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Editorial

Editorial

Wir leben in spannenden Zeiten. Dies gilt für Menschen in Wirtschaft und Politik

ebenso wie für uns Wissenschaftler an der Universität. Vieles verändert sich, Neues

entsteht und alte Gewohnheiten haben sich überlebt. Große Trends können nicht ig-

noriert werden, sei es die Digitalisierung oder sei es die Internationalisierung. Ihre

Chancen gilt es zu ergreifen. Ob sich immer alles in eine bessere Richtung entwi-

ckelt und ob dieser Prozess ohne Unterbrechungen weitergeht, kann so pauschal

nicht vorhergesagt werden. Doch es wird sich herausstellen. Jedenfalls beinhalten

die Entwicklungen viele Themen, die es wissenschaftlich zu bearbeiten gilt und die

zahlreiche Forschungsprojekte nach sich ziehen. In diesen werden Ursachen, Aus-

prägungen und Konsequenzen analysiert. Zusätzlich ist die wirtschaftliche und politische Praxis aktuell mit

vielen Herausforderungen konfrontiert. Daraus ergeben sich für das IfG Münster große Aufgaben und um-

fassende Projekte. Auch diese nehmen wir gerne in Angriff.

Die Vielfalt unserer Themen und ihre Aktualität sollen auch in diesem IfG-Newsletter www.ifg-

muenster.de* zum Ausdruck kommen. Er liefert auch Hinweise auf die vielfältigen Partner und Vernetzun-

gen des IfG: mit der wissenschaftlichen Community, mit Unternehmen und anderen Organisationen. So

leben wir auch das, was wir lehren und erforschen: Kooperationen in allen Varianten, mit allen Herausfor-

derungen und Möglichkeiten. Wir hoffen, dass Sie den IfG-Newsletter als spannende Lektüre einschätzen.

In diesem Sinne verbleiben wir mit den besten Wünschen für die bevorstehenden Weihnachtsfeiertage

sowie für ein gesundes, erfolgreiches und glückliches Jahr 2018

Für das Team des IfG 

im Dezember 2017

* Unter dieser Adresse ist der Newsletter auch online abrufbar
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Meine Meinung
EZB: Exit-Strategie?

Kein Exit, keine Strategie

War das nun ein konsequenter Einstieg in den Ausstieg aus der überaus expansiven Poli-
tik der Europäischen Zentralbank, was ihr Rat in seiner Sitzung am 26. Oktober 2017 be-
schlosen hat? Nein, die Beschlüsse leiden an einem Glaubwürdigkeitsdefizit. Weder ent-
halten sie ein klares Exit-commitment, noch folgen sie einer Strategie.

Passten die Beschlüsse zu den marki-

gen Worten des EZB-Präsidenten vom

26. Juli 2012, die eine Phase des

Quantitative Easing argumentativ

vorbereitet hatten? „Within our man-

date, the ECB is ready to do whatever

it takes to preserve the euro. Believe

me, it will be enough.“ Dieser Ankün-

digung folgten in der Tat weit- und

folgenreiche Maßnahmen, nicht nur

mit dem Programm der OMT (Ou-

tright Monetary Transactions) vom

September 2012, sondern dann vor

allem mit dem 2014/15 begonnenen

APP (Asset Purchase Programme),

dem Programm zum Ankauf von Ver-

mögenswerten durch die EZB. Die

Umsetzung dieses Liquiditätspro-

gramms hat die EZB-Bilanz in Volu-

men und Struktur deutlich verändert

und hat markante Spuren hinterlassen.

Angekauft werden seither gedeckte

Schuldverschreibungen, forderungs-

besicherte Wertpapiere, Wertpapiere

des Unternehmenssektors und vor

allem Wertpapiere des öffentlichen

Sektors. Monatlich wurden Wertpa-

piere für 60 Mrd. €, vorübergehend

auch für 80 Mrd. €, erworben. Die

Summe hat inzwischen über 2 Billio-

nen € erreicht, davon sind 85% Staats-

anleihen. Im Ergebnis ist das Eurosys-

tem heute der größte Gläubiger der

Eurostaaten. Der Anteil der vom Eu-

rosystem gehaltenen Staatsanleihen

an den Gesamtstaatsschulden der Eu-

rozonenländer nähert sich insgesamt

an 20 Prozent an. Freilich stellt sich

das für die einzelnen Staaten unter-

schiedlich dar, was von den Regeln

für Ausmaß und Zusammensetzung

der Wertpapierkäufe sowie der Höhe

der verbrieften Verschuldung der

Staaten abhängt. So betragen die

EZB-Anteile an der Staatsschuld

Deutschlands knapp über 20%, jene

von Frankreich etwa 17% und jene

von Italien 14%. Die Eurozone insge-

samt weist 19% aus. Vergleicht man

diesen Indikator mit jenem, der die

von der EZB gehaltenen nationalen

Anleihen in Bezug zum jeweiligen

BIP zum Ausdruck bringt, so zeigen

sich an der Spitze Spanien mit 20%

und Italien mit 18%. Deutschland

liegt bei 14% und die Eurozone insge-

samt bei 17%.

Der EZB-Rats-Beschluss vom 26.

Oktober 2017 schreibt die Fortset-

zung des APP mit dem Kauf von mo-

natlich 60 Mrd. € bis zum Dezember

des Jahres fort, um es dann bis zum

September 2018 auf monatlich 30

Mrd. € zu reduzieren. Irritierend ist

weniger der Betrag von 30 Mrd. € als

vielmehr seine Einbettung in weitere

Elemente des Beschlusses. So werden

die Beträge der fällig werdenden An-

leihen vollständig reinvestiert. Die 30

Mrd. € können auch erhöht werden

und das Kaufprogramm über den Sep-

tember 2018 hinaus verlängert, sofern

die Inflationsentwicklung dies nahele-

gen sollte. Zusätzlich bleibt die Voll-

zuteilung an die Banken im Rahmen

der Hauptrefinanzierungsgeschäfte

mindestens bis 2019 aufrecht. Die

EZB sieht auch keine Anstiegsper-

spektive der Notenbankzinssätze. Es

fällt auf, dass die EZB - anders als das

FED - keine Exitstrategie mit Termi-

nen, Beträgen und begleitenden Zins-

schritten vorgelegt hat, sich also für

die Zukunft alles offen lässt. Dies

deutet darauf hin, dass sie sich in der

Rolle gefällt, nicht nur für Banken,

Unternehmen und Haushalte die Rah-

menbedingungen vorzugeben, son-

dern auch in der Wirtschaftspolitik

den Ton anzugeben.

Ü Theresia Theurl

( (0251) 83-2 28 91

* theresia.theurl@

ifg-muenster.de
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Doktorarbeiten
Marktdisziplinierung, Einlagensicherung und das Risikoverhalten
von Banken

Die Diskussion um den Abbau von erweiterten Offenlegungspflichten für nicht-systemrele-
vante, regional orientierte Banken, mit traditionellem Geschäftsmodell, wurde in den Ent-
wurf der Capital Requirements Regulation II integriert. Für solch eine Reform der Vorschrif-
ten gilt es, Grundsatzfragen der Bankenregulierung zu beantworten, wie u.a.: Unterliegen
Retailbanken, wie die genossenschaftlichen Primärbanken, einer Marktdisziplinierung und
sind dementsprechend erweiterte Offenlegungspflichten auch für sie effektiv? 

www.ifg-muenster.de 2-20176

Seit der Implementierung von Basel II

ist die Marktdisziplinierung durch die

dritte Säule des Rahmenwerks in der

Bankenregulierung institutionalisiert.

Das regulatorische Instrument dazu

sind erweiterte Offenlegungspflich-

ten. Sie verringern Informationsasym-

metrien zwischen Banken und ihren

Kapitalgebern. Im Ergebnis wird die

Kapitalallokation verändert, wodurch

wiederum bspw. Kreditrisiken in den

Portfolios der Institute reduziert wer-

den. Dieser Einfluss privater Akteure

ist für die Aufsicht von Bedeutung, da

der Baseler Ausschuss für Bankenauf-

sicht zuletzt festgestellt hat, dass die

Institute zwar Kapitalpolster entspre-

chend der Vorgaben auf-, aber ihren

Risikogehalt in den Portfolios eben

nicht abbauen. Dabei ist nicht nur die

Stabilität international agierender

Großbanken, sondern auch die Stabi-

lität vieler kleiner Banken mit homo-

genem Geschäftsmodell für die Fi-

nanzstabilität von Bedeutung. Nichts-

destotrotz ist es in diesem Kontext

fraglich, inwiefern das Konzept der

Marktdisziplinierung auf genossen-

schaftliche Primärbanken übertragen

werden kann. In der Konsequenz gilt

es zu untersuchen, inwiefern Offenle-

gungspflichten auch für Retailbanken

wirkungsvoll im Sinne der Finanzsta-

bilität sein können.

Das Konzept der 
Marktdisziplinierung

Marktdisziplinierung ist definiert als

die Bewertung der finanzwirtschaft-

lichen Verfassung der Bank durch pri-

vate Kapitalgeber. Im Ergebnis steht

der Abzug des Kapitals (Mengenef-

fekt) oder die Forderung höherer Risi-

koaufschläge (Preiseffekt) infolge

einer festgestellten oder prognosti-

zierten Instabilität des Instituts. Ziel

dessen ist die Begrenzung des Ak-

tionsraumes des Bankmanagements,

um externe Effekte einer übermäßi-

gen Risikoneigung zu internalisieren.

Da genossenschaftliche Geschäftsan-

teile nicht an Märkten gehandelt wer-

den und die überwiegenden Fremdka-

pitalgeber genossenschaftlicher Pri-

märbanken keine institutionellen In-

vestoren sind, ist es fraglich, inwie-

weit von ihnen Marktdisziplinierung

ausgeübt wird. Darüber hinaus ist in-

folge einer geringeren, direkten Teil-

nahme an den allgemeinen Interbank-

enmärkten die Disziplinierung durch

andere Kreditinstitute ebenfalls weni-

ger wahrscheinlich. Findet ein Moni-

toring genossenschaftlicher Primär-

banken also nur durch die staatliche

Aufsicht statt? 

Die Rolle der 
Sicherungseinrichtung

Die seit ihres Bestehens sehr erfolg-

reich agierende Institutssicherung

setzt Anreize, die auf theoretischer

Basis einer Marktdisziplinierung und

ihrer Zielsetzung entgegenstehen. Die

Vermeidung eines Entschädigungsfal-

les nimmt den Fremdkapitalgebern

den Anreiz eine Bewertung der jewei-

ligen Primärbank durchzuführen. Da-

durch bietet sich für die Genossen-

schaftsbanken auch die Möglichkeit,

eine passive Risikopolitik zu Lasten

des Haftungsverbundes zu betreiben

(Moral Hazard). In der Folge steigt

die Risikohöhe innerhalb des Verbun-

des. Im Zuge einer Selbstregulierung

durch die Reform der Beitragsbemes-

sung im Jahr 2004 hat der genossen-

schaftliche Verbund jedoch Maßnah-

men implementiert, die diesem Ver-

halten entgegen wirken. Zum einen

Eine empirische Analyse für die Institutssicherung 
deutscher Genossenschaftsbanken
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werden die Beiträge zum Garantie-

fonds auf Basis indikatorbasierter

Kennzahlen, dem sog. BVR-Rating,

risikoadäquat berechnet. Zum ande-

ren hat gemäß Statut der Sicherungs-

einrichtung kein Mitgliedsinstitut

einen rechtlichen Anspruch auf opera-

tive oder finanzielle Hilfsmaßnah-

men. So ist der deutsche genossen-

schaftliche Bankensektor auch hin-

sichtlich der Frage nach Effektivität

von Selbstregulierung ein interessan-

tes Analyseobjekt.

Ergebnisse

Auf Basis der Theorie kann die ein-

gangs formulierte Fragestellung nicht

eindeutig beantwortet werden. Des-

halb sind empirische Untersuchungen

heranzuziehen. Auf Basis eines Panel-

datensatzes bestehend aus den Daten

der Jahresabschlüsse von 1.035 ge-

nossenschaftlichen Primärbanken im

Zeitraum von 1999 bis 2013, wurde

analysiert, inwiefern die Kapitalallo-

kation signifikant mit der finanzwirt-

schaftlichen Verfassung der jeweili-

gen Bank zusammenhängt und inwie-

fern diese Allokation wiederum auf

die Neigung zur Kreditrisikoaufnah-

me wirkt. Auf Sekundärebene lässt

sich feststellen, dass die genossen-

schaftlichen Primärbanken seit dem

Jahr 2004 einer Marktdisziplinierung

im Rahmen des verbundinternen Li-

quiditätsausgleichs ausgesetzt sind.

So ergänzten die in dem Zeitraum

existierenden genossenschaftlichen

Zentralbanken das Monitoring u.a.

des BVR und der regionalen Prüfver-

bände in quantitativer Weise. Es zeigt

sich also, dass die veränderte ver-

bundinterne Informationsallokation

eine veränderte Kapitalallokation her-

beiführte, die im Sinne des Marktdis-

ziplinierungsparadigmas ist.

Auf Primärebene lässt sich in Bezug

auf die Identität der Fremdkapitalge-

ber, d.h. private Einleger, die nicht

alle zwangsläufig Mitglieder der Ge-

nossenschaftsbank sind, die Voraus-

setzung zur objektiv korrekten Infor-

mationsverarbeitungsfähigkeit nicht

erkennen. Die wissenschaftlichen Er-

kenntnisse über die finanzwirtschaft-

liche Bildung der breiten Bevölke-

rung lassen nicht den Schluss über

ausreichend Fähigkeiten zu. Darüber

hinaus besteht ein Koordinationspro-

blem und die Free Rider-Problematik.

Es ist unwahrscheinlich, dass der Ein-

leger die Informationsasymmetrien

gegenüber dem Institut selbständig

abbaut. Darüber hinaus besteht durch

die hohe Zustimmung der Mitglieder

zur Institutssicherung das Wissen um

die Sicherung der Einlagen. In der

Folge besteht kein Anreiz Marktdiszi-

plinierung über einen Fremdkapital-

abzug auszuüben. Entgegen der ak-

zeptierten Schlussfolgerung in der

wissenschaftlichen Literatur, dass

auch Einleger ihre Banken diszipli-

nieren, zeigt diese Analyse, dass viel-

mehr makroökonomische Größen als

bankspezifische Kennzahlen für das

Einlagenwachstum von Relevanz

sind. Außerdem spielt der sog. Per-

ception Effekt des Verbundes eine

Rolle, d.h. die Wahrnehmung der Sta-

bilität des Verbundes und seiner Insti-

tutssicherung. Letzteres ist für die

Entscheidung privater Haushalte ihre

Einlagen zu einer genossenschaft-

lichen Primärbank zu transferieren

von Relevanz. Die auf Sekundärebene

ausgeübte Marktdisziplinierung ist

dieser empirischen Analyse nach hin-

gegen nicht eindeutig effektiv, d.h. es

finden sich keine signifikant negati-

ven Korrelationen zwischen der Kapi-

talallokation und der approximierten

Neigung, Kreditrisiken einzugehen.

Im Rahmen der empirischen Analyse

konnte bspw. die präventive Arbeit

des BVR nicht direkt in den Regres-

sionsanalysen berücksichtigt werden.

Schlussfolgerung 

Die Reduktion von Offenlegungs-

pflichten für genossenschaftliche Pri-

märbanken ist vor dem Hintergrund

der Ergebnisse rechtfertigbar. Allen

voran aufgrund der Tatsache, dass die

Adressaten dieser Informationen pri-

vate Haushalte sind, die zu einer um-

fassenden und objektiven Unterneh-

mensbewertung weniger fähig sind.

In der Folge üben sie keine Marktdis-

ziplinierung aus. So verursacht das re-

gulatorische Instrument der erweiter-

ten Offenlegungspflichten Kosten, die

keinem Nutzen durch Marktdiszipli-

nierung gegenüberstehen. Darüber

hinaus findet auf Sekundärebene eine

Marktdisziplinierung statt, die u.a. auf

verbundinterne, vertrauliche Informa-

tionen zurückgreift, so dass Angaben

aus den Offenlegungsberichten eine

untergeordnete Rolle spielen. Auf-

grund der Bedeutung der Stabilität der

Summe der genossenschaftlichen Pri-

märbanken und der nicht eindeutigen

Effektivität der Marktdisziplinierung

sind deshalb jedoch Meldepflichten

von besonderer Bedeutung, auch

wenn die Konstruktion der Institutssi-

cherung anreizkompatibel ist. 

Ü Susanne Günther

( (0251) 83-2 28 00

* susanne.guenther@
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Freihandel versus Protektionismus

Eine vergleichende Analyse der Auswirkungen beider Systeme auf 
die nationale Wohlfahrt

Anfang des 21. Jahrhunderts waren die Länder dieser Welt durch Handel so eng miteinan-
der verbunden wie nie zuvor. Nach dem Brexit oder der Amtseinführung von Donald Trump
wurde jedoch eine neue Debatte über den Protektionismus entfacht. Die Bachelorstuden-
tin Rika Stoczek versucht daher in ihrer Arbeit zu klären, welche handelspolitische Strate-
gie die nationale Wohlfahrt eines Landes maximiert. Dafür analysierte und verglich sie die
Auswirkungen von Freihandel und Protektionismus auf die nationale Wohlfahrt. 

Die Untersuchung führte Rika Stoc-

zek in drei Arbeitsschritten durch. Zu-

nächst verglich sie die Auswirkungen

des Freihandels sowie des Protektio-

nismus im Rahmen der traditionellen

Außenhandelstheorie. Zu diesem

Zweck wurde das Heckscher-Ohlin-

Modells skizziert, die Protektionis-

musargumente des Erziehungs- und

des Optimalzolls erläutert, sowie ihre

nationalen Wohlfahrtseffekte kritisch

erörtert. Daran anschließend stellte

die Studentin die Ansätze der neuen

Außenhandelstheorie vor, um die Fol-

gen von Freihandel bei steigenden

Skalenerträgen und den daraus resul-

tierenden Marktunvollkommenheiten

anhand geeigneter Modelle zu bestim-

men und die Wohlfahrstwirkungen

von staatlichen Subventionen heraus-

zuarbeiten. Zum Schluss widmete

sich Rika Stoczek zwei verschiedenen

Fallstudien, um den vorherigen, theo-

retischen Überlegungen empirisch auf

den Grund zu gehen. Auf diese Weise

konnte der Schluss gezogen werden,

dass Freihandel in den meisten Fällen

die wohlfahrtsmaximierende Han-

delsstrategie darstellt. Zwar suggerie-

ren einige Modelle der neuen Außen-

handelstheorie auch Wohlfahrtsge-

winne durch protektionistische Maß-

nahmen, doch müssen für einen erfol-

greichen Ausgang bestimmte Voraus-

setzungen erfüllt sein, die kaum der

Realität entsprechen. Insbesondere

müssten dafür detaillierte Kenntnisse

des Marktes sowie seiner Zutrittsbar-

rieren vorliegen. Außerdem wäre die

Identifikation gewinnbringender In-

dustrien und das genaue Wissen über

die Verhaltensweisen der anderen

Marktakteure eine wichtige Voraus-

setzung. Aufgrund von Informations-

asymmetrien und der Beeinflussung

durch Lobbyisten ist ein solch allwis-

sender, rational handelnder Staat

kaum mit der Realität in Einklang zu

bringen. Darüber hinaus befürchtet

Rika Stoczek, dass Länder aufgrund

von protektionistischen Vergeltungs-

maßnahmen in ein Gefangenendilem-

ma geraten, in dem sich letzt endlich

alle Länder schlechter stellen als unter

Freihandel. Nur durch kooperatives

Handeln, bei dem sich alle Länder

zum Freihandel bekennen, ist ein sol-

ches Gefangendilemma zu lösen.

Dafür muss jedoch unbedingt gewähr-

leistet sein, dass sich die Länder auch

auf die kollektive Strategie „Freihan-

del“ verlassen können. Diese Not-

wendigkeit verdeutlicht die Arbeit

sehr eindringlich anhand des nicht en-

denden Boeing-Airbus-Streites. Dem-

nach reichen einfache Regeln und

Vereinbarungen alleine nicht aus und

erst die Einigung auf Sanktionen las-

sen das Einhalten von Vereinbarungen

als glaubwürdig erscheinen. Zum

Schluss gibt sie zu bedenken, dass

Freihandel nicht für alle Länder

Wohlfahrtsgewinne bereitstellt. Ins-

besondere Entwicklungsländer wür-

den durch eine vollständige Handelslibe-

ralisierung vom industriellen Wett -

bewerb dauerhaft ausgeschlossen blei-

ben. Daher schlägt sie für diese Länder

die Einführung eines befristeten Zoll-

schutzes vor, um die jeweiligen Indus-

triezweige aufzubauen und darauf fol-

gend in den Freihandel überzugehen.
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Bedeutung und Implikationen

Banken bauen infolge der quantitati-

ven Eigenkapitalanforderungen ihre

Kapitalpuffer auf, reduzieren aber

nicht notwendiger Weise simultan den

Risikogehalt in ihren Portfolios. Aus

regulatorischer Sicht ist Marktdiszi-

plinierung ein Anreizschema, das die

Risikoaufnahme der Banken zu redu-

zieren beabsichtigt. Dabei ist sie stets

als Ergänzung und nicht als Substitut

zur staatlichen Aufsicht zu verstehen.

Obwohl häufiger die Säule I- und die

harmonisierten Liquiditätsanforde-

rungen im Mittelpunkt der öffent-

lichen Diskussion um die Baseler Vor-

gaben stehen, wurde die dritte Säule

der Baseler Akkorde bereits 2004 im-

plementiert. Dabei kann eine Markt-

disziplinierung per se, im Gegensatz

zu anderen Vorgaben, nicht durch die

Regulierung angeordnet werden. Das

Instrument sind erweiterte Offenle-

gungspflichten, deren Ziel es ist, eine

verbesserte  Kapitalallokation auszu-

lösen, die durch Informationsasym-

metrien gehemmt sein kann. Solche

Vorgaben sind mit der Capital Requi-

rement Regulation (CRR) auch inner-

halb der Europäischen Union einge-

führt worden und u.a. nun Gegenstand

der Überarbeitung durch den CRR II-

Entwurf.  

Lars Wichmann analysiert in seiner

Bachelorarbeit die Kosten und Nutzen

dieses Instruments, welches nicht

gänzlich unumstritten ist. Nutzen

stellt sich auf Basis der empirischen

Literatur durch geforderte Rendite-

aufschläge in Abhängigkeit der wirt-

schaftlichen Lage der Bank ein. Das

Instrument ist also effektiv und führt

zu höheren Kapitalkosten für weniger

solide Kreditinstitute. Diese Aufschlä-

ge fordern am ehesten institutionelle

Anleger, die zu umfassenden Unter-

nehmensbewertungen fähig sind. Dar-

über hinaus ist die Disziplinierung ef-

fektiv, indem sie die Stabilität des ges-

amten Systems verbessert. Des Weite-

ren können solide Banken durch eine

erweiterte Offenlegung ihre Kapital-

kosten senken, gerade auch wenn sie

eine freiwillige erweiterte Offenle-

gung betreiben. Demgegenüber ste-

hen die direkten Kosten der Offenle-

gung durch den Zeit- und Personal-

aufwand sowie der Notwendigkeit

ggf. auf externe Dienstleister zurück-

greifen zu müssen. Die Digitalisie-

rung bietet jedoch großes Potenzial,

diese Kosten noch weiter als in den

letzten Jahren zu senken. Die empiri-

sche Literatur verdeutlicht jedoch

vielmehr die indirekten Kosten, die in

einer Reduktion des Anreizes zur In-

formationsgewinnung über Kapital-

nehmer zu sehen sind. Wenn die Insti-

tute ihre Monopolkraft über ihre ge-

wonnenen Informationen verlieren,

sinken ihre Möglichkeiten diese In-

formationen gewinnbringend einzu-

setzen. Daraus resultiert der Anreiz zu

einer Unterproduktion von Informa-

tionen, die ausschlaggebend für eine

effiziente Kapitalallokation von der

Finanz- in die Realwirtschaft sind.

Der häufig propagierte Nachteil eines

Liquiditätsrückganges auf dem Geld-

markt kann hingegen nicht festgestellt

werden. Lars Wichmann kommt auf

Basis seiner Analyse zu dem Schluss

eines positiven Nettoeffektes er-

weiterter Offenlegungspflichten.   

Offenlegungspflichten als regulatorisches Instrument beabsichtigen, die Informationsasym-
metrien zu reduzieren, um damit wiederum die Marktdisziplinierung von Banken zu verbes-
sern.

Offenlegungspflichten in der Bankenregulierung

i Information

Die Bachelorarbeit wurde von Lars

Wichmann verfasst.
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Bedeutung von Rahmenbedingungen für internationale Unterneh-
menskooperationen

Das Beispiel Iran

Das Abkommen von Wien aus dem

Jahr 2015 hatte die Aufhebung der

Wirtschaftssanktionen für Iran durch

die EU zur Folge. Europäischen

Unternehmen steht damit nun die

Möglichkeit offen, den iranischen

Markt zu erschließen. Wie bedeu-

tungsvoll die ökonomischen, aber

auch die rechtlichen und kulturellen

Rahmenbedingungen für eine interna-

tionale Unternehmenskooperation

sind, arbeitet Lena Geesmann in ihrer

Arbeit heraus. Sie nutzt ein holisti-

sches Analyseinstrument, welches vor

der Entscheidung für eine Koopera-

tion mit einem iranischen Unterneh-

men angewendet werden sollte. Je

nach Branche stehen demgemäß nicht

nur die handelsrechtlichen Restriktio-

nen im Mittelpunkt, sondern es sind

auch die soziokulturellen, technologi-

schen und politischen Rahmenbedin-

gungen zu beachten. So ist in der je-

weiligen Kategorie die Gesetzgebung,

das Wirtschaftswachstum, der Bil-

dungsstand der Bevölkerung und der

potentiellen Arbeitnehmer sowie die

vorhandene Infrastruktur von Bedeu-

tung. Eine Prüfung anhand des ver-

wendeten Analyseansatzes verdeut-

licht die ex ante notwendige Prüfung

der Relevanz der verschiedenen Ge-

gebenheiten, so dass eine fundierte

strategische Entscheidung bzgl. einer

internationalen Kooperationsverein-

barung getroffen werden kann.

Es gibt eine Reihe von Motiven, weshalb Unternehmen internationale Partner suchen. Geht
es dabei über die Grenzen der Europäischen Union (EU) hinaus, sind die ökonomischen
und rechtlichen Rahmenbedingungen von besonderer Bedeutung.
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Eroberung des Weltraums durch Kooperationen?

Kooperationen in der Raumfahrtindustrie

Als Beispiele hierfür wählt Niklas

Gabrisch zum einen die Kooperation

von Airbus mit einem Raketentrieb-

werks-Hersteller und zum anderen die

Zusammenarbeit von SpaceX in

einem Unternehmensnetzwerk. Für

beide Kooperationen werden jeweils

die Ziele und daraus folgende Heraus-

forderungen der Partner vorgestellt.

Darauf basierend untersucht er an-

hand von Kooperationsmotiven und

einer Kernkompetenzanalyse, aus

welchen Gründen die Partner eine

Kooperation eingegangen sind und er-

gründet die Ausgestaltung dieser. Es

wird deutlich, dass sowohl SpaceX

als auch Airbus aktuell vor der Her-

ausforderung stehen, die Kosten für

den Transport von Raumfracht zu sen-

ken. Längerfristig verfolgen die

Unternehmen unterschiedliche Ziele.

Dies zeigt sich in der Ausgestaltung

der jeweiligen Kooperationen. Airbus

kooperiert in einem Joint Venture spe-

ziell für den Bau einer bestimmten

Rakete, um seine Qualitätsführer-

schaft bei der Beförderung von kom-

merziellen Satelliten zu sichern. Spa-

ceX arbeitet in einer losen Koopera-

tion mit einer Vielzahl von Akteuren

der Raumfahrt zusammen, um in Zu-

kunft Missionen zu anderen Planeten

durchführen zu können.

Die kommerzielle Raumfahrt zieht derzeit verstärkt privatwirtschaftliche Unternehmen an
und es ergibt sich dadurch ein breites Spektrum an Kooperationen.

Ü Stephanie Düker

( (0251) 83-2 29 55

* stephanie.dueker@

ifg-muenster.de
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Forschungsprojekt
Die Potentiale des Infrastrukturwettbewerbs für den Breitbandaus-
bau in Deutschland

Eine empirische Analyse der Anreizwirkung des Infrastrukturwettbewerbs auf
Investitionen im Telekommunikationsmarkt

Der Telekommunikationsmarkt hat in der Organisation moderner Industriestaaten eine zen-
trale Rolle eingenommen. Er kann sogar als zentraler Treiber wirtschaftlicher Entwicklung
bezeichnet werden. Es ist deshalb von besonderer Bedeutung, dass Investitionen in
diesem Markt in Form des Breitbandausbaus sichergestellt werden. Darüber wie dies
geschehen soll, existieren verschiedene Perspektiven.  

Die aktuelle Diskussion um den Ver-

kauf der verbleibenden Staatsanteile

an der Deutschen Telekom (vgl. z. B.

„Vollständige Telekom-Privatisierung

rückt näher“ in der FAZ vom

22.09.17) rückt die Relevanz einer in-

frastrukturellen Breitbandpolitik wie-

der in den Fokus der politischen Auf-

merksamkeit. Neben einigen Politi-

kern befürwortet auch die Monopol-

kommission den Aktienverkauf. Letz-

tere hat bereits in ihrem 66. Sonder-

gutachten „Telekommunikation 2013:

Vielfalt auf den Märkten erhalten“

den Vorschlag einer endgültigen Pri-

vatisierung der Deutschen Telekom

ausdrücklich unterstützt. 

Dieser aus der Feder von Karl-Heinz

Neumann (WIK-Newsletter Nr. 92, S.

1-3) stammende Vorschlag zielt vor

allem auf die freiwerdenden Mittel

aus dem Aktienverkauf ab, welche

seiner Meinung nach so viel besser in

die nationale Infrastruktur investiert

werden können. Indem Politiker die-

sen Vorschlag nun wiederaufnehmen,

treffen sie einen empfindlichen Nerv.

In Zeiten der Digitalisierung und

Automatisierung stellen Investitionen

in moderne Kommunikationsnetze

nämlich eine besondere Notwendig-

keit für den deutschen Telekommuni-

kationsmarkt sowie auch den Wirt-

schaftsstandort Deutschland als Gan-

zes dar.

Dennoch sollte dem Vorschlag nicht

ohne Bedacht zugestimmt werden.

Neben harten Einwänden wie z. B.

Probleme der Infrastruktursicherheit

oder anderen Eigentümerrisiken sind

auch die Opportunitätskosten näher

zu spezifizieren. Es kann der Ein-

druck entstehen, dass es an langfristi-

gen Lösungsansätzen zur Förderung

von Investitionen im Telekommuni-

kationsmarkt mangelt. Subventionen

können zwar Anreize für Investitio-

nen schaffen, sie verbessern jedoch

nicht zwangsläufig die dynamische

Effizienz in dem jeweiligen Markt.

Subventioniert man den Breitband-

ausbau direkt aus dem Aktienverkauf,

könnte das gewonnene Pulver schnell

verschossen sein.

Dieses Forschungsprojekt themati-

siert deshalb die nachhaltige Förde-

rung der Marktstruktur im Telekom-

munikationsmarkt und versucht ent-

sprechende Perspektiven für die Wirt-

schaftspolitik zu identifizieren. Der

Schwerpunkt der Arbeit wird auf der

Analyse des Infrastrukturwettbewerbs

liegen. Es soll empirisch überprüft

werden, in welchem Ausmaß die In-

tensität des Infrastrukturwettbewerbs

Investitionen in europäischen Tele-

kommunikationsmärkten beeinflusst.

Hierzu werden vorhandene Modelle

aus der Literatur aufgegriffen, weiter-

entwickelt und mit aktuellen Bran-

chendaten aus europäischen Ländern

gefüllt. Gegebenenfalls lassen sich

hieraus konkrete Handlungsempfeh-

lungen zur nachhaltigen Förderung

der Strukturen im Telekommunika-

tionsmarkt ableiten. Gleichzeitig ist

zu überprüfen, ob und mit welchen

Mitteln eine solche Förderung aus

kostenorientierter Perspektive in

Deutschland umsetzbar ist. 

Bevor man über einen Aktienverkauf

nachdenkt, sollte man auch die

nächstbeste Verwendung der Mittel

spezifizieren. Wenn der Nutzen dar-

aus ausreichend groß ist, steht hinter

der Verkaufsempfehlung ein starkes

ökonomisches Argument.

Ü Jonathan Türk
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Wirtschaftspolitische Entwicklungen 2017/2018

Obwohl das besagte Seminar noch

nicht so lange im Lehrangebot des

IfGs ist, hat es mittlerweile einen

wichtigen Bestandteil in den Planun-

gen der Studierenden eingenommen.

Wie immer wird dabei das Konzept

der Kleingruppenseminare besonders

geschätzt, da es die Möglichkeit bie-

tet, in entspannter Atmosphäre die Er-

gebnisse der schriftlichen Arbeiten

sowohl zu präsentieren als auch zu

diskutieren.

Aus dem großen Themenspektrum

des diesjährigen Seminars ist das

Thema „Erklärungsätze und Auswir-

kungen der Schattenwirtschaft“ her-

vorzuheben, welches insbesondere für

den Bereich der Schwarzarbeit unter-

sucht wurde. Die Schattenwirtschaft

stellt mit einer geschätzten Größe von

13 % des offiziellen Bruttoinlands-

produkts eine ernstzunehmende und

nicht zu vernachlässigende Größe in

der volkswirtschaftlichen Gesamt-

rechnung dar. Als Hauptursachen für

dieses Phänomen wurde die wahrge-

nommene Steuerbelastung sowie das

Regulierungsniveau auf dem Arbeits-

markt erkannt, wodurch ca. 70 % der

Streuung des Ausmaßes für die Schat-

tenwirtschaft in den OECD-Ländern

erklärt werden kann. Abgesehen

davon, dass die Schattenwirtschaft

einen erheblichen Verlust an Steuer-

einnahmen für den Staat bedeutet, hat

dies ernstzunehmende Konsequenzen

für das Sozialversicherungssystem

eines Landes. Speziell letzteres ist in

zweierlei Hinsicht problematisch für

eine Gesellschaft. Einerseits tragen

die Beschäftigten des Schattensektors

nicht zur Finanzierung des Sozialver-

sicherungssystems bei, was langfris-

tig in einer alternden Gesellschaft

problematisch ist. Andererseits führt

dies zur Erhöhung der Abgabenlast

für Beitragszahlende, wenn die Be-

schäftigten des Schattensektors Leis-

tungen von den Sozialversicherungs-

systemen beziehen. Beides kann für

einen Staat nicht hinnehmbar sein und

muss daher konsequent bekämpft

werden, auch wenn eine 100-prozen-

tige Verfolgung utopisch ist.

Von dieser Problematik losgelöst, be-

schäftigten sich weitere Studierende

mit der interessanten Fragestellung,

ob die EU eine Fiskalunion werden

soll oder nicht. Dieser Frage wurde

besonders im Hinblick auf das Pro-

blem der fehlenden Wechselkurse, un-

realistischen Lohnstückkosten, der

Möglichkeiten der gemeinsamen Kre-

ditaufnahme sowie eines europäi-

schen Finanzausgleichs intensiv dis-

kutiert. Wie man anhand dieser gro-

ßen Menge an zu bedenkenden Punk-

te sehen kann, ist die übergeordnete

Fragestellung nicht einfach mit ja

oder nein zu beantworten. Zudem

steht dabei die Perspektive eine wich-

tige Rolle ein. Während eine Fiskal-

union aus Sicht eines EU-Landes po-

sitiv sein kann, kann sie gleichzeitig

für ein anderes EU-Land negative

Folgen haben. Trotz solcher Schwie-

rigkeiten ist den Studierenden die Be-

arbeitung dieses Themas sehr gut ge-

lungen.

Insgesamt gesehen konnten viele

interessante Erkenntnisse aus dem

Bachelorseminar gezogen werden.

Auch wurden kontroverse, aber den-

noch konstruktive Diskussionen ge-

führt. Im nächsten Semester wird das

Seminar fortgeführt. Die Informatio-

nen dazu sind auf der Homepage des

IfGs unter www.ifg-muenster.de ein-

zusehen. 

Aktuelle Fälle der Wirtschaftspolitik

Auch im Wintersemester 2017/2018 wurde am IfG ein Bachelorseminar „Aktuelle Fälle der
Wirtschaftspolitik“ angeboten, an dem zahlreiche interessierte Studierende teilnahmen.
Dabei standen verschiedene Themen aus unterschiedlichen Bereichen der Wirtschaftspo-
litik zur regen Diskussion.
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Kooperieren 2017/2018

Im Rahmen der Seminare zur Unternehmenskooperation „UK: Aktuelle Fälle“ und „UK: Ak-
tuelle M&A-Fälle“ beschäftigten sich Studierende aus dem Bachelor und dem Master im
Wintersemester 2017/18 mit aktuellen Kooperations- und Übernahmevorhaben aus der
Praxis.

Auch in diesem Wintersemester

waren die Seminare zur Unterneh-

menskooperation gut besucht. Wie in

den vergangenen Semestern konnten

die Studierenden zwischen deutschen

und englischen Themen wählen. Die

abschließende Präsentation wurde in

Kleinstgruppen abgehalten, um einen

intensiven Austausch in der anschlie-

ßenden Diskussion zu gewährleisten.

Die Studierenden erhielten einen um-

fassenden Einblick in die Koopera-

tionsthematik. 

Im Rahmen des Bachelorseminars

überprüften die Studierenden mithilfe

der Transaktionskostentheorie inwie-

weit Bosch und SAP mit der Grün-

dung einer strategischen Allianz die

optimale Organisationsform gewählt

haben. Ziel dieser Strategischen Alli-

anz ist neben der gemeinsamen Nut-

zung von zentralen Datenspeichern in

Form von Cloud- und Softwarelösun-

gen ebenfalls die Beschleunigung von

Fertigungs- und Logistikprozessen.

Die Studierenden hielten fest, dass die

zu prüfenden Transaktionsdimensio-

nen überwiegend Ausprägungen auf-

weisen, die die Kooperation für beide

Unternehmen als optimale Lösung er-

scheinen lässt. Des Weiteren wurden

die Motive für die Kooperation zwi-

schen Edeka und Amazon unter Be-

rücksichtigung der aktuellen Heraus-

forderungen im Lebensmitteleinzel-

handel diskutiert. So folgt Edeka vor

allem dem Trend der Digitalisierung

und hat eine Ausweitung der Online-

bestellungen und -lieferungen zum

Ziel. Amazon hingegen möchte eige-

ne Erfahrungswerte unabhängig von

der DHL sammeln und sein Ge-

schäftsgebiet ausweiten. Zahlreiche

weitere aktuelle Kooperationsfälle

wurden zudem anhand der Partnerfit-

und Kernkompetenzanalyse sowie der

Prinzipal-Agent-Theorie untersucht.

Die Masterstudierenden analysierten

unter anderem die Motive von Gene-

ral Motors für den Verkauf von Opel

und Vauxhall. Hier führten sowohl

interne als auch externe Motive zum

Verkauf. Ein herausgestelltes internes

Motiv ist die mangelnde Rentabilität.

So liegt bei Opel seit dem Jahr 2000

ein Verlust von 22,5 Milliarden US-

Dollar vor. Zudem schrumpfte der

Marktanteil von 8,7 auf 5,7 Prozent.

Ein weiteres betontes internes Motiv

ist der erhöhte Kapitalbedarf von Ge-

neral Motors, da es einen Wandel in

der Automobilindustrie gibt, bei dem

autonome Fahrzeuge im Fokus ste-

hen. Als externes Motiv wurden hohe

Überkapazitäten in der Produktion

sowie eine Schrumpfung des Marktes

festgestellt.

Für das Sommersemester 2018 kön-

nen sich die Studierenden bereits auf

unserer Homepage für die Analyse

aktueller Kooperationsfälle anmel-

den. Wir freuen uns auf die Seminar-

arbeiten, Vorträge und interessanten

Diskussionen im nächsten Semester.

Seminar zur Unternehmenskooperation

Ü Sandra Swoboda

( (0251) 83-2 28 96

* sandra.swoboda@

ifg-muenster.de

Ausgewählte Seminarthemen:

– Bundeskartellamt gibt grünes

Licht – Eine Analyse der Gründe

für die Kooperation von Edeka und

Budnikowski

– Telekom kooperiert beim Breit-

bandausbau – Ein Erfolg verspre-

chendes Vorhaben? Eine Partnerfit-

analyse der Kooperation von Tele-

kom und Innogy

– Augmented Reality – Eine kern-

kompetenztheoretische Analyse der

Kooperation von BMW und Google

– Pfizer and Merck cooperate to

fight cancer – Analysing the com-

panies benefits

– Kooperation zwischen Lufthansa

und Ethihad Airways – Eine Analy-

se des Partnerfits
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Seminar „Aktuelle wirtschaftspolitische Entwicklungen“ im Masterstudium
Volkswirtschaftslehre

Ökonomische Aspekte der Sharing Economy

Die öffentliche Diskussion der Sharing Economy changiert häufig zwischen einer Dämo -
nisierung („Plattform-Kapitalismus“) und einer Glorifizierung („Null-Grenzkosten-
Gesellschaft“). Das Seminar setzte dem eine fundierte wissenschaftliche Auseinanderset-
zung mit dem Phänomen des kollektiven Konsums oder eben auch der Ökonomie des
Teilens entgegen. 

Die Idee der gemeinsamen Nutzung

von Gütern und Dienstleistungen ist

dabei keineswegs ein neuer Trend,

sondern vielmehr die Wurzel genos-

senschaftlicher Governancestruktu-

ren, die sich bereits im 19. Jahrhun-

dert entwickelten. Wirklich „neu“ ist

die Tatsache, dass durch die Digitali-

sierung und die Evolution von Platt-

formen nun Transaktionen zwischen

zuvor anonymen Marktteilnehmern

stattfinden. Im Seminar setzten sich

die Teilnehmer mit der sog. Sharing

Economy auseinander, die u.a. durch

die Nutzung digitaler Technologien

charakterisiert wird. 

Eine Systematisierung der Geschäfts-

modelle ist für eine klare Abgrenzung

zu einseitigen Märkte wesentlich, um

darüber konsistente Analysen durch-

führen zu können. Eine klare Diffe-

renzierung ist dabei nach wie vor

nicht immer eindeutig.

In diesem Zusammenhang wurden

auch Gewinnverteilungseffekte debat-

tiert, die natürlich direkt mit den Ei-

gentumsrechten an der Plattform zu-

sammenhängen. Die Organisation

von Seiten der Nutzer, z.B. über eine

Genossenschaft, erfolgt in der Regel

nicht, bietet aber weitere Dynamisie-

rungsmöglichkeiten dieser Märkte. 

Immer wieder ist auch die Regulie-

rung solcher Plattformen Gegenstand

von Diskussionen. Klassisches Ge -

gen argument gegen eine Regulierung

ist der Schutz der Innovationskraft di-

gitaler Märkte. Dabei bestehen abge-

sehen davon Mechanismen in der

Sharing Economy, die eine Kon-

gruenz von Unternehmensinteressen

und Regulatoren herbeiführen kön-

nen. Hier ist vor allem der Abbau von

Informationsasymmetrien z.B. durch

Bewertungsmöglichkeiten von Anbie-

tern zu nennen. Die Entwicklung wird

dennoch zeigen, welches Maß zwi-

schen einer Selbstregulierung und

einer staatlichen Regulierung im

Sinne eines Wohlfahrtsoptimums

ideal sein wird.

Eine weitere Frage ergibt sich infolge

der wettbewerbsrechtlichen Behand-

lung von mehrseitigen Märkten, deren

Wertschöpfungspotenziale sich nicht

mehr bloß an Umsätzen ablesen las-

sen. So hat die 9. GWB-Novelle we-

sentliche Kriterien der Aufgreifkrite-

rien in der Fusionskontrolle geändert.

Nichtsdestotrotz sollte die Anpassung

von Regelungen ebenso dynamisch

wie diese Märkte sein.

Obwohl hinter der Sharing Economy

die intensivere Nutzung von Res -

sourcen steht, zeigen empirische Stu-

dien, dass die Nutzung von Car Sha-

ring-Angeboten u.a. zu einer Reduk-

tion der CO2-Emissionen pro Haus-

halt führt. Solche Studien sind zu er-

gänzen, um auch umfassend und wis-

senschaftlich fundiert über ökologi-

sche Auswirkungen Klarheit zu be-

kommen. 

Ü Susanne Günther

( (0251) 83-2 28 00

* susanne.guenther@

ifg-muenster.de

Ausgewählte Seminarthemen:

– Eine Systematisierung der Ge-

schäftsmodelle und genutzter Tech-

nologien der Sharing Economy

– Eine Analyse der Eigentümer-

struktur von Plattformen und ihrer

Verteilungseffekte

– Business as usual? Wettbewerbs-

politische Implikationen infolge der

Evolution der Plattformökonomie

– An economic analysis of the po-

tential for self-regulation of Sharing

Economy platforms

– Empirical Evidence on the eco-

nomic impact of the Sharing Eco-

nomy using the example of trans-

port services
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Das Projektstudium innerhalb des

Masterstudiums Volkswirtschaftsleh-

re ist für alle Studierenden des Mas-

terstudiengangs Volkswirtschaftslehre

der Westfälischen Wilhelms-Univer-

sität verpflichtend und soll den Stu-

dierenden dazu dienen, sich sowohl

inhaltlich als auch methodisch auf die

Masterarbeit vorzubereiten. Schon zu

Beginn des Projektstudiums sollen

sich die Studierenden aktiv am The-

menfindungsprozess beteiligen, in -

dem sie selbständig Themen- und

Projektvorschläge einbringen. Auf

diese Weise lässt sich gewährleisten,

dass nicht nur die fachliche Relevanz,

sondern auch das persönliche Interes-

se der Studierenden an dem zu bear-

beitenden Thema gegeben ist. Im

Fokus des Projektstudiums steht in

der Regel eine literaturbasierte Aufbe-

reitung des aktuellen Forschungsstan-

des, um die Forschungslücken in dem

gewählten Gebiet zu erkennen, sowie

darauf aufbauend eine Forschungsfra-

ge herauszuarbeiten, die im Anschluss

der Masterarbeit beantwortet werden

soll. Neben der Erstellung einer

schriftlichen, wissenschaftlichen Ar-

beit gehört auch die Vorstellung der

Ergebnisse im Rahmen einer Präsen-

tation zu den von den Studierenden zu

erbringenden Leistungen in dieser

Lehrveranstaltung.

Die Studierenden des Sommersemes-

ters 2017 bearbeiteten aus verschiede-

nen Forschungsbereichen des IfGs ein

breites Spektrum an spannenden Fra-

gestellungen. So standen unter ande-

rem Themen aus dem M&A-Bereich

im Fokus verschiedener Arbeiten.

Bspw. wurden feindliche Übernah-

men näher untersucht und der aktuel-

le Forschungsstand zu dieser Thema-

tik dargelegt. Eine weitere Arbeit be-

fasste sich mit M&A-Prozessen,

deren Ziel die zeitnahe Kapitalbereit-

stellung an Krisenunternehmen ist

(sogenannte Distressed M&A). Hier

wurden die Kernaspekte der M&A-

Prozesse während einer Sondersitua-

tion, der akuten Unternehmenskrise,

anhand eines Literaturstudiums analy-

siert. In einer Arbeit, die der Wirt-

schaftspolitik zuzuordnen ist, wurde

ein Überblick über die gängigsten

Methoden zur Berechnung von kar-

tellbedingten Preisaufschlägen ver-

mittelt, wobei der Fokus auf der prak-

tischen Umsetzung der einzelnen Me-

thoden bestand. Insbesondere wurde

hier der Frage nachgegangen, was

unter kartellbedingte Preisaufschlä-

gen zu verstehen ist und welche An-

sätze es gibt, diese empirisch zu er-

mitteln. Ebenfalls der Wirtschaftspo-

litik zuzuordnen ist eine Projektstudi-

umsarbeit, welche die ökonomische

Relevanz der Arbeitszufriedenheit

untersuchte. Dabei wurde eine Aus-

wahl des wissenschaftlichen Litera-

turangebotes sinnvoll strukturiert, die

ökonomische Dimension einiger aus-

gewählter Determinanten aufgezeigt

sowie die Ergebnisse diskutiert. 

Diese Lehrveranstaltung ist als erfolg-

reich einzustufen, da zahlreiche Pro-

jektstudiumsarbeiten in darauf auf-

bauende Masterarbeiten fortgesetzt

wurden. Das Projektstudium wird

jedes Semester angeboten. Informa-

tionen dazu können auf der Homepa-

ge des IfGs unter www.ifg-

muenster.de eingesehen werden.

Projektstudium im Sommersemester 2017

Angewandte Wirtschaftsforschung

Im Sommersemester 2017 wurden zahlreiche aktuelle Fragestellungen im Projektstudium
des IfG untersucht. Diesmal wurden die Themenschwerpunkte in den Bereichen Banken,
Mergers & Acquisitions und Wirtschaftspolitik gesetzt. Mit insgesamt 13 Teilnehmerinnen
und Teilnehmern nahmen so viele Studierende wie lange nicht mehr an der Lehrveranstal-
tung teil.

Ü Carsten Elges

( (0251) 83-2 28 93

* carsten.elges@

ifg-muenster.de

Ausgewählte Themen:

– Methoden zur Schätzung kartell-

bedingter Preisaufschläge

– Der Erfolg von Spin-offs aus fi-

nanzwirtschaftlicher Perspektive –

Eine Literaturstudie

– Einflussfaktoren und Auswirkun-

gen von Kooperationen zwischen

Konzernen und Start-up-Unterneh-

men – Eine Literaturstudie

– Unternehmenskooperationen und

steuerliche Verrechnungspreise –

Eine Literaturstudie

– Demerger und deren Motive
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Die Entwicklung von Familienunternehmen im Spannungsfeld zwi-
schen regionaler Identität und Fokussierung sowie Diversifizie-
rung und Internationalisierung

Familienunternehmen verfolgen in ihrer Entstehung und Expansion typischen Verläufen
und sehen sich häufig ähnlichen Herausforderungen gegenüber. Viele Familienunterneh-
men sind einer einzelnen Produktidee entsprungen und haben sich seitdem zu multinatio-
nalen Konzernen entwickelt. Bekannte deutsche Beispiele sind Miele, Oetker, Leibniz, Ha-
ribo wie auch Melitta, die auf eine erfolgreiche Entwicklung von einem Ein-Produkt-Unter-
nehmen hin zu einem international agierenden Konzern zurückblicken können. In der Ent-
wicklungsgeschichte gibt es typische Parallelen.

Am Anfang eines jeden Familien-

unternehmens steht eine Idee, noch

umzusetzen in ein konkretes Produkt,

und der unternehmerische Geist diese

möglichst breit zu kommerzialisieren.

So grundsätzlich die Entscheidungen

zu Beginn der Unternehmensentste-

hung auch sind, sind sie doch meis-

tens relativ schnell und ohne große

Restrukturierungen von Organisatio-

nen zu revidieren beziehungsweise

um neue Überlegungen anzureichern.

Die Entwicklung des Unternehmens

bis dahin fußt eben noch nicht auf

einer großen Organisation mit ihren

vielschichtigen internen Verflechtun-

gen. Die Entscheidungen stehen zu-

meist auch nicht in direkter Konkur-

renz zu anderen Entscheidungen. Das

Unternehmen ist zu diesem Zeitpunkt

im besten Sinne noch ein Ein-Pro-

dukt-Unternehmen. Eine Eigenschaft,

die Familienunternehmen besonders

häufig zugeschrieben wird, ist somit

in dieser Phase der Unternehmensent-

wicklung besonders ausgeprägt zu

sehen: die unternehmerische Freiheit

und Geschwindigkeit in Entschei-

dungsprozessen. Sie wird in der wei-

teren Entwicklung hin zu einer auf

mehreren Märkten agierenden Groß-

organisation um einige Facetten, wie

etwa Entscheidungsstrukturen und 

-gremien, ergänzt werden, die zwar

notwendig und im Ergebnis zielfüh-

rend scheinen, aber einen Teil der an-

fänglichen Freiheit und Geschwindig-

keit sicher preisgeben müssen. 

Viele der heute bekannten und erfolg -

reichen Familienunternehmen sind

auf diese oder ähnliche Weise entstan-

den, indem aus einer Idee ein Produkt

wurde, das es zu vermarkten galt.

Neben den extern begünstigenden

Rahmenbedingungen in der Grün-

dungszeit vieler Unternehmen sind es

vermutlich die Identität der unterneh-

merischen Führung mit der Ge-

schäftsidee und das freie unternehme-

rische Handeln, was eine rasante Ent-

wicklung erfolgreicher Familien-

unternehmen gerade in den ersten De-

kaden vorantreibt. 

Im ersten Schritt steht für den Grün-

der im Vordergrund, seine Idee mög-

lichst schnell und breit zu kommerzi-

alisieren, die Durchdringung des Hei-

matmarktes ist hier die vornehmliche

Aufgabe. Die hierbei erzielten Erträge

werden in aller Regel zur Ausweitung

des bisherigen Geschäftes eingesetzt

und die Produktidee wird weiter auf

die Bedürfnisse der nun erreichten

Kunden geschärft. Die anfängliche

Produktidee wird für den weiteren

Verlauf des Unternehmens in vielen

Fällen so prägend sein, dass etwa häu-

fig der Unternehmensname und die

weiteren Produktbereiche in enger

Verbindung zu der Ursprungsidee des

Produkts oder sogar namentlich zum

Gründer stehen. Dies gilt für Unter-

nehmen wie Haribo, Dr. Oetker,

Miele ebenso wie auch für Melitta:

die immer noch dominierende Marke

im Konzern ist der Vorname der

Gründerin Melitta Bentz, die 1908

den ersten Kaffeefilter erfand. Diese

Filtertüten sind noch heute in allen

bedeutenden Kaffeemärkten weltweit
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eine der Hauptzubereitungsmethoden

für Kaffeegenuss, wenngleich das

weltweite Produktangebot nur noch

einen kleineren Teil des heutigen Um-

satzes ausmacht.

Die Durchdringung des Heimatmark-

tes kann sich auf Grund einer gewis-

sen Sättigung oder aber des Zutritts

von Konkurrenten verlangsamen.

Spätestens in dieser Phase wird das

Unternehmen mit Diversifizierungen,

abgeleitet aus dem Unternehmensur-

sprung, versuchen, die Geschäftsent-

wicklung weiter voranzutreiben. Die -

se Erweiterung des Geschäftsumfangs

kann vor allem in zwei Weisen beob-

achtet werden, der regionalen Er-

schließung neuer Märkte zum einen

sowie der Ergänzung der anfäng-

lichen Produktidee um weitere Pro-

dukte. Beide Formen der Geschäfts-

ausweitung bringen nun eine neue

Komplexität mit sich, die sich auch in

der organisatorischen Entwicklung

des Unternehmens widerspiegeln. Die

Herausforderung wird nun darin be-

stehen, den ursprünglichen Unterneh-

mergeist und die erreichte Konsumen-

tenrelevanz der ersten Produktidee in

neue Regionen und Produkte zu tra-

gen. Während ersteres in der Regel

mit einer stärker dezentralisierten Or-

ganisation – zum Beispiel für Regio-

nen oder Produktbereiche – einher-

geht, wird die erreichte Konsumen-

tenrelevanz häufig mit einem Mar-

kenstretch auf die neuen Produktfel-

der genutzt. Diese Entwicklung zeigt

sich auch bei Melitta: Nach einem

starken Ausbau des Geschäfts in den

ersten Dekaden auf Basis der ur-

sprünglichen Gründungsidee hat sich

Melitta in den 80er-Jahren zu einem

der größten Familienunternehmen

Deutschlands und einem der größten

Zulieferer des deutschen Lebens-

mitteleinzelhandels entwickeln kön-

nen. Das Produktportfolio wurde

durch Eigenentwicklungen und vor

allem Unternehmenskäufe stark ver-

breitert: Neben Kaffeefiltern gehörten

nun auch bald Kaffee, Haushaltsfolien

für Frische und Geschmack unter der

Marke Toppits, Haushaltsfolien und 

-vliese zur Sauberkeit im Haushalt

unter der Marke Swirl sowie Zigarren

unter der Marke Dannemann, Frucht-

säfte unter der Marke Granini aber

auch Porzellan unter der Marke Fries-

land zum Portfolio. Auch Industriege-

schäfte im Nichtmarkenbereich ab-

seits der Konsumentenmärkte sollten

zur Diversifizierung beitragen. Neben

der Produkt erweiterung wurden auch,

wiederum vor allem durch Zukäufe,

Geschäfte in Südamerika, Nordameri-

ka und Asien aufgekauft und im Rah-

men des Konzerns weiterentwickelt.

Diese Entwicklungen fanden in ihren

Grundzügen noch basierend auf den

zentral ausgerichteten Strukturen seit

Unternehmensgründung statt. Das

nun erreichte breite Portfolio sowie

die regionale Ausbreitung erschwer-

ten nun aber die direkte Geschäfts-

steuerung nach hierarchischem Mus-

ter und führten zu einer Grundsatzent-

scheidung, die einzelnen Geschäfte

dezentral zu führen. 

Mit der dezentralen Organisations-

struktur soll insbesondere eine Markt-

nähe erreicht werden, die der Gründer

für alle neu erschlossenen Regionen

selbst nicht abdecken kann. Regiona-

le Entscheidungsbefugnisse sollen

eine schnelle Marktanpassungsfähig-

keit sicherstellen. Spiegelbildlich ent-

steht nun ein Koordinationsaufwand,

z.B. zwischen Regionen und Produkt-

feldern, der zuvor im Ein-Produkt-

Unternehmen, in dem alle Entschei-

dungen noch direkt vom Gründer ge-

troffen werden konnten, nicht vorhan-

den war. Es müssen nun Ressourcen

zwischen Regionen aber auch Pro-

duktbereichen allokiert werden.

Gleichzeitig gilt es die entstandene

Vielfalt von Geschäften aufeinander

abzustimmen und einen Unterneh-

mergeist bei den nun angestellten Ma-

nagern zu fördern – sicher eine der

herausforderndsten Ambivalenzen in

Familienunternehmen.

Die typische Entwicklung von Melitta

als heute international agierendes Fa-

milienunternehmen zeigt, dass sich

die Governance über die Phasen der

Unternehmensentwicklung deutlich

verändern muss, um den komplexeren

Erfordernissen gerecht zu werden.

Die Leitidee eines möglichst markt -

nahen unternehmerischen Agierens

muss stets dabei aber weiterverfolgt

werden. Im Zentralbereich Unterneh-

mensentwicklung in der Manage -

ment holding wird neben der Steue-

rung der beschriebenen strategischen

Un ternehmensentwicklung, z.B. über

Unternehmenszu- und verkäufe, vor

allem auch die Koordinierung der de-

zentralen Einheiten sichergestellt. Es

gilt, lokale Anpassungsnotwendigkei-

ten zu ermöglichen und gleichzeitig

Synergieeffekte auf Konzernebene zu

erreichen. Hierzu sind den aktuell

etwa 15 grundsätzlich autonom agie-

renden Unternehmensbereichen Sha-

red Service Center zur Verfügung ge-

stellt, die als Melitta Business Service
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Center transaktionale Prozesse kos-

tengünstig durch Skaleneffekte er-

bringen oder aber durch spezialisierte

Competence Center Projektwissen zur

Verfügung stellen können.

In der Strategieentwicklung und -um-

setzung gilt es, genügend Flexibilität

für eine lokal adaptierte dynamische

Geschäftsentwicklung zu ermög-

lichen, gleichzeitig aber durch geziel-

te Vorgaben des Konzerns eine Stabi-

lität für das Gesamtunternehmen si-

cher zu stellen. Melitta blickt inzwi-

schen auf über 100 Jahre Firmenge-

schichte zurück und ist weiter ein rei-

nes Familienunternehmen. 

Ü Alexander Wesemann

( (0571) 4046 -245

* alexander.wesemann@

melitta.de

Persönlich

Geboren 1981 in Minden / Westf., verheiratet, 2 Kinder 

Beruflich

Referent Beteiligungscontrolling

Manager Analysen und Projekte

Head of Business Development and Controlling

Heute:

Director Corporate Development, M&A and Brand Policy

Management Holding der Unternehmensgruppe Melitta

Ausbildung

Ausbildung zum Industriekaufmann (IHK Bielefeld) 

Studium zum Betriebswirt (VWA) (berufsbegleitend)

Studium zum Diplom-Volkswirt an der Westfälischen Wil-

helms-Universität Münster mit den Schwerpunkten

Unternehmenskooperation und Controlling 

Promotion zum Dr. rer. pol. an der Westfälischen Wilhelms-Universität Münster

Dissertation zum Forschungsthema: Die Gestaltung der Außenbeziehungen von Kooperationen

im Institut für Genossenschaftswesen bei Frau Prof. Dr. Theurl, am Centrum für Angewandte Wirtschafts-

forschung Münster an der Westfälischen Wilhelms-Universität Münster (berufsbegleitend)

Postgraduierten-Studium zum EMBA an der Westfälischen Wilhelms-Universität Münster (berufsbeglei-

tend) 

Dr. Alexander Wesemann



Der Bestand genossenschaftlicher Pri-

märbanken ging in den Zeiträumen

von 1970 bis 2016 um ca. 86% und

von 2000 bis 2016 um ca. 46% zu-

rück. Zudem wurden in der genossen-

schaftlichen FinanzGruppe im Laufe

der Jahrzehnte Fusionen von Zentral-

banken und Rechenzentralen sowie

Verbänden durchgeführt, was interne

Strukturen nachhaltig verändert und

effizientere Prozesse ermöglicht hat.

Damit ändern sich aber auch Govern-

ancestrukturen in der gesamten Fi-

nanzGruppe und Kräfte verschieben

sich. Es liegt nahe, im Zuge dieser

Entwicklungen Beziehungen zwi-

schen zentralen Dienstleistern und

Genossenschaftsbanken zu überprü-

fen. Insgesamt sollte die Gruppe pro-

fitabel aufgestellt sein, die Banken ef-

fizient arbeiten können und zugleich

eine hinreichende Mitwirkung ge-

währleistet sein.

Nachdem in der vorangegangenen

Veranstaltung vielfältige Aspekte der

Digitalisierung lebhaft referiert und

kritisch diskutiert wurden, widmete

sich diese Veranstaltung der erfolgrei-

chen Reihe „Wissenschaft und Praxis

im Gespräch“ nun dem aktuellen

Thema „Es wächst zusammen, was

zusammen gehört? Die Genossen-

schaftliche FinanzGruppe 2025“. Der

Einladung des Instituts für Genossen-

schaftswesen unter der Leitung von

Univ.-Prof. Dr. Theresia Theurl sind

knapp 250 Teilnehmer gefolgt, um

mögliche Herausforderungen dieser

neuen Strukturen zu diskutieren und

konkrete Ansatzpunkte und Hand-

lungsoptionen aufzuzeigen.

Hans-Bernd Wolberg, stellvertreten-

der Vorstandsvorsitzender der DZ

BANK AG, eröffnet das Symposium

mit einem Vortrag zum Thema „Fair,

effizient, agil – genossenschaftliche

Identität in einer digitalisierten Welt“.

Das Oberthema des Symposiums auf-

greifend, stellt er fest, dass die Konso-

lidierung auf Zentralbankebene abge-

schlossen sei. Gleiches gelte für die

genossenschaftlichen Rechenzentra-

len. Und auch bei den Regionalver-

bänden gebe es durch den Zusammen-

schluss des RWGV mit dem Genos-

senschaftsverband Bewegung. Bei

den Fusionen auf der Primärstufe

könne man sagen, dass hier oftmals

zusammenwachse, was zusammenge-

höre. Gleichwohl sehe man auch Fu-

sionen von Primärbanken, bei denen

man sich nicht ganz sicher sein könne,

dass dort im Sinne des einstmaligen

Mottos „Ein Markt, eine Bank“ eben-

so zusammenwächst, was zusammen-

gehört. Er konstatiert, dass die Pri-

märstufe das Aushängeschild zum

Kunden sei und auch bleibe. Ent-

scheidend werde sein, welche Anfor-

derungen Mitglieder und Kunden an

ihre Genossenschaftsbank im Jahr

2025 stellten und wie die Bank im

Stande sei, diese Anforderungen mit

Unterstützung des sog. genossen-

schaftlichen Oberbaus aus Zentral-

bank und Verbundunternehmen, aus

Rechenzentrale und Verbänden, zu er-

füllen.

Wolberg zeigt auf, dass die Digitali-

sierung das Alltagsleben verändert

und mittlerweile eine Selbstverständ-

In der genossenschaftlichen FinanzGruppe haben sich mit der Fusion der Zentralbanken
und der Rechenzentralen sowie von Verbänden interne Strukturen verändert, mit denen ef-
fizientere Prozesse ermöglicht werden. Damit ändern sich auch Governancestrukturen in
der Gruppe und Gewichte verschieben sich. Daher müssen auch die Beziehungen zwi-
schen den zentralen Dienstleistern und den Genossenschaftsbanken überprüft werden.
Zielsetzung ist die Gruppe insgesamt profitabel aufzustellen, indem auch die Banken effi-
zient arbeiten können und eine hinreichende Mitwirkung gewährleistet ist.
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lichkeit geworden sei. Die veränder-

ten Kundentypen und Nutzungsquo-

ten von Vertriebskanälen verdeutli-

che, dass der Anteil der rein digitalen

Kunden weiter anwachsen werde.

Sodann wendet er sich den Spezifika

der genossenschaftlichen Identität zu

und charakterisiert diese anhand von

vier Merkmalen (Mitgliederförde-

rung, Mitgliederdemokratie und Mit-

bestimmung, Relative Kleinheit und

Ortsnähe, der Mensch im Mittel-

punkt). Von zentraler Bedeutung für

die Identität jeder Genossenschafts-

bank sei von jeher ihre Präsenz vor

Ort, sowohl physisch (Bankgebäude,

Mitarbeiter) als auch emotional (Er-

lebbarkeit, Erreichbarkeit, Einbin-

dung in das gesellschaftliche Leben).

Er konstatiert, dass „Genobanking“

von jeher Beziehungsbanking war

und es auch in Zukunft bleibe. In die-

ser komplexen Welt, die zudem da-

durch gekennzeichnet sei, dass das

persönliche Beratungsgespräch in der

Bank zur Seltenheit werde, darf es

seines Erachtens durchaus als moder-

ne Interpretation des Förderauftrags

verstanden werden, wenn man Mit-

gliedern und Kunden Orientierung

gebe und damit Vertrauen schaffe. Die

Genossenschaftsbank der Zukunft

müsse, so Wolberg, sich ihrer Identität

bewusst sein und diese Mitgliedern

und Kunden im besten Sinne erlebbar

machen. Dies gelinge ihr dann über-

zeugend, wenn sie sich fair, effizient

und agil präsentiere. Zu Fairness

zähle neben offenem, transparentem

und marktgerechten Verhalten auch

die Selbstverpflichtung zu ethischem

und sittlich einwandfreiem Handeln.

Da verantwortliches und faires Han-

deln im „Geno-Code“ verankert sei,

werde aus dem magischen Dreieck

(Rentabilität, Sicherheit und Liqui-

dität) für die genossenschaftliche

Gruppe das magische Viereck, in dem

der Begriff „Ethik“ hinzukäme. Zur

Effizienz führt er aus, dass der Erfolg

der Genossenschaftlichen Finanz-

Gruppe von jeher auf der Zusammen-

arbeit und der Arbeitsteilung inner-

halb der Gruppe fuße. Dies bewiesen

auch die seit Jahren gezeigten sehr

guten Ergebnisse der Genossenschaft-

lichen FinanzGruppe, die sich nicht

zuletzt auch in den Top-Ratings der

internationalen Rating-Agenturen wi -

der spiegelten. Genossenschaftsban-

ken stünden auch für Agilität. Im

engen Schulterschluss mit dem Ver-

bund stelle sich die DZ BANK ihrer

Verantwortung als „Die Initiativbank“

und probiere – beispielsweise zur Ent-

wicklung neuer Produkte – auch neue

Formate und Entwicklungsplattfor-

men aus, wie z. B. den GENOHacka-

thon oder das Innovation Lab. Zu-

sammenfassend stellt Wolberg fest,

dass sich die Genossenschaftliche Fi-

nanzGruppe so positionieren müsse,

dass sie als moderner Finanzdienst-

leister auch in der digitalen Sphäre

wahrgenommen werde, ohne jedoch

ihren Wiedererkennungswert vor Ort

aufs Spiel zu setzen und damit aus-

tauschbar zu werden. Vielmehr gelte

es, die neuen digitalen Möglichkeiten

zu nutzen, ohne die Nähe zum Kun-

den zu verlieren. Richtig angewendet,

trage Digitalisierung dazu bei, die

Kommunikation mit Mitgliedern und

Kunden intensiver und vor allem le-

bendig zu gestalten. Dabei blieben

Werte und Identität auch in der digita-

lisierten Welt wichtige Leitplanken

für dauerhaft erfolgreiches genossen-

schaftliches Bankgeschäft.

Dr. Andreas Martin, Vorstand des

Bundesverband der Deutschen Volks-

banken und Raiffeisenbanken e.V.

(BVR), nahm auf den Titel der Veran-

staltung mit dem Hinweis Bezug, dass

sich die genossenschaftliche Finanz-

Gruppe seit der Vereinigung der

Volksbanken mit den Raiffeisenban-

ken entwickelte und konsolidierte.

Dies wird sie auch weiterhin tun, da

die Gruppe bereits zusammengehört.

Das gemeinsame Rollenverständnis

sieht er im gemeinsamen Ziel der

bestmöglichen Förderung genossen-

schaftlicher Mitglieder und Kunden

und ihrer bestmöglichen Versorgung

mit Finanzprodukten. Dabei sieht er

als zentrale Erfolgsfaktoren erstens

die unternehmerische Unabhängigkeit

der im jeweiligen Markt agierenden

Ortsbanken und zweitens die gemein-

same Wertebasis, welche in der viel-

fältigen „genossenschaftlichen Ziel-

pyramide“ niedergelegt ist. Das Fun-

dament der genossenschaftlichen Fi-

nanzGruppe bilden dabei für ihn die

Werte der Eigenverantwortung, Selb-

ständigkeit, Subsidiarität und Solida-

rität. Dies führte er näher aus und

unterstrich dabei die Solidargemein-

schaft und Organisationsstruktur, wel-

che eine gewisse Selbstdisziplin för-

dere, die „Moral Hazard“ erfolgreich

vorbeuge. Zudem sieht er das „duale

System“ aus der BVR-Sicherungsein-

richtung und der neuen BVR Instituts-

sicherung GmbH als deutlich geeig-

neter an, für Stabilität zu sorgen als

eine gesamteuropäische Lösung mit

grenzüberschreitender Haftung. Aus
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der BVR-Satzung zitiert er, dass die

genossenschaftliche FinanzGruppe

weder ein Konzern ist, noch einer

werden soll. Sie ist eine Ansammlung

selbständiger Unternehmen mit dem

gleichen Grundverständnis eines ge-

meinsamen Weges, hin zu hohem

wirtschaftlichem Erfolg. Dies unter-

mauert er anhand der wirtschaftlichen

Substanz, die rund 93 Mrd. Euro Ver-

bundeigenkapital zählt. Wichtig sei,

dass auch die Aufsicht diesen Ver-

bundzusammenhalt anerkennt (insbe-

sondere über Art. 113 VII CRR). Der

Zusammenhalt der Gruppe, der in de-

mokratische Strukturen eingebettet

ist, wird durch weitere Mechanismen

gestützt. Dies sind erstens die Gover-

nance mit der Primärstufe als Mutter

inklusive der Steuerung subsidiärer

unternehmerischer Einheiten durch

von Primärbanken kontrollierte Hol-

dings. Zweitens, die Besetzung der

Aufsichtsräte im Verbund mit Primär-

bankvertretern und drittens die ge-

meinsame konzeptionelle Arbeit in

den Fachbeiräten des BVR. Dr. Mar-

tin sieht mit den Trends einer von Jahr

zu Jahr absinkenden Kundenbindung

und einem gewissen Komfort-Faktor

beim Kunden jedoch bedeutende Her-

ausforderungen für die gesamte Grup-

pe. Er regt daher sowohl innovative

Erweiterungen des Geschäftsmodells

und die Gewinnung motivierter und

qualifizierter Arbeitnehmer als auch

strukturierte Beratungsprozesse an.

Kunden würden insbesondere das

Produkt, eine grundsätzliche Be-

quemlichkeit und Einfachheit sowie

den Preis im Vordergrund sehen.

Genau dort gelte es als Gruppe gegen-

über der Konkurrenz mitzuhalten.

Wichtig sei es daher auch in der digi-

talen Welt zu überzeugen, was dezi-

diert die Fachlichkeit voraussetzt.

Dies geschehe insbesondere durch das

Projekt „KundenFokus 2020“ oder

durch den „Ständigen Projekt- und

Strategieausschuss“ (kurz: SPSA) mit

Beteiligten vieler Bereiche der Grup-

pe, welcher als „Evidenzzentrale“ für

Innovationen in der Gruppe fungiert

und die Transparenz fördert. Da sich

auch der externe Blickwinkel auf die

Gruppe veränderte, ist sie nun gefor-

dert, ihre Leistungsfähigkeit und Soli-

dität nicht nur gegenüber dem Kun-

den, sondern auch gegenüber den

Aufsichtsbehörden, der Politik, den

Medien und der gesamten Öffentlich-

keit zu beweisen. Deutliche Erfolge

dabei sieht er durch das Verbundra-

ting sowie die leistungsfähige Siche-

rungseinrichtung bereits gegeben.

Den Bedarf zu einer weiteren Stär-

kung sieht er im Falle einer einheit-

lichen Risikomessung, einer durch-

gängig sicheren Verbundrisikotragfä-

higkeit sowie einer durchgängig adä-

quaten Kapitalausstattung und klaren

Verantwortlichkeiten entlang der

Wertschöpfungskette. Dabei ist das

gruppeninterne Zusammenspiel aller

Akteure von Bedeutung sowie die

Verantwortungsübernahme von Zen-

tralbank und Rechenzentrale. Den

BVR sieht er in der Verantwortung

die Diskussionen im Sinne der Orts-

banken zu moderieren und zu gemein-

sam getragenen Entscheidungen zu

bringen.

Im Anschluss referierte Klaus-Peter

Bruns, Vorsitzender des Vorstands der

Fiducia & GAD IT AG, über den Zu-

sammenschluss der beiden Häuser Fi-

ducia IT AG und GAD eG und deren

aktuelle Projekte und strategische

Aufgaben. Nach einer kurzen Unter-

nehmensvorstellung berichtete er über

aktuelle Marktveränderungen, die Fu-

sionen auf Verbands-, Primärbank-

und Zentralbankebene sowie den ak-

tuellen Stand der Migration der Ge-

samtbanksoftwarelösung agree21 in

den Genossenschaftsbanken. Klaus-

Peter Bruns zeigte den Umfang dieses

Gesamtbankverfahrens und deren

strategischen Entwicklungsfelder auf

und informierte, dass die Bereiche

Firmenkunden, Prozessmanagement,

Controlling, Rechnungswesen, Mel-

dewesen sowie Assets im Rahmen des

Bankverfahrens angegangen worden

sind. Für ihn sei dabei klar, dass die

Digitalisierung zwar alle Branchen

trifft, die Banken jedoch besonders

hart getroffen werden. Daher macht

die Fiducia & GAD AG digitale Lö-

sungen für ihre Kunden marktfähig

und übernimmt dabei eine aktive

Rolle. Zu diesen Lösungen zählen

unter anderem das ePostfach, in wel-

chem Kundendokumente aufbewahrt

werden, die VR-Banking App, mit der

Überweisungen getätigt werden kön-

nen oder der Online Finanzstatus, bei

dem alle Produkte direkt auf einen

Blick dargestellt werden. Weiterhin

wurden Einblicke in aktuelle Innova-

tionsprojekte sowie Ideen gegeben,

die auf der COM17 präsentiert wur-

den und teilweise bis hin zur marktfä-

higen Version weiterentwickelt wer-

den sollen. Weiterhin stellte Herr

Bruns in diesem Zusammenhang klar,

dass FinTechs zwar die Wertschöp-

fungskette der Banken angreifen, für

ihn aber lediglich eine Übergangser-
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scheinung darstellen. Als wesentlich

gravierender sieht er die Bedrohung

durch die großen Technologiefirmen

wie Google, Facebook, Amazon oder

auch Apple, die eben nicht nur einzel-

ne Aspekte der Wertschöpfungskette

angreifen, sondern eigene digitale

Ökosysteme betreiben und damit über

ein hohes Disruptionspotenzial verfü-

gen. Interessant ist hierbei, dass für

ihn Anbieter wie Facebook oder

airbnb heute Kollaborationsplattfor-

men darstellen und durch die Beiträge

der Kollaborationspartner zwar hohe

Bewertungen erzielen, letztere aber

eher gering bis gar nicht am Erfolg

beteiligt werden. Er merkt an, dass

dies bei Genossenschaften, die seit

vielen Jahren eine Form der kollabo-

rierenden Wirtschaft darstellen, an-

ders aussieht, denn hier seien die Kol-

laborationspartner auch direkt die Ei-

gentümer. So haben die Volks- und

Raiffeisenbanken umfangreiche loka-

le Ökosysteme, die in Zukunft mittels

einer modernen digitalen Plattform

miteinander vernetzt werden (sollen),

so dass alle Mitglieder davon ange-

messen profitieren und die Volks- und

Raiffeisenbanken weiterhin im Mit -

telpunkt stehen können.

In der abschließenden Podiumsdis-

kussion zum Thema „Vielfältig, aber

auch schlagkräftig? Die neuen Bezie-

hungen im Verbund“ lieferten sich die

Diskutanten eine lebhafte und kontro-

verse Diskussion. Die vier Entschei-

dungsträger aus genossenschaftlichen

Organisationen zeigten dabei unter

der Moderation von Univ.-Prof. Dr.

Theresia Theurl klar ihre teils unter-

schiedlichen Standpunkte in einzel-

nen Teilbereichen, jedoch auch einen

deutlichen Konsens bezüglich der

Grundhaltung des genossenschaft-

lichen Wirtschaftens. Andreas Stein,

Vorstand der Raiffeisenbank Tüngen-

tal eG, führte dabei aus, dass seiner

Bank – die laut dem Handelsblatt

viertkleinste Europas – mit vier Mit-

arbeitern, inklusive den zwei Vorstän-

den, ökonomisch solide aufgestellt ist

und sich ausgesprochen gut entwi-

ckelt. Laut ihm hat sich das grund-

sätzliche Bankgeschäft trotz der Digi-

talisierung kaum verändert und seine

Kunden nutzen noch immer die per-

sönliche Beratung bei ihm vor Ort.

Zudem laufen in seiner Bank die

(Kredit-)Entscheidungen im Ver-

gleich zu größeren Banken deutlich

schneller ab. Seiner Meinung nach

schädigen Fusionen häufig gesunde

Banken. Für ihn steht daher umso

mehr der Kunde und die Nähe der

Bank zu ihm im Vordergrund. So be-

richtete er z. B. auch von der Schlie-

ßung einer Filiale im danach banken-

losen Nachbarort, wo es die Raiffei-

senbank Tüngental eG dann als ihre

Aufgabe im Sinne Friedrich W. Raiff-

eisens ansah, durch Eröffnung einer

Kleinstfiliale im Rathaus den Bedarf

von Finanzprodukten zu decken und

genossenschaftliche Hilfe zu betrei-

ben – und dies auch mit wirtschaft-

lichen Erfolg. Von einem anderen

Weg – der beabsichtigten Durchfüh-

rung einer Fusion – berichtete darauf-

hin Markus Bludau, Vorstand der

Volksbank Göttingen eG. Insbesonde-

re mittelgroße Banken stehen für ihn

derzeit vor besonders hohen Heraus-

forderungen, leistungsfähig zu sein

v.l.n.r.:Siegfried Mehring, Andreas Stein, Klaus-Peter Bruns, Prof. Dr. Theresia Theurl, Markus Bludau, 
Dr. Andreas Martin, Hans-Bernd Wolberg  



und zu bleiben. Vielfach bedarf es

dafür insbesondere größerer Banken

auf der Primärebene. Nichtsdestotrotz

muss die Fusion aber auch nach poli-

tischen, wirtschaftlichen und regula-

torischen Überlegungen sinnvoll sein.

Diese Primärbanken müssen dann

aber weiterhin den Kunden aktiv be-

treuen und rundum unterstützen. Eine

verbandsorientierte Perspektive steu-

erte Dr. Andreas Martin bei. Seiner

Meinung nach wird zwar der Auslage-

rungsprozess sowohl für alle Primär-

banken weitergehen, nichtsdestotrotz

werden sie aber alle vom jeweiligen

Markt und damit auch auf unter-

schiedliche Art und Weise getrieben.

Dies und die Frage der jeweils beab-

sichtigten Geschäftsstrategie (ge-

meint sind hier die Strategie eines se-

lektiven Produktportfolios vs. Univer-

salbankenangebot) erfordere dann z.

B. ein unterschiedliches Prozess- und

Personalmanagement. Dabei gehe es

darum, inwieweit man einen Partner

braucht oder nicht. Grundsätzlich

steht jedoch Differenzierung im Zen-

trum. Siegfried Mehring, Vorstand

des Genossenschaftsverbandes, merk-

te daraufhin an, dass es zwar früher

überwiegend Fusionen unter größeren

Instituten gab, mittlerweile jedoch

quer über alle Betriebsgrößen Fusio-

nen stattfinden. Seiner Ansicht nach

gibt es allerdings keine optimale Be-

triebsgröße. Es gilt, den Blick auf die

Kunden und deren Veränderungen zu

richten, die eben nicht mehr so häufig

in die Filiale kommen und für die das

Smartphone viele Funktionen über-

nommen hat. Für das Firmenkunden-

geschäft verdeutlichte er seine Aus-

führungen am Beispiel der Landwirt-

schaft, welche heutzutage andere

Qualitäten von einer Bank erwartet,

was dementsprechend wieder umfas-

sende Anforderungen an diese Bank

stellt.

Dass nach Fusionen in der Finanz-

Gruppe ein Teil des indirekten Wett-

bewerbs abnimmt, sieht Dr. Andreas

Martin nicht. Für ihn war es früher

vielmehr ein eher indirekter Wettbe-

werb der Philosophien. Nun ginge es

für ihn – speziell auf Ebene der Ver-

bundunternehmen – darum, nicht ein

behäbiger Monopolist zu werden, was

jedoch die Primärbanken aktiv und

die verbundinterne Governance

grundsätzlich verhindere. Mehring

führte daraufhin direkt an, dass die

Primärinstitute die zuvor erwähnte

Kontrollfunktion bereits erfolgreich

betreiben. Angesprochen auf die kon-

krete Fusion von RWGV und Genos-

senschaftsverband versprach Sieg-

fried Mehring auch, dass diese Fusion

nicht bewirke, dass die Nähe zwi-

schen dem Verband und seinen be-

treuten Instituten abnehmen werde.

Bisher ist ein Großteil seiner Mitar-

beiter sowieso überwiegend im

Außendienst und damit bei den Man-

danten vor Ort im Einsatz. Bedenken

hätten eher einen emotionalen Ur-

sprung. Die optimale Größe und

Struktur eines Verbandes sei zudem

auch wiederum nur im jeweiligen

Bezug zum Umfeld und zum Markt

zu erkennen.

Die Fusion der Rechenzentralen

sowie der Zentralbanken heißt Andre-

as Stein aus der Sicht seiner kleinen

Primärbank gut. Im Hinblick auf der-

zeit stattfindende Fusionen von Pri-

märinstituten zweifelt er jedoch reali-

sierbare Synergien konkret an und be-

tont, dass häufig sowohl die zuvor ge-

lebte und erfolgreiche Dezentralität,

wie auch die Eigenkapitaldecke zuvor

gesunder Banken durch die Fusionen

leiden. Wenn Kunden nach einer Fu-

sion auf einmal weite Strecken zu

ihrer Bankfiliale fahren müssen, sei

dies nicht mehr im Sinne Raiffeisens.

Jedoch merkt auch er an, dass das je-

weilige Umfeld eine wichtige Rolle

für den Fusionserfolg bildet. Markus

Bludau kann für seine Fusion die Zen-

tralisierung von Kompetenzen – und

damit länger andauernde Prozesse –

nicht bestätigen, da dies auch ein Ele-

ment der Fusionsgespräche war. Er

will zudem, dass die Kunden ein

Mehr durch die Fusion und nun vor-

haltbare Speziallisten, deren Einstel-

lung und Auslastung ohne die Fusion

nicht möglich gewesen wäre, erleben.

Wortmeldungen aus dem Publikum

unterstützten diese Ansicht, dass der

Kunde der zentrale Orientierungs-

punkt ist und weiterhin sein muss.

Stein griff dies auf und ergänzte noch

den Aspekt des Vertrauens und den

Wunsch, nicht nur anhand von Ziel-

vorgaben die Kundenbetreuung zu be-

treiben. Um erfolgreich für die Zu-

kunft gerüstet zu sein, verlangte Dr.

Andreas Martin, dass sich die Gruppe

auf alle Eventualitäten einstellen

muss. Die Gruppe habe damit bereits

nachweisbare Erfolge erzielt (insbe-

sondere im Firmenkundengeschäft).

Weitere Wortmeldungen zu Themen

der Solidarität und deren Grenzen, zur

Einführung von Negativzinsen, den

Hauptwettbewerbern sowie weiterge-

hende Ansichten zum Erfolg von Fu-

sionen rundeten den allgemeinen Teil
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der Diskussion ab. In der Schlussrun-

de stellten die Diskutanten nochmals

heraus, dass sowohl Fachthemen

sowie der Kunde und Vorteile durch

die genossenschaftliche Zusammen-

arbeit im Fokus stehen müssen. Im

Jahr 2025 sehen die Diskutanten die

genossenschaftliche FinanzGruppe

als weiterhin erfolgreiche Organisa-

tion kundenorientierter Banken mit

dem Alleinstellungsmerkmal der Mit-

gliedschaft. Die Orientierung an Wer-

ten, ein fundiertes Vertrauen sowie ein

unternehmerisch denkender Nach-

wuchs werden dafür sehr wichtig

sein.

Die nächste Veranstaltung Wissen-
schaft & Praxis im Gespräch findet
am 19. März 2018 statt.

Ü Christian Golnik
Benedikt Lenz

( (0251) 83-2 29 55

* benedikt.lenz@

ifg-muenster.de

Digitalisierung

Ein verdrängtes Thema für Wohnungsgenossenschaften 

Digitalisierung wirkt zunächst nicht als ein Thema für Wohnungsgenossenschaften, da
deren disruptive Macht, die sie in anderen Branchen entfaltet, so nicht auf die Immobilien-
wirtschaft wirken kann. Dennoch wird die Digitalisierung auch das Geschäft der Wohnungs-
genossenschaften grundlegend ändern. Daten und deren Pflege werden bedeutsamer wer-
den, das Prozessmanagement wird an Relevanz gewinnen. Da digitale Lösungen grund-
sätzlich mit Größenvorteilen verbunden sind, stellen sie – insbesondere für kleinere Woh-
nungsgenossenschaften – eine zusätzliche Herausforderung dar, um sich im Wettbewerb
vor Ort bewähren zu können. 

RA Alexander Rychter, Verbandsdi-

rektor des VdW Rheinland Westfalen

e.V., eröffnete das Symposium und

begrüßte die zahlreichen Gäste in

Münster. Nach einer kurzen Übersicht

bereits bestehender digitaler Prozesse

in der Wohnungswirtschaft hob Rych-

ter die Möglichkeit hervor, durch die

Digitalisierung zahlreicher Arbeits-

schritte langwierige Planungsverfah-

ren entscheidend zu beschleunigen.

Auch die mittelfristige Umsetzung

der Energiewende in Deutschland

wird laut Rychter nur gelingen kön-

nen, wenn sich die Digitalisierung der

Wohnungswirtschaft in den nächsten

Jahren kontinuierlich weiterentwi-

ckelt. Hierzu bedürfe es individuell

angepasste Strategien der Wohnungs-

genossenschaften. Dies leitete un-

mittelbar zu den folgenden Fachvor-

trägen über.

In ihrem Vortrag „Digitalisierung –

Wo ist sie für Wohnungsgenossen-

schaften wichtig und wie ist sie zu

managen?“ stellte Univ.-Prof. Dr.

Theresia Theurl, Direktorin des Insti-

tuts für Genossenschaftswesen der

Universität Münster, die Potenziale

digitaler Geschäftsbereiche für Woh-

RA Alexander RychterProf. Dr. Theresia Theurl



nungsgenossenschaften dar und leite-

te daraus zentrale Handlungsnotwen-

digkeiten zur erfolgreichen Imple-

mentierung ab. Im Spannungsfeld aus

digitalen und analogen Prozessen gilt

es laut Prof. Theurl in diesem Zu-

sammenhang eine gelungene Mi-

schung zu finden, um die Kosten- und

Innovationsvorteile zu nutzen, die

durch den digitalen Umgang mit In-

formationen ermöglicht werden.

„Das disruptive Potenzial der Digita-

lisierung in der Wohnungswirtschaft

wird oftmals verkannt. In allen Berei-

chen der Wertschöpfungskette von

Wohnungsgenossenschaften haben

Informationen und deren effiziente

Nutzung eine hohe Relevanz. Von der

Projektsteuerung über Smart Home-

Angebote bis hin zum Portfolioma-

nagement werden digitale Prozesse

erforderlich sein. Auch wenn im

Gegenteil zu vielen anderen Branchen

nicht mit neuen Wettbewerbern zu

rechnen ist, werden digitale Kompe-

tenzen maßgeblich über den zukünfti-

gen Erfolg in der Wohnungswirtschaft

entscheiden“, so Prof. Theurl, womit

wichtiger Digitalisierungsbedarf in

Wohnungsgenossenschaften aufge-

zeigt wurde. Entscheidend für eine er-

folgreiche strategische Orientierung

ist laut Prof. Theurl die Identifikation

und Gestaltung potenzieller digitaler

Prozesse in Wohnungsgenossenschaf-

ten. In diesem Zusammenhang gilt es

unter anderem zwischen hohen An-

fangsinvestitionen und einer erhöhten

Transparenz abzuwägen. Von beson-

derer Bedeutung sei hierbei eine lang-

fristige Perspektive in der Beurteilung

einzunehmen und die Digitalisierung

als kleinteilige und dauerhafte Aufga-

be wahrzunehmen. Sowohl die Inte-

gration unterschiedlicher IT-Lösun-

gen in ein strukturiertes Gesamtsys-

tem, als auch die umfassende Kom-

munikation mit Mitarbeitern, um po-

tenziellen Verlustängsten zu begeg-

nen, sind weitere Bestandteile eines

umfassenden Managementansatzes

für Wohnungsgenossenschaften. Die

Komplexität und auch die Notwen-

digkeit der Umsetzung eines solchen

Ansatzes zeigten sich in den folgen-

den Vorträgen sehr konkret.

Der Titel des anschließenden Vortra-

ges von Prof. Dr. Mathias Fischer,

Leiter des Arbeitsbereiches „IT-Secu-

rity and Security Management“ an der

Universität Hamburg, lautete „IT-Si-

cherheit in einer vernetzten Welt“.

Prof. Fischer verdeutlichte in seinem

Vortrag die Bedeutung eines umfas-

senden Datenschutzes aufgrund der

Vernetzung persönlicher Daten auf

zahlreichen digitalen Endgeräten und

Dienstleistungsplattformen des täg-

lichen Gebrauchs. Während die An-

zahl an Sicherheitslücken und Ha-

cker-Angriffen in den letzten Jahren

kontinuierlich gestiegen ist und das

Internet hinsichtlich der Sicherheitsla-

ge bereits als kritische Infrastruktur an-

gesehen werden muss, werden sich

durch die Erweiterung der Anwendun-

gen auf das Internet der Dinge und die

Industrie 4.0 zahlreiche neue Angriffs-

punkte auf sensible Datenströme erge-

ben. „Als Ursprung dieser schlech ten

Sicherheitslage kann eindeutig die

Software identifiziert werden. Bereits

bei Software mit moderater Komple-

xität kann Sicherheit nicht mehr ge-

währleistet werden. Oftmals vergehen

zudem Monate oder Jahre, bis ein er-

folgreicher Cyber-Angriff erkannt

wird. Das Volumen dieser kriminellen

Schattenwirtschaft beträgt mindestens

70 Milliarden Euro. Tendenz stei-

gend“, fasste Prof. Fischer die beste-

hende Problematik der Sicherheitsla-

ge zusammen. Darüber hinaus beton-

te der Experte für IT-Sicherheit die

Notwendigkeit eines aktiven Sicher-

heitsmanagements, welches als konti-

nuierlicher Prozess in der Unterneh-

menskultur verankert werden müsse.

In Kombination mit einem Informa-

tionsaustausch über Bedrohungen und

Gegenmaßnahmen besteht jedoch,

Prof. Fischers Ausführungen folgend,

durch eine geeignete Sicherheitsarchi-
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tektur die Möglichkeit das Risiko für

Unternehmen erheblich zu verringern.

Wolf-Bodo Friers, Vorstandssprecher

der Baugenossenschaft Langen eG,

gab den Teilnehmern im Anschluss

zum Thema „Think Big - Start Small.

Aus der Praxis der Digitalisierung

einer Genossenschaft – Strategie,

Fallstricke und Rahmenbedingungen

der digitalen Transformation“ einen

Einblick in die Umsetzung einer Digi-

talisierungsstrategie. Nach einer er-

sten Planungsphase durch den Vor-

stand der Wohnungsgenossenschaft

hat insbesondere die Auseinanderset-

zung mit der europäischen Daten-

schutzgrundverordnung zu der Er-

kenntnis geführt, die Digitalisierungs-

strategie gemeinsam mit einem exter-

nen Partner zu realisieren. „Die um-

fassende Digitalisierung unserer Pro-

zesse hält zahlreiche Hürden und Her-

ausforderungen bereit. Die kontinu-

ierliche Kommunikation mit den Mit-

arbeitern und Mitgliedern zur Identifi-

kation von lohnenswerten Digitalisie-

rungspotenzialen hat sich als wesent-

liche Triebfeder unserer erfolgreichen

Strategie etabliert. Es gibt zahlreiche

Möglichkeiten digitale Prozesse anzu-

stoßen, sodass die Auswahl der richti-

gen Geschwindigkeit entscheidend

ist. Man darf niemanden überrumpeln

und muss schnell Erfolgserlebnisse

erzeugen“, zeigte sich Friers zufrie-

den mit dem bisher Erreichten. Insbe-

sondere die langfristige Bündelung

von zeitintensiven Ressourcen sollte

laut Friers bereits zu Beginn der Pla-

nung berücksichtigt werden, um einen

erfolgreichen Prozess auch langfristig

sicherzustellen.

Der anschließende Vortrag „Daten-

schutz bei Wohnungsgenossenschaf-

ten – Eine wichtige Rahmenbedin-

gung der Digitalisierung“ von Holger

Grüneberg, Project Manager Digitiza-

tion bei der Ritterwald Unterneh-

mensberatung GmbH, zeigte die

grundsätzlichen Veränderungen im

Rechtsrahmen des Datenschutzes auf

und welche Konsequenzen dies auch

für Wohnungsgenossenschaften ha -

ben kann. Laut Grüneberg sollte in

Zukunft mit großer Sorgfalt darauf

geachtet werden, personenbezogene

Daten in Übereinstimmung mit der

Datenschutzgrundverordnung zu ver-

arbeiten. Die Präzisierung und Aus-

weitung der Betroffenenrechte ver-

pflichte auch Wohnungsgenossen-

schaften zu einem noch umfangrei-

cheren Datenmanagement. Insbeson-

dere die Zweckbindung der Datener-

hebung sowie die Verarbeitung durch

Dritte müssten in diesem Zusammen-

hang mit Bedacht gehandhabt wer-

den. „Bezüglich der Regelungen zur

Auftragsverarbeitung durch Dritte ist

es ratsam, mit verlässlichen europäi-

schen Partnern zusammenzuarbeiten

um sich erheblichen Bürokratie- und

Koordinationsaufwand zu ersparen“,

gab Grüneberg den Teilnehmern einen

wertvollen Hinweis mit auf den Weg.

Markus Wessel, Geschäftsführer der

Universal Home GmbH, präsentierte

in seinem Vortrag „Smart home ready

for take-off? Was smarte Lösungen

können und was nicht“ aktuelle Ko-

operationsprojekte zur Entwicklung

digitaler Produkte für die Wohnungs-

wirtschaft. Während die Diskussion

um digitale Anwendungen aktuell aus

Perspektive der technischen Umsetz-

barkeit geführt werde, müsste laut

Wessel ein Perspektivwechsel zu den

Bedürfnissen der Kunden erfolgen.

„Die Berücksichtigung emotionaler

Anreize bei Kaufentscheidungen ist

Dirk Grünberg

Markus Wessel

Holger Grüneberg



insbesondere im Smart Home-Bereich

von enormer Bedeutung. Wir spre-

chen nicht von Gebäude-Automation,

sondern davon einen substanziellen

Kundennutzen an den Beginn aller

Überlegungen zu stellen. Dies stellt

für jedes Unternehmen eine große

Herausforderung dar, sodass wir uns

dazu entschieden haben, diese ge-

meinsam in einem Netzwerk anzuge-

hen“, fasste Wessel die Vorteile eines

kooperativen Vorgehens bei der Um-

setzung von Digitalisierungsstrate-

gien treffend zusammen.

In seinem Vortrag „Digitale Kunden-

und Mitgliederbeziehungen – Der

Weg in die Zukunft“ zeigte Dirk

Grünberg, Leiter des Wohnservice des

Selbsthilfe-Bauverein eG Flensburg

den Weg der Wohnungsgenossen-

schaft hin zu einem Online-Portal für

die Mitglieder auf. „Wir haben uns

gefragt, über welche Kanäle unsere

Mitglieder bevorzugt Kontakt zu uns

aufnehmen und wie wir diese Kom-

munikation effizienter gestalten kön-

nen, ohne an Service-Leistung zu ver-

lieren“, zeigte Grünberg die ursprüng-

lichen Überlegungen der Verantwort-

lichen auf. Im Anschluss an diese

Überlegungen sei es mit dem Aareon

CRM-System gelungen, die Interes-

sen der Wohnungsgenossenschaft und

ihrer Mitglieder durch Zeit ersparnisse

sowie erhöhte Transparenz und Servi-

celeistungen in Einklang zu bringen,

um einen Wettbewerbsvorteil am

Markt zu erlangen. „Auf Grundlage

eines umfassenden Vorbereitungs-

und Einführungskonzeptes konnten

wir sowohl Mitarbeiter als auch Mit-

glieder von den Vorteilen eines Ser-

vice-Portals überzeugen. Wir werden

durch eine laufende Optimierung des

Portals die Qualität für unsere Mit-

glieder weiter steigern und sind davon

überzeugt eine lohnenswerte Verände-

rung vorgenommen zu haben“, zeigte

sich Dirk Grünberg optimistisch be-

züglich der weiteren Entwicklung des

Online-Portals.

Den Abschluss des Symposiums bil-

dete der Vortrag von Marko McLach-

lan, Leiter Organisation und IT der

Baugenossenschaft Freie Scholle Bie-

lefeld eG, zu dem Thema „Licht im

Dokumentendschungel – Digitales

Dokumentenmanagement effizient

und sicher gestalten“. McLachlan prä-

sentierte den Teilnehmern des Sym-

posiums die Herausforderungen bei

der vollständigen Digitalisierung des

Archives der Baugenossenschaft.

Nach der Aufbereitung von 150 unter-

schiedlichen Dokumententypen sahen

sich die Verantwortlichen mit recht-

lichen Fragestellungen konfrontiert,

wie der Notwendigkeit der Aufbe-

wahrung spezifischer Dokumente

oder der Verpflichtung von Unter-

schriften. Nachdem diese Unsicher-

heiten mithilfe des VdW ausgeräumt

werden konnten, folgte die Entschei-

dung der Baugenossenschaft sowohl

den internen Postumlauf als auch die

Archivierung vollständig zu digitali-

sieren. „Durch eine umfassende Mit-

arbeiterschulung ist es uns durch die

Digitalisierung gelungen, Arbeitsver-

zögerungen und Koordinationsauf-

wand zu minimieren. Eine klare orga-

nisatorische Zuständigkeit und ge-

naue Verfahrensbeschreibungen wa -

ren entscheidende Weichenstellungen

um diesen anspruchsvollen Prozess

der Veränderung erfolgreich zu be-

wältigen“, zeigt sich Marko McLach-

lan überzeugt, eine Verbesserung für

die Baugenossenschaft herbeigeführt

zu haben. 

Das nächste Symposium „Perspekti-

ven für Wohnungsgenossenschaften“

findet am 21. März 2018 statt. 
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Hohenheimer Oberseminar 

49. Hohenheimer Oberseminar an der TU Ilmenau

Das 49. Hohenheimer Oberseminar

fand vom 26. bis zum 28. Oktober

2017 im Meitnerbau an der Techni-

schen Universität Ilmenau statt. Das

Konzept der Veranstaltung sieht vor,

dass die zuvor eingereichten Papiere

von einem Korreferenten vorgestellt

werden. Hierbei fasst der Korreferent

das Papier kurz zusammen und gibt

im Anschluss Empfehlungen für die

Verbesserung des Papiers. Danach er-

halten alle Teilnehmer die Möglich-

keit das Papier zu diskutieren, sodass

der Autor am Ende der 45-minütigen

Sitzung wertvolle konstruktive Kritik

erhalten hat. Hierbei profitieren vor

allem Nachwuchswissenschaftler von

den fachkundigen Ratschlägen der an-

wesenden Professoren und Wissen-

schaftler.

Das IfG war bei diesem Hohenheimer

Oberseminar mit Jun.-Prof. Dr. Gor-

don Klein und Sandra Swoboda ver-

treten. Die zu diskutierenden Papiere

deckten unterschiedliche Bereiche ab.

So behandelten diese u. a. den lang-

fristigen Erfolg von Social Media

Stars auf Youtube, die Auswirkungen

von Ausfällen französischer Atom-

kraftwerke auf den deutschen Elektri-

zitätspreis oder eine ökonomische

Analyse der „3 Fragezeichen“.

Zudem gab es ebenfalls einen popu-

lärwissenschaftlichen Beitrag, der

sich im Rahmen einer ganzen Reihe

mit interessanten Todesursachen von

Ökonomen beschäftigt.

Gordon Klein hielt ein Korreferat zu

dem Thema: „Unilateral Pricing In-

centives in Mergers of Vertically Inte-

grated Firms“ und konnte den Auto-

ren hierbei wertvolle Anregungen für

das Papier geben. Sandra Swoboda

hatte ein Papier eingereicht, welches

sich mit den Marktmerkmalen be-

schäftigt, die die Kartellbildung be-

einflussen. Auch sie erhielt von den

Teilnehmern wertvolle Anregungen

und Hinweise für ihre weitere For-

schungstätigkeit.

Neben den Korreferaten bot das um-

fangreiche Rahmenprogramm den

Teilnehmern ebenfalls die Möglich-

keit sich über aktuelle und zukünftige

Forschungsprojekte auszutauschen.

Bereits am Abend vor der Veranstal-

tung bot das Get-Together im Hotel

Tanne eine gute Gelegenheit alte Ge-

sichter wiederzusehen und neue Ge-

sichter kennenzulernen. Weiterhin

gab es ein gemeinsames Abendessen

im Haus am See, das ebenfalls eine

Plattform für den informellen Aus-

tausch untereinander bot.

Das 50. Hohenheimer Oberseminar

wird als Jubiläums-HOS an seinem

Ursprungsort, der Universität Hohen-

heim, vom 19. bis zum 21. April 2018

stattfinden.

Das 49. Hohenheimer Oberseminar fand im Oktober auf Einladung von Prof. Dr. Oliver
Budzinski an der Technischen Universität Ilmenau statt. Bei dieser Veranstaltung stellen
Professoren und Nachwuchswissenschaftler zweimal im Jahr aktuelle Forschungsprojekte
aus der Industrieökonomik und der Wettbewerbspolitik zur Diskussion.
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IfG Kennenlernabend

am 19.10.2017 in den Räumen des Instituts für Genossenschaftswesen

Wie zu Anfang eines jeden Semesters lud das Institut für Genossenschaftswesen auch in
diesem Oktober wieder zum traditionellen Kennenlernabend ein. Bei der nunmehr 33. Au-
flage dieser Veranstaltung erschienen wieder zahlreiche interessierte Studierende, die sich
in ungezwungener Atmosphäre untereinander sowie mit den Mitarbeitern des Instituts aus-
tauschen konnten. 

Am 19.10.2017 war es wieder einmal

so weit, der Kennenlernabend des IfG

stand an. Wie schon in der Vergangen-

heit wurde das Institut im Vorfeld

feierlich dekoriert, damit ab 19:00

Uhr die Gäste von Prof. Dr. Theresia

Theurl persönlich mit Sekt und Oran-

gensaft begrüßt werden konnten.

Nachdem sich die Flure gefüllt hatten,

wurde der Abend durch eine kurze Er-

öffnungsrede der Institutsleiterin offi-

ziell eröffnet und in den Räumlichkei-

ten begann ein reger Austausch unter

den erschienenen Studierenden sowie

den Mitarbeitern des Lehrstuhls.

Der entspannte, informelle Ge-

sprächsrahmen wird hierbei von den

Besuchern besonders geschätzt, da so

neben Gesprächen über aktuelle The-

men und dem Knüpfen neuer Kontak-

te auch viele Fragen zum Lehrangebot

oder der Forschungsarbeit des IfG

einfacher beantwortet werden kön-

nen. Auch für das Institut sind diese

Gespräche immer sehr aufschluss-

reich und bieten sowohl die Möglich-

keit den Nachwuchs für eine even-

tuelle studentische oder wissenschaft-

liche Tätigkeit zu begeistern, als auch

persönliches Feedback zu den ange-

botenen Lehrinhalten und Veranstal-

tungen zu bekommen. 

Für das leibliche Wohl der Anwesen-

den war ebenfalls gesorgt, eine Aus-

wahl an Pizza, Kaltgetränken und

Snacks wurde durch die Mitarbeiter

und Hilfskräfte organisiert und fand

großen Anklang unter den Gästen.

Erst spät verließen die letzten Gäste

nach einem für alle Beteiligten gelun-

genen Abend das Gebäude und das

Event kann wieder einmal als voller

Erfolg angesehen werden. Deshalb

wird die Tradition natürlich auch im

nächsten Semester wieder fortgeführt

werden. Das Institut für Genossen-

schaftswesen freut sich bereits auf

viele neue und auch schon bekannte

Gesichter.

Ü Niclas Niemeier

( (0251) 83-2 28 03

* info@

ifg-muenster.de
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Wählt man die Theorie als Ausgangs-

punkt, ergibt sich aus dieser, dass ähn-

liche Unternehmen ähnliche Finanzie-

rungen wählen und zwar unabhängig

von ihrem Standort. Dies folgt daraus,

dass die Finanzierung von den Eigen-

schaften des Unternehmens und den

Marktgegebenheiten, die die Kondi-

tionen bestimmen, abhängt. Gemäß

dem Theorem von Modigliani-Miller

ist die Relation von Eigenkapital- und

Fremdkapitalfinanzierung im Ergeb-

nis unerheblich. Doch diese Herange-

hensweise vernachlässigt Marktun-

vollkommenheiten und aus der Tradi-

tion kommende Pfadabhängigkeiten.

Zusätzlich haben institutionelle Struk-

turen (z.B. Bankenstrukturen) und

deren Entstehung Einfluss auf die

Herausbildung von Finanzierungskul-

turen.

Finanzierungs-  
deter minanten

Daher sind bei den Determinanten

von Finanzierungen neben Merkma-

len von Unternehmen und Markt

Strukturen und Institutionen zu be-

rücksichtigen. Unternehmerische Ein-

flussgrößen sind Bonität, Unterneh-

mensgröße, Präferenzen sowie nicht-

preisliche Faktoren. Unterschiede

werden sich vor allem durch Unter-

nehmensstrukturen ergeben. Marktge-

gebenheiten spiegeln sich in Zinsen

und Volumina und werden durch die

Konjunktur und andere realwirt-

schaftliche Faktoren beeinflusst.

Unterschiede in der Unternehmensfi-

nanzierung sind daher z.B. durch Län-

derkonjunkturen möglich. Die Finan-

zierung wird jedoch auch durch die

Bankenstruktur, die Qualität der Fi-

nanzintermediation (Verfügbarkeit

von Finanzierungsarten, Kreditsubsti-

tute), Förderstrukturen sowie die steu-

erliche Behandlung geprägt. Wie an-

geführt bringen sie langfristig ge-

wachsene Unterschiede zum Aus-

druck.

Finanzierungskulturen

Daraus folgt, dass Unterschiedliche in

den strukturellen und institutionellen

Gegebenheiten auch zu einem abwei-

chenden Finanzierungsverhalten der

Unternehmen führen können. Sie füh-

ren auch zu unterschiedlichen Unter-

nehmensstrukturen, was ebenso die

Finanzierung beeinflusst. Schließlich

Theresia Theurl

Unterschiedliche Kulturen der Mittelstands-Finanzierung in Europa 
– ein Überblick*

Innerhalb Europas, auch in der Europäischen Union, sind unterschiedliche Unternehmens-
finanzierungsmodelle, -strukturen und -kulturen festzustellen. Dies führt zur Frage, welche
Determinanten dazu geführt haben und welche politischen Schlussfolgerungen daraus zu
ziehen sind. 

Vorträge

Determinanten der Finanzierungen
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führen unterschiedliche Marktgege-

benheiten zu nationalen Finanzie-

rungsbesonderheiten. Besonders aus-

geprägt dürfte dies für mittelständi-

sche Unternehmen gelten. Die Frage

ist naheliegend, ob sich die vermute-

ten Unterschiede tatsächlich empi-

risch feststellen lassen. 

Empirie

Zusammenfassend ist dies der Fall

und zwar in vielerlei Hinsicht. So

unterscheiden sich die Marktanteile

der mittelstandsaffinen Banken in den

einzelnen EU-Staaten, was sich in der

Kreditversorgung auswirkt. In den eu-

ropäischen Ländern können die Ban-

ken sehr unterschiedliche Margen im

Kreditgeschäft erzielen, was in Ost-

und Südeuropa insbesondere durch

die Risikoprämien bedingt ist. Auch

die Kreditkosten für die Unternehmen

unterscheiden sich und sind vor allem

für die südlichen und osteuropäischen

Länder hoch. Deutliche Divergenzen

zeigen sich auch in den finanziellen

Verbindlichkeiten der Unternehmen,

ebenso unterschiedliche Strukturen

der Unternehmensverbindlichkeiten.

Zusätzlich unterscheidet sich die Auf-

teilung in Eigenkapital und Kredite.

Kreditzugänge

Ob Kreditanträge abgelehnt oder nur

zum Teil bewilligt wurden, ist eben-

falls sehr unterschiedlich. Der Kredit-

zugang in den südeuropäischen

EWU-  Krisenstaaten ist schwierig,

während in Deutschland und Öster-

reich nur wenige Restriktionen zum

Ausdruck kommen. Die hohe Ableh-

nungsquote in den Niederlanden be-

darf zusätzlicher Informationen und

Untersuchungen. Dass kleine Unter-

nehmen einen schlechteren Zugang zu

Krediten haben als größere, gilt gene-

rell in der EU. Allerdings unterschei-

det sich das Ausmaß zwischen den

EU-Staaten. Dies gilt auch für die

Unterschiede in den einzelnen Finan-

zierungsarten zwischen den Unter-

nehmen unterschiedlicher Staaten.

Während Kreditlinien, Bankkredite

und Leasing generell wichtig sind,

sind Schuldverschreibungen dagegen

kaum bedeutsam und dies in allen

EU-Volkswirtschaften. Die Bedeu-

tung von Bankkrediten in der mittel-

ständischen Wirtschaft ist generell

hoch, besonders ausgeprägt in Frank-

reich und Belgien. Das am stärksten

genutzte Instrument sind Kreditlinien

und Überziehungskredite. Dies zeigt

sich vor allem in Irland und Finnland,

kaum in Griechenland.

Finanzierungsarten

Handelskredite werden in den

deutschsprachigen Ländern und den

Niederlanden wenig, hingegen in Ir-

land und Großbritannien sowie in den

Krisenländern der Eurozone deutlich

stärker in Anspruch genommen. Für

mittelständische Unternehmen haben

Leasing und Factoring eine relativ ge-

ringe Relevanz in südlichen Ländern

(Ausnahme Portugal), hingegen hohe

Kreditkosten der Unternehmen
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Bedeutung in Deutschland und Finn-

land. Bezüglich der Eigenkapitalfi-

nanzierung sind drei Ländergruppen

zu unterscheiden. Hohe Relevanz

zeigt sich in Finnland, Griechenland

und den Niederlanden, während

Großbritannien, Irland, Frankreich,

Belgien, Deutschland und Österreich

dahinter zurückbleiben. Spanien, die

Slowakei, Portugal und Italien bilden

die Schlusslichter. Für alle Staaten

gilt, dass die Einschätzung der Rele-

vanz die tatsächliche Nutzung deut-

lich übersteigt. Die Innenfinanzierung

über einbehaltene Gewinne wird vor

allem in Irland genutzt, während in

Belgien, Niederlanden und auch Grie-

chenland nur geringe Anteile auf-

scheinen. Im Ergebnis zeigt sich, dass

in den einzelnen EU-Mitgliedsstaaten

mittelständische Unternehmen erheb-

liche Unterschiede bezüglich der Fi-

nanzierungsarten aufweisen, ebenso

wie sich der Zugang zu den Finanzie-

rungen markant unterscheidet.

Konsequenzen

Welche politischen Schlussfolgerun-

gen können aus diesem empirischen

Tatbestand gezogen werden? Erstens

würden einheitliche europäische Re-

gulierungen zur Unternehmensfinan-

zierung, die die gewachsenen Struktu-

ren nicht berücksichtigen, zu Finan-

zierungsbrüchen führen. Dies gilt so-

wohl für Maßnahmen der Bankenre-

gulierung als auch für die weitere For-

cierung der Kapitalmarktunion. Letz-

tere zeigt eine deutlichen Präferenz

der Kapitalmarktfinanzierung anstatt

des etwa in Deutschland bewährten

„Relationship Banking“. Zweitens

wird nur eine langsame Angleichung

der Strukturen in der Realwirtschaft

und im Finanzsektor dazu führen,

dass sich auch die Finanzierungs-

strukturen in der Europäischen Union

anpassen werden. Drittens sollte dem

Institutionenwettbewerb auch in der

Finanzierung der Unternehmen Raum

gelassen werden.

Fazit

Unterschiedliche Finanzierungskultu-

ren werden durch Institutionen und

Traditionen geprägt, die sich nur sehr

langsam verändern. Dies zeigt sich in

der Europäischen Union sehr deut-

lich. Werden einheitliche Finanzie-

rungsvorgaben oder –förderungen

über diese unterschiedlichen Kulturen

gestülpt, sind Friktionen sehr wahr-

scheinlich, die nicht nur das Bankwe-

sen, sondern auch die Unternehmen

beeinträchtigen werden.  

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen des Walter Eucken-Work -
shops am 29.06.2017 in Düsseldorf.

Zugang zu Krediten
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Es stellt sich heraus, dass sich zwi-

schen Wirtschaft, Gesellschaft und

den EU-Institutionen, den drei konsti-

tuierenden Elementen des EU-Inte-

grationsprozesses Widersprüche her-

ausgebildet haben. Sie zeigen sich in

den Entwicklungen rund um den Bre-

xit, in der Geldpolitik der EZB, einer

über einen längeren Zeitraum unzu-

länglichen wirtschaftlichen Entwick-

lung und in strukturellen Ungleichge-

wichten. Betrachtet man die wirt-

schaftlichen Rahmenbedingungen, so

litten diese bis vor Kurzem an einer

lauen Realwirtschaft, immer noch an

einer fragilen Finanzwirtschaft und

hohen Staatsschulden. In gesell-

schaftspolitischer Hinsicht fallen eine

EU-affine Jugend sowie die zuneh-

mende Bedeutung von EU-kritischen

Parteien auf. Dies wird begleitet von

einer forschen Rhetorik der EU-Gre-

mien und weitreichenden Plänen für

weitere Integrationsschritte. Was soll

daraus für die Zukunft Europa abge-

leitet werden?

Handlungsfähigkeit

Es zeigt sich, dass Europas Image von

außen besser eingeschätzt wird als es

innerhalb wahrgenommen wird. Der

Eurobarometer zeigt, worin die EU-

Bürger die aktuellen Probleme sehen.

Dies sind heute Terrorismus und Ein-

wanderung. Erst dann kommen die

wirtschaftlichen Themen. Doch gera-

de in diesen wahrgenommenen Pro-

blembereichen hat sich die EU als

nicht besonders handlungsfähig her-

ausgestellt. 

Dynamik  

Es sind einerseits Treiber, andererseits

Hemmschuhe, die aktuell für die Ent-

wicklung der Europäischen Union

verantwortlich sind. Dass die Anzahl

EU:Widersprüche

Theresia Theurl 
Zukunft Europa*

Viele Blickwinkel können gefunden werden, um das Augenmerk auf die Europäische Union
und ihre Zukunft zu lenken. Es kann die Momentaufnahme oder es können die Perspekti-
ven in den Mittelpunkt gestellt werden. Die EU kann für sich oder in ihrem globalen Umfeld
betrachtet werden. Es kann die Position einzelner Mitgliedstaaten oder der EU-Gremien
eingenommen werden. Soll der Analyseschwerpunkt ein politischer, wirtschaftlicher oder
gesellschaftlicher sein?

Theresia Theurl,
Geschäftsführende Direktorin des IfG Münster



der Mitglieder, die auch noch deutlich

heterogener geworden sind, zuge-

nommen hat, ist gleich am Beginn zu

nennen. Diese und andere Ursachen

führen zu einer nur eingeschränkten

Handlungsfähigkeit, die wiederum

die Glaubwürdigkeit des EU-Integra-

tionsprozesses mindert. Die einge-

schränkte Handlungsfähigkeit hat ih-

rerseits zu einer monetären Superin-

stanz geführt, die nicht nur die mone-

tären Ordnungsinterdependenzen ver-

nachlässigt, sondern deren Wirken

auch zu wenig auf die Zusammenhän-

ge zwischen Wirtschaft, Gesellschaft

und Institutionen Bedacht nimmt. Die

Bevölkerung der EU nimmt heute ein

Übergewicht von Zentralität anstelle

von Subsidiarität wahr. Die offene

Perspektive des Integrationsprozesses

trägt schließlich zu einer Beliebigkeit

in der Begründung von Integrations-

schritten bei und sie kann dies auch.

Status quo

Im Jubiläumjahr „60 Jahre Römische

Verträge“ zeigt sich eindrucksvoll,

dass die EU-Institutionen zunehmend

weniger zur wirtschaftlichen Basis

und zur gesellschaftlichen Entwick-

lung des Integrationsraumes passen.

So herrscht Uneinigkeit in „großen

Fragen“, insbesondere bezüglich der

Art der Anpassungen an wirtschaftli-

che Entwicklungen. Ein bislang un-

vollendeter Krisenexit bei EZB, Ban-

ken und Staatshaushalten kommt

dazu, ergänzt durch unbefriedigend

verlaufende Brexit-Verhandlungen.

Dabei erfordert das geopolitische

Umfeld (z.B. USA, Türkei) überzeu-

gende europäische Antworten. Solche

sind nicht vorhanden. Stattdessen

wurden in der jüngeren Vergangenheit

mehrere offizielle Dokumente zu den

EU-Perspektiven vorgestellt. Zu nen-

nen ist das Weißbuch zur Zukunft Eu-

ropas (siehe IfG-Newsletter 1/2017,

S. 75ff.) mit seinen fünf Szenarien

sowie darauf aufbauend mehrere Re-

flexionspapiere. Große Aufmerksam-

keit haben daneben die Vorschläge

des französischen Staatspräsidenten

Emmanuel Macron hervorgerufen,

die er in seiner Rede an der Sorbonne

vorgestellt hat. Doch auch diese las-

sen nicht nur wesentliche Fragen

offen, sondern scheinen weit von ihrer

Umsetzbarkeit entfernt.

Teutonisches Modell

Welche Perspektiven sich letztlich für

die EU abzeichnen, wird nicht zuletzt

davon abhängen, wie stark der franzö-

sische Staatspräsident seine Vorstel-

lungen in der Europäischen Union

durchsetzen kann und welche politi-

sche Konstellation sich in Deutsch-

land ergeben wird. Seit vielen Jahr-

zehnten konkurrieren ein „teutoni-

sches Modell“, das die nationale Ver-

antwortung der Mitgliedsstaaten be-
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Europas Image – Von außen besser als von innen (Zustimmung in %)
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tont mit einem „mediterranen Mo-

dell“, das die Unionssolidarität in den

Vordergrund stellt. Ersteres ist damit

verbunden stärkere Commitments für

die Mitglieder zu vereinbaren und Zu-

rückhaltung bei Gemeinschaftsmaß-

nahmen zu üben. Die Vermeidung ge-

meinsamer Finanzinstrumente ohne

Kompetenztransfer ist wesentlich.

Betont werden die Notwendigkeit von

Strukturreformen sowie eine stabili-

tätsorientierte Geldpolitik. 

Mediterranes Modell

Anders stellen sich die Präferenzen

des mediterranen Modells dar. In die-

sem werden eine aktive und steuernde

Geldpolitik gefordert, die auch vor

der Staatsfinanzierung nicht zurück-

schrecken sollte, wenn die Entwick-

lungen dies nahelegen. Es werden

zahlreiche Vorschläge vermittelt, die

gemeinsame Finanzinstrumente bein-

halten. Sie sollen öffentliche Investi-

tionen finanzieren, eine EU-Steuerba-

sis schaffen oder EU-Anleihen ausge-

ben. Für solche Finanzinstrumente

würden auch Kompetenztransfers von

den Mitgliedsstaaten an die EU zuge-

lassen. Die EU-Solidarität und damit

begründete Transfers werden als

wirksame Anpassungs- und Aus-

gleichsmechanismen eingeschätzt.

Diese beiden Modelle sind alles ande-

re als neu. Sie durchziehen die EU-In-

tegrationsdebatte und gewinnen mit

der Zunahme des Integrationsstandes

nicht nur Bedeutung, sondern sie wer-

den auch schwerwiegender was ihre

Konsequenzen betrifft.

Monetäre Dominanz

Es kann davon ausgegangen werden,

dass die Zukunft der monetären Poli-

tik auch einen starken Einfluss auf die

institutionelle Perspektive der Euro-

päischen Union ausüben wird. So

kann es zu einer Normalisierung der

Liquiditäts- und Zinspolitik kommen

(Back to normal). Es zeichnet sich

allerdings ab, dass ein solches Szena-

rio auf absehbare Zeit eher nicht zu

erwarten ist, dies trotz der ersten zag-

haften Verringerung von Anleihen-

käufen durch die EZB. Wahrschein-

licher scheint die Fortsetzung des ak-

tuell umgesetzten Szenarios (Mudd-

ling through) zu sein. Die grundlegen-

den institutionellen Widersprüche der

EU und Währungsunion werden in

diesem nicht gelöst. Also kann es al-

lenfalls ein temporäres Übergangssze-

nario sein, bevor irgendwann doch

Entscheidungen grundsätzlicher Na -

tur zu treffen sind, soll nicht der Zu-

fall die EU-Perspektive bestimmen.

Ein drittes Szenario (Break up) wäre

mit der Beendung der Währungsunion

oder dem Austritt von Mitgliedern

verbunden. Es zeichnet sich derzeit

nicht ab, war die EWU doch mit sehr

hohen spezifischen Investitionen ver-

bunden und wären mit einem solchen

Schritt erhebliche Unsicherheiten und

hohe politische Kosten verbunden.

Fazit

Einmal mehr zeigt sich, dass die Zu-

kunft Europas nicht nur eine sein

kann, sondern dass unterschiedliche

Perspektiven möglich sind. Es muss

heute offen bleiben, in welche Rich-

tung es gehen wird. In diesem Umfeld

wäre eine breite Diskussion in Gesell-

schaft und Politik hilfreich, die zur

Auslotung der EU-Präferenzen der

Bevölkerung beitragen kann. Die ge-

wünschte Arbeitsteilung zwischen EU

und Mitgliedsstaaten annähernd zu

kennen, könnte dazu beitragen das eu-

ropapolitische Muddling through all-

mählich zu verlassen und die markan-

ten Widersprüche zwischen Institutio-

nen und wirtschaftlichen und gesell-

schaftlichen Entwicklungen aufzulö-

sen. 

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen eines fibeg-Workshops am
07.09.2017 in Feuersbrunn/Niederös-
terreich.

Welche Zukunft?
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Wann hat diese geldpolitische Aus-

prägung begonnen, weshalb und wel-

ches sind die Perspektiven. In Erinne-

rung bleiben wird die markige Ankün-

digung auf einer Investorenkonferenz

in London am 26. Juli 2012, dass die

EZB sich starker Maßnahmen bedie-

nen würde, sofern sie es für nötig be-

finden würde. Das „whatever it takes“

hat tatsächlich unmittelbar die Erwar-

tungen gedreht und noch bevor for-

mell das OMT-Programm verabschie-

det wurde (September 2012) sanken

die Renditen von Staatspapieren, nah-

men die Divergenzen ab und ver-

schwand die Nervosität, ebenso die

Vermutung eines Endes der Europäi-

schen Währungsunion. Diese markan-

ten Maßnahmen und ihre Folgen

legen es nahe, sich an den tatsäch-

lichen Beginn dieser monetären Poli-

tik zu erinnern, an den Beginn des

Pfades, der auch heute noch beschrit-

ten wird.

Finanzmarktkrise

Es war die globale Finanzmarktkrise,

die 2007 aus einer Immobilienkrise in

den USA heraus begann und die auch

starke realwirtschaftliche Einbrüche

sowie eine Bankenkrise nach sich

zog. Sie drohte auch die Europäische

Währungsunion zu sprengen und

weltweit wurden zahlreiche Banken

und andere Finanzinstitute, auch

Unternehmen, staatlich unterstützt

oder sie wurden insolvent. An den Fi-

nanzmärkten herrschte für einen län-

geren Zeitraum große Instabilität. In

diesem Umfeld begann die Krisenpo-

litik in der Eurozone. Sie bestand aus

koordinierten EU-Hilfsprogrammen

und Rettungspaketen für „Programm-

länder“, z.B. Griechenland. Die ex-

pansive Fiskalpolitik wurde bald in

den Staatshaushalten und dem Aufbau

der Staatsverschuldung sichtbar. Da-

neben begann eine außerordentlich

expansive Geldpolitik über eine star-

ke Ausweitung der Liquidität durch

die EZB und die Senkung der Noten-

bankzinssätze. Dieses Bündel an wirt-

schaftspolitischen Maßnahmen war

wirksam und es ist in der Evaluation

Theresia Theurl 

Die Geldpolitik der EZB: Risiken und Nebenwirkungen*

Mit Spannung hatte man auf den 26. Oktober 2017 mit den Ergebnissen der Sitzung des
EZB-Rats gewartet. Stand der „Einstieg in den Ausstieg“ aus der sehr lockeren Geldpolitik
auf dem Programm? Zwar werden Anleihekäufe im Asset Purchase-Programme ab Janu-
ar 2018 auf monatlich 30 Mrd. € halbiert und bis zum folgenden September fortgesetzt.
Doch ebenso wurde angekündigt, dass sie auch länger beibehalten und wieder erhöht wer-
den können, wenn die Einschätzung der Inflationsentwicklung dies erfordern sollte. Die
Reinvestition der Beträge der fällig werdenden Anleihen erfolgt ohnehin weiter und auch die
Vollzuteilung von Liquidität im Rahmen der Hauptrefinanzierungsgeschäfte wird bis min-
destens 2019 fortgeführt. Zusätzlich sollen die Notenbankzinsen noch lange auf ihrem nie-
drigen Niveau verharren. Alles andere als ein beherzter und glaubwürdiger Ausstieg also.   

Schnelle Wirkungen – Renditen zehnjähriger Staatsanleihen



als richtig und positiv einzuschätzen,

auch wenn sich die Phase der Norma-

lisierung der wirtschaftlichen Ent-

wicklung in manchen Mitgliedslän-

dern lange hinzog oder auch heute

noch nicht erreicht wurde. Die Fehler

der Weltwirtschaftskrise in den 30er

Jahren des vorangegangenen Jahrhun-

derts wurden erfolgreich vermieden.

Dominante EZB

Bereits in dieser Phase hat die Euro-

päische Zentralbank wirtschaftspoli-

tisch die Führung übernommen,

Handlungsfähigkeit demonstriert und

über niedrige Zinssätze und die

Schaffung hoher Liquidität die Nach-

frage anregen und die Inflationser-

wartungen stabilisieren wollen. Die-

ser Ansatz war richtig und auch er-

folgreich. Die Maßnahmen haben

nicht nur im langjährigen Zinsgefüge

tiefe Spuren hinterlassen. Noch nie

seit dem zweiten Weltkrieg sanken die

Zinssätze auf ein so niedriges Niveau.

Noch drastischer sind sie in der Zen-

tralbankbilanz zu sehen, in ihrem

Ausmaß, in der Struktur der Aktivsei-

te und in den einzelnen Etappen des

Aufbaus des großen Volumens.

Quantitative Easing

Zu dieser Entwicklung haben über die

Jahre zahlreiche Liquiditätsprogram-

me geführt, die spätestens ab 2014/15

kritisch eingeschätzt werden müssen,

den Beginn des Quantitative Easing,

für das zu diesem Zeitpunkt im FED

bereits der Ausstieg diskutiert und

vorbereitet wurde. Die diversen Li-

quiditätsprogramme hatten unter-

schiedliche Entstehungsgeschichten

sowie unterschiedliche Schwerpunkte

in den Zielsetzungen: die Verbesse-

rung der geldpolitischen Transmis-

sion, die Erhöhung der Inflation oder

der Inflationserwartungen, die indi-

rekte Senkung der Zinssätze, die Sen-

kung des Euro-Wechselkurses sowie

– nicht offen ausgesprochen – auch

die Unterstützung der Finanzierung

staatlicher Aktivitäten.

Asset 
Purchase-Programme

Quantitative Easing wird von der

EZB auf der Grundlage des APP

(Asset Purchase-Programme) durch-

geführt. Dieses beinhaltet den Kauf

von Staatspapieren und Schuldschei-

nen von EU-Institutionen auf dem Se-

kundärmarkt im Rahmen des PSPP

(Public Sector Purchase Programme),

das den allergrößten Teil des Gesamt-

programmes ausmacht. Dazu kom-

men mit dem ABSPP (Asset Backed

Securities Purchase Programme) der

Ankauf forderungsbesicherter Papie-

re, mit dem CBPP (Covered Bond

Purchase Programme) das Programm

zum Ankauf gedeckter Schuldver-

schreibungen wie Pfandbriefen und

mit dem CSPP (Corporate Bond Pur-

chase Programme) der Ankauf von

auf Euro lautenden Investment-

Grade-Anleihen von Unternehmen.
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Quantitative Easing (In Mrd. €) 
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Werden die Begründungen für die

einzelnen Programme, ihre Verände-

rung und Fortsetzung einer Exegese

unterzogen, zeigen sich unterschiedli-

che Begründungen für ihre Notwen-

digkeit. Abweichende Begründungen

werden bei ähnlichen makroökonomi-

schen Rahmenbedingungen geboten

und übereinstimmende bei abwei-

chenden.

Markante Spuren

Diese Aktivitäten der EZB in den letz-

ten Jahren haben tiefe Spuren hinter-

lassen, die nicht nur in der Zentral-

bankbilanz zu sehen sind, sondern die

Risiken und Nebenwirkungen hervor-

gerufen haben, die langfristig spürbar

sein werden. Bevor auf diese einzuge-

hen ist, ist festzuhalten, dass der größ-

te Anteil der monatlichen Geldsprit-

zen durch den Kauf von Staatsanlei-

hen erfolgt, alle anderen Papiere wei-

sen ein geringes Volumen auf. Auf

diese Weise ist das Eurosystem zum

größten Gläubiger der Mitgliedstaaten

geworden. In Abhängigkeit von deren

Verschuldung und Wirtschaftsleistung

verteilt sich dies über die einzelnen

Staaten sehr unterschiedlich. Zu-

sammengefasst ist also ein großer Teil

der Liquidität in die Staatsfinanzie-

rung geflossen, daneben in die Bank-

enstabilisierung und zu geringeren

Teilen in die Unternehmensfinanzie-

rung. Also standen im Vordergrund

primär nicht geldpolitisch motivierte

Maßnahmen oder Ansatzpunkte, son-

dern weit darüber hinausgehende.

Wirkungen

Wird nach den direkten Wirkungen

hinsichtlich Realwirtschaft und Infla-

tion gefragt, sind die Ergebnisse be-

stenfalls verhalten. Zwar zeigt sich

seit Mitte 2014 nun ein nachhaltiges

Wachstum in fast allen Eurozonen-

Länder, aber dieses ist teilweise als

Catch-up-Wachstum einzuordnen. So

verharren Portugal, Italien, Griechen-

land und Zypern auch heute noch auf

dem Wohlstandsniveau vom Beginn

der 2000er Jahre. Würde man die real-

wirtschaftliche Verbesserung, die sich

allmählich einstellt, auf die monetä-

ren Maßnahmen zurückführen, hätte

diese wohl mehr Nebenwirkungen als

Wirkungen erzielt. Ähnlich stellt es

sich bei der Inflationsrate dar, die

wohl beim Fortschreiten der realwirt-

schaftlichen Entwicklung auch ihren

„argumentativ-universellen“ Zielcha -

rakter der monetären Politik wieder

verlieren könnte. Dies gilt heute be-

reits, wenn stärker die Kerninflation,

die Unterschiede in den Euroländern

und die Zunahme der Vermögensprei-

se berücksichtigt werden. Es darf

nicht unerwähnt bleiben, dass die di-

rekte Verbindung zwischen Geldpoli-

tik und Realwirtschaft, der Kreditka-

nal, völlig ausgedünnt ist. Mit der ak-

tuell vorhandenen Liquidität könnte

die Kreditvergabe verdreifacht wer-

den.

Risikoorientierung

Sollte uns dies alles zu denken geben?

Es ist zumindest notwendig, einige

der entstandenen Nebenwirkungen

und Risiken zu benennen. Der starke

Druck auf die Profitabilität der Ban-

ken, vor allem auf jene, die in der Re-

alwirtschaft verankert und daher auf

die Zinserträge angewiesen sind, wird

seit Längerem beklagt. Auf sie wirkt

nach wie vor die „Draghi-Zange“, hö-

here Kosten durch Regulierungsvor-

gaben und geringere Ertragspotenzia-

le durch die Niedrigzinspolitik. Für

Haushalte, Unternehmen und Banken

gilt gleichermaßen, dass sie vor der

Entscheidung stehen, höhere Risiken

einzugehen oder Einkommensverlus-

te hinzunehmen. Sehr kritisch ist die

Vermischung von Geldpolitik und

Staatsfinanzierung, also eine Staatsfi-
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Eurosystem als größter Gläubiger der Mitgliedsstaaten 
(Anteil der vom Eurosystem gehaltenen Staatsanleihen 

an den Gesamtstaatsschulden der Eurozonenländer in Prozent)
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nanzierungshilfe durch die EZB, ein-

zuschätzen.

Finanzstabilität

Die Verzerrung normaler Zinsstruktu-

ren durch längst entstandene negative

Renditen kann nicht ohne Folgen blei-

ben und beinhaltet auch eine steigen-

de Gefahr für die Finanzstabilität.

Dazu kommen nicht nur Einkom-

menseinbußen für Privathaushalte,

sondern insgesamt ein wachsender

„Geldanlagenstau“, liquide gehaltene

Einkommensüberschüsse, die auf eine

Veranlagung warten, die für Konsum-

verzicht belohnt. Neben dem Wieder-

anlageproblem ist zunehmend auch

das Zinsänderungsrisiko zu berück-

sichtigen, dies vor allem bei einer

Rückkehr höherer Inflationsraten.

Obwohl jede Geldpolitik auch distri-

butive Wirkungen hat, ist es dennoch

nicht ihre Aufgabe Umverteilung zwi-

schen Gesellschaftsgruppen und mo-

netäre Industriepolitik in großem Stil

als Kollateraleffekte hervorzurufen.

Schließlich sollte die Notenbank Ihre

Reputation auch nicht auf die Weise

aufbauen, dass sie sich als „Agent der

Finanzmärkte“ versteht.

Exit-Strategie

Zusammenfassend bleibt die Ein-

schätzung, dass ein Exit aus der Kri-

senpolitik der EZB nun dringend ge-

boten ist. Hauptgrund ist, dass eine

Krise nicht mehr besteht und inzwi-

schen die Nebenwirkungen und Risi-

ken deutlich höher geworden sind als

die positiven Effekte. Vor diesem

Hintergrund können die Maßnahmen

des 26. Oktober 2017 nur als ein aller-

erstes Signal gedeutet werden, dem

nun zügig weitere Festlegungen fol-

gen müssen. Indirekte Staatsfinanzie-

rung, die Rettung von Banken und

Unternehmen gegen die Marktkräfte,

zahlreiche strukturelle und distributi-

ve Kollateraleffekte sowie die Förde-

rung der Risikobereitschaft und der

Fehlallokation von Kapital können

kein Ausweis guter Geldpolitik sein

und stellen die Weichen in die falsche

Richtung. Es gibt also keine Alternati-

ve zu einem zügigen Exit. Dabei muss

ein Ausstiegsszenario bald kommen,

konkrete Inhalte haben und glaubwür-

dig sein. Diese Merkmale weisen die

Beschlüsse vom Oktober 2017 nur in

Ansätzen auf.

Fazit             

Die zügige Ausarbeitung einer Exit-

Strategie mit Terminen, Volumina und

begleitenden Zinsschritten ist auch

deswegen dringend notwendig, da in

Abhängigkeit der Festlegung der De-

terminanten des Exits (Zeitpunkte,

Kaufvolumen, Wiederanlage, Struktur

nach Ländern und Programmen, Zins-

politik) es Jahrzehnte dauern wird, bis

die Zentralbankbilanz in Volumen

und Struktur wieder redimensioniert

ist. Die eigentliche Herausforderung

für die EZB aber wird die kommuni-

kative Vorbereitung ihrer Exit-Strate-

gie sein, muss diese doch eine argu-

mentative Kehrtwende beinhalten.

Rückblickend ist also folgende Ein-

schätzung festzuhalten: Die EZB hat

zur Bekämpfung der Finanzmarktkri-

se und ihrer realwirtschaftlichen Fol-

gen einen sehr positiven Beitrag ge-

leistet, es dann aber versäumt, fak-

tisch und kommunikativ einen Exit

aus der Krisenpolitik vorzubereiten.

Nicht alles, was technisch möglich ist,

ist ökonomisch klug und politisch

nachhaltig.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen des Bankenabends der Fi-
liale Dortmund der Deutschen Bun -
desbank am 13. November 2017 in
Dortmund.
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Divergente Inflationsraten in der Eurozone
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Der Austritt Großbritanniens aus der

Europäischen Union wird am 29.

März 2019 vollzogen werden. Die

Trennungs-Verhandlungen, an die

sich dann die Verhandlungen über das

zukünftige Verhältnis der beiden

Wirtschaftsräume anschließen wer-

den, verlaufen nicht ohne größere

Friktionen. Sie werden weitreichende

Konsequenzen für den Finanzplatz

London haben, ohne dass diese im

Detail heute abgeschätzt werden kön-

nen. Hier werden einige Aspekte ge-

nannt, die die Auswirkungen des Bre-

xit auf die europäischen Kapitalmärk-

te betreffen, ohne dass die Thematik

des Finanzplatzes London umfassend

analysiert werden kann. (Vgl. dazu in

diesem Newsletter die Rubrik „Im

Fokus“).

Realwirtschaft

Unterschiedliche Modelle der Zu-

sammenarbeit, die sich zwischen

einem weichen und einen harten Bre-

xit aufspannen, werden heute disku-

tiert. Welches letztlich zustande

kommt, bestimmt die ohnehin nur

schwer zu schätzenden realwirtschaft-

lichen Auswirkungen des Brexit auf

die britische Volkswirtschaft. Je härter

das gewählte Modell ist, umso weni-

ger können die Integrationsvorteile

weiter in Anspruch genommen wer-

den, umso mehr Souveränität ergibt

sich hingegen für die Wirtschaftspoli-

tik und die Regulierung und umso

mehr Freiheitsgrade bilden sich für

einzelwirtschaftliche Entscheidungen

heraus. Unklar ist, ob diese tatsäch-

lich attraktive Optionen enthalten. Es

ist davon auszugehen, dass der real-

wirtschaftliche Einbruch deutlich

stärker ausgeprägt sein wird als bei

der Wahl eines milderen Brexit. Die

realwirtschaftlichen Effekte des Bre-

xit werden nicht ohne Auswirkungen

auf die europäischen Kapitalmärkte

bleiben. Es kann zu Substitutions-

prozessen kommen, kann jedoch briti-

sche Investitionsmöglichkeiten unter

Risikogesichtspunkten fördern. Offen

ist bisher auch geblieben wie sich

Unternehmen und Fonds, die in Groß-

britannien ihren Sitz haben diesbe-

züglich verhalten werden.

Politische Faktoren

Es sind zahlreiche politische Aspekte,

auf beiden Seiten, die die europäi-v.l.n.r.: Mag. Andreas Witzani, Prof. Dr. Theresia Theurl, Dr. Wolfgang Habermayer

Theresia Theurl

BREXIT: Europäische Kapitalmärkte im globalen Wettbewerb*

Es liegt nahe, sich Gedanken über die Folgen des Brexit zu machen, wenn internationale
Investitions- und Finanzierungsentscheidungen getroffen werden. Dies gilt für Private,
Unternehmen und Finanzinstitute. Besonderes Interesse rufen solche Themen aktuell des-
wegen hervor, weil der Brexit ein Ereignis ist, für das die Europäische Union keine Vorläu-
fer kennt. Es fehlen also Erfahrungen. Dazu kommt, dass der Finanzplatz London das Fi-
nanzzentrum der Europäischen Union ist, und dieser nun verloren geht. Wie so vieles ist
derzeit völlig unklar, welche Rolle der Finanzplatz London in Zukunft spielen wird, wodurch
dieses beeinflusst wird und welche Konsequenzen daraus für Großbritannien und die EU
entstehen werden.     



schen Kapitalmärkte rund um den

Brexit beeinflussen werden. Dies

kann indirekt über das letztlich ver-

einbarte oder auch nicht vereinbarte

Modell der Zusammenarbeit gesche-

hen oder sehr direkt. Solche direkte

Determinanten sind auf EU-Seite die

weiteren Aktivitäten und Maßnahmen

im Rahmen der Europäischen Kapi-

talmarktunion, ebenso ob es zu grund-

legenden institutionellen Reformen

kommen wird, was heute kaum abge-

schätzt werden kann. Auf britischer

Seite sind zuerst die politische Stabi-

lität und die Akzeptanz des Brexit zu

nennen, je näher das Austrittsdatum

bei einem gegebenen Verhandlungs-

stand tritt. Dazu kommt die Interna-

tionalisierungsstrategie des König-

reichs. Soll die EU-Integration durch

die globale Integration substituiert

werden? Inwiefern kann Großbritan-

nien dies eventuell selbst beeinflus-

sen. Ein weiterer wichtiger Einfluss-

faktor ist, wie die ehemaligen Partner

auf der politischen Ebene in Zukunft

miteinander umgehen. Bleibt eine

fallweise, inhaltlich definierte, tempo-

räre Zusammenarbeit möglich? Der

politische Hintergrund wird sich auf

den europäischen Kapitalmarkt im

globalen Wettbewerb auswirken.

Finanzzentrum London

Doch der stärkste und wichtigste Ein-

flussfaktor ergibt sich in der zukünfti-

gen Bedeutung des heutigen EU-Fi-

nanzzentrums London. Dies ist des-

wegen ausschlaggebend, weil viele

Finanzinstitute via London ihr EU-

Aktivitätsfeld definiert haben und

Passportingrechte in Anspruch neh-

men, die mit dem Austritt wegfallen

werden. London ist Sitz vieler Fonds

und Vermögenssammelstellen. Vor

allem aber hält London ein breites

Sortiment an Finanzdienstleistungen

bereit, die es als Refinanzierungs-,

Handels- und Clearingplattform für

institutionelle Anleger höchst wert-

voll machen. Es handelt sich um ein

Wholesale-Zentrum mit hoher Kapi-

talmarkttiefe. Welcher dieser Akti-

vitäten gehalten werden können und

welche Finanzinstitute sich entschei-

den, ihren Sitz zu behalten, muss

heute offen bleiben. Es herrscht Hek-

tik in der Formulierung von Notfall-

plänen, Befürchtungen um einen

hohen Verlust an Arbeitsplätzen und

Steuereinnahmen, begleitet vom

Interesse anderer Finanzplätze in der

EU London zu beerben. Es ist selbst-

verständlich, dass die Zukunft des Fi-

nanzplatzes London auch die Struktu-

ren und die Entwicklungen der euro-

päischen Kapitalmärkte beeinflussen

wird.

Fazit

Viele Fragen sind heute offen, was die

Einschätzung der Zukunft der europä-

ischen Kapitalmärkte in einem globa-

len Umfeld außerordentlich er-

schwert. Hier wurde argumentiert,

dass die wichtigsten Determinanten

im Ausmaß des realwirtschaftlichen

Einbruchs, in politischen Faktoren,

die vor allem die Verhandlungsergeb-

Politische Faktoren

Devisenmarkt: Bilaterale Wechselkurse zum Britischen Pfund 
(23. Juni 2016 = 100)

www.ifg-muenster.de 2-2017 41

IfG intern | Vorträge



nisse bestimmen werden, sowie in der

Zukunft des Finanzplatzes London

liegen. Auch diese wird von den Er-

gebnissen der Verhandlungen be-

stimmt werden. Im aktuellen Umfeld

einer deutlich verbesserten Konjunk-

tur in der Europäischen Union und

außerordentlich robuster Finanzmärk-

te fällt auf, dass in Großbritannien vor

allem in Abhängigkeit von Ereignis-

sen und Neuigkeiten im Zusammen-

hang mit den Verhandlungen die Risi-

koprämien in den Zinssätzen steigen

und das Pfund sinkt. Diese Entwick-

lung kann nicht überraschen. Insge-

samt mag die Prognose gewagt wer-

den, dass im Hinblick auf Großbritan-

nien und das britische Pfund die In-

vestitionsmotive sich vor allem unter

Risikogesichtspunkten verändern

werden.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen 8. MERITO Investment-
konferenz am 16. Oktober 2017 in
Wien.
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Theresia Theurl

Sind  Genossenschaften die bessere Sharing Economy?*

Obwohl an der Sharing Economy nicht alles neu ist, was heute als solches eingeschätzt
wird, ist zu konstatieren, dass es sich in ihrer Breite und ihrem Umfang um eine „moderne
Entwicklung“ handelt. Bei den Genossenschaften ist es hingegen so, dass heute zwar mo-
derne Genossenschaften gegründet werden und dies in expandierenden Wirtschafts- und
zukunftsorientierten Gesellschaftsbereichen. Dennoch liegt ihr Entstehungsdatum als insti-
tutionelle Innovation bereits im 19. Jahrhundert. Auch damals lassen sich übrigens Verbin-
dungen zwischen Sharing Economy und Genossenschaften aufzeigen. 

Renditen 10-jährige Staatsanleihen
Vergleich Euroland - USA – Japan – UK

Was also ist die Sharing Economy,

was sind Genossenschaften und sind

diese tatsächlich die „bessere Sharing

Economy? Auf alle drei Fragen soll

hier nur kurz eingegangen, dennoch

aber eine Antwort gefunden werden.

Sharing Economy

Viele aktuelle Beispiele von Akteuren

der Sharing Economy sind heute be-

kannt und dies in den unterschiedlich-

sten Bereichen. Viele Menschen nen-

nen Güter, die sie zwar nutzen oder

teilen wollen, nicht aber besitzen. Sie

planen weitere Aktivitäten als Anbie-

ter oder Nachfrager in diesem Seg-

ment der Wirtschaft. Auffallend ist die

Umhüllung der Empirie mit einem

stark ausgeprägten normativen Ge-

halt. Vieles verspricht man sich von



der Sharing Economy: eine nachhalti-

ge und ressourcenschonende Gesell-

schaftsordnung, die Erhöhung wirt-

schaftlicher und gesellschaftlicher

Teilhabe, den Wandel vom „fremdbe-

stimmten Konsumenten“ zum „selbst-

bestimmten Nutzer“, die Förderung

von Solidarität, Gemeinschaftlichkeit,

sozialer Kontakte, Sinnerfüllung. Es

soll eine Gegenkraft zu dominanten

Unternehmen und Dienstleistern ent-

stehen und damit auch eine deutlich

geänderte Wirtschaftsordnung. Die

Verheißungen beziehen sich zu-

sammengefasst auf eine neue Werte-

welt. Kann die Sharing Economy das

auch leisten?

Eigentum an Gütern 

Um dies zu beantworten, müssen ihre

konstituierenden Merkmale betrachtet

werden. Im Mittelpunkt steht die Ent-

scheidung von Menschen an dauer-

haften Gebrauchsgütern oder Investi-

tionsgütern Eigentum zu erwerben

oder diese nur nutzen zu können. Ei-

gentümer solcher Güter suchen hinge-

gen eine effizientere Nutzung ihrer

Kapazitäten. Der Interaktion dieser

beiden Gruppen können kommerziel-

le und nicht-kommerzielle Motive zu-

grunde liegen. Jedenfalls ist es heute

einfacher geworden, unter Nutzung

einer Plattform ihre jeweiligen Wün-

sche zu befriedigen. Plattformen ste-

hen also im Kern der Sharing Econo-

my. Sie stellen das technische Me-

dium für die Vorbereitung und Ab-

wicklung von Transaktionen, incl. des

Bezahlens, zur Verfügung und brin-

gen Anbieter und Nachfrager zusam-

men. Sie können auch zusätzliche

Leistungen wie die Definition von
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Verheißungen: neue Wertewelt ? 

Nutzergruppen: Sharing Economy
Quelle: PwC Bevölkerungsbefragung Share Economy 2015

Plattformen im Zentrum der Sharing Economy



Transaktionsstandards, Mindestanfor-

derungen an Anbieter, Qualitätskon-

trolle, Auswertung von Informatio-

nen, Zertifizierungen, Versicherungen

für Schäden u.ä. anbieten. Jedenfalls

handelt es sich um mächtige und leis-

tungsfähige Akteure. In einem digita-

len Umfeld entwickeln sie sich fast

von selbst zu Monopolen. Verglichen

mit den aufgezeigten Wertvorstellun-

gen zeigen sich also nun durchaus

Herausforderungen. Sie bestehen in

den Gefahren der Ausbeutung der

Nutzer durch die Plattformen, der

Vermeidung notwendiger Regulierun-

gen, aber auch der Desillusionierung

engagierter Menschen.

Genossenschaften

Was Genossenschaften sind, muss im

IfG-Newsletter nicht neu aufgerollt

werden. Es genügt festzuhalten, dass

das kooperative Geschäftsmodell als

Grundlage sowohl dezentrale als auch

zentrale Leistungen abbilden kann

und die gewählte Arbeitsteilung u.a.

entscheidet, wie sich der Gewinn auf-

teilt. Die MemberValue-Strategie

stellt sicher, dass das gemeinsam Ge-

schaffene über drei unterschiedliche

Kanäle auch den Eigentümern zu-

kommt, die meist gleichzeitig die

Nutzer der gemeinsame organisierten

Leistungen sind. In Geschäftsmodell

und Strategie ist gleichzeitig das ge-

nossenschaftliche Wertegerüst veran-

kert. Es zeigt sich, dass es jene Werte

sind, deren Verwirklichung sich die

Menschen wünschen, die in der Sha-

ring Economy aktiv sind.

Plattformen

Sind Genossenschaften die bessere

Sharing Economy? Die Beantwortung

dieser Frage setzt die Auseinanderset-

zung mit den Plattformen voraus. Zu

klären ist konkret, wer Eigentümer

der Plattformen ist. Drei Varianten

werden in der Sharing Economy um-

gesetzt. „Kapitalistische Plattform“

gehören externen Investoren, die die

Plattform selbst nicht nutzen. Dane-

ben stellen Kommunen, Stiftungen,

Communities Non-Profit Plattformen

un entgeltlich zur Verfügung. Genos-

senschaftliche Plattformen gehören

hin gegen den Nutzern der Plattform.

Es kommt also auf das Eigentum an

den Plattformen an. Dieses beinhaltet

unterschiedliche Anreizstrukturen und

unterschiedliche Verteilungswirkun-

gen. Bei genossenschaftlich organi-

sierten Plattformen erbringt diese die

zentralen Leistungen, das gemeinsam

Erwirtschaftete fließt den Mitgliedern

als MemberValue zu. Darüber hinaus-

gehend können die von der Sharing

Economy erwarteten Werte tatsäch-

lich erreicht werden. Genossenschaft-

liche Plattformen können unterschied-
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Herausforderungen

Genossenschaftliche Plattformen
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lich ausgestaltet sein. So können die

Nutzer oder die Anbieter der Leistun-

gen oder beide Gruppen zusammen

die Eigentümer sein.

Fazit

Das genossenschaftliche Eigentum an

den Plattformen in der Sharing Eco-

nomy mindert die Probleme der Aus-

beutung von Anbietern und Nutzern,

des Plattformenmonopols, des Daten-

schutzes sowie der Ausgestaltung

einer adäquaten Regulierung. Doch es

ist nicht ohne Herausforderungen. So

ist ein höherer Erklärungsbedarf zu

bewältigen, die Anpassungsgeschwin-

digkeit kann zu gering sein und es

sind digitale Infrastrukturen aufzu-

bauen. Gelingt dies alles, sind Genos-

senschaften tatsächlich die bessere

Sharing Economy. Diese Einschät-

zung erfolgt allerdings aus der Sicht

der Nutzer und nicht aus jener der In-

vestoren.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Weyerbuscher Ge-
spräche am 21. November 2017 in
Weyerbusch.

Ü Theresia Theurl

( (0251) 83-2 28 91

* theresia.theurl@

ifg-muenster.de

Theresia Theurl

Gemeinschaft durch genossenschaftliche Kooperation *

Gemeinschaft als Idee ist leicht zu verstehen. Die Zusammenarbeit von Unternehmen er-
möglicht über unterschiedliche Kanäle eine Kooperationsrente, die allein bleibend nicht
entstehen könnte. Allerdings ist die Zusammenarbeit in der Praxis nicht frei von Herausfor-
derungen. Sich ihrer nicht bewusst zu sein und keine Antworten zu haben ist damit verbun-
den, dass ein Teil der Kooperationsrente überhaupt nicht entsteht oder dass er dazu ver-
wendet werden muss, die Kosten für Konflikte, Entscheidungsfindung und den Schutz vor
einer Ausbeutung durch die Partner zu begleichen. Gemeinschaft beinhaltet also immer,
mögliche Vorteile und Einschränkungen gegeneinander abwägen zu müssen. 

Dies gilt auch für Bankengruppen,

zumal für genossenschaftlich organi-

sierte Bankengruppen wie die Sparda-

Banken eine ist. „Zusammen ist Zu-

kunft“ ist daher ein sehr gut geeigne-

ter Claim für die Motivation den Her-

ausforderungen zu begegnen, denen

sich Banken seit Jahren gegenüberse-

hen und deren Ende nicht abzusehen

ist. Das Kooperationsmodell der

Sparda-Banken ist ein umfassendes

und bezieht mehrere Ebenen ein. Er-

stens verwirklicht jede Sparda-Bank

für sich eine genossenschaftliche Ko-

operation, zweitens setzt der Verband

der Sparda-Banken eine Kooperation

um, die es ermöglicht, gemeinsame

Leistungen zusammen zu entwickeln

und zu organisieren. Drittens arbeiten

die Sparda-Banken auch mit und in

der genossenschaftlichen Finanz-

Gruppe zusammen.

Zusammen ist Zukunft
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Gemeinschaft

„Gemeinschaft als Idee“ ist also wie

bereits angeführt, selbsterklärend,

dennoch bleibt sie abstrakt. „Gemein-

schaft als Antwort“ auf konkrete Her-

ausforderungen macht die Kraft der

Zusammenarbeit und ihre Vorausset-

zungen deutlicher spürbar, wenn iso-

liertes Agieren nicht mehr ausreicht,

um die Unternehmensziele zu errei-

chen. Für Banken liegt die Notwen-

digkeit einer stärkeren Zusammenar-

beit heute auf der Hand, wenn die ge-

sellschaftlichen und technologischen

sowie die regulatorischen Herausfor-

derungen betrachtet werden. Für

Bankengruppen stellt sich die Frage

wie ihre Arbeitsteilung neu austariert

werden kann, ohne dass das Gleichge-

wicht zwischen gemeinsamen Lösun-

gen und dezentraler Marktbearbeitung

verloren geht. Denn dieses Gleichge-

wicht ist auch die Erfolgsvorausset-

zung. Es liegt auf der Hand, dass es

aktuell gilt, die Arbeitsteilung zu prü-

fen und diese gegebenenfalls anzu-

passen.

Anpassungsprozesse

In einem solchen Prozess machen

viele Gruppen die Erfahrung, dass die

Optimierung der Gruppenstrukturen

in herausfordernden Zeiten meist eher

gelingen kann, als bei ruhigen und

konsolidierten Rahmenbedingungen.

Eigentlich sollte es genau umgekehrt

sein. Doch die normative Macht des

Faktischen ist hier deutlich zu sehen.

„Gemeinschaft als Herausforderung“

wird in solchen Prozessen deutlich

spürbar. Anpassungsprozesse erfor-

dern es, die Tragfähigkeit des Funda-

ments der Zusammenarbeit zu über-

prüfen und dabei die Gruppenstruktur

im Auge zu behalten. Dies kann dazu

führen, dass Aufgaben neu zugeord-

net werden müssen, was nicht selten

zur Notwendigkeit eines „Loslassens“

führt, was  nicht immer gelingt. Gute

und sanktionsbewährte Regeln, auf

deren Grundlage Anpassungsprozesse

organisiert werden können, sind

außerordentlich hilfreich. Erfolgsent-

scheidend, um die Zukunft zu gestal-

ten, ist aber, ob es gelingt die beiden

typischen Dilemmata von genossen-

schaftlichen Gruppen zu bewältigen:

den Egoismus auf der horizontalen

Ebene und das Misstrauen in der ver-

tikalen Zusammenarbeit. „Gemein-

schaft als Zukunft“ ist auch damit ver-

bunden, Veränderung zu akzeptieren

und überhaupt im Konsens zu Ent-

scheidungen zu kommen.

Fazit

Gelingt es Anpassungsprozesse in ge-

nossenschaftlichen Bankengruppen

zu bewältigen, die meist mit einer

Verschiebung der internen Arbeitstei-

lung verbunden sind, so wie die Her-

ausforderungen sich heute stellen,

kann die Gemeinschaft auch Zukunft

werden. Vor den aktuellen Rahmenbe-

dingungen ist die Zusammenarbeit

noch wichtiger als in der Vergangen-

heit. Sie wird aber auch anspruchsvol-

ler. In solchen Situationen ist es hilf-

reich, sich vor Augen zu führen, ob

Alternativen überhaupt verfügbar

sind. Gemeinschaft als Idee, als Ant-

wort, als Herausforderung, als Zu-

kunft beinhaltet jeweils Vorteile, aber

auch Risiken. Es kommt auf den

Saldo an. Sich dieses einfachen Zu-

sammenhanges bewusst zu bleiben,

könnte manche schwierige Verhand-

lung von Änderungsprozessen er-

leichtern.     

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen des Verbandstags der
Sparda-Banken 2017 am 19. Mai
2017 in Frankfurt.

Ü Theresia Theurl

( (0251) 83-2 28 91

* theresia.theurl@

ifg-muenster.de
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Dass Vertrauen und Ethik für Genos-

senschaften im Allgemeinen und für

Genossenschaftsbanken im Speziel-

len höchst relevante Themen sind, ist

selbstverständlich. Es gilt aber nicht

nur für sie, sondern für alle Unterneh-

men und wirtschaftlich tätigen Akteu-

re, also auch für Kunden und Mitar-

beiter. Dass manchmal Genossen-

schaften unreflektiert ein Übermaß an

Ethik, Werteorientierung und Vertrau-

enswürdigkeit zuerkannt wird, sie

also als geeignete Organisationsform

für „gute Menschen“ eingeschätzt

werden, ist deutlich verkürzt und ent-

behrt einer ökonomischen Analyse.

Eine solche muss allerdings mit be-

triebswirtschaftlichen Kennziffern

und Erfolgsindikatoren arbeiten und

sich mit Investitionskalkülen ausein-

andersetzen. Die hat ergebnisoffen zu

geschehen.

Identität

Sehr konkret geht es im Weiteren

darum, ob „weiche Faktoren“ Grund-

lage für unternehmerischen Erfolg

sein können. Wenn dies der Fall ist,

lohnt es sich in solche zu investieren.

Bezogen auf Genossenschaften ist

dann zu klären, was die Identität ge-

nossenschaftlicher Unternehmen und

Gruppen ausmacht und ob diese mit

einem speziellen Wertegerüst verbun-

den ist. Dies kann vermutet werden,

wenn das genossenschaftliche Ge-

schäftsmodell und die MemberValue-

Strategie berücksichtigt werden, die

mit einem Wertekanon verbunden

sind, der konsistent mit der genossen-

schaftlichen Governance ist.

Werteorientierung

In vielen Untersuchungen wird heute

herausgefunden, dass Menschen von

Unternehmen die Verfolgung be-

stimmter Werte, die mit Restriktionen

für ihr Wirtschaften verbunden sind,

einfordern. Sie sollen wertvolle Ge-

Theresia Theurl

Vertrauen und Ethik aus einer ökonomischen Perspektive 
im Genossenschaftssektor*

Es handelt sich um ein komplexes Thema, das tatsächlich zwei Tage benötigt, um erschöp-
fend analysiert und diskutiert zu werden, geht es doch darum vier Elemente in Einklang zu
bringen. So haben die Überlegungen erstens aus einer ökonomischen Perspektive zu er-
folgen. Zweitens ist zu klären, was Ethik, Moral und Werte in einem solchen Rahmen für
Bedeutung haben. Drittens schließt sich an, wie Vertrauen entstehen kann und welche
Merkmale und Konsequenzen in ökonomischer Hinsicht mit ihm verbunden sind. Viertens
ist ein Zusammenhang mit dem Genossenschaftssektor, also Genossenschaften und ge-
nossenschaftlichen Gruppen, z.B. im Bankensektor, herzustellen. Es handelt sich also für-
wahr um ein komplexes Projekt, das sich dennoch präzise strukturieren lässt.

Nachfrage nach Ethik, Moral, Werten
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sellschaftsmitglieder sein oder wer-

den. Dies wird ihnen heute sogar re-

gulatorisch vorgegeben. Dennoch ist

festzustellen, dass die Orientierung

von Unternehmen an bestimmten

Werten nicht selbstverständlich hono-

riert wird, wenn sie etwa mit höheren

Preisen oder Einschränkungen von

einzelwirtschaftlichen Ent scheidungs   -

spielräumen verbunden sind. Be-

sonders deutlich lässt sich dies etwa

feststellen, wenn kleine und lokal ver-

wurzelte Unternehmen verbal verklärt

gelobt werden, die Umsätze jedoch

digital bei den international tätigen

Handelsketten gemacht werden. Die

gestiegene Werteorientierung bzw.

der Wertewandel ist also immer wie-

der bezüglich seiner realen Grundla-

gen zu prüfen. Oftmals herrscht eine

tiefe Kluft zwischen Reden und Han-

deln. 

Gelebte Werte

Denn wenn in Werte investiert werden

soll, muss dies auch das Ergebnis ein-

zelwirtschaftlich und/oder gesell-

schaftlich positiv beeinflussen. Fak-

tum ist, dass heute mehr über Werte

und Ethik gesprochen wird und dass

Fehlverhalten von Unternehmensei-

gentümern und Managern öffentlich

diskutiert und verurteilt wird. Die ge-

stiegene Transparenz, eine sensibili-

sierte Öffentlichkeit sowie die profes-

sionell medial aufbereitete Diskussion

tragen dazu bei. Dieser Hintergrund

legt es jedoch nahe, die Forderung

nach Werten von Unternehmen zu dif-

ferenzieren. Denn Werte können

einen unterschiedlichen Gehalt auf-

weisen. Verordnete Werte bestehen le-

diglich in der Einhaltung von Compli-

ance-Vorgaben. Wohltätige Werte hin-

gegen stellen auf den philanthropi-

schen Einsatz des erwirtschafteten

Vermögens, also auf freiwillige Wohl-

tätigkeit ab. Kompensierende Werte

sind jene, die in CSR-Reports nachge-

wiesen werden müssen und deren Er-

füllung nicht selten in der Gewinnver-

wendung außerhalb des unternehme-

rischen Kernkonzeptes erfolgt, wäh-

rend nicht hinterfragt wird, wie ei-

gentlich die Gewinne entstehen. In-

vestiert werden kann wohl nur in Ver-

sprechen als Verhaltensrestriktion bei

der eigentlichen Wertschöpfung und

der Gewinnentstehung. Nur hier geht

es um gelebte Werte. Um glaubwür-

dig zu sein, muss Sprechen und Han-

deln zusammen passen, müssen die

Investition in Werte: Vertrauensanker
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Werte übereinstimmend Teil der Stra-

tegie und der Kommunikation sein.

Investition in Vertrauen

Damit stellt sich die Frage, ob gelebte

Werte Vertrauen schaffen können,

also sie als eine Investition in Vertrau-

en verstanden werden können. Die

ökonomische Theorie des Vertrauens

geht davon aus und begründet dies

nachvollziehbar. Werte können als

Vertrauensanker verstanden werden,

die Menschen helfen können im eige-

nen Interesse den Unternehmen Ver-

trauensvorschüsse zu geben. Für den

unternehmerischen Erfolg ist es

höchst vorteilhaft, wenn die Stakehol-

der vertrauen. Doch diese lassen sich

nicht auf ein blindes Vertrauen ein,

sondern sie suchen Anker, an denen

sie das zukünftige Verhalten der

Unternehmen besser abschätzen kön-

nen. Werte können ein solcher Anker

sein und ein konsistentes Geschäfts-

modell ebenso. Dies leitet über zum

Zusammenhang zwischen Werten,

Vertrauen und Genossenschaften, nun

aber auf der Grundlage von Investi-

tionskalkülen.

Vertrauensanker

Die grundsätzliche Frage, die es zu

stellen gilt, ist: Gibt es eine genossen-

schaftliche Identität und ist diese ein

Vertrauensanker? Sie kann weiter

konkretisiert werden. Erstens: Exis-

tiert eine geteilte genossenschaftliche

Wertebasis? Zweitens: Existiert ein

konsistentes Geschäftsmodell? Abge-

hoben wird die erste Frage meist mit

einem klaren Ja beantwortet, doch in

der Konkretisierung der Werte wird es

nicht selten beliebig. Dies ändert sich

allerdings, wenn auf das genossen-

schaftliche Geschäftsmodell und die

MemberValue-Strategie abgestellt

wird. Denn dann kann das inhärente

Wertegerüst direkt aus den drei genos-

senschaftlichen MemberValue-Kom-

ponenten abgleitet werden: Bereit-

schaft zu Verantwortung und Kontrol-

le, realwirtschaftliche und mitglieder-

gebundene Verankerung sowie Nach-

haltigkeit. Die genossenschaftliche

Identität, die vertrauensstiftend sein

kann, ergibt sich aus der Konsistenz

zwischen Geschäftsmodell, Strategie

und dem diesen inhärenten Wertege-

rüst. Die als genossenschaftliche

Werte reklamierten leiden dann nicht

mehr darunter, dass sie beliebig sind,

sondern dass sie tatsächlich einen

Vertrauensanker darstellen können

und dass es sich lohnt in diese zu in-

vestieren und sie zu kommunizieren.

Fazit

Dieser Zusammenhang zwischen

Identität, Werten, Vertrauen und dem

unternehmerischen Erfolg beruht auf

der Berücksichtigung eines unterneh-

merischen Investitionskalküls. Ihn

herzustellen erfordert es daher nicht,

zwischen guten und weniger guten

Menschen unterscheiden zu müssen.

Freilich sollte dabei auch beachtet

werden, dass der Vertrauensanker von

den Stakeholdern dann hinterfragt

wird, wenn ein Abweichen von der

genossenschaftlichen Identität festge-

stellt wird. In einem solchen Fall kann

das Vertrauenskapital sehr schnell ab-

zuschreiben sein.  

* Zusammenfassung eines Modulvor-
trags im Rahmen eines MBA-Sudien-
gangs des MCI am 10./11. November
2017 in Wien.

Ü Theresia Theurl

( (0251) 83-2 28 91

* theresia.theurl@

ifg-muenster.de

Werte und Vertrauen für Genossenschaften



Unternehmen sehen sich heute auch

anderen großen Herausforderungen

gegenüber. Dies gilt besonders für

Banken, auch für Kirchenbanken. Zu

nennen sind die Demografie und das

geänderte Nachfragerverhalten, die

Technologie und die Digitalisierung,

ökologische Anforderungen und regu-

latorische Vorgaben. Es lässt sich fra-

gen, ob Werte bei der Bewältigung

dieser Herausforderungen helfen kön-

nen. Kann „Werte wagen“ empfohlen

werden. Die Antwort wird ein klares

„Ja“ sein.

Anpassungsfähigkeit

In Phasen multipler Herausforderun-

gen für Unternehmen scheidet sich

die „Streu vom Weizen“. Erfolgreiche

Anpassungsprozesse gelingen jenen

Unternehmen, die in der Lage sind,

ihre Identität zu behalten. Dies ist in

turbulenten Phasen nicht selbstver-

ständlich. Die Identität eines Unter-

nehmens aber hat mit Werten zu tun.

Wofür steht ein Unternehmen und

wofür nicht? Welche Transaktionen

macht ein Unternehmen und welche

nicht? Welche „legalen Schlupflö-

cher“ nutzt eine Organisation und

welche nicht?

Fehlverhalten 

Nicht nur um irgendwelche Werte

geht es, sondern um „gelebte Werte“.

Diese Konkretisierung ist deswegen

wichtig, weil sich die Stakeholder von

Unternehmen heute schwer tun, deren

Vertrauenswürdigkeit einzuschätzen.

Größer werdende Organisationen, ein

Trend zur Anonymität von Beziehun-

gen, eine Tendenz zur Beschleuni-

gung sowie der Verlust von Identität

erschweren es, das Fehlverhalten ein-

zelner Personen einzuordnen. Ist es

ein Einzelfall oder typisch für das ge-

samte Wirtschaftssystem? Es ist in

diesem Umfeld schwierig Systemver-

trauen aufzubauen. Es kommt zu Ver-

allgemeinerungen, wenn die handeln-

den Personen nicht persönlich be-

kannt sind.

Systemvertrauen

Es geht also darum, ein Unternehmen

– auch eine Genossenschaft – so zu

organisieren, dass die Werte, an denen

sich Personen orientieren, gefördert

werden und zwar von Strategie und
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Unternehmen und Werte

Theresia Theurl

Werte wagen: Antworten auf die Herausforderungen unserer Zeit*

Es wird Unternehmen nahegelegt, ja es wird von ihnen gefordert, sich in ihrem Tun stärker
an Werten zu orientieren. Anders formuliert sind die gesellschaftlichen Anforderungen an
die Unternehmen gestiegen. Dabei wird nicht immer klar, wer und welche Gesellschafts-
gruppen diese Anforderungen definieren und formulieren. Es wäre interessant zu untersu-
chen, ob die Forderungen von jenen Menschen kommen, die Unternehmen honorieren, die
ihre Forderungen erfüllen, oder von jenen, die sich nicht an konsensfähige gesellschaftli-
che Standards halten. Solche empirische Studien liegen bisher nicht vor. 
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Struktur des Unternehmens. Werteo-

rientiert zu handeln wird dann nicht

nur individuell belohnt, sondern es

geht in die Entstehung der Unterneh-

mensergebnisse ein. Gewinne entste-

hen dann nicht zulasten einzelner

Gruppen im Unternehmen. Dies ist

der Gehalt gelebter Werte. Auf diese

Weise wird nicht nur unternehmeri-

scher Erfolg gefördert, sondern zu-

sätzlich wird gesellschaftliche Verant-

wortung ermöglicht.

Fazit

„Werte wagen“ lohnt sich bei der Be-

wältigung der aktuellen Herausforde-

rungen für Unternehmen, auch für

Genossenschaftsbanken. Es lohnt sich

für die Menschen, für das Unterneh-

men und für die Gesellschaft. Freilich

dürfen Werte nicht als Marketingin-

strumente missverstanden werden.

Zusätzlich ist es notwendig, dass die

Orientierung an Werten nicht bestraft

wird. Es ist vielmehr notwendig, den

Forderungen nach Werteorientierung

auch die eigene Werteorientierung

folgen zu lassen.      

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen der Generalversammlung
der Bank für Kirche und Diakonie eG
- KD-Bank am 14. Juni 2017 in Dort-
mund.

Ü Theresia Theurl

( (0251) 83-2 28 91

* theresia.theurl@

ifg-muenster.deWerte von Menschen
Gefördert von Struktur und Strategie  

Selbstbindung an ethische Standards



Digitalisierung ändert den Umgang

mit Informationen. Einfacher wird die

Informationsspeicherung (Kostenvor-

teile), die Informationsverarbeitung

(Kostenvorteile) sowie die Informa-

tionsrekombination, durch die neue

Produkte und Dienstleistungen entste-

hen. Selbstverständlich hat die Digita-

lisierung Folgen für Unternehmen. Es

ändern sich Kauf- und Handelsvor-

gänge, neue Wettbewerber treten auf,

es erfolgt zunehmend eine Orientie-

rung an Informationen und es kommt

zu einer Fokusverschiebung von Pro-

dukten zu Prozessen. Es geht darum,

ein Gleichgewicht zu finden zwischen

digitalen Lösungen und der „Lösung

Mensch“. Dies alles gilt auch für

Wohnungsgenossenschaften.

Informationen

Denn Informationen sind in diesen an

vielen Stellen von großer Bedeutung.

Dies gilt für die Beschaffung, für Bau,

Instandhaltung und Vermietung eben-

so wie für Vertrieb und Verwaltung.

Im Gegensatz zu Banken, Handel und

anderen Branchen entstehen in der

Wohnungswirtschaft keine neuen

Wettbewerber. Die Herausforderun-

gen für die Wohnungsgenossenschaf-

ten liegen hingegen in der Analyse,

wo Informationen erzeugt und genutzt

werden, in der neuen Ausgestaltung

der Kommunikationsschnittstelle zu

den Mietern, in der Umsetzung digita-

ler Wohnlösungen sowie in der Effi-

zienzverbesserung in der Verwaltung.

Dazu kommt die innovative Rekom-

bination bzw. Nutzung von wohnba-

sierten Daten.

Prozesse

Die Digitalisierung ist eine strategi-

sche Herausforderung für Wohnungs-

genossenschaften, die über alle Tätig-

keitsfelder hinweg gedacht und umge-

setzt werden muss. Daraus ergeben

sich einige Herausforderungen. So

gilt es, Prozesse zu identifizieren und

zu gestalten. Digitalisierung bedeutet

eine Umorientierung weg von der

Outputorientierung und hin zu Pro-

zessen (Verlaufsorientierung). Dies

gilt es zu managen. Einer Zunahme

von Transparenz, der verlässlichen

Erzielung von Ergebnissen, der Kos-
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Digitalisierung

Theresia Theurl

Digitalisierung – Wo ist sie für Wohnungsgenossenschaften wichtig 
und wie ist sie zu managen? *

Die Digitalisierung ändert, wie wir Dinge tun. Neue Technologien unterliegen grundsätzlich
einem Zyklus von euphorisch steigenden Erwartungen, Enttäuschungen und am Ende kon-
solidierten Produkten. Es kann davon ausgegangen werden, dass die Digitalisierung eine
nachhaltige Entwicklung ist, ihre Teilprodukte aber ebenso einem solchen Hype-Zyklus
unterliegen.   
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tenkontrolle und –ersparnis, Verläss-

lichkeit und Überprüfbarkeit stehen

hohe Anfangsinvestition und ev. der

Verlust an Flexibilität gegenüber. Ein-

zelfalllösungen werden deutlich er-

schwert. Es ist eine grundlegende Ma-

nagementaufgabe die Informations-

prozesse zu identifizieren, zu struktu-

riere und dann umzusetzen. Damit

sind viele Aufgaben verbunden.

Mitarbeiterorientierung

Nicht nur die Prozessanalyse stellt

hohe Anforderungen an das Manage-

ment. So ist zu beachten, dass die Di-

gitalisierung kein Einzelprojekt ist,

sondern eine Daueraufgabe, die eine

Informations- und Prozesssichtweise

verlangt. Dazu kommt, dass es nicht

nur eine einzige digitale Lösung gibt,

sondern es werden immer neue, klei-

ne IT- und Software-Lösungen ge-

schaffen, die es zu integrieren gilt.

Die Digitalisierung ist nicht möglich,

ohne den Mitarbeitern großes Augen-

merk zu schenken. Sie sind für die

Konzipierung der Digitalisierungs-

strategie und deren Umsetzung sehr

wichtig. Gleichzeitig können Verlust-

und Veränderungsängste zu Blocka-

den führen. Hohe Anfangsinvestitio-

nen in der Initialisierungsphase und

Stress durch veränderte Abläufe las-

sen die langfristigen Gewinne auch

für die Mitarbeiter nicht unmittelbar

sichtbar werden. Daher ist Kommuni-

kation wesentlich: Worin bestehen die

Vorteile und wie kann die Digitalisie-

rung helfen, unangenehme Aufgaben

leichter zu lösen? Mitarbeiter sind

sehr notwendig, um Feedback zu Ver-

besserungen zu erhalten. Die wichtig-

ste Aufgabe besteht darin, Akzeptanz

für das Denken in Prozessen und In-

formationsflüssen schaffen.

Sicherheitsfragen

Die Digitalisierung schafft neue Si-

cherheits- und Sicherungsbedürfnisse.

Die erfassten Daten müssen verläss-

lich gespeichert und gesichert wer-

den. (Schutz gegen Zerstörung durch

Viren, Feuer etc.). Dies erfordert ein

Sicherungsmanagement. Zusätzlich

müssen Zugriffsrechte definiert wer-

den. Bei Systemen in den Wohnungen

sind Sicherungen gegen unbefugten

Zugriff und eine dauerhafte Überprü-

fung und Kontrolle der Systeme not-

wendig. Schließlich müssen die Daten

der Mitglieder geschützt sein. Nicht

allen Informationswünschen darf

nachgegeben werden, denn die Daten-

nutzung unterliegt klaren rechtlichen

Schranken.

Fazit

Die Anforderungen der Digitalisie-

rung machen vor Wohnungsgenossen-

schaften nicht Halt. Bereits heute be-

fassen sie sich in manchen Bereichen

sehr intensiv damit und haben hervor-

ragende Lösungen geschaffen. Es hat

sich aber auch gezeigt, dass wesentli-

che Strategie- und Managementanfor-

derungen damit verbunden sind, die

es zu bewältigen gilt.

* Zusammenfassung eines Vortrags
im Rahmen 30. Symposiums für Woh-
nungsgenossenschaften am 19. No-
vember 2017 in Münster
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Dieses Jahr war die Universität Parma

in Italien der Gastgeber der Großver-

anstaltung „XV. EAAE Congress“,

die als zentrale Veranstaltung der eu-

ropäischen Agrarökonomie bekannt

ist.  Dabei bot dieses Zentrum italieni-

scher Lebensmittelindustrie ein äu-

ßerst passendes Umfeld für angeregte

Diskussion und die Präsentation ak-

tueller Forschungsergebnisse.

Mit einem breiten Themenspektrum,

das sich um die gesamte Wertschöp-

fungskette der Agrarproduktion, d. h.

von der Produktions- bis hin zur Ver-

triebsebene beschäftigt, wurde umfas-

sende und tiefgehende Forschung in

verschiedenen Formaten dargestellt.

So boten neben den klassischen Vor-

trägen ebenfalls Postersessions und

Symposien die Möglichkeit zur Dis-

kussion, wie in einem Umfeld mit

teils divergierenden Zielen und

heterogenen Anreizsystemen eine mo-

derne landwirtschaftliche Wertschöp-

fungskette organisiert werden kann.

Dabei wurden u. a. Themen wie das

Spannungsfeld von Nachhaltigkeit

und Effizienz aus verschiedenen

Blickwinkeln beleuchtet. Zudem

brachten verschiedene Plenarsitzun-

gen Wissenschaft, Wirtschaft und Po-

litik zusammen und beleuchteten

dabei vor allem die europäischen Her-

ausforderungen in der landwirtschaft-

lichen Wertschöpfungskette.

Zu dieser Themenvielfalt passte die

industrieökonomische Forschung von

IfG Mitglied, Juniorprofessor Dr. Gor-

don Klein, der die Forschungsarbeit

„The Impact of One-Stop-Shopping

on Bargaining Power in the Retailer-

Manufacturer Relationship“ vor stell -

te. Hierbei handelt es sich um eine ge-

meinsame Arbeit mit Forschern des

Düsseldorfer Instituts für Wettbe-

werbsökonomik und der Toulouse

School of Economics. Fokus dieser

Arbeit bilden die Bedeutung systema-

tischer Konzentration der Einkäufe

normaler Verbraucher bei einzelnen

Lebensmitteleinzelhändlern sowie die

Auswirkungen auf Verhandlungs-

macht in der Beziehung zwischen

dem Lebensmitteleinzelhandel und

den Herstellern von Agrargütern. Als

beispielhafter Markt wurde hierbei

der Markt für Röstkaffee betrachtet.

Weitere Vorträge in der Vortragsses-

sion griffen andere verwandte Aspek-

te der Beziehung zwischen Lebens-

mitteleinzelhandel und Herstellern auf

und erlaubten somit tiefe Einblicke in

die internationale Forschung zur Ana-

lyse der vertikalen Wertschöpfungs-

ketten von Agrarprodukten. 

Abgerundet wurde das Vortragspro-

gramm von vielfältigen Exkursions-

möglichkeiten, die internationale For-

schung mit lokaler Produktion und

Verarbeitung von landwirtschaftlichen

Produkten in Kontakt brachte. Hierbei

bekamen die Teilnehmer ebenfalls

einen Einblick in die Nudel-, Bier-,

Käse- und natürlich Weinproduktion,

über die Parma als ein Zentrum der

norditalienischen Lebensmittelindus-

trie verfügt.

Ü Gordon Klein

( (0251) 83-2 24 31

* gordon.klein@

wiwi.uni-muenster.de

The Impact of One-Stop-Shopping on Bargaining Power in the Retailer-
Manufacturer Relationship

Vom 29. August  bis zum 1. September 2017 fand der Kongress der European Association
for Agricultural Economics in Parma statt. Diese Veranstaltung, die in einem 3-Jahresrhyth-
mus durchgeführt wird, brachte zum 15. Mal, internationale Ökonomen zusammen, die im
Feld der Agrarökonomie forschen. Diesmal war auch das IfG vertreten.

Gordon Klein

Juniorprof. Dr. Gordon Klein
für Volkswirtschaftslehre, 

insb. Regulierungsökonomik/
Industrieökonomik
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Die IWF-Argumentation

In der Frühjahrsausgabe des „Global

Financial Stability Reports“ hat sich

der Internationale Währungsfonds mit

der Profitabilität und Struktur des eu-

ropäischen Bankensektors beschäftigt

und kommt dabei zu einer kritischen

Einschätzung hinsichtlich der Stabi-

lität der europäischen Banken. Hier-

für untersuchte der IWF für das Jahr

2016 eine Stichprobe von 172 europä-

ischen Banken mit einer aggregierten

Bilanzsumme von 35 Billionen Euro

und stellte dabei deutliche Unter-

schiede hinsichtlich der Profitabilität

fest. Länder mit relativ schwacher

Profitabilität sind z. B. Deutschland,

Großbritannien und Spanien sowie

mit negativen Gewinnen Portugal und

Italien. Ferner unterscheidet der IWF

nach Banken mit internationaler, eu-

ropäischer und nationaler Ausrichtung

und kommt zum Schluss, dass es ins-

besondere Banken mit einer nationa-

len Ausrichtung sind, die unter

schwacher Profitabilität leiden. Die-

ses – so der Währungsfonds – seien

vor allem die Genossenschaftsban-

ken, Sparkassen und nationale För-

derbanken. Wesentlich für die schwa-

chen Gewinne sei weniger das Ge-

schäftsmodell, sondern vielmehr die

Fokussierung auf nationale Märkte.

Für diese nationalen Märkte unter-

sucht der IWF danach die Wettbe-

werbsintensität und kommt zum

Schluss, dass einige nationale Märkte

„overbanked“ sind, so dass die hohe

Wettbewerbsintensität dieser Märkte

erhöht und damit die Gewinne redu-

ziert werden. Als Folgerung empfiehlt

der Währungsfonds die Zahl der Ban-

ken in diesen Märkten zu reduzieren,

denn die eingeschränkten Gewinn-

margen in diesen Märkten hätten auch

entsprechend negative Folgen für die

Der IWF über Genossenschaftsbanken
– Eine Überprüfung der Aussagen*

Der Internationale Währungsfonds hatte sich in der Frühjahrsausgabe seines Stabilitätsbe-
richts kritisch zur Profitabilität der europäischen Banken geäußert und dabei insbesondere
die Probleme bei den Genossenschaftsbanken, Sparkassen und staatlichen Banken veror-
tet. Dieses soll in diesem Beitrag überprüft werden. Es zeigt sich, dass diese Aussagen so
nicht haltbar sind und deutlich differenziert werden müssen.

Eric Meyer

Dr. Eric Meyer
Geschäftsführer, Institut für 

Genossenschaftswesen

Argumentation des IWF



globalen systemrelevanten Banken

(G-SIB). Diese hätten trotz ihrer inter-

nationalen Orientierung stets eine

starke Aktivität in einem Heimat-

markt. Wenn dieser nun sehr wettbe-

werbsintensiv ist, so schränkt dies die

Gewinnmöglichkeiten ein und würde

durch die Verflechtung auch das glo-

bale Finanzsystem mitgefährden, so

dass auch staatliche Stützungsmaß-

nahmen nötig werden könnten.

Untersuchungsdesign

Die Folgerungen, die der IWF aus sei-

ner Arbeit zieht, sind sehr weitrei-

chend, da selbst die Probleme der G-

SIBs jenen Banken zugeschrieben

werden, die nur national aktiv sind.

Deshalb gilt es diese Aussagen genau-

er zu untersuchen. Für die Analyse

wurde versucht, die Stichprobe des

IWF zu reproduzieren, da die Banken-

namen nicht publiziert wurden. Diese

Stichprobe enthält kaum Genossen-

schaftsbanken. Enthalten sind jedoch

teilweise genossenschaftliche Grup-

pen (z. B. für Frankreich, Niederlande

oder Finnland) oder Gruppeninstitute

wie die DZ BANK oder die österrei-

chische RZB. Es ist deshalb schon

sachlich falsch, insbesondere mit

Bezug auf Deutschland, die geringe

Profitabilität auf Genossenschafts-

banken zurückzuführen, da diese

überhaupt nicht Teil der Stichprobe

waren.

Zur Messung der Profitabilität werden

die Eigenkapitalrentabilität (Return

on Equity, RoE) und die Rentabilität

bzgl. der durchschnittlichen Bilanz-

summe (Return on Assets, RoA) ver-

wendet. Beide Parameter sind dabei

kritisch zu betrachten. So werden ver-

gleichsweise eigenkapitalstarke Ban-

ken bei gleichem Gewinn einen nie-

drigeren RoE ausweisen. Eine starke

Eigenkapitalbasis ist jedoch ein wei-

teres Regulierungsziel und wider-

spricht teilweise der Forderung nach

hohen RoEs. Auch ist die Anwendung

des RoEs auf Gruppeninstitute, ge-

nossenschaftliche Gruppen oder ein-

zelne Genossenschaftsbanken proble-

matisch, da innerhalb der Gruppen

Aufgaben unterschiedlich aufgeteilt

werden und damit auch die Gewinne

unterschiedlich bei den Gruppeninsti-

tuten und den Primärbanken anfallen.

Schließlich fallen Teile der Gewinne

den Mitgliedern der Genossenschafts-

banken (regionale Förderung, Sonder-

konditionen für Produkte etc.) zu, was

den RoE verringert, aber dennoch

eine Art Gewinn für die Eigentümer

darstellt.

Reproduktion 
der Ergebnisse

Für die Reproduktion der IWF-Unter-

suchung wurde eine ähnliche Stich-

probe entlang der deskriptiven Statis-

tik des IWF konstruiert. Die Ergeb-

nisse der Währungsfonds-Untersu-

chung lassen sich damit nur einge-

schränkt reproduzieren, was ein Hin-

weis darauf ist, dass die Erebnisse

auch durch die Auswahl der Banken

bestimmt ist. Insbesondere sind mehr

Banken im Bereich hinreichender

Profitabilität (> 10 % RoE) einzuord-

nen. Als kritisch erweist sich auch,

dass die Gewinne der Banken in der

Stichprobe im Zeitablauf variieren, so

dass die Ergebnisse abhängig vom be-

trachteten Jahr ebenfalls unterschied-

lich und keinesfalls stabil sind.

Weitet man die Analyse aus und be-

trachtet nun die genossenschaftlichen

Bankengruppen, so zeigt sich, dass

nur die Schweizer Raiffeisengruppe

unterhalb der vom Währungsfonds als

kritisch erachteten Grenze von 8 %

RoE liegt, die französischen BPCE

und Credit Agricole sowie die deut-

sche Genossenschaftliche Finanz-

Gruppe liegen zwischen 8 und 10 %,

Rabobank, Credit Mutuel und OP

Pohjola liegen oberhalb von 10 %.

www.ifg-muenster.de 2-201756
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Damit relativieren sich die Aussagen

des IWF deutlich.

Betrachtet man die Komponenten der

Eigenkapitalrendite, den Gewinn und

das Eigenkapital, so wird noch deut-

licher, dass die Aussagen des Wäh-

rungsfonds deutlich differenziert wer-

den müssen. Die genossenschaft-

lichen Bankengruppen sind gut kapi-

talisiert. Ihre CET1-Kapitalquoten

liegen zwischen 13,1 % (Deutsch-

land) und 20,1 % (OP Pohjola, Finn-

land). Das bedeutet zugleich, dass die

Eigenkapitalrendite im Vergleich zu

weniger gut kapitalisierten Banken

und Bankengruppen tendenziell nie-

driger ausfallen wird, was die guten

Ergebnisse der Gruppen noch positi-

ver erscheinen lässt. Zudem haben die

Gruppen mit Ausnahme der Rabo-

bank ihr Eigenkapital von 2010 bis

2016 teils deutlich erhöht. Dieses

reicht von einem Anwachsen von über

80 % bei Raiffeisen Schweiz über 

65 % für Credit Mutuel und 59 % für

die deutsche Genossenschaftliche Fi-

nanzGruppe bis zu 30 % für Credit

Agricole.

Gleichzeitig sind die genossenschaft-

lichen Bankengruppen mit ihrer real-

wirtschaftlichen Verankerung stark in

der Kreditvergabe engagiert und

damit in ihrer Profitabilität von sin-

kenden Nettozinseinkommen betrof-

fen. Für alle genossenschaftlichen

Bankengruppen ist die Zinsmarge von

2010 bis 2016 – teilweise deutlich –

gesunken. Dies führt dazu, dass das

Betriebsergebnis in Deutschland und

für die französische Credit Agricole

nur leicht positiv zwischen 2010 und

2016 gewachsen ist. Auch für andere

Bankengruppen sind die Zuwächse

begrenzt, nur OP Pohjola konnte diese

Erträge deutlich ausweiten.

Die Vorwürfe des IWF sind deshalb

so nicht reproduzierbar und müssen

zudem qualifiziert werden, da die ge-

nossenschaftlichen Bankengruppen

einerseits – wie von der Regulierung

gewünscht – ihr Eigenkapital erhöht

haben und andererseits durch ihre re-

alwirtschaftliche Fokussierung durch

die sinkenden Zinseinkommen auch

durch die europäische Geldpolitik ne-

gativ betroffen sind. Vor diesem

Hintergrund sind die Ergebnisse eher

positiv zu sehen und vielmehr ist Kri-

tik an einer wenig zielorientierten Re-

gulierung und Geldpolitik zu üben.

Genossenschaftsbanken

Wie bereits erwähnt hat der IWF Ge-

nossenschaftsbanken, also die Primär-

banken augenscheinlich nicht in seine

Untersuchung einbezogen. Betrachtet

man die Eigenkapitalrentabilität der

Primärbanken, so sind zunächst die

obigen Anmerkungen zum RoE zu be-

rücksichtigen, d.h. aufgrund der

Gruppenstruktur sind nicht alle Bank-

aktivitäten vom RoE der einzelnen

Primärbank abgedeckt. Für die einzel-

nen Länder ergeben sich deutliche

Unterschiede. In Deutschland ist die

Eigenkapitalrentabilität der Genos-

senschaftsbanken besser als jene der

anderen Banken, d.h. mehr Banken

haben einen nach Definition des IWF

gesunden RoE von über 10 Prozent.

Die IWF-Aussage, dass u.a. Genos-

senschaftsbanken eine geringere Pro-

fitabilität aufweisen, kann also zu-

mindest für Deutschland nicht bestä-

tigt werden. In Frankreich ergeben

sich nur leichte Unterschiede zwi-

schen den genossenschaftlichen Pri-

märinstituten und den anderen Ban-

ken, jedoch weisen die genossen-

schaftlichen Bankengruppen unter-

einander Unterschiede auf. In Italien

sind die Banken generell wenig profi-

tabel, was jedoch insbesondere durch

die Abschreibungen auf notleidende

Kredite zu erklären ist. In Österreich

IfG intern | Vorträge

Entwicklung der Zinsmarge europäischer genossenschaftlicher Bankengruppen



sind die Primärbanken weniger profi-

tabel als andere Banken.

Overbanking

Für die geringere Profitabilität macht

der IWF ein „Overbanking“ in eini-

gen Ländern verantwortlich, was ins-

besondere die Länder mit vielen Ge-

nossenschaftsbanken und Sparkassen

sind. Für eine Steigerung der Profita-

bilität empfiehlt der IWF eine Reduk-

tion der Bankenzahl und damit ver-

bunden der Zahl der Beschäftigten.

Dabei postuliert der IWF implizit,

dass es eine „richtige“ Zahl von Ban-

ken gäbe, kann hierfür aber keine the-

oretischen oder empirischen Belege

anführen. Da diese fehlen, könnte

auch umgekehrt argumentiert werden,

dass einige Staaten in Europa „un-

derbanked“ sind. In diesen Staaten

stehen den Bürgern Finanzdienstleis-

tungen nicht gleichermaßen einfach

zur Verfügung und Finanzierungen –

gerade für kleinere und mittlere

Unternehmen – sind nur schwer zu er-

halten. Zum anderen ist die lokale

Präsenz von Banken ein Merkmal der

Qualität von Bankdienstleistungen,

das von Kunden durchaus geschätzt

wird, wie Mitgliederbefragungen von

Genossenschaftsbanken zeigen. Es ist

nicht die Aufgabe des IWF über die

optimale Bankenstruktur zu befinden,

in Marktwirtschaften geschieht dieses

üblicherweise über Marktprozesse.

Dass diese aktuell durch die Niedrig-

zinspolitik und eine nicht angemesse-

ne Regulierung gestört werden, ist ein

weiterer wichtiger Aspekt.

Schließlich ist die Argumentation,

dass mit weniger Banken, Filialen

oder Personal auch sofort die Gewin-

ne steigen, nicht eindeutig. Mit diesen

Filialen oder Mitarbeitern sind auch

Erträge verbunden, die verloren

gehen können, wenn man das Zu-

sammenspiel von Kosten und Erträ-

gen nicht beachtet. Ein direkter Zu-

sammenhang zwischen der Bilanz-

summe pro Filiale und dem RoE ist

nur sehr schwach ausgeprägt und be-

darf der Einbeziehung weiterer Ein-

flussfaktoren auf den RoE.

Es geht also nicht um eine einfache

Reduktion der Bankenzahl, wie sie

der IWF fordert, sondern um einen

abwägenden Prozess, der Kosten-, Er-

trags- und Qualitätsaspekte miteinbe-

zieht.

Fazit

Der Internationale Währungsfonds

hat in seinem Stabilitätsbericht sehr

weitreichende Forderungen hinsicht-

lich der Bankenstruktur in Europa ge-

stellt. Versucht man diese Aussagen

zu replizieren und detaillierter für Ge-

nossenschaftsbanken auszuarbeiten,

so zeigt sich, dass diese Aussagen in

dieser Allgemeinheit nicht haltbar

sind und deutlich differenzierter be-

trachtet werden müssen. Damit sind

jedoch auch die daraus abgeleiteten

Forderungen so nicht haltbar und sind

entsprechend zu überprüfen und anzu-

passen.     

*Zusammenfassung eines Vortrags
anlässlich eines Treffens des Think
Tanks der European Association of
Cooperative Banks am 25. September
2017 in Rom.   
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Mit der rasanten Entwicklung des

Internets haben sich auch neue Platt-

formen etabliert, die neue Möglich-

keiten im Zusammenspiel von Ange-

bot und Nachfrage eröffnen. Dabei

sind diese Plattformen in der Lage,

traditionelle Märkte und Vermittler-

strukturen aufzubrechen, in dem sie

eine größere Zahl von Anbietern und

Nachfragern zusammenbringen und

diesen eine meist günstigere Abwick-

lung von Käufen und Verkäufen er-

möglichen.

Eigenschaften 
von Plattformen

Diese Plattformen haben – so unter-

schiedlich ihre Einsatzgebiete auch

sein mögen – sehr ähnliche ökonomi-

sche Charakteristika. Plattformen sind

typischerweise durch indirekte Netz-

werkeffekte gekennzeichnet. Das

Netzwerk bilden dabei die Anbieter

und Nachfrager, die die Plattform nut-

zen. Die indirekten Netzwerkeffekte

entstehen dadurch, dass ein weiterer

Nachfrager einen zusätzlichen Nutzen

für die Teilnehmer auf der anderen

Plattformseite, die Anbieter, bildet, da

diese nun für ihre Produkte eine wei-

tere Verkaufsoption haben. Umge-

kehrt ist ein weiterer Anbieter natür-

lich für die Nachfrager attraktiv, da

sie damit eine breitere Produktaus-

wahl zur Verfügung haben. Die Kunst

des Managements einer Plattform

liegt folglich darin, diese wechselsei-

tig positive Beeinflussung in einen

Circulus virtuosus zu verwandeln,

d.h. dass sich die indirekten Netzwer-

keeffekte sukzessive wechselseitig

verstärken. Dieses hat jedoch zur

Folge, dass die Plattformen Größen-

vorteile generieren. Eine große Platt-

form mit vielen Anbietern und Nach-

fragern wird für Anbieter oder Nach-

frager immer attraktiver sein als eine

kleine Plattform. Dieses hat zwei

Konsequenzen: Erstens besteht für

Plattformen ein Anreiz, möglichst

schnell zu wachsen, um im Wettbe-

werb mit anderen Plattformen die grö-

ßere und attraktivere Option für die

Nutzer zu sein, was wieder zu dem

oben angeführten selbstverstärkenden

Effekt führt. Zweitens folgt daraus,

dass für Plattformen eine Monopoli-

sierungstendenz besteht, d.h. am Ende

einer Entwicklung wird der Markt

von wenigen Plattformen, u.U. sogar

nur von einer Plattform beherrscht.

Dieses wäre dann kein Problem, wenn

diese Monopolmacht eingedämmt

werden könnte, wenn also der Platt-

formmarkt bestreitbar wäre, so dass

die Plattform ihre Marktmacht nicht

effektiv ausüben kann. Aufgrund der

indirekten Netzwerkeffekte ist dieses

aber eher zu bezweifeln. Auch ist ein

Wechsel zwischen Plattformen nur

eingeschränkt möglich, da häufig

plattformspezifische Investitionen ge-

tätigt wurden (z.B. der Reputationsge-

Crowdfinancing „vs.“ Banking

Eric Meyer

Neue Governance-Strukturen für die Plattformökonomie 
im Bereich Crowdfunding*

Crowdfunding verspricht neue Wege in der Finanzierung, wobei die Vermittlung durch die
Bank durch eine Plattform ersetzt wird, die dann die Intermediationsaufgabe zwischen Ka-
pitalangebot und –nachfrage übernimmt. Diese Konstruktion führt jedoch zu neuen Trans-
aktionsbeziehungen und die genutzten Plattformen verlangen nach neuen Governance-
strukturen.



winn durch Bewertungen, der nicht

transferierbar ist). 

Power Law Effekte

Ein zweites Charakteristikum von

Plattformen ist ihre Power Law-Ei-

genschaft. Das Power Law beschreibt

die Verteilung bestimmter Größen.

Grafisch entspricht sie dem positiven

Ast einer Hyperbel. Hiermit lassen

sich z.B. die Kapazitäten sortieren,

die zur Herstellung von Produkten

oder Dienstleistungen vorhanden

sind. Dazu beginnt man mit den

Unternehmen mit den größten Kapa-

zitäten und fügt dann die Kapazitäten

der nächstkleineren Anbieter an. Für

den Übernachtungsmarkt sind das

also z.B. die Bettenzahlen nach denen

man die Hotels sortieren könnte. Am

Ende dieser Verteilung finden sich

dann Einzelzimmer oder Apparte-

ments, die auf diesem Markt zur Ver-

fügung gestellt werden können. Letz-

teres sind insbesondere auch Räume

von Privatpersonen, die prinzipiell für

eine Übernachtung zur Verfügung

stünden, aber bislang ohne die ent-

sprechenden Plattformen nicht oder

nur in vernachlässigbarer Weise ihr

Angebot in den Markt eingebracht

haben.

Plattformen ermöglichen es damit ins-

besondere diesen Kleinanbietern erst-

mals, Produkte und Leistungen anzu-

bieten. Dieses hat zur Folge, dass die

angebotene Menge steigt und damit

auch der Preis entsprechend sinkt.

Außerdem wird dadurch die Trennung

zwischen Anbietern und Nachfragern

zunehmend verwischt, da diese Klein-

anbieter meist private Haushalte sind,

die sonst eher als Nachfrager, denn als

Anbieter oder Produzenten im Markt

auftreten. Dieses Erscheinen von

„Prosumern“, die abhängig von der

Transaktion mal Anbieter und mal

Nachfrager sein können, schafft wei-

tere regulatorische Herausforderun-

gen.

Crowdfunding

Auch das Crowdfunding nutzt solche

Plattformen, allerdings ist die Integra-

tion neuer Marktteilnehmer weniger

stark ausgeprägt, da die Crowdfun-

ding-Plattformen in Konkurrenz zu

den existierenden Plattformen in

Form der Banken treten, die bisher

bereits Kapitalangebot und –nachfra-

ge gebündelt haben. Crowdfunding-

Plattformen führen Kapitalanbieter

(Anleger) und Kapitalnachfrager

(Kreditnehmer) zusammen. Neben

der reinen Vermittlungstätigkeit, die

die beiden Marktseiten zusammen

bringen soll, treten häufig weitere

Leistungen hinzu. Dieses ist z.B. ein

Rating der Kreditnehmer, Nutzerbe-

wertungen oder auch ein automati-

scher Anlageassistent, der für eine

hinreichende Streuung der investier-

ten Summen sorgt. Im Gegensatz zu

Banken halten diese Plattformen

keine Kredite, sondern beschränken

sich auf die Vermittlung. Häufig wird

daraus gefolgert, dass die Plattformen

deshalb günstiger anbieten könnten

als traditionelle Banken. Dieses ist so

jedoch nicht der Fall. Die Zinsmarge

der Bank wird benötigt, um die Ver-

waltung der Kredite zu bezahlen, ein

entsprechendes Rating der Kreditneh-

mer vorzunehmen und schließlich Ab-

sicherungsleistungen zu finanzieren,

da der Anleger unabhängig von der

Solvenz des Kreditnehmers bei der

Bank eine Verzinsung erwartet. Diese

drei Kostenkategorien bleiben auch

bei der Plattform erhalten. Auch die

Plattform hat Verwaltungskosten für

den Betrieb der Plattform. Sofern sie

ein Rating als Dienstleistung anbietet,

entstehen auch hier entsprechende

Kosten. Nur die Absicherungskosten

fallen für die Plattform weg, da sie die

Kredite nicht selbst hält. Damit ver-

schwinden diese Kosten jedoch nicht,

sondern werden entsprechend auf den

Kapitalanleger umverteilt, der nun

selbst für diese Absicherung im Fall

eines Forderungsausfalls sorgen

muss. Sofern die Plattform Instru-

mente zur Berechnung und Streuung
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des Risikos anbietet, um damit die

Absicherungskosten zu reduzieren,

müssen natürlich auch die dadurch

entstehenden Kosten umgelegt wer-

den. Sie verschwinden also auch

nicht. Die Plattformen sind also nur

dann in der Lage günstiger anzubie-

ten, wenn es ihnen gelingt geringere

Verwaltungskosten aufzuweisen, was

in ähnlicher Weise beim Online-Ban-

king geschieht, und da sie die Absi-

cherungskosten – meist wohl unbe-

merkt – auf den Anleger umverteilt.   

Für das Crowdfunding lassen sich

vier unterschiedliche Typen unter-

scheiden:

• Crowdlending bedient Fremdkapi-

talfinanzierungen und wird häufig

auch als peer-to-peer-lending be-

zeichnet.

• Crowdinvesting bezeichnet die Ei-

genkapitalfinanzierung über Plattfor-

men, d.h. die Anleger verleihen ihr

Geld nicht in Form von Krediten, son-

dern investieren in das Eigenkapital

von Unternehmen.

• Crowddonation bezeichnet das

Sammeln von Spenden für Projekte,

bei denen keine Rückzahlung beab-

sichtigt ist.

• Community-Banking kann mit an-

deren Formen des Crowdfunding oder

des traditionellen Bankgeschäfts

kombiniert werden und bezieht sich

auf Beratungsleistungen, die aus der

Crowd, also der Community, geleistet

werden.

Auch für alle plattformbasierten Mo-

delle des Crowdfunding gelten die in-

direkten Netzwerkeffekte, d.h. sie

weisen eine Tendenz zur Monopoli-

sierung auf. Um eine hinreichende Ri-

sikostreuung erreichen zu können, ist

eine solche Größe sogar zwingend er-

forderlich, damit eine Absicherung

der Anleger überhaupt möglich ist.

Mit der Monopolisierung solcher

Plattformen entsteht jedoch eine neue

Abhängigkeit der Kapitalanleger und

–nachfrager, die zu höheren Kosten

für die beiden Marktseiten und zu

einer Rentenabschöpfung durch die

Plattform führt, was die Kosten für

die Nutzung erhöhen würde.

Genossenschaftliche
Plattformen

Das Problem der Rentenabschöpfung

durch die Plattform könnte dadurch

überwunden werden, wenn die Platt-

form den Nutzern selbst gehören

würde. Die Plattform könnte als Ge-

nossenschaft institutionalisiert wer-

den, so dass ein Nutzer der Plattform

(Anleger oder Kreditnehmer) Mit-

glied dieser Genossenschaft werden

würde, so dass die durch die ökono-

mische Struktur zwangsläufig entste-

hende Machtposition der Plattform

gegenüber den Nutzern eingedämmt

würde, da die Nutzer als Eigentümer

über die Ausgestaltung und Tarifie-

rung der Plattform selbst entscheiden

können. 

Für das Crowdfunding können dabei

zwei unterschiedliche Typen von Ge-

nossenschaften unterschieden wer-

den. Beim ersten Typ würde nur eine

Marktseite (z.B. die Kreditnehmer)

Mitglied der Plattformgenossen-

schaft. Dieses hätte einerseits den

Vorteil, dass die Mitgliedschaft eher

homogen wäre, so dass die Entschei-

dungsfindungskosten geringer wären.

Andererseits würde dann jedoch das

Marktmachtproblem der Plattform

gegenüber der anderen Marktseite

nicht gelöst werden. Beim zweiten

Typ würden Teilnehmer beider Markt-

seiten Mitglieder der Plattformgenos-

senschaft werden. Dadurch entstün-

den zwei deutlich getrennte Gruppen

in der Genossenschaft, was zu Kon-

flikten hinsichtlich der Aktivitäten

und Tarifierung führen könnte, jedoch

sind auch bei traditionellen Genossen-

schaftsbanken sowohl Kreditnehmer

als auch Anleger Mitglied in der Ge-

nossenschaft, so dass dieses im Falle

des Crowdfunding kein unauflösbares

Problem sein muss. Wenn beide

Marktseiten Mitglieder der Genossen-

schaft stellen, können jedoch auch die

indirekten Netzwerkexternalitäten

besser internalisiert werden, so dass

die Plattformgenossenschaft eine bes-

sere Funktionalität erlangt.

Die Institutionalisierung der Plattform

als Genossenschaft ist also durchaus

geeignet, die wettbewerblichen Her-

ausforderungen, die aus der ökonomi-

schen Struktur der Plattform heraus

entstehen, einzudämmen. Dem steht

allerdings entgegen, dass diese Orga-

nisationsform mehr Erklärungsbedarf

hat und aufgrund der Mitgliedschaft

eine langsamere Entwicklungsge-

schwindigkeit aufweisen würde, was

im Wettbewerb mit anderen Institutio-

nalisierungsformen ein Nachteil im

Streben nach effizienterer Größe

wäre.

*Zusammenfassung eines Vortrags
anlässlich der Tagung „Ökonomie
der Beteiligung und des Teilens“ am
Kulturwissenschaftlichen Institut
(KWI) in Essen am 14. Juli 2017.

Ü Eric Meyer

( (0251) 83-2 28 01

* eric.meyer@

ifg-muenster.de



Ausgangslage

Im Falle der Schieflage einer Bank

sieht die Regulierung eine Haftungs-

kaskade vor. Zunächst haftet das Ei-

genkapital in der Reihenfolge hartes

Kernkapital, zusätzliches hartes Kern-

kapital und Ergänzungskapital. An-

schließend folgen Einlagen in Form von

nachrangigen Verbindlichkeiten und da-

nach von anderen berücksichtigungsfä-

higen Verbindlichkeiten. Schlie ßlich

steht am Ende die Einlagensicherung

als letzter Sicherungsschwelle. Ein

Bail-In konzentriert sich auf die Hinzu-

ziehung von Verbindlichkeiten der

Bank im Falle einer Schieflage, um

einer Insolvenz oder einem Bail-out

zuvorzukommen. Eine Insolvenz

birgt die Gefahr von Ansteckungsef-

fekten und ein Bail-out führt zu Fehl-

anreizen für die Banken, die in diesem

Fall zu erhöhten Risiken neigen.

Somit besteht im Bail-In ein Mittel-

weg, der die Gefahren staatlicher Haf-

tung reduziert und zugleich geeignet

ist, die Monitoringaktivitäten privater

Gläubiger der Bank zu erhöhen, so

dass erstens adäquate Risikoprämien

verlangt werden und zweitens die Ri-

sikoneigung der Banken zusätzlich

eingedämmt wird. Um solche Ver-

bindlichkeiten Bail-in-fähig zu ma-

chen, müssen diese in hinreichender

Quantität und auch von hinreichender

Qualität vorhanden sein, d.h. sie müs-

sen sich als verwertbar erweisen. Die

heranziehbaren Verbindlichkeiten

wurden seitens des Financial Stability

Boards (FSB) mit den Total Loss Ab-

sorbing Capacity (TLAC) Standards

und seitens der EU mit den Minimum

Requirements for Own Funds and Eli-

gible Liabilities (MREL) umgesetzt.

Bail-In und 
Genossenschaftsbanken

Die meisten Genossenschaftsbanken

sind sog. LSI, less significant institu-

tions. Für diese ist die nationale Bank-

enaufsicht zuständig und sie entschei-

det auch über die Verfahrensweise bei

Schieflagen. Die meisten kleineren

Banken würden nicht in eine Bail-in-

Prozedur überführt werden und ein

normales Insolvenzverfahren würde

hier Anwendung finden. Dieses macht

deutlich, wie wichtig für Genossen-

schaftsbanken die Institutssicherung

ist, die die Bank und ihre Mitglieder

und Einleger gleichermaßen schützt.

Zugleich ist ein Insolvenzverfahren

gegen kleine Banken auch kritisch zu

sehen, da diese zwar sicher nicht auf

einem nationalen oder globalen Ni-

veau systemrelevant sind, für eine Re-

gion jedoch bedeutend für die Versor-

gung mit Finanzierungen und Finan-

zierungsdienstleistungen sein kann.

Eine solche Insolvenz kann damit

auch nachhaltige regionale Folgen

haben, die es zu beachten gälte. Auch

hier entfaltet die Institutssicherung

eine gesamtwirtschaftliche Wirkung,

die über den bloßen Erhalt eines Insti-

tuts hinausgeht und die von den Regu-

lierungsbehörden kaum mit in Be-

tracht gezogen wird.

Sofern die nationalen Aufsichtsbehör-

den entscheiden, dass eine Bank unter

ihrer Aufsicht bail-in-fähig ist, so

legen sie die individuellen MRELs
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Der Bail-In-Ansatz und seine Folgen für die europäischen 
Genossenschaftsbanken*

Der Bail-In-Ansatz ist ein regulatorischer Ansatz, der eine Bankinsolvenz vermeiden soll,
ohne dabei auf staatliche Hilfe und damit ein staatliches Bail-out zurückzugreifen. Auch
wenn ein solcher Ansatz aus Anreizperspektive sinnvoll ist, ergeben sich in der Umsetzung
für Genossenschaftsbanken doch Herausforderungen, die sich bei anderen Banken nicht
finden.Crowdfunding verspricht neue Wege in der Finanzierung, wobei die Vermittlung
durch die Bank durch eine Plattform ersetzt wird, die dann die Intermediationsaufgabe zwi-
schen Kapitalangebot und -nachfrage übernimmt. Diese Konstruktion führt jedoch zu
neuen Transaktionsbeziehungen und die genutzten Plattformen verlangen nach neuen Go-
vernancestrukturen.
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fest, d.h. die Bank muss dafür Sorge

tragen, dass sie hinreichend viele bail-

in-fähige Verbindlichkeiten hat und

dieses entsprechend in ihrer Ge-

schäftspolitik berücksichtigen. Die

Höhe der notwendigen Verbindlich-

keiten für ein Bail-in wird durc die

nationalen Regulierungsbehörden

festgelegt, die dabei das Geschäfts-

modell und das Risiko der Bankakti-

vitäten des einzelnen Instituts berück-

sichtigen sollen.  

Konsequenzen

Für Genossenschaftsbanken hat die-

ses drei Konsequenzen. Erstens sind

die deutschen Genossenschaftsban-

ken bereits über das gruppeneigene

Institutssicherungssystem geschützt,

d.h. es kommt – wieder einmal – zu

einer regulatorischen Doppelsiche-

rung. Da sie sich unter dem Schutz-

schirm der Institutssicherung befin-

den, ist ein bail-in und die Berück-

sichtigung entsprechender bail-in-fä-

higer Verbindlichkeiten in der Ge-

schäftspolitik für Genossenschafts-

banken wenig sinnvoll. Zweitens

würde die Berücksichtigung der Bail-

in-Fähigkeit der Verbindlichkeiten für

Genossenschaftsbanken auch einen

sehr viel stärkeren geschäftspoliti-

schen Eingriff bedeuten. Die Mindest-

anforderungen beinhalten u.a., dass

die bail-in-fähigen Verbindlichkeiten

nicht kurzfristiger Natur sein dürfen.

Aufgrund ihres realwirtschaftlich fun-

dierten Geschäftsmodells ist jedoch

der Anteil kurzfristiger Verbindlich-

keiten für Genossenschaftsbanken

und auch Sparkassen sehr viel höher

als für andere Banken. Das Volumen

für bail-in-fähige Verbindlichkeiten

ist also deutlich geringer, weshalb es

für Genossenschaftsbanken schwerer

wäre, diese Verbindlichkeiten bereit-

zuhalten. Drittens sind die Anleger,

mit denen die Genossenschaftsbank

ihre Verbindlichkeiten hat, häufig zu-

gleich auch Mitglieder und damit Ei-

gentümer der Bank. Als solche haben

die Mitglieder entlang der Haftungs-

kaskade bereits mit dem von ihnen

beigesteuerten Eigenkapital gehaftet

und würden damit in eine Doppelhaf-

tung gezogen, die es bei anderen Ban-

ken so nicht geben kann und die einen

Nachteil für die Genossenschaftsban-

ken darstellen würden.

Erschwerend tritt aus einer europäi-

schen Perspektive hinzu, dass die De-

finition der Verbindlichkeitstypen in

den einzelnen europäischen Banken-

systemen differieren, so dass es zu un-

gleichen Behandlungen kommen

kann. Auch hinsichtlich der Insol-

venzordnungen in den einzelnen euro-

päischen Ländern gibt es markante

Unterschiede, so dass eine Insolvenz

in den Ländern sehr unterschiedliche

(regionale) Wirkungen entfalten kann.  

Fazit

Damit wird deutlich, dass die grup-

peninternen Maßnahmen (Kontrolle

durch die Verbände und die Instituts-

sicherung) deutlich einem Bail-in-An-

satz vorzuziehen sind, der für andere

Bankentypen, die weniger abgesichert

sind, seine Berechtigung haben mag. 

*Zusammenfassung eines Vortrags
anlässlich eines Treffens der Study
Group on Cooperative Banks in Rom
am 5. Dezember 2016.

Ü Eric Meyer

( (0251) 83-2 28 01

* eric.meyer@

ifg-muenster.de

Kurzfristige Einlagen / Bilanzsumme
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Die 1. Bank-Adresse für Kirche und Caritas 

... eine Spezialbank – gegründet als Selbsthilfeeinrichtung für Kirche und Caritas

Die DKM wurde 1961 als „Darlehns-

kasse der Kirchengemeinden und

kirchlichen Einrichtungen im Bistum

Münster eGmbH“ gegründet. Bereits

seit den 1970er Jahren hat sich bei

Kunden und Mitarbeitern der Name

„DKM“ als Abkürzung durchgesetzt.

Neben der Ausweitung des Geschäfts-

gebietes auf die Bistümer Osnabrück

und Hamburg war das ein Grund für

die Umfirmierung im Jahr 1995 in

„DKM Darlehnskasse Münster eG“.

Die DKM Darlehnskasse Münster eG

gehört zu den jüngeren Kreditgenos-

senschaften in Nordrhein-Westfalen.

1958 regte die Diözesansynode im

Bistum Münster an, „zur Förderung

der zahlreichen und großen kirch-

lichen und caritativen Anliegen einen

zentralen Geldausgleich in gegenseiti-

ger Hilfe und Solidarität“ ins Leben

zu rufen. Die Gründung der Darlehns-

kasse der Kirchengemeinden und

kirchlichen Einrichtungen im Bistum

Münster eG fand am 24. Januar 1961

im Münsteraner Collegium Borro-

maeum statt. Zu den ersten Mitglie-

dern zählten 93 juristische Personen –

das Bistum Münster, Kirchengemein-

den und kirchliche Einrichtungen –

sowie 17 Privatpersonen.

Von der Einrichtung der Darlehnskas-

se versprach sich das Bistum Münster

ein speziell auf den Bedarf der kirch-

lichen Kunden zugeschnittenes Leis-

tungsangebot. Wesentliche Aufgaben

in den 1960er Jahren waren der Wie-

der- und der Neuaufbau von Kirchen

und kirchlichen Einrichtungen wie

Kindergärten und Krankenhäusern.

Die Bank war und ist für die Abwick-

lung des Zahlungsverkehrs unter den

katholischen Kirchengemeinden im

Bistum, den kirchlichen Verbänden

sowie den Anstalten, Stiftungen und

Einrichtungen kirchlicher oder karita-

tiver Art zuständig. Auch Privatperso-

nen können ihren Geldverkehr sowie

ihre Anlagen und Kredite über die

DKM Darlehnskasse durchführen, so-

fern sie in einem Dienstverhältnis zu

den Einrichtungen der katholischen

Kirche stehen.

DKM Darlehnskasse Münster eG

Christoph Bickmann ist

seit dem Jahr 2000

Vorstandsmitglied der

DKM und seit dem

Jahr 2012 Vorstands-

vorsitzender. Der ge-

bürtige Essener leitete

zuvor als Direktor eine

Filiale einer Kirchenbank sowie danach den zentralen Kreditbereich

dieser Bank. Vor dem Studium der Wirtschaftswissenschaften an

der Ruhr-Universität Bochum absolvierte er eine Lehre als Bank-

kaufmann bei der Sparkasse Essen. Bickmann ist Mitglied des Bei-

rates der DZ Bank AG und als Dozent bei der ADG Akademie Deut-

scher Genossenschaften Montabaur tätig.

Christoph Bickmann
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Die Bank hat zwei Schwerpunkte im

Kundengeschäft gebildet: Zum einen

ist sie Hausbank kirchlicher institutio-

neller Kunden. Das sind neben Bistü-

mern und Kirchengemeinden auch

Ordensgemeinschaften, Krankenhäu-

ser, Altenhilfeeinrichtungen oder Ca-

ritasverbände. Zum anderen betreibt

sie das Privatkundengeschäft. Sat-

zungsgemäß ist festgelegt, dass aus-

schließlich hauptamtlich bei katholi-

schen Einrichtungen beschäftigte Mit-

arbeiterinnen und Mitarbeiter Kunde

der DKM werden können, losgelöst

von der eigenen Konfessionszugehö-

rigkeit.

Seit 1995 liegt der Geschäftssitz am

Breul 26 in Münster, an dem rund 120

Mitarbeiter/innen beschäftigt sind.

Von Münster aus werden über 26.000

Kunden bundesweit betreut. Seit der

Gründung wurde aus Kostengründen

auf ein Filialnetz verzichtet und statt-

dessen schon in den 90er Jahren eine

Direktbank in den Geschäftsbetrieb

implementiert. Neben der Kunden-

orientierung achten Vorstand und Mit-

arbeiter seit vielen Jahren auf die Ef-

fizienz im Bankbetrieb und versuchen

über diese Kostenvorteile Kunden

und Mitgliedern attraktive Konditio-

nen weiterzugeben. Dies unterstreicht

auch die Cost-Income-Ratio der

DKM, die im Jahr 2016 bei 24,1%

lag, womit die Bank zu den wirt-

schaftlichsten Kreditinstituten in

Deutschland zählte.

Der Genossenschaftsgedanke steht

bei der DKM bis heute im Vorder-

grund. Kundeneinlagen werden zum

großen Teil dafür verwendet, Vorha-

ben von kirchlichen Einrichtungen,

Krankenhäusern, Altenheimen oder

Schulen zu realisieren. Die Eigenan-

lagen der DKM unterliegen strengen

Nachhaltigkeitskriterien. Neben ei-

gens festgelegten Ausschlusskriterien

werden in Zusammenarbeit mit der

genossenschaftlichen Investment-

fondsgesellschaft Union Investment

sowohl Best-in-Class-Ansätze wie

auch das Engagement eingesetzt, um

christliche und ethische Ansprüche an

die Geldanlage immer besser erfüllen

zu können.

DKM-Szenen



Die nachhaltige Ausrichtung der

DKM zeigt sich nicht nur in der Anla-

gepolitik sondern auch im Umgang

mit Mitarbeitern und in der Kunden-

beratung. Die Berater der DKM haben

keine Volumens-, Produkt- oder Er-

tragsvorgaben und können die Kun-

den ganzheitlich, individuell und ob-

jektiv beraten.

In Zukunft wird die Bank die Heraus-

forderungen der Digitalisierung aktiv

angehen und die sich bietenden Chan-

cen als Präsenzbank in Münster und

als Fernbank darüber hinaus nutzen.
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Stiftung DKM Darlehnskasse Münster

Die in 2004 gegründete Stiftung DKM Darlehnskasse Münster hat als Ziel, förderungswürdige Projekte, die

den Zielen der Katholischen Kirche entsprechen, zu unterstützen. Dabei können förderungswürdige Projek-

te durch den weit gefassten Stiftungszweck sehr vielfältige Ausprägungen haben. Des Weiteren sieht die

Stiftung die Förderung des kirchlichen Stiftungswesens in Deutschland als Aufgabe an.

Damit will die Stiftung DKM Darlehnskasse Münster dem Auftrag des Stifters DKM Darlehnskasse Münster

eG entsprechend Rechnung tragen, die Katholische Kirche, katholische kirchliche Einrichtungen und ver-

bundene Personen über das Bankgeschäft hinaus zu fördern und zu unterstützen.

Der Zweck der Stiftung ist die Beschaffung von Mitteln zur Förderung

• der Kinder-, Jugend-, Behinderten- und Altenhilfe,

• der katholischen Religion,

• der Brauchtumspflege,

• der Bildung und Erziehung,

• der Wissenschaft und Forschung,

• des Landschafts- und Denkmalschutzes,

• von Kunst und Kultur sowie

• der Entwicklungshilfe

Die Stiftung DKM Darlehnskasse Münster hat in den Jahren 2004 bis 2016 insgesamt rund 1,7 Mio € an

Spenden ausgeschüttet.
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Publikationen
Arbeitspapier des IfG
Münster Nr. 177
Eine empirische Analyse der
aufbau- und ablauforganisa-
torischen Ausgestaltung der
Vertriebssteuerung im Pri-
vatkundengeschäft deut-
scher Genossenschaftsban-
ken – Teil I: Datengrundlage

In diesem Arbeitspapier wird die Er-

hebungsmethodik und die Qualität der

Daten einer empirischen Erhebung

zur Vertriebssteuerung untersucht.

Die Datenerhebung erfolgte durch

eine schriftliche Befragung. Auf der

Basis von Theorie und empirischer

Literatur wurde ein standardisierter

Fragebogen entwickelt. Als Schlüs-

selinformanten wurden die zuständi-

gen Vorstände festgelegt. Die relevan-

te Grundgesamtheit ist durch alle Ge-

nossenschaftsbanken ab einer be-

stimmten Mindestgröße definiert (Bi-

lanzsumme > 80 Mio. €). Die Reak-

tionsquote beträgt 40 % und die effek-

tive Rücklaufquote 32 %. Von den

antwortgebenden Personen sind 90 %

der erweiterten Geschäftsleitung zu-

zuordnen (Vorstand oder Bereichslei-

ter). Diese Werte können im Vergleich

zu ähnlichen Befragungen als sehr

hoch eingestuft werden. In Bezug auf

die merkmalsgebundene Repräsenta-

tivität ist festzuhalten, dass keine Auf-

fälligkeiten identifiziert werden konn-

ten, die eine bedingte Repräsentati-

vität des Rücklaufs hinsichtlich um-

feld- und größenbezogener Merkmale

nachhaltig in Frage stellen würden.

Dies gilt insbesondere auch in Bezug

auf die Größenverteilung gemäß Bi-

lanzsumme.

Arbeitspapier des IfG
Münster Nr. 178
Teil II: Deskriptive und explo-
rative Ergebnisse

Dieses Arbeitspapier gibt die Ergeb-

nisse einer empirischen Untersuchung

zur Vertriebssteuerung von Genossen-

schaftsbanken wieder. Die Vertriebs-

steuerung ist (unerwartet) heterogen

ausgestaltet, trotz der grundsätzlich

homogenen geschäftlichen Zielset-

zung gemäß dem MemberValue-Kon-

zept. Für die strategische Kundenseg-

mentierung gilt, dass die Kriterien

Einkommen und Vermögen die höch-

ste Bedeutung haben. Die Grundseg-

mentierung basiert zumeist auf Syste-

men mit drei, vier oder fünf Unterseg-

menten. Diese Heterogenität zeigt

sich auch beim Alter der bestehenden

Grundsegmentierung. Für die operati-

ve Marktbearbeitung gilt, dass ein

Großteil der Banken spezifische Be-

treuungskonzepte in den Unterseg-

menten nutzt und die Berater dabei

zumeist fest zugeordnete Kunden be-

treuen. 25 % der Banken setzen ein

Verfahren zur Messung der Netto-

marktzeit ihrer Berater ein. In puncto

Zielsystem, Vertriebscontrolling und

leistungsorientierte Vergütung (LOV)

gilt, dass die Ziele in der Regel top-

down entwickelt werden, unter Einbe-

zug interner Abteilungen. Aktivitäten

und Volumina sind im Retail sowie

auch in der gehobenen Beratung die

wichtigsten Zielgrößen beim Repor-

ting. 

& Jan Henrik Schröder

Eine empirische Analyse der aufbau-

und ablauforganisatorischen Ausge-

staltung der Vertriebssteuerung im

Privatkundengeschäft deutscher Ge-

nossenschaftsbanken – Teil I: Da-

tengrundlage, Teil II: Deskriptive und

explorative Ergebnisse, Arbeitspa-

piere des Instituts für Genossen-

schaftswesen der Westfälischen Wil-

helms-Universität Münster Nr. 177

und 178, Oktober 2017, beide kos-

tenlos erhältlich.



Münstersche Schriften zur
Kooperation – Band 126
Die Auswirkungen der Com-
pliance-Regulierung auf
deutsche Genossenschafts-
banken

Die aktuelle Entwicklung der Bank-

enregulierung begleiteten erste und

sich schnell intensivierende Diskus-

sionen über eine Proportionalität bzw.

Differenzierung der zukünftigen

Bankenregulierung und zwar in Ab-

hängigkeit von Größe, Risikogehalt

der Transaktionen und dem Ge-

schäftsmodell der Banken. Diese Dis-

kussion ist neu und wurde vor allem

von der Bankenpraxis initiiert und

nach längerem Zögern und ohne Be-

geisterung auch von den Regulie-

rungsbehörden aufgenommen, nicht

ohne ihr weiter kritisch gegenüber zu

stehen. Dies ist der Hintergrund für

den vorliegenden Band. Er leistet eine

umfassende Untersuchung der Com-

pliance-Regulierung und ihrer Aus-

wirkungen auf kleine und mittlere

Banken am Beispiel der deutschen

Genossenschaftsbanken unter beson-

derer Berücksichtigung der Proportio-

nalität der Regulierungskosten. Dabei

quantifiziert die Arbeit die Höhe der

Kosten der Compliance-Regulierung

am Beispiel deutscher Genossen-

schaftsbanken und analysiert die Vor-

aussetzungen für eine erfolgreiche

Implementierung der Compliance-

Regulierung..

Ryan van Hout
Cooperative Banks: The
strength of impact factors
on the cooperative value
orientation and their effects
on the behavior of coopera-
tive members

Genossenschaftsbanken gibt es in fast

allen europäischen Ländern, in ihrer

Ausgestaltung differieren sie jedoch

teilweise erheblich. Überraschend

wenige Untersuchungen gibt es dabei

über die Rolle der Mitglieder in den

Genossenschaftsbanken der einzelnen

Länder. Im vorliegenden Werk von

Ryan van Hout werden die Mitglie-

derbeziehungen der deutschen Genos-

senschaftsbanken mit den niederlän-

dischen Rabobanken (vor der Fusion

zu einer Rabobank) verglichen.

Grundlage waren zahlreiche Gesprä-

che mit Vorständen deutscher Volks-

banken und Raiffeisenbanken und

niederländischer Rabobanken sowie

eine Befragung der Mitglieder von

Rabobanken, die mit einer ähnlichen

Befragung der Mitglieder von Volks-

banken und Raiffeisenbanken ver-

glichen werden konnten. Diese Bezie-

hungen zu den Mitgliedern wurden

u.a. hinsichtlich der Wertebasis, der

Mitwirkungsmöglichkeiten und des

wahrgenommenen MemberValue un -

tersucht. Hierzu wurde ein umfangrei-

ches Strukturgleichungsmodell entwi-

ckelt und auf den erhobenen Daten-

satz der Mitgliederbefragung ange-

wendet. 
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& Ryan van Hout

Cooperative Banks: The strength of

impact factors on the cooperative

value orientation and their effects on

the behavior of cooperative mem-

bers

& Andreas Schenkel

Die Auswirkungen der Compliance-

Regulierung auf deutsche Genos-

senschaftsbanken. Eine empirische

Analyse unter besonderer Berück-

sichtigung der Proportionalität der

Regulierungskosten, Müns    tersche

Schrif ten zur Kooperation; Bd. 126,

Aachen: Shaker, 2017, 250 S., 29,80

€.



Silvia Kleene hat ihre Promotion abge-

schlossen und das Institut Ende August

2017 verlassen. Sie hat in Münster Poli-

tik und Wirtschaft und anschließend im

Master Volkswirtschaftslehre studiert, ehe sie im Juli 2013

zum IfG-Team stieß. In ihrer Dissertation beschäftigte sie

sich mit Energiegenossenschaften und den Erwartungen und

Einstellungen von deren Mitgliedern. Silvia Kleene wird

künftig im Verkehrsministerium tätig sein.

Seit Anfang Oktober 2017 ist Samet Kibar Wissenschaftlicher Mitar-

beiter am Institut für Genossenschaftswesen. Samet Kibar hat sein

Bachelorstudium der Wirtschaftswissenschaften an der Universität

Würzburg absolviert, eher er für sein Masterstudium im Fach Volks-

wirtschaftslehre an die Universität Münster wechselte. Seit Novem-

ber 2015 war er dann Studentischer Mitarbeiter am Institut für Ge-

nossenschaftswesen. In seiner Dissertation wird er sich mit Europä -

ischen Unternehmensclustern beschäftigen.

Ende Juli hat Andreas Schenkel

nach der Fertigstellung seiner

Dissertation das Institut für Ge-

nossenschaftswesen verlassen.

Andreas Schenkel hat in Münster

Politik & Wirtschaft im Bachelor

und Volkswirtschaftslehre im

Master studiert. Während seines

Studiums war er bereits als Stu-

dentischer Mitarbeiter am Institut tätig. Seit

November 2011 war er dann Wissenschaft-

licher Mitarbeiter am IfG. In seiner Arbeit be-

schäftigte er sich mit den Kosten der Regulie-

rung für Genossenschaftsbanken. Er wird

künftig für das Wirtschaftsprüfungs- und -be-

ratungsunternehmen EY tätig sein.
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Pinnwand

Susanne Günther hat ihre Dissertation Ende Dezember

2017 abgeschlossen und wird danach das IfG verlassen.

Sie hat in Münster ihren Bachelor in Politik und Wirt-

schaft gemacht und danach in Münster und Aarhus Volks-

wirtschaftslehre im Master studiert. Im Januar 2014 begann sie ihre Tätigkeit

als Wissenschaftliche Mitarbeiterin am Institut für Genossenschaftswesen. Hier

war sie für die Organisation der Jahrestagung des Vereins für Socialpolitik im

Jahr 2015 zuständig und hat sich in ihrer Dissertation mit der Marktdisziplinie-

rung von Banken und Einlagensicherungssystemen beschäftigt.
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Nach Beendigung ihres Studiums haben Fabian Rose,

Matthias Scheider, Maurice Ambrus und Maximilian

Unkrüer ihre Beschäftigung als Studentische Mitarbei-

ter am Institut für Genossenschaftswesen beendet. Nils

Herbold hat das IfG für ein Praktikum verlassen und

Phil Schmitt absolviert ein Auslandssemester in Argen-

tinien.

Neu zum Team der Studentischen Mitarbeiter hinzugestoßen

sind mit Beginn des November Niclas Niemeier, der BWL im

Bachelor studiert und seit Beginn des Dezembers Kristof

Wehrhahn, der Volkswirtschaftslehre im Bachelor studiert.

Robin Philip Schupp ist seit November

2017 neuer Wissenschaftlicher Mit-

arbeiter am IfG. Er hat seinen Ba-

chelor im Fach Volkswirtschaftsleh-

re von der Universität Bonn erhalten

und anschließend das Masterstu-

dium Volkswirtschaftslehre an der

Universität Münster absolviert. Seit

September 2015 war er als Studenti-

scher Mitarbeiter bereits am Institut

für Genossenschaftswesen tätig. In

seiner Dissertation wird er sich mit virtuel-

len Unternehmenskooperationen beschäfti-

gen.

Mit Beginn des Novembers

2017 ist Maik Dombrowa

neuer Wissenschaftlicher

Mitarbeiter am Institut für

Genossenschaftswesen. Maik

Dombrowa hat seinen Bachelor-

und Masterabschluss in Volks-

wirtschaftslehre von der Univer-

sität Münster erhalten. In seiner

Dissertation wird er sich mit

Mikrokrediten beschäftigen.
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Im Fokus
Brexit

Determinanten der Perspektiven für den Finanzplatz London 

Es sind mehr schlechte als gute Nachrichten, die sich für Großbritannien in den aktuellen
Brexit-Verhandlungen ergeben. Die Fortschritte in den Verhandlungen sind gering, doch
am 29. März 2019 wird Großbritannien die EU verlassen. Die folgenden Überlegungen stel-
len die Perspektive Großbritanniens vor allem im Hinblick auf den Finanzplatz London in
den Mittelpunkt.

Der Brexit ist diskussions- und ver-

handlungsintensiv, was nicht überra-

schen kann, hat er doch für alle Betei-

ligten große Bedeutung, herrscht al-

lenthalben Unsicherheit über die Aus-

wirkungen, zeichnet er sich durch

eine hohe Komplexität aus und leidet

er verständlicherweise unter einer

starken emotionalen Überfrachtung.

Um die Auswirkungen abzuschätzen,

ist es notwendig, die verfügbaren Mo-

delle der Zusammenarbeit zu berück-

sichtigen. Sie alle haben weitreichen-

de Konsequenzen für Menschen,

Unternehmen, Banken und Staaten.

Welches letztlich die konkreten Inhal-

te eines „kreativen, innovativen und

ehrgeizigen Freihandelsabkommen

mit der EU“ sind, das sich Großbri-

tannien wünscht, wird sich in einem

Spannungsfeld zwischen dem Gewinn

an Souveränität und Zugeständnissen

beim Zugang zu den wichtigsten

Märkten bewegen.

Welche Zusammenarbeit?

Beeinflusst wird die Institutionalisie-

rung der Zusammenarbeit von der

Vermutung veränderter einzelwirt-

schaftlicher Kalküle, der Festlegung

von Regulierungsstandards sowie der

Organisation und Finanzierung von

Gemeinschaftsgütern in der Europäi-

schen Union sowie der Entwicklung

der globalen Integration. Welches

Modell der Zusammenarbeit am Ende

herauskommen wird, hängt von zahl-

reichen Einflussfaktoren auf beiden

Seiten ab. EU-seitig könnten die ge-

änderten Stimmenverhältnisse nach

dem Austritt bereits einen Einfluss

haben. Mit Großbritannien geht ein

Mitglied verloren, das tendenziell für

weniger Staatseinfluss gestimmt und

das die Kapitalmarktunion vorange-

trieben hat. Nun ändert sich die Zu-

sammensetzung von Ländergruppen,

die Sperrminoritäten und qualifizierte

Mehrheiten organisieren können.

Politische Stabilität

Dies könnte auch einen Einfluss dar-

auf haben, wie intensiv die Kapital-

marktunion weiter verfolgt wird (vgl.

dazu die Rubrik „Das aktuelle Stich-

Welcher Brexit?
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wort“ in diesem IfG-Newsletter).

Ebenso wichtig werden die Weichen-

stellungen für institutionelle Refor-

men in der EU sowie die zukünftige

Finanzierung ihres Haushalts sein.

Von britischer Seite werden die politi-

sche Stabilität des Landes sowie die

Handlungsfähigkeit seiner Entschei-

dungsträger ebenso große Bedeutung

haben wie die Höhe der Exit-Bill und

Inhalt und Dauer möglicher Über-

gangsfristen. Eine hervorragende

Rolle dürften die strukturellen Merk-

male der britischen Wirtschaft mit

ihrem Schwerpunkt auf Dienstleistun-

gen spielen und die Erwartungen, in-

wieweit die EU-Integration durch die

globale Integration ersetzt werden

kann.

Finanzzentrum London 

Nicht die realwirtschaftlichen Aus-

wirkungen des Brexit sollen hier im

Mittelpunkt stehen, sondern die

Strukturmerkmale und die Perspekti-

ven des Finanzplatzes London. Letz-

tere werden zwar von den realwirt-

schaftlichen Effekten des Austritts

mitbestimmt werden, doch sie selbst

werden diese auch kräftig beeinflus-

sen. Daneben sind zusätzliche Ein-

flussfaktoren zu beachten. Der Fi-

nanzplatz London hat nämlich nicht

nur für Großbritannien, sondern auch

für die EU große Bedeutung. Über

50% der EU-Kapitalmarktaktivitäten

(ohne Großbritannien) werden in

London abgewickelt sowie 40% des

EU-Aktienhandels. Über die Hälfte

der grenzüberschreitenden Kredite

aus London werden in die EU-Mit-

gliedsstaaten gelenkt. London hat sich

als Refinanzierungs-, Handels- und

Clearingplattform für institutionelle

Anleger mit entsprechenden Dienst-

leistungen spezialisiert. Es ist ein

Wholesale-Zentrum mit hoher Kapi-

talmarkttiefe entstanden. Die Kapital-

markttiefe liegt deutlich über jener

der Eurozone. Die Londoner Clea-

ringhäuser organisieren das Clearing

von 75% aller Zinssatz-Derivate in

Euro und das Clearing von 18 wichti-

gen Währungen.

Überlegene 
Standortfaktoren 

Mit diesen Aktivitäten haben sich in

London über einen längeren Zeitraum

eine überlegene Risikostreuung sowie

große Handelsvolumina als Standort-

faktoren herausgebildet. In London

haben zahlreiche Vermögensverwal-

tungen wie Pensions-, Aktien- und

Hedgefonds ihren Sitz. Konkret sind

hier 40% der EU-weit von Fonds ge-

haltenen Vermögenstitel angesam-

melt. Daneben sind zahlreiche Risiko-

kapitalfonds ansässig, die 36% des

EU-Risikokapitalgeschäfts auf sich

vereinen, das den EU-Investitions-

raum als Aktivitätsfeld hat und nicht

regionale oder nationalen Abgrenzun-

gen. Es ist daher nicht überraschend,

dass sich Großbritannien als stärkster

Unterstützer der EU-Kapitalmarkt -

union herausgestellt hat und dass

London seinerzeit als Sitz der Europe-

an Banking Authority gewählt wurde.

Dieser Sitz geht nun verloren und

wandert nach Paris.

Brexit-Notfallpläne

Nicht überraschend wird der Finanz-

platz London vom Brexit massiv be-

troffen werden. Längst sind seine Ak-

teure unterschiedlichster Herkunft mit

der Erarbeitung ihrer Brexit-Strate-

gien herausgefordert und werden Vor-

bereitungen für alternative Standorte

getroffen, die sich ihrerseits nun eine

deutliche Aufwertung versprechen.

Frankfurt, Dublin und Paris zählen zu

diesen. Dabei ist zu beachten, dass 

die einzelnen Finanzmarktsegmente

durch den Brexit unterschiedlich stark

betroffen sein werden. Am stärksten

Kapitalmarkttiefe
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beeinträchtigt werden Dienstleistun-

gen, die durch starke Größeneffekte in

London heute niedrige Fixkosten auf-

weisen. Dass es im zu erwartenden

Prozess der Verlagerung und Um-

strukturierung von Finanzdienstleis-

tungen zu temporären Störungen der

Märkte für Zinsswaps, Anleihen

sowie Devisen – bedingt durch eine

Verringerung der Liquidität und eine

Erhöhung der Kosten – kommt, ist

sehr wahrscheinlich. Getrieben wer-

den die zu erwartenden Umwälzun-

gen durch die Kalküle der Finanzin-

stitute, die heute in London tätig sind.

Wertvolle 
Passporting-Rechte

50% der global tätigen Finanzinstitute

haben heute ihren europäischen

Hauptsitz in London. 5500 unter briti-

scher Aufsicht zugelassene Finanzin-

stitute nutzen Passporting-Rechte für

ihre EU-Aktivitäten und 8000 EU-

Banken nutzen solche Rechte für ihre

Transaktionen in Großbritannien. Pas-

sporting-Rechte beinhalten vor allem

das Recht für Banken, die in London

zugelassen sind, im Wirtschaftsraum

der EU ihre Dienstleistungen anzubie-

ten, ohne dass Geschäftsstellen in an-

deren EU-Staaten zu eröffnen und Zu-

lassungsverfahren zu absolvieren

sind. Ein großer Teil der internationa-

len Euro-Transaktionen in London

wird von Finanzinstituten getätigt, die

in London aktiv, aber keine britischen

Banken sind. Es steht also für viele

Finanzinstitute die Frage des Markt-

zugangs auf der Agenda.

Wahl des 
EU-Marktzugangs 

Banken aus EU-Mitgliedsstaaten wer-

den den Standort London neu bewer-

ten, während Banken aus Nicht EU-

Staaten ihre Europa-Strategie prüfen

werden. Auch die britischen Finanzin-

stitute verlieren ihren „EU-Finanz-

pass“ und stehen ihrerseits vor der

Frage sich nun einen EU-Standort

aufzubauen, wenn sie weiter Geschäf-

te in der EU machen wollen. Entspre-

chende Vorbereitungen haben weitrei-

chende Konsequenzen für London

und für die Banken. Ebenso gefordert

sind die neuen Standorte, die nun

zügig entsprechende Infrastrukturen

aufzubauen haben und Humankapital

akquirieren müssen. Für Großbritan-

nien geht es um den Verlust von Wert-

schöpfung, Arbeitsplätzen und Know-

how. Nicht zu vernachlässigen ist

auch der Verlust an Reputation auf

den Finanzmärkten. Für die Banken

entstehen nun vor allem Kosten des

Standortwechsels, die Notwendigkeit

aufwändiger und zeitintensiver Ge-

nehmigungsverfahren, Investitionen

in materielle und immaterielle Infra-

strukturen für Finanzdienstleistungen

sowie die Suche nach adäquat qualifi-

zierten Mitarbeitern. Die Finanzbera-

tungsgesellschaft Oliver Wyman geht

davon aus, dass insgesamt zusätzli-

ches Eigenkapital für neue Tochterge-

sellschaften im Ausmaß von 30 bis 50

Milliarden Dollar notwendig sein

wird. Zusätzliche Kosten in der Höhe

von 1 Milliarde Dollar werden erwar-

tet, weil manche Infrastrukturen für

Finanzdienstleistungen mehrfach be-

reitgehalten werden müssen.

Europäische 
Kapitalmarktunion?

Welche Entwicklungen sich für den

Finanzplatz London letztlich heraus-

bilden werden, hängt selbstverständ-

lich vom verhandelten Modell der Zu-

sammenarbeit ab, aber auch von eini-

gen weiteren Faktoren. Dazu zählt,

welchen Schaden die EU selbst aus

der Entwertung des Finanzplatzes

London und der Notwendigkeit, neue

Infrastrukturen aufzubauen, in einem

Aktives Bankenzentrum
Über die Hälfte der grenzüberschreitenden Kredite gehen in die EU
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globalen Umfeld nimmt. Gelingt es,

dies durch effizienzsteigernde Struk-

turreformen in der Realwirtschaft und

im Finanzsektor zu kompensieren?

Dies wird zusätzlich von den Fort-

schritten der Kapitalmarktunion ab-

hängen, die freilich ihres größten Für-

sprechers gerade verlustig geht. Für

Großbritannien wird erstens aus-

schlaggebend sein, ob es gelingt die

Beibehaltung einiger der aktuellen

Wettbewerbsvorteile zu verhandeln

und zweitens, ob es in absehbarer Zeit

zu einer Intensivierung der Zunahme

der globalen Finanzmarktintegration

kommt.

Globale Integration?

Abschließend gilt es einige Fragen zu

formulieren, deren heute nicht verfüg-

bare Antworten wichtig für die Per-

spektive des Finanzplatzes London

und damit von Großbritannien außer-

halb der EU sein dürften. Erstens: In-

tensiviert und beschleunigt sich der

Prozess der Globalisierung der Fi-

nanzmärkte und gelingt es Großbri-

tannien in diesem nun Transaktionen

anzuziehen, die von außerhalb des

EU-Raumes stammen? Zweitens: Er-

möglicht die Digitalisierung ohne Ef-

fizienzverluste eine dezentrale Fi-

nanzarchitektur in der EU und werden

im Ergebnis konzentrierte Headquar-

ter-Services weniger wichtig? Dies ist

eine sehr grundlegende Frage, die

heute noch kaum gestellt wird. Drit-

tens: Schadet eine Fragmentierung

von Finanzmärkten durch die Vertei-

lung der ehemaligen Transaktionen

auf dem Finanzplatz London auf meh-

rere EU-Staaten der EU? Viertens:

Beschleunigt der Brexit die EU-Kapi-

talmarktunion und/oder eine Zentrali-

sierung der Finanzmarktaufsicht?

Fünftens: Wie erfolgt schließlich die

Regelung von Transaktionen zwi-

schen den EU-Finanzmärkten und

Großbritannien, z.B. im Hinblick auf

Unternehmenssteuern, Regulierungs-

standards und Arbeitsgesetze? Sech-

stens: Kann London den Clearing-

Status für Euro-Transaktionen behal-

ten, falls Großbritannien bereit ist, die

Zuständigkeit des Europäischen Ge-

richtshofs weiter anzuerkennen?

Fazit

Insgesamt ist zusammenzufassen,

dass der Brexit in Hinblick auf den Fi-

nanzplatz London wohl deutlich mehr

Verlierer als Gewinner hervorbringen

wird. Zusätzlich stellen sich heute

mehr Fragen als bereits Antworten

verfügbar sind. Die Ausprägung von

zwei entscheidenden Faktoren liegt

heute weitgehend noch im Dunkeln.

Internationale Transaktionen 
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Mehr Fragen als Antworten



Erstens: Wird sich die globale Inte-

gration – auch die Finanzmarktinte-

gration – in Zukunft fortsetzen oder

dominieren protektionistische Maß-

nahmen wie sie sich derzeit abzeich-

nen. Zweitens: Wie sieht das Schick-

sal der Europäischen Kapitalmarkt -

union aus? Bisher wurde sie vor allem

von Großbritannien vorangetrieben.

Wird sie wie geplant vollendet, würde

dies nun hauptsächlich für Großbri-

tannien zum Nachteil werden.        
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Europäische Kapitalmarktunion

In ihrem Reflexionspapier zur Vertiefung der Wirtschafts- und Währungsunion, das am 31.
Mai 2017 erschienen ist und die Inhalte des Weißbuchs zur Zukunft Europas konkretisie-
ren soll, betont die Europäische Kommission, was bis 2019 zwecks Fortschritten hin zu
einer Europäischen Finanzunion zu geschehen hat. So soll nicht nur eine Einigung über die
Eindämmung von Risiken der Banken durch eine europäische Strategie für notleidende
Kredite gefunden werden, sondern zusätzlich gilt es, die beiden noch ausstehenden Kom-
ponenten der Bankenunion in trockene Tücher zu bringen. Dies sind die gemeinsame fis-
kalische Letztsicherung für den einheitlichen Abwicklungsfonds und ein EU-Einlagensiche-
rungssystem, bekannt unter dem Kürzel EDIS. Dazu kommt die Umsetzung der Initiativen
der Kapitalmarktunion.  

Das aktuelle Stichwort

Die Kapitalmarktunion hat in der öf-

fentlichen Wahrnehmung nie die Be-

deutung eingenommen wie die Bank-

enunion. Dennoch erklärte EU-Kom-

missionspräsident Juncker die Schaf-

fung eines echten Binnenmarktes für

Kapital – die Kapitalmarktunion – zu

einer der zentralen Prioritäten der

Weiterentwicklung des Binnenmark-

tes. Sie sollte die Investitionsoffensi-

ve begleiten und ermöglichen, die

2014 gestartet worden war. Stärkere

und besser integrierte Kapitalmärkte

sollten neue Finanzierungsquellen für

Unternehmen schaffen. Als Grundla-

ge wurde die Verankerung im Binnen-

markt gewählt, da die Wahl der Euro-

zone als Basis Großbritannien mit

dem Finanzplatz London ausge-

schlossen hätte. Großbritannien stellte

sich dann auch als der stärkste Ver-

fechter der Kapitalmarktunion heraus.

Innovation 
und Nachhaltigkeit

In der Einschätzung der Kommission

ist die Kapitalmarktunion von zentra-

ler Bedeutung, damit für Haushalte

und Unternehmen weitere innovative,

nachhaltige und diversifizierte Finan-

zierungsquellen zur Verfügung ge-

stellt werden können. Als Beispiele

werden ein erweiterter Zugang zu Ri-

sikokapital und zu Beteiligungskapi-

tal sowie eine Abkehr von der Schul-

denfinanzierung genannt. Es soll „ein

wahrhaft integriertes Finanzierungs-

umfeld“ geschaffen werden, „bei dem

die Abhängigkeit von Bankenfinan-

zierungen geringer ist“ als bisher (Re-

flexionspapier, S. 21). Die Bedeutung

der Kapitalmärkte bei der Finanzie-Bankstrukturen in EU-Mitgliedsstaaten
Marktanteile, Anteil der Bilanzsummen, 2015
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rung von Unternehmen, vor allem

jener von kleiner und mittlerer Größe

sowie bei der Finanzierung von In-

frastrukturprojekten soll intensiviert

werden. Die nationalen Kapitalmärkte

sollen über die nationalen Grenzen

hinweg integriert und das Finanzsys-

tem widerstandsfähiger gegenüber

Krisen gemacht werden. Im Kern

steht also die Förderung einer kapital-

marktbasierten Finanzierung. Explizit

wird darauf hingewiesen, dass die eu-

ropäischen Aktienmärkte weniger als

die Hälfte und die europäischen An-

leihemärkte nicht einmal ein Drittel

der entsprechenden US-Märkte errei-

chen würden.

Unternehmen und Private

Die Kapitalmarktunion soll nicht nur

den Unternehmen in der EU helfen,

Kapital zu mobilisieren, sondern auch

den privaten Haushalten bessere

Möglichkeiten zur Verwirklichung

ihrer Altersvorsorgeziele zu bieten.

Sie soll nicht nur Mitgliedsstaaten mit

kleinen Märkten, sondern auch sol-

chen mit bereits weiter entwickelten

Kapitalmärkten helfen, indem der Fi-

nanzierungs- und Investitionsraum

auf 28 Mitgliedsstaaten ausgedehnt

wird. Zusätzlich soll das Finanzsys-

tem insgesamt stabiler werden, da

eine breitere Palette von Finanzie-

rungsquellen dazu beitragen kann, fi-

nanzielle Risiken zu teilen und damit

zu verringern. Darüber hinausgehend

wird davon ausgegangen, dass Ak-

tienmärkte im Gegensatz zur Kreditfi-

nanzierung längerfristig mehr Investi-

tionen ermöglichen würden. Schließ-

lich soll durch die Kapitalmarktunion

die Finanzmarktintegration weiter

vertieft werden, um Kosten zu senken

und die Wettbewerbsfähigkeit der EU

zu erhöhen. Es handelt sich also um

ambitionierte Zielsetzungen, die

neben der Vertiefung des Finanzmark-

tes, die u.a. durch die Beseitigung re-

gulativer und aufsichtsrechtlicher

Hürden erreicht werden soll, auch die

explizite Förderung der Kapitalmarkt-

finanzierung beinhalten. So soll die

Mittelbeschaffung über die Kapital-

märkte „immer geradliniger“ werden.

Besonders hervorgehoben wird, dass

vor allem für die KMU bessere Finan-

zierungsbedingungen erreicht werden

sollen. Es wird nicht speziell darauf

eingegangen, ob dies auf Kosten von

Bankenaktivitäten gehen soll.

Breiter Aktionsplan  

Bereits am 30. September 2015 hatte

die Europäische Kommission einen

Aktionsplan mit 33 Einzelmaßnah-

men vorgestellt, die bis 2019 umge-

setzt sein sollen. Die in diesem festge-

schriebene Zielsetzung besteht in

einer Aufwertung des Standortes für

Unternehmen in der Europäischen

Union sowie der Stärkung der Wachs-

tumskräfte ohne zusätzliche Risiken

für die Finanzstabilität hervorzurufen.

Eine verbesserte Kapitalversorgung

der Realwirtschaft sowie die gesamt-

wirtschaftliche Stabilisierung sollen

vor allem – aber nicht nur – über eine

verbesserte KMU-Finanzierung er-

reicht werden. Inzwischen fand auf

der Basis eines Konsultationspapiers

ein Mid term-Review statt, der die er-

zielten Entwicklungen beurteilte

sowie die ausstehenden Maßnahmen

priorisierte und ergänzte. Bis Ende

2017 soll ein zeitlich und inhaltlich

konkretisierter Maßnahmenplan vor-

gelegt werden. Die Kommission

zeichnet aktuell ein sehr optimisti-

sches Bild, seien doch bereits zwei

Drittel der ursprünglich geplanten

Maßnahmen umgesetzt.

Start-ups, Unternehmens-
anleihen, Kreditfonds 

Es sind sechs Schwerpunkte, die der

Aktionsplan enthält. Erstens sollen

die Finanzierungen für Innovationen,

Start-ups und nicht börsennotierte

Unternehmen erleichtert werden, vor

allem für KMU. Die Maßnahmen, die

dafür vorgesehen sind, sind sehr breit

angelegt und reichen von Crowdfun-

ding, Risiko- und Wagniskapitalfinan-

zierung über Kreditfonds, über die in-

stitutionelle Großanleger und Invest-

mentfonds in Kredite an KMU inves-

tieren können, bis zu Privatplatzierun-

gen. Zweitens soll kapitalsuchenden

Unternehmen der Gang an die öffent-

lichen Märkte erleichtert werden. Zu

diesem Zweck sollen z.B. die Pro-

spektrichtlinie modernisiert werden

und die Möglichkeit zur Begebung

von Unternehmensanleihen verbes-

sert werden.

Kleinanleger, 
Retail-Finanzprodukte

Drittens sollen die Finanzierungen

und die regulatorischen Rahmenbe-

dingungen für Infrastrukturinvestitio-

nen und nachhaltige Investitionen

verbessert werden. Viertens soll die

Anlagetätigkeit von Kleinanlegern

und institutionellen Anlegern geför-



dert werden. Instrumentell wird der

Schwerpunkt auf Retail-Finanzpro-

dukte gelegt. Zusätzlich sollen einfa-

che, effiziente und wettbewerbsfähige

private Altersvorsorgeprodukte ge-

schaffen werden. Unter der fünften

Überschrift „Bankenkapazität zur

Unterstützung der Gesamtwirtschaft

erschließen“ werden interessanter-

weise die Kreditgenossenschaften

hervorgehoben und eine Prüfung der

Kommission angekündigt „inwieweit

alle Mitgliedstaaten Kreditgenossen-

schaften zulassen können, die außer-

halb des für Banken geltenden EU-Ei-

genkapitalrahmens tätig sind“ (S. 24).

Verbriefungen, 
Aufsichtskonvergenz

Schließlich werden einfache, transpa-

rente und standardisierte Verbriefun-

gen empfohlen. Die Schaffung eines

europaweiten Rahmens für gedeckte

Schuldverschreibungen wird ebenso

angekündigt. Sechstens sollen Maß-

nahmen gesetzt werden, die grenz-

überschreitende Investitionen erleich-

tern sollen. Es geht um die Schaffung

von Rechtssicherheit und die Erleich-

terung grenzüberschreitender Investi-

tionen, die Beseitigung nationaler

Hindernisse für internationale Kapi-

taltransaktionen, die Förderung der

Aufsichtskonvergenz.

Zahlreiche Divergenzen      

Es fällt auf, dass es sich um ein sehr

breites Bündel von Maßnahmen und

Ansatzpunkten handelt und dass diese

weitgehend als „Arbeits- und Prüfauf-

träge“ sowie Ankündigungen formu-

liert sind. Es zeigt sich auch einmal

mehr, dass die Europäische Kommis-

sion die relevanten Unterschiede in

den Mitgliedsstaaten nur wenig be-

achtet und kaum thematisiert. Dies

gilt vor allem für die eigenen Finanz -

traditionen, Unternehmensstrukturen

sowie Finanzierungsbedürfnisse und  

-strukturen der EU-Mitgliedstaaten.

Die zahlreichen und an vielen Stellen

formulierten Bekundungen, dass es

sich bei den vorgeschlagenen kapital-

marktbasierten Instrumenten vor

allem um komplementäre handeln

würde, sind geeignet, eine gewisse

Skepsis hervorzurufen. Dies gilt vor

allem für die Unternehmensfinanzie-

rung. Da in der Kapitalmarktunion

der Förderung und Angleichung der

KMU-Finanzierung großes Gewicht

beigemessen wird, hat auch die Be-

deutung des Mittelstandes insgesamt

sowie der Gründungsszene in den

Mitgliedsstaaten und deren Determi-

nanten hohe Relevanz. Noch abstrakt

bleibend kann vermutet werden, dass

die Divergenzen in der Unterneh-

mens- und Bankenwelt der Europäi-

schen Union nicht vernachlässigt wer-

den dürfen, wenn eine Europäische

Kapitalmarktunion in Kraft tritt. Im

besten Fall verteilen sich deren Vor-

teile dann auf die Mitgliedstaaten

unterschiedlich. Lassen sich die ver-

muteten Unterschiede auch empirisch

feststellen und besteht die Gefahr,

dass bewährte Finanzierungskulturen

verloren gehen? 

Zugang zu KMU-Krediten

Die Europäische Union argumentiert

in ihrer Begründung für die Notwen-

digkeit einer Kapitalmarktunion mit

einer Verschlechterung des Zugangs

von KMU zu Bankkrediten im Zu-

sammenhang mit der Finanzmarktkri-

se. Es stellt sich heraus, dass gemäß

Auskunft von befragten Unterneh-

mensvertretern die Ablehnung von

Kreditanträgen sowie die nur teil-

weise Bewilligung von Krediten stark

unterschiedlich ausgeprägt sind. Der

Kreditzugang ist in Südeuropa und

hier vor allem in den ehemaligen oder

aktuellen Krisenstaaten schwierig,

www.ifg-muenster.de 2-201778
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Finanzierungsstrukturen der Unternehmen
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während vor allem in Deutschland

und Österreich, aber auch in zahlrei-

chen anderen Mitgliedsstaaten keines-

falls ein struktureller Kreditengpass

festzustellen ist. Die Europäische

Kommission will mit der Kapital-

marktunion die KMU erklärtermaßen

weniger abhängig von der Bankenfi-

nanzierung machen, vernachlässigt

dabei jedoch, dass in manchen Mit-

gliedsstaaten Hausbankbeziehungen

eine lange Tradition aufweisen, was

sich zum Abbau von Informations-

asymmetrien bewährt hat. Zusätzlich

haben sich mittelstandsaffine Genos-

senschaftsbanken und Sparkassen

große Expertise in der Mittelstandsfi-

nanzierung erworben. Dies spiegelt

sich in unterschiedlichen Marktantei-

len in den einzelnen Staaten mit ent-

sprechenden Konsequenzen in der

Kreditversorgung.

Kreditmargen
und Kreditkosten

Zahlreiche weitere Unterschiede las-

sen sich feststellen. So können die

Banken in den europäischen Ländern

unterschiedliche Margen im Kreditge-

schäft erzielen (zwischen 0,5 und

3,5%). In Ost- und Südeuropa spie-

geln die höheren Margen nicht über-

raschend vor allem Risikoprämien.

Auch die Kreditkosten für die Unter-

nehmen unterscheiden sich und sind

insbesondere für die südlichen und

osteuropäischen Länder hoch. So

weist Luxemburg im Durchschnitt

1,5% aus, Estland 3%, Zypern 4%.

Deutliche Divergenzen zeigen sich

auch in den finanziellen Verbindlich-

keiten der Unternehmen sowie ihren

Verschuldungsständen. Schließlich

lassen sich mitgliedslandspezifische

Finanzierungsstrukturen der Unter-

nehmen, insbesondere bei der Auftei-

lung in Eigenkapital und Kredite ent-

decken.

Finanzierungsarten 
und -strukturen

Werden KMU-Befragungsdaten aus

den Euroländern (SAFE: Survey on

the Access to Finance of Enterprises,

European Commission/European Cen -

tral Bank Survey) herangezogen, setzt

sich das divergente Bild der Finanzie-

rungsstrukturen von mittelständischen

Unternehmen fort. Gefragt wird so-

wohl nach der Relevanz als auch nach

der Nutzung einzelner Finanzierungs-

arten. Insgesamt zeigt sich in den Eu-

roländern eine hohe Bedeutung der

Relevanz von Kreditlinien, Bankkre-

Bedeutung von Finanzierungsarten
Bankkredite, KMU-Befragung, in Prozent, 2. Halbjahr 2016

Bedeutung von Finanzierungsarten
Alle Euro-Zonen-Länder, KMU-Befragung, in Prozent, 2. Halbjahr 2016
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diten und Leasing, während Schuld-

verschreibungen als kaum relevant

eingeschätzt werden. Im Detail zeigen

sich dann aber große Abweichungen

für die einzelnen Finanzierungsarten

zwischen den Ländern, sowohl was

die Einschätzung der Relevanz als

auch die Nutzung betrifft. Bankkredi-

te haben in allen Ländern hohe Rele-

vanz, werden aber vor allem in Frank-

reich, Belgien, Spanien und Italien

auch prioritär genutzt. Kreditlinien

und Überziehungskredite sind das In-

strument, dessen Bedeutung am höch-

sten eingeschätzt wird. Es wird auch

am stärksten genutzt, an der Spitze

stehen Irland und Finnland, an letzter

Stelle Griechenland. Handelskredite

werden in den deutschsprachigen

Ländern und den Niederlanden nur

wenig genutzt, sehr stark hingegen in

Irland und Großbritannien sowie in

den Krisenländern der Eurozone. Nur

geringe Relevanz für KMU haben in

den meisten Euroländern Schuldver-

schreibungen, wohingegen ihre Nut-

zung in Griechenland darauf hindeu-

tet, dass sie als Substitut zum Banken-

zugang verwendet werden könnten.

Divergente 
Finanzierungspraxis

Hohe Relevanz haben Leasing und

Factoring in Finnland, Deutschland,

Portugal, Frankreich, Irland und Ös-

terreich. Genutzt werden sie vor allem

in Finnland, Deutschland, Frankreich,

Österreich und Großbritannien. Rela-

tiv geringe Relevanz wird ihnen mit

Ausnahme von Portugal in den südeu-

ropäischen Mitgliedsstaaten zuge-

schrieben, wo diese Instrumente auch

kaum genutzt werden. Bei der Eigen-

kapitalfinanzierung stellt sich allge-

mein heraus, dass die Einschätzung

der Relevanz die tatsächliche Nut-

zung deutlich übersteigt. Es kristalli-

sieren sich drei Gruppen heraus. Eine

hohe Relevanz zeigt sich für Finn-

land, Griechenland und Niederlande.

Eine mittlere Ausprägung weisen

Großbritannien, Irland, Frankreich,

Belgien, Deutschland sowie Öster-

reich auf, während Spanien, Portugal,

Italien und die Slowakei die Schluss-

gruppe bilden. Die Innenfinanzierung

über einbehaltene Gewinne nutzen

vor allem Irland und Großbritannien,

während Belgien, die Niederlande

und auch Griechenland wenig Ge-

brauch davon machen. Zusammenfas-

send lässt sich eine Rangfolge der

Einschätzung der Relevanz der ver-

fügbaren Finanzierungsarten ablesen.

Es zeigt sich, dass kein klares Muster

festzustellen ist und Unterschiede in

der Reihung der Finanzierungsarten

und der für diese Finanzierungsarten

angegebenen Relevanz ins Auge

springen. Dies gilt, obwohl Bankkre-

dite und Kreditlinien in den meisten

Ländern für KMU sehr relevant sind

und Schuldverschreibungen eine nur

geringe Bedeutung aufweisen.

Was folgt daraus?

Dass insgesamt erhebliche Unter-

schiede in den Finanzierungsstruktu-

ren der KMU in den einzelnen Staaten

ebenso wie erhebliche Abweichungen

im Zugang zu Finanzierungen beste-

hen. Dies sollte bei allen Ambitionen

nicht vernachlässigt werden, mit

denen derzeit die Kapitalmarktunion

vorangetrieben wird. Einheitliche eu-

ropäische Regulierungen der Unter-

nehmensfinanzierung, die die ge-

wachsenen Strukturen nicht berück-

sichtigen, können zu Finanzierungs-

brüchen für die Unternehmen führen.

Dies sollte nicht nur bei der Banken-

regulierung deutlich mehr beachtet

werden als bisher, sondern auch bei

der Konstruktion einer Kapitalmarkt -

union, die eine deutliche Präferenz für

die Kapitalmarktfinanzierung zum

Ausdruck bringt. Einmal mehr sollte

berücksichtigt werden, dass nur eine

behutsame Angleichung von institu-

tionellen Strukturen auch zu einer

Konvergenz von Finanzierungsmus-

tern führen wird. Ist eine solche über-

Bedeutung von Finanzierungsarten
Rangfolge der Relevanz in den einzelnen Staaten, 2. Halbjahr 2016
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haupt notwendig und wenn ja, wes-

halb? Die Begründungen der EU-

Kommission klingen plausibel, sind

allerdings nicht völlig überzeugend.

Auch bei der Finanzierung der mittel-

ständischen Unternehmen sollte dem

Institutionenwettbewerb Raum gelas-

sen werden und sollte nicht die Unge-

duld zur Vereinheitlichung die Fehler

der Vergangenheit wiederholen las-

sen.

Fazit

Es ist davon auszugehen, dass in

Kürze mehr Informationen über die

weiteren Schritte im Rahmen der Eu-

ropäischen Kapitalmarktunion ver-

fügbar sein werden. Als aktuelle Ein-

schätzung ist die große Breite der

Maßnahmen hervorzuheben, die dazu

führt, dass ihr bislang klare Konturen

fehlen. Zusätzlich fällt auf, dass in der

Begründung der Elemente der Kapi-

talmarktunion wenig auf die ausge-

prägten nationalen Divergenzen in

den Finanzierungs- und Vermögens-

anlagestrukturen eingegangen wird.

Schließlich ist zu berücksichtigen,

dass mit dem Brexit der Europäischen

Union jenes Mitglied abhanden ge-

kommen ist, das bisher die Kapital-

marktunion am stärksten gefordert

und unterstützt hat.   
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Digitalisierung und Globalisierung

sind in aller Munde. Aktuelle Ge-

schäftsmodelle basieren auf globalen

Wertschöpfungsketten, traditionelle

Branchen werden durch die Möglich-

keiten des Technologieeinsatzes maß-

geblich verändert. Auch das Wettbe-

werbsrecht ist von beidem betroffen –

als wachsende Branche rückt der

Technologiesektor in den Fokus der

Regulierung, gleichzeitig bewegen

sich die nationalen Regulierungsbe-

hörden in einem globalen Umfeld.

Zunehmende Komplexität der zu be-

urteilenden Fälle, unterschiedliche

Ansichten zu deren Lösung und der

enge Austausch zwischen Behörden

rund um den Globus sind Kernele-

mente dieser Entwicklung.

Die bereits 2014 zur Geschichte der

Microsoft Antitrust Cases erschienene

Analyse der amerikanischen Rechts-

wissenschaftler Drew Gavil (Howard

University) und Harry First (New

York University) ist daher aktueller

denn je, wurden am Beispiel Micro-

soft doch die Stärken und Schwächen

des aktuellen Wettbewerbsrechts in

Bezug auf die Beurteilung von global

agierenden, technologieorientierten

Un ter nehmen deutlich. Vor diesem

Hin tergrund verfolgt das Buch drei

Ziele: Erstens liefert es dem Leser

eine Zusammenfassung der drei Jahr-

zehnte dauernden und bereits für sich

hochspannenden Bemühungen der

internationalen Kartellbehörden, Mi-

crosoft zu regulieren. Vom Einzelfall

abstrahierend, wird der Fall zweitens

verwendet, um den aktuellen Stand

der wettbewerbsrechtlichen Regulie-

rung in der globalisierten Wirtschaft

zu beleuchten und bewerten. Drittens

untersuchen die Autoren ausführlich

die im Zuge der Verhandlungen deut-

lich gewordenen, ideologischen Un -

terschiede zwischen der amerikani-

schen Kartellbehörde und ihren welt-

weiten Pendants. 

Das Buch schließt mit einer Übersicht

der aus dem Fall Microsoft für die Ar-

beit der Kartellbehörden in einer glo-

balen und technologieorientierten

Wirtschaft ableitbaren Erkenntnisse.

Waren die zur Verfügung stehenden

Institutionen hinreichend ausgestal-

tet? Waren die rechtlichen Theorien

für die Beurteilung geeignet? Waren

die getroffenen Regulierungsmaßnah-

men adäquat? Behinderte die Regulie-

rung die Innovationskraft?

Neben Microsoft gibt es mit Apple,

Facebook, Google und Amazon mitt-

lerweile eine Vielzahl weiterer „digi-

taler“ Unternehmen, die ihren jeweili-

gen Markt global prägen. Wenig über-

raschend prophezeien Gavil/First,

dass das wettbewerbsrechtliche Inter-

esse an der seit den frühen Tagen des

Internets stetig komplexer geworde-

nen Technologiebranche da her weiter

zunehmen wird – dies macht das vor-

liegende Buch für Wirtschafts-, Poli-

tik-, Rechts- und High-Tech-Wissen-

schaftler umso lesenswerter.

Cambridge/London: The MIT Press, 2014, 978-0-262-02776-2, 449 Seiten, € 27,55

Andrew I. Gavil, Harry First: The Microsoft Antitrust Cases 
– Competition Policy for the Twenty-First Century
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Der Armuts- und Reichtumsbericht

der Bundesregierung wird im öffent-

lichen Diskurs alle vier Jahre kontro-

vers diskutiert und oftmals auf den

Bereich „Armut“ reduziert. Die me -

diale Aufmerksamkeit liefert irrtüm -

licherweise nur bruchteilhafte Wahr-

heiten. „Superlative der Skandalisie-

rung“, „Rhetorik des Skandals“ oder

„Duktus der Dramatisierung“, Georg

Cremer findet in seinem aktuellen

Buch „Armut in Deutschland“ deutli-

che Worte zur Kritik. Er analysiert in

einem nüchternen Stil die Herausfor-

derungen und Probleme der Armuts-

politik in Deutschland und konkreti-

siert Maßnahmen zur Bekämpfung

dieser. 

In den ersten Kapiteln seines Buches

führt Cremer in die Begrifflichkeiten

der Armut ein und grenzt diese von

dem Begriff des Armutsrisikos ab. Er

kritisiert zudem den relativen Armuts-

begriff in Deutschland und vielen an-

deren europäischen Staaten. Wer über

weniger als 60 Prozent des mittleren

Einkommens verfügt, gelte als arm.

Eine solche Definition löse sich von

den „gängigen Vorstellungen“ von

einem Leben in Armut. Stattdessen

solle ein Minimum an Ressourcen de-

finiert werden, das der Gesellschaft

als akzeptabel zur Meisterung des Le-

bensunterhalts vermittelt werden

kann. Als Beispiel führt Cremer Grie-

chenland an. Die Krise dort spiegele

sich nicht in den Armutsrisikostatisti-

ken wider, weil ein Rückgang der

Einkommen aller mit einer sinkenden

Armutsrisikoschwelle einhergehe.

Cremer verurteilt in den folgenden

Kapiteln nicht den deutschen Sozial-

staat als solchen, sondern die Diskus-

sionen um das Thema der Armut. Er

möchte eine Versachlichung in der

Debatte erreichen und kritisiert Wohl-

fahrtsverbände in ihrer dramatisieren-

den Wortwahl, denn die ökonomische

Situation in Deutschland sei stabil

und der Sozialstaat funktionstüchtig.

Seit 2005 sei das Armutsniveau eben-

falls konstant geblieben. Die unnötige

Skandalisierung behindere stattdessen

die nachhaltige Bekämpfung der

Armut, da der Mittelschicht ein fal-

sches Bild vermittelt werde. Spiel-

raum für eine geeignete Politik werde

dadurch eingegrenzt und Menschen,

die arm bzw. armutsgefährdet sind,

könne nicht geholfen werden.

Auch Themen wie Einkommensun-

gleichheit, Ost-West-Gefälle, Rente

und Hartz IV werden von Cremer in

den letzten Kapiteln sachlich themati-

siert. Zu letzterem fällt er das Urteil,

dass die Berechnungsgrundlage falsch

sei, sodass sich nach Bereinigung die-

ser Defizite eine Steigerung des Re-

gelbedarfs um 60 Euro ergebe.
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Georg Cremer: Armut in Deutschland. Wer ist arm? Was läuft
schief? Wie können wir handeln?

München: C.H. Beck, 2016, 978-3-406-69922-1, 272 Seiten, € 16,95
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Georg Cremer ist 1952 geboren

und war von 2000 bis 2017 Ge-

neralsekretär des Deutschen

Caritasverbandes. Der habilitier-

te Volkswirt leitete zwischen

1986 und 1989 ein Entwick-

lungsprojekt in Indonesien und
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und für soziale Programme in

Osteuropa bei Caritas internatio-

nal. Seit 1999 ist er außerplan-

mäßiger Professor für Volkswirt-

schaftslehre, inbs. Wirtschafts-

politik und Ordnungstheorie an

der Universität Freiburg.
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Anders als spezifische Risiken stellen

systemische Finanzmarktrisiken nicht

nur eine Gefahr für die betreffenden

Akteure dar, sondern bedrohen die

Stabilität ganzer Finanzsysteme.

Grundsätzlich äußert sich das syste-

mische Risiko darin, dass durch die

Zahlungsunfähigkeit eines Marktteil-

nehmers andere Wirtschaftssubjekte

in Form von Kettenreaktionen eben-

falls in Liquiditätsengpässe geraten

können. Aus volkswirtschaftlicher

Sicht handelt es sich bei systemischen

Risiken daher um negative externe

Effekte, deren genaue Ursprünge es

zu verstehen gilt, um spätestens seit

der globalen Finanzkrise 2007-2009

Lehren für die Zukunft zu ziehen. 

Exakt an dieser Stelle setzt das Buch

von Aron Gottesman und Michael

Leibrock an. In 16 aufeinander auf-

bauenden Kapiteln erhält der Leser

einen strukturierten Überblick über

vier wesentliche Themenbereiche, in

deren Fokus das systemische Risiko

behandelt wird. Der erste Themenbe-

reich befasst sich mit einer histori-

schen Aufarbeitung bisheriger Fi-

nanzkrisen. Neben bekannten Phäno-

menen, wie der niederländischen Tul-

penmanie oder der Great Depression,

werden auch regionale Ereignisse,

wie z. B. die mexikanische Schulden-

krise im Jahr 1994 mit in die Analyse

einbezogen. Die Autoren beschreiben

die hierbei wiederkehrenden Muster

und kategorisieren diese anhand ver-

schiedener Treiber, wobei die Exis-

tenz von Spekulations- und Immobi-

lienblasen als die beiden Hauptgründe

angesehen werden. Hieran schließt

sich der zweite Themenbereich an, in

welchem verschiedene Theorien aus

dem Gebiet der Verhaltensökonomik

vorgestellt werden, die sich – unter

Abstrahierung rationaler Marktteil-

nehmer – mit der Entstehung des sys-

temischen Risikos befassen. Als über-

geordnete Gemeinsamkeit wird inner-

halb der meisten Ansätze die Existenz

einer zu leichten Kreditvergabe, dem

sogenannten „Easy-Credit-Environ-

ment“, unterstellt, in deren Folge eine

übermäßige Risikoaffinität der Wirt-

schaftssubjekte entsteht. Der dritte

Themenbereich beinhaltet die Doku-

mentation der Regulierungspraxis, die

insbesondere seit der Krise 2007-

2009 signifikante Verschärfungen er-

fahren hat. Hierbei widmen sich die

Autoren zum einen dem US-amerika-

nischen Dodd-Frank Act, der im We-

sentlichen die Abschaffung der bis

dato faktisch vorhandenen Zwangs-

rettung von systemrelevanten Unter-

nehmen („too big to fail“), reaktiv

nach Eintreten einer Krise, beinhaltet.

Zum anderen findet eine Thematisie-

rung des European Systemic Risk Bo-

ards (ESRB) statt, das als Frühwarn-

system makroökonomische Entwick-

lungen beobachtet und somit präven-

tiv eine Minimierung systemischer

Risiken anstrebt. Der vierte Themen-

bereich befasst sich letztendlich mit

der Definition und dem Screening

verschiedener Institutionen, deren

wirtschaftliche Misserfolge potenziel-

le, systemrelevante Risiken erzeugen

können. Exemplarisch werden hierzu

verschiedene Anwendungspraktiken

des US-amerikanischen Financial Sta-

bility Oversight Council (FSOC) dar-

gelegt, mit deren Hilfe systemrele-

vante Banken und Finanzdienstleis-

tungsunternehmen definiert werden

können.

Aron Gottesman und Michael Leibrock: Understanding Systemic
Risk in Global Financial Markets

Hoboken, New Jersey: Wiley, 2017, 978-1-119-34850-4, 252 Seiten, U.S.$ 43,35
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Fusionen und Unternehmensübernah-

men gehören zu den grundlegenden

Elementen der Entwicklung von

Unternehmen. Dabei sind die Unter-

nehmen in ihrem Handeln jedoch

nicht frei, sondern unterliegen auch

hier substantiellen Regulierungen.

Diese sind wohlbegründet, da sowohl

zwischen den Unternehmenseigentü-

mern und dem Management, zwi-

schen verschiedenen Gruppen von Ei-

gentümern als auch zwischen den ak-

tuellen Eigentümern und dem über-

nehmenden Unternehmen bzw. des-

sen Eigentümern erhebliche Informa-

tionsasymmetrien bestehen.

Entsprechend beginnt der Band rich-

tig mit einer Betrachtung der ökono-

mischen Betrachtung des Marktes für

Unternehmenskontrolle, was die

Grundlage für alle Regulierungen zur

Übernahme von Unternehmen ist. An-

schließend findet sich ein Abschnitt

über die historische Entwicklung des

(englischen) Takeover Codes. Beides

zusammen bildet einen guten Rahmen

für die nachfolgenden Beschreibun-

gen der Übernahmeregulierungen und

macht leichter verständlich, warum es

zu diesen Regulierungen gekommen

ist und welche Alternativen ökono-

misch denkbar sind bzw. auch schon

historisch ausprobiert wurden.

Die weiteren zwei Drittel des Buches

beschreiben dann die bestehenden Re-

geln für eine Unternehmensübernah-

me und fokussieren sich dabei auf die

britischen Regeln, die sich jedoch in

ähnlicher Form auch in den USA und

in der Europäischen Union finden.

Dieses beginnt mit der Unterbreitung

des Angebots, worauf hier aus Unter-

nehmenssicht zu achten ist und wel-

chen Regulierungen dieses unterliegt.

Auch hier wird wieder darauf geach-

tet, dass nicht nur die Regeln be-

schrieben werden, sondern es wird

ebenso deutlich gemacht, welche Vor-

teile und Nachteile diese Regeln

haben. Ausführlich werden die beiden

unterschiedlichen Angebotsarten des

freiwilligen und des verpflichtenden

Angebots unterschieden. Es werden

dann die zeitlichen Abläufe im Über-

nahmeprozess beschrieben und auch

die Risiken eines Deals im Falle der

Nichtvollendung der Übernahme er-

läutert. Ein eigenes Kapitel ist

schließlich den feindlichen Übernah-

men und ihren regulatorischen Be-

sonderheiten gewidmet. Hier geht es

insbesondere darum, ob und in wel-

chem Maße ein Zielunternehmen

Maßnahmen ergreifen dürfen soll, um

eine Übernahme abzuwehren (sog.

Non-frustration rules). Einerseits gilt

es einen funktionierenden Markt für

die Unternehmenskontrolle zu eta-

blieren und anderseits gilt es die Ak-

tionäre, die weniger Informationen

für die Einschätzung des Angebots

haben, zu schützen, was solche Ab-

wehrmaßnahmen zulässig erscheinen

ließe. 

Alle Abschnitte sind sorgfältig durch

Literaturquellen dokumentiert, so

dass der Band auch als Ausgangs-

punkt für weitere Recherchen genutzt

werden kann. Zudem finden sich Be-

züge zu zahlreichen Übernahmefällen

in den einzelnen Abschnitten. Das

Buch ist sowohl für Praktiker, die eine

kompakte Einführung in die Regulie-

rung und Verfahrensweisen von

Unternehmensübernahmen suchen,

als auch für akademische Nutzer, die

einen Ausgangspunkt für weitere ei-

gene Analysen wünschen, geeignet

und zu empfehlen. 

David Kershaw: Principles of Takeover Regulation

Oxford University Press, 2016, 978-0-199-65955-5, 416 Seiten, € 120,82
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Manfred Bruhn, Karsten Hadwich (Hrsg.): Dienstleistungen 4.0
Konzepte – Methoden – Instrumente 

Band 1 und Band 2

Wiesbaden, Springer Gabler 2017, Band 1: 978-3-658-17549-8, 553 Seiten,
Band 2: 978-3-658-17551-1, 561 Seiten, je Band € 69,99

Die Digitalisierung betrifft alle Wirt-

schaftsbereiche, alle Unternehmen

und alle Geschäftsmodelle. Im

Mittelpunkt von Zukunftsszenarien,

positiven Erwartungen und Befürch-

tungen stehen meist die „Industrie

4.0“ oder die Analyse der Treiber der

Digitalisierung selbst. Selbstverständ-

lich verändern sich durch die Digitali-

sierung auch die Dienstleistungen,

ihre Organisation sowie die Unterneh-

men, die sie anbieten. Gerade im Zu-

sammenhang mit der Industrie 4.0

entstehen zusätzliche neue Dienstleis-

tungen und Anforderungen an diese.

Doch auch die Dienstleistungsbrache

selbst ist massiv betroffen. Auch in

diesem Bereich gilt, dass eine Ausein-

andersetzung mit dem Ausmaß der

damit verbundenen Betroffenheit und

den Herausforderungen unabdingbar

ist. Neuen Chancen stehen neue Her-

ausforderungen gegenüber. Die beiden

vorgelegten Bände „Dienstleistungen

4.0“ sind aus den Präsentationen im

Rahmen des „Forum Dienstleistungs-

management“ entstanden und enthal-

ten zahlreiche wissenschaftliche Bei-

träge zum Thema.

Fülle an Themen

Im ersten Band stehen die Konzepte,

Methoden und Instrument im Vorder-

grund, während sich der zweite Band

den Geschäftsmodellen, einer verän-

derten Wertschöpfung sowie der digi-

talen Transformation selbst widmet.

In beiden Bänden finden sich neben

den grundlegenden Erörterungen auch

branchenspezifische Perspektiven, die

zeigen, wie breit und tief sich die Di-

gitalisierung bereits niedergeschlagen

hat. Beide Bände weisen eine einheit-

liche Struktur mit vier Hauptteilen

neben dem Vorwort der Herausgeber

sowie dem Serviceteil auf. Die Publi-

kation bietet eine Fülle an sehr rele-

vanten Themen mit hoher Aktualität

an und wird dem Facettenreichtum

der Digitalisierung damit ebenso ge-

recht wie den Besonderheiten von

Dienstleistungen. Selbstverständlich

kann der Charakter eines Tagungs-

bandes mit seinem Vorteil höchst nah

am Forschungsstand zu sein, keine

umfassende, konsistente Abhandlung

aus einem Guss ersetzen. Die Vorteile

überwiegen bei Weitem.    

Problemstellung und
Konzepte

Im Vorwort der Herausgeber wird die

Problemstellung mit ihren unter-

schiedlichen Facetten sehr übersicht-

lich herausgearbeitet, wozu die

Schwerpunktsetzung auf Erschei-

nungsformen, Transformationspro-

zesse und Managementimplikationen

beiträgt. Die „Konzeptionellen

Grundlagen von Dienstleistungen

4.0“ beinhalten nicht nur deren zahlei-

che Merkmale, sondern ebenso eine

Analyse, die Ableitung von Konse-

quenzen und konkrete gut gewählte

Beispiele. So werden z.B. Butler-Ser-

vices zur Entlastung von Konsumen-

ten in ihren Alltagsprozessen vorge-

stellt, Smart Services als digitalisierte

Dienstleistungssysteme für Unterneh-

men erörtert, die Interaktionsqualität

in digitalen B2B-Service-Encountern

untersucht und Kaufentscheidungs-

treiber bei Dienstleistungen 4.0 her-

ausgearbeitet und diskutiert.

Methoden 
und Instrumente 

Die Beiträge zu den Methoden der Di-

gitalisierung 4.0 kreisen um das Ser-

vice Engineering, seinen faktenba-

sierten Systemen, den Service Analy-

tics als Grundlage des Dienstleis-

tungsmanagements sowie der Steue-

rung der Servicequalität. Im Abschnitt

IfG intern | Für Sie gelesen
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über die Instrumente von Dienstleis-

tungen 4.0 werden zahlreiche Frage-

stellungen untersucht, so das Preisma-

nagement in digitalen Geschäftsmo-

dellen, die Möglichkeit servicezen-

trierter Preissysteme, ein erlebniszen-

triertes Design von E-Services für

Storytelling-Apps. Weitere Schwer-

punkte bilden die digitale Dialogkom-

munikation im Online-Kundenser-

vice, mobile Push Notifications, mo-

bile Plattformen wie Twitter sowie

das Controlling als interner Dienst-

leister 4.0. Die Vielfalt und Komple-

xität der Instrumente zeigt sich ein-

drücklich, auch die grundlegenden

damit verbundenen Veränderungen im

Alltag von Unternehmen und Men-

schen.

Geschäftsmodelle 4.0

Nicht überraschend wird es zu vielfäl-

tigen Formen der Transformation von

Geschäftsmodellen in einer digitali-

sierten Welt kommen, bzw. hat diese

zum Teil bereits stattgefunden. Es

wird untersucht wie datengetriebene

Geschäftsmodelle Wertschöpfungs-

ketten verändern. Die Merkmale der

Plattformökonomie werden ebenso

herausgearbeitet wie Werkzeuge zur

Beschreibung und Entwicklung von

Smart-Service-Geschäftsmodellen.

Möglichkeiten zur Bewertung von 

digitalen Dienstleistungskonzepten

wer den aufgezeigt und die Erfolgs-

faktoren der Integration wissensinten-

siver Dienstleistungen im Rahmen der

Servicetransformation isoliert.

Wertschöpfung 4.0

Der umfassenden Analyse der Thema-

tik angemessen nimmt die Wertschöp-

fung durch Dienstleistungen 4.0 im

zweiten Band breiten Raum ein. So

werden die strategischen und operati-

ven Auswirkungen von Smart Servi-

ces thematisiert. Neue Erkenntnisse

können aus der Analyse neuer Organi-

sationen in der Sharing Economy, z.B.

durch Coworking-Spaces, gewonnen

werden. Intelligente Sprachanalyse-

technologien zur Förderung einer po-

sitiven Kunden-Mitarbeiter-Interak-

tion liefern interessante Ergebnisse.

Dies gilt auch für die Analyse digita-

lisierter Ökosysteme sowie die Kos-

ten- und Differenzierungstreiber von

Dienstleistungen.

Transformationsprozesse

Die Transformation von Leistungen,

Geschäftsmodellen, Wertschöpfung

und Unternehmen in die „Welt von

4.0“, kennt bereits zahlreiche Beispie-

le, wogegen die systematische Analy-

se durchaus noch ihre Lücken auf-

weist. Die vier Beiträge im zweiten

Band tragen jedoch zur Füllung sol-

cher Lücken bei. So geht es um die

allgemeine Transformation von

Unternehmen, getrieben durch neue

Technologien und gewandelte Ge-

schäftsmodelle sowie die parameter-

basierte Entwicklung von Dienstleis-

tungen in Produkt-Service-Systemen.

Das Design von Smart Services im

B2B-Sektor wird thematisiert, ebenso

die Transformation zu Cyber-Physi-

schen Product-Service Systemen in

Produktion und Logistik. 

Branchenspezifische 
Perspektiven

Branchenspezifika für Dienstleistun-

gen 4.0 finden sich in beiden Bänden.

Finanzdienstleistungen, der stationäre

Einzelhandel, die Gesundheitsindus-

trie und Bildungsdienstleistungen

sind ebenso stark betroffene Wirt-

schaftsbereiche wie Zeitungsverlage,

die Unternehmensberatung sowie der

Maschinen- und Anlagenbau und das

verarbeitende Gewerbe. Die Auswahl

dieser Branchen fokussiert nicht nur

auf stark betroffene Bereiche, sondern

informiert auch über gewählte Model-

le und Prozesse der Transformation.

So zeigen sich auch deutliche Unter-

schiede in der Betroffenheit von

Branchen und Unternehmen sowie die

Reaktionen darauf.

Fazit

Die beiden Bände zu „Dienstleistun-

gen 4.0“ decken ein breites Spektrum

an Themen und Schwerpunkten zu

vielen Aspekten der Digitalisierung

ab. Die Beiträge zeigen die Vielfalt

und Komplexität ihrer Auswirkung

auf Dienstleistungen und der sie an-

bietenden Unternehmen. Sehr deut-

lich stellt sich heraus, dass die Per-

spektiven in ihren Details bis heute

noch keinesfalls vollständig ausgelo-

tet sind. Dennoch ist unübersehbar

wie fundamental der Wandel sein

kann, welche neuen Dienstleistungen

sich in diesem Prozess und zur Unter-

stützung der Industrie 4.0 herausbil-

den. Die beiden Bände „Dienstleis-

tungen 4.0“ vermögen nicht nur Inter-

esse zu wecken, sondern auch manche

Fragen zu beantworten.    
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Neu auf dem Büchermarkt
Julian Dörr, Nils Gold-
schmidt, Frank Schorkopf;
Share Economy: Institutio-
nelle Grundlagen und ge-
sellschaftspolitische Rah-
menbedingungen
Mohr Siebeck, 2018, ISBN: 978-
3-16-155697-5, 200 Seiten, 60 €. 

Wer kennt heute Airbnb, Uber oder

Carsharing nicht? „Share Economy“

oder die Ökonomie des Teilens hat im

Zuge der Digitalisierung in den ver-

gangenen Jahren an Bedeutung ge-

wonnen und konnte sich als ein neues

Geschäftsmodell etablieren. Julian

Dörr, Nils Goldschmidt und Frank

Schorkopf beleuchten in ihrem Buch

diese neue Art des Wirtschaftens

näher. Sie setzen sich vor allem mit

der Frage, welche Risiken und Chan-

cen mit diesem Geschäftsmodell ver-

bunden sind, auseinander. Das Buch

ist in drei Kapiteln unterteilt, welche

jeweils aus mehreren Beiträgen beste-

hen. Die Beiträge des ersten Kapitels

befassen sich mit den institutionellen

Grundlagen der Share Economy,

deren Geschichte und Nachhaltig-

keitstreiber. Im zweiten Kapitel wer-

den die ökonomischen und ethischen

Perspektiven der Share Economy dis-

kutiert. Dabei zeigen die Autoren auf,

welches die gesellschaftspolitischen

Rahmenbedingungen dieses neuen

Phänomens sind. Abschließend wer-

den die rechtlichen Perspektiven der

Share Economy am Beispiel der Ge-

schäftsmodelle Uber und Airbnb be-

leuchtet. Ein weiterer wichtiger Bei-

trag des abschließenden Kapitels ist

die Untersuchung von Rüdiger Kraus

über die Herausforderungen der Share

Economy für Arbeitsmarkt und Ar-

beitsrecht.  

Peter F., Cowhey; Jonathan
D., Aronson; Digital DNA:
Disruption and the Challen-
ges for Global Governance
Oxford University Press, 2017,

ISBN: 978-0-19-065793-2, 320

Seiten, 35,99 €. 

Innovationen in der Welt der Informa-

tions- und Produktionstechnologie

stellen uns vor zahlreiche Herausfor-

derungen, welche die traditionelle Art

des Vertriebs und der Unternehmen

deutlich beeinflussen können. „Digi-

tal DNA: Disruption and the Challen-

ges for Global Governance“ ver-

mittelt seinen Lesern einen tiefgründi-

gen Einblick in die schnell verändern-

de Weltwirtschaft und beleuchtet Stra-

tegien, die befolgt werden müssen,

um die Risiken der Digitalisierung zu

verringern und ein nachhaltiges

Wachstum zu fördern. So zeigen die

Autoren des Buches, Peter Cowhey

und Jonathan Aronson, wie die digita-

le Revolution das Geschäftsmodell

der Hightech-Industrien sowie tradi-

tionellen Produktions- und Dienstleis-

tungsfirmen verändert hat. Die Ent-

stehung des Cloud-Computing, die

Netzsicherheit, die internationale Zu-

sammenarbeit zur Verringerung der

Digitalisierungsrisiken und die unter-

schiedlichen nationalen Standards

und deren Konsequenzen für den Da-

tenschutz und Schutz der Privatsphäre

in der digitalen Welt gehören zu den

Entwicklungen, die die Relevanz die-

ses Buches besonders hervorheben.

Da die meisten digitalen Technolo-

gien heute weltweit abgewickelt wer-

den, sehen die Autoren die Notwen-

digkeit, ein internationales Governan-

ce-Regime für die Digitalwirtschaft

zu schaffen.
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Neues aus der Wissenschaft | Neu auf dem Büchermarkt

Kaye Husbands Fealing,
Julia I. Lane, John L. King,
Sanley R. Johnson; Measu-
ring the Economic Value of
Research: The Case of
Food Safety
Cambridge University Press,

2018, ISBN: 978-1-10-715969-3,

106,14 €.

Die Kernaussage dieses Buches liegt

in dem Satz: „Ohne Forschungsinves-

titionen wäre ein Fortschritt in der

Wissenschaft offenbar unmöglich“.

„Measuring the Economic Value of

Research” beinhaltet innovative Bei-

träge über den ökonomischen Wert

der wissenschaftlichen Forschungen

und Publikationen. In der Einleitung

beschreiben die Herausgeber des Bu-

ches Fealing, Lane, King und Johnson

die Bedeutung des wissenschaftlichen

Fortschritts für das Wirtschaftswachs-

tum sowie die menschliche Gesund-

heit. Sie diskutieren, wie die Relevanz

der Forschung zu messen ist und wel-

che methodischen Schwierigkeiten

damit einhergehen. Hierzu werden zu-

nächst die konzeptionellen und empi-

rischen Rahmenbedingungen der Stu-

die näher beschrieben. Daran an-

schließend werden anhand eines Fall-

beispiels zur Lebensmittelsicherheit

den Forschern neue Mittel und Wege

zur Entdeckung des Einflusses der

staatlichen Förderungen auf die

Struktur der wissenschaftlichen For-

schungen vorgestellt. Die Autoren

versuchen dabei zu zeigen, welche

Konsequenzen die Wissenschaftspoli-

tik für die wirtschaftlichen Aktivitäten

haben. Hierzu greifen die Autoren auf

außergewöhnlich neue Dateninfra-

strukturen zurück und wenden eine

neue Methode der Textanalyse an. So

entwickelten die Autoren wichtige da-

tenintensive Methodologien, die in

vielen Forschungsgebiete Anwen-

dung finden.

Tembinkosi Bonakele, Elea-
nor Fox, Liberty Mncube;
Competition Policy for the
New Era: Insights from the
BRICS Countries
Oxford University Press, 2017,

ISBN: 978-0-19-881067-4, 288

Seiten, 79,99 €. 

Heute sind die Wettbewerbsregeln

nicht nur in den Industrieländern zu

finden, sondern auch in zahlreichen

Regionen der Welt mit unterschied-

lichen wirtschaftlichen, sozialen und

institutionellen Ausprägungen. „Com-

petition Policy for the New Era: In-

sights from the BRICS Countries“

umfasst umfangreiche Beiträge von

renommierteren Ökonomen, welche

im Rahmen der vierten internationa-

len BRICS-Konferenz zum Wettbe-

werbsrecht verfasst worden sind. Die

Beiträge beleuchten das Thema Regu-

lierung und Wettbewerbsrecht und

dessen Zusammenhang mit der wirt-

schaftlichen Entwicklung insbesonde-

re in BRICS-Ländern (Brasilien,

Russland, Indien, China und Südafri-

ka) unter verschiedenen Gesichts-

punkten. So vermittelt uns beispiels-

weise der Beitrag von Joseph E. Stig -

litz zukunftsorientierte Einblicke in

eine umfassendere Wettbewerbspoli-

tik. Yongama Njisane und Hardin

Ratshisusu diskutieren in ihrem Bei-

trag über die gesamtwirtschaftlichen

Facetten der grenzüberschreitenden

Mergers. Die weiteren Beiträge befas-

sen sich mit Themen wie die globalen

Aspekte der Antitrust- und Regulie-

rungsmaßnahmen, Eintrittsbarrieren

und deren Zusammenhang mit der

Wirtschaftspolitik, die Chancen und

Herausforderungen des Kampfs

gegen Kartelle, Regulierungsmaßnah-

men in den BRICS-Ländern sowie die

Entwicklung kreativer Wettbewerbs-

regeln für die Entwicklungsländer.

Ü Youssef Sanati

( (0251) 83-2 28 98

* youssef.sanati@

ifg-muenster.de
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16. März 2018

Mitgliederversammlung der Forschungsgesellschaft 
für Genossenschaftswesen Münster

Die Mitgliederversammlung der Forschungsgesellschaft 
für Genossenschaftswesen Münster findet in der Nieder-

lassung Münster der DZ BANK AG statt. Weitere Infor-

mationen erhalten die Mitglieder  Anfang Januar 2018. 
Im öffentlichen Vortrag vor der Mitgliederversammlung 
spricht Günter Althaus, Vorstandsvorsitzender der ANWR 
Group eG und Präsident des Mittelstandverbundes – ZGV, 
über die Wirkungen der Digitalisierung im Handel.

16./17. März 2018

16. Jahrestreffen IfG-Alumni

Zu ihrem 16. Jahrestreffen finden sich die IfG-Alumni am 
16. und 17. März 2018 in Münster ein. Die Einladung 

wird wie gewohnt gegen Jahresende versandt.

19. März 2018

Wissenschaft und Praxis im Gespräch: Erträge und

Kosten – Neue Wege beschreiten

Regulierung und Niedrigzinsphase hinterlassen spürbare

Spuren in der Gewinn- und Verlustrechnung der Genos-

senschaftsbanken. Dieses ist ein Grund die Kosten der

Banken intelligent zu reduzieren, ohne dass dadurch die

Qualität und der Umfang der Bankdienstleistungen leiden.

Gleichermaßen müssen auch neue Ertragsquellen erschlos-

sen werden, die helfen die Niedrigzins- und Regulierungs-

effekte zu kompensieren.

„Wissenschaft und Praxis im Gespräch“ stellt wirksame

Beispiele vor und diskutiert neue Wege für die Erträge und

Kosten von Genossenschaftsbanken.

21. März 2018

31. Symposium: Perspektiven für Wohnungsgenossen-

schaften:

Das 31. Symposium „Perspektiven für Wohnungsgenos-

senschaften“ wird sich wiederum mit aktuellen Themen

der Wohnungswirtschaft beschäftigen. Es zeigt auf, welche

neuen Herausforderungen sich für die Unternehmen erge-

ben und welche Möglichkeiten sie anwenden und entwi-

ckeln, darauf zu reagieren.

Terminkalender
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Wall of Excellence

Wall of Excellence

Malte 
Lüttmann
(1,0)

Barbara
Gotzes
(1,0)

Horia
Bogdan
(1,0)

Alexander
Engeln
(1,0)

Neue Institutionenökono-
mik für BWLer SS 2017

Anna-Christina
Beiker 
(1,0)

Mikro III (SS 2017)

Malena
Daseler
(1,0)

Lena
Geesmann
(1,0)

Markus
Schmid
(1,0)

UK Management SS 2017 M&A SS 2017

UK Governance SS 2017

Auf der „Wall of Excellence“ werden Studierende von IfG-Lehrveranstaltungen 

mit exzellenten Studienleistungen (Note 1,0) verewigt.
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„Sollen […] die moralischen und physischen Kräfte der Bevölkerung zu
deren eigener Wohlfahrt auf das höchste angespannt und ausgenutzt
werden, so kann dies nur ganz allein auf freiheitlichem Wege erreicht
werden. …[Es ist] durchaus nötig, den armen und herabgekommenen
Gliedern der Gesellschaft ein erreichbares Ziel vor Augen zu stellen,
dazu durch Gesetze die Wege zu ebnen und alle Hindernisse hinwegzu-
räumen, im übrigen aber das Selbstdenken und die Selbständigkeit der
Bevölkerung anzuregen, so dass sie mit allem, was sie ist und hat, auch
mit Freudigkeit an der Verbesserung ihrer Lage arbeitet.“

„Genossenschaften sind immer das, was menschliche Einsicht, geistige
Kraft und persönlicher Mut aus ihnen macht.“

„Eine richtige Idee ist auch stets die beste Grundlage für die Praxis.“

„Die Solidarhaftung der Mitglieder hat bei diesen Vereinen (Genossen-
schaften) nicht allein den Sinn, zur Herbeischaffung der nötigen Geld-
mittel zu dienen; sie soll den Mitgliedern die Pflicht des einzelnen Glie-
des der Gesellschaft zum Bewusstsein bringen, einzustehen einer für
alle und alle für einen, in christlicher Solidarität sich zu vereinigen und
zusammenzuwirken.“

„Was einer alleine nicht schafft, das schaffen viele.“

Aus: Über Genossenschaften. Aufgelesen von Rudolf Maxeiner. DG Verlag, 1991.


