemal
der chinesischen Weisheit, ,,Wenn
man zur Quelle will, muss man gegen
den Strom schwimmen®, findet man
Gliick und Erfolg nicht unbedingt auf
den als sicher geltenden Pfaden.

< Dietrich Komossa
& (0211) 16 10 00

< dietrich@
komossa-beteiligungen.de
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Zwischen GroRe und lokalen Markten

Was hélt den Verbund zusammen?

Digitalisierung, Niedrigzinsphase und Regulierung: Drei zentrale Herausforderungen, die
die Bankbranche unter starken Druck setzen. Auch fur die genossenschaftliche Finanz-
Gruppe stellt sich die Frage, wie sie diese Entwicklungen mit vereinten Kraften meistern
will. ,Zwischen Grole und lokalen Markten — Was halt den Verbund zusammen?“ lautete
daher das Thema der Veranstaltungsreihe ,Wissenschaft und Praxis im Gesprach“ am 18.
Januar 2016. Uber 300 interessierte Teilnehmer waren der Einladung des Instituts fir Ge-
nossenschaftswesen unter der Leitung von Univ.-Prof. Dr. Theresia Theurl gefolgt. In drei
Vortragen sowie einer Podiumsdiskussion wurde herausgearbeitet, welche Konsequenzen
fur das Geschaftsmodell der Genossenschaftsbanken zu erwarten sind und wie der Erfolg
des Verbundes weiterhin sichergestellt werden kann.

Dr. Andreas Dombret, Vorstand der
Deutschen Bundesbank, erdffnete das
Symposium mit einem Vortrag iiber
Bankenverbiinde in neuen Maérkten
und Regulierungen sowie die Anfor-
derungen und Perspektiven aus Sicht
der Bankenaufsicht. Im Mittelpunkt
des Vortrags stand die Frage, ob die
regulatorischen Anforderungen fiir

kleine und mittlere Banken, wie es

=%
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Genossenschaftsbanken meist sind,
aus Griinden der Proportionalitdt re-
duziert werden konnten oder sollten.
Da die Komplexitét der Regulierungs-
und Aufsichtsanforderungen darauf
zuriickzufiihren ist, dass global tétige
Banken (,,too big to fail*) im Mittel-
punkt der Krise standen, forderte Dr.
Dombret dazu auf, fiir die Beriick-

sichtigung einer Proportionalitdt in

der Regulierung konkrete Vorschldge
zu machen und Ld&sungsvorschlige
aufzuzeigen, am besten auf der
Grundlage von empirischen Studien.
Dabei sei jedoch zu beachten, dass
Regulierung und Aufsicht bereits
heute Ansitze einer Proportionalitit
enthalten. Falls die Proportionalitét
weiter entwickelt werden soll, gelten

dafiir zwei Bedingungen: Erstens

a

Foto v.l.n.r.: Dr. Andreas Dombret, Dr. Veit Luxem, Berend Gortmann, Reinhard Klein, Prof. Dr. Theresia Theurl, Hermann Backhaus,

Uwe Frohlich, Hans-Bernd Wolberg
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miissten systemrelevante Banken
weiterhin einer stringenten Regulie-
rung unterliegen. Zweitens diirften fiir
kleinere Banken keine Anreize entste-
hen, Liicken im Regelwerk auszunut-
zen. Regulatorische Arbitrage gelte es
zu vermeiden. Falls diese Vorausset-
zungen erfiillt sind, sind verschiedene
Ansatzpunkte verfiigbar, um die Pro-
portionalitdt der Regulierung zu stér-
ken. Bei allen Uberlegungen ist je-
doch entscheidend, dass die Stabilitét
des Bankensystems gewahrt bleibt.
So konnte auch von einer Vielzahl an
Instituten mit gleichartigem Ge-
schéftsmodell ein Risiko fiir das ge-
samte System ausgehen (,,too many to
fail®). Insofern diirften auch vor dem
Hintergrund der VerhéltnismaBigkeit
die regulatorischen Anforderungen
nicht so weit reduziert werden, dass
diese Risiken schlagend werden. Die
Vielfalt im Bankensystem zu erhalten,
miisse ein Ziel einer Debatte um die
Proportionalitit der Regulierung sein,
so Dr. Dombret.

Im zweiten Vortrag referierte Uwe
Frohlich, Prisident des Bundesver-
bandes der Deutschen Volksbanken
und Raiffeisenbanken e.V. (BVR),
iiber die genossenschaftliche Finanz-
Gruppe im Spannungsfeld von Digita-
lisierung, Regulierung und Niedrig-
zins. Mit Blick auf die wirtschaftliche
Situation blickt er optimistisch in die
Zukunft. Allerdings ergeben sich fiir
die Genossenschaftsbanken erhebli-
che Herausforderungen aufgrund der
Geldpolitik der Europdischen Zentral-
bank sowie der zunehmenden Regu-
lierungskomplexitit. Dariiber hinaus
hat auch die Wettbewerbsintensitit
durch die fortschreitende Digitalisie-

rung von Bankdienstleistungen zuge-

nommen. Mit Blick auf die Regulato-
rik habe die Regulierungswelle nun
endgiiltig die bankwirtschaftliche Pra-
xis erreicht, so Frohlich. In diesem
Zusammenhang hat ein vom BVR in
Auftrag gegebenes Gutachten erst-
mals wissenschaftlich belegt, dass
eine Vielzahl der regulatorischen
Malnahmen das Proportionalitéts-
prinzip deutlich verletzt und insbe-
sondere kleinere Institute spiirbar be-
lastet werden. Den genossenschaft-
lichen Zentralbanken sei es bei den
aktuellen geldpolitischen Rahmenbe-
dingungen bislang zwar gelungen,
den ,Nullzins-Floor* fiir Einlagen-
iiberhdnge der Genossenschaftsban-
ken zu halten, allerdings nur unter In-
kaufnahme von kalkulatorischen Ver-
lusten. Zusétzlich driickt auch der zu-
nehmende Wettbewerb auf die Mar-
gen im Kreditgeschift. Die wachsen-
de Ergebnisliicke gelte es daher bspw.
durch weitere Volumensteigerungen
aufzufangen. Durch den Eintritt neuer
aufstrebender Wettbewerber aus der
Fin-Tech-Branche stellt sich mittler-
weile auch das Firmenkundengeschéft
als hart umkémpfter Ertragsbringer
heraus. Frohlich hebt hervor, dass der
menschliche Faktor einer genossen-
schaftlichen Beratung einen entschei-
denden Wettbewerbsvorteil darstelle,
der durch Fin-Techs nicht einfach ko-
piert werden konne. Die Digitalisie-
rung sieht Frohlich als Chance fiir die
genossenschaftliche FinanzGruppe.
Durch die beiden Strategieprojekte
,Beratungsqualitat und ,,webErfolg™
seien die Weichen fiir eine erfolgrei-
che Zukunft der genossenschaftlichen
FinanzGruppe gestellt.

Im abschlieBenden Vortrag widmete
sich Dr. Veit Luxem, Vorstandsvorsit-

zender der Volksbank Erkelenz eG
und Vorsitzender des BVR-Verbands-
rates, der Zukunft der Genossen-
schaftsbank und den Herausforderun-
gen zwischen stationdrem Vertrieb
und Digitalisierung. Dr. Luxem ver-
deutlichte, dass eine moderne und
kompetente Bank heute dort sein
muss, wo es darauf ankommt: Im
Internet und in einer Filiale vor Ort.
Vor allem die Bedeutung des Online-
Kanals habe in den letzten Jahren ra-
sant zugenommen. Dariiber hinaus
haben die Kunden der wichtigsten
Zielgruppe ,,Digital Natives* entspre-
chende Erwartungen an ihre Bank. Da
alle Bereiche der Gesellschaft digita-
lisiert werden, konnen sich auch Ban-
ken diesem Trend nicht entziehen, so
Dr. Luxem. Die Institute, die sich
hierauf einstellen, kdnnen davon pro-
fitieren, da begeisterte Kunden ihre
Bank weiterempfehlen und Erfahrun-
gen online wie offline teilen. Als Er-
gebnis eines Fiihrungskriaftework-
shops ist es grundsitzlich das Ziel der
Volksbank Erkelenz, die Reichweite
durch Ausbau und Verzahnung der
Kanéle zu erhohen. Hiermit soll einer-
seits die Filiale gestdrkt werden, die
ein zentraler Kontaktpunkt zum Kun-
den bleibt. Andererseits sollen die
Omnikanalstrategien kontinuierlich
verbessert werden. Beides sei erfor-
derlich, um die Verzahnung von ,,Di-
gital“ und ,,Local® zu ,,Digical“ er-
folgreich zu meistern.

Im Anschluss an die Vortrige mode-
rierte Univ.-Prof. Dr. Theresia Theurl
eine Podiumsdiskussion mit dem Titel
»Regulierung bewiltigen und Mérkte
erweitern — die Zukunft der Aufga-
benteilung in der genossenschaft-

lichen FinanzGruppe®. Mit Hermann
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Backhaus, Vorstandsvorsitzender der
Mirkischen Bank eG, Berend H.
Gortmann, Vorstand der Volksbank
Niedergrafschaft eG und Bundes-
sprecher der Interessengemeinschaft
kleiner und mittlerer Genossen-
schaftsbanken, Reinhard Klein, Vor-
standsvorsitzender der Bausparkasse
Schwiébisch Hall AG, und Hans-
Bernd Wolberg, Vorstandsvorsitzen-
der der WGZ BANK AG, konnten
hochkaritige Diskutanten gewonnen
werden. Die Teilnehmer reslimierten,
dass eine Re-Optimierung hinsicht-
lich der Kosten- als auch der Ertrags-

seite sowie der Produktportfolios not-

wendig sei, insbesondere aufgrund
der Auswirkungen der aktuellen Nie-
drigzinsphase. Dariiber hinaus gelte
es an einer Vereinheitlichung der Pro-
zesse zu arbeiten, wobei die Vorteile
der fusionierten Rechenzentrale zum
Tragen kommen miissten. Der bishe-
rige Erfolg der Gruppe lasse sich am
genossenschaftlichen Verbundrating
festmachen und miisse durch den
Markenkern der personlichen Bera-
tung sowie die digitale Weiterent-
wicklung fiir die Zukunft gestdrkt
werden. Dazu konne auch die Fusion
der DZ BANK AG und der WGZ
BANK AG beitragen. Den Verbund

halte jedoch nicht nur der gemeinsa-
me Erfolg, sondern auch die gesell-
schaftliche Verantwortung zusam-
men. Deren Bedeutung zeige sich
nicht zuletzt in 18 Mio. Mitgliedern
(,,Fans®).

< Florian Klein
& (0251) 83-2 28 07

>4 florian.klein@
ifg-muenster.de

Regulierung, Digitalisierung und Niedrigzinsen

Neue Wege denken

Zahlreiche Entwicklungen wirken derzeit auf die Bankbranche und das Geschéaftsmodell
der Genossenschaftsbanken ein. Da sich diese Entwicklungen in naher Zukunft nicht um-
kehren, sondern vermutlich sogar noch verstarken werden, ist es von hoher Bedeutung,
diese nicht nur als Bedrohung, sondern vielmehr auch als eine Chance wahrzunehmen.
Die 25. Ausgabe der Veranstaltungsreihe ,Wissenschaft und Praxis im Gesprach® widme-
te sich daher dem Thema ,Regulierung, Digitalisierung und Niedrigzinsen: Neue Wege
denken®. Der Einladung des Instituts fur Genossenschaftswesen unter der Leitung von
Frau Prof. Dr. Theresia Theurl waren knapp 250 Teilnehmer gefolgt, um maogliche Ansatz-
punkte zu diskutieren und Handlungsoptionen aufzuzeigen.

Die Regulierung und die damit ver-
bundene Biirokratie ist ein erster Fak-
tor, der erhebliche Anstrengungen von
den Banken erfordert. So wurden als
Folge der Finanzmarktkrise zahlrei-
che regulatorische Maflnahmen mit
dem Ziel der Stabilisierung des Fi-
nanzsystems entwickelt. Dr. Aurel
Schubert, Generaldirektor Statistik
der Européischen Zentralbank (EZB),
erlduterte im ersten Vortrag die

Hintergriinde des von vielen Banken

kritisierten Analytischen Kreditansat-
zes, AnaCredit. Er erorterte die Frage,
ob aus diesem neuen Ansatz einer gra-
nularen Datenerhebung eine Bedro-
hung oder auch Chancen fiir die Ban-
ken einhergehen. Im Rahmen von
AnaCredit werden Kreditinstitute ver-
pflichtet, ab 2018 sdmtliche Bankkre-
dite an juristische Personen {iiber
25.000 Euro fiir Zwecke der Geldpo-
litik und der Finanzmarktstabilitdt zu

melden. Ermoglicht wird hiermit die

Identifikation und Uberwachung von
Risiken in einzelnen Wirtschaftssek-
toren, die Untersuchung der Verschul-
dung von Unternehmen strukturiert
nach Gr68e und Branche, die Verbes-
serung von Frithwarnsystemen fiir
Kreditrisikokonzentrationen und von
Makrostresstests fiir Bankkreditport-
folios sowie die Identifikation von
grenziiberschreitenden Kreditrisiken
und Ansteckungseffekten. Dr. Schu-

bert ging explizit auf den Prozess der
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Dr. Aurel Schubert

Erstellung des Rechtsrahmens ein und
verdeutlichte, wie die EZB sdmtliche
aus der Offentlichkeit eingegangenen
Kommentare analysiert und den Ver-
ordnungsentwurf hieran angepasst
hat. Das Eurosystem wird die Banken
dartiber hinaus bei der Umsetzung
von AnaCredit unterstiitzen, z. B.
durch ein detailliertes Handbuch
sowie eine Kooperation im Rahmen
des Banks* Integrated Reporting Dic-
tionary (BIRD). Als spezifische Vor-
teile von AnaCredit fiir die deutschen
Banken stellte Herr Dr. Schubert her-
aus, dass die erhobenen Daten in das
deutsche Ratingsystem ICAS der
Bundesbank einflieBen und somit zu
einer besseren Bewertung von Kredi-
ten fithren, die als Sicherheiten gegen
Liquiditdtsengpédsse von der nationa-
len Zentralbank eingesetzt werden.
Des Weiteren konnen die AnaCredit-
Daten zur Verbesserung bestehender
Riickmeldeverfahren von zentralen
Kreditregistern genutzt werden.

Auch die Niedrigzinspolitik der EZB
setzt das Geschiftsmodell der Regio-
nalbanken, das auf Fristentransforma-

tion und Zinsertrdgen basiert, unter

Druck. Das Ziel des zweiten Vortrags
von Hans Joachim Reinke, Vorstands-
vorsitzender der Union Investment
Gruppe, war es daher, vor dem
Hintergrund der Niedrigzinsen neue
Wege fiir die Kunden aufzuzeigen.
Reinke hob dabei zunédchst hervor,
dass die Niedrigzinspolitik nur einer
der weltweiten Brennpunkte sei. Auch
die Gefahr eines Brexits, der ungewis-
se Ausgang der US-Wahlen, der Sy-
rien-Konflikt, die Entwicklung der
Roholpreise sowie die chinesische
Geopolitik zeigen, dass die Weltwirt-
schaft derzeit instabiler ist als erhoftt.
Deren Dynamisierung sei aufgrund
des Spannungsfeldes von politischen
und wirtschaftlichen Krisen, der tra-
gen Investitionstéitigkeit aufgrund
globaler Uberkapazititen und hohem
Ersparnis-Kapital sowie der struktu-
rellen Herausforderungen wie Digita-
lisierung und Demografie in Frage zu
stellen. Laut Reinke ist davon auszu-
gehen, dass die Zinsen niedrig bleiben
und auch Aktienrenditen sinken wer-
den. In den néchsten sechs Jahren sei

mit weniger Gleichlauf, weniger Per-

formern und weniger Performance zu

iy Al |ﬂ. i |-'|.'
Hans Joachim Reinke

rechnen. Allein Immobilien wiirden
sich besténdiger als der Rest zeigen
und konnten durchaus als ,,Fels in der
Brandung® bezeichnet werden. Auf-
grund dieses veridnderten Umfeldes ist
es heutzutage nicht mehr moglich, Er-
spartes zu verdoppeln. Optimierungs-
potenzial ist laut Hans Joachim Rein-
ke jedoch reichlich vorhanden. So
miissten insbesondere aus Sparern
Anleger werden. Einem Niedrigzins-
umfeld entkomme man nur durch Ver-
mogensstrukturierung, aktives Mana-

gement und eine intelligente Risiko-

v.l.n.r.: Michael Deitert, Dr. Aurel Schubert, Thomas Ruff, Prof. Dr. Theresia Theurl,
Hans Joachim Reinke, Dr. Jiurgen Gros, Thomas Jakoby
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steuerung. Eine zentrale Losung wird
daher in einem MultiAsset-Ansatz ge-
sehen, der Diversifizierung iiber alle
Assetklassen hinweg.

Um weitere mogliche Ansatzpunkte
fiir Genossenschaftsbanken aufzuzei-
gen, folgte im Anschluss an die Vor-
trige eine von Prof. Dr. Theresia
Theurl moderierte Podiumsdiskussion
unter dem Titel ,,Bewihrtes erhalten
und neue Wege gehen — Die zukiinfti-
ge Entwicklung der genossenschaft-
lichen FinanzGruppe“. Mit Michael
Deitert, Vorstand der Volksbank Bie-
lefeld-Giitersloh eG, Dr. Jiirgen Gros,
Vorstand des Genossenschaftsverban-
des Bayern e.V., Thomas Jakoby, Vor-
stand der Vereinigte Volksbank Miin-
ster eG, sowie Thomas Ruff, Vorstand
der Volksbank eG Bad Laer-Borgloh-
Hilter-Melle, konnten hochkaritige
Vertreter aus genossenschaftlichen
Primérbanken und Verbanden gewon-
nen werden, die intensiv iiber die Aus-
richtung des Geschéftsmodells der
Genossenschaftsbanken diskutierten.
Dr. Gros wies zunidchst darauf hin,
dass die genossenschaftliche Finanz-
Gruppe schon immer grole Heraus-
forderungen gemeistert hat. Um dies
auch in Zukunft zu tun, muss die
Frage geklart werden, wie die Genos-
senschaftsbanken weiter wachsen
konnen und welche Mitarbeiter und
Strukturen hierfiir bendtigt werden.
Thomas Ruff kniipfte hieran an und
betonte, dass die genossenschaftliche
FinanzGruppe schon viel auf den Weg
gebracht hat. Der Riickenwind aus der
Gruppe sei in der Primérbank vor Ort
zu spiiren. Als Beispiel fiihrte er die
Synergien aus der Fusion der genos-
senschaftlichen Rechenzentralen an.
Nichtsdestotrotz ldsst sich das Zu-

sammenspiel zwischen den Verbund-

partnern immer weiter verbessern.
Zentral ist dabei laut Ruff die Umset-
zungsstirke vor Ort. Michael Deitert
unterstrich die Bedeutung der subsidi-
aren Unterstiitzung und wies an dieser
Stelle auf die immer vorhandenen Op-
timierungspotenziale in Bezug auf die
IT-Prozesse hin. Thomas Jakoby stell-
te heraus, dass auch in der einzelnen
Primérbank viele Potenziale noch
nicht voll ausgeschopft sind. Es sei
zentral, die geschiftliche Durchdrin-
gung und die Nutzenstiftung beim
Kunden zu erhéhen. Das Prinzip
»Know your customer” sollte noch
starker verfolgt werden. Diesen An-
satz griff Deitert auf und verdeutlich-
te, dass bei einer noch stiarkeren Erfiil-
lung des Beratungsauftrages auch die
Provisionsertrdge automatisch stei-
gen. Jeder Genossenschaftsbank ste-
hen hierbei individuelle Mdglichkei-
ten offen. So hat die Volksbank Biele-
feld-Giitersloh eG bspw. einen eige-
nen Nachhaltigkeitsfonds entwickelt,
der von den Kunden immer stirker
nachgefragt wird. Deitert forderte,
derartige Ideen zu entwickeln, diese
aber vor allem auch konsequent um-
zusetzen, was Unterstiitzung durch
Dr. Gros fand. Nach dessen Ansicht
ist es schwierig, das riicklaufige Zins-
ergebnis nur iiber Provisionsertrige
auszugleichen. Um Kundengeschéft
auszubauen, ist Unterstlitzung durch
den Verbund unabdingbar, z. B. hin-
sichtlich des Auslandsgeschiftes von
Firmenkunden. Die bestehenden An-
gebote des Verbundes zu nutzen, sei
auch in Bezug auf die Digitalisierung
zwingend erforderlich, so Thomas Ja-
koby. Fiir einen erfolgreichen digita-
len Wandel miissten vor allem aber
die Mitarbeiter und die Kunden von

den vorhandenen Angeboten {iber-

zeugt werden. Auch Ruff bestitigte,
dass dies beim Vorstand und den Fiih-
Ob Social
Media, Blogs oder digitales Mitglie-
dernetzwerk — die Volksbank eG Bad
Laer-Borgloh-Hilter-Melle versucht,

rungskraften anfiangt.

auf allen Kanélen fiir ihre Kunden an-
sprechbar zu sein. Deitert stellte hier-
bei heraus, dass die Genossenschafts-
banken in FinTechs keine Bedrohung
sehen sollten, sondern viel von diesen
lernen kdnnten.

In der traditionellen Schlussrunde
fragte Prof. Theurl die Diskussions-
teilnehmer danach, was der ,,wichtig-
ste neue Weg™ ist, der nun einzuschla-
gen ist. Laut Thomas Ruff ist der
Fokus auf ein starkes Kundenge-
schift, aber auch auf die Qualitét des
Managements und der Mitarbeiter zu
setzen. Thomas Jakoby stellte heraus,
dass die vorhandenen Potenziale auf
der Grundlage der genossenschaft-
lichen Idee konsequent umgesetzt
werden sollten. Die Stirken des Ver-
bundes noch stirker auszuspielen,
forderte Dr. Gros. Deitert betonte ab-
schlieend, dass man weiterhin agie-
ren statt abwarten miisse. Dies fokus-
siere sich darin, Innovationen nicht
als Bedrohung, sondern als Chance zu
sehen.

Die nichste Veranstaltung der Reihe
,,Wissenschaft und Praxis im Ge-
sprach® findet am 23. Januar 2017 in
Miinster statt.

< Florian Klein
& (0251) 83-2 28 07

>4 florian.klein@
ifg-muenster.de
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Wohnraum fur Fluchtlinge

Eine Herausforderung fiir Politik, Gesellschaft und
Wohnungsgenossenschaften

Am 5. April 2016 fand das 27. Symposium ,Perspektiven fur Wohnungsgenossenschaften®
des Instituts fur Genossenschaftswesen der Universitat Munster in Kooperation mit dem
VdW Rheinland Westfalen e.V. statt. Vor etwa 110 Teilnehmern referierten Spitzenvertreter
aus Wohnungswirtschaft, Wissenschaft und Politik Uber die Herausforderungen bei der Be-
reitstellung von Wohnraum flr Flichtlinge. Die Teilnehmer diskutierten vor dem Hinter-
grund rechtlicher Rahmenbedingungen Uber Handlungsoptionen von Wohnungsgenossen-
schaften, Flichtlinge unterzubringen und damit gleichzeitig Mehrwerte fur ihre Mitglieder zu
erzielen. In diesem Zusammenhang konnten spezifische Handlungsempfehlungen an die

Politik formuliert werden.

Zu Beginn der Veranstaltung begriifite
RA Alexander Rychter, Verbandsdi-
rektor des VAW Rheinland Westfalen
e.V., die Teilnehmer und betonte die
zusétzlichen Herausforderungen fiir
den Wohnungsmarkt durch die hohen
Fliichtlingszahlen der vergangenen
Monate. Als wichtige Handlungsmog-
lichkeiten nannte Rychter eine ver-
stiarkte Ausweisung von Bauland, die
Beschleunigung von Genehmigungs-
verfahren sowie eine kritische Uber-
prifung bestehender Auflagen. Ziel
muss demnach ein sozialer Wohnbau
mit nachhaltiger Perspektive sein.

Im Anschluss skizzierte Sigrid Koep-
pinghoff, Leiterin der Abteilung Woh-
nungsbau, Wohnungs- und Siedlungs-
entwicklung im Ministerium fiir
Bauen, Wohnen, Stadtentwicklung
und Verkehr des Landes Nordrhein-
Westfalen, die mittelfristig steigende
Nachfrage nach Wohnraum und die
entsprechenden politischen Strategien
des Landes NRW. In diesem Zu-
sammenhang verwies Koeppinghoff
auf die Forderung der NRW.Bank zur

Renovierung leerstehender Immobi-

lien der Kommunen sowie auf die po-
litische Unterstiitzung des sozialen
Wohnungsbaus.

Der Titel des anschlieenden Vortrags
von RA Carsten Herlitz, Justiziar des
GdW - Bundesverband deutscher
Wohnungs- und Immobilienunterneh-
men e. V., beschiftigte sich mit den
rechtlichen Rahmenbedingungen der
Unterbringung von Fliichtlingen. Der
Umgang mit mittelfristig in Deutsch-
land bleibenden Fliichtlingen sieht
sich derzeit juristisch einiger Unsi-
cherheit ausgesetzt. Der Begegnung
dieser Herausforderung mit her-
kdmmlichen politischen Instrumenten
erteilte Herlitz in seinem Vortrag eine
klare Absage, stattdessen wird eine
Neuorientierung der politischen For-
derung des sozialen Wohnbaus im
Spannungsfeld zwischen Quantitit
und Qualitét bendtigt, um die ambi-
tionierten Pline im Wohnungsbau zu
erreichen.

In Threm Vortrag ,,Besonderheiten der
Unterbringung von Fliichtlingen in
Wohnungsgenossenschaften” stellte
Univ.-Prof. Dr. Theresia Theurl, Di-

rektorin des Instituts fiir Genossen-
schaftswesen der Universitit Miinster,
die Motive, strategischen Uberlegun-
gen und Umsetzungsmoglichkeiten
der Wohnungsgenossenschaften bei
der Unterbringung von Fliichtlingen
dar. Bedingt durch die lokale Veran-
kerung sowie die soziale Verantwor-
tung ist es die Aufgabe jeder Woh-
nungsgenossenschaft, sich mit der
Frage nach der Bereitstellung von
Wohnraum fiir Fliichtlinge zu befas-
sen. Dariliber hinaus bestehen durch
ein entsprechendes Engagement die
Moglichkeiten junge Mitglieder fiir
Wohnungsgenossenschaften zu ge-
winnen, Leerstand zu reduzieren und
an Reputation zu gewinnen. Prof.
Theurl skizzierte daraufthin potenziel-
le Handlungsoptionen der Wohnungs-
genossenschaften, welche in Abhén-
gigkeit zu den vorliegenden Rahmen-
bedingungen ergriffen werden kon-
nen. Sowohl eine dezentrale Vermie-
tung von Wohnungen aus dem Be-
stand der Wohnungsgenossenschaften
als auch eine Zwischennutzung ein-
zelner Immobilien oder ein moglicher
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Neubau bei gegebener Wirtschaftlich-
keit konnen in diesem Zusammen-
hang angefiihrt werden.

Daraufhin verdeutlichte Dietrich
Suhlrie, Mitglied des Vorstands der
NRW.Bank, in seinem Vortrag den
Bedarf an Wohnungsneubau in den
Ballungsrdumen des Landes Nord-
rhein-Westfalen sowohl fiir Fliicht-
linge als auch fiir andere Bedarfsgrup-
pen. Insbesondere die Sicherstellung
von Mobilitdit auf dem Wohnungs-
markt konnte als wichtiger Beitrag fiir
eine gelungene Integration der in
Deutschland bleibenden Fliichtlinge
identifiziert werden. Darauf aufbau-
end erlduterte Suhlrie die strategi-
schen Instrumente lokaler Wohn-
raumpolitik, wie eine Vermeidung
weiterer Erhdhungen von Baukosten,
die Verkiirzung von Genehmigungs-
prozessen, die Vernetzung relevanter
Partner sowie die Steigerung der
Baulandausweisung.

In seinem Vortrag ,,Unterbringung
von Fliichtlingen — Bericht iiber erste
Erfahrungen® referierte Frank Nolte,
Vorstandsvorsitzender der Wohnungs-
genossenschaft Witten-Mitte eG, zu
der Unterbringung von 58 Fliichtlin-
gen in den Immobilien der Woh-
nungsgenossenschaft. Die Unterbrin-
gung von Fliichtlingen ermdoglichte
dariiber hinaus die Zwischennutzung
einer Immobilie, welche geringe
Marktaussichten hatte und mittelfris-
tig abgerissen werden sollte. Die Aus-
fithrungen zu den ersten Erfahrungen
bei der Unterbringung von Fliichtlin-
gen wurden anschlieend von Werner
NuBbaum, geschiftsfiihrender Vor-
stand der gemeinniitzigen Wohnungs-
genossenschaft DIE EHRENFEL-
DER, um die Perspektive der Woh-

nungsgenossenschaften in struktur-

v.l.n.r.: Frank Nolte, Sigrid Koeppinghoff, RA Carsten Herlitz, Prof. Dr. Theresia Theurl,
Dipl.-Ing. Ulrich Brombach, Petra Eggert-Héfel, Werner Nuf3baum,
RA Alexander Rychter

starken Regionen ergénzt. Auf Grund-
lage einer umfassenden Kommunika-
tion mit den Genossenschaftsmitglie-
dern griindete sich innerhalb der Woh-
nungsgenossenschaft eine eigene
Willkommensinitiative, welche durch
die Einrichtung eines Hilfsportals und
einiger Patenschaften den neuen Mit-
gliedern das Verstindnis der Genos-
senschaftsidee néherbringen.

Petra Eggert-Hofel, Vorstandsvor-
sitzende der Bau- und Siedlungsge-
nossenschaft fiir den Kreis Herford
eG, prisentierte in ithrem Vortrag zum
Thema ,,Neubau flir Fliichtlinge im
landlichen Raum® die Mdglichkeiten
flir Wohnungsgenossenschaften in
strukturschwachen Regionen nachhal-
tig kostengiinstigen Wohnraum anzu-
bieten, der bereits kurzfristig zur
Fliichtlingsunterbringung genutzt wer-
den kann. In diesem Zusammenhang
konnte die Bedeutung einfacher kon-
zeptioneller Ubertragbarkeit auf unter-
schiedliche Standorte sowie die Vor-
zlige dezentraler Einbindungen in be-
stehende Wohnquartiere hervorgeho-

ben werden.

Den Abschluss des Symposiums bil-
dete der Vortrag von Dipl.-Ing. Ulrich
Brombach, Vorstandsmitglied der Ge-
meinniitzige Wohnungs-Genossen-
schaft eG Neuss, welcher sich mit der
Zwischennutzung von Immobilien zur
Fliichtlingsunterbringung beschaftig-
te. Insbesondere die intensive Kom-
munikation mit den Genossenschafts-
mitgliedern, aus der sich eine aktive
Unterstlitzung der untergebrachten
Fliichtlinge entwickelte, konnte als
bedeutsamer Bestandteil des Manage-
ments identifiziert werden.

Das 28. Symposium ,,Perspektiven
flir Wohnungsgenossenschaften* wird
am 25. Oktober 2016 stattfinden.
Samtliche Informationen iiber die In-
halte der Veranstaltung finden Sie auf
der Homepage des Institutes fiir Ge-
nossenschaftswesen Miinster.

< Tobias Bollmann
& (0251) 83-2 28 00
<

tobias.bollmann@
ifg-muenster.de
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Forum Kartellrecht: Okonomen und Juristen diskutierten
am 21. Januar 2016 im Schloss der Universitat Miinster

EU-Richtlinie ber Vorschriften fiir Schadensersatzklagen wegen
Zuwiderhandlungen gegen wettbewerbsrechtliche Bestimmungen

Die anstehende Umsetzung der Richtlinie in nationales Recht machte die besondere Aktu-
alitdt und Spannung der diesjahrigen Veranstaltung aus, zu der Prof. Dr. Theresia Theurl
(Institut fir Genossenschaftswesen) und Prof. Dr. Petra Pohlmann (Institut flr Internationa-
les Wirtschaftsrecht) gemeinsam eingeladen hatten. Mehr als 150 Vertreter aus Wissen-
schaft und Wirtschaft setzten sich mit den Inhalten der Richtlinie und den vermuteten Eck-
punkten der Umsetzung sowie deren Konsequenzen auseinander. Die einzelnen Facetten
wurden dabei in zwei Vortrags- und Diskussionsrunden analysiert.

Nach der BegriiBung wurde das Wort
an den ersten Redner des Tages tiber-
geben. Dr. Armin Jungbluth (Leiter
des Referats fiir Wettbewerbs- und
Verbraucherpolitik im Bundesminis-
terium fir Wirtschaft und Technolo-
gie) informierte iiber die anstehende
Umsetzung der Richtlinie. Im Mittel-
punkt seiner Ausfithrungen stand
unter anderem die juristische Konkre-
tisierung des Schadensersatzan-
spruchs.

Prof. Dr. Justus Haucap (Direktor des
Diisseldorfer Instituts fiir Wettbe-
werbsdkonomie an der Heinrich-
Heine-Universitdt) konzentrierte sich
im zweiten Vortrag auf die 6konomi-
schen Aspekte. Er kam zu dem Ergeb-
nis, dass es im Rahmen der Umset-
zung wichtig sei, keine Fehlanreize
im System zu schaffen und die Ab-
Kartell-

rechts moglichst wenig einzuschrén-

schreckungsfunktion des

ken.

In den anschlieBenden Diskussions-
statements von Prof. Dr. Konrad Ost
(Vizeprésident des Bundeskartellam-
tes) und Dr. Markus Wirtz (Rechtsan-
walt bei GLADE MICHEL WIRTZ)

standen die Verbindungslinien zwi-

schen Public und Private Enforcement
im Mittelpunkt. Zudem wurde die Pri-
vilegierung von Kronzeugen sowie
kleinen und mittleren Unternechmen
thematisiert.

Nach einer kurzen Pause flihrte Prof.
Dr. Christian Kersting (Inhaber des
Lehrstuhls fiir Biirgerliches Recht
sowie deutsches und internationales
Wirtschafts-

Kartellrecht an der Heinrich Heine-

Unternehmens-, und
Universitit in Diisseldorf) als erster
Redner des zweiten Abschnitts weite-
re Uberlegungen zur Umsetzung der
Richtlinie aus. Im Mittelpunkt stand
dabei unter anderem der Vorschlag,
eine Leitlinie fiir Gerichte beziiglich
der Schadensvermutung einzufiihren.
Der nachfolgende Beitrag von Prof.
Dr. Roman Inderst (Inhaber des Lehr-
stuhls fiir Finanzen und Okonomie an
der Goethe-Universitdt in Frankfurt)
leitete zu den Moglichkeiten und
Grenzen der Schadensermittlung und
-quantifizierung iiber. Er betonte vor
allem die inhaltlichen und methodi-
schen Herausforderungen, die mit der
Feststellung der konkreten Schiaden
von Machtmissbrauch und Kartellen
verbunden sind.

In den abschlieBenden Diskussions-
statements zeigte Mette Alfter (Con-
sultant bei Frontier Economics) einige
Inkonsistenzen der Richtlinie auf.
Christopher Rother (Rechtsanwalt bei
Hausfeld) konzentrierte sich auf die
zu erwartende Effektivitdt der Rechts-
durchsetzung. Er betonte, dass die
Umsetzung der Richtlinie den mate-
riellen und personellen Rahmen der
gerichtlichen Instanzen sprengen
konne.

Die vielen Facetten dieser hochak-
tuellen und sowohl aus juristischer als
auch 6konomischer Perspektive sehr
wichtigen Thematik ermdglichten im
Rahmen des diesjahrigen Forum Kar-
tellrecht einen intensiven interdiszi-
plindren Austausch iiber die Ausge-
staltungsvarianten und die vermuteten
Konsequenzen der konkreten Regeln
im Zusammenhang mit der Kartell-

schadensersatzrichtlinie.

< Jan Henrik Schroder
& (0251) 83-2 28 91

>4 jan-henrik.schroeder@
ifg-muenster.de
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Strukturwandel der Offentlichkeit und neue Medien

18. Mérz 2016, WGZ Bank, Niederlassung Mlinster

Im Rahmen der Mitgliederversammlung der Forschungsgesellschaft fir Genossenschafts-
wesen sprach der bekannte Journalist und Kommentator Roland Tichy, der auch Vor-
standsvorsitzender der Ludwig-Erhard-Stiftung ist, Giber den ,Strukturwandel der Offentlich-
keit und neue Medien®. Er lieferte eine inspirierende Analyse Uber aktuelle Entwicklungen

auf dem Markt der Medien.

Roland Tichy spannte einen histori-
schen Bogen vom Entstehen der er-
sten Kommunikationsmittel und ar-
beitete heraus, wie sich die Kommu-
nikationssysteme im Laufe der Jahr-
hunderte verdndert haben. So wurden
vor einigen hundert Jahren Informa-
tionen lediglich iiber Bilder ver-
mittelt, die allerdings nur an die da-
malige Elite gerichtet waren. Dement-
sprechend konnten auch nur diese die
Inhalte der Bilder lesen und verste-
hen. Wir dagegen haben in der heuti-
gen Zeit diese Fahigkeit verloren, da
unsere Informationen inzwischen
nicht mehr iiber Bilder sondern iiber
die Schrift ausgetauscht werden.
Nach Tichy habe sich die Schrift je-
doch sehr langsam entwickelt und eta-
bliert, da es zu Beginn nur wenige Bii-
cher gab und damit nur sehr wenige
Menschen lesen lernen konnten.
Somit hat es Jahrhunderte gedauert,
bis die Schrift sich verbreitete und
sich ihre eigenen Formen und Mérkte
entwickelt haben. Der 30-jdhrige
Krieg spielte bei diesem Prozess eine
wesentliche Rolle. Es war der erste
Propagandakrieg, der mit gedruckten
Mitteln stattgefunden habe, wohinge-
gen die Kirche noch mit Bildern ent-
gegen zu wirken versuchte.

Spannend gestaltete sich auch die

Entwicklung der Zeitungen. Demnach

wurden diese schnell zum zentralen
Mittel der Kommunikation, wodurch
eine Offentlichkeit der aufgeklirten
Biirger entstanden sei. Ihren Ursprung
hatte diese Entwicklung in Grofbri-
tannien, wo es eine Auseinanderset-
zung zwischen dem Fiirstenhof und
dem sich entwickelnden Biirgertum
gab. Diese Auseinandersetzung spie-
gelte sich auch in den damaligen
Namen der Zeitungen (bspw. the
Guardian, the Observer, the Watchto-
wer) wieder, wodurch ein Protest der
Biirger gegen die Obrigkeit ausge-
driickt werden sollte. Eine genetische
Folge daraus sei — so Tichy —, dass
seither die Journalisten immer gegen
die Obrigkeit sind bzw. sein sollten.
Dementsprechend sei auch unser heu-
tiges Verstdndnis von Demokratie
iiberhaupt erst moglich geworden,
weshalb diese Form der Kommunika-
tion einen enormen Stellenwert genie-
Be und als ein ungeheurer Reichtums-
motor gelte. Der Reichtum heutiger
Internetriesen, wie bspw. Google oder
Apple sei historisch gesehen keine
Neuigkeit, da diese Stellung friiher
Zeitungsfiirsten und Druckmaschi-
nenhersteller eingenommen haben.

AuBerdem erlduterte Herr Tichy, dass
es sich bei Zeitungen strukturell gese-
hen um Mirkte ohne grofe Konkur-

renz handle. Zeitungen waren und

sind eine Art natiirliche Monopole, da
fiir die Griindung einer Zeitung enorm
viel Kapital benétigt wurde und noch
immer wird. Dann kam Roland Tichy
iber die Macht der Journalisten zu
sprechen. Er erlduterte, dass diese
eine zentrale Figur eingenommen
haben und zu Gatekeepern wurden.
Unter Gatekeeper sind eine kleine
Gruppe von Menschen zu verstehen,
die dartber entscheiden konnen, wel-
che Inhalte in eine Zeitung aufgenom-
men werden sollen und welche nicht.
Daher stellte sich die Kommunika-
tionstheorie und die Gesetzgebung die
Frage: Wer ist der Gatekeeper und wie
kontrolliert man diesen, sodass er gut
ausgebildet ist und nicht manipulativ
wirkt? In Deutschland wurde auf
diese Frage mit der Etablierung des
offentlich rechtlichen Rundfunksys-
tems geantwortet.

Anschlielend analysierte der Referent
die aktuelle Situation in der Medien-
landschaft. Anhand einer Grafik zeig-
te er, dass die Auflagen der Tageszei-
tungen stetig sinken, da diese in Kon-
kurrenz mit anderen Medien (Internet
und Fernsehen) stiinden. Demnach
befinden wir uns in einer Zeit, in der
es eine Vielzahl von Kanilen gebe
und in der die Bedeutung der Schrift
wieder abnehme. Ahnlich, wie vor ei-

nigen hundert Jahren Bilder als Kom-

www.ifg-muenster.de 1-2016 35



IfG intern | Events/Veranstaltungen

munikationssysteme genutzt wurden,
spielen nun neben der Schrift auch
wieder Bilder und Filme vermehrt
eine Rolle. Dabei gab Herr Tichy zu
bedenken, dass die Welt der Bilder
anders wirke als die Welt der Schrift.
So sei die Schrift immer rational, da
beim Lesen eines Textes stindig ver-
sucht werde, diesen zu hinterfragen.

Bilder haben dagegen einen sehr viel

die

Schrift, was eine Veriinderung der Of-

suggestiveren Charakter als
fentlichkeit zur Folge habe.

Roland Tichy ging auch auf den tech-
nischen Fortschritt ein. Dieser fiihrte
dazu, dass die Menschen iiber ein
neues Massenmedium — ndmlich
Smartphones — verfiigen, mit dem sie
eigene Nachrichten kostengiinstig

produzieren und iiber ein Netzwerk

Roland Tichy ist Absolvent der
Deutschen Journalistenschule,
studierte in Minchen und New
Orleans Volkswirtschaft, Politik
und  Kommunikationswissen-
schaften. Er arbeitete als wis-
senschaftlicher Assistent am
Lehrstuhl fur Gesundheitsékono-
mik am Volkswirtschaftlichen In-

stitut der Ludwig-Maximilians-

Universitat in Minchen. Nach

der Regierungsibernahme durch Helmut Kohl wechselte Tichy fir
zwei Jahre in den Planungsstab des Bundeskanzleramts. Anschlie-
Rend ging er als Bonner Korrespondent zur Wirtschaftswoche.
Nach der Wiedervereinigung war er als Stellvertreter des Rundfunk-
beauftragten der Neuen Lander fiir die Neugestaltung der elektroni-
schen Medienlandschaft in den neuen Bundeslandern mitverant-
wortlich. Roland Tichy arbeitete fir namhafte deutsche Wirtschafts-
magazine. Bei der Daimler Benz AG leitete er das Ressort ,,Corpo-
rate Issues Management®, das direkt dem Vorstandsvorsitzenden
berichtete. FUr das Handelsblatt leitete Tichy das Berliner Blro. Von
2007 bis 2014 war er Chefredakteur der Wirtschaftswoche. Biicher
schrieb Roland Tichy u. a. zum Thema Einwanderung und Bevdlke-
rungsentwicklung. Im Juli 2014 wurde Tichy zum Vorsitzenden der
Ludwig-Erhard-Stiftung gewahlt und ist Grinder des Internet-Por-
tals ,Tichys Einblick®.

(bspw. Facebook, Twitter) unkontrol-
liert austauschen konnen. Diese de-
zentrale Form der Kommunikation
habe zur Folge, dass sich die Macht
des cinstigen Gatekeepers aufldse,
was Herr Tichy mit dem prignanten
Satz beschrieb: ,,Sie entscheiden nun
nicht mehr, welches Schiff durch die
Schleuse darf.“ Diese Entwicklung
habe zwei Prozesse ausgelost. Zum
einen werde dadurch die Uniformitét
im Produkt (also die Gleichheit der
Zeitungsinhalte) aufgeldst, was dazu
fithren kann, dass die Menschen keine
gemeinsame Basis mehr finden. Zum
anderen stiinden heute moderne Kon-
trollinstrumente zur Verfligung, mit
denen eine Kontrolle von unten nach
oben moglich sei. Letzteres verdeut-
lichte Roland Tichy anhand der Bil-
der, die den gemeinsamen Protest der
Staatsmédnner nach dem Attentat auf
Charlie Hebdo zeigen. Diese Bilder
seien manipuliert worden, da hier
keine Massendemonstration, sondern
lediglich eine gestellte Szene, mit ein
paar hundert Menschen und abge-
schirmt in einer Nebenstralle, zu
sehen ist.

Insgesamt macht sich der Struktur-
wandel der neuen Medien darin be-
merkbar, dass es heutzutage ein leich-
tes ist, sich selbst darzustellen, was
allerdings kontrollierbar geworden
ist. Auflerdem haben die einstigen
Gatekeeper ihre Macht verloren und
wir leben wieder in einer Welt der Bil-
der.

o Carsten Elges

& (0251) 83-2 28 93
< carsten.elges@

ifg-muenster.de
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IfG-Kennenlernabend am 21.04.2016

Lerne immer Neues, aber vergiss das Bewéhrte nicht.

Das Institut fur Genossenschaftswesen setzte auch in diesem Sommersemester seine Tra-
dition fort und veranstaltete am Donnerstag, dem 21. April 2016 seinen nunmehr 31. Ken-
nenlernabend. Zahlreiche Studierende waren der Einladung gefolgt. Sie versammelten sich
ab 19 Uhr in vorfreudiger Erwartung auf einen Abend in angenehmer Atmosphare auf den

Fluren des Instituts.

Die Korken knallten sprichwortlich
wieder in den Rdumlichkeiten des In-
stituts fiir Genossenschaftswesen. An-

lass war der seit mittlerweile tiber 15

Jahren in jedem Semester ausgerich-
tete Kennenlernabend des IfG. Auch
dieses Mal konnte Institutsleiterin

Professor Theresia Theurl wieder na-

hezu 100 interessierte Zuhorerinnen
und Zuhorer mit Threr Eroffnungsrede
herzlich willkommen heif3en.

Wie in jedem Semester wurde das mit
viel Liebe zum Detail dekorierte Insti-
tut zu einem Ort der Begegnung, des
Gespriachs und des akademischen
Diskurses. Fiir das leibliche Wohl war
hierbei selbstverstidndlich auch ge-
sorgt. Das Organisationsteam um Be-

nedikt Lenz hatte mit Pizza, Salaten,

Snacks und diversen Kaltgetranken
den Geschmack der Studierenden voll
getroffen. So wurde in entspannter,
ausgelassener Atmosphére gelacht,
diskutiert und neue Kontakte ge-
kniipft.

Die Studierenden nutzten zudem die

Maglichkeit, sich bei den Mitarbeiter-
innen und Mitarbeitern des Instituts
iiber Forschungsschwerpunkte und
Lehrveranstaltungen zu informieren.
Insbesondere  Vorlesungsangebote,
Seminare oder mogliche Themen fiir
das Schreiben von Abschlussarbeiten
am IfG standen hierbei im Mittel-
punkt des Interesses. Der kurze Draht
zu Prof. Theurl und ihrem Team
kommt offenkundig gut an, was nicht
nur die rege Beteiligung, sondern
auch das gute Feedback der Géste
widerspiegelte.

Dariiber hinaus fragten einige Studie-
rende auch, inwieweit man sich als
studentischer oder wissenschaftlicher
Mitarbeiter beim IfG einbringen

konne. Fir den wissenschaftlichen

Nachwuchs ist also in jedem Fall ge-
sorgt.

Wieder einmal kann abschlieend das
Fazit gezogen werden, dass der vor
mehr als 15 Jahren ins Leben gerufe-

ne Kennenlernabend sowohl fir die

Studierenden als auch fiir das gesam-

te Team des Instituts ein voller Erfolg
war. Prof. Theurl sowie alle Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter freuen sich
sehr, auch im nichsten Semester diese

Tradition fortzufiihren.

< N. Herbold / P. KoeRler
@ (0251) 83-228 03

b4 06lit@
ifg-muenster.de
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14. Alumni-Treffen

Am 18. und 19. Méarz 2016 in Miinster

Das diesjahrige Alumni-Treffen am 18. und 19. Marz war das 14. in dieser traditionsreichen
Veranstaltungsreihe. Prof. Dr. Theresia Theurl konnte rund 50 aktuelle und ehemalige Mit-
arbeiter sowie Absolventen des Fachs Unternehmenskooperation begrifRen. Neben dem
informellen Austausch und Zusammenkommen verschiedener Generationen, boten die
zwei Veranstaltungstage den Teilnehmern hochinteressante Vortrage von Prof. Dr. Gernot
Sieg, Dr. Dietrich Komossa und Florian Klein.

Zum Finstieg begriiite Prof. Theurl
die Teilnehmer und erdffnete die Ver-
anstaltung mit einem Uberblick iiber
die Aktivitidten des Instituts fir Ge-
nossenschaftswesen im vergangenen
Jahr. Hierzu zdhlten die etablierten
Veranstaltungsreihen wie beispiels-
weise ,,Wissenschaft und Praxis im
Gesprach®, aber auch die in diesem
Jahr von den Miinsteraner Okonomen
ausgerichtete viertdgige Jahrestagung
des Vereins fiir Socialpolitik. Natiir-
lich wurden den Teilnehmern daneben
auch die aktuellen Forschungsprojek-

te des Instituts ndher gebracht.

In seinem Gastvortrag mit dem Titel
,,Nichtintendierte Effekte einer Helm-
pflicht fiir Fahrradfahrer in Deutsch-
land* stellte Prof. Dr. Gernot Sieg die
Ergebnisse seiner Studie iiber die
volkswirtschaftlichen Konsequenzen
einer Helmpflicht fiir Fahrradfahrer
vor. Zunéchst betonte er, dass er mit
seinem Vortrag nicht die Intention
verfolge die Schutzwirkung eines
Fahrradhelmes vor schweren Kopf-
verletzungen zu bezweifeln. Er wolle
vielmehr aufzeigen, dass eine Helm-
pflicht aus volkswirtschaftlicher Sicht
mehr kostet als sie niitzt. So fithrt eine

Helmpflicht zwar aufgrund folgen-

schwerer Kopfverletzungen und Un-
falltoten zu enormen Einsparungen,
dennoch reichen diese Einsparungen
nicht aus, um die gesamtgesellschaft-
lichen Kosten einer Helmpflicht auf-
zuwiegen. Ein Hauptargument dabei
ist, dass ein Teil der Helm-Gegner auf
das Fahrradfahren verzichten und
stattdessen lieber auf andere Ver-
kehrsmittel umsteigen wiirden, was
steigende Gesundheitskosten und
hitte.
AuBerdem entstiinden hohe Kosten

Umweltkosten zur Folge
fiir die Anschaffung der Helme. Ins-
gesamt gesehen wiirde sich ein ge-

samtgesellschaftlicher Verlust in

Gruppenbild Alumni-Treffen 2016
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Hoéhe von 278 Millionen Euro pro
Jahr ergeben, weshalb eine Helm-
pflicht aus utilitaristischer und aus so-
zialpolitischer Sicht abzulehnen sei.

Den Abschluss des ersten Tages bilde-
te das gemeinsame Abendessen der
IfG-Alumni im Restaurant ,,Silberner
Loffel”. Bei italienischem Essen und
entspannter Atmosphire wurde ange-

regt iber wissenschaftliche Inhalte

und die Fahrradhelmpflicht diskutiert
und viele andere Themen erértert. Der

niachste Morgen begann dann mit
einem gemeinsamen Friithstiick der
Teilnehmer im Institut, um gestarkt
die zwei weiteren Vortrige zu verfol-
gen.

In seinem Vortrag mit dem Titel ,,Un-
umstdBliche Weisheiten — und ihr Ein-
fluss auf mein wirtschaftliches Han-

deln“ restimierte Dr. Dietrich Komos-

sa iliber seinen beruflichen Werdegang

und die ihn dabei beeinflussenden
Weisheiten. Dabei gelang der Einstieg
in diese Thematik durch eine kurze
Darstellung der Zeit, zu der Dr. Ko-
mossa seine akademischen Ausbil-
dung beendete und iiber eine Weis-

heit, die ithn — geprdgt durch seine

9

Mutter, eine Volkswirtin — schon in

jungen Jahren prégte: ,,Kosten sind
entgangener Gewinn®. Danach lenkte
er seinen Blick auf weitere Aussagen.
So hat das Zitat von Vincent van
Gogh, “The fishermen know that the
sea is dangerous and the storm terri-
ble, but they have never found these
dangers sufficient reason for remai-
ning ashore.”, die Entscheidung als
Gesellschafter fiir mittelstindische
Unternehmen zu fungieren, beein-

flusst. Andere Weisheiten wurden je-

doch auch bewusst missachtet. Der

Ausdruck , Nicht alle Eier in einen
Korb legen® veranlasste Dr. Komossa
genau zum Gegenteil. Unter dem
Motto ,,Ohne Risiko keine Chance®,
legte er im Hinblick auf seine Gesell-
schaftertétigkeit alle ,Eier in einen
Korb*“ und hatte damit Erfolg. Die
wohl pragnanteste Aussage folgte je-
doch zum Abschluss des Vortrags, mit
der Dr. Komossa empfahl: , Treffen
Sie immer ihre eigene Wahl!*.

Den Abschluss des 14. Alumni-Tref-
fens bildete der Vortrag von IfG-Mit-
arbeiter Florian Klein, der sich in sei-
nem Forschungsprojekt mit dem Leit-
bild der Nachhaltigkeit und dessen

Bedeutung fiir Genossenschaftsban-
Herr Klein

stellte die Ergebnisse einer bundes-

ken auseinandersetzt.

weiten Befragung der Volksbanken
und Raiffeisenbanken vor. Hiernach
gewinnt Nachhaltigkeit immer mehr
an Bedeutung. Aus den Befragungser-
gebnissen konnte zudem abgeleitet
werden, dass die Genossenschafts-

banken bereits umfassende Nachhal-

tigkeitsleistungen erbringen, was in

Verbindung mit ihrer MemberValue-
Orientierung steht. In der 6konomi-
schen Dimension der Nachhaltigkeit
werden beispielsweise tliberdurch-
schnittlich hohe Nachhaltigkeitsleis-
tungen erbracht: Hier spiegelt sich die
Langfristorientierung, die transparen-
te Geschéftspolitik und die hohe Mit-
glieder- und Kundenorientierung
wider.

Im Anschluss an die beiden Prisenta-
tionen des zweiten Veranstaltungsta-
ges wurde die Diskussion iiber deren
Inhalte und andere Themen von den
IfG-Alumni angeregt fortgesetzt. Das
15. Jubildum des Alumni-Treffens
wird am 24. und 25. Mérz 2017 statt-
finden.

< Kai Hohnhold
& (0251) 83-2 29 95

D4 kai.hohnhold@
ifg-muenster.de
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WiWi-Cup 2016

Team ,Torpedo Theurl” ungliicklich im 9-Meter-Schiel3en ausgeschieden

Zum 26. Mal fand das traditionsreiche FuRRballturnier der Wirtschaftswissenschaftlichen Fa-
kultat der Uni Munster statt und auch in diesem Jahr schickte das IfG eine schlagkraftige
Mannschaft in das mit 24 Teams besetzte Turnier.

Auch in diesem Jahr wurde im Rah-
men des traditionsreichen WiWi-Cups
die beste FuBlballmannschaft der wis-
senschaftlichen Fakultit gesucht. Das
IfG war unter dem Teamnamen ,,Tor-
pedo Theurl* vertreten und musste
sich in einer starken Vorrundengruppe
behaupten. Vom spiteren Turniersie-
ger ,,Controllierte Offensive® trennte
man sich mit einem Unentschieden.
Insgesamt erspielte sich das Team in
der Vorrundenphase mit den Teams
,,FC Schewilla®, ,,Team BDV* und
»Boca JunlAS*“ einen Sieg, ein weite-
res Unentschieden und musste leider
auch eine Niederlage verzeichnen.
Als Gruppendritter qualifizierte sich
das IfG dann aber sicher fiir die K.O.-
Phase des Turniers. Hier traf man auf

das Team von ,FC Internazionale

Unternehmensrechnung®. Nach ein-
em ausgeglichenen Spiel mit Chancen
auf beiden Seiten, musste das 9-
Meter-Schieflen iiber den Einzug in
die ndchste Runde entscheiden. Lei-

Das Team 2016 , Torpedo Theurl*

Spannende Zweikampfe

der war das Gliick nicht auf der Seite
des IfGs und das Team musste ent-
tduscht hinnehmen, dass es dieses
Jahr leider nichts mit dem Titel wer-
den wiirde. Am Abend wurde dieser
erlebnisreiche Fufiballtag mit einer
feierlichen Siegerehrung und einer
anschlieBende Party aller Teilnehmer

und Fans abgerundet.

< Kai Hohnhold
& (0251) 83-229 95

< kai.hohnhold@
ifg-muenster.de
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Theresia Theurl

Vortrage

Strategische Herausforderungen fiir die Volksbanken und Raiffeisenbanken™

Die Niedrigzinspolitik der Europaischen Zentralbank, die demografische Entwicklung der
deutschen Bevolkerung, die Konsequenzen der Digitalisierung und eine zunehmend um-
fassender werdende Regulierung beinhalten auch fur die Genossenschaftsbanken keine
einfachen Rahmenbedingungen. Es wirde jedoch weder zu ihrem Geschaftsmodell noch
zu ihrer Historie passen, sich nun in Verzweiflung zu Uben. Es geht vielmehr darum im Wis-
sen um die genossenschaftlichen Starken und ihre komparativen Wettbewerbsvorteile stra-

tegische Antworten zu finden.

Dass dies nicht einfach ist, bleibt un-
bestritten. Doch es bestehen keine
Zweifel daran, was zu leisten ist,
wenngleich die Wege dorthin mit har-
ten Umsetzungsproblemen gepflastert
sind. Auch bei Existenz der aktuellen
Herausforderungen ist es moglich,

besser als die Wettbewerber zu sein.

Uberlegene Antworten

Selbstversténdlich ist fiir die einzel-
nen Genossenschaftsbanken, aber
auch fiir die genossenschaftliche Fi-
nanzGruppe insgesamt, dass noch

vorhandene Kostensenkungspotenzia-

le umzusetzen und ausreichende Er-
trige zu erzielen sind. Bereits diese
beiden Anforderungen erinnern daran,
dass dies seit jeher Erfolgsfaktoren
waren, fir die kontinuierlich Antwor-
ten gefunden wurden. Sie zeigen je-
doch auch, dass einerseits individuel-
le Losungen zu entwickeln sind, dass
jedoch auch die Zusammenarbeit in
einem Finanznetzwerk zusitzliche
Moglichkeiten bietet.

Anpassungsfahigkeit

Eine wesentliche Erfolgsbedingung

ist die Anpassungsfahigkeit von Orga-

Prof. Dr. Theresia Theurl,
Geschaftsfihrende Direktorin des IfG Munster

nisationen an sich dndernde Rahmen-
bedingungen unter der Nebenbedin-
gung die eigene Identitit nicht zu ver-
lieren, moglichst sogar zu stéirken.
Dies gilt heute wie seit jeher auch fiir
die Genossenschaftsbanken. Dabei
hilft ihnen nicht nur ihre besonders
gute Reputation in der Bevolkerung,
sondern auch die organisatorischen
Strukturen ihres Netzwerkes. Dass
sich die Wirkungskanile iiber Kosten,
Ertrdge, einer zukunftsorientierten
Gruppenstrategie sowie einer effekti-
ven politischen Kommunikation ent-
falten, liegt auf der Hand. Hilfreich ist
dabei seit jeher, dass Genossen-
schaftsbanken ihre Stirken dariiber
nutzen kénnen, dass sie mehr als viele
Konkurrenten auf Dauerbeziehungen
bauen kdnnen. Solche heute neu auf-

bauen zu miissen, wire unmoglich.

Niichternheit

Vor diesem Hintergrund ist Niichtern-
heit gefragt, wenn die aktuellen Her-
ausforderungen analysiert werden und
es gilt Antworten auf sie zu finden.
Mit Panik und Lamentieren ist nie-

mandem geholfen. Doch sie zu igno-
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rieren und auf aktuell noch auskémm-
liche Daten zu verweisen, ist ebenso
schddlich. Es geht also darum heraus-
zuarbeiten, wie sich die Betroffenheit
darstellt, welche Antworten moglich
und sinnvoll sind. Dabei sind jeweils
die Moglichkeiten zu beriicksichti-
gen, die sich zusitzlich durch die Ein-
bindung in die Gruppe ergeben und

ebenso die Konsequenzen auf diese.

Permanenz

Zu differenzieren sind zwei Entwick-
lungen, ndmlich solche, fiir die es aus
heutiger Sicht keine Umkehr geben
wird und jene, deren Tragweite in der
mittelfristigen Zukunft wieder abneh-
men koénnte, wobei es auch dafiir
keine Sicherheit gibt. Aktuell tiberla-
gern sich diese Entwicklungen und es
ist ihr Zusammentreffen, das die Ban-
ken so auBerordentlich fordert. Zu
den permanenten Entwicklungen sind
zweifellos die Demografie zu zdhlen.
Auch bei der Digitalisierung wird es
sich um einen dauerhaften Trend han-
deln, der die Organisation von Trans-
aktionen irreversibel verdndert. Die
Demografie wirkt sich nicht nur auf
das nachgefragte Produktportfolio
und die Altersstruktur von Mitglie-
dern und Kunden aus, sondern ebenso
folgenreich sind die Wirkungen auf
die Priferenzen von Mitarbeitern und
Fiihrungskriaften von Genossen-
schaftsbanken. Auf diese kann man
sich nicht frith genug einstellen, erste
Anzeichen eines fundamentalen Wan-
dels zeigen sich bereits seit einigen

Jahren.

GroReneffekte
Auch die Effekte der Digitalisierung

zeichnen sich ab. Dass sie Genossen-

Kosten im Griff

Ausreichende Ertrage

Dauerbeziehungen

Klare Identitat

Anpassungsfahigkeit

Besser als die Anderen

schaften besonders herausfordern und
dies noch mehr tun werden, hingt mit
ihren Merkmalen zusammen. Diese
sind vor allem eine starke GroBen-
komponente mit entsprechenden Fol-
gen fiir die Kostenstrukturen. Ebenso
bedeutend sind die Notwendigkeit
und die Moglichkeit zur Standardisie-
rung. Die einst ungeahnten Chancen
zur Informationsbiindelung, -generie-
rung und -verarbeitung haben das Po-
tenzial, das Bankgeschift fundamen-
tal zu verdndern. Dass die jederzeitige
Verfligbarkeit von einschldgigen In-
formationen iiber Bankprodukte und
die Unabhangigkeit von Bankoft-

nungszeiten zwecks Durchfiihrung

Gerdustet fur die Zukunft

von Banktransaktionen auch Verbin-
dungen mit der demografischen Ent-
wicklung aufweist, liegt auf der Hand.
Der Convenience-Aspekt der Digitali-
sierung wird vor allem von jiingeren
Kunden und Mitgliedern sehr positiv
eingeschitzt. Dass die genossen-
schaftliche FinanzGruppe als Ganzes
hier Gruppenlésungen finden muss,

ist selbstverstiandlich.

Voriibergehend

Etwas anders sind die Herausforde-
rungen durch Regulierung und Nie-
drigzinspolitik gelagert, wobei nicht
ausgeschlossen werden kann, dass

auch diese beharrend, jedenfalls noch

Starke Skaleneffekte

> Hohe Fixkosteninvestitionen, sehr niedrige variable Kosten

Plattformbildung > Geschwindig

it als wichtiger Faktor

Standardisierung

auszuspielen

»> Digitalisierte Prozesse benétigen hohe Standardisierungen, um ihre Vorteile

Informationsbiindelung

Aut isi g von Infor

Generierung von Wettbewerbsvorteilen durch Informationskombination
i arbeitung (Scoring, Beratung, ...)

Informationsverarbeitung
Treiber fir die Effizienz von Bankprozessen
Optimierung von Produkten, Di leistungen, Prc 1

Verfiigbarkeit/ Convenience
Zugang zu Bankprodukten wird ubiquitar
Bequemlichkeit und Einfachheit werden relevant

Eigenschaften der Digitalisierung
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mehrere Jahre anhaltend, sein werden.
Die derzeit vieles dominierende In-
tensivierung der Bankenregulierung
beinhaltet einen hohen Sprung beziig-
lich Kosten, Mitarbeitern Prozessen
und Dokumenten. Ist dieser Sprung
einmal bewiltigt, kann davon ausge-
gangen werden, dass die folgenden re-
gulatorischen MaBnahmen eher inkre-
menteller Natur sind. Zumindest mag
man dies hoffen, wiirden doch dhnli-
che Spriinge das Bankgeschift cher
vernichten als stabilisieren. Aktuell
muss sich jede Genossenschaftsbank
nicht nur die Fragen stellen wie sich
die Regulierungsbetroffenheit der ei-
genen Prozesse und Kosten darstellt,
sondern auch welche Konsequenzen
fiir die Gruppe insgesamt entstehen.
Dies kann auch die Struktur der Grup-
pe betreffen, wenn an die IT-Unter-
stiitzung, die Aufgaben der Zentral-
banken sowie zu erwartende Fusionen

von einzelnen Banken gedacht wird.

Geldpolitik

Zu hoffen ist auch, dass die Kollate-
ralschdden der ultra-expansiven Geld-
politik der Europidischen Zentralbank
mit ihrer Liquiditdtsschwemme und
der Niedrig- bzw. Negativzinspolitik
voriibergehende sein werden. Dass es
besonders die Genossenschaftsban-
ken sind, die von dieser Zinspolitik
gefordert werden, hat sich lédngst her-
ausgestellt, sind sie es doch, die seit
jeher der Realwirtschaft eine ange-
messene Kreditversorgung ermog-
lichen. Durch ihre starke Abhéngig-
keit von den Zinsertrdgen leidet gera-
de diese Bankengruppe besonders
unter der ,,Draghi-Zange*, die sowohl
Ertrdge als auch Kosten unter Druck

bringt, einerseits durch die Zinssitze

» Bank?
- Kosten, Prozesse?

Welche Konsequenzen hat die Regulierung fiir das Geschaft in der einzelnen

> Welche Konsequenzen hat die Regulierung fir die Gruppenaufgaben?
- Neudefinition von Aufgaben und Zustandigkeiten?

> =» Fusionen
= Rolle der IT-Zentrale
- Rolle der Zentralbanken

Welche Konsequenzen hat die Regulierung fir die Gruppenstruktur?

und andererseits durch die Regulato-
rik. Die Bedeutung der politischen
Kommunikation dieser Zusammen-
hiange kann nicht hoch genug veran-
schlagt werden.

Ansatzpunkte

Trotz multipler Herausforderungen
sind Ansatzpunkte vorhanden, Strate-
gien der einzelnen Banken und der
genossenschaftlichen FinanzGruppe
insgesamt zu adjustieren und die
Wettbewerbsfahigkeit fiir die Zukunft
darf nicht
aufler Acht gelassen werden, dass Ver-

sicherzustellen. Dabei

anderungen nicht beliebig sein kdn-
nen, gilt es doch die besondere Iden-
titdt zu bewahren. Nur sehr behutsam
sollten Filialstrukturen und Banken-
grofle sowie Produktportfolio adres-
siert werden, wenngleich sie keines-
falls Tabus darstellen diirfen. Nahelie-
gender ist es, die Arbeitsteilung in der
Gruppe weiter auf den Priifstand zu
stellen, um noch vorhandene Potenzi-
ale aufzudecken und zu nutzen. Dies
konnte im Ergebnis damit verbunden
sein, dass bei manchen Aufgaben und
Leistungen auch die Waage zwischen
Zentralitdit und Dezentralitit zum
Schwingen kommt. Dies ist dann zu

akzeptieren, wenn auf diese Weise die

Fragestellungen

Chancen fiir die genossenschaftliche
FinanzGruppe insgesamt steigen, was
letztlich auch jeder einzelnen Genos-

senschaftsbank zugutekommen wird.

Fazit

Die Herausforderungen fiir Genossen-
schaftsbanken treten gebiindelt und
deutlich sptirbar auf. Dennoch exis-
tiert keine Alternative zu einem be-
herzten Anpacken. Die Anpassungsfa-
higkeit der genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe und der Genossen-
schaftsbanken vor Ort zéhlt zu ihren
Stiarken und Erfolgsfaktoren. Dies hat
sich in der langen Geschichte immer
wieder eindrucksvoll gezeigt und soll-
te auch aktuell zu niichterner Analyse,
Entscheidungsfreude und Zuversicht
beitragen.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Mitgliederversamm-
lung der Arbeitsgemeinschaft der
Volksbanken und Raiffeisenbanken in
Weser-Ems am 4.12.2015 in Bad

Zwischenahn.

< Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91

< theresia.theurl@
ifg-muenster.de
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Herausforderungen fiir Genossenschaftsbanken durch die

aktuelle Geldpolitik*

Die aktuelle Geldpolitik stellt viele Organisationen und Menschen vor Herausforderungen,
nicht zuletzt die Genossenschaftsbanken, was durch ihr spezielles — risikoaverses und an
der Realwirtschaft orientiertes — Geschaftsmodell bedingt ist. Bekanntlich sind dies nicht
die einzigen Herausforderungen, die aktuell zu bewaltigen sind. Regulierung, Digitalisie-
rung und die demografische Entwicklung tragen das ihre dazu bei, dass es Genossen-
schaftsbanken nicht gegoénnt ist, sich ihrer wirtschaftlichen Erfolge in den vergangenen
Jahren zu freuen. Es gilt vielmehr, strategische Entscheidungen zu treffen, die es erlauben,
mit dem geldpolitischen Umfeld fertig zu werden.

Seit der Finanzmarktkrise ist das ma-
krookonomische Umfeld der Welt-
wirtschaft mit folgenreichen Proble-
men behaftet. Erstens ist die Verschul-
dung insgesamt zu hoch, zweitens ist
das Produktivititswachstum zu gering
und drittens leidet die Wirtschaftspo-
litik unter fehlenden Spielrdumen,
was dazu gefiihrt hat, dass es die No-
tenbanken sind, die zunehmend aktiv
geworden sind. Besonders ausgepragt
ist dies in der Eurozone mit den Akti-

vitiaten der Europdischen Zentralbank.

Verschuldung

In den Industrieldndern ist es vor
allem die Staatsverschuldung, die
weiter zunimmt, wihrend sich in den
emerging markets der private Sektor
immer weiter verschuldet. In Summe
ist die Verschuldung — verglichen mit
den Jahren vor der Finanzmarktkrise
— angewachsen und eine Fortsetzung
dieser Entwicklung ist anzunehmen.
In diesem Zeitraum hat gleichzeitig
das Wachstum der Produktivitét abge-
nommen. Dies gilt im Durchschnitt
aller Okonomien, wenngleich das
Ausmalf unterschiedlich ist. So ist der
der

Riickgang in Deutschland,

Verschuldung
ist zu hoch

N

Die hasslichen Drei
von der Makroebene

Produktivitatswachstum
ist zu gering

Wirtschaftspolitische Spielraume
sind verloren gegangen

Herausforderungen im Hintergrund: Nach der Finanzmarktkrise

Schweiz, Kanada, Australien und
Korea geringer als z.B. in Italien, Spa-
nien, Grofibritannien und den USA.
Diese Entwicklung reduziert die
Spielrdume fiir Ertrage von Investitio-
nen in die Realwirtschaft, korrespon-
dierend fehlt der Weltwirtschaft eine
dringend benoétigte Dynamik.

Geldpolitik

Wihrend die Finanzpolitik aufgrund
der Verschuldung ihre Spielrdume
verloren hat, vermeidet die Politik mit
Blick auf Wihlerstimmen und Wahl-

ergebnisse Maflnahmen einer real-

Wirt-
schaftspolitik. Dies wéren in vielen
Volkswirtschaften iiberfallige Akti-

vititen der Struktur- und Arbeits-

wirtschaftlich  orientierten

marktpolitik, die Investitionen in die
Realwirtschaft wieder rentabler ma-
chen wiirden. Einzig die Geldpolitik
hatte in den vergangenen Jahren nach
der Finanzmarktkrise noch etwas
Handlungsspielraum und hat diesen
beherzt genutzt. Nun scheint auch die-
ser weitgehend ausgereizt zu sein. Zu-
sdtzlich stellt sich die Frage, ob nicht
die Kollateralschdden die positiven
Wirkungen deutlich tibersteigen.
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Refinanzierungssatz

Ultra-expansive
Geldpolitik
(letzter Akt??)

TLTRO I

Monatlicher Anleihekauf
Erhohung auf 80. Mrd.
Unternehmensanleihen

Kraftige Rhetorik

Ultra-expansiv, aulRergewdhnlich,...Zuletzt am 10. Marz 2016

Liquiditatsschwemme

Die Merkmale einer ultra-expansiven
Geldpolitik, die vor allem die Europa-
ische Zentralbank derzeit praktiziert,
sind eine Liquiditdtsschwemme in
Kombination mit historisch niedrigen
Zinssitzen, die fiir einige Transaktio-
nen bereits an der Schwelle zu negati-
ven Zinssdtzen angesiedelt sind. In
einem letzten Malnahmenbiindel
vom 10. Mérz 2016 wurde nicht nur
der Hauptrefinanzierungssatz auf 0%

gesenkt, sondern auch der bereits ne-

gative Einlagenzinssatz bei der No-
tenbank weiter gesenkt. Zusitzlich er-
halten Banken fiir eine bestimmte
Kreditverwendung eine Verzinsung
durch die EZB (Targeted longer-term
refinancing operations). Der monatli-
che Anleihekauf der EZB wurde auf
80 Mrd. Euro erhoht und Unterneh-
mensanleihen in die Ankaufsliste ein-
bezogen. Diese Mallnahmen wurden
durch eine kriftige Machbarkeitsrhe-
torik ergénzt: Moral suasion, an die
man sich fiir immer kiirzere Zeitrau-

me erinnert. Im Zuge der Geldpolitik

Ernlichternd ...

der vergangenen Jahre ist es zu einer
starken Aufbldhung der Zentralbank-
bilanz und einem deutlichen Quali-
tétsverlust ihrer Aktivseite gekom-

men.

Negativzinssatze

Nicht nur Notenbankzinssédtze der
EZB und einiger anderer Notenban-
ken betragen inzwischen 0% oder sie
sind gar in den negativen Bereich ge-
rutscht. Es ist vielmehr so, dass inzwi-
schen ein groBer Teil der aushaften-
den Staatsanleihen wichtiger europii-
scher Staaten (EU-Staaten sowie
Schweiz) negative Renditen aufwei-
sen. Dies gilt etwa auch fiir Deutsch-
land und Frankreich, selbstverstind-

lich auch fur die Schweiz.

Betroffenheit

Was folgt aus dieser Liquiditits- und
Zinssatzsituation in Euroland fiir die
deutschen Genossenschaftsbanken?
Die Wirkungen sind stark und belas-
tend. Wird der Anteil der Kundenkre-
dite an der Bilanzsumme der Banken
in Europa gepriift, so zeigt sich sehr
schnell, dass es die genossenschaft-
lichen Bankengruppen sind, die die
hochsten Anteile aufweisen. Sie ver-
geben also mehr Kredite an die Real-
wirtschaft als andere Banken. Sie sind
es, die ,,echtes Bankgeschaft™ tatigen.
Dieser Geschiéftsstruktur entspre-
chend sind sie abhéngiger von Zinser-
trigen als andere Banken. Auch dies
zeigt sich im Rahmen internationaler
Vergleiche. Der Anteil der Zinsiiber-
schiisse an der Bilanzsumme ist bei
Genossenschaftsbanken hoher als bei
anderen Gruppen, an der Spitze liegen

die deutschen Genossenschaftsban-
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Zinssatze fiir neue Kredite und Zinsséatze fiir Bestandskredite
Gewichteter Durchschnitt fiir alle deutschen Banken

= Bestand

= HKeulredite

Neue Kredite mit niedrigen Zinsen ersetzen ertragreiche Bestandskredite

mit hohen Zinsen

- sukzessive Reduzierung der ertragreichen Bestandskredite
- langfristige Effekte auf die Profitabilitat

ken. Auch anhand dieses Indikators
gilt wieder: Weil sie ,,echtes* Bankge-
schéft betreiben, das von Politik und
Regulierung verbal gewiinscht und ei-
gefordert wird, sind sie stirker abhén-

gig von Zinsertriagen.

Niedrigzinspolitik

Genossenschaftsbanken werden also
von der Niedrigzins- oder Negativ-
zinspolitik stirker belastet als andere
Banken. Dies zeigt sich auch bei der
Entwicklung der Zinsmarge von Ge-
nossenschaftsbanken, die zunehmend
abgenommen hat. Werden Kreditfal-
ligkeiten berticksichtigt, so ist davon
auszugehen, dass neue Kredite mit
niedrigeren Zinsen die ertragreichen
Bestandskredite mit héheren Zinsen
ersetzen. Dieser Prozess wird sich
weiter fortsetzen und langfristige Ef-
fekte auf die Profitabilitdt bewirken.
Auch die Bundesbank-Umfrage vom
September 2015 zeigt in unterschied-
lichen Zinsszenarien und Stresstests
eine sinkende Profitabilitdt im Nie-
drigzinsumfeld bei weiter sinkenden
Zinsen. Da Genossenschaftsbanken

iiber starke Kapitalpositionen und Re-

Probleme neuer Kredite

serven verfligen, konnen solche
Stressszenarien heute noch abgefedert

werden.

Strategien

Dies wird jedoch nicht unbegrenzt
gelten und der Druck steigt mit der
Dauer der Niedrigzinsphase. Die
Bundesbank empfiehlt den Genossen-
schaftsbanken  konsequenterweise
eine Fortsetzung der Kapitalakku-
mulation, eine Ertragsverbesserung
durch die Ausdehnung des Nicht-
Zinsgeschiftes, die Hebung von Kos-
tensenkungspotenzialen sowie die
Nutzung von GroBenvorteilen durch
eine Vergroflerung der einzelnen Ban-
ken, ggf. durch Fusionen. Bei der Prii-
fung solcher MaBnahmen zeigt sich
allerdings, dass sie nicht beliebig um-
setzbar sind, dass sie nicht immer dem
genossenschaftlichen Geschaftsmo-
dell entsprechen und dass sie zusitzli-
che Risiken fiir die Bank oder die ge-
nossenschaftliche FinanzGruppe be-
inhalten. Damit verbunden wére eine
Verlagerung der Aktivititen der Ge-
nossenschaftsbanken weg vom typi-

schen Geschiftsmodell, dessen Be-

sonderheit die starke Orientierung an
der Realwirtschaft darstellt.

Fazit

Zuriick bleibt also eine gewisse Er-
niichterung: Durch die aktuelle Geld-
politik erfolgt eine Bestrafung soli-
den Wirtschaftens und wird ein be-
wihrtes Geschéftsmodell geféhrdet.
Im schlimmsten Fall kénnte es zu
einer Entfremdung der Genossen-
schaftsbanken von Region und Real-
wirtschaft kommen, zusitzlich zu
einer Verdnderung der bewdhrten Ar-
beitsteilung in der genossenschaft-
lichen FinanzGruppe. Losgelost da-
von wird die Gefahr einer Disinterme-
diation gefordert. Dies alles scheint
ein hoher Preis fiir die Fortsetzung der
aktuellen Geldpolitik zu sein. Dies
gilt nicht nur aus der Sicht der Genos-
senschaftsbanken, sondern auch unter
Beriicksichtigung der damit verbun-
denen Konsequenzen fiir die deutsche
Volkswirtschaft und ihre Gesellschatft.
* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Beiratssitzung des
Verbands der PSD Banken e.V. am
15.3.2016 in Bonn.

< Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91

< theresia.theurl@
ifg-muenster.de
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Niedrigzins in Europa

Die Phase der niedrigen Zinsen in Europa ist auRergewohnlich und stellt viele Organisatio-
nen und Menschen vor groRere Probleme. Die Zinssatze sind eines der Elemente der ak-
tuellen Geldpolitik der Europaischen Zentralbank, die aufierordentlich expansiv ist und
deren Ende bislang nicht abzusehen ist. Ganz im Gegenteil: Im letzten MaRnahmenbuin-
del, das im Marz 2016 bekanntgegeben wurde, wurde der Hauptrefinanzierungssatz auf
0% gesenkt und der Satz fur die Einlagenfazilitat weiter auf minus 0,4 reduziert. Auch die
Zinssatze auf dem Geldmarkt, die Zinssatze der Banken sowie die Renditen von Anleihen
sind auf niedrigem Niveau, tendieren weiter nach unten und sind oft nah an der Kippe zu
negativen Zinssatzen, wenn sie diese wie viele Staatsanleihen nicht bereits erreicht haben.

Es wurde also bereits ein Pfad in
Richtung negativer Zinssitze einge-
schlagen. Dies fiihrt dazu, dass auch
Geschiftsbanken iiber negative Einla-
genzinssdtze nachdenken und die
wahrscheinlichen Reaktionen ihrer
Kunden abwiégen sowie Alternativen
wie die Einfiihrung von Kontenfiih-
rungsgebiihren priifen, um die weg-
brechenden Zinsertrige teilweise zu

kompensieren.

Negativzinssatze

Die Européische Zentralbank ist nicht
die einzige Notenbank, die nun fiir
einzelne Transaktionen negative Zins-
sétze vorgibt, also ihren Transaktions-
partnern einen Betrag zuriickgibt, der
unter der urspriinglichen FEinlagen-
summe liegt. Die schwedische Zen-
tralbank verrechnet fiir Repo-Ge-
schéfte bereits seit 2009/07 einen ne-
gativen Zinssatz von derzeit -0,5 Pro-
zent. Diese MaBinahme wurde ergrif-
fen, um der Tendenz zur Aufwertung
der schwedischen Wahrung entgegen-
zuwirken. Seit 2012/6 nimmt die d&-
nische Zentralbank einen negativen

Einlagezinssatz von -0,65% zur Ab-

wehr von Kapitalzufliissen. Im De-
zember 2014 hat die Schweizer Natio-
nalbank -0,25% auf Giroguthaben
festgelegt, die iiber einem Freibetrag
liegen. Inzwischen wurde dieser Satz
auf -0,75% verdndert. Diese Negativ-
zinssitze sollen gegen die Aufwer-
tung des Schweizer Franken wirken.
Japan hat am Beginn des Jahres 2016
einen Negativzinssatz von -0,1% fiir
Uberschussreserven bei der Bank of
Japan eingefiihrt. Dies ist ein weiteres
Element der freilich bisher erfolglo-
sen monetdren Malnahmen zur Anre-

gung der japanischen Realwirtschaft.

Konsequenzen

Negative Zinssdtze konnen zwar als
Fortsetzung einer Niedrigzinspolitik
in den negativen Bereich eingeschétzt
werden und daher als die Fortfiihrung
eines eingeschlagenen Zinspfades.
Doch genauer betrachtet geht mit die-
sem Schritt ein fundamentaler Wandel
einher: Konsumverzicht wird bestraft
und Verschuldung wird belohnt. Diese
Sanktionen werden von der Zentral-
bank verhéngt, womit auch Banken in
diese Richtung gezwungen werden,
wenn sie selbst erfolgreich tiberleben

mochten. Fiir einen solchen Politik-

senken die Sparquote

beeintrachtigen Zinsgeschaft der Banken, Druck auf Bankertrage:
Inkonsistenz zwischen Geldpolitik und Bankenregulierung

schaffen langerfristige Risiken fir Pensionsfonds, Bausparkassen
und Versicherungen: Private Altersvorsorge in Gefahr

verzégern Abbau der Verschuldung von Staaten und Privaten
verzégern Strukturreformen in allen Bereichen

setzen Marktsignale auRer Kraft

Negativzinsen ...
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Negative interest rates on 40% of
outstanding European government bonds

Percentage of marketable government bonds
with market value trading below 0% yield

schaft zu den Finanzmarkten, von den
Biirgern zum Staat, von den Impor-
teuren zu den Exporteuren, von Ver-

brauchern zu international orientier-
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EinkommenseinbufRen

wechsel in der Markwirtschaft wiirde
man sich eine tragfiahige Begriindung
wiinschen, die iiber die gebotene hin-

ausreicht.

Anreizstrukturen

Neben diesen fundamentalen Folgen
einer Umkehrung der Anreizstruktu-
ren fir einzelwirtschaftliche Spar-
und Investitionsentscheidungen ist
hervorzuheben, dass Negativzinssitze
das Zinsgeschift der Banken beein-
trachtigen, sie iiben Druck auf die
Bankertrige aus. In der aktuellen Si-
tuation zunehmender Regulierungs-
kosten kommt es also zu einer Inkon-
sistenz zwischen Geldpolitik und
Bankenregulierung. Negativzinssitze
schaffen lidngerfristige Risiken fiir
Pensionsfonds, Bausparkassen und
Versicherungen. Dies flihrt dazu, dass
eine lidnger anhaltende Phase einer
solchen Politik die private Altersvor-
sorge in Gefahr bringen kann. Mehr
noch als niedrige Zinsen verzdgern
negative Zinsen den Abbau der Ver-
schuldung von Staaten und Privaten,
sie verzdgern Strukturreformen in

Eine Studie der DZ BANK vom April
2016 hat Einkommenseinbuflen fiir

Negativzinsen bei Staatsanleihen
allen Bereichen und sie senken die {je deutschen Privathaushalte durch

Sparquote der Bevélkerung. Dass sie  gie Niedrigzinsen in den vergangenen

Marktsignale auBer Kraft setzen, gechs Jahren von insg. 260 Mrd. € er-

wurde bereits angefiihrt. rechnet. Diese setzen sich aus Einbu-
Ben bei Zinseinkiinften aus Einlagen
von 147 Mrd. €, Einbullen bei Anlei-
hen und Anleihefonds von 43 Mrd. €

und Einbuflen aus bei Versicherungen

Verteilungswirkungen

Sowohl Niedrig- als auch Negativzin-
sen bringen Verteilungswirkungen mit

sich, die langfristig ihre Spuren angelegten Geldern von 70 Mrd. €

hinterlassen werden. Es besteht die  7ysammen. Diesen Einzelpositionen

Gefahr einer Umverteilung von Spa- gegenzurechnen sind Einsparungen

rern zu Kapitalanlegern, von Sparern  pej Kreditzinsen in Hohe von 108

zu Schuldnern, von der Realwirt-

Einkommenseinbulen flr Privathaushalte durch Niedrigzinsen in
D in den vergangenen 6 Jahren: 260 Mrd. €

Davon: EinbuRen bei Zinseinklnften aus Einlagen: 147 Mrd. €

Davon: Einbufen bei Anleihen und Anleihefonds: 43 Mrd. €

Davon: Einbufen aus bei Versicherungen angelegten Geldern:
70 Mrd. €

Einsparungen bei Kreditzinsen in Hohe von 108 Mrd. €

Studie DZ Bank April 2016
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Mrd. €. Es bleibt also netto ein hoher
Einkommensverlust.

Kurswechsel

Ein geldpolitischer Kurswechsel ist
also anzumahnen, auch wenn ein sol-
cher nicht einfach zu bewerkstelligen
sein wird. Es ist notwendig, den an-
haltenden geldpolitischen Krisenmo-
dus zu verlassen und die Geldpolitik
zu normalisieren, weil das geldpoliti-
sche Instrumentarium wirkungslos
geworden ist und die Zinssdtze in der
Eurozone ihre Steuerungskraft ldngst
verloren haben. Die Niedrigzinssitua-
tion mit ihren negativen Spurenele-
menten hat die Risikoneigung deut-
lich erhoht. Im Ergebnis konnen neue
Gefahren einer Banken- und Finanz-
marktkrise entstehen. Als Zusammen-

Theresia Theurl

fassung der angefiihrten Verteilungs-
wirkungen ist festzuhalten, dass
Schuldner und Bezieher hohe Ein-
kommen gewinnen. Dariiber hinaus-
gehend ist davon auszugehen, dass
weitere MaBnahmen der Liquiditéts-
politik bei einem bereits extrem nie-
drigen Zinsniveau wirkungslos sind,
sind doch auch bislang kaum realwirt-

schaftliche Wirkungen entstanden.

Fazit

Dass die auBergewohnlichen Gege-
benheiten nach der Finanzmarktkrise
2007 ff auch eine auBlergewdhnliche
Geldpolitik rechtfertigen steht aufler
Zweifel. Dass der Exit aus einer sol-
chen Politik eine Herausforderung fiir
sich bedeutet, ebenso. Doch es scheint

eher so als seien Uberlegungen darii-

ber wie eine Exit-Strategie ausgestal-
tet sein und wie sie kommuniziert
werden konnte, in weite Ferne ge-
riickt. Es befremdet, dass stattdessen
Diskussionen gefiihrt werden, die
nichts Gutes ahnen lassen. Als Bei-
spiele seien das Helikoptergeld und
die sukzessive Abschaffung des Bar-
geldes genannt.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Generalversammlung
der Genossenschaft Deutscher Brun-
nen am 18.04.2016 in Diisseldorf.

S Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91

>4 theresia.theurl@
ifg-muenster.de

Wegweiser im schwierigem Marktumfeld*

Wenn die Finanzmarkte von Unsicherheit gekennzeichnet sind, wie dies derzeit der Fall ist,
werden (gute) Entscheidungen wichtiger, sie werden aber gleichzeitig schwieriger und sie
werden folgenreicher. Man kann mehr verlieren, man kann aber auch mehr gewinnen,
wenn man bereit ist hdhere Risiken einzugehen. Jedenfalls fuhrt kein Weg daran vorbei,
sich selbst ein Bild von den aktuellen Entwicklungen zu machen und vor allem von ihren

Determinanten.

Es ist hinldnglich bekannt, dass die
ausschlieBlich rational handelnden
Menschen auf den Finanzmérkten
eine Fiktion der Theorie sind. Tat-
sdchlich ist es so, dass die Menschen
als Finanzinvestoren nicht iiber die
theoretisch angenommenen vollstin-
digen Informationen verfiigen. Den-
noch miissen sie Entscheidungen tref-
fen. Daher nutzen sie allerlei Hilfs-
mittel. Dies sind unterschiedlichste
Daumenregeln, hiufig die Beobach-

tung und Nachahmung anderer

Marktteilnehmer, der Abgleich von
neuen Informationen mit den eigenen
Vorstellungen und nicht zuletzt Bera-
ter aller Art. Menschen sind deshalb
empfanglich fir Finanzmarktmoden,
sie neigen zu Uberreaktionen, sie
fiirchten Unsicherheit und sie haben

Angst vor Vermogensverlusten.

Ewige Wahrheiten

Um Verluste zu vermeiden, lohnt es
sich, sich an die sieben ,ewigen

Wahrheiten* der Finanzanlage zu er-

innern, die allzu leicht in Vergessen-
heit geraten. Dies gilt vor allem fiir
den simplen Zusammenhang (1) Ho-
here Renditen gibt es nur fiir ein ho-
heres Risiko. (2) Dass Gewinne
(irgendwo) erwirtschaftet werden
miissen, ist ebenso klar, zumindest so-
lange dies abstrakt bleibt. (3) Am be-
kanntesten ist die Diversifikations-
empfehlung, nicht alle Eier in einen
Korb zu legen. (4) In der Praxis regel-
méBig vernachlédssigt wird die aus der

Erfahrung stammende Lehre, nicht
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Man muss sich selbst ein Bild machen

Unsichere
Markte

Man kann mehrverlieren

Man kann mehrgewinnen

der Herde zu folgen, sondern eigene
Einschédtzungen zu entwickeln. (5)
Dies gilt auch fiir die Vermeidung der
Transaktionskostenfalle, Positionen
zu halten und wenig zu handeln. (6)
Bekannt und nachvollziehbar ist auch,
dass je niedriger die Renditen werden,
die Kosten umso stirker durchschla-
gen. (7) Dass die Bevorzugung heim-
ischer Anlagen, der home bias im
Portfolio, moglichst vermieden wer-
den sollte, wird zwar meist iiberzeugt
bejaht, faktisch aber wird konsequent

dagegen verstof3en.

Entscheidungen treffen

Herausforderungen

Dass das Umfeld fiir die Finanzanlage
derzeit kein einfaches ist, hat mehrere
Ursachen, vor allem das Zinsumfeld,
die Verschuldungssituation von Staa-
ten, Banken und Unternehmen und
die globale Wachstumsschwiche.
Genau dies macht gute und eigenstén-
dige Entscheidungen wichtiger und in
den Konsequenzen dennoch schwerer
vorhersehbar als in einem klar kontu-
rierten Umfeld. Dabei sollte beachtet

werden, dass die aktuelle Unsicher-

802% des
globalen BIP

142% des
globalen BIP

122% des
globalen BIP

10% des
Abnehmende globalen BIP
Kontrolle
der Zentralbanken

Derivate

Verbrieftes Fremdkapital

Breites Geldmengen-
aggregat

Finanzmarkt-
liquiditat

Monetére Liquiditat

Liquiditatspyramide

heit, der sich Investoren gegeniiber
sehen, aus der Unsicherheit gespeist
wird, die sich in der Realwirtschaft

ausgebreitet hat.

Realwirtschaft

Wenn die Rentabilitdt von Investitio-
nen nicht gesehen wird, kann noch so
viel Liquiditdt von der Zentralbank
geschaffen werden, sie landet den-
noch nicht in der Realwirtschaft, son-
dern auf dem Finanzmarkt. Dies er-
hoht jedoch die Fragilitiat des gesam-
ten Gefiiges. Die zeigt sich, wenn be-
achtet wird welch hohe Summen an
Finanzmarktliquiditit aus der vorhan-
denen monetdren Liquiditat, auf die
die Zentralbanken noch Einfluss
haben, geschaffen werden kann. Die
Gefahr der Bildung neuer Vermdgens-
preisblasen ist vor diesem Hinter-
grund derzeit nicht von der Hand zu
weisen, ebenso die Gefahr einer zu-

nehmenden Volatilitét.

Zinszyklus

Investitionsmoglichkeiten entwickeln
sich grundsétzlich auch aus den struk-
turellen Entwicklungen der Realwirt-
schaft, seien es die Globalisierung,
die Demografie, die Digitalisierung
oder die Technologisierung. Dennoch
ist auch hier Zuriickhaltung zu beob-
achten, sei es weil als langfristige
Folge ein Margendruck erwartet wird,
da sinkende Kommunikations- und
Transaktionskosten steigenden Wett-
bewerb erwarten lassen oder sei es
einfach das aktuelle Zinsumfeld, das
derzeit ein Abwarten nahelegt. Dieses
Abwarten wird so lange anhalten bis
die FED einen neuen Zinszyklus ein-

lauten wird. Ob es dann gelingt, die
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wneue Welt*

Rendite

Volatilitat

Bei gleicher Rendite
- Mehr Risiko

Bei gleichem Risiko
- weniger Rendite

derzeitige Unsicherheit in der Real-
wirtschaft und auf den Finanzmaérkten
zu verringern oder zu beseitigen, kann

heute schwer eingeschitzt werden.

Perspektiven

Fiir die néchsten Monate ist hingegen
davon auszugehen, dass die Zinsen
niedrig bleiben oder in manchen Seg-
menten sogar negativ werden. Wann
ein neuer Zinszyklus in den USA be-
ginnt, ist ebenso schwer abzuschdtzen
wie, ob er die EU und die Welt mitrei-
Ben kann. Offen muss bleiben, wie die
Banken mit dem EZB-gemachten
Ein

nicht vernachlédssigbarer Faktor ist

Zinsumfeld zurechtkommen.

auch, dass Staatspapiere und zuneh-
mend Unternehmensanleihen nicht
mehr auf den Markt kommen, son-

dern von der EZB gekauft werden.

Ersparnisiiberhdange

Diese Rahmenbedingungen tragen
dazu bei, dass globale Ersparnisiiber-
hiange die Realwirtschaft nicht errei-

chen. Es ist davon auszugehen, dass

Die ,Neue Welt* berticksichtigen

auch die Aktienrenditen tendenziell
eher sinken werden, ihren Hohepunkt
also erreicht haben, sich auseinander
entwickeln und insgesamt volatiler
werden. Hohere Gewinne werden in
nichster Zeit vor allem auf ,exoti-
schen Mirkten® zu erzielen sein, die
jedoch auch die Gefahr von Riick-
schldgen bergen. Dies konnte zuletzt
bei Anlagen in Schwellenldnder sowie
in den Energie- und Rohstoftbereich
festgestellt werden. Zu erwarten ist
ebenso, dass negative Einlagenzinsen
das Interesse an Anleihen und Aktien

weiter steigen lassen wiirden.

,»Neue Welt“

Aktivititen auf den Finanzmaérkten
sollten vor allem beriicksichtigen,
dass wir einer ,,neuen Welt“ gegen-
iiberstehen. Diese erzwingt es, in ho-
here Risiken zu gehen, falls die Ren-
dite beibehalten werden soll. Fehlt die
Bereitschaft zur Erhdhung von Risi-
ken wird die erzielbare Rendite im
Vergleich mit der Vergangenheit zu-
riickbleiben. Zusitzlich sollte davon

ausgegangen werden, dass die Volati-
litdit auf den Markten zunimmt, je-
doch derzeit kein grundsétzlicher
Richtungswechsel in Sicht ist.

Fazit

Es fiihrt kein Weg daran vorbei, sich
selbst ein Bild iiber das Fundamentale
(Realwirtschaft, Geldpolitik, Ver-
schuldung) zu machen und zu beach-
ten, dass Erwartungen iiber seine Ent-
wicklung das Geschehen treiben. Es
ist notwendig zu lernen mit Unsicher-
heit zu leben. Dabei sollte beachtet
werden, dass gute Entscheidungen
auch den Verzicht auf hektische An-
derungen beinhalten. Mehr als bisher
geht es derzeit um den Erhalt und
nicht um die Mehrung des Vermo-
gens.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen des 16. Anlegersymposi-
ums des Raiffeisen InvestmentClubs
mit dem Titel ,, Sicher entscheiden bei
unsicheren Mdrkten” am 20.05.2016

in Bozen.

< Theresia Theurl
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04 theresia.theurl@
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Genossenschaftliche Bankengruppen in Europa
— Strukturen und Herausforderungen™

Die Analyse genossenschaftlicher Bankengruppen ist nicht nur wichtig, sondern sie findet
auch grolRes Interesse. Dies gilt seit der globalen Finanzmarktkrise 2007 ff. Unterschied-
liche Grinde sind daflr festzumachen. Dabei zeigt sich auch, dass die Analyse aus Daten-
grunden an ihre Grenzen stof3t.

So werden genossenschaftliche Bank-
engruppen und Genossenschaftsban-
ken generell von Regulierungsbehor-
den wegen ihrer hybriden Gruppen-
strukturen nur unzureichend verstan-
den, gehen sie bei Banken doch von
hierarchisch strukturierten integrier-

ten Konzernen aus.

Finanzmarktstabilitat

Da es sich bei genossenschaftlichen
Gruppen jedoch um Bottom-up-Kon-
struktionen handelt, ergeben sich not-
wendigerweise starke landerspezifi-
sche Unterschiede, die vereinheitli-
chenden Regulierungen entgegenste-
hen und die dann auch nicht mit dem
Subsidiaritdtsprinzip korrespondie-
ren. Die Theorie ldsst vermuten, dass
der lending channel sehr wichtig fiir
die Wirksamkeit der Geldpolitik ist.
Zahlreiche empirische Studien kon-
nen tatséchlich eine bessere Wirksam-
keit der Geldpolitik in Volkswirt-
schaften mit Genossenschaftsbanken
nachweisen. Unabhéngig davon er-
reicht die Kreditversorgung von Ge-
nossenschaftsbanken auch die mittel-
standische Wirtschaft sowie lédndliche
Regionen, was die Konvergenz in
Wirtschaftsrdumern fordert. Empiri-
sche Studien zeigen weiters, dass Ge-
nossenschaftsbanken zur Stabilisie-

rung des Finanzsektors beitragen

sowie einen Beitrag zur stabilisieren-

den Bankendiversitat leisten.

Genossenschaftsbanken

Es ist nicht trivial, valide wissen-
schaftliche Ergebnisse iiber genossen-
schaftliche Bankengruppen zu erar-
beiten. Fiir 6konometrische Analysen,
die an den einzeln Genossenschafts-
banken ansetzen, ist die Datenverfiig-
barkeit eingeschrankt. Meist sind ein-
zelne Gruppen nicht vollstindig er-
fasst, falsche Zuordnungen sind fest-
zustellen, es fehlen einzelne Gréfien-
kategorien. Vor allem weisen die
internationalen Studien wegen der
groBen Anzahl deutscher Genossen-
schaftsbanken einen Deutschland-
Bias auf. Dazu kommt, dass héufig
die spezifischen Gruppeneigenschaf-
ten nicht beriicksichtigt werden kon-
nen. Im Ergebnis legen eher nationale

Studien die Primérbanken zugrunde.

Bankengruppen

Doch auch genossenschaftliche Bank-
engruppen als Ansatzpunkte fiir eine
Analyse bringen Herausforderungen
mit sich. Sie beginnen mit der gerin-
gen Anzahl von Gruppen, die eine
okonometrische Analyse erschwert.
Daneben treten Probleme bei der Er-
fassung der Daten auf, die auf unter-

schiedliche Accounting-Standards

und unklare Konsolidierungen zu-
riickzufiihren sind. Nicht iiberall sind
echte Gruppendaten verfiigbar, ver-
gleichbar sind sie ohnehin nur einge-
schriankt. Governance-Aspekte sind
dariiber hinaus nur schwer quantifi-
zierbar, was Okonometrische Analy-
sen zusdtzlich erschwert. Zudem kon-
nen die individuellen Merkmale ein-
zelner Genossenschaftsbanken nicht
beriicksichtigt werden. Im Ergebnis
legt eine sorgfiltige komparative
Analyse genossenschaftlicher Bank-
engruppen die Betrachtung von Fall-
studien nahe.

Mischungsverhaltnis

Gemeinsam ist allen genossenschaft-
lichen Bankengruppen, dass sie in der
Zusammenarbeit sowohl die Vorteile
der Dezentralitdt als auch jene der
Zentralitdt abbilden konnen. Die ein-
zelnen Gruppen unterscheiden sich im
Mischungsverhéltnis. Fiir alle Pro-
dukte, Produktgruppen, Tétigkeiten,
Entscheidungen und Informationen ist
festzulegen, wo im Spektrum zwi-
schen dezentral und zentral sie anzu-
siedeln sind. Dies gilt fiir alle Elemen-
te der Wertschopfungskette. Hier
kann nicht auf die einzelnen Details
von Governance und Struktur der ge-
nossenschaftlichen Bankgruppen ein-

gegangen werden, sondern es werden
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einige allgemeine Informationen her-

vorgehoben.

Bedeutung

So sind Genossenschaftsbanken in
Europa unterschiedlich stark vertre-
ten. Besondere Bedeutung haben sie
in Frankreich (Group Credit Agricole,
Banques Populaires / Caisses d’Epar-
gnes, Credit Mutuel), Osterreich
(Raiffeisen Bankengruppe, Volksban-
ken Osterreich) und den Niederlanden
(Rabobank), mit etwas Abstand dann
in Finnland (OP Pohjola), Italien
(Banche populari, Federcasse (Credi-
to Cooperativo)) und Deutschland
(Genossenschaftliche FinanzGruppe).
In manchen Volkswirtschaften ist wie
in Deutschland eine einzige genossen-
schaftliche Bankengruppe aktiv, in
Frankreich sind es hingegen drei, in
Osterreich und Italien zwei. Gemes-
sen an der Bilanzsumme aller Banken
erreicht die Bilanzsumme der genos-
senschaftlichen Bankengruppen in
Frankreich 45% und in Osterreich
37%
knapp unter 30%. In Italien sind es
18% und in Deutschland 15%.

sowie in den Niederlanden

Kreditversorgung

Werden die Kredite genossenschaft-
licher Bankengruppen an den gesam-
ten Krediten als Anteile berechnet,
zeigen sich Werte bis zu 68% (Frank-
reich). Genossenschaftsbanken tragen
in jenen Landern, in denen genossen-
schaftliche Bankengruppen vertreten
sind, wesentlich zur Kreditversorgung
bei. Werden die Filialen als ein weite-
rer Indikator herangezogen, stellt sich
heraus, dass Genossenschaftsbanken
die Bevolkerung in der Fliche mit

Genossenschaftliche FinanzGruppe (DE}

Volksbanken (AT} |
Raiffeisen (AT}

Banques Populairas (FR)

The Cooperative Bank (UK}

Assaciation of Cooperative Banks (GR)  IE_—_——
Credit Agricole (FR]
Credito Agricola (PT) I ————
Banco de Credite Cooperativo (SP) I ——
OF Pohjola (FI} I —
Nykredit (DK) _ E——————
Credit Mutuel (FR) I
Rabobank (NL) S ——
Caisses dEpargne (FR) I
Undon nacional de Cooperativas Credito (5P}  IE_—_—_————
Fedarcasse (IT)
Banque Raiffeisen (LX) -8
Banche Populari {IT) I
Mational Federation of Savings._
Bulgaria Cooparative Bank (BG) |

DezelnaBanka Slovenije (5L} |
Landshypothel (5}

0,00%

Deutliche Unterschiede in der Betonung der Mitgliedschaft in den einzelnen

genossenschaftlichen Gruppen

20,00% 40,00% 60,00%

Struktur der Gruppen: Mitglieder/Kunden der Gruppe 2016

Bankdienstleistungen versorgen, die
deutlich stérker sind als es ihrem An-
teil an der Bilanzsumme entspricht.
Das Kreditgeschift ist fiir fast alle ge-
nossenschaftlichen Gruppen weit
iberdurchschnittlich, wenn als Indi-
kator die Kredite an Nichtbanken als
Prozentsatz der Bilanzsumme (2014)
herangezogen werden. Es ist insbe-
sondere in den Primérbanken konzen-
triert. Ein stdrker diversifiziertes Ge-
schift zeigen die groflen franzosi-
schen Gruppen. Mit Ausnahme der

Group Credit Agricole liegen alle ge-

Banche populari (T)

I———3

Rabobank Group {NL}

Group Credit

BPCE Group (F)

nossenschaftlichen Bankgruppen iiber
dem Durchschnitt aller Banken der

Eurozone, zum Teil erheblich.

Mitgliederstarke

Die mitgliederstarksten Gruppen sind
in den deutschsprachigen Volkswirt-
schaften zu finden (Anteil der Mit-
glieder an den Kunden). Die genos-
senschaftliche FinanzGruppe Deut-
schlands ist mit 60% Spitzenreiter. In
der Betonung der Mitgliedschaft in
den einzelnen genossenschaftlichen

Gruppen zeigen sich grofBle Unter-

Durchschnitt
Eurozone

0.00%

20,00% 40,00 60,004 80,00%

» Kreditgeschaft ist weit Giberdurchschnittlich fiir fast alle Bankengruppen
» Kreditgeschaft ist insb. in den Primarbanken konzentriert
» Grole franzosische Gruppen mit starker diversifiziertem Geschaft

Struktur der Gruppen: Kredite an Nichtbanken/Bilanzsumme 2014
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Genassenschafts banken (D)
Volksbanken-Gruppe (AT)
Genossenschaftiche FinanzGruppe (D)
Bangues Populaires {F)

Banche populari (IT)

Caisses regionales Credit Agricole (F)

Group Credit Agricole (F)
Group Credit Mutuel {F)

OP Pohjola {FI}

Durchschnitt
Eurczone

8Pce Groun () N

0,00 0,50

» Uberdurchschnittliche Zinsiiberschiisse

1.00 1.50% 2,00 250

» Insbesondere bei den (Primar-)Banken mit starkem Kreditgeschaft
» Unterdurchschnittlich bei den franzosischen Gruppen (weitere Segmente in den
Zentralen) und OP Pohjola (> Versicherungsgeschaft)

Struktur der Gruppen: Zinsergebnis/Bilanzsumme

schiede. Bei der Interpretation dieses
Indikators ist allerdings Vorsicht an-
gebracht, da flir die Abgrenzung der
Kundenanzahl viele Freirdume ge-
nutzt werden konnen.

Zentralisierungsgrad

Wird der Anteil der Bilanzsumme der
Zentralbank der Gruppe an der Bi-
lanzsumme der gesamten Gruppe als
Indikator fiir die Zentralisierung inter-
pretiert, so weist er die stirksten
Werte fiir franzosische Gruppen
sowie fiir die Rabobank auf, was nicht
iiberrascht. Allerdings darf dieser In-
dikator auch nicht tiberbewertet wer-
den und soll nur eine grobe Orientie-

rung ermoglichen.

Zinsergebnis

Fiir zahlreiche genossenschaftliche
Bankengruppen liegt das Zinsergeb-
nis als Prozentsatz der Bilanzsumme
iiber dem Durchschnitt aller Banken
der Eurozone. Uberdurchschnittliche
Zinsiiberschiisse sind insbesondere
bei den (Primér-)Banken mit starkem
Kreditgeschéft festzustellen, unter-
durchschnittliche bei den franzosi-
schen Gruppen, deren Zentralbanken
in zahlreichen anderen Aktivititen en-

gagiert sind. Entsprechend unter-
durchschnittlich sind die Provisions-
iiberschiisse fiir viele Banken ausge-
pragt. Deutliche Unterschiede zeigen
sich auch in der Kapitalisierung der
Gruppen, wobei die Primérbanken
meist hohere Kapitalquoten aufwei-

sen als die Zentralbanken.

Strukturreformen

In den vergangenen Jahren wurden in
den meisten genossenschaftlichen
Bankengruppen  Strukturreformen
umgesetzt. Dabei waren zwei Ent-
wicklungen ursédchlich. Erstens er-
zwangen Schieflagen, die sich im
Zuge der Finanzmarktkrise aufgrund
strategischer Fehlentscheidungen her-
ausstellten, zu Verdnderungen. Dies
war z.B. bei der Osterreichischen
Volksbankengruppe sowie — speziel-
ler ausgepragt — bei der Gruppe der
Banques Populaires / Caisses d’Epar-
gnes und den Banche Populari der
Fall. Zweitens erfolgten Reformen
oder sind sie noch in der Umsetzung
oder werden sie vorbereitet, weil re-
gulierungsbedingte Harten, vor allem
Kapitalanforderungen oder die Not-
wendigkeit zu Kostensenkungen er-

wartet werden. In diese Kategorie

konnen die Strukturreformen der Ra-
bobank, der Group Credit Agricole
sowie der Osterreichischen Raiffeisen-

gruppe eingeordnet werden.

Fazit

An dieser Stelle konnten nur einige
Informationen iiber die genossen-
schaftlichen Bankengruppen présen-
tiert werden. Zahlreiche interessante
und wichtige Details iiber die Gover-
nance der einzelnen Gruppen sind in-
zwischen verfiigbar und sollen weiter
analysiert werden. Dabei sollte man
sich immer der Herausforderungen
bei Datenverfiigbarkeit und -ver-
gleichbarkeit bewusst bleiben. Es
haben sich bei den einzelnen genos-
senschaftlichen Gruppen Unterschie-
de in den Marktanteilen und fiir die
Relevanz in den nationalen Banken-
systemen herausgestellt. Bemerkens-
wert sind grofle Unterschiede in den
Governancestrukturen, im Zentrali-
sierungsgrad sowie in der Geschifts-
tatigkeit und der internen Gruppenor-
ganisation. Zusétzlich zeigte sich,
dass die nationale Makroperformance
und der Zustand des Bankensystems
insgesamt die Performance der genos-
senschaftlichen Bankengruppen be-
einflussen.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen des Bankers' Meeting der
Deutschen Bundesbank, Hauptver-
waltung in Nordrhein-Westfalen, am
10.5.2016 in Diisseldorf.
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Grenzen Uberwinden: Chancen und Herausforderungen
der Kooperation von Genossenschaften*

Fur Genossenschaften, auch fur Genossenschaftsbanken, stellt sich die Frage von Chan-
cen und Herausforderungen von Kooperationen in ganz besonderer Weise, sind sie es
doch, die seinerzeit Kooperationen erfunden haben und auf bunt schillernde Weise und in
grol3er Vielfalt immer wieder kopiert wurden.

Heute stehen drei Kooperationskon-
stellationen im Vordergrund. Erstens
geht es um die Griindung neuer Ge-
nossenschaften, zweitens steht die
Zusammenarbeit von selbstdndigen
Unternehmen in einer genossen-
schaftlichen Gruppe im Mittelpunkt,
also eine Netzwerkkonfiguration.
Drittens kdnnen sich Genossenschaf-
ten entscheiden mit anderen Genos-
senschaften oder Unternehmen in
einer anderen Organisations- und
Rechtsform temporar oder auf Dauer
zusammenzuarbeiten. Immer geht es
um die Erzielung einer Kooperations-
rente, die alternativ nicht moglich

wire. Sie kann tiber mehrere Wege er-

reicht und anhand unterschiedlicher

Indikatoren gepriift werden.

Herausforderungen

Fiir welche Kooperationsform und fiir
welche Partner die Entscheidungen
auch fallen, Kooperationen enthalten
immer Herausforderungen, die von
Beginn an klar erkannt und im Blick
behalten werden sollten. Selbstver-
standlich gilt es, das Umfeld und
seine Entwicklungen sorgfaltig zu be-
obachten. Kooperationen miissen An-
passungsfahigkeit aufweisen. Nur
dann gelingt es, Chancen zu nutzen
und ein Abschmelzen der Koopera-

tionsrente zu verhindern. Doch die ei-

Interessen,
die nicht immer
vollig deckungsgleich sind

Ansatzpunkt: Immerwéhrende Ansatzpunkt:
Ergebnisse Optimierung der Ergebnisse
erwirtschaften Zusammn arbeit verteilen

Herausforderungen,
die groBer statt
kleiner werden

Innenleben von Kooperationen

gentlichen Gefahren fiir Kooperatio-
nen lauern in ihrem Innenleben. Nur
selten sind die Interessen der Koope-
rationspartner vollig deckungsgleich,
was dazu fiihrt, dass stabilisierende
Elemente der Governance unabding-
bar sind. Nicht selten wird dies im Ta-
gesgeschift einer Kooperation zu
wenig beachtet. Kooperationen und
ihre Strukturen miissen also einerseits
anpassungsfdhig, andererseits aber
stabilisierend sein. Genossenschaften
machen diese Erfahrung seit ihrer
Entstehung.

Kooperationsfehler

Die klassischen Kooperationsfehler
sind hinlénglich bekannt und werden
dennoch hidufig wiederholt, auch in
unterschiedlichen Kooperationen: Feh-
lende Kooperationszicle, falsche Part-
ner und ungeeignete Kooperationsfor-
men, fehlende Spielregeln der Zu-
sammenarbeit, Angst vor Sanktionen,
eine verborgene Agenda, unzureichen-
de Erfolgskontrolle. Weitere haufig
praktizierte Fehler konnen erginzt
werden. Gerade Genossenschaften tun
sich oft schwer mit der Einschrankung
von Freirdumen in der Zusammenar-
beit. Daher ist bereits im Vorfeld ein

klares Commitment zu vereinbaren,
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Genossenschaftsgriindungen

'Genossenschaften

Zusammenarbeit von
Genossenschaften

Zusammenarbeit in einer

Genossenschaftlichen Gruppe

dass sich folgendermaflen zusammen-
fassen ldsst: Dezentralitdt ist nicht be-
liebig.

Notwendigkeit zum
Konsens
Die Schaffung einer Kooperationsren-
te erfordert die Akzeptanz jener Me-
chanismen, die ihre Grundlagen sind.
Dies heifit konkret: In der genossen-
schaftlichen, aber auch in jeder ande-
ren, Zusammenarbeit gilt, dass ein
Konsens iiber die Kooperationsstrate-
gie, die Marke, die Handhabung von

Kooperationen von und in Genossenschaften

Risiko, die Mechanismen, tber die
der MemberValue geschaffen werden
soll und iiber die IT-Plattformen unab-
dingbar ist. Obwohl dies abstrakt und
allgemein bekannt und akzeptiert ist,
wird in der Realitdt hiufig dagegen
verstof3en.

Fazit

Es ist der gemeinsame Erfolg, der das
Austarieren von Zentralitdt und De-
zentralitdit moglich machen sollte.
Dabei sollte immer beachtet werden,

dass Kooperation auch Abhdngigkeit

3 #,
. 6‘\6 eq
\ﬁg\ge“‘, %"o
W2 _o®
) %,}e
Dezentral
organisierte 2

L =
€% Gruppe g

[ [+

3

MemberValue-
Konsens

Dezentralitat ist nicht beliebig

bedeutet. Je stirker eine Kooperation
institutionalisiert ist, umso ausgeprag-
ter sind die gemeinsamen Elemente,
die immer ein gewisses Mal} an Zen-
tralitdt voraussetzen. Sind die Préfe-
renzen fiir den Erhalt der Selbststén-
digkeit bei den Kooperationspartnern
stark ausgeprégt, wird die Dezentra-
litat iiberwiegen und die Institutiona-
lisierung schwécher ausgeprigt sein.
Welche Governance der Kooperation
auch immer gewihlt wird, ist ein ef-
fektives Kooperationsmanagement
der wichtigste Erfolgsfaktor. Dies ist
bei der Kooperation von Genossen-
schaften in einer der drei angespro-
chenen Varianten nicht anders. Wer-
den die angesprochenen Erfolgsfakto-
ren beachtet, konnen durch die Ko-
operation von Genossenschaften nicht
nur unternehmerische Wirtschafts-
kraft entstehen, sondern auch regiona-
le Wirtschaftskraft und damit die
Ubernahme von gesellschaftlicher
Verantwortung.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Generalversammlung
des Raiffeisen-Revisionsverbandes
Niederdsterreich-Wien am 19.2.2016
in St. Pélten.
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Energiegenossenschaften zwischen Rendite, Romantik und Realitat*

Die PROKON Regenerative Energien eG hat ihre erste ordentliche Generalversammlung
abgehalten. Sie hat eine bewegte Geschichte hinter sich, ist heute mit tber 38 000 Mit-
gliedern eine der groten Energiegenossenschaften Deutschlands und ist aus einer Insol-
venz heraus entstanden. Dieser besondere Hintergrund hat auch die Generalversammlung
zu einem besonderen Ereignis werden lassen.

Die fehlenden genossenschaftlichen
Waurzeln legen es nahe, einige grund-
sitzliche Merkmale der genossen-
schaftlichen Zusammenarbeit heraus-
zuarbeiten. Dabei gilt es zu beachten,
dass Energiegenossenschaften tat-
sdchlich eine zeitgemdBe Organisa-
tionsform darstellen, denn wie andere
Genossenschaften auch, entfalten sie
ihre Starke im Wandel. Sie sind in der
Lage Neues zu entwickeln und umzu-
setzen, Abhidngigkeiten abzubauen,
Kontrolle zu gewinnen sowie Exis-
tenzgrundlagen zu schaffen und zu er-
halten.

Energiegenossenschaften

Die PROKON Regenerative Energien
eG betitigt sich in drei Geschéftsfel-
dern. Dies sind die Projektentwick-
lung, die technische und kaufménni-
sche Betriebsfiihrung von Windparks
im Bestand der Genossenschaft sowie
der Energiehandel. Die Griindung vie-
ler Energiegenossenschaften ist auf
den starken Impuls durch den Be-
schluss zur Energiewende zuriickzu-
fihren, sei es durch die finanzielle
Forderung oder sei es durch ideelle
Motive. Generell ist davon auszuge-
hen, dass die Forderung der Verwen-
dung von Strom aus regenerativen
Energien jedenfalls ein wesentliches
Element des Zielbiindels von Energie-

genossenschaften darstellt. Beitrage

zu Klima- und Umweltschutz sind
meist indirekte Aspekte, die gefordert
werden sollen, ebenso wie ein Beitrag
zu nachhaltigem Wirtschaften geleis-
tet werden soll. Diese Zielbiindel wer-
den {ibereinstimmend in der Kommu-
nikation mit der Offentlichkeit in den

Vordergrund gestellt.

Romantik

Die Empirie der Motivlage der Mit-
glieder von Energiegenossenschaften
scheint jedoch eine komplexere zu
sein. Werden Mitglieder befragt, ste-
hen zwei Motive im Vordergrund. Er-
stens sind dies die bereits genannten
ideellen Motive, die nicht selten sogar
iiberzeichnet werden und ins Ideolo-
gische, fast ins Romantische abglei-
ten. Man konnte formulieren, dass es

darum gehe, ,,Gutes” bewirken zu

wollen. Dies geschiecht manchmal
sogar unter Ausblendung der wirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen

Realititen.

Rendite

Ebenso stark ausgeprégt ist bei man-
chen Mitgliedern der Wunsch nach
einer hohen Rendite des eingesetzten
Kapitals. Die Energiegenossenschaft
wird dann als ein Instrument gesehen,
das den Wunsch erfiillt, gut verdienen
zu wollen. Auch dies ist mit einer ein-
seitigen Fixierung verbunden, indem
die inhaltlichen Realitdten, der Ge-
schiftszweck der Genossenschaft,
ausgeblendet wird. Fiir jede Energie-
genossenschaft stellt sich die Heraus-
forderung, diese beiden Priferenz-
strukturen von Mitgliedern in Ein-

klang zu bringen, was nicht einfach

Genossen-

schaften

Starke im Wandel
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* Unterschiedliche 1
Bereiche der

Wertschopfungs-

ketla

* Unterschiedliche
Motive: Von

Romaniik bis
Rendite

( + Alleine in
Deutschiand 800
Energiegenossen-
schaften

+ Unterschiedliche
Geschaftsmodelle
im Detail

ist. Heterogene Mitgliederstrukturen
sind sowohl bei strategischen Wei-
chenstellungen als auch bei operati-
ven Entscheidungen erschwerend.
Haufig entstehen Grundsatzdiskussio-
nen, die viel Zeit in Anspruch nehmen
und wichtige Festlegungen verhin-
dern. Zusitzlich kann sich ein hohes
Frustrationspotenzial bei den Mitglie-
dern aufbauen, was einen Vertrauens-
verlust in die Genossenschaft selbst
und in ihr Management mit sich brin-
gen kann. Es ist also sehr notwendig,
eine Balance dieser Mitgliederinteres-
sen zu finden.

Ziele, Ansatzpunkte, Motive

MemberValue-Struktur

Die Problematik einer heterogenen
Mitglieder- und Zielstruktur spiegelt
sich in der MemberValue-Struktur
und ihrem Management. Das ange-
sprochene fehlende Gleichgewicht
zeigt Zielgruppen, die einerseits den
unmittelbaren und den nachhaltigen
MemberValue und andererseits den
mittelbaren MemberValue in den
Vordergrund stellen. Beide Mitglie-
dergruppen vernachlissigen die Inter-
dependenz der Wertschaffung, die
Genossenschaften inhérent ist. Dies

lasst sich bei zahlreichen Energiege-

» Dividenden: ausge-
schiittete Gewinnan-
teile

» Mitbestimmungs-und
Kontrollrechte

» Unterstiitzung der
Mitglieder durch die in
der Satzung genann-
ten Leistungen:

- Energieleistungen
| = - Beratungsleistungen
- Forderung der Energie-

» Optionsnutzen

» Unternehmens-
entwicklung

» Innovationsfahigkeit
» Eigenkapitalbasis

» Finanzierungs-
grundlage

wende (direkt u. indirekt)

» §2,2. a)-¢e)

> ...

MemberValue-Komponenten

nossenschaften feststellen. Es ist
daher anzumahnen, bereits vor der
Griindung Klarheit tiber dic Member-
Value-Struktur zu schaffen, Transpa-
renz dariiber herzustellen und fiir die
Akzeptanz der Mitglieder zu werben.
Fiir eine Genossenschaft, die Ergebnis
einer Umwandlung der Rechtsform
ist, ist dies besonders herausfordernd.
Es fiihrt jedoch kein Weg daran vor-
bei, zu lernen, was die Besonderhei-
ten einer Genossenschaft sind.

Fazit

Manche Energiegenossenschaften lei-
den unter einer heterogenen Mitglie-
derstruktur. Manche sind vor allem an
der Rendite, andere an den ideellen
Aspekten der Energiewende interes-
siert. Dies belastet die Entscheidungs-
findung und die Akzeptanz der Zu-
sammenarbeit. Vor diesem Hinter-
grund ist Niichternheit angebracht,
die Merkmale von Genossenschaften
sind zu verstehen. Ebenso sollte ak-
zeptiert werden, dass Gutes zu tun
auch mit einer matericllen Rendite
verbunden sein kann. Diese kann je-
doch nicht in beliebiger Hohe ausfal-
len, sondern ergibt sich aus dem ge-
nossenschaftlichen MemberValue-
Zusammenhang sowie damit verbun-
den dem wirtschaftlichen Erfolg der
Genossenschaft.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der ersten Generalver-
sammlung der PROKON Regenerati-
ve Energien eG am 14.4.2016 in Neu-

miinster.
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Besonderheiten der Unterbringung von Fliichtlingen in

Wohnungsgenossenschaften

*

Losgeldst von ihrer Rechts- und Organisationsform ist es fur Wohnungsunternehmen
notwendig, sich mit der Thematik der Unterbringung von Fluchtlingen auseinanderzuset-
zen. Dies gilt auch fir Wohnungsgenossenschaften. Nur ein Grund ist es, dass die Of-
fentlichkeit sich daflr interessiert und Antworten erwartet.

Warum ist es ein Thema fiir Woh-
nungsgenossenschaften? Wohnungs-
genossenschaften sind lokal verankert
und tbernehmen Verantwortung in
der Region, in Quartieren und in der
Kommune. Sie iibernehmen aber auch
gesellschaftliche und soziale Verant-
wortung. Die Unterbringung von Ge-
fliichteten konnte auch eine Mdglich-
keit darstellen, neue und jiingere Mit-
gliedergruppen zu gewinnen. In struk-
turschwachen Gebieten konnte die
Reduktion von Leerstand eine Folge
sein. Schlielich kann die Unterbrin-
gung von Fliichtlingen einen positi-
ven Einfluss auf das Image der Woh-
nungsgenossenschaften in Kommune
und Gesellschaft bewirken. Vorteile
im Rahmen der zukiinftigen Zu-
sammenarbeit mit den Offentlichen

Stellen konnten sich ergeben.

Verantwortung

Auch eine Befragung des GdW seiner
Mitgliedsunternehmen brachte klare
Ergebnisse zugunsten eines solchen
Als

Griinde fiir ein entsprechendes Enga-

Engagements. hauptséchliche

gement ergaben sich die Ubernahme

sowie die Erwartung zusdtzlicher
wirtschaftlicher Vorteile.

Besonderheiten

Eine Auseinandersetzung mit der Fra-
gestellung kommt nicht umhin, sich
mit den Besonderheiten von Woh-
nungsgenossenschaften zu beschéfti-
gen. So bringt die Mitgliedschaft eine
finanzielle Belastung und eine lédnger-
fristige Bindung mit sich. Von Bedeu-
tung ist, dass das Nichtmitgliederge-
schéft im Wohnungssektor zwar kaum
iiblich, aber mdglich ist. Dass Woh-
nen in einer Genossenschaft mehr als

nur mieten ist, muss Teil einer Kom-

munikationsstrategie mit der ggf.
neuen Zielgruppe sein. Dass dem
Wohnen in Genossenschaften eine
eher langfristige Orientierung zugrun-
de liegt, erfordert es, geeignete Men-
schen aus der Zielgruppe auszuwéh-
len. Da Wohnungsgenossenschaften
eine spezielle Mitglieder- und Mieter-
struktur aufweisen, ist es notwendig
auf den Fit mit moglichen neuen Be-

wohnern zu achten.

Differenzierung

Fiir konkrete Ergebnisse sind struk-
turstarke und strukturschwache Re-

gionen zu differenzieren. Strukturstar-

H i I — I
neus Zielgruppe: l.ommunll! anderer Grund

57,8%
35,4%
soziale eine gungin  insb. g
tung

durchmischten
Q st die

verfugen Uber

beste Option
Fluchtlinge

Wohnraum fur

sind die Mieter von b
morgen

Wohnungsunternehmen libernehmen Verantwortung und sehen wirtschaftliche

Maoglichkeiten

Quelle: GdW (2015): GdW-Gremienumfrage

von gesellschaftlicher Verantwortung
Griinde fir Engagement in der Flichtlingsunterbringung

— Befragung uber alle GdW-Mitgliedsunterhnehmen
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Wirtschaftlich:
Nutzung des Wohnraums

» Verringerung von Leerstand

» Neubau, der sich rechnen muss

> Integration in bestehende Mieterstrukturen
> Externe Effekte beachten

Image:

Wahrnehmungin der
Region

» Starkung des positiven Images in der Region
» Kommunikationsaufgabe

Kooperation:
Zusammenarbeit mit
der Kommune

» Verbesserung der Zusammenarbeit mit der
Kommune in der Zukunft (Bauland etc.)

P ggf. bessere Mitsprache bei der Auswahl der
Flachtlinge (Fit im Quartier)

ke Regionen haben tendenziell gerin-
ge wirtschaftliche Anreize fiir ein En-
gagement, da sie hohere Opportuni-
tatskosten aufweisen. Eine alternative
Vermietung ist leicht moglich, doch
es handelt sich um bevorzugte Zielge-
biete fiir Fliichtlinge, wenn der Ar-
beitsmarkt beriicksichtigt wird. Dies
stellt sich bei strukturschwachen Re-
gionen anders dar, die tendenziell
einen hoheren Leerstand aufweisen,
die fiir Gefliichtete jedoch weniger at-
traktiv sind. Aus der Sicht der Woh-

Zielsetzung bei der Fluchtlingsunterbringung

nungsunternehmen ergeben sich dann
tendenziell hohere wirtschaftliche An-

reize fiir ein Engagement.

Kommunen

Einen weiteren Unterschied macht es,
wie aktiv die Kommune ist. Eine akti-
ve Kommune zeichnet sich durch ein
hohes Engagement in der Fliichtlings-
thematik aus. Meist sind kommunale
Wohnungsgesellschaften titig, es
kann auf bautechnische Kompetenz

zuriickgegriffen werden. Evtl. sind

Vermietung dezentral
im Bestand

> lberall méglich

» schnelle Verfugbarkeit aber geringere Volumen
» gute Integration (zumindest) méglich

> Reaktion der Mieter antizipieren und begleiten

Zwischennutzung

» gebunden an entsprechende Bestande/Projekte
» komplexere Planung notig
» Finanzierung nitig
» Hthere Volumen moglich
> zeitlicher Vorlauf nétig
» Integration ins Quartier begleiten

» Hoher Zeit- und Planungsaufwand
» Kooperation mit der Kommune
> Wirtschaftlichkeit ist zu klaren
» Nachnutzung
» Neubauanforderungen prifen
|| » Integration ins Quartier begleiten

Lésungsmaglichkeiten |

auch geeignete Gebdude verfiigbar.
Solche Rahmenbedingungen bedeu-
ten fiir Wohnungsgenossenschaften
tendenziell eine geringere Handlungs-
notwendigkeit, wenngleich Hand-
lungsoptionen verfiigbar sind. Hinge-
gen sind passive Kommunen mit einer
tendenziell hoheren Handlungsnot-
wendigkeit verbunden, was verfiigba-
re Gebdude und Baukompetenz be-
trifft. Auf diese Weise kann ein hohe-
rer Druck auf Wohnungsgenossen-
schaften entstehen. In der Fliichtlings-
frage verfligen passive Kommunen
iiber keine kommunale Wohnungsge-
sellschaft, keine oder nur wenige ge-
eignete Gebdude und eine gering aus-

geprigte Baukompetenz.

Kompetenzen

Als néchstes gilt es die relevanten
Kompetenzen der Wohnungsgenos-
senschaften zu priifen. Eine sehr
wichtige Frage ist, welche Wohnop-
tionen geboten werden konnen. Dies
betrifft vor allem die Mdglichkeiten
Bestand, Zwischennutzung sowie
Neubau. Zusitzlich sollte gepriift
werden, ob Erfahrungen in der Ver-
mietung an Ausldnder oder Menschen
mit Migrationshintergrund in der
Wohnungsgenossenschaft verfiigbar
sind. Ebenso wichtig ist es zu kldren,
ob Erfahrungen in der Zusammenar-
beit mit sozialen Diensten bestehen,
ob Kompetenzen im Bereich der Kon-
fliktbewéltigung vorliegen und ob auf
Erfahrungen in der Zusammenarbeit
mit der Kommune zuriickgegriffen
werden kann. Daneben ist es wichtig,
alle anfallenden rechtlichen Fragestel-

lungen abdecken zu konnen. Schlie3-
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lich ist die Kommunikation mit den
aktuellen Mitgliedern eine groe Her-

ausforderung, die zu bewaltigen ist.

Vermietung

Auf dieser Grundlage gilt es zu prii-
fen, in welcher Form ein Engagement
iiberhaupt moglich ist und welche
Voraussetzungen dafiir vorliegen
miissen. Eine erste Moglichkeit ist die
Vermietung im dezentralen Bestand.
Eine solche ist grundsitzlich iiberall
moglich. Vorteil ist eine schnelle Ver-
fiigbarkeit, jedoch konnen meist nur
geringere Volumina dargestellt wer-
den. Meist lasst sich wegen der gerin-
gen Anzahl auch eine gute Integration
bewirken. Es sollten die Reaktionen
der Mitglieder antizipiert und die
MaBnahmen kommunikativ begleitet
werden.

Zwischennutzung

Etwas komplexer stellt sich eine
Zwischennutzung geeigneter Objekte
dar. Sie ist an entsprechende Bestinde
oder Projekte gebunden, ein zeitlicher
Vorlauf ist noétig. Eine komplexere
Planung ist vorzubereiten und ein Fi-
nanzierungskonzept muss aufgestellt
werden. Es werden jedoch hohere Vo-
lumina moglich. Wichtig ist es, die In-
tegration der Gefliichteten mit geeig-
neten Malnahmen ins Quartier zu be-

gleiten.

Neubau
Noch hoher ist der Zeit- und Pla-

nungsaufwand im Falle eines Neu-
baus. Die Kooperation mit der Kom-
mune ist wichtig und die Wirtschaft-
lichkeit des Projekts sowie die Nach-

nutzung sind zu klaren. Generell sind

Vermietung an die
Kommune
- Untervermietung

» Reduktion von Bonitatsrisiken
» Klarung steuerlicher und rechtlicher Aspekte der
gewerblichen Vermietung

» Zu organisieren:
- Auswahl der Flichtlinge (Fitim Quartier)
- Kommunikation mit den Flichtlingen

(Hausordnung, Wohnverhalten)

- Sanktionierung

» Mitgliedschaft: Zahlung des Geschéftsanteils durch
Kommune (oder durch private Organisationen)

Direkte Vermietungan
Fliichtlinge

= Sonderleistung fir Flichtlinge
= Besserstellung von Flichtlingen?
- Kommunikation der Mitgliedschaft
» Langfristige Orientierung
> Gute Integrationsméglichkeit
- Sehr herausfordernde Option

die Neubauanforderungen zu priifen.
Auch bei dieser Option ist die Integra-
tion ins Quartier gezielt zu organisie-

ren.

Untervermietung

Eine weitere Option stellt die Vermie-
tung an die Kommune dar. Dies redu-
ziert die Bonitétsrisiken, setzt aber im
Vorfeld die Kldrung der steuerlichen
und rechtlichen Aspekte der gewerb-
lichen Vermietung voraus. Zu organi-
sieren ist weiters die Auswahl der

Lésungsmdglichkeiten 11

Flichtlinge (Fit im Quartier), die
Kommunikation mit den Fliichtlingen
(Hausordnung, Wohnverhalten) sowie
eine mogliche Sanktionierung von

Verstofen.

Mitgliedschaft

SchlieBlich kann eine direkte Vermie-
tung an Fliichtlinge iiberlegt werden,
was eine sehr herausfordernde Option
ist. Zuerst ist zu kldren, wer die Zah-
lung des Geschiftsanteils libernimmt.
Dies kann die Kommune oder eine

Kommunikation ' Kommunikation
mit den Mitgliedern mitden Fliichtlingen |

» Einbindung der Mitglieder

» Gute Mitgliederkommunikation vorteil-
haft fiir reibungslose Integration

» Sensibilisierung der Mitarbeiter fir
Beschwerden und ihr Management

» Gemeinschaftsaktionen

» |dentifikation engagierter Mitglieder
= Betreuung
- Unterrichte
= Freizeitgestaltungen

» Kommunikation Gber Wohnverhalten
- Hausordnung
< Wohnverhalten (Liften,
Ruhezeiten, ...)
- Ubersetzungen bei Verbénden
erhéltlich
» Organisation der Kommunikation auch
uber andere Mitglieder
» Kommunikation Ober Genossenschaft

Kommunikation
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private Organisation sein. Dann hat
man sich damit auseinanderzusetzen,
wie mit Sonderleistungen fiir Fliicht-
linge umzugehen ist. Stellen Sie eine
Besserstellung gegeniiber anderen
Mitgliedern dar? Sehr wichtig ist die
Kommunikation der neuen Situation
an die aktuellen Mitglieder und eben-
so wichtig ist es den neuen Mitglie-
dern die Besonderheiten der Mitglied-
schaft und ihrer langfristigen Orien-
tierung nahezubringen. Gelingen
diese Aufgaben, so ist von einer guten

Integrationsperspektive auszugehen.

Vorgangsweise

Um zu einer konkreten Beantwortung
der Frage eines Engagements in der
Unterbringung von Fliichtlingen zu
kommen, sind grundlegende Ent-
scheidungsschritte zu absolvieren.
Zuerst hat die grundsétzliche Ent-
scheidung dafiir oder dagegen zu er-
folgen. Dies setzt die Kldrung der
Zielsetzung der Wohnungsgenossen-
schaft, die Analyse der Vor- und
Nachteile, die Rahmenbedingungen
und die Eignung der Wohnungsgenos-
senschaft fiir diese Aufgabe voraus,
schlieBlich die Priifung der Manage-

mentimplikationen.

Planungsprozess

Im folgenden Planungsprozess sind
eine frithe Kontaktaufnahme mit der
Kommune sowie eine Entscheidung
iiber mogliche Losungsvarianten
notig. Geeignete und verfiigbare Ob-
jekte sind zu identifizieren bevor dann
das Management der Unterbringung
in Angriff zu nehmen ist. Dies ist

nicht nur die Moblierung, sondern vor

allem auch die Kommunikation mit
den Mitgliedern und Fliichtlingen.
Eine wesentliche Aufgabe in diesem
Prozess ist die Identifikation und
Kommunikation mit Sozialdiensten,
die fiir eine Kooperation geeignet

sind.

Kommunikation

Eine effektive Kommunikation mit
Offentlichkeit,

Fliichtlingen ist eine wesentliche Er-

Mitgliedern  und
folgsvoraussetzung. Von vorneherein
ist es wichtig und auch naheliegend,
die Mitglieder einzubinden. Eine gute
Mitgliederkommunikation ist vorteil-
haft fiir eine reibungslose Integration.
Dabei sollten die Mitarbeiter fiir Be-
schwerden und den Umgang mit
ihnen sensibilisiert werden. Als sehr
positiv haben sich von den Mitglie-
dern organisierte Gemeinschaftsaktio-
nen herausgestellt. Dafiir ist es not-
wendig, engagierter Mitglieder zu
identifizieren, die bereit sind, Betreu-
ung, Unterrichte und Freizeitgestal-
tungen vorzubereiten. Ebenso wichtig
ist die Kommunikation mit den
Fliichtlingen. Diese hat die Hausord-
nung ebenso wie das Wohnverhalten
(z.B. Liiften, Ruhezeiten, ...) zu ent-
halten. Inzwischen sind Ubersetzun-
gen fiir die wesentlichen Kommuni-
kationselemente bei den Verbdnden
erhiltlich. Auch hier sollten in die
Kommunikationsaktivitdten die Mit-
glieder eingebunden werden. Nicht
verzichtbar ist zudem die Kommuni-
kation {iber die Wohnungsgenossen-
schaft sowie die Besonderheiten der

Genossenschaften insgesamt.

Fazit

Obwohl Wohnungsgenossenschaften
eine spezielle Governance aufweisen,
ist es auch fiir sie notwendig, sich mit
der Unterbringung von Gefliichteten
strukturiert auseinanderzusetzen. Auch
die Entscheidung sich nicht zu engagie-
ren, muss sorgfaltig getroffen, begriin-
det und kommuniziert werden. Ent-
scheidet sich die Wohnungsgenossen-
schaft hingegen fiir ein entsprechendes
Engagement, sind wesentliche Fragen
zu beantworten und Rahmenbedingun-
gen abzukldren. Dabei ist zu beach-
ten, dass es unterschiedliche Optionen
fiir ein entsprechendes Engagement
gibt.

* Zusammenfassung eines Vortrags im
Rahmen des 27. Symposiums fiir Woh-
nungsgenossenschafien mit dem Ge-
neralthema ,, Wohnraum fiir Fliichtlin-
ge — Eine Herausforderung fiir Politik,
Gesellschaft und Wohnungsgenossen-
schaften™ am 5.4.2016 in Miinster.

< Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91

4 theresia.theurl@
ifg-muenster.de
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Florian Klein

Nachhaltigkeit im Fokus der DZ Bank Gruppe II:
Nachhaltigkeits-Workshop in Frankfurt am Main

Im IfG-Newsletter 2/2015 wurde bereits davon berichtet, dass der Austausch zwischen dem
Institut flr Genossenschaftswesen und dem Group Corporate Responsibility Committee
der DZ BANK Gruppe fortgesetzt werden soll. Dies erfolgte im April 2016 im Rahmen eines
Nachhaltigkeits-Workshops in den Raumen der DZ BANK AG.

Unter dem Titel ,,Nachhaltigkeit der
Genossenschaftsbanken: Chancen ak-
tiv nutzen® trafen sich im April 2016
ca. 40 Teilnehmer aus genossen-
schaftlichen Priméirbanken, Verbdn-
den und Zentralbanken, um aktuelle
Entwicklungen und Herausforderun-
gen des Nachhaltigkeitsmanagements
zu diskutieren.

Nach der freundlichen BegriiBung
durch Dr. Luis-Esteban Chalmovsky,
als Bereichsleiter Verbund zustindig
fiir die Betreuung der Genossen-
schaftsbanken, wurde der Workshop
mit drei Impulsvortragen iiber aktives
Nachhaltigkeitsmanagement in der
Praxis eroffnet. Konrad Buckel, Vor-

standsvorsitzender der Raiffeisenbank
Holzkirchen-Otterfing eG, berichtete
zundchst dariiber, wie ein Nach-
haltigkeitsgremium in der Bank
etabliert wurde. Thomas Sterthoff,
Vorstandsvorsitzender der Volksbank
Bielefeld-Giitersloh eG, ging im An-
schluss auf nachhaltige Anlagepro-
dukte ein. Rolf-Jirgen Vogt, Be-
reichsleiter Marketing der Volksbank
Offenburg eG, zeigte auf, wie die Mi-
tarbeiter anldsslich des Unternehmen-
sjubildums ehrenamtlich 1.500 Stun-
den gemeinniitzige Arbeit geleistet
haben.

Delia Kaiser berichtete im Anschluss
in ihrer Funktion als Nachhaltigkeits-

Sitz der DZ BANK AG (Quelle: www.dzbank.de)

beauftragte iiber den Stand der Nach-
haltigkeitsaktivitdten der DZ BANK
AG. Nach einer Mittagspause, die die
Teilnehmer zum intensiven Austausch
nutzten, préasentierte Florian Klein
vom Institut fliir Genossenschaftswe-
sen aktuelle Forschungsergebnisse
aus seinem Promotionsprojekt, die
mit groffem Interesse aufgenommen
wurden.

Den Abschluss der Veranstaltung
bildeten zwei Workshops, die alle
Teilnehmer absolvierten. Thomas
Baumgirtler, Professor der Hoch-
schule Offenburg, moderierte den er-
sten Workshop unter dem Titel ,,En-
ergieeffizienz: Kosten sparen und
Umwelt schonen®. Der zweite Work-
shop behandelte ,,Beispiele fiir die
Nach-

haltigkeitsstrategie* und wurde durch

Implementierung  einer
Tobias Popovic, Professor an der
Hochschule flir Technik in Stuttgart,
geleitet. Hierbei wurden wiederum
wertvolle Beitrdge aus der Praxis der

Genossenschaftsbanken eingebracht.

< Florian Klein
& (0251) 83-2 28 07

>4 florian.klein@
ifg-muenster.de
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Eric Meyer

» Tiered regulation® — eine Alternative zur ,One size fits all“-Regulierung?

Die Bankenregulierung in der EU folgt noch immer dem Prinzip des ,One size fits all, wenn
man die Behandlung der SIFls einmal ausnimmt, wonach die Regulierung alle Banken
maglichst gleich behandeln sollte. In den USA hingegen zeichnet sich eine gegenlaufige
Entwicklung ab, die zunehmend differenzierte Regulierungen beflrwortet.

Die Logik erscheint zunichst sehr
eindeutig, dass eine gleiche Regulie-
rung (,level playing field”) fiir alle
Banken auch eine faire Regulierung
ist. Wer wollte schon Gleichheit als
unfair betrachten? Dennoch ist dem
nicht so, da jede Regulierung je nach
Ausgestaltung Gewinner und Verlie-
rer kreiert. Beispielhaft seien eine
FuBballmannschaft und eine Eisho-
ckeymannschaft betrachtet. Abhingig
davon, ob die beiden Mannschaften
nach den FuB3ball- oder Eishockeyre-
geln spielen miissen, werden einer der
beiden Mannschaften Vorteile einge-
rdumt. Gleiche Regeln haben also
nicht notwendigerweise eine Gleich-

behandlung zur Folge.

Die FED -
Advokat kleiner Banken?

Die Nachteile einer einheitlichen Re-
gulierung scheint auch die amerikani-
sche Zentralbank, die FED, erkannt
zu haben. FED-Governor Daniel K.
Tarullo ist der Auffassung, dass weit-
gehende Einigkeit bestehe, dass die
Ziele der Regulierung hinsichtlich der
GroBe und der Bankaktivitdten diffe-
renziert werden sollten. Viele Regeln,
die fiir groBe und/oder komplexe Or-
ganisationen wichtig seien, machen
fiir lokal orientierte Banken keinen
Sinn, deren wesentliche Rolle fir die

Kreditversorgung in zahlreichen Stu-
dien belegt sei. Deshalb miiiten die
kleinen Banken vor den Regulierun-
gen, die fiir groe und komplexe Ban-
ken konstruiert wurden, geschiitzt
werden, um diese traditionellen Ge-
schiaftsmodelle nicht zu verteuern.
Ein so klares Bekenntnis zu einer dif-
ferenzierten Regulierung durch einen
Vertreter der Federal Reserve ist be-
merkenswert.

Die Federal Reserve selbst iden-
tifiziert in den USA ein vierschichti-
ges Regulierungssystem. Die erste
Schicht wird von den lokalen Com-
munity Banks gebildet, dem folgen in
der zweiten Schicht die regionalen
Bankorganisationen. In der dritten
Schicht befinden sich die groen Ban-
ken. Die vierte und letzte Schicht bil-
den jene Banken, die durch das Large
Institution Supervision Coordination
Committee beaufsichtigt werden.
Andere Autoren gehen bei der Schich-
tung weniger von den Banktypen, als
vielmehr von bestimmten gréBenab-
hingigen Regulierungsbestimmungen
aus, d.h. es werden die bereits existie-
renden Unterschiede in der Behand-
lung von Banken als Kriterium fiir die
Einteilung der Schichten von Regulie-
rung angewendet. Mit einem solchen
Ansatz kommen Vartanian und Ansell

auf insgesamt sieben Schichten von

Banken. Die erste Schicht gilt dort fiir
Banken mit einer Bilanzsumme von
500 Mio. bis 1 Mrd. US-$, gefolgt
von Schichten iiber 1, 10, 15, 50, 250
und 700 Mrd. US-$., fir die schr
unterschiedliche Anforderungen gel-
ten. Allerdings sind diese Unterschie-
de nie in einem Gesamtbild konzep-
tioniert worden, sondern eher evolutiv
entstanden.

In der EU finden sich solche Unter-
schiede in der Regulierung kaum. Es
gibt zwar die scharferen Bestimmun-
gen fiir systemrelevante Banken und
die abgeschichtete Bankenaufsicht,
jedoch stellt dieses fiir die deutschen
Genossenschaftsbanken keine wirksa-
me Differenzierung dar, die in der
Lage wire, die Regulierungslasten zu

reduzieren.

Chancen und
Herausforderungen

Eine differenzierte Regulierung bietet
erhebliche Spielrdume die Effizienz
der Regulierung zu steigern. Gleich-
zeitig stehen dem aber auch neue Her-
ausforderungen und Aufgaben gegen-
iiber, die es zu losen gilt. Mit einer
stirkeren Differenzierung konnte die
Regulierung wesentlich zielorientier-
ter vorgehen, d.h. die groBlen und
komplexen Banken, die ein grofles
Risiko darstellen, hitte hohere Anfor-
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derungen als kleine Banken, was sich
unmittelbar in den Regulierungskos-
ten widerspiegeln wiirde. Damit
konnten die Regulierungskosten fiir
kleine Banken gesenkt werden, ohne
dass sich das systemische Risiko hier-
durch erhdhen wiirde. Die Aufgabe
der Idee eines ,level playing field*
wiirde also zu einer gerechteren Las-
tenverteilung der Regulierungskosten
fithren, bei der insbesondere die gro-
Ben systemisch relevanten Banken
eine hohere Last zu tragen hétten, da
sie wesentlich zu Instabilitdten beitra-
gen.

Eine differenzierte Regulierung muss
jedoch auch neue Aufgaben bewilti-
gen. So sind natiirlich zunachst Krite-
rien fiir die Differenzierung bzw. fiir
die Regulierungsschichten zu entwi-
ckeln. Diese miissen so gestaltet sein,
dass sie verlésslich einen Missbrauch

der Regulierungserleichterungen aus-

Eric Meyer

schlieBen. Ein mogliches Kriterium
wire beispielsweise die Grofe. Varta-
nian und Ansell weisen darauf hin,
dass solche GroBenschranken eine Art
»Steuer* auf das Wachstum darstellen
konnen. Mit dem Wachstum der Bank
wiirden bei Erreichen der Regulie-
rungsschwelle dann entsprechende
Mehrkosten entstehen. Dieses 1d6t
sich jedoch durch entsprechende Ein-
fithrungsphasen leicht bewéltigen.

Weitere Herausforderungen entstehen
zudem in der Umsetzung, wo gegen-
laufige Effekte die Wirksamkeit des
Systems einschranken kénnen. Denk-
bar ist, dass es zwar ein differenzier-
tes Regulierungssystem gibt, jedoch
die Normen fiir gro3e Banken implizit
durch die Markte und/oder die Regu-
lierer auch auf kleine Banken ange-
wendet werden. D.h., formal bestehen
dann Erleichterungen, jedoch nicht in

der praktischen Anwendung dieser

Regeln. Dieses wiirde umso wahr-
scheinlicher, wenn der differenzierten
Regulierung keine ebenso differen-
zierte Aufsicht gegentibersteht, die
trotz formaler Regulierungsdifferen-
zierungen versucht, einheitliche Re-
geln durchzusetzen.

Eine differenzierte Regulierung oder
Htiered regulation® ist also mehr als
winschenswert, da sie die Effizienz
der Regulierung erhéhen kann. Aller-
dings muss diese auch vor gegenliufi-
gen Effekten geschiitzt werden, damit
sie ihre Wirksamkeit entfalten kann.
Vortrag anldsslich eines Treffens der
Study Group on Cooperative Banking
in Cassino (Italien) am 22. Juni 2015.

S Eric Meyer
& (0251) 83-2 28 01

>4 eric.meyer@
ifg-muenster.de

Niedrigzinsen und Genossenschaftsbanken in Europa

Niedrigzinsen stellen Genossenschaftsbanken in ganz Europa vor grof3e Herausforderun-
gen, da gerade sie es sind, die die Realwirtschaft mit Krediten versorgen. Eine schrump-
fende Zinsspanne trifft sie deshalb starker als andere Banken, die ihr Geschaft in anderen
Bereichen konzentrieren. Damit konterkariert die EZB ihre eigentlichen Regulierungsziele
einer Stabilisierung des Finanzsektors.

Die genossenschaftlichen Banken-
gruppen in Europa tragen wesentlich
zur Finanzierung der Realwirtschaft
in ihren jeweiligen Heimatlindern
bei. Betrachtet man alleine die Pri-
mérbanken der jeweiligen Banken-
gruppen, so liegt bei diesen der Anteil
der Kredite an der Bilanzsumme zwi-
schen knapp 60 und 80 Prozent. Bei

den gesamten Bankengruppen liegen
diese Anteile zwischen gut 40 und
knapp 70 Prozent. Dieses ist deutlich
hoher als der europdische Durch-
schnitt tiber alle Banken und Banken-
gruppen, der bei unter 40 Prozent
liegt. Entsprechend bedeutsam ist fiir
diese Banken auch das Zinsergebnis,
das teilweise iiber 60 Prozent des Be-

triebsergebnisses ausmacht. Das Zins-
ergebnis ist im europdischen Ver-
gleich insbesondere fiir die deutschen
Banken von Bedeutung, wo es knapp
iber 2 Prozent der Bilanzsumme
liegt.

Gleichzeitig ist zu beobachten, dass
sich der Anteil des Zinsergebnisses an
der Bilanzsumme fiir Genossen-
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schaftsbanken in Deutschland bereits
seit Beginn der 80er Jahre in einem
Abwirtstrend befindet. Lag er Anfang
der der 80er Jahre noch bei durch-
schnittlich tber 3,5 Prozent, so ist er
nun bei knapp iiber 2 Prozent ange-
langt. Dieses ist fiir Genossenschafts-
banken deshalb wesentlich, da sie auf-
grund ihrer Prdsenz in der Flidche
auch hohere Kosten als andere Ban-
ken haben. Gleichwohl gelang es im

Durchschnitt auch die Verwaltungs-

aufwendungen zu senken, so dass
diese nun im Durchschnitt unter 2
Prozent der Bilanzsumme liegen. Die
anhaltende Niedrigzinsphase wird den
Druck auf das Zinsergebnis weiter er-
hohen, da kontinuierlich hoher ver-
zinste Kredite fillig werden und
durch nunmehr nur noch sehr niedrig
verzinste Kredite ersetzt werden, die
haufig auch eine entsprechend lange
Zinsbindung aufweisen (insb. im Im-

mobilienbereich).
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Draghis Zange
Damit gelangen die Genossenschafts-
banken in Draghis Zange. In der Rolle
als Regulierer tragt die Europdische
Zentralbank dazu bei, die Regulie-
rungslasten und damit die Kosten fiir
die Banken zu erhohen. Dieses betriftt
insbesondere die kleineren Banken,
da bei den Regulierungskosten Fix-
kostendegressionen zu Grofenvortei-
len fithren. In ihrer geldpolitischen
Rolle hingegen ist die EZB dafiir ver-
antwortlich, dass die Ertrage fiir die
Genossenschaftsbanken sinken, da sie
in besonderer Weise zur realwirt-
schaftlichen Kreditversorgung beitra-
gen. Beide Effekte zusammen fiihren
dazu, dass der Druck auf die Gewinne
der Genossenschaftsbanken erhoht
wird. Geringere Gewinne haben je-
doch auch zur Folge, dass die Spiel-
raume die Eigenkapitalbasis der Ban-
ken zu stérken, eingeschriankt werden.
Dieses kann deshalb relevant werden,
da mit fortdauernden Niedrigzinsen
auch das Zinsidnderungsrisiko grofer
wird, so dass eine hinreichende Kapi-
talausstattung unter Stabilitdtsaspek-
ten wiinschenswert ist. Dieses jedoch
verhindert die EZB mit einer Forcie-
rung der Niedrigzinsen und konterka-

riert damit ihre eigene Politik.

Handlungsoptionen
Niedrigzinsen

Die Handlungsoptionen, die den von
dieser Geldpolitik betroffenen Ban-
ken bleiben, laufen ebenfalls den Re-
gulierungsabsichten zuwider. Drei
wesentliche Moglichkeiten ergeben
sich. Erstens konnten Banken versu-
chen, in Aktiva mit hoheren Ertrdgen

zu investieren, um damit das Zinser-
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EZB

Regulierer

Niedrigzinsen

und/oder plétzlicher Anstieg der Zinsen

T ——
Sinkenden Zinseinkommen und
sinkendes Zinsergebnis;

Schlechtere Verzinsung

Steigende Regulierungslasten

insb. fir kleine Banken
e —
Steigende Verwaltungsausgaben

- laufende Kosten
- Einmalkosten

far langlaufende Kredite

- Kosten auf zentraler Ebene

D e

Sinkende Gewinne

und damit schrumpfende Maglichkeiten zur Verbesserung der Eigenkapitalausstattung

gebnis zu verbessern. Diese hoheren
Ertrdge sind jedoch mit hdheren Risi-
ken verbunden, was der Regulie-
rungsabsicht einer Stabilisierung des
Finanzsektors widerspricht. Teilweise
besteht auch regulatorisch gar nicht
die Moglichkeit in solche Aktiva zu
investieren. Zweitens gibt es die
Moglichkeit iiber Zinsswaps oder
durch die Verbriefung von Krediten
das Risiko der lang laufenden, niedrig
verzinsten Kredite zu reduzieren. Je-
doch widerspricht auch dieses den ei-
gentlichen Zielen der Regulierung.
Mit einer Verbriefung werden die Ri-
siken von den Banken an den Markt
weitergegeben. Eine der Lehren der
Finanzkrise war hingegen, dass die
Risiken nicht unsichtbar in den Markt
diffundieren sollten, sondern im Sinne
einer Verantwortlichkeit — zumindest
teilweise — bei den Banken bleiben
sollten. Bei der Nutzung von Swaps
erhoht sich das Counterparty-Risiko,
das wesentlich fiir die systemischen
Wirkungen in der Finanzkrise verant-
wortlich war, so dass auch hier ein

Widerspruch zu den Regulierungszie-

Draghis Zange

len entsteht. SchlieBlich bliebe drit-
tens die Moglichkeit, die Ertrdge aus
dem Nichtzinsgeschéft, also die Pro-
visionsertrdge zu erhdhen. Dieses
wire jedoch teilweise mit einer Ab-
kehr vom realwirtschaftlich veranker-
ten Geschéiftsmodell verbunden, das
sowohl Politik als auch Regulierer als
wiinschenswert deklariert haben.

Handlungsoptionen
Kosten
Auch bei den Kosten gibt es Hand-
lungsoptionen, die jedoch genauso
den eigentlichen Intentionen von Poli-
tik und Regulierung widersprechen.
Erstens konnen Banken versuchen,
die Kosten zu reduzieren, was sie bis-
lang auch schon getan haben, indem
sie ihre Prozesse effizienter gestaltet
haben. Hierzu werden jedoch auch zu-
nehmend FilialschlieBungen in Be-
tracht zu ziehen sein, die in dem be-
schriebenen Zins- und Kostenumfeld
nicht mehr profitabel betrieben wer-
den konnen. Damit verlieren die Ban-
ken — getrieben durch die Regulierung
— einen Teil ihrer lokalen Néhe, die

wesentlich fiir ihre Aufgabe der Stiit-
zung der Realwirtschaft ist. Zweitens
koénnen kleine Banken fusionieren,
um die GroBenvorteile bei der Umset-
zung von Regulierungsvorschriften
nutzen zu konnen. Dieses wirft aber
die Frage auf, warum sonst wirt-
schaftlich gesunde Banken fusionie-
ren sollen, nur um neuen Regulierun-
gen geniigen zu konnen. Drittens
kdnnen ausgewihlte Leistungen auch
in Verbundunternehmen zentralisiert
werden. Diese Zentralisierung bedeu-
tet eine Herausforderung fiir das je-
weilige Governancesystem in den ge-
nossenschaftlichen Bankengruppen,
das ein gut ausbalanciertes System
von ,,checks and balances® ist und
wirksam zur Stabilitdt in der Finanz-
krise beigetragen hat.

Es zeigt sich also, dass die aktuelle
Geldpolitik den eigenen Zielen in der
Regulierung des Finanzsektors — zu-
mindest fiir kleine und realwirtschaft-
liche aktive Banken — zuwiderlduft
und damit nicht zur Stabilisierung
beitrdgt. Es wire ein paradoxes Er-
gebnis des Zusammenspiels von
Geldpolitik und Regulierung, wenn
hierdurch letztlich die Verursacher der
Finanzkrise bessergestellt werden.
Vortrag anldsslich des 4th EACB Aca-
demics and Stakeholder Day der Eu-
ropean Association of Cooperative
Banks am 3. Juni 2015 in Briissel.

o Eric Meyer
@ (0251) 83-2 28 01

< eric.meyer@
ifg-muenster.de
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Unsere Partner stellen

Union Investment

sich vor

Die Fondsexperten der genossenschaftlichen FinanzGruppe

Aus Tradition eine starke Gemeinschaft: Als Teil der genossenschaftlichen FinanzGruppe
bietet Union Investment Lésungen fur Privatkunden, institutionelle Kunden und Immobilien-
kunden. Der Asset Manager steht fur Partnerschaftlichkeit und Professionalitat im Fonds-
geschaft. Er sieht seine Aufgabe darin, das Vermogen der Anleger zu vermehren und so ihr

Vertrauen zu verdienen.

Seit 60 Jahren konnen die Kunden der
Volksbanken Raiffeisenbanken bei
ihren Geldanlagen in Fonds auf den
genossenschaftlichen Fondsanbieter
Union Investment vertrauen. Diesen
Vertriebsweg der genossenschaft-
lichen Organisation zu nutzen, um
Fondssparen bei breiten Bevolke-
rungskreisen zu verankern, war der
Antrieb der Griindungsviter von
Union Investment. Aus den Anfingen
des Jahres 1956, an dessen Ende
Union Investment in zwei Fonds gut
10 Millionen D-Mark verwaltete, ent-
wickelte sich der genossenschaftliche
Vermogensverwalter zu einem der er-
folgreichsten Asset Manager in
Deutschland. Wo anfangs sieben
Leute das Tagesgeschift abwickelten,
mit einer Rechenmaschine mit Hand-
kurbel rechneten und die Borsenkurse
per Telefon iibermittelt wurden, arbei-
ten heute tiber 2.500 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter und unterstiitzen die
Berater in den Volksbanken Raiffei-
senbanken bei der Marktbearbeitung.
Die erfolgreiche Entwicklung basiert
auf zwei stabilen Saulen, dem Ge-
schidft mit institutionellen Anlegern
und der langfristigen Beziehung zu

iiber 4 Millionen privaten Kunden.

So verzeichnete die Fondsgesellschaft
im Jahr 2015 im Nettoneugeschaft mit
26,2 Mrd. Euro ein neues Rekord-
ergebnis. Das verwaltete Vermogen
beléduft sich auf 260,8 Mrd. Euro. Das
institutionelle Geschift legte erheb-
lich zu und verzeichnete im Jahr 2015
mit einem Nettoabsatz von 18,2 Mrd.
Euro und einer Steigerung um 64 Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahr ebenfalls
ein neues Rekordergebnis. Von Pri-
vatkunden konnte Union Investment
netto 8 Mrd. Euro einsammeln und
steigerte den Absatz das vierte Jahr in
Folge auf ein Volumen von nunmehr

113,1 Mrd. Euro. Besonders nachge-

Hans Joachim Reinke,
Vorstandsvorsitzender
Union Asset Management Holding AG

fragt sind Multi-Asset-Losungen. Al-
lein die sechs PrivatFonds konnten
einen Nettoabsatz von 4,9 Mrd. Euro
erzielen. Eine feste Grof3e sind aufler-
dem nach wie vor die Offenen Immo-
bilienfonds, in denen Privatkunden im
vergangenen Jahr netto 2 Mrd. Euro
anlegten. Mit einem Transaktionsvo-
lumen von insgesamt 3,5 Mrd. Euro
im Jahr 2015 allein in den drei Immo-
bilienfonds fiir Privatanleger gehdrt
Union Investment zu den groften Im-

mobilieninvestoren in Europa.

Mit Fondssparplanen in
kleinen Schritten ein
Vermogen aufbauen

Aus der Tradition heraus, den Men-
schen iiber Fonds auch mit kleinen
Betrdgen die Partizipation an den Ka-
pitalmérkten zu ermoglichen, legt
Union Investment einen weiteren
Schwerpunkt auf den Vermogensauf-
bau. So erleben Fondssparpléne eine
Renaissance und gewinnen Jahr fiir
Jahr an Bedeutung. Mittlerweile spa-
ren Anleger auf 1,2 Millionen Vertra-
gen einen monatlichen Betrag an und
nutzen diese Moglichkeit, in kleinen
Schritten ein Vermoégen aufzubauen.
Rund drei Viertel der Sparraten flie-
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Ben in Aktien-, Misch- und Offene
Immobilienfonds. Dabei stieg die
durchschnittliche monatliche Sparrate
pro Vertrag von 100 Euro vor drei
Jahren auf nunmehr 132 Euro Ende
2015. Uber 1,8 Millionen Sparer zah-
len in Riester-Fonds ein und nutzen so
die staatlichen Forderungen fiir ihre
Altersvorsorge.

Nachhaltigkeit gewinnt an
Bedeutung

Kunden bietet Union Investment die
Maglichkeit, ihr Vermdgen in Unter-
nehmen anzulegen, die in sozialen,
gesellschaftlichen und okologischen
Fragen verantwortungsbewusst han-
deln. Diese nachhaltigen Aspekte ge-
winnen zunehmend an Bedeutung.
Insgesamt sind in der Union Invest-
ment Gruppe iiber alle Kundengrup-
pen knapp 17 Milliarden Euro in
Fonds angelegt, die nach nachhaltigen
Kriterien gemanagt werden. Damit ist
Union Investment in Deutschland der
fiihrende Asset Manager bei nachhal-
tigen Fonds.

Die Basis hierfiir ist eine bereits vor
mehreren Jahren verabschiedete Leit-
linie fiir verantwortungsvolles Inves-
tieren, welche die Grundlagen hierfiir

Assets under Management auf Héchststand

im Kerngeschédft von Union Invest-
ment verankert. Als aktiver Aktionér
setzt sich Union Investment im kon-
struktiven Dialog mit Unternehmen
fiir eine langfristige Steigerung des
Unternehmenswerts unter Beriick-
sichtigung sozialer, 6kologischer und

Corporate-Governance-Kriterien ein.

Ausgezeichnete
Produktqualitat
Honoriert wurden die Produkte und
Leistungen von Union Investment
auch mit zwei der bedeutendsten Aus-
zeichnungen der Fondsbranche. Zum
14. Mal in Folge erhielt Union Invest-
ment die Top-Bewertung von fiinf
Sternen im jdhrlichen Capital-Fonds-
Kompass. Top-Noten bei der Produkt-
palette und im Management sowie
eine weitere Verbesserung beim Ser-
vice und der Produktqualitdt haben zu
der Spitzenplatzierung gefiihrt. Im
Vergleich zu den Wettbewerbern bie-
tet Union Investment demnach das
ausgewogenste Paket, da bei jedem
der vier untersuchten Kriterien eine
Platzierung unter den besten zehn
Prozent zu Buche schldgt. Auflerdem
hat der Finanzen Verlag Union Invest-

ment zum zweiten Mal in Folge den

Goldenen Bullen als ,,Fondsgesell-
schaft des Jahres* verlichen. Der Fi-
nanzenverlag als Herausgeber von
€uro, €uro am Sonntag und Borse On-
line verleiht seit 2006 die begehrten
€uro-Fundawards. Begriindet wurde
das gute Abschneiden mit einer ,.her-
vorragenden Produktpalette” sowie
»einer grofen Kompetenz in Sachen
Multi Asset”. Neben der Kiir zur be-
sten Fondsgesellschaft gab es auch
auf Einzelfondsebene zahlreiche Aus-

zeichnungen fiir Union Investment.

Vorausschauend handeln
in einer sich
verandernden Welt

Union Investment hat sich den Grund-
sitzen der Partnerschaftlichkeit und
Professionalitdt verpflichtet. Basis
dafiir ist das Selbstverstindnis als
Mitglied der genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe. Diese Grundsitze wer-
den konsequent eingehalten. Es sind
Werte, die gegeniiber Kunden jeden
Tag gelebt werden und das Handeln
von Union Investment leiten. Davon
zeugen eine hohe Kundenorientie-
rung, die mehrfach ausgezeichnete
Produkt- und Servicequalitit sowie
der intensive Dialog mit Anlegern und
Geschiéftspartnern. Der Anspruch von
Union Investment ist es, in einer sich
staindig verdndernden Welt stets die
beste Losung zu bieten. Dafiir handelt
das Unternehmen vorausschauend
und setzt seine Innovationskraft fiir

die Losungen von morgen ein.

< Hans Joachim Reinke
& (069) 6978-1163

< Hans-Joachim.Reinke@
union-investment.de
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Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 159

Strukturelle Merkmale auf-
gedeckter Kartelle in der EU
— Eine deskriptive Analyse
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Der Austausch von Informationen
zwischen Unternehmen, zumal wenn
sie Wettbewerber sind, ist eine wis-
senschaftlich hochst interessante und
fiir die betreffenden Unternehmen fol-
genreiche Aktivitat. Naturgemal3 dif-
ferieren die Einschédtzungen von
Unternehmen und Wettbewerbsbehor-
den, was ihre Zuldssigkeit betrifft.
Unternehmen bemtihen sich seit Jah-
ren noch mehr belastbare Hinweise zu
bekommen, woran Wettbewerbsbe-
horden den Kartellverdacht festma-
chen und vermuten, dass ein wettbe-
werbswidriges Verhalten vorliegt. Die
EU-Kommission hat 2011 Leitlinien
fiir die Vereinbarungen iiber die hori-
zontale Zusammenarbeit verabschie-
det, in denen der zulédssige Informa-
tionsaustausch zwischen den Unter-
nehmen dargelegt wird, fiir die Unter-

nehmen ist jedoch die Unsicherheit

geblieben. In diesem Arbeitspapier
werden 106 konkrete Kartellfélle
untersucht, die im Zeitraum von 2001
bis 2015 von der Europdischen Kom-
mission als solche eingeschitzt wur-
den. Dabei
strukturelle Merkmale besonders fiir
die Art der ausgetauschten Informa-

werden insbesondere

tionen sowie fiir die Organisation des
Informationsaustauschs analysiert,
was bisher nicht in dieser Form vor-

lag.
/A

Sandra Swoboda

Strukturelle Merkmale aufgedeckter
Kartelle in der EU — Eine deskripti-
ve Analyse, Arbeitspapiere des In-
stituts fir Genossenschaftswesen
der Westfalischen Wilhelms-Univer-
sitat Minster Nr. 159, Januar 2016,
kostenlos erhaltlich.

Arbeitspapiere des IfG
Mdunster Nr. 160

Der Konvergenzprozess auf
den Kommunikationsmark-
ten — Eine Klassifikation we-
sentlicher Triebkrafte unter
besonderer Berucksichti-
gung bestehender Interde-
pendenzen

Die chemalige Segmentierung der
einzelnen Bereiche der Kommunika-
tion mit ihren jeweiligen Instrumen-
ten hat deutlich abgenommen. Seit
Jahren ist ein Konvergenzprozess mit
weitreichenden Konsequenzen im
Gange. Dies hat nicht nur einzelwirt-
schaftliche Folgen. Es ist zu beobach-
ten, dass sie ihre Geschiftsmodelle

verdndern. Doch damit verbunden

———

S T
verlieren auch die relevanten Markte
ihre traditionellen Konturen. Vor die-
sem Hintergrund stellen sich auch die
Fragen der Inhalte, der Ansatzpunkte
und der Intensitit der Regulierung in
gednderter Weise. In diesem Arbeits-
papier wird der Konvergenzprozess
zwischen Telekommunikation, IT und
TV untersucht. Es differenziert die
einzelnen Treiber des Prozesses, die
nicht nur aus der Technologie stam-
men, sondern auch aus der Politik und
aus dem Geschehen auf den Mérkten

selbst, sowohl angebots- als auch

nachfrageseitig.
a Christian Markel

Der Konvergenzprozess auf den
Kommunikationsmarkten — Eine
Klassifikation wesentlicher Trieb-
krafte unter besonderer Bertiicksich-
tigung bestehender Interdependen-
zen, Arbeitspapiere des Instituts fur
Genossenschaftswesen der West-
falischen Wilhelms-Universitat
Munster Nr. 160, Marz 2016, kos-
tenlos erhaltlich.
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Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 161
Kreditgenossenschaften und
genossenschaftliche Zen-
tralbanken in weltweiten
Markten — Quantitative As-
pekte der Internationalisie-
rung und Globalisierungsbe-
troffenheit

ARBEITSPAPIERE

1 1 Cimnrramchirtom

Banken sind nicht nur stark von der
wirtschaftlichen Internationalisierung
betroffen, sondern sie tragen auch
dazu bei. Grundsitzlich betrifft die
Globalisierung alle Banken, wenn-
gleich in unterschiedlichem Ausmal,
was abhingig von Geschéftsmodell,
Aktivitatsfeldern und Risikopolitik
ist. Auch Genossenschaftsbanken
bleiben von diesen Entwicklungen
nicht unbertihrt. Allerdings bewirkt
die Arbeitsteilung in der FinanzGrup-
pe, dass einzelne Akteure der Gruppe
mit stirker internationalen Aktivitaten
befasst sind als die Genossenschafts-
banken vor Ort. Dies betrifft vor allem
die Aktivititen der Internationalisie-
rung, wihrend die Betroffenheit auch
die genossenschaftliche FinanzGrup-
pe insgesamt sowie die Primédrbanken
verspiiren. Das vorliegende Arbeitspa-

pier ndhert sich dieser komplexen
Thematik, indem Indikatoren identifi-
ziert werden, die die aktive Internatio-
nalisierungsaktivititen von Banken
abbilden und solche, die deren Globa-
lisierungsbetroffenheit zum Ausdruck
bringen. Dabei wird der Schwerpunkt
auf Genossenschaftsbanken in ihrem
Zusammenwirken mit Zentralbanken
und Verbundunternehmen in der ge-
nossenschaftlichen FinanzGruppe ge-

legt.

AN Christian Golnik

Kreditgenossenschaften und genos-
senschaftliche Zentralbanken in
weltweiten Markten — Quantitative
Aspekte der Internationalisierung
und Globalisierungsbetroffenheit,
Arbeitspapiere des Instituts fir Ge-
nossenschaftswesen der Westfali-
schen Wilhelms-Universitat Miinster
Nr. 161, Marz 2016, kostenlos er-
haltlich.

Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 162

Die Preissetzung in Unter-
nehmenskooperationen —
Erste spieltheoretische
Uberlegungen

Dem Kooperationsmanagement ste-
hen mittlerweise gut geeignete Instru-
mente und Mechanismen zur Verfii-
gung, die zur Koordination der Akti-
vitdten der Kooperationspartner ein-
gesetzt werden konnen. Eines dieser
Instrumente ist der Einsatz kooperati-
ver Verrechnungspreise, die den Aus-
tausch von Teilleistungen sowie ande-
ren Elementen steuern konnen. Die
Verrechnungspreise haben nicht nur
Einfluss auf die Verteilung der Ko-
operationsrente, sondern auch auf

ARBEITSPAPIERE
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deren Hohe. Das vorliegende Arbeits-
papier setzt sich nicht nur mit den Be-
sonderheiten von Verrechnungsprei-
sen in Kooperationen auseinander,
sondern es leitet in einem vorerst
engen Modellrahmen einer vertikalen
Kooperation ihre Bestimmtheit und
ihre Hohe ab. Als Referenzsituation
wird ein vertikal integriertes Unter-
nehmen herangezogen. Es kdnnen be-
reits wichtige Ergebnisse vorgelegt
werden, die Besonderheiten der Ent-
scheidungssituation in Kooperationen
(z.B. asymmetrische Machtvertei-
lung, Bedeutung von Vertrauen, Kon-
trollmdglichkeiten, technische Infra-
strukturen, Informationsprobleme)
berticksichtigen sowie darauf aufbau-
end fiir kooperationsmanagement-
orientierte Empfehlungen.

(AN

Carsten Elges

Die Preissetzung in Unternehmens-
kooperationen — Erste spieltheoreti-
sche Uberlegungen, Arbeitspapiere
des Instituts fiir Genossenschafts-
wesen der Westfalischen Wilhelms-
Universitat Minster Nr. 162, Marz
2016, kostenlos erhaltlich.
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Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 163

Aktuelle Herausforderungen
fur Genossenschaftsbanken
— Eine Analyse der Umwelt

ARBEITSPAPIERE
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Banken im Allgemeinen und Genos-
senschaftsbanken im Speziellen sehen
sich aktuell groen Herausforderun-
gen gegeniiber. Markante Entwicklun-
gen der sie beeinflussenden Umwelt
legen strategische Weichenstellungen
nahe, die derzeit verstirkt getroffen
werden. Zu solchen Entscheidungen
zédhlen interne MaBBnahmen der Ban-
ken zu Effizienz- und Ertragsteigerun-
gen sowie Kostensenkungen, die Mit-
wirkung an gemeinsamen Malnah-
men der Genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe, Kooperationen und Fu-
sionen. Das vorliegende Arbeitspa-
pier setzt sich mit den aktuellen Her-
ausforderungen auseinander, denen
sich Genossenschaftsbanken gegen-
iibersehen und die sie nicht selbst ge-
schaffen haben und nicht unmittelbar
beeinflussen konnen. Sie stammen aus
dem Umfeld der Banken und legen
eine moglichst aktive und zeitnahe

Anpassung von Strategien und Struk-

turen der Genossenschaftsbanken
nahe. Dies gilt vor allem, aber nicht
nur, fiir die kleineren Banken. Frau
Arts beginnt ihre Untersuchung mit
einer Umwelt- und Betroffenheitsana-
lyse der Genossenschaftsbanken und
differenziert regulatorische, 6konomi-
sche, technologische und gesellschaft-
liche Entwicklungen und priift die Be-
troffenheit der Genossenschaftsban-

ken durch diese.

(AN

Vanessa Arts

Aktuelle Herausforderungen fur Ge-
nossenschaftsbanken — Eine Analy-
se der Umwelt, Arbeitspapiere des
Instituts fur Genossenschaftswesen
der Westfalischen Wilhelms-Univer-
sitat Mlnster Nr. 163, Marz 2016,
kostenlos erhaltlich.

Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 164
Marktdisziplin in geschlos-
senen Girosystemen? Eine
Analyse fur den genossen-
schaftlichen Bankensektor
in Deutschland

ARBEITSPAPIERE
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Es ist eine intensiv diskutierte Frage,
ob es nur die groflen Banken sind, die
mit ihrem Verhalten den Bankenmarkt
im Speziellen und das Finanzsystem
im Allgemeinen destabilisieren kdn-
nen. Bergen auch kleinere Banken,
die in Verbiinden zusammenarbeiten
und ein jeweils dhnliches Geschéfts-
modell verwirklichen, systemisch Ri-
siken? Und wenn ja, existieren Me-
chanismen, die als Korrektiv den dann
zu beflirchtenden Folgen entgegen-
wirken konnen? Dieser sehr aktuellen
und fiir die Bankenregulierung sehr
relevanten Thematik widmet sich das
vorliegende Arbeitspapier. Es unter-
sucht, ob die speziellen Governance-
strukturen der Genossenschaftsban-
ken diese disziplinieren kdnnen und
welche Effekte in diesem Fall auf die
Verbundstabilitdt zu erwarten sind. Im
Mittelpunkt der Untersuchung steht
die Identifikation von Monitoringme-
chanismen und Stabilitdtseffekten.
Dieses Arbeitspapier bereitet eine um-
fangreiche empirische Analyse dieser
Zusammenhinge vor, die in Kiirze pu-
bliziert wird.

(N

Susanne Glinther

Marktdisziplin in geschlossenen Gi-
rosystemen? Eine Analyse fiir den
genossenschaftlichen Bankensek-
tor in Deutschland, Arbeitspapiere
des Instituts fir Genossenschafts-
wesen der Westfalischen Wilhelms-
Universitat Manster Nr. 164, Marz
2016, kostenlos erhaltlich.
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Arbeitspapiere des IfG
Mdulnster Nr. 165

Die Governance von Ver-
bundgruppen — Problem-
und Handlungsfelder

ARBEITSPAPIERE

et

Verbundgruppen sind in organisa-
tions- und institutionenékonomischer
Hinsicht sehr interessante Gebilde.
Aktuell wirken die Rahmenbedingun-
gen herausfordernd und es gilt, sich
mit strategischen Weichenstellungen
auseinanderzusetzen. Was sind Ver-
bundgruppen und was zeichnet sie
aus? Wovon ist die Governance der
Verbundgruppen abzugrenzen und
iiber welche Kanile wirken die struk-
turellen Entwicklungen unserer Zeit
auf sie, welche Antworten haben sie
bisher gefunden?

Dies sind Fragen, mit denen sich das
vorliegende Arbeitspapier ausein-
andersetzt. Es zeigt die Komplexitét
der Governance von Verbundgruppen
auf, die spezielle Anforderungen an
das Management stellt. Dies gilt im
Hinblick auf die Organisation der
Wertschopfung und gemeinsamer

Leistungen ebenso wie fiir die Opti-

mierung der Arbeitsteilung der Akteu-
re und die Konkretisierung der Ent-
wicklungsstrategie. Im Fokus der
Uberlegungen stehen die Ableitung
von Problem- und Handlungsfeldern.

(AN

Katrin Schlesiger

Die Governance von Verbundgrup-
pen — Problem- und Handlungsfel-
der, Arbeitspapiere des Instituts fir
Genossenschaftswesen der Westfa-
lischen Wilhelms-Universitat Mins-
ter Nr. 165, April 2016, kostenlos er-
haltlich.

Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 166

Die Einflhrung von System-
marken in Verbundgruppen
— Ein mogliches Zukunfts-
konzept?

Verbundgruppen sind spezielle Ko-
operationen von selbstindig bleiben-
den Unternehmen, die mit einem Zen-
tralunternehmen zusammenarbeiten,
das fiir sie Leistungen organisiert. Sie
zeichnen sich durch eine grofe Viel-

falt aus. Diese kann in der gesell-

ARBEITSPAPIERE
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schaftsrechtlichen Institutionalisie-
rung ebenso zum Ausdruck kommen
wie in den internen Governancemerk-
malen, z. B. dem Grad der Verbind-
lichkeit oder der Bedeutung der Zen-
trale. Ein weiteres unterscheidendes
Merkmal ist die Palette der Leistungs-
angebote, die die einzelnen Gruppen
anbieten. Auch viele Verbundgruppen
stehen vor grofleren Herausforderun-
gen, die wettbewerbswirksam sind, z.
B. die Digitalisierung der Wertschop-
fung oder des Vertriebs. In diesem
Umfeld stellt sich fiir die einzelnen
Gruppen jeweils die Frage wie darauf
zu reagieren ist. Seit langerem wird
empfohlen, Systemmarken aufzubau-
en, die einen positiven Beitrag zur Er-
héhung der Wettbewerbsfahigkeit der
einzelnen Gruppen und ihrer Mitglie-
der schaffen konnten. Das vorliegen-
de Arbeitspapier setzt sich mit diesem
Instrument und seiner Problemlo-
sungsfahigkeit fiir Verbundgruppen
im Detail auseinander und priift Vor-

aussetzungen und Erfolgsfaktoren.

N Katrin Schlesiger

Die Einfuhrung von Systemmarken
in Verbund-gruppen — Ein mdgli-
ches Zukunftskonzept? Arbeitspa-
piere des Instituts fur Genossen-
schaftswesen der Westfalischen
Wilhelms-Universitat Munster Nr.
166, April 2016, kostenlos er-
haltlich.
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Arbeitspapiere des IfG
Munster Nr. 167

Peer Monitoring, Eigentu-
merstruktur und die Stabi-
litat von Banken — Eine em-
pirische Analyse fur den
deutschen genossenschaft-
lichen Bankensektor
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Es ist eine sehr intensive Diskussion,
welchen Banken und Bankengruppen
systemische Risiken inhérent sind, die
— einmal aktiviert — das Finanzsystem
insgesamt destabilisieren konnen. Es
stellt sich die Frage, ob auch kleinere
Banken, die ein homogenes Ge-
schéftsmodell sowie die spezialisierte
Arbeitsteilung in einem Verbund aus-
zeichnet, in der Lage sind, unter be-
stimmten Voraussetzungen zu desta-
bilisieren. Es gilt dann stabilisierende
und destabilisierende Faktoren gegen-
einander abzuwigen. Dabei spielen
mogliche Faktoren der Marktdiszipli-
nierung ebenso eine Rolle wie die
Eigentiimerstruktur und die Mdoglich-
keiten eines Peer Monitorings. Solche
Facetten stellen sich bei Genossen-
schaftsbanken besonders spezifisch
dar und stehen im Mittelpunkt der
empirischen Untersuchung, deren Er-

gebnisse in diesem Arbeitspapier vor-

gestellt werden. Dieses schlief3t an die
theoretische Analyse dieser Zu-
sammenhénge aus Arbeitspapier 164
an. Die Ergebnisse zeigen z.B., dass
die genossenschaftlichen Zentralban-
ken aktiv Peer Monitoring ausiiben
und dass die genossenschaftlichen
Spezifika eine Rolle fiir die Bedeu-
tung der stabilisierenden und destabi-
lisierenden Faktoren ausiiben.

|

Susanne Glinther

Peer Monitoring, Eigentimerstruk-
tur und die Stabilitat von Banken —
Eine empirische Analyse fur den
deutschen genossenschaftlichen
Bankensektor, Arbeitspapiere des
Instituts fir Genossenschaftswesen
der Westfalischen Wilhelms-Univer-
sitat Munster Nr. 167, April 2016,
kostenlos erhaltlich.

Munstersche Schriften zur
Kooperation — Band 118
Mergers & Akquisitionen

und Kooperationen als alter-
native Formen des externen
Unternehmenswachstums
Entwicklung eines anwen-
derorientierten Entschei-
dungs-Tools zur Wahl des
optimalen Wachstumswe-
ges

Die Strategien der Unternehmensent-
wicklung und die Instrumente ihrer
Umsetzung haben sich in den vergan-
genen Jahrzehnten deutlich ausdiffe-
renziert. Neben internen Wachstums-
strategien und internen organisatori-
schen Malnahmen haben externe
Wachstumsstrategien deutlich an Be-
deutung gewonnen. Die Entscheidung
zwischen diesen grundsitzlichen Vor-
gangsweisen hat weitreichende Kon-

sequenzen, insbesondere hinsichtlich

- ""x,/

Minstorsche Schriften zur Kooperation
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Mergers & Akguisitionen
und Kooperationen als
alternative Formen des
externen Unternehmens-

wachstums
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der Managementaufgaben. Entschei-
dungskriterien sind erforderlich, um
eine Unterscheidung zwischen M&A-
Transaktionen und Unternehmens-
kooperationen zu erméglichen. Zu su-
chen ist also nach Moglichkeiten der
Operationalisierung solcher Entschei-
dungen sowie nach mdglichst standar-
disierten Tools, die entsprechende
Entscheidungen unterstiitzen konnen.
Dieser Aufgabe stellt sich der vorlie-
gende Band. Er sucht ein geeignetes
entscheidungstheoretisches Verfahren
zur Entscheidungsunterstiitzung und
adaptiert es fiir die konkrete Entschei-
dungssituation. Das auf diese Weise
gefundene Tool bietet sich als Grund-
lage und Konkretisierung fiir die
Unternehmensentwicklungsstrategie
an.

[ Axel RoRRdeutscher

Mergers & Akquisitionen und Ko-
operationen als alternative Formen
des externen Unternehmenswachs-
tums. Entwicklung eines anwender-
orientierten Entscheidungs-Tools
zur Wahl des optimalen Wachs-
tumsweges, Miinstersche Schriften
zur Kooperation, Bd. 118, Aachen:
Shaker, 2016, 266 S., 29,80 €.
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Muanstersche Schriften zur
Kooperation — Band 119
Exogene und endogene Re-
geln auf der Ebene einer
Genossenschaftsbank

Eine Betrachtung am Bei-
spiel der Risikohandhabung

I/

Minstersche Schriften zur Kooporation

i *linke Prof Tir

e ide
Exogene und endogene

Regeln auf der Ebene

einer Genossenschaftsbank
Hine: Ketraohnung am Heispicd

dier Riskuharndisbuny

Wie in allen Unternehmen werden
Entscheidungen und Geschehnisse in
Banken durch Regeln gesteuert. Ban-
ken zeichnen sich dabei durch eine
besonders hohe Regulierungsinten-
sitdt aus, die sich in Entscheidungsin-
halten und Freirdumen in der Ge-
schiftspolitik niederschlagen. Die
Handhabung des Risikos in Banken
ist also eine sehr zentrale Herausfor-
derung. Fiir Genossenschaftsbanken
stellt sich nicht nur das Thema der Re-
geln, sondern auch jenes der Risiko-
handhabung auf eine besondere
Weise. Dies folgt erstens dem genos-
senschaftlichen Geschéftsmodell und
zweitens der organisatorischen Ein-
bindung von Genossenschaftsbanken
in die genossenschaftliche Finanz-
Gruppe. Diese organisiert teils die
Umsetzung der Regeln fiir die einzel-
ne Genossenschaftsbank durch die ge-
meinsame Schaffung von Infrastruk-

turen sowie durch die gemeinsame

Loésungssuche in Projekten. Wie also
sieht die Risiko-Governance einer
Genossenschaftsbank aus, durch wel-
che Regeln wird sie beeinflusst und
welche Freiheitsgrade bleiben bei der
Formulierung und der Anwendung
dieser Regeln? Diese Aspekte bilden
den Inhalt des vorliegenden Bandes.
Die Untersuchung von Umfang und
Intensitat der Risiko-Regeln ist vor
allem deswegen von grofler Bedeu-
tung, weil sich nicht nur herausstellt,
dass die Regelungsdichte zugenom-
men hat, sondern auch wie das Zu-
sammenwirken interner und externer
Regeln in den Genossenschaftsban-
ken erfolgt.

(AN

Lars Volker

Exogene und endogene Regeln auf
der Ebene einer Genossenschafts-
bank. Eine Betrachtung am Beispiel
der Risikohandhabung, Miinster-
sche Schriften zur Kooperation, Bd.
119, Aachen: Shaker, 2016, 280 S.,
29,80 €.

Munstersche Schriften zur
Kooperation — Band 120
Partizipation der Genossen-
schaftsmitglieder am Erfolg
Beispielhaft dargestellt an
einer IT-Dienstleistungsge-
nossenschaft

Die Organisation und Produktion von
IT-Dienstleistungen mit ihren speziel-
len Merkmalen erfolgt nicht selten
und seit langem in Genossenschaften.
GroBen- und Netzwerkeffekte legen
dies nahe. Manche der IT-Dienstleis-
tungsgenossenschaften wurden von
Mitgliedern gegriindet, die ihre Leis-
tungen an Kunden erbringen und fiir
die die Dienstleistung der Genossen-
schaft eine Vorleistung fiir ihre eigene
Tatigkeit darstellt. Gerade, wenn sol-

/'m,/ -

Minstersche Schriften zur Kooporation

Vi lisk Frof Tir Thooesia Thrart

e lmarriann

Partizipation der
Genossenschaftsmitglieder
am Erfolg

Bieispirihafs rlares

sl lursgenusser e bl L

che IT-Dienstleistungsgenossenschaf-
ten bereits ldnger aktiv sind, stellt sich
hiufig die Frage der Anpassung an
gednderte Rahmenbedingungen, die
sich durch die Digitalisierung und an-
dere Entwicklungen herausbilden.
Zusitzlich konnen von den Mitglie-
dern selbst Wiinsche ausgehen, die
sich auf die konkrete Schaffung des
genossenschaftlichen MemberValues
beziehen und die einzelne Regeln der
genossenschaftlichen Wertschopfung
und damit der Entstehung des Mem-
berValues oder seiner Verteilung auf
die einzelnen Mitglieder beeinflussen.
Im vorliegenden Band wird eine sol-
che Konstellation mit ihren Hinter-
griinden, Ausgestaltungsmoglichkei-
ten und Konsequenzen untersucht.
Konkret geht es um die Ausweitung
des Dienstleistungsangebots der Ge-
nossenschaft an externe Kunden

sowie die Kunden ihrer Mitglieder.

[

Mona Haarmann

Partizipation der Genossenschafts-
mitglieder am Erfolg Beispielhaft
dargestellt an einer IT-Dienstleis-
tungsgenossenschaft, Minstersche
Schriften zur Kooperation, Bd. 120,
Aachen: Shaker, 2016, 164 S.,
19,80 €.
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Pinnwand

Kathrin Schlesiger hat im Mai ihre Promotion abgeschlossen. In ihrer
Arbeit hat sie sich mit den Strukturen und dem Management von Ver-
bundgruppen beschéftigt. Kathrin Schlesiger war seit April 2012 wis-
senschaftliche Mitarbeiterin am Institut fiir Genossenschaftswesen und

wird ihre Arbeit bei einer Unternehmensberatung fortsetzen.

Seit Februar 2016 sind Nils Herbold und
Patrick KoeBler studentische Mitarbeiter
am IfG. Beide studieren VWL im Master

an der Universitdt Miinster.

Ende Dezember haben Annika Frilling und Ann-Kathrin Horster mit dem Ende des Studiums das IfG
verlassen. Annika Frilling studierte BWL im Bachelor und war seit Mérz 2014 im Team der I[fG-Studen-
ten. Ann-Kathrin Horster studierte VWL im Master und wurde im November 2014 Studentische Mitar-
beiterin am IfG.

Ebenfalls aufgrund der Beendigung ihres VWL-Masterstudiums verlieBen Ende Marz 2016 Christina
Bremer und Jorina Lehmann das Institut fiir Genossenschaftswesen. Christina Bremer war seit Septem-

ber 2013 und Jorina Lehmann seit Januar 2015 im IfG-Studierendenteam.
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Helikoptergeld

Im Fokus

Nun kommt Milton Friedman wieder zu Ehren und ins Gesprach. Welche Wirkungen hat
eine Geldmengenerhéhung auf Sozialprodukt und Preisniveau? Wovon hangt die Auftei-
lung der Wirkungen auf diese beiden Zielgroen ab? Uber welche Kanzle walzen sich die
monetaren Impulse der Notenbanken durch das Banken- und Finanzmarktsystem? Wie
verandern einzelne ihrer Maldhahmen die Zentralbankbilanz? Entstehen unintendiert distri-
butive Effekte? Diese Fragen analysierte Milton Friedman (1969, S. 4f) seinerzeit unter
ganz bestimmten ,Versuchsbedingungen®.

»Let us suppose now that one day a
helicopter flies over this community
and drops an additional $1,000 in bills
from the sky, which is, of course, has-
tily collected by members of the com-
munity. Let us suppose further that
everyone is convinced that this is a
unique event which will never be re-
peated.” In diesem Umfeld rief das
zusétzlich gedruckte und verstreute
Zentralbankgeld Inflation hervor,
ohne auf seinem Umweg tiber Finanz-
intermedidre gebremst zu werden
oder Spuren zu hinterlassen: keine
Kreditvergabe, kein Kauf von Wert-
keine

papieren, Bonitétspriifung,

keine Zinsen.

Geld vom Himmel

Diese Lehrbuchfiktion diente Milton
Friedman der Illustration der realwirt-
schaftlichen Neutralitdit des Geldes
und dass es sich bei Inflation um ein
monetires Phdnomen handelt. Emp-
fohlen hat er eine solche inflationsfor-
dernde Mafinahme jedoch nicht. Die
Uberlegungen Friedmans enthielten
Annahmen dariiber ob und wie (ein-
malig, kontinuierlich) der unerwartete
Geldsegen von oben ausgegeben wer-
den wiirde. Zusitzlich wurden die
Geldscheine direkt an die Geldletzt-

,Let us suppose now that one day a helicopter flies...”

verwender — also die Nichtbanken —
ausgeschiittet. Leistungstransaktionen
lagen dem zusitzlichen Geld nicht zu-
grunde. Dies sind drei wichtige As-
pekte, die es zu beachten gilt, wenn
man sich in der aktuellen Diskussion
auf Milton Friedman beruft: Transfer-
zahlungen (1), direkt an die Bevolke-
rung (2), direkt aus der Notenpresse
(3). Wichtig ist ebenso, dass Friedman
die Transaktionen zwischen Noten-
banken und Geschiftsbanken, die der
Schaffung des Geldes zugrunde lie-
gen, und die Verbuchung in der Zen-
tralbankbilanz, also ihre Ausweitung,
in diesem Zusammenhang nur am
Rande thematisiert hat.

Staatliche Transfers

Diese beiden letzten Aspekte sind je-
doch wichtige Elemente in der aktuel-
len Diskussion. Sie ergidnzen die Ele-
mente von Friedmans Helikoptergeld
wesentlich. Aufgegriffen wurde die
Helikopterparabel bereits 2002 von
Ben Bernanke. Er empfahl Japan iiber
eine umfassende Steuersenkung in
Kombination mit dem Ankauf staat-
licher Schuldtitel durch frisch ge-
drucktes Geld die anhaltende Defla-
tion zu bekdmpfen. Dadurch entsteht
eine Verbindung mit einer der Geld-
schopfung zugrundeliegenden Trans-
aktion, die auch in der Zentralbankbi-

lanz zu verbuchen ist. Kurzfristige
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m Wertpapiere

Schuldpapiere sollten vom Staat emit-
tiert werden, wahrend die Notenbank
damit die Aktivseite ihrer Bilanz ver-
langert und im Gegenzug Zentral-
bankgeld schafft. Die Verbindung der
Geldpolitik mit dem Staatshaushalt
und seiner Finanzierung wird so zum
wesentlichen Element des Helikopter-
geldes. Noch deutlicher argumentiert
Willem Buiter 2014, wenn er in der
aktuellen Situation eine direkte Kon-
sumforderung iiber staatliche Trans-
fers an die Nachfrager und Investitio-
nen in die Infrastruktur, finanziert
durch den Kauf von Staatsanleihen
durch die EZB, fiir angemessen hélt
und argumentiert, dass das Verbot der
direkten Staatsfinanzierung durch die
Notenbank ohnehin zu hinterfragen
sei.

Umgehung der Banken

Aktuell sei es notwendig, den Banken
ihre kreditpolitischen Spielrdume zu
nehmen, weil ihre Liquiditit ohnehin
nicht bei konsumierenden und inves-
tierenden Menschen ankommen
wirde, sondern letztlich nur Finanz-
marktblasen aufbauen wiirde. Diese

Spirale sei zu durchbrechen und die

Struktur der EZB-Bilanz — Aktiva

direkte Versorgung mit Helikopter-
geld die Losung, um sowohl den Kon-
sum als auch die Investitionen im pri-
vaten und offentlichen Sektor anzure-
gen. So argumentiert etwa auch der
ehemalige Chef der britischen Finanz-
marktaufsicht Adair Turner. Politiker,
Okonomen, Banker sowie Kommen-
tatoren liefen in den vergangenen
Monaten mit Vorschldgen fiir ein He-
likoptergeld authorchen. So fordert
Jeremy Corbyn (Labour Party) ein
PQE (People’s Quantitative Easing) —
eine direkte Biirgerfinanzierung durch
die Zentralbank. Der Oxford-Okono-
mieprofessor John Muellbauer will
allen Erwachsenen der Eurozone mit
einer Sozialversicherungsnummer
500 Euro zukommen lassen. In ande-
ren Gedankenspielen wurde errech-
net, dass jedem Biirger der Eurozone
gar 3000 Euro iiberwiesen werden
konnten, wenn beriicksichtigt wird,
dass fiir die EZB-Notprogramme eine
Billion Euro vorgesehen werden.
Nordea, ein skandinavisches Finanz-
unternehmen, schitzt 1300 Euro fiir
jeden in der Eurozone als angemessen
ein. Und auch Larry Summers, der
ehemalige US-Finanzminister, wirbt

in zahlreichen Vortrdgen fiir direkte
Geldspritzen an die Geldverwender
auf der Grundlage staatlicher Schuld-
titel.

,Whatever it takes“?

Uberraschen kann es nicht, dass das
Helikoptergeld gerade jetzt diskutiert
wird. Die aulergewohnliche und &u-
Berst expansive Geldpolitik der Euro-
pdischen Zentralbank hat nicht die be-
absichtigten inflationéren und die Re-
alwirtschaft stimulierenden Wirkun-
gen erzielt und ist sukzessive weiter
gelockert worden, auch unter Einbe-
zug unkonventioneller Instrumente
und MaBnahmen. Dies gilt auch fiir
Japan. Das Helikoptergeld sollte also
auch unter dem Gesichtspunkt gese-
hen werden, dass ehemalige geldpoli-
tische Tabus zunehmend ihre Unan-
greifbarkeit verlieren. Die einzelnen
Bausteine der aktuellen Vorschldge
fiir das Helikoptergeld konnen folgen-
dermaflen zusammengefasst werden:
(1) eine moglichst direkte Versorgung
der Geldverwender mit zusétzlichem
Geld, um Ausmal} und Geschwindig-
keit der Wirkung zu erhéhen und die
Streuverluste durch das Bankensys-
tem zu verhindern. (2) Staatliche
Transferzahlungen, Steuersenkungen
oder direkte Ausgaben des Staates als
okonomische Grundlage der Versor-
gung mit zusdtzlichem Geld, das zu
zusitzlichen Ausgaben flihren soll,
weil sich die Menschen dann als ver-
mogender einschitzen. (3) Eine enge
Verbindung zwischen Geldschopfung
und Staatshaushalt unter Einbezie-
hung der direkten Staatsfinanzierung
durch die Notenbank. Sowohl die
der

Staatsverschuldung als auch die Fi-

Monetisierung bestehenden
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nanzierung (zusétzlicher) Ausgaben-
programme sind Teil des Helikopter-
geldes.

Glasperlenspiele?

Es wird gemutmaft, ob in der Europé-
ischen Zentralbank iiber ,,Helikopter-
geld” gesprochen wird, was ihr Prési-
dent tatsdchlich meint, wenn er es als
»ein sehr interessantes Konzept® ein-
schitzt und wer die Thematik iiber-
haupt losgetreten hat und was wir zu
erwarten haben. Andere Mitglieder
des EZB-Direktoriums (Peter Praet,
Vitor Constancio) haben sich inzwi-
schen sowohl relativierend als auch
bestitigend gedullert, was die FEin-
schitzung nicht erleichtert. Es stellt
sich die Frage, tiber welche Kanéle
Helikoptergeld iiberhaupt entstehen
und wirken kann. Grundsétzlich kon-
nen dies die Geschéftsbanken, die
EZB selbst oder der Staat sein, womit
Unterschiede in zentralbankbilanz-
technischer Hinsicht sowie in der Do-
minanz der handelnden Akteure ver-
bunden sind.

Variante 1: Finanzinter-
mediare behalten ihre
Geldschopfungsfunktion

Im aktuellen Modus der Geldversor-
gung wiirde man verbleiben, wenn
wie bisher auch zusitzliches Geld
iiber die Banken in Umlauf gebracht
wiirde, diesen jedoch von Staat oder
Zentralbank Vorgaben gemacht oder
Anreize geboten wiirden, Kredite
moglichst unmittelbar an Unterneh-
men mit bestimmten Merkmalen oder
an private Haushalte zu vergeben. Im
Vordergrund wiirde die direkte Adres-
sierung von ausgabenaffinen Nicht-
banken stehen. Die Transaktionen

zwischen Banken und Zentralbank
konnten auch Staatspapiere beinhal-
ten. Die Gegenbuchungen auf der Ak-
tivseite der Zentralbankbilanz wiren
die tiblichen Positionen und kdnnten
Refinanzierungs- oder Wertpapier-
transaktionen sein. Zum Helikopter-
geld wiirde das auf diese Weise in
Umlauf gebrachte zusitzliche Zen-
tralbankgeld erstens durch den indi-
rekten Verwendungsdruck sowie
durch die Ausweitung der notenbank-
fahigen Wertpapiere auf neu geschaf-
fene Staatstitel. Die Transformation
der Geldversorgung in ein neues Re-
gime wire also eine flieBende. In die-
ser Variante des Helikoptergeldes
wiirden die einzelwirtschaftlichen
Spielrdume der Finanzintermediére in
der Geldversorgung zugunsten von
Zentralbank und/oder Staat einge-
schriankt. Ob die Unabhéngigkeit der
Zentralbank eingeschrankt wiirde,
hingt davon ab, ob sie es ist, die ent-
sprechende Mafinahmen einfiihrt oder
der Staat sie regulatorisch vorgibt. Bei
dieser Variante tritt die Transferkom-
ponente in den Hintergrund und
wiirde ggf. auf die Subventionierung
erwiinschter Kredite reduziert. Es sei
daran erinnert, dass die beiden letzten
EZB-Malinahmenbiindel nicht nur
Anreize fir die Banken enthielten,
Kredite an die mittelstdndische Wirt-
schaft und private Haushalte zu ver-
geben, sondern zuletzt auch Pramien
fiir eine Ausweitung der Kreditverga-
be (TLTRO II). Jene Kategorien von
Papieren, fiir die Banken Geld von der
EZB erhalten, wurden sukzessive aus-
geweitet. Sie enthalten auch staatliche
Titel, bislang ist jedoch ausschlielich
der Sekunddrmarkt einbezogen. Es

scheint also nur ein kleiner Schritt zu

sein bis zur direkten Staatsfinanzie-
rung durch die EZB (siehe dritte Vari-
ante). Auch die direkte Finanzierung
von Unternchmen iiber Unterneh-
mensanleihen, die inzwischen prakti-
ziert wird, kommt bereits ohne Ban-
ken aus.

Variante 2: Die Zentral-
bank als dominanter
Akteur

Sollen Banken und Finanzmirkte je-
doch aus der Versorgung mit zusétzli-
chem Geld ausgeklammert werden,
bietet es sich an, den Nichtbanken di-
rekt Konten bei der Zentralbank ein-
zurichten, iiber die sie unmittelbar
verfligen kdnnen und die mit entspre-
chenden Betrdgen ausgestattet wer-
den. So erfolgt die Geldschopfung di-
rekt und unmittelbar ,,am Adressa-
ten“. Als Gegenbuchung in der Zen-
tralbankbilanz entsteht entweder eine
(ev. nicht einldsbare) Forderung
gegeniiber Nichtbanken oder gegen-
iiber dem Staat. Der Transferaspekt ist
in dieser Variante des Helikoptergel-
des ein unmittelbarer. Die zugrunde-
liegende Okonomische Transaktion,
die sich in der Zentralbankbilanz
niederschldgt, kann vollig fehlen,
wenn eine unabhdngige Zentralbank
sich zu einem solchen Schritt ent-
scheidet. Sie kann jedoch auch zum
staatlichen Instrument werden, was
sich dann in der Zentralbankbilanz in
der Erhohung der Forderungen gegen-
iiber dem Staat zeigen wiirde. Es liegt
also eine (fiktive oder tatsdchliche)
Transaktion zwischen Staat und Zen-
tralbank zugrunde. Dies gilt auch,
wenn die EZB das zusitzliche Geld
nicht direkt den Nichtbanken zur Ver-

fligung stellen wiirde, sondern den
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Betrag an den Finanzminister iiber-

welist.

Variante 3: Der Staat
dominiert die
Geldversorgung

Dies ist bereits der Ubergang zur drit-
ten Variante des Helikoptergeldes:
Zusitzliches Geld wird an den Staat
ausgeschiittet, das dieser iiber Steuer-
senkungen, oder Transferzahlungen
an die Nichtbanken weiterleitet oder
selbst ausgibt. Die Gegenbuchung in
der Zentralbankbilanz sind die Forde-
rungen an den Staat, also die heute
noch nicht praktizierte direkte Staats-
finanzierung zusitzlich zur bereits
umgesetzten Monetisierung von
Staatsschulden (indirekte Staatsfinan-
zierung) im Rahmen des Quantitative
Easing. Die Zentralbank wird auf
diese Weise zum ,,spender of last res-
ort”. Tendenziell wird davon ausge-
gangen, dass der Staat die in der Zen-
tralbankbilanz an ihn ausgewiesenen
Forderungen nie einlost. Unterschied-
liche Formen der sich in der Zentral-
bankbilanz niederschlagenden Trans-
aktionen zwischen Staat und Zentral-

bank werden vorgeschlagen. So konn-
te die Zentralbank den Schuldendienst

des Staates sowiec am Ende der Lauf-
zeit die Tilgung iibernehmen. Sie
konnte zusidtzlich und fortwahrend
neu emittierte Staatsanleihen kaufen
und den Schuldendienst {ibernehmen.
Sie konnte aber auch alle Staatsschul-
den aufkaufen, in ihre Bilanz einstel-
len und durch zinslose Kredite mit
ewigen Laufzeiten an den Staat erset-
zen, was fiir den Staat wie ein Schul-
denschnitt wirken wiirde. SchlieBlich
konnten die Forderungen an den Staat
einfach abgeschrieben werden. Es
kommt dadurch zu einer voriiberge-
henden oder dauerhaften Ausweitung
der Zentralbankbilanz, auf deren Ak-
tivseite die Forderungen an den Staat
zunehmen. Nicht liberraschend wird
bei der Einschitzung dieses Tatbe-
standes argumentiert, dass den Forde-
rungen der Zentralbank die Verbind-
lichkeiten des Staates gegeniiberste-
hen und nur die konsolidierte Gesamt-
bilanz von Relevanz wire. Ob der
Staat den Zinsendienst an die Zentral-
bank leisten wiirde oder nicht, héatte

nur Auswirkungen auf die Seigniora-
ge, die ohnehin beim Staat landen
wiirde. SchlieBlich kénne eine Zen-
tralbank auch mit negativem Eigen-
kapital existieren ohne dass sie liqui-

diert werden miisste.

Vermischung von Geld-
und Finanzpolitik

Ein solches Regime entspricht nicht
der aktuellen Rechtslage, dennoch
wird es munter erortert. Wie ist die
Unabhingigkeit der Zentralbank in
einem solchen Fall einzuschétzen?
Sie kann von einer dominanten Re-
gierung zu dieser Praxis gezwungen
werden oder sie kann von sich aus
,,vOllig unabhingig® den Fiskus von
den Vorziigen eines solchen Regimes
iiberzeugen. Jedenfalls muss eine
enge Koordination von Geldpolitik
und Finanzpolitik praktiziert werden.
Anders formuliert: Es kommt zu einer
konsequenten Vermischung von Geld-
und Finanzpolitik, in der die Geldpo-
litik faktisch der Fiskalpolitik unter-
geordnet ist. So argumentiert Adair
Turner etwa mit einer klaren Arbeits-
teilung: Die Zentralbank entscheidet
iiber Ausmaf3 und Dauer der Moneti-
sierung, der Fiskus bestimmt wie und
an wen die Geldversorgung erfolgt.
Willem Buiter relativiert Gefahren fiir
die Unabhéngigkeit der Notenbank,
konnte diese doch auch Nein zum An-

sinnen des Finanzministers sagen.

Geldordnung

der Zukunft?
Viele Aspekte und Details des Heli-
koptergeldes konnen hier nicht ange-
sprochen werden und sind ungeklért.
Von ihnen wird es abhédngen, ob ein

solches Experiment itiberhaupt und in
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welcher der skizzierten Varianten es
konsensfahig wire. Dies beinhaltet
Themen wie die Authebung des Ver-
bots der direkten Staatsfinanzierung
durch die Notenbank. Kaum beachtet
wurden bei den Vorschlidgen des Heli-
koptergeldes bisher die institutionelle
und die politische Realitit der Euro-
pédischen Wiéhrungsunion. Ebenso
wenig kann eingeschitzt werden wie
die Bevdlkerung auf Helikoptergeld
reagieren und welche Erwartungen sie
bilden wiirde (z.B. hinsichtlich Infla-
tion und zukiinftigen Belastungen).
Diese Reaktionen entscheiden aber
dariiber, ob die erwiinschten inflatio-
ndren Wirkungen iiberhaupt entstehen
wiirden. Wie wird mit der resultieren-

den Staatsverschuldung umgegangen,
wenn sie im schlimmsten Fall nur
mehr auf der Aktivseite der Zentral-
bankbilanz aufscheint? Wie wird das
Helikoptergeld wieder eingesammelt,
wenn das Inflationsziel erreicht ist
oder unterbleibt dieses? Ist es ein er-
ster Schritt in eine Geldordnung, in
der nicht nur zusitzliches, sondern
jegliches Geld zum Helikoptergeld
wird? Eine Geldordnung, die die
Moglichkeit zur Emission von Heli-
koptergeld zuldsst, wiirde sich von der
heutigen nicht nur graduell unter-
scheiden. Sie miisste vielmehr ohne
alle jene Elemente auskommen, die in
der Vergangenheit das Vertrauen in
Geld geprégt haben.

® Information

Dieser Beitrag wurde am 17. April
2016 mit geringfligigen Anderun-
gen als Blogbeitrag in Wirtschafts-
politische Freiheit: Das ordnungs-
politische Journal verdffentlicht:
http://wirtschaftlichefreiheit.de/wor
dpress/?7p=19124

S Theresia Theurl
& (0251) 83-2 28 91
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Das aktuelle Stichwort

Nachhaltige Geldanlagen

Welche Marktpotenziale zeichnen sich ab?

Der Markt fur nachhaltige Geldanlagen wachst, wenn aktuelle Aufstellungen sowie Banken-
und Unternehmensinformationen — z.B. in Geschafts- und Nachhaltigkeitsberichten — zu-
grunde gelegt werden. Langst sind solche assets zwar ein Thema bei institutionellen und
privaten Anlegern, Banken sowie in Politik und Medien. Doch uber die Jahre waren nicht
nur die Zuwachse bei Angebot und Nachfrage Uberschaubar, sondern auch die Definition
und Abgrenzung, welche Vermdgenswerte in diese Kategorie einzuordnen seien, waren
intransparent, widerspruchlich und nicht eindeutig. Mit dem Zuwachs des Marktsegments
der nachhaltigen Geldanlagen scharfen sich nicht nur seine Konturen, sondern auch die
Ausdifferenzierung nachhaltiger Anlagestrategien sowie spezialisierte Akteure, die sich

damit beschaftigen.

Auch heute noch sind wichtige Ab-
grenzungsfragen jedoch nicht geklart
und allmidhlich entstehende Statisti-
ken fiir l&ngere Zeitrdume liickenhaft.
Marktpotenziale werden kontrovers
eingeschitzt, das aktuelle Marktvolu-
men ist nicht eindeutig festzumachen.
Was zu den nachhaltigen Geldanlagen
gezdhlt wird, hat sich im Zeitablauf
eher aus der Empirie heraus entwi-
ckelt. In nachhaltige Geldanlagen in
einem sehr allgemeinen Sinne wurden
Wertpapiere bereits eingeordnet,
wenn neben den klassischen Anlage-
kriterien Liquiditit, Rentabilitdt und
Risiko zusitzliche Kriterien herange-
zogen wurden, die soziale, ethische
oder Okologische Elemente aufwei-
sen. Im Kern wurde einerseits vom
Nachhaltigkeitsbegriff mit einer Beto-
nung der 6konomischen und sozialen
Komponenten ausgegangen. Dies war
eine erste positive Abgrenzung, wéh-
rend andererseits bestimmte Anlagen

ausgeschlossen wurden, deren Emit-

tenten in Geschiften engagiert waren,
die als unethisch eingeschitzt wur-
den, so z.B: die Produktion von Waf-
fen, Arbeitsrechts- oder Menschen-
Nachhaltigkeit

und/oder ein als ethisch eingeschétz-

rechtsverletzungen.

tes Verhalten bilden also die grundle-

genden Definitionsmerkmale.

Zusatzliche Impulse

Zusitzliche Impulse erhielten die ak-
tive und passive Beschiftigung mit
nachhaltigen Geldanlagen sowohl
durch die rechtlichen Vorgaben be-
ziiglich der Erstellung von Nachhal-
tigkeitsberichten als auch durch die
Beschliisse der UN-Klimakonferenz
in Paris Ende des Jahres 2015. Diese
Entwicklung kann sehr gut demon-
strieren, dass die Thematik zahlreiche
Facetten aufweist. Manche Anleger
sind sich ihrer gesellschaftlichen Ver-
antwortung bewusst und fragen ent-
sprechende Titel nach, vor allem

wenn zusétzlich keine (groBeren) Ab-

striche bei der Rendite hinzunehmen
sind. Seit langem gibt es zudem Fi-
nanzinstitute, die auf solche Titel spe-
zialisiert sind, zunehmend werden
Themenfonds aufgelegt, die — aus-
schlieBlich oder auch — nachhaltige
Titel enthalten. Auch Finanzinstitute
selbst konnen initiativ werden, sei es
einzelwirtschaftlich motiviert oder als
Ausdruck gesellschaftlicher Verant-
wortung oder aus Griinden der Repu-
tation. Dies spiegelt sich in den FEi-
genanlagen wider oder in der Aus-
wahl von Kunden, dies vor allem bei

Vermdgensverwaltern.

Vielfaltige Facetten

Doch die Thematik der nachhaltigen
Geldanlagen weist inzwischen weite-
re Facetten auf. So entscheiden man-
che Investoren und Vermogensver-
walter sowie andere Finanzinstitute
ganz explizit danach, ob sie Gelder in
Unternehmen oder Branchen investie-

ren auch danach, ob sich diese nach-
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haltig oder auf eine andere Art und
Weise gesellschaftlich verantwor-
tungsbewusst verhalten. Ein Beispiel
sind klimafreundliche Investitionen
oder ,griine Anlagen“. Andererseits
werden Titel von Kapitalnehmern aus
den Portfolios entfernt, die gesetzli-
che Vorgaben verletzen oder gegen
international vereinbarte Regeln ver-
stof3en, es werden also Desinvestitio-
nen durchgefiihrt. Berlicksichtigt
kann ebenso werden, ob Investoren
oder ihren Agenten Mdoglichkeiten
eingerdumt werden, im Rahmen ihrer
Investition nachhaltiges Verhalten zu
fordern oder zu erzwingen. Zusétzlich
werden Inhalt und Qualitit des Risi-
komanagements der Schuldner be-
riicksichtigt, um die Absicherung der
Risiken einschitzen zu konnen, die
aus nicht nachhaltigen Strategien ent-
stehen konnen. Solche Schwerpunkte
setzen inzwischen auch Ratingagentu-
ren und diverse Berater, die speziell
das nachhaltigkeitsorientierte Verhal-
ten von Emittenten bewerten oder die-
ses dokumentieren und dariiber infor-
mieren. Es kann also festgehalten
werden, dass sich auf dem Finanz-
markt zunehmend Experten fiir nach-
haltige Geldanlagen herausgebildet
haben. Es ist davon auszugehen, dass

diese Entwicklung anhalten wird.

Interessenvertretung

Herausfordernd stellt sich die Gewin-
nung von quantitativen Informationen
iiber die Entwicklung des Markvolu-
mens von nachhaltigen Geldanlagen
dar, sowie deren Anteil an den Ge-
samtanlagen. Dies hingt sowohl mit
Meldegewohnheiten und -pflichten
als auch mit den angefiihrten Defini-

tions- und Abgrenzungsfragen zusam-

Kundeneinlagen
und Eigenanlagen”®

. Mandate

Investmentfonds

Gesamtvolumen™
136,6 Milliarden Euro

‘“In Mandaten verwaltete Eigenanlagen wurden hier abgezogen.
**Mdgliche Doppelzdhlungen kdnnen nicht gdnzlich ausgeschlossen

werden

Nachhaltige Geldanlagen in Deutschland — Ubersicht 2015 (in Milliarden Euro)

men. Doch auch diesbeziiglich sind
deutliche Fortschritte zu erkennen. Es
hat sich ein internationales Netzwerk
gegriindet, das in zweijdhrigen Ab-
stinden auf der Grundlage einheit-
licher Definitionen und Erhebungs-
methoden Statistiken publiziert. Her-
vorzuheben ist der internationale
Dachverband ,,Eurosif* (European
Sustainable and Responsible Invest-
ment Forum), der seine Aufgabe darin
sieht, iiber den Weg der Finanzmarkte

Nachhaltigkeit zu fordern. Eurosif

kann als Koordinationsstelle der na-
tionalen Sustainable Investment Fo-
rums (SIFs) verstanden werden. Mit-
glieder dieses internationalen Netz-
werks, das sich auch als Think tank
versteht, sind Pensionsfonds, Vermo-
gensverwalter, NGOs, Gewerkschaf-
ten, Forschungsinstitute, Ratingagen-
turen und private Personen. Insgesamt
reprasentieren diese Vermdgenswerte
von mehr als 1 Billion €. Es ist zu be-
achten, dass das Netzwerk von Akteu-

ren getragen wird, die an einer Aus-

Ausschliisse | -
¥

Integration |
. _________[FiF]

Stimmrechts- e
ausiibung 1,8
Eng e | 0
Bt Class | 01
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3
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Nachhaltige Anlagestrategien in Deutschland 2014 und 2015 im Vergleich

(in Milliarden Euro)
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1. Waffen (Handel und Produktion) 27,3
2. | Arbeitsrechtsverletzungen 23,3
| 3. | Menschenrechtsverletzungen 22,0
| 4. | Umweltzerstorung 20,7
5. Korruption und Bestechung 19,3
6. Glicksspiel 16,9
7. | Pornografie 16,6
8. | Tabak 14,3
9. | Alkohol 14,2
10.| Kernenergie 13,8

Die Top Ten der Ausschlusskriterien in Deutschland (in Milliarden Euro)

weitung des Marktsegments nachhal-
tiger Anlagen interessiert sind. In die
Analyse werden Aktien- und Renten-
markte, Mikrofinanz, erneuerbare
Energien, Immobilien, Private Equity
und Hedge Fonds einbezogen. Der
Fokus dieses Netzwerkes liegt auf der
Analyse von Branchentrends und der
relevanten Gesetzgebung sowie der
Einflussnahmen auf Gesetzesvorha-
ben. In Deutschland ist als nationales
SIF das Forum Nachhaltige Geldanla-
gen e. V. (FNG) titig, der Fachver-
band fiir Nachhaltige Geldanlagen in
Deutschland, Osterreich, Liechten-
stein und der Schweiz. Die folgenden
Definitionen, Klassifikationen und
GrofBenordnungen entstammen den
Publikationen von Eurosif und FNG.

Nachhaltigkeitsansatze

Bei den Informationen iiber nachhalti-
ge Geldanlagen sollte die Daten-
grundlage beachtet werden. In die
verdffentlichten Marktberichte wer-
den nachhaltige Investitionen einbe-
zogen, iiber die Assetmanager sowie
Eigentlimer, die ihr Vermogen selbst

verwalten, informieren. Es handelt

sich also nicht um amtliche Statisti-
ken. Berticksichtigt werden sowohl
private als auch institutionelle Inve-
storen.

Marktstudien nachhaltiger Geldanla-
gen beziehen einerseits einzelne Pro-
dukte ein, andererseits aber schriftlich
formulierte Anlagestrategien, die auf
das gesamte Vermogen oder einzelne
Teile davon angewendet werden.
Nachhaltige Geldanlage beinhaltet
allgemein ,,nachhaltiges, verantwort-
liches, ethisches, soziales, Okologi-
sches Investment sowie Anlagepro-
zesse, in deren Finanzanalyse ESG-
Kriterien (Umwelt, Soziales, Gover-
nance) eingehen®. Unterschieden
wird meist ein breiterer von einem an-
spruchsvolleren Nachhaltigkeitsan-
satz. Im Rahmen eines breiteren
Nachhaltigkeitsansatzes (nachhaltige
Geldanlagen im weiteren Sinn) wird
auch von verantwortlichen Invest-
ments gesprochen. Thre Klammer be-
steht darin, dass durch die Anwen-
dung nur weniger Kriterien einzelne
assets eingeschlossen oder ausge-
schlossen werden. Bei nachhaltigen

Geldanlagen im engeren Sinn ge-

schieht dies auf der Grundlage einer
systematischen Anwendung umfas-

sender Nachhaltigkeitskriterien.

Nachhaltige Anlagen
in Deutschland
Dem aktuellsten Marktbericht des
FNG ,Nachhaltige
2016 kann entnommen werden, dass

Geldanlagen

das Volumen nachhaltiger Geldanla-
gen im engeren Sinn Ende 2015 136,6
Mrd. € betrug, jenes im weiteren Sinn
1,8 Billionen €. Ersteres ist im Vorjah-
resvergleich um 7 % angestiegen,
letzteres um 9 % gesunken. In diese
Volumina werden die Kunden- und
Eigenanlagen der Spezialbanken mit
Nachhaltigkeitsfokus sowie die Ei-
genanlagen der KfW und der DekaB-
ank eingerechnet. Die Kundeneinla-
gen bei Spezialbanken mit Nachhal-
tigkeitsfokus und die Eigenanlagen
machten Ende 2015 ein Volumen von
71,2 Mrd. € aus. Dazu kommen die
Vermogensverwaltungsmandate und
die Investmentfonds. Diese beiden
betrugen Ende 2015 69,0 Mrd. €
(136,6 Mrd. € als Gesamtsumme er-
gibt sich durch die Bereinigung um
Doppelzdhlungen). Verglichen mit
dem Wachstum aller Fonds und Man-
date seit 2014 von 9 % sind die nach-
haltigen Fonds und Mandate mit 31 %
deutlich starker gewachsen. Sein An-
teil an allen Fonds und Mandaten be-
tragt nun 2,7 %. Bei diesen und allen
weiteren quantitativen Angaben ist
wie ausgefiihrt zu beachten, dass sie
weitgehend auf freiwilligen Beteili-
gungen an den Erhebungen beruhen.
Dennoch konnen vorsichtig einige
Entwicklungslinien abgeleitet wer-
den.

84 www.ifg-muenster.de 1-2016



Neues aus der Wissenschaft | Das aktuelle Stichwort

Ausschliisse
von Investments

Vermogenseigentiimer und -verwalter
setzen unterschiedliche Anlagestrate-
gien um, die Eurosif inzwischen in
acht Kategorien klassifiziert. Am héu-
figsten angewendet (auch in Deutsch-
land) werden systematische Aus-
schliisse von Investments oder Invest-
mentklassen (Unternehmen, Bran-
chen, Lander), wenn diese gegen ex-
plizit definierte Kriterien verstof3en.
Die am weitesten verbreiteten Aus-
schliisse in Deutschland sind die
Produktion oder der Handel von Waf-
fen, Arbeitsrechtsverletzungen, Men-
schenrechtsverletzungen, Umweltzer-
storung, Korruption und Bestechung.
Eine zweite Anlagestrategie besteht in
der expliziten Einbeziehung von sozi-
alen, ethischen und &kologischen Ri-
siken, sowie Corporate-Governance-
Risiken (ESG-Kriterien) in die tradi-
tionelle Finanzanalyse. In Abhéingig-
keit von der Einschitzung und Ge-
wichtung dieser Risiken wird es zur
Umstrukturierung von Portfolios oder
zu Investitionen und Desinvestitionen
kommen, jeweils mit der Zielsetzung
das Portfolio insgesamt nachhaltiger
zu machen. Beim Best-in-Class-An-
satz werden auf der Grundlage der
ESG-Kriterien die jeweils besten
Unternehmen innerhalb einer Bran-
che, Kategorie oder asset-Klasse aus-
gewidhlt.

Nachhaltige Themenfonds

Die Zusammenstellung nachhaltiger
Themenfonds ist eine sehr unmittel-
bare — vierte — Nachhaltigkeitsstrate-
gie. Aktuell stehen Wasser, erneuerba-
re Energien, Ressourcenmanagement

und Umwelttechnologien im Vorder-

grund solcher Fonds. Eine fiinfte Stra-
tegie ist das normbasierte Screening.
Investments werden im Hinblick auf
ihre Konformitit mit ausgewdihlten
internationalen Standards und Nor-
men gepriift und ausgewihlt. Solche
Normen sind z.B. die OECD-Leitsét-
ze fiir multinationale Unternehmen,
die ILO-Kernarbeitsnormen sowie der
UN Global Compact. Die sechste
Strategie der ,,Stimmrechtsausiibung®
beinhaltet die Beriicksichtigung der
Austlibung von Aktionérsrechten auf
Hauptversammlungen zwecks Beein-
flussung der Unternehmenspolitik im
Hinblick auf ESG-Kriterien. Die sieb-
te Strategie des ,,Engagements® stellt
die Bereitschaft zu einem langfristi-
gen Dialog mit den Unternehmen dar,
um deren Beriicksichtigung von ESG-
Kriterien zu verbessern. Die Anlage-
strategie des Impact Investment bein-
haltet schlieBlich Investitionen in
Unternechmen, Organisationen oder
Fonds mit dem expliziten Ziel neben
finanziellen Ertrdgen Einfluss auf so-
ziale und dkologische Belange auszu-

iiben. Das Engagement in Mikrofi-

nanzanlagen kann z.B. Element einer

solchen Strategie sein.

Assets und Investoren

Es stellt sich heraus, dass es in
Deutschland vor allem Aktien sind,
die in nachhaltige Investitionen einbe-
zogen werden. Dies gilt vor allem fiir
nachhaltige Fonds und Vermdgens-
verwaltungsmandate. Es folgen Un-
ternehmensanleihen und die asset-
Klasse Immobilien/Grundbesitz. Im
Vordergrund der nachhaltigen Inve-
storen stehen die institutionellen An-
leger, hier vor allem die Pensions-
fonds. In Deutschland decken sie 85%
der relevanten Anlagen ab. Auf-
schlussreich ist, wie die Informatio-
nen tiber die Nachhaltigkeitsmerkma-
le von Unternehmen, in die investiert
werden soll, gewonnen werden. Dies-
beziiglich haben sich externe Anbieter
herausgebildet, die ESG-Daten von
Unternehmen anbieten. Daneben
haben Banken (vor allem Spezialban-
ken mit Nachhaltigkeitsfonds) interne
Nachhaltigkeits-Research-Strukturen
aufgebaut. Bei den Spezialbanken (in

1,5% 0% 0%

1,9%

15%

@ Photovoltaik
Windkraft

@ Klimaschutz

@ Vasserkraft
Griine Immobilien

@ Agrarwirtschaft

@ rorstwirtschaft

. Sonstige

Platziertes Eigenkapital in alternativen Investmentfonds und geschlossenen Fonds nach

Themen in Deutschland 2015 (in Prozent)
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Deutschland v.a. Kirchenbanken) hat
sich herausgestellt, dass von den
ESG-Kriterien ,,Soziales*“ am stirk-
sten beriicksichtigt wird, wihrend
okologische und Governance-The-

men untergewichtet bleiben.

Schwerpunkt Klima

In der offentlichen Diskussion zeigt
sich seit Kurzem eine positive Beto-
nung von Investitionen in Finanzpro-
dukte, die aus klimavertrdglichen Pro-

jekten stammen und daneben die For-

derung einer ,,Divestment-Politik®,
die Desinvestitionen im Bereich fossi-
ler Energietrager fordert, wobei Kohle
im Vordergrund steht. Zusétzlich ge-
winnt die Messung und Publikation
des CO,-FuBabdrucks an Bedeutung.
Es ist zu beobachten, dass einige
NGOs vor allem o6ffentliche Einrich-
tungen dazu dringen ihre Geldanla-
gen klimaorientiert umzustrukturie-
ren. Finanzanlagestrategien zwecks
Klimaschutz sind geméf Aussagen

der Anleger vor allem mit der Verant-

3,9% 0%

5,4%
6,2%

@ Offentliche Pensionsfonds

Kirchliche Institutionen &
Wohlfahrtsorganisationen

stiftungen
. Offentliche Hand

Genossenschaftliche &
betriebliche Pensionsfonds

Versicherungsunternehmen &
Vereine auf Gegenseitigkeit

sonstige

Universitaten & andere
wissenschaftliche Einrichtungen

Typen institutioneller Investoren in Deutschland 2015
(in Prozent nach Volumen nachhaltiger Assets)

wortung gegeniiber nachfolgenden
Generationen motiviert, aber auch ri-
sikoorientiert, um vor den aktuellen
Rahmenbedingungen einer starken
Abwertung zu entgehen (Carbon Bub-
ble). Dazu kommt ein Beitrag zum ei-

genen Reputationsmanagement.

Treiber und Hemmnisse

Eine wichtige Information stellen die
hauptséichlichen Treiber fiir nachhalti-
ge Geldanlagen durch die Akteure
dieses Finanzmarktsegments dar. An
der Spitze werden die Verantwortung
gegeniiber dem Kunden sowie die
treuhdnderische Pflicht genannt, ge-
folgt von der Wahl geeigneter Ant-
worten auf Klimawandel, soziale und
gesellschaftliche Herausforderungen.
SchlieBlich werden auch Gefahren in
nicht-nachhaltigen Anlagesegmenten
erwartet, die durch internationale Ver-
einbarungen oder gesellschaftliche
Entwicklungen zum Ausbruch kom-
men konnen. Es geht in dieser Kon-
stellation dann um das Risikomanage-
ment fiir die Portfolios. Als Treiber
fiir die Entwicklung des Segments der
nachhaltigen Finanzanlagen nennen
Experten die gestiegene Nachfrage
von institutionellen Investoren, die
Anderung gesetzlicher Rahmenbedin-
gungen (z.B. CO,), der Druck von
NGOs und Medien sowie ein allméh-
liches Interesse privater Investoren.
Als hauptsidchliche Hindernisse fiir
eine weitere Ausweitung nachhaltiger
Geldanalagen und entsprechender
Strategien werden ein Mangel an ge-
eigneten Produkten, Bedenken beziig-
lich der Performance und Bedenken
beziiglich des Risikos genannt. Er-
ginzt werden sollten notwendige
Fortschritte bei den Standards fiir die
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nachhaltige Geldanlage.

Perspektiven

Werden aktuelle offentliche Diskus-
sionen, die Entwicklung entsprechen-
der Angebote sowie die Herausbil-
dung von einschldgigen Intermedié-
ren zugrunde gelegt, ist davon auszu-
gehen, dass sich das Segment nach-
haltiger Geldanlagen ausdehnen und
weiter entwickeln wird. Schwerer ab-
zuschitzen ist die Entwicklung der
Nachfrage, deren (eigenstdndiger)
Anstieg jedoch aus gesellschaftlichen
sowie aus regulatorischen Entwick-
lungen heraus vermutet werden kann.
Um tatséchlich ein Markpotenzial ab-
schétzen zu konnen, fehlen sehr wich-
tige Informationen. Dies ist die relati-

ve Performance von nachhaltigen und

konkurrierenden Produkten sowie das
Verhalten von Anlegern, wenn mit der
Nachhaltigkeit von Anlagen, Rendite-
einbuflen oder ein Risikoanstieg ver-
bunden ist. Zusétzlich ist es von gro-
Ber Bedeutung zu erforschen welchen
Beitrag nachhaltige Finanzierungen
zu den eigentlichen Nachhaltigkeits-
zielen leisten, stellen sie doch nur
eines der Instrumente dar. Es zeichnet
sich ab, dass sich die wissenschaftli-
che Finanzmarkforschung zuneh-
mend mit diesen Themen ausein-
andersetzen wird und dass sich die Fi-
nanzinstitute mit dem Thema auch
dann beschiftigen werden, wenn sie
keine Spezialbanken mit Nachhaltig-
keitsfokus sind. Besonders interessant
ist auch ein Abwigen zwischen einem
Engagement fiir nachhaltige Geldan-

lagen und anderen MaBnahmen zur
Forderung der Nachhaltigkeit oder
einer Integration in eine umfassende
Nachhaltigkeitsstrategie von Banken,
wie sie etwa viele Genossenschafts-
banken entwickelt haben. Die Integra-
tion nachhaltiger Geldanlagen in die
eigene Nachhaltigkeitsstrategie stellt
sich dariiber hinausgehend auch fiir
jedes Unternehmen und fiir jedes Ge-

sellschaftsmitglied.
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Pramod. N. Junankar: Economics of the Labour Market
— Unemployment and the Costs of Unemployment

Basingstoke, Hampshire; New York, NY, Palgrave Macmillan 2016,
ISBN: 978-1-137-555-18-2, 488 Seiten, 112,34 €.

Die wissenschaftlichen Publikationen
von Raja Junankar gehoren seit vielen
Jahren zur einschldgigen Literatur der
Arbeitsmarktokonomie und sind nach
wie vor von beeindruckender Aktua-
litdt. Denn die Zunahme der Arbeits-
losigkeit gehdrt seit der weltweiten
Wirtschafts- und Finanzkrise zu den
groBBten dkonomischen und sozialen
Herausforderungen der OECD Staa-
ten. Mit seinem Buch ,,Economics of
the Labour Market* liefert Junankar
eine systematische Zusammenstel-
lung seiner wichtigsten Essays.

Dabei widmet er sich vielen verschie-
denen Fragestellungen. Bezogen auf
Unternehmen analysiert Junankar,
warum diese bevorzugt Arbeitnehmer
einstellen, die bereits woanders einen
Job besitzen. Es wird erklart, warum
Firmen die Beforderung eines Mitar-
beiters gegeniiber der Einstellung
eines Externen priferieren. Weiterhin
wird den Fragen nachgegangen, ob
Firmen am Arbeitsmarkt diskriminie-
ren oder welche Arbeitnehmer sie in
einer Rezession zuerst entlassen und
warum.

Bezogen auf Beschiftigung stellt
Prof. Junankar die Fragen, ob Arbeits-
losigkeit unabsichtlich, notwendig
oder freiwillig besteht und was
Schwankungen in der Arbeitslosen-

quote verursacht.

Junankars Arbeiten basieren immer
wieder auf Fallstudien. So schildert er
am Beispiel der australischen Abori-
gines die negativen Arbeitsmarktwir-
kungen der Benachteiligung indigener
Volker und analysiert mogliche Lo-
sungsmafinahmen. Ebenfalls am Bei-
spiel Australiens betrachtet der Autor
die Ursachen der hohen Jugendar-
beitslosigkeit im Nachgang der Wirt-
schafts- und Finanzkrise. Empirische
Ausfithrungen werden durch theoreti-
sche Erkldrungen ergénzt und die Kri-
tik der ArbeitsmarktmaBBnahmen der
australischen Regierung zeigt die Re-
levanz und Aktualitit der Ergebnisse.
Der letzte Teil des Buches enthilt

mehrere Artikel zu den Kosten von
Arbeitslosigkeit. Diese umfassen
nach Junankar nicht nur eine niedrige-
re Produktionsfahigkeit eines Landes
und fiskalische Aufwendungen fiir so-
ziale Transferleistungen, sondern
auch sozial-gesellschaftliche Folgen.
So zeigt der Autor am Beispiel von
England und Wales, dass Arbeitslo-
sigkeit einen signifikant positiven Ef-
fekt auf das Gesundheitsniveau und
die Sterberate hat.

Zusammenfassend ist zu sagen, dass
das Buch auf den klassischen Be-
trachtungsweisen nach Marx und
Keynes basiert, aber auch alternative
Erkldrungsansitze der 6konomischen
Allokationsprobleme auf dem Ar-
beitsmarkt beinhaltet. Dieses Buch ist
fiir alle diejenigen empfehlenswert,
die an den zentralen Fragestellungen
der Arbeitsmarktokonomie, aber auch
an aktuellen gesellschaftlichen Pro-
blemen wie beispielsweise hoher Ju-
gendarbeitslosigkeit (z.B. in Spanien)
interessiert sind.

< Andreas Schenkel
& (0251) 83-22955

< andreas.schenkel@
ifg-muenster.de

88 www.ifg-muenster.de 1-2016



IfG intern | Fur Sie gelesen

Alvin E. Roth: Wer kriegt was und warum?
Miinchen, Siedler-Verlag, 2015, ISBN: 978-3-8275-0044-1, 24,99 €.

Wie beeinflusst die Ausgestaltung
eines Marktes mit seinen expliziten
und impliziten Regeln die Allokation
auf diesem? Unter der Annahme per-
fekt funktionierender Mirkte lautet
die Antwort: Gar nicht. Eine der jiing-
sten Zweige der Okonomie, das sog.
»Market Design“, erforscht, warum
die Ausgestaltung doch einen Einfluss
besitzt und meist die Markteffizienz
senkt.

Roth setzt sich mit Markten auseinan-
der, die auf den ersten Blick nicht un-
bedingt als solche erscheinen, da sie
ohne Geldtransaktionen auskommen
(missen). Ein Beispiel hierfiir ist der
Markt fiir Nierentransplantationen,
der durch den Gesetzgeber so geregelt
ist, dass es nicht mdglich ist, dass
Nierenspender und -empfénger wie
auf einem Basar um den Preis einer
Niere feilschen. Nichtsdestotrotz be-
steht die Notwendigkeit, mdglichst
viele Spender und Empfénger zu-
sammenzubringen. Wie, wenn nicht
iber einen ,klassischen® Markt, er-
folgt dann eine effiziente Zuteilung
knapper Spendernieren? Hierin liegt
die Aufgabe des ,,Marktdesigners®.
Roth hat sich diesem Problem ange-
nommen und fiir das US-amerikani-
sche Gesundheitssystem ein Design
entwickelt, dass eine moglichst grofie
Anzahl von Transplantationen reali-
siert. Grundlage dieses Mechanismus
sind sog. Tauschringe. Das Problem
vieler Menschen, die auf eine Spen-
derniere warten, ist nicht zwingend,
dass sie keinen zu Verfiigung stehen-
den Spender haben, sondern, dass die-
ser potentielle Spender kein zu sei-

nem Organismus kompatibles Organ

"kriegt
was =

und warum?

BILDUNG, JOBS UND PARTHMNERWAML:
WIE MARKTE FUNKTIGNIEREN

NOBELPRELS FUR WIRTSCHAFT

besitzt. Roths Idee des Tauschringes
basiert auf dieser Beobachtung und
der Idee, dass wenn es vielen Patien-
ten so ergeht, es moglich sein miisste,
Spender untereinander so zu tau-
schen, dass am Ende jeder Patient, der
einen potentiellen Spender besitzt, die
Niere eines anderen potentiellen
Spenders erhélt. Da sich jedoch bei
zwel Paaren, bestehend aus jeweils
einem Spender und Empféanger, selten
einfach die Spenderpartner tauschen
lassen (dazu miisste die Spenderniere
von Pérchen A passend fiir den Emp-
fanger des Péarchens B sein und umge-
kehrt), werden Spendenketten not-
wendig, die am Ende zu einem Ring
geschlossen werden, damit alle Pér-
chen ein passendes Spenderorgan im
Tausch erhalten.

Roth verallgemeinert in seinem Buch
die grundlegenden Probleme solcher
Mirkte und zeigt, dass fehlende
marktliche Mechanismen, deren
Unterauslastung bzw. Uberlastung zu
ineffizienten Allokationen fiihrt. So
wird anhand des amerikanischen

Schulwesens aufgezeigt, dass auf-

grund des umfangreichen Bewer-
bungsprozesses von Schiilern, die
Verwaltungen zumeist damit {iberfor-
dert sind, in kurzer Zeit die Kinder
passenden Schulen zuzuweisen. Im
Wissen darum, dndern die Schiiler ihr
Bewerbungsverhalten und wéhlen
nicht die Schulen, die am besten zu
ihnen passen, sondern diejenige, bei
der sie sicher sein kénnen, zumindest
aufgenommen zu werden, da anson-
sten die Gefahr besteht, einer unbe-
liebten Schule am anderen Ende der
Stadt zugewiesen zu werden. Das
Grundproblem ist hier die Verstop-
fung des Marktes im Unterschied zur
Unterauslastung wie im Beispiel der
Nierentransplantationen. Roth zeigt in
seinem Buch weitere Beispiele von
iiberlasteten und unterausgelasteten
Mairkten auf und beschreibt Moglich-
keiten zur Behebung der entstehenden
Ineffizienzen. Dabei umfassen die
Beispiele nahezu jeden Lebensbe-
reich, vom Justizwesen bis zum Fin-
den eines Partners auf Dating-Porta-
len. Roth gibt somit einerseits einen
guten Uberblick iiber die Fragestel-
lungen, mit denen sich die Forschung
zum ,Market Design“ auseinander-
setzt, zum anderen zeigt er, welche
Bedeutung Regeln fiir das Funktionie-
ren von Mairkten besitzen und wel-
chen Beitrag die Okonomie zur L&-
sung gesellschaftlicher Probleme leis-

ten kann.

< Manuel Peter
& (0251) 83-228 99

< manuel.peter@
ifg-muenster.de
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Detlef Hellenkamp, Kai Furderer (Hrsg.): Handbuch Bankvertrieb

Wiesbaden: Springer Gabler, 2016, ISBN: 978-3-658-06446-4, 476 Seiten, 39,99 €.

Kreditinstitute und ihr Vertriebsver-
halten stehen seit dem Ausbruch der
globalen Finanzmarktkrise im Fokus
einer intensiven oOffentlichen Dis-
kussion. Dartiber hinaus sorgen zahl-
reiche rechtliche, technische und wirt-
schaftliche Rahmenbedingungen da-
fir, dass in der Literatur von einer his-
torischen Neuausrichtung des Bank-
vertriebes gesprochen wird. In dem
Herausgeberwerk ,,Handbuch Bank-
vertrieb® von Detlef Hellenkamp,
Professor an der Dualen Hochschule
Baden-Wiirttemberg (DHBW), und
Kai Fiirderer, Vorstand des Instituts
fiir Vermogensautbau (IVA) AG, dis-
kutieren daher ausgewiesene Exper-
ten aus Wissenschaft und Praxis aus-
gewdhlte Aspekte des Bankvertriebes.
Hierbei werden bspw. zukiinftige
Omnikanal-Ansétze der Kreditinstitu-
te, strafrechtliche Risiken im Bank-
vertrieb, die Relevanz des Personal-
managements als integrativer Be-
standteil einer Gesamtbankstrategie,
aber auch eine gezielte Kommunika-
tion als Erfolgsfaktor im Bankvertrieb
aufgezeigt. Unter den Autoren des
Herausgeberwerkes sind auch promi-
nente Vertreter der genossenschaft-
lichen FinanzGruppe: So analysiert
Heinz Fohrer, Vorstand der Volksbank
Esslingen eG, aktuelle Herausforde-
rungen im bankbetrieblichen Umfeld
aus genossenschaftlicher Banken-
sicht. Helmut Gottschalk, Vorstands-
sprecher der Volksbank Herrenberg-

Detlef Hellenkamp
Kai Fiirderer Hrsg.

Handbuch

Bankvertrieb

) Springer Gabler

Nagold-Rottenburg eG, diskutiert das
Vertriebsmanagement unter der Pra-
misse, dieses aus Sicht der Kunden zu
denken. Hans-Jiirgen Lembicz, Vor-
stand der Volksbank Euskirchen eG,
widmet sich in seinem Beitrag den
Herausforderungen im Multikanal-
vertrieb kleinerer Kreditinstitute. Kar-
sten ZerfaB3, Generalbevollméchtigter
der Mainzer Volksbank eG, zeigt
Moglichkeiten der Ausgestaltung
eines bankbetrieblichen Produktport-
folios aus Sicht einer Universalbank
auf. Das Finanzmanagement in einer
Genossenschaftsbank thematisieren
Dirk Borgartz, stellvertretender Vor-
standssprecher, und Andreas Schiin-
hof, Abteilungsdirektor Vertriebsma-
nagement/Marketing, von der Volks-
bank Kur- und Rheinpfalz eG. Steffen
A. Jentsch, Vorstand der Fiducia &

GAD IT AG, analysiert die Banken-
Technologie vor dem Hintergrund der
Anforderungen an die Bank der Zu-
kunft. Hochinteressant ist dariiber
hinaus der Beitrag von Jiirgen Abele,
Geschiéftsfiihrer einer Depotverwal-
tung, iiber ethische Grundlagen eines
nachhaltigen Bankvertriebes. Jiirgen
Abele diskutiert hierin die Notwen-
digkeit eines erneuerten (Selbst-)Ver-
stindnisses der Finanzwirtschaft und
kommt zu dem Schluss, dass Banken
selbst von einem fairen Ordnungsrah-
men, einem ethischen Verhalten der
Funktionstrdger sowie einer offenen
Unternehmenskultur profitieren. In
der Summe bilden die Beitrdge einen
gelungenen Rahmen, um das Thema
Bankvertrieb ganzheitlich einzugren-
zen. Zu beachten ist jedoch der Ansatz
der Herausgeber, dass aufgrund der
Dynamik der Entwicklungen im
Bankenmarkt — ob Digitalisierung,
Niedrigzinsphase, Regulierung, De-
mografieverdnderungen oder zunch-
mende Konkurrenz durch FinTech-
Unternehmen — eine abschliefende
Beurteilung des Bankvertriebes nahe-

zu ausgeschlossen ist.

< Florian Klein
& (0251) 83-2 28 07

>4 florian.klein@
ifg-muenster.de
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Lang, Johann; Weidmuiller, Ludwig: Genossenschaftsgesetz. Ge-
setz betreffend die Erwerbs- und Wirtschaftsgenossenschaften.
Mit Erlauterungen zum Umwandlungsgesetz und zur Europaischen

Lehnhof, Dirk J.; Holthaus,

Bereits im Dezember 2015 ist die 38.
Auflage des ,,Lang/Weidmiiller* er-
schienen. Dieser Kommentar ist seit
jeher das genossenschaftsrechtliche
Standardwerk, ohne das niemand aus-
kommt, der sich mit Genossenschaf-
ten, in welcher Facette und in welcher
Aufgabe auch immer, auseinander-
setzt. Praktiker und Wissenschaftler
nutzen ihn, Rechtswissenschaftler
ebenso wie Wirtschaftswissenschaft-
ler, Akteure von Genossenschaftsban-
ken, Wohnungsgenossenschaften, En-
ergiegenossenschaften und alle ande-
ren Sparten sind auf ihn angewiesen.
In seiner neuesten Auflage hat er noch
einmal gewonnen, seine Stirken wur-

den weiter gestérkt.

Sehr gelungen

Nicht nur alle Anderungen des Ge-
nossenschaftsgesetzes, die seit der
letzten Auflage erfolgten, sind be-
riicksichtigt, sondern ebenso alle Re-
formen anderer Gesetzeswerke, die
Bedeutung fiir Genossenschaften auf-
weisen. Dazu kommt die Beriicksich-
tigung von Genossenschaften betref-
fende Entwicklungen und Erkennt-
nisse, die im rechts- und im wirt-
schaftswissenschaftlichen Bereich in
den vergangenen Jahren stattgefunden
haben, sowie inzwischen verfligbare
Erfahrungen in der Beratung von Ge-
nossenschaften. Nicht nur der Tatsa-
che der Existenz der SCE ist es ge-

Genossenschaft (SCE).

Jan. Berlin (Walter de Gruyter), 2015, 978-3-11-035060-9,

1.303 Seiten, 199,95 €.

DE GRUYTER KOMMENTAR

Lang/Weidmiiller
GENOSSENSCHAFTS-
GESETZ

schuldet, dass der Kommentar auch
internationaler geworden ist. Den-
noch wirken die Ausfiihrungen fokus-
sierter, wenngleich umfassend und
vollstédndig. Die Ergénzungen bei der
Rechtsprechung und bei den Litera-
turquellen sind akribisch erhoben und
sehr sorgfaltig abwidgend kommen-
tiert. Trotz der Materie, die nicht einer
gewissen Sprodigkeit und Spezialisie-
rung entbehrt, ist es gelungen, ein ge-
radezu spannendes Werk vorzulegen,
dass nicht nur Elemente der Pflicht,

sondern auch solche der Kiir enthilt.

Inhaltliche Erganzungen

Hier ist nicht der Raum, um auf alle
Anderungen und Erginzungen einzu-
gehen. Zu erwéhnen ist jedoch das
Einlagensicherungsgesetz, das durch

die EU-Bankenunion notwendig ge-

worden ist und fiir Genossenschafts-
banken groBere Bedeutung erlangen
wird. Auch das Bilanzrichtlinie-Um-
setzungsgesetz hat fiir Genossen-
schaften Relevanz. Neuerungen und
zusétzliche Regeln fiir Abschlussprii-
fer haben sich aus EU-Vorgaben erge-
ben, die in ihren Konsequenzen aus-
fihrlich erdrtert wurden. Das Ab-
schlusspriifungsreformgesetz sowie
das Abschlusspriiferaufsichtsreform-
gesetz, die in Referentenentwiirfen
vorliegen, werden zu Anderungen des
Genossenschaftsgesetzes fithren. Die
Entwiirfe wurden bereits abgedruckt
und ihre wahrscheinlichen Auswir-

kungen kommentiert.

Fazit

Dieser Kommentar des Genossen-
schaftsgesetzes ist nicht nur eine
Fundgrube zur Beantwortung konkre-
ter Fragestellungen, sondern er ladt
auch zur Lektire ein, um sich mit
einer Organisations- und Rechtsform
der Zusammenarbeit vertraut zu ma-
chen, deren Governance zwar nicht
sehr bekannt ist, der es dennoch ge-
lingt grof3es Interesse auf sich zu zie-
hen.

o
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Neu auf dem Buchermarkt

Aghion, Philipe, Dewatri-
pont, Mathias, Legros, Pa-
trick, Zingales, Luigi, The Im-
pact of Incomplete Contracts
on Economics

Oxford University Press, 2016,
ISBN: 978-0199826223, 440 Sei-

ten, 87,29 €.
THE IMPACT OF

CONTRACTS
ON ECONOMICS

tdited by PHILIPPE AGHION,
MATHIAS DEWATRIPONT,
PATRICK LEGROS,
and LUIGT ZINGALES

,»The Impact of Incomplete Contracts
on Economics® beinhaltet Beitrage
iiber den Einfluss des Ansatzes der
Verfiigungsrechte. Dieser Ansatz bie-
tet eine formale Moglichkeit, unvoll-
stindige Vertrdge in Okonomische
Modelle zu integrieren. Seine Wir-
kung entfaltet er beispielsweise in der
Theorie der Unternechmung.

Die Beitrdge benennen jedoch nicht
nur den bisherigen Einfluss dieses
Ansatzes. Sie zeigen auch, auf wel-
chen Gebieten er sich in Zukunft aus-
wirken kann und welcher Forschungs-
bedarf folglich besteht.

Der Sammelband ist in elf Teile unter-
teilt, welche jeweils einen bestimmten
Aspekt beleuchten. Die Beitrdge des

ersten Teils setzen sich mit dem Arti-
kel ,,A Theory of Vertical and Lateral
Integration* aus dem Jahre 1986 aus-
einander, in dem der Ansatz der Ver-
fligungsrechte zum ersten Mal formu-
liert wurde. Die weiteren Teile be-
leuchten beispielsweise Firmengren-
zen oder Fragen der Institutionalisie-
rung. Ein Beitrag von Henry Hans-
mann diskutiert die Moglichkeiten ge-
nossenschaftlicher Organisationsfor-
men. Er argumentiert, dass Probleme,
welche aus unvollstindigen Vertragen
erwachsen, durch geschickte Eigentii-
merstrukturen geldst werden konnen.
Das Buch endet mit einer Diskussion
iiber die Grundlage von Verfiigungs-
rechten und unvollstdndigen Vertra-
gen sowie mit Beitrdgen, welche das
Potenzial behavioristischer Ansétze
fiir weitere Forschung auf dem Gebiet

aufzeigen.

Griffin, Jennifer J., Managing
Corporate Impacts: Co-Cre-
ating Value

Cambridge University Press,
2016, ISBN: 978-1107058675,
354 Seiten, 116,41 €.

Dieses Buch untersucht, wie Unter-
nehmen gemeinsam mit ihren Stake-
holdern Werte fiir sich selbst und fiir
die Gesellschaft schaffen konnen.
Dabei stiitzt es sich auf die Erfahrun-
gen von Managern weltweit. Mit dem
Begriff ,,Corporate Impact™ kann so-
wohl die Schaffung als auch die Zer-
storung von Werten gemeint sein. Die

Professorin fiir Strategisches Manage-

Managing
Corporate Impacts

ment und 6ffentliche Ordnung Griffin
mochte verdeutlichen, wie Unterneh-
men gemeinsam mit anderen Stake-
holdern nachhaltig Werte schaffen
konnen.

Dabei bezieht sie den Einfluss von fi-
nanziellen Mitteln, von Mitarbeitern
und Produkten und von Informations-
austausch ein. Sie geht jedoch iiber
den direkten Einfluss unternehmeri-
schen Handelns hinaus und beschreibt
Spillover- und Multiplikatoreffekte.
Hierdurch wird aufgezeigt, dass Ma-
nager sich neben den direkten Aus-
wirkungen ihres Handelns auch iiber
indirekte Auswirkungen auf den Kern
ihres Unternehmens Gedanken ma-
chen sollten. Zielgerichteter Informa-
tionsaustausch mit Stakeholdern und
ein effektives Management sdmtlicher
Einfliisse entlang der Wertschop-
fungskette ermoglichen es Unterneh-
men, Losungen zu finden und ge-
ihren Stakeholdern
nachhaltig Werte zu schaffen.

meinsam mit
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Jia, Jimmy Y., Crabtree,
Jason, Driven by Demand —
How Energy Gets its Power

Oxford University Press, 2015,
ISBN: 978-1107104662, 398 Sei-
ten, 30,95 €.

N

Driven

by
Demand

= s

Jimmy Y. Jia and Jason Crabrree

o M

Energie beeinflusst entscheidend, wie
die Welt, in der wir leben, aussieht.
Sie spielt eine zentrale Rolle fiir unse-
re Gesellschaft und ihre Infrastruktur.
Entscheidungen mit Bezug zu Energie
sollten daher mit Bedacht getroffen
werden. In ,,.Driven by Demand* stel-
len die Autoren Jia und Crabtree an-
hand von Fallbeispiclen historische
und aktuelle Ereignisse, Herausforde-
rungen und Trends dar. So zeigen sie
auf, wie sich energiebezogene Frage-
stellungen und Ldsungen entwickelt
haben. Weiterhin beleuchten sie die
aktuellen Herausforderungen und L6-
sungsansitze mit Blick auf eine Ver-
bessererung der Resilienz sowie auf
Sicherheit, okologische Nachhaltig-
keit und Risikomanagement.

Das Buch fiihrt drei Rahmenkonzepte
an, die Entscheidungen bei energiebe-

zogenen Fragestellungen erleichtern

sollen. Diese Rahmenkonzepte wer-
den auf die besonders energieintensi-
ven Infrastrukturen Elektrizitit, Ab-
fall, Transport, Dampf und Cyberspa-
ce angewendet. Sie lassen sich jedoch
auch auf andere Bereiche anwenden.
David Johnson von der RAND Cor-
poration meint: ,,"This is a brilliant,
wide-ranging book about energy that
explains in clear and compelling
terms 'how we got here', the critical
challenges facing our planet's citi-
zens, and what to do about them. It
should be on the top of the stack for
policymakers involved in energy, de-

fense, or infrastructure issues."

Puranam, Phanish, Vannes-
te, Bart, Corporate Strategy:
Tools for Analysis and Deci-
sion-Making

Cambridge University Press,
2016, ISBN: 978-1107120914,
122 Seiten, 87,30 €.

CORPORATE
STRATEGY

Puranam und Vanneste haben ein
Buch fiir Manager und Berater ge-
schrieben, das durchdachte Entschei-

dungen im Bereich der Unterneh-

mensstrategie unterstiitzen soll. Es
wartet mit wissenschaftlich basierten
Tools auf, welche es ermdglichen, sel-
ber entsprechende Entscheidungen zu
fallen oder die Entscheidungen ande-
rer Parteien zu bewerten. Konkret sol-
len die Leser dieses Buches in die
Lage versetzt werden, Fragen zu ent-
scheiden wie ,,Ist eine Allianz oder
ein Unternechmenskauf die bessere
Oder ,,Wie
stark soll das {ibernommene Unter-

Wachstumsstrategie?*

nehmen integriert werden?*“. Auch fiir
Studierende, die sich fiir eine Mana-
gement-Karriere qualifizieren moch-
ten, stellt dieses Buch somit eine pas-
sende Grundlage dar.

Laurence Capron, Professor an der
INSEAD Business School, meint:
“Puranam and Vanneste will change
how you think about corporate strate-
gy. They offer rigorous principles, fra-
meworks and exercises to address
some of the most crucial challenges of
business leaders: how to compose the
firm's portfolio, how to manage it and
how to change it. A must-read for bu-
siness students, business development

professionals and senior executives.*

< Susanne Noelle
& (0251) 83-2 28 96

< susanne.noelle@

ifg-muenster.de
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Terminkalender

Terminkalender

25. Oktober 2016

Symposium: Perspektiven fiir Wohnungsgenossen-
schaften

Das 28. Symposium ,,Perspektiven fiir Wohnungsgenos-
senschaften* wird sich mit den Gremien der Wohnungsge-
nossenschaften und ihrer effizienten und erfolgreichen Or-
ganisation befassen. Es werden innovative Ideen vorge-
stellt, die aufzeigen, wie Fiihrung und Mitgliedereinbin-

dung erfolgreich umgesetzt werden kdnnen.

23. Januar 2017

Wissenschaft und Praxis im Gesprich

Die Veranstaltung ,,Wissenschaft und Praxis im Gesprach*
behandelt ein aktuelles Thema der genossenschaftlichen
FinanzGruppe. Strategische Orientierung, Kosten, Produk-
tion und Vertrieb sind Herausforderungen fiir die Genos-
senschaftsbanken, die von Wissenschaftlern und Prakti-

kern diskutiert werden und fiir die neue Ldosungsansitze

présentiert werden.

24./25. Mirz 2017

15. Alumni-Treffen

Zu ihrem 15. Jahrestreffen sind die [fG-Alumni am 24. und
25. Mérz 2017 nach Miinster eingeladen. Neben dem at-
traktiven Fachprogramm wird wieder ein geselliges Bei-
sammensein geboten, das die Moglichkeit gibt, alte Er-
innerungen und neue Erfahrungen auszutauschen. Die Ein-
ladung zum Alumni-Treffen wird wie gewohnt gegen Ende

dieses Jahres verschickt werden.
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Wall of Excellence

Wall of Excellence

——Auf der- ,,Wall of Excellence*“-werden Stu(herende von IfG- Lehrveranstaltungen

= mit exzellenten Studlenlelstungen (Note 1,0) vorgestellt.

Katharina Dustiln Luisa Bianca
Hilbk Hohnholtz Nietmann Winterkamp
(1,0) (1,0) (1,0) (1,0)

Grundlagen Wirtschaftspolitik und
Regulierung (WS 2015/2016)

UK: Management (WS 2015/2016)

Moritz
Steffien
(1,0)

UK: Mergers& Akquisitionen (WS 2015/2016)
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Gedankensplitter

Es lohnt sich hin und wieder in den Werken von Joseph Alois
Schumpeter (1883-1950 ) zu lesen, in denen sich einige klare
Aussagen finden, die ihre Aktualitat nicht verloren haben:

.Im Geldwesen eines Volkes spiegelt sich alles, was dieses Volk will, tut, erleidet, ist;
und zugleich geht vom Geldwesen eines Volkes ein wesentlicher Einfluss auf sein Wir-
ken und auf sein Schicksal iberhaupt aus.”

Ideen sind Kinder der Not.”

,Die Praxis von heute ist die Theorie der GroBBviter.”

,Das Alte auf eine neue Weise tun
- das ist Innovation.”

.Die europdischen Blirokratien sind das Produkt langer Entwicklung,
lhre Ausdehnung ist das einzig sichere in Bezug auf unsere Zukunft.”

Jeder verntinftig Denkende sollte wissen, dass Politiker sich nur dann den Interessen
des Gemeinwohls verpflichtet fiihlen, wenn es zusammenfallt mit ihrem Interesse am
Eigenwohl.”

~Eher legt sich ein Hund einen Wurstvorrat an als eine demokratische
Regierung eine Budgetreserve.”

Quellen:

Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung, Leipzig, 1912.

Geschichte der 6konomischen Analyse. 2 Bande. 2. Auflage, Géttingen, 2007.
Kapitalismus, Sozialismus und Demokratie, 7. erweiterte Auflage, Stuttgart, 1993.
Das Wesen des Geldes, aus dem Nachlass herausgegeben, Géttingen, 1970.
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