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Geleitwort des Herausgebers

Geleitwort des Herausgebers

Versicherung ist grundsitzlich damit befasst, moglichst dhnliche (,,homo-
gene®) Risiken in Kollektiven zusammenzufiihren, um auf Basis leicht
nachweisbarer Risikoausgleichsmechanismen einen einzel- aber auch ge-
samtwirtschaftlichen Mehrwert zu erzeugen. Prinzipiell wird hierfiir die
Existenz einer ausreichenden Menge homogener Risiken vorausgesetzt. In
einigen Segmenten des Versicherungsmarktes mangelt es jedoch aufgrund
der Individualitat der zu versichernden Risiken an ausreichend groB3en Kol-
lektiven. Gerade der Industrieversicherungsmarkt stellt hier ein prominen-
tes Beispiel dar. Hinzu kommt, dass die Erwartungshaltung von Industrie-
versicherungskunden mehr und mehr auf die Beriicksichtigung der Indivi-
dualitit und der Neuartigkeit der abzusichernden Risiken abstellt. An die-
ser Stelle setzt die Monographie von Michael BERGER an. ,,Vor dem Hin-
tergrund der Herausforderungen der Industrieversicherungswirtschaft in
der heutigen Wettbewerbssituation in Bezug auf die Anforderungen des
Risikomanagements von Unternehmen und deren Anspruchsgruppen® lie-
fert die Arbeit eine positive Begriindung der Nachfrage nach Industriever-
sicherung, die insbesondere deren Determinanten und ihre Wirkungen her-
ausstellt. Ein wissenschaftlicher Mehrwert wird durch die Auseinanderset-
zung mit Risikoentscheidungen auf unvollkommenen Markten generiert, in
die auch risikoethische Aspekte einbezogen werden. Praktischen Mehrwert
kann die Arbeit leisten, wenn Anhaltspunkte fiir Industrieversicherer gelie-
fert werden, die die Bestimmungsfaktoren der Industrieversicherungsnach-
frage offenlegen und einem Versicherer entsprechende Produktausgestal-
tungsempfehlungen zur Hand geben. Ich wiinsche der Arbeit die ihr gebiih-
rende Verbreitung sowohl in Versicherungswissenschaft als auch in der
Versicherungspraxis.

Miinchen, im Januar 2016 Prof. Dr. Thomas Hartung
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Einleitung

1 Einleitung

1.1 Verinderungen auf dem Industrieversicherungsmarkt

Im Jahr 2011 verursachten die Flut in Thailand und das Erdbeben in Japan
mehrmonatige Unterbrechungen der Wertschopfungskette von Unterneh-
men, die entweder dort ansdssige Zulieferer unterhielten, oder selbst Teile
threr Produktion in die betroffenen Gebiete ausgelagert hatten. Ein hoher
Teil der zweistelligen Milliarden US-Dollar Gesamtsumme' aller 6kono-
mischen und versicherten Schiden dieser Ereignisse lasst sich dabei auf
Betriebsunterbrechungsschiden® zuriickzufiihren.* Die Hohe dieser Be-
triebsunterbrechungsschiden iiberraschte nicht nur die Versicherungsun-
ternehmen®, sondern auch die Industrieunternehmen.’ Die Versicherer
wurden sich der Intransparenz von der Risikoanalyse und der Akkumulati-
onskontrolle bei diesem Versicherungsprodukt gewahr und nahmen Poli-
cenidnderungen durch Deckungseinschrankungen und Preisanpassungen
vor. Die Industrieunternehmen wiederum erweiterten ihre Perspektive auf
thre Wertschopfungskette durch das Supply-Chain-Risk-Management um
Risikobetrachtungen. Die Erweiterung der Perspektive auf das Risiko® von
Betriebsunterbrechungsschaden, und damit verbunden, die Nachfrage nach
neuen und in hoherem Grad individualisierten Versicherungsprodukten,
stellt den Industrieversicherungsmarkt vor zusatzliche Herausforderungen.

Dartiber hinaus entstehen neue Risiken, die durch geopolitische, 6konomi-
sche, soziale, 6kologische und technische Verdnderungen ausgelost wer-
den.” Im Gegensatz zu jenen Risiken, derer sich die Unternehmen nicht
bewusst waren, betrafen diese Risiken die Unternehmen bislang entweder

I Vgl. AM. BEST (2012), S. 1, und S&P (2012).

Es fanden sich sowohl echte Betriebsunterbrechungsschéden, als auch Schéden durch Betriebsunterbrechun-

gen bei Zulieferern des ersten Grades oder hoherer Grade, sogenannte Contingent Business Interruption

(CBI) Schéaden. Wie S&P feststellte, deckten die Schiaden durch CBI ein bis dato nicht erfasstes Akkumulati-

onsschadenpotential bei Erst- und Riickversicherungsunternehmen auf. Vgl. S&P (2012).

3 Vgl. Swiss RE (2011a), und S&P (2012). Etwa 25% der Komponenten zur Herstellung von Festplatten

stammten aus Produktionsanlagen aus Thailand. Vgl. MUNICH RE (2011).

In dieser Arbeit werden die Begriffe Versicherungsunternehmen und Versicherer semantisch gleichbedeutend

verwendet. Wird der Bereich der Riickversicherung im Besonderen betrachtet, so unterscheidet diese Arbeit

begrifflich bei Versicherungsunternehmen explizit zwischen Riickversicherungs- und Erstversicherungsun-

ternehmen.

5 Vgl. AM. BEST (2012), S. 1.

Fiir die Definition des Begriffs ,,Risiko®, wie er im Rahmen dieser Arbeit verwendet wird, vgl. Kapitel 2.3.1

in dieser Arbeit.

7 Diese Risiken werden als Emerging Risks bezeichnet. Vgl. PWC (2009), sowie RAIMBAULT/BARR (2012),
S. 1ff.



Veranderungen auf dem Industrieversicherungsmarkt

nicht oder es dnderten sich wesentliche Risikoparameter, wie etwa die
Volatilitdt der Schadeneintrittswahrscheinlichkeitsverteilung oder der Ext-
remschadenverteilung, sodass sie die Unternehmen mit stirkeren Auswir-
kungen oder hoherer Eintrittsfrequenz treffen.®

Damit konnen Verdnderungen in Bezug auf den wahrgenommenen Neu-
heitsgrad auf der Seite des Risikos bindrer Natur sein.

Zum einen kann sich die Perspektive auf das Risiko dndern. So kann bei-
spielsweise durch den Zugewinn von Information tiber die Zeit die Intrans-
parenz in Bezug auf risikobehaftete Situationen vermindert werden. Weiter
kann durch ein Schadenereignis, oder auch durch die Abwendung eines
Schadens, eine Korrektur subjektiver Einschitzungen erfolgen. Die Per-
spektivanderung stellt, da weder das Risiko selbst unbekannt ist, noch sich
die tatsdchlich vorliegenden Parameter objektiv verandert haben, kein ob-
jektiv neues Risiko dar, sondern charakterisiert ein subjektiv neues Risiko.’”

Zum anderen konnen Risiken neu entstehen. Objektiv neue Risiken entste-
hen durch die Verdnderung der Umweltbedingungen oder der Risikopara-
meter vorhandener Risiken. Abbildung 1.1 fasst obig vorgenommene Klas-
sifizierung zur Verdnderung der Risikosituation graphisch zusammen.

Beide Verdanderungen betreffen Industrieunternehmen, deren Risikoma-
nagement und die Industrieversicherung.'”

8 Vgl. OECD (2003), S. 5 ff., und PWC (2009), S. 8 ff.

Die Perspektiverweiterung auf vorhandene Risiken kann in der Literatur dennoch den Emerging Risks zuge-

ordnet werden. Vgl. RAIMBAULT/BARR (2012), S. 1 ff.

10 Vel. PWC (2009), S. 17 ff. Zum Management von Emerging Risks vgl. etwa RAIMBAULT/BARR (2012),
S. 191 ff.
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Verianderte
Risikosituation
I
I |
Perspektiver- s
) 4 _ Verdnderung der Welt

weiterung auf die selbst
existierende Welt
n Auflésung von | | Neu entstandenes

Intransparenz Risiko

Auflésung von Verdnderung der

Fehleinschidtzungen Risikoparameter

Abbildung 1.1: Klassifizierung der Anderungen von Risiken

Neben den Verdnderungen auf der Versicherungsnachfrageseite, ausgelost
durch neue Risiken sowie Perspektivanpassungen, fanden Erweiterungen
des Angebotsfeldes in der Industrieversicherung durch alternative Risiko-
finanzierung'' (ARF) und alternativen Risikotransfer'? (ART) statt.'®> Dar-
iber hinaus wurden neue Versicherungsprodukte zur Deckung von Indust-
rierisiken zur Marktreife gebracht.'*

Sowohl die Anpassung auf der Nachfrageseite durch neu entstehende Risi-
ken oder Perspektivwechsel, als auch die Erweiterung des Angebots an
Versicherungsprodukten und Risikofinanzierungs- und Risikotransferin-
strumenten, bewirken eine Weiterentwicklung auf dem Industrieversiche-
rungsmarkt.

Zu ARF vergleiche etwa SHIMPI (2001a), S. 79 ff., EICKSTADT (2001), S. 162 ff., SHIMPI (2002), S. 27 ff,,
BANKS (2004), S. 49 ff., CuLP (2006), S. 122 ff. und S. 523 ff., und LIEBWEIN (2009), S. 345 ff.

Zu ART vergleiche etwa BELONSKY/DURBIN/LASTER (2001), S. 174 ff., BANKS (2004), CuLp (2006),
S. 340 ffund S. 487 ff., ZHU (2009), LIEBWEIN (2009), S. 429 ff., und BARRIEU/ALBERTINI (2009).

3 Vgl. SHIMPI (2001a), S. 79 ff., EICKSTADT (2001), S. 145 ff.,, CULP (2006), S. 122 ff., BANKS (2004),
S. 49 ff., und HIPPE/KRUMMAKER/SCHULENBURG (2011), S. 28 ff.

Ein Beispiel hierfiir sind die Leistungsgarantiedeckungen fiir Photovoltaikmodule als auch fiir Brennstoffzel-
len. Vgl. MUNICH RE (2009), und BLOOMBERG (2014). Insbesondere die Leistungsgarantiedeckung fiir
Brennstoffzellen generierte auch einen nachweisbar iiber den Risikotransfer hinausgehenden Nutzen fiir den
Versicherten durch das durch die Deckung ermdglichte bessere Rating.



Motivation und Ausgangslage

Um die passende Komposition aus den der Industrieversicherungen zur
Verfligung stehenden Instrumenten zur Erfiillung des nachgefragten Be-
darfs zu finden, ist es fiir den Industrieversicherer notwendig, die Determi-
nanten der Nachfrage nach Industrieversicherung fiir neue Risikosituatio-
nen zu verstehen. Fir die Unternehmen ist es wiederrum notwendig, sich
dem Nutzen der Industrieversicherung im Markt fiir Risikomanagementin-
strumente relativ zu den Alternativen und den Kosten gewahr zu werden.
Dazu liefert diese Arbeit einen Beitrag hinsichtlich dreier Aspekte.

In einem ersten Schritt wird auf theoretischer Basis ein Modellrahmen
skizziert, der Akteure, Interaktionen und Umweltfaktoren der Entschei-
dungssituation fiir oder gegen ein innovatives Industrieversicherungspro-
dukt kontextuell erfasst. Im zweiten Schritt werden mit Hilfe dieses Mo-
dells die wesentlichen Einflussgroflen, im Folgenden als Determinanten
bezeichnet, beschrieben, die die Nachfrage nach innovativer Industriever-
sicherung bestimmen. Im dritten Schritt erortert diese Arbeit, wie sich die
Determinanten fiir die Nachfrage nach, das Angebot an und den Markt fiir
innovative Industrieversicherung auswirken.

1.2 Motivation und Ausgangslage

Diese Arbeit wird vor dem Hintergrund der Herausforderungen der Indust-
rieversicherungswirtschaft in der heutigen Wettbewerbssituation in Bezug
auf die Anforderungen des Risikomanagements von Unternehmen und de-
ren Anspruchsgruppen verfasst. Grundlagen dieser Arbeit bilden die prak-
tische Beschéftigung des Verfassers mit der Entwicklung neuer Industrie-
versicherungslosungen fiir global titige Unternehmen sowie bestehende
Literatur.

Wihrend der Beschéftigung des Verfassers deuteten weltweit titige Indust-
rieunternechmen als potentielle Versicherungsnehmer (VN) in vereinzelten
Gesprachen an, dass die Nachfrage nach neuen Risikotransferinstrumenten,
einschlieBlich Versicherung, nicht allein von der individuellen Risikositua-
tion des jeweiligen Unternehmens selbst bestimmt wird, sondern dass auch
Anspruchsgruppen des Unternehmens, wie etwa Banken, Investoren oder
Absatzmairkte, einen Einfluss auf die Entscheidung nehmen. Grund dafiir
sei, dass die Anspruchsgruppen die veranderte Risikoposition des Unter-
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nehmens nach einem Transfer eines Risikos ebenfalls wahrnehmen und
demzufolge den Erwartungsnutzen aus ihrer Interaktion mit dem versicher-
ten Unternehmen neu bewerten. Den mittelbaren Vorteil aus dem Risiko-
transfer, welchen die Anspruchsgruppen in Abhingigkeit von der jeweili-
gen Interaktion mit dem versicherten Unternehmen erlangen konnen, tiber-
tragen diese partiell auf das Unternehmen.

Aus den Gesprachen ergab sich ferner, dass die Nachfrage nach bestehen-
den traditionellen Versicherungsprodukten auf Seiten des Industrieunter-
nehmens meist unter dem Gesichtspunkt einer Versicherungsbudgetopti-
mierung durchgefithrt wird. Bei traditionellen Versicherungsprodukten
scheinen oben genannte Nachfrageaspekte, ausgelost durch die Anspruchs-
gruppen, weniger zum Tragen zu kommen.

Diese Gespriche gaben Anstof3 fiir die wissenschaftliche Fragestellung
dieser Arbeit, ohne selbst empirisch belastbare Aussagen fiir die Forschung
treffen zu konnen.

Die Literatur gibt zu diesen sich in der Praxis ergebenden Entwicklungen
und Fragen ungeniigend Auskunft. Ein wichtiger Punkt ist, dass in der bis-
herigen Literatur der Risikoaversion des VNs sowie dem imperfekten Ka-
pitalmarkt eine hohe Bedeutung zur Erkldrung der Nachfrage nach Indust-
rieversicherung zugewiesen wird.'® Dagegen werden andere Faktoren, wie
der Einfluss von Anspruchsgruppen, beispielsweise Kapitalgeber, Absatz-
markte und Konkurrenten, sowie Ziele und Risikomanagementalternativen
kaum beriicksichtigt.!” Insbesondere der imperfekte Kapitalmarkt stellt ei-
ne negative Begriindung fiir die Nachfrage nach Industrieversicherung dar.
Demgegeniiber entwickelt diese Arbeit eine positive Begriindung der
Nachfrage nach Industrieversicherung, die systematisch Determinanten
und ihre Wirkungen erfasst.'®

Dies bedeutet im Umkehrschluss nicht, dass traditionelle Versicherungsprodukte nicht auch Mehrwert iiber
die Risikooptimierung hinaus bringen kdnnen. ZOU untersucht etwa anhand 2.016 chinesischer Unternehmen
den Zuwachs des Unternehmenswertes in Abhédngigkeit vom Einkauf von Sachversicherung. Sein Ergebnis
zeigt eine positive Wirkung von Sachversicherung bis zu einem gewissen Grad auf den Unternehmenswert
auf. Vgl. Zou (2010). Hierbei mochte ich Prof. Dr. Wolfgang Drobetz danken, der mir den Hinweis auf diese
Studie gab.

16 Vgl. ZWEIFEL/EISEN (2003), S. 59 ff., und EICKSTADT (2001), S. 9.

17" Mit den Anspruchsgruppen beschéftigen sich etwa DOHERTY (2000), S. 505 ff., EICKSTADT (2001), S. 33 ff.,
ZWEIFEL/EISEN (2003), S. 156 ff., und KRUMMAKER/SCHULENBURG (2006).

Damit wird auch ein Beitrag zur kundenorientierten Steuerung von Industrieversicherern geleistet. Zur kun-
denorientierten Steuerung vgl. etwa HALLER/MAAS (2004), S. 185 ff., und FARNY (2011), S. 9.
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Die zentrale These dieser Arbeit stellt dar, dass neben Risikoaversion wei-
tere Nachfragedeterminanten fiir innovative Industrieversicherungsproduk-
te existieren, die liber eine negative Begriindung anhand des imperfekten
Kapitalmarktes hinausgehen.

Zur Erorterung obiger These ist es notwendig, den VN zu verstehen. Der
VN im Industrieversicherungsbereich ist ein Unternehmen im Kontext von
Risiko. Diese Arbeit priift die Paradigma der Literatur zu Unternehmen
und zu Risiko dahingehend, ob sie auf Industrieversicherung anwendbar
sind."” Dabei wird deutlich, dass weder ein bestehendes Konzept zum Ver-
standnis von Unternehmen noch von Risiko ohne Anpassungen aus der Li-
teratur entnommen werden kann. Zum Verstdndnis von Unternehmen wird
das neue St. Galler Managementmodell nach RUEGG-STURM erweitert und
zu Risiko wird eine systemische Definition erarbeitet.*

In den Versicherungswissenschaften wird iiberwiegend der Erwartungsnut-
zen basierend auf der Nutzenfunktion von von-Neumann-Morgenstern als
Kalkiil verwendet.?! Dieses Kalkiil weiBt theoretische Schwichen auf.??
Weiter ist die empirische Belastbarkeit dieses Kalkiils umstritten.”* Folg-
lich ist zu priifen, ob nach dem aktuellen Forschungstand der Entschei-
dungstheorie andere Entscheidungsmodelle besser dem Entscheidungsver-
halten in der Realitit entsprechen.?* In diesem Zusammenhang wird eine
empirisch belastbare Nutzenfunktion nach WANG/JOHNSON eingesetzt,*
wobei Ristko durch das Omega-Performance-Mall nach CASCON/

1 Zu Unternehmen vgl. etwa RAPPAPORT (1998), S.3 ff,, RUEGG-STURM (2003), S. 88 ff., THOMMEN/
ACHLEITNER (2000), S. 59 ff., PORTER (2010), S. 67, und SCHMALEN/PECHTL (2013), S. 4. Zu Risiko vgl.
etwa KARTEN (1972), S. 147 ff., ALBRECHT (1994), S. 327, HARTMANN (1998), S. 89 ff., HOLZHEU/WIEDE-
MANN (1993), S. 9, WAGNER (2000), S. 7, HELTEN/HARTUNG (2002), S. 257 ff., LUHMANN (2003), S. 9 ff.,
CuLP (2006), S. 30, KNIGHT (2006), S. 224 f., STROHMEIER (2007), S. 29 ff., KEYNES (2010), S 2 f., und
FARNY (2011), S. 25 ff.

20 Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 88 ff.

2l Vgl. DOHERTY (2000), S.24 ff.,, ZWEIFEL/EISEN (2003), S.102, SCHULENBURG (2005), S.262, und
GHOSSOUB (2013), S. 1 ff.

2 Vgl. etwa Nozick (1969), S. 114 ff.,, RABIN/THALER (2001), S.220 ff.,, BARBERIS/THALER (2003),
S. 1068 ff., und BUCHAK (2013), S. 20 ff.

3 Vgl etwa ALLAIS (1953), S.503 ff., ELLSBERG (1961), S. 643 ff,, und KAHNEMAN/TVERSKY (1979),
S. 268 f.

2 Vgl. etwa KAHNEMAN/TVERSKY (1979), S. 280 ff., KAHNEMAN/TVERSKY (1992), S.297 ff., BARBERIS/
THALER (2003), S. 1068, NYMAN (2003), S. 54 f., BRUGGEMAN (2010), S. 105, WANG/JOHNSON (2012),
S. 743 ft., und KUNEUTHER/PAULY/MCMORROW (2013), S. 96 ff.

25 Vgl. WANG/JOHNSON (2012), S. 743 ff.
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KEATING/SHADWICK weitergehend als im Erwartungswert berticksichtigt
werden soll.?®

In der Literatur wird Risikomanagement zumeist funktional, institutionell
oder instrumentell verstanden, das sich mit Risiken vor ihrer Realisierung
beschiftigt.”” Dieses Verstindnis erfasst den holistischen Charakter der
Entscheidungsfindung von Unternehmen unter Risiko nach Ansicht dieser
Arbeit unvollstindig. Daher wird hier eine entscheidungstheoretische De-
finition von Risikomanagement erarbeitet, wobei die Behandlung von Ri-
siken vor als auch nach Realisation zu einem Prozess verbunden werden.
Dadurch erfolgt eine Zusammenfiihrung von Risikomanagement und der
Entscheidungstheorie. Ferner begriindet die Literatur Risikomanagement
allein aus finanzwirtschaftlicher Perspektive.”® Dies erklirt den ethischen
Gehalt von Risikomanagementmafnahmen fiir durch Entscheidungen des
Unternehmens betroffene und nicht die Position der Kapitalgeber tangie-
rende Anspruchsgruppen in ungeniigender Weise. Aus dieser Motivation
heraus zeigt diese Arbeit eine Begriindung flir Risikomanagement auf Un-
ternehmensebene durch die Risikoethik auf.

Der Akteur ,,Versicherer bestimmt iiber die Interaktion die Entscheidung
des VNs. Es wird modellhaft ein innovatives Industrieversicherungspro-
dukt betrachtet. Der Versicherer agiert also im Zuge des Innovationsmana-
gements mit dem VN. Entsprechend ist die Diskussion des Innovationsma-
nagements fiir die Ableitung des Entscheidungsumfeldes sowie dessen
Auswirkung auf den VN bedeutsam. Die versicherungswissenschaftliche
Literatur bietet nur wenige Erkenntnisse zum Innovationsmanagement in
der Versicherungsindustrie.’* Daher ist es erforderlich, Innovationsma-
nagement insbesondere im Bereich der Industrieversicherung niher zu un-
tersuchen. Ferner greift die allgemeine Innovationsmanagementliteratur in
Bezug auf die Herausarbeitung der erkenntnistheoretischen Grundlagen der
Ideengewinnung und -entwicklung zu kurz, weshalb diese Arbeit diese
Grundlagen anhand Uberlegungen aus der philosophischen Literatur dar-

26 Vgl. CASCON/KEATING/SHADWICK (2003), S. 3.

27 Vgl. etwa MUGLER (1988), S. 679, DOHERTY (2000), S. 3 f., MEULBROEK (2002), S. 22 ff., ZWEIFEL/EISEN
(2003), S. 124, STROHMEIER (2007), S. 47, und FARNY (2011), S. 551.

B Vgl. etwa FROOT/SCHARFSTEIN/STEIN (1994), S. 22 ff., und RUDOLPH/SEIDENSPINNER (2004), S. 535 ff.

2 Zum Innovationsmanagement in der Versicherungsindustrie vgl. etwa HELTEN/BITTL (1998), S. 373 ff,
TAUBERT (2002), S. 9 ff., ZEDELIUS (2007), S. 227 ff., und KRUMMAKER/SCHULENBURG (2011).
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stellt und darauf basierend den Innovationsmanagementprozess modellhaft
beschreibt.*

SchlieBlich ist der innovative Industrieversicherungsmarkt als Umweltfak-
tor eine wichtige Grofe der Entscheidungssituation. Zu innovativen Indust-
rieversicherungsmarkten existiert keine und zu Industrieversicherungs-
markten nur eine begrenzte Auswahl an Literatur.’! Diese Arbeit tibertragt
Modelle der Marktentwicklung aus der Innovationsmanagementliteratur>?
auf die Entwicklung innovativer Industrieversicherungsméirkte, wobei Be-
sonderheiten, wie unterschiedliche Phasen von Wettbewerb und Koopera-
tion, beriicksichtigt werden.

Die nachstehende Arbeit diskutiert die oben aufgeworfenen Fragestellun-
gen eingehend und versucht, dadurch zur versicherungswissenschaftlichen
Literatur beizutragen. Sie hat zum Ziel, grundlagentheoretische Vorarbei-
ten zu leisten, um das Themenfeld ,,Innovation in der Industrieversiche-
rung® ganzheitlich verstehen zu konnen.

1.3 Struktur und Gang der Untersuchung

Diese Arbeit beschiftigt sich mit den Determinanten der Nachfrage nach
innovativen Versicherungsprodukten in imperfekten Mérkten. Dabei wer-
den, ausgehend von Annahmen, die auf Basis von bestehenden Erkenntnis-
sen zu Unternehmen, zum Risikomanagement und zum Industrieversiche-
rungsmarkt diskutiert und gewonnen werden, Thesen beziiglich des Ange-
botes sowie des Erstellungsprozesses innovativer Industrieversicherungs-
produkte und der Determinanten der Nachfrage abgeleitet. Die wissen-
schaftliche Vorgehensweise dieser Arbeit lidsst sich folgendermallen be-
schreiben.?

Die angewendete Argumentationsweise im Rahmen dieser Arbeit ist de-
duktiv, obschon die Fragestellung von wenigen Einzelfdllen ausgehend er-

30" Eine Ausnahme stellt etwa GARTNER (2007) dar, der die Zusammenhiinge zwischen Innovationsmanagement

und dem Leib-Seele-Problem herausarbeitet. Dadurch wird bereits die Bedeutung der erkenntnistheoretischen
Grundlagen fiir Innovationsmanagement angedeutet.

31 Vgl. etwa die Arbeiten von MULLER-MANZKE (1969), DOHERTY/SMITH (1993), S. 4 ff., BRUHWILER (1994),
DOHERTY (2000), EICKSTADT (2001), SHIMPI (2001b), S. 25 ff., CULP (2006), S. 137 ff., und FOCHT (2009).

32 Vgl. insbesondere MARINOVA/PHILLIMORE (2003), S. 44 ff.

33 Zu einer allgemeinen Diskussion iiber das wissenschaftliche Vorgehen in den Wirtschaftswissenschaften vgl.
etwa REISS (2013).



Einleitung

schlossen wurde. Das Vorgehen ist also nicht abduktiv, obwohl von einem
beobachteten Effekt, der Nachfrage nach innovativer Industrieversiche-
rung, zu den Griinden dieses Effekts, also den Determinanten, geschlossen
wird.** Es bestehen kausale Beziechungen zwischen den Determinanten,
dem Entscheidungskalkiil, der Entscheidungsumgebung und dem Ent-
scheider. Damit werden die Determinanten nicht allein auf Basis der Be-
obachtung des Effekts der Nachfrage abgeleitet. Demnach folgt diese Ar-
beit dem wissenschaftlichen Forschungsgedanken der positiven Wirt-
schaftswissenschaftslehre, wie etwa durch MILL und FRIEDMAN dargelegt,
welche ebenfalls auf der deduktiven Methode basiert.”> Von HAUSMAN
und MAKI wird Kritik an diesem Prinzip des deduktiven Vorgehens, der
Verwendung von Annahmen ohne ausreichende Uberpriifung derselben
sowie insbesondere der Zusammenfiihrung der einzelnen Faktoren zu einer
allgemeinen Theorie geduBert.*® Diese Arbeit ist sich der Kritik an diesem
wissenschaftlichen Vorgehen innerhalb der Wirtschaftswissenschaften be-
wusst und versucht, die getroffenen Annahmen zu begriinden oder Ver-
weise auf Literatur zur Diskussion derselben zu geben.’’

Dariiber hinaus wird in den entscheidungstheoretischen Uberlegungen auf
die deskriptive Entscheidungstheorie zuriickgegriffen.

SchlieBlich ist diese Arbeit epistemologisch am Rationalismus ausgerich-
tet, das heif}t, es wird keine Diskussion auf Basis eigener empirischer Be-
obachtungen gefiihrt, sondern ein theoretisches Konzept erarbeitet. Dieses
wird aufbauend auf allgemeinen Theorien der wirtschafts-, finanz-, versi-
cherungswissenschaftlichen und philosophischen Literatur erschlossen. So-
fern empirische Aussagen zur Verfligung stehen, werden diese ergdnzend
angefiihrt, um die Priifung der Ubereinstimmung der theoretischen An-
nahmen und Aussagen mit der Realitdt zu ermoglichen. Das Ziel dieser
Arbeit ist demnach eine theoretische Fundierung der Determinanten der
Nachfrage nach Industrieversicherung im Entscheidungsumfeld eines im-
perfekten innovativen Industrieversicherungsmarktes.

3% Zum Versténdnis von deduktivem wie auch abduktivem Vorgehen in den Wirtschaftswissenschaften vgl.
SUGDEN (2000), S. 19 f.

35 Vgl. MILL (2008), S. 45 ff, und FRIEDMAN (2008), S. 148 fT.

36 Vgl. HAUSMAN (2001), S. 293 ff., und MAKI (2003), S. 495 ff.

37 Eine Ubernahme von Annahmen ohne Diskussion, begriindet durch ,tradition and folklore of a science*
(FRIEDMAN (2008), S. 159), wird in dieser Arbeit als nicht ausreichend erachtet.
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Die Arbeit stellt im Laufe der Untersuchung Annahmen und Thesen auf
und macht diese als solche kenntlich. Eine Annahme wird hierbei verstan-
den als erster bedeutender Schritt der Argumentation. Eine gesetzte An-
nahme ist nicht wertungsfrei, sondern kann sowohl wahr als auch falsch
sein. Die These wird verstanden als Argument, welches explizit durch die
Annahmen gewonnen wurde. Das Argument hingt damit insbesondere an
der gesetzten Annahme und spannt die Erkenntnis dieser Arbeit von der
Annahme ausgehend auf. Die Uberpriifung der These kann entweder durch
die Falsifizierung der Annahme oder der Ableitung des Arguments der
These aus der Annahme erfolgen. Die Falsifikation ist dabei durch empiri-
sche Uberpriifung oder den rational-deduktiven Diskurs moglich.

Die Darstellung gliedert sich in sieben Kapitel, die in Abbildung 1.2 zur
einfachen Ubersicht schematisch dargestellt sind. In den Kapiteln zwei bis
finf wird das Modell zur Entscheidungssituation mit Akteuren, Interaktio-
nen und Umweltfaktoren entwickelt. Daraus werden mit Hilfe des Modells
im sechsten Kapitel die Determinanten und die Wirkung dieser Determi-
nanten auf Nachfrage, Angebot und Markt abgeleitet.

Nach diesem einfithrenden ersten Kapitel wird im zweiten die Grundlage
fir diese Arbeit durch die Definition und Diskussion von Unternehmen
und Risiko geschaffen. Es wird ein Verstindnis des Betrachtungsobjekts
,,Jndustrieunternechmen® als VN anhand eines Unternehmensmodells erar-
beitet. Daran anschlieBend wird Risiko als weiteres Betrachtungsobjekt de-
finiert. Die verschiedenen Strukturelemente des verwendeten Risikomo-
dells werden gegeneinander abgegrenzt und entscheidungsrelevante Kom-
ponenten abgeleitet. Der Fokus liegt auf der Frage des Entscheidungsver-
haltens des VNs unter dem definierten Verstindnis von Risiko, da der Ab-
schluss von Versicherung letztendlich eine Entscheidungsoption in einem
risikobehafteten Entscheidungsumfeld darstellt.

Im folgenden dritten Kapitel wird das Management von Risiken auf Unter-
nehmensebene dargestellt und begriindet. Marktfriktionen hinsichtlich des
Kapitalmarkts werden eingefiihrt und erlautert. Basierend darauf wird das
Verstdandnis des betrieblichen Risikomanagements erarbeitet und Versiche-
rung als Option untersucht. In diesem Zusammenhang wird die Risikoent-
scheidung der Versicherungsnachfrageseite anhand bestehender Literatur
kritisch gewtirdigt.

10
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Kapitel 2 Kapitel 3
Unternehmer als o oy <
; s Definition von Unternehmen, Risiko Risikomanagement als
Entscheider unter Risiko ; - 5 . ;
sowie des Entscheidungskalkiils als Entscheidungsrahmen fiir
Grundlage dieser Arbeit Industrieversicherung
Kapitel 4 Kapitel 5
Versmlle'rullg al's = Darstellung des Innovationsprozess im
Entscheidungssituation . . .
Industrieversicherungsmarktes Versicherungsunternchmen als
Definition des Versicherungsangebots

Kapitel 6

Erkenntnisse zu den Determinanten

und den sich ergebenden Implikationen BeERuiE a0

Nachfragedeterminanten sowie der
Implikationen der Determinanten

Kapitel 7

Zusammenfassung der Ergebnisse Zusammenfassung der wichtigsten
Erkenntnisse dieser Arbeit

Abbildung 1.2: Aufbau und Inhalt der Arbeit

In den nachfolgenden Kapiteln werden das Entscheidungsumfeld, also der
Industrieversicherungsmarkt, und der Versicherer als Anbieter innovativer
Industrieversicherungsprodukte untersucht.

Im vierten Kapitel wird einschldgige Versicherungsmarktliteratur rezipiert
und mit eigenen Uberlegungen zum Industrieversicherungsmarkt zusam-
mengefiihrt. Spezielle Charakteristika zum Markt fiir innovative Industrie-
versicherungsprodukte werden ausgearbeitet. Weitere Marktfriktionen, be-
zogen auf den Industrieversicherungsmarkt, werden eingefiihrt und be-
griindet.

Im fiinften Kapitel wird die Angebotsseite fiir innovative Industrieversi-
cherungsprodukte untersucht. Ein Modell zum Innovationsmanagement in
Industrieversicherungsunternehmen wird erarbeitet.

11
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Im sechsten Kapitel werden die Entscheidungssituation und das Entschei-
dungskalkiil auf Basis der abgeleiteten Annahmen und Thesen der voraus-
gehenden Kapitel aufgestellt. Die Determinanten der Nachfrage nach inno-
vativen Industrieversicherungslosungen werden aus dem internen wie ex-
ternen Betrachtungsfeld des Unternehmens abgeleitet. Dabei werden im
externen Betrachtungsfeld insbesondere der Einfluss der Anspruchsgrup-
pen des VNs und deren Interaktionsprozesse mit dem Unternehmen in Be-
zug auf innovative Versicherung diskutiert. Am Ende dieses Kapitels wer-
den die gewonnenen Erkenntnisse zu der Interaktion der Nachfragedeter-
minanten im Markt reflektiert.

Im schlieBenden siebten Kapitel werden die wichtigsten Ergebnisse dieser
Arbeit zu einem geordneten Uberblick zusammengefasst.

12
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2 Das Unternehmen im Kontext von Risiko

2.1 Aufbau und Inhalt des Kapitels

In fiinf Abschnitten wird dargelegt, wie die Elemente der Nachfrageseite
von Industrieversicherung innerhalb dieser Arbeit beschrieben werden. Es
werden die beiden Betrachtungsgegenstinde ,,Unternehmen* und ,,Risiko*
erortert und es wird jeweils eine fiir diese Arbeit giiltige Definition als An-
nahme fiir nachfolgende Thesen ausgearbeitet. Das Augenmerk liegt hier
auf Fragen der Entscheidungsfindung des Unternehmens unter Risiko.

Der nachfolgende Abschnitt ,,Modellhafte Beschreibung des Unterneh-
mens in seiner Umwelt” nimmt das Unternehmen selbst in den Blick. Das
Unternehmen wird mitsamt den bestimmenden Einflussfaktoren aus seiner
Umwelt als Versicherungsnachfrager anhand verschiedener Modelle disku-
tiert und schlieBBlich wird ein fiir diese Arbeit verwendetes Modell als
1. Annahme erarbeitet. Insbesondere im weiteren Teil des zweiten und 1m
sechsten Kapitel wird das hier dargestellte Unternehmensmodell als Be-
trachtungsrahmen verwendet.

Im dritten Abschnitt ,,Modellhafte Beschreibung von Risiko* wird anhand
der Literatur eine im Rahmen dieser Arbeit giiltige Definition von Risiko
aufgestellt und in der 2. Annahme zusammengefasst. Die Definition findet
Ausdruck in einem Risikomodell. Im Anschluss erfolgt sowohl eine Diffe-
renzierung der Strukturelemente als auch eine Ableitung weiterer Annah-
men zum Entscheidungsverhalten.

Anschlieend wird der vierte Abschnitt ,,Entscheidungsverhalten des Risi-
kobetrachters* anhand bestehender theoretischer wie empirischer Erkennt-
nisse und Entscheidungsmodelle der Literatur diskutiert. Anhand der ge-
troffenen Annahmen in Bezug auf das Risikomodell wird schlieBlich ein
Entscheidungsmodell aufgestellt.

Zum Abschluss werden im fiinften Abschnitt ,,Auswirkungen von Risiko
auf Unternehmen® das aufgestellte Unternehmens- und Risikomodell zu-
sammengeflhrt.

13
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2.2 Modellhafte Beschreibung des Unternehmens in seiner
Umwelt

2.2.1 Begriffsdefinition Unternehmen

Unternehmen sind Erkenntnisobjekte der 6konomischen Wissenschaften.
Uber die Diskussion des Verstindnisses von Wirtschaft wird sich dem
Verstandnis des Unternehmens als Betrachtungsgegenstand genéhert.

Eine grundlegende Einordnung des Betrachtungsgegenstandes anhand des
Begriffsursprungs findet sich etwa bei MANKIW. Er fiihrt den Begriff
,,Okonomie* auf das griechische Wort oikonomos zuriick, das ,,Haushlter
bedeutet.?® Er fiihrt auf, dass, wie ein Haushilter, auch die Menschen in ei-
ner Gesellschaft Entscheidungen beziiglich der Verteilung knapper Giiter
treffen miissen.’* Entsprechend ist die Okonomie gemiB MANKIW die
Lehre von der Entscheidungsfindung beziiglich der Verteilung knapper
Giiter in einer Gesellschaft.*® Wirtschaft selbst stellt damit das Vehikel zur
Verteilung von Giitern dar. Ahnlich und ebenso funktional sieht BOFIN-
GER die Definition von Wirtschaft, indem er Wirtschaft anhand der Koor-
dinations- und Informationsfunktion der Mirkte definiert.*!

Auf Basis des Verstdandnisses von Wirtschaft als Entscheidungsfindungs-
prozess betrachten TOMMEN/ACHLEITNER die beteiligten Elemente und
Strome. Nach TOMMEN/ACHLEITNER wird unter einer Volkswirtschaft
die Verknilipfung vieler Institutionen und Prozesse zur Bereitstellung von
materiellen und immateriellen Giitern verstanden.*> Knappheit stellt dabei
das wesentliche Merkmal der Giiter dar.*® Ziel des Wirtschaftens ist, die
Bediirfnisse der Menschen durch die Bereitstellung der Giiter zu befriedi-
gen.

ENGELKAMP/SELL entfernen sich von obiger Definitionsweise und legen
den Fokus darauf, welche Aspekte die 6konomischen Wissenschaften von
anderen Teilbereichen der wissenschaftlichen Forschung, insbesondere der

3% Vgl. MANKIW (2009), S.3. Zur Geschichte der Okonomie und der Volkswirtschaftslehre vgl. etwa
HOSCH/SZIGETI (1988), S. 21 ff.

3 Vgl. MANKIW (2009), S. 3.

40 Vel MANKIW (2009), S. 3 f.

4l Vgl. BOFINGER (2011), S. 4.

42 Vgl. THOMMEN/ACHLEITNER (2006), S. 33 ff.

4 Vgl. SCHMALEN/PECHTL (2013), S. 1.

14
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Naturwissenschaften, abgrenzen. Sie sehen den Unterschied der Okonomie
zu den Naturwissenschaften in zwei Aspekten, zum einen in der Freiheit
des menschlichen Handelns** und zum anderen im Systembezug.* Ein
System wird dabei im Sinne LUHMANNS verstanden.*® LUHMANN defi-
niert ein System durch Ausschluss, verwendet also eine Negativdefinition.
Er spricht von einem System, ,,wenn man Merkmale vor Augen hat, deren
Entfallen den Charakter eines Gegenstandes als System in Frage stellen
wiirde*’. RUEGG-STURM verwendet eine analoge Definition, jedoch iiber
Einschluss, also eine Positivdefinition. Unter einem System wird gemal
RUEGG-STURM die Ganzheit von Elementen verstanden, die durch ihre
Zusammengehorigkeit als Grenze von der Umwelt unterscheidbar sind.*®
Aus beiden Definitionen wird ersichtlich, dass Systeme eine Gemeinsam-
keit ihrer Elemente auszeichnet. Diese Gemeinsamkeit bestimmt das Sys-
tem und grenzt es zu anderen Elementen ab. Die Volkswirtschaft stellt da-
bei gemill ENGELKAMP/SELL neben anderen Bereichen, wie dem Rechts-
system, ein Subsystem dar, in welchem die einzelnen Einheiten des Wirt-
schaftssystems, ebenso wie die Subsysteme selbst, in komplexen Bezie-
hungen stehen.*” Dabei weist das System eine Dynamik auf. Diesen Ge-
danken betrachtend sehen HOSCH/SZIGETI das Wirtschaftssystem als einen
sich an die Umweltbedingungen stetig anpassenden Organismus, weshalb
das Aufstellen von Gesetzen iiber beobachtbare Sachverhalte durch die
Verinderlichkeit schwierig sei.”® Beim Wirtschaftssystem wird von einem
komplexen®' System gesprochen, da sowohl die Beziehungen vielschichtig,
als auch die Anzahl der Elemente uniiberschaubar sind.’? Ahnlich lassen
sich andere Bereiche menschlichen Lebens als komplexe Subsysteme im
komplexen System des menschlichen Daseins selbst begreifen. Dieses
Verstindnis geht damit in dasjenige von MANKIW, BOFINGER und
THOMMEN/ACHLEITNER {iber, prazisiert es jedoch hinsichtlich der Aus-
pragungen der Interaktion. Dieser systembezogenen und umfassenden Auf-

4  Zur Freiheit des menschlichen Handelns im Wirtschaftssystem ergeben sich auch ethische Fragestellungen.

Fiir eine Diskussion derselben vgl. etwa ULRICH (2008), S. 142 ff.

45 Vgl. ENGELKAMP/SELL (2011), S. 4.

4 Fiir einen Uberblick iiber die Systemtheorie vgl. etwa STROHMEIER (2007), S. 20 ff.

47 LUHMANN (2012), S. 15.

# Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 17.

4 Vgl. ENGELKAMP/SELL (2011), S. 4 f.

30 Vgl. HOSCH/SZIGETI (1988), S. 24 ff.

S Zur Definition von komplex in der Systemtheorie vgl. etwa ULRICH (1970), S. 114 ff., HAYEK (1972),
S. 12 ff., und RUEGG-STURM (2003), S. 18 f. Als ein Grundlagenwerk im Management komplexer Organisa-
tionen gilt BEER (1967).

52 Vgl. ULRICH (1970), S. 114 ff., HOSCH/SZIGETI (1988), S. 25 ff., und ENGELKAMP/SELL (2011), S. 5.
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fassung nach ENGELKAMP/SELL und HOSCH/SZIGETI wird auch in dieser
Arbeit gefolgt.

Es gilt als unmdglich, ein komplexes System ganzheitlich zu erfassen.’
Dieser Aussage, welche teilweise dem Konstruktivismus zurechenbar
scheint, wird in einzelnen Aspekten im Rahmen dieser Arbeit dahingehend
gefolgt, dass sich die fiir ein Verstindnis des Erkenntnisobjekts tatsdchlich
wichtigen Zusammenhénge in der Natur, also die diese Natur antreibenden
Gesetzmaligkeiten, nicht als sich selbst zeigen, sondern nur in einer Ge-
mengelage zusammen mit fir dieses Erkenntnisobjekt nicht relevanten
GroBlen, sogenannten StorgroBen, zum Ausdruck kommen. Folglich wird
zur Erfassung einzelner Aspekte eines komplexen Systems eine Vereinfa-
chung benétigt. Zur Losung einer Fragestellung werden als wichtig erach-
tete Prozesse und Interaktionsfelder von nicht relevanten Einfliissen der
Wirklichkeit separiert und in eine nicht-komplexe Darstellung iiberfiihrt,
um GesetzmifBigkeiten innerhalb des neuen, nicht-komplexen Systems
aufzustellen.* Demnach wird ein Paradigma aufgestellt, das versucht, die
tatsachlichen Begebenheiten der Welt abstrahiert darzustellen und die zu-
grunde liegenden GesetzmaBigkeiten aus einem Gemenge mit nicht rele-
vanten Grofen herauszuldsen. Dadurch wird, in Abgrenzung zur konstruk-
tivistischen Auffassung eines komplexen Systems, eine Erkennbarkeit des
zugrunde liegenden und aus dem Strom von Storgrofen abstrahierten Er-
kenntnisobjekts in Form eines Paradigmas angenommen. Diese Darstel-
lung als Paradigma wird in dieser Arbeit als Modell’®> bezeichnet. Auf Ba-
sis dieser Begriindung wird weiter festgehalten, dass diese Arbeit einem
platonisch-rationalem Ideal folgt, das dazu fiihrt, dass eine menschliche Er-
fassbarkeit von Erkenntnisobjekten angenommen wird. Dabei zeigt ein
Modell die einzelnen Bestandteile, die die untersuchte Sache in threm We-
sensgehalt ausmachen, auf und verbindet diese miteinander, sodass die Es-
senz des Erkenntnisobjekts gewonnen wird.

53 Vgl. HAYEK (1972), S. 18 ff., RUEGG-STURM (2003), S. 19, und SIMON (2005), S. 22 ff. Zur weiteren Dis-

kussion der Handhabung von Komplexitdt in Unternechmen vgl. etwa STEINMANN/SCHREYOGG (2005),

S. 144 ff., und SIMON (2005), S. 12 ff.

Diesem Grundsatz folgt bereits KNIGHT, der in der Losung von Problemen des komplexen Wirtschaftssys-

tems zundchst die allgemeinen Aspekte, ohne in die Tiefe zu gehen, betrachtet hat, da ansonsten aufgrund des

komplexen Systemcharakters keine scheinbaren GesetzmaBigkeiten mehr erkannt werden koénnen. Vgl.

KNIGHT (2006), S. 8. LUHMANN folgt ebenso diesem Weg bei seiner Diskussion der Erkenntnistheorie. Vgl.

LUHMANN (2012), S. 648 ff.

35 KUIPERS definiert ein Modell als ,,(small) finite description of an infinite complex reality*. KUIPERS (1994),
S. 2. Fiir eine weitere Definition von Modell vgl. etwa SUGDEN (2000), S. 1 f., und RUEGG-STURM (2003),
S. 15.
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Basierend auf dieser Uberlegung wird bei der Untersuchung von Gesetz-
mafigkeiten im unternehmerischen Handeln einem Unternehmensmodell
gefolgt, in welchem die Essenz — also was ein Unternehmen als Unterneh-
men ausmacht — widergespiegelt wird. Bevor ein Modell aufgestellt wer-
den kann, wird der Begriff des Unternehmens im Folgenden definiert.

Das Unternehmen stellt ein Element innerhalb des komplexen Wirtschafts-
systems dar. Dabei existieren in der Literatur sich teilweise ergéinzende Be-
schreibungen iiber das Verstindnis von einem Unternehmen.

Die Existenz von Unternehmen ergibt sich in der Theorie nicht von selbst.
Giiter zur Befriedigung von Bediirfnissen konnten auch von sich immer
wieder neu formenden Kollektiven von Individuen im Markt effizient an-
geboten und produziert werden. Dies bringt jedoch in der Realitit Kosten
mit sich, die den Effizienznachteil von iiber die Zeit bestechenden Kol-
lektiven im Vergleich zu sich stindig neu formierenden Kollektiven tiber-
steigen. Diese Transaktionskosten begriinden gemill COASE die Existenz
von Unternehmen.>® JENSEN/MECKLING folgen dieser Denkweise, indem
sie ein Unternehmen als eine Verknilipfung von zahlreichen Vertriagen se-
hen, durch die die einzelnen Elemente eines Unternehmens eine Zusam-
menarbeit definieren, um dem Markt das gewiinschte Ergebnis zu liefern.>’
Damit kann ein Unternehmen als ein Kollektiv von Individuen verstanden
werden, welche sich aufgrund von Transaktionskostenvorteilen zur Erstel-
lung und zum Anbieten von Giitern zusammenschlieBen. Die Begrenzung
der GrofBe dieses Kollektivs erfolgt durch die Kosten der Biirokratie, wenn
Unternehmen anwachsen.’® Dies bedeutet demnach, dass die Grenze des
Kollektivs an dem Punkt liegt, an dem sich der Transaktionskostenvorteil
des Unternehmens und der Nachteil durch Biirokratiekosten entsprechen.

Eine weitere Begriffsdefinition erfolgt anhand der Funktion des Elements
Unternehmen. THOMMEN/ACHLEITNER unterscheiden grundsatzlich zwei
Teilnehmer am Prozess des Wirtschaftens. Dies sind zum einen die kon-
sumorientierten Wirtschaftseinheiten, die sogenannten Haushalte, die auf-
grund der Nachfrage nach Giitern auf Eigenbedarfsdeckung ausgerichtet
sind, und zum anderen die produktionsorientierten Wirtschaftseinheiten,
die sogenannten Unternehmen, die Giiter anbieten und damit Fremdbe-

36 Vgl. COASE (2009), S. 83 ff.
7 Vgl. JENSEN/MECKLING (2009), S. 289.
8 Vgl WILLIAMSON (2009), S. 127 ff.
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darfsdeckung betreiben.”® Die Marktfunktion des Unternehmens definiert
sich folglich durch das Anbieten von Giitern. Gemdal THOMMEN/ACHLEI-
TNER lassen sich Unternehmen anhand genetischer, wie Griindung oder
Liquidation, institutioneller, etwa Offentliche Unternehmen oder Banken,
und funktioneller Aspekte, also anhand der betrieblichen Funktionen, in
verschiedene Gruppen einteilen.®® PORTER folgt diesem Verstindnis durch
seine Definition, die ein Unternehmen als Ansammlung von Aktivitdten
zur Produktion und Absatz von Giitern sieht.5!

Als weiterfiihrende Frage zur Klirung des Verstindnisses von einem Un-
ternehmen kann demzufolge aufgegriffen werden, inwiefern Unternehmen
Anreize haben, Giiter auf dem Markt anzubieten, also was letztendlich das
Ziel eines Unternehmens begriindet. Durch das Angebot von Giitern ent-
stehen fiir das jeweilige Unternehmen und letztendlich fiir den Unterneh-
mer, beziechungsweise den Anteilseignern selbst, sowohl Aus- als auch
Einzahlungen, verstanden als tatsidchliche Geldstrome. Der entziehbare
Uberschuss fiir den Anteilseigner wird als Levered Free Cash Flow be-
zeichnet und wird im Rahmen dieser Arbeit synonym zu Free Cash Flow
gebraucht.®? Je nachdem wie die Differenz zwischen Einzahlungen und
Auszahlungen im Verhiltnis zu den Erwartungen der Eigentiimer, etwa
anhand der Bewertung von der alternativen Verwendung ihrer eingesetzten
Ressourcen, also der Kosten des eingesetzten Kapitals, steht, entsteht fiir
diese ein Mehrwert.”® Diesem Gedanken folgend fiihrt RAPPAPORT den
origindren Zweck eines Unternehmens auf die Schaffung von Wert fiir die
Anteilseigner zuriick und entwickelt darauf aufbauend eine grundlegende
Strategie, den sogenannten Shareholder-Value-Ansatz.** Demnach kdnnen
die Interessen anderer Gruppen im Interaktionsprozess mit dem Unterneh-
men jeweils auf Schaffung des Wertes fiir Anteilseigner zuriickgefiihrt
werden.®> Anders ausgedriickt bedeutet dies, dass, wenn ein Unternehmen
die Interessen anderer Gruppen tangiert, nach RAPPAPORT stets eine

9 Vgl. THOMMEN/ACHLEITNER (2006), S. 35.

% Vgl. THOMMEN/ACHLEITNER (2006), S. 59 ff.

61" Vgl. PORTER (2010), S. 67. SCHMALEN/PECHTL definieren ein Unternehmen anhand des betrieblichen Trans-
formationsprozesses analog zu PORTER. Vgl. SCHMALEN/PECHTL (2013), S. 4.

62 Fiir eine Definition vgl. etwa LOBAGK (2014), S. 15.

6 Diese Betrachtung entspricht der Discounted Cash Flow Methode. Fiir eine Diskussion der einzelnen Ansét-
ze, wann Wert fiir ein Unternehmen entsteht, vgl. etwa DRUKARCZYK/SCHULER (2007), S. 103.

64 Zu den grundlegenden Uberlegungen des Shareholder Value Ansatzes, vgl. RAPPAPORT (1998).

65 Vgl. RAPPAPORT (1998), S. 3 ff. Zu dieser Ansicht von RAPPAPORT findet sich Kritik in der Literatur, die
ethisch und moralisch begriindbare Entscheidungen zuungunsten von Anteilseignern aufzeigt. Vgl. RUEGG-
STURM (2003) S. 30 f., sowie ULRICH (2008), S. 427 ff.
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Riickkopplung zur Beziehung zwischen Unternehmen und Anteilseigner
geschaffen werden kann. Um Wert fiir den Anteilseigner zu schaffen und
damit eine Begriindung ihrer Existenz zu erhalten, miissen Unternechmen
das zur Verfligung gestellte Kapital in Projekte investieren, deren erwartete
Rendite mindestens den Kapitalkosten entspricht. Demzufolge kann ein
Unternehmen als ein Kollektiv von Investitionsprojekten definiert werden,
deren erwartete Rendite den Kapitalkosten entweder entspricht oder diese
iibersteigt. MODIGLIANI/MILLER zeigen, dass der durch die Investitionen
generierte Einkommensstrom anhand der Kapitalstruktur zerlegt werden
kann.*®® Die Investitionsprojekte konnen durch Eigenkapital, Fremdkapital
oder durch eine Mischung aus beiden finanziert werden. Der im angelsich-
sischen Raum gebrauchliche Adjusted Present Value Ansatz (APV) macht
sich dies bei der Unternehmensbewertung zu nutze.%” Zu Marktwerten be-
stimmt, ergibt sich in einer Welt ohne Steuern der Wert eines anteilig
fremdfinanzierten Unternehmens, abgekiirzt VP, additiv aus dem Wert des
Eigen- und Fremdkapitals, also

VP =E+D,

wobel E das zum Marktwert bestimmte Eigen- und D das zum Marktwert
bestimmte Fremdkapital darstellt.®

Die zu erzielende Rendite eines Unternehmens auf den Unternehmenswert
VP, im Angelsichsischen als Weighted Average Costs of Capital bezeich-
net, abgekiirzt WACC, ergibt sich dann als gewichtetes arithmetisches Mit-
tel der Kosten des Eigenkapitals und der Kosten des Fremdkapitals, also

E . D
WACC = kV—D+LV—D,

wobei die Kosten des Eigenkapitals mit k und die Kosten des Fremdkapi-
tals mit i bezeichnet werden.®’ Die Existenz des Unternehmens findet sich
also in der Erreichung einer Rendite auf den Unternehmenswert, welche
dem WACC entspricht. In der Denkweise der Unternechmensbewertung

8 Vgl. MODIGLIANI/MILLER (1958), S. 268, und DRUKARCZYK/SCHULER (2007), S. 130.

7 Vgl. etwa DRUKARCZYK/SCHULER (2007), S. 138 ff. Fiir einen Vergleich verschiedener Unternehmensbewer-
tungsansitze vgl. etwa BALLWIESER (2007).

%8 Vgl. etwa MODIGLIAN/MILLER (1958), S. 268. Die Giiltigkeit der Addition von Eigen- und Fremdkapital
zum Unternehmenswert, wie dargestellt, unterliegt Annahmen. Diese Annahmen bezeichnen die sogenannte
Modigliani-Miller-Welt. Fiir eine Diskussion der Annahmen vgl. etwa DOHERTY (2000), S. 142, DRU-
KARCZYK/SCHULER (2007), S. 128 ff., und BROWN/REILLY (2009), S. 206.

% Vgl. etwa DRUKARCZYK/SCHULER (2007), S. 131.
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stellt das Unternehmen folglich ein Portfolio an Investitionsprojekten dar,
das durch seine Kapitalstruktur, des generierten Cash Flows und seiner In-
vestitionsprojekte selbst beschrieben werden kann.

Auch anhand der Systemtheorie kann ein Unternehmen definiert werden.
Das Unternehmen ist dabei ein Subsystem des 6konomischen Systems.”®
THOMMEN/ACHLEITNER charakterisieren etwa ein Unternehmen als ,,of-
fenes, dynamisches, komplexes, autonomes, marktgerichtetes produktives
soziales System“’!. Einzelne komplexe Systeme lassen sich in ihrem Grad
anhand der Anzahl der Elemente im System unterscheiden.”® Ferner kon-
nen die Vielschichtigkeit der Beziehungen und die Zahl der Subsysteme in
einem System zur Definition des Grades herangezogen werden. So ist die
Volkswirtschaft ein komplexes System hoherer Ordnung als das Unter-
nehmen, da das komplexe System der Volkswirtschaft zahlreiche komple-
xe Systeme von Unternehmen beinhaltet.

Basierend auf den vorgestellten Definitionen” und den daraus erarbeiteten
Elementen fiir ein Verstandnis von Unternehmen, wird im Rahmen dieser
Arbeit ein Unternehmen zunichst als ein komplexes Subsystem interakti-
ver Elemente, sogenannten Anspruchsgruppen, verstanden. Dieses Subsys-
tem des Unternehmens ist wiederum in das komplexe Subsystem der
Volkswirtschaft eingeordnet. Das Unternehmen verfolgt dabei den Zweck
der Erstellung und des Angebots von Giitern, um den Wert, den die An-
spruchsgruppen der Interaktionsbeziehung beimessen, im Verhéltnis zu Al-
ternativen zu erhohen. Es i1st anzumerken, dass durch dieses Verstidndnis
ein Unternehmen als eine Kooperation verschiedener Anspruchsgruppen
verstanden wird. In Abgrenzung zu kurzfristigen Partnerschaften stellt das
Unternehmen jedoch eine institutionalisierte Form der Kooperation mit der
Intention der an der Griindung beteiligten Anspruchsgruppen dar, dass die-
se Kooperation iiber einen lingere Zeitdauer anhilt.”* Diese Definition
fasst die innerhalb und auBlerhalb der Umwelt des Unternechmens existie-
rende Komplexitit systemtheoretisch zusammen und stellt damit das Un-
ternehmen als Gesamtheit von in Verbindung stehender Elemente heraus.

70 Vgl. ULRICH (1970), S. 114 ff., RUEGG-STURM (2003), S. 17, SIMON (2005), S. 12 ff., STEINMANN/SCHREY-
0OGG (2005), S. 139 ff., und MEYERBECK (2010), S. 42 ff.

"I THOMMEN/ACHLEITNER (2006), S. 40.

2 Vgl. HAYEK (1972), S. 12.

73 Fiir weitere Aspekte des Betrachtungsgegenstandes ,,Unternechmen vgl. die Sammlung an grundlegenden
Aufsetzen in KROSZNER/PUTTERMAN (2009).

% Eine Dauerhaftigkeit muss nicht notwendigerweise gegeben sein, da das Unternehmen insolvent gehen kann.
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Dabei wird die Begriindung der Existenz von Unternehmen nicht wie bei
RAPPAPORT auf die Beziehung zwischen Unternehmen und Anteilseigner
verdichtet, sondern auf weitere Anspruchsgruppenbeziehungen ausgedehnt.

Aus der Literatur ergeben sich zwei Leitideen zum Verstindnis des in obi-
ger Definition verwendeten Begriffs der Anspruchsgruppen.”” Zum einen
findet sich das strategische Anspruchsgruppenkonzept von FREEMAN, in
dem sowohl die externen, wie auch internen Anspruchsgruppen Beachtung
finden. Das strategische Anspruchsgruppenkonzept erfasst Anspruchs-
gruppen, die durch einen unmittelbaren vertraglichen Anspruch eine Aus-
wirkung auf den Fortbestand des Unternechmens haben.”® Neben dem stra-
tegischen Anspruchsgruppenkonzept existiert die normativ-kritische Vari-
ante von ULRICH. Diese erweitert das strategische Anspruchsgruppenkon-
zept. Neben den Parteien, die kraft Vertrages einen Einfluss auf die Exis-
tenz des Unternehmens haben, werden auch diejenigen erfasst, deren An-
spriiche sich ethisch, also kraft Menschlichkeit, begriinden lassen.”” Im
Rahmen dieser Arbeit wird, um ein umfassendes Verstindnis des Unter-
nehmens im Sinne eines sozialen Organismus zu ermoglichen, dem Kon-
zept von ULRICH gefolgt.”

Durch diese Definition von Unternehmen werden verschiedene Aspekte
erfasst. Erstens werden die Wechselwirkungen des Unternehmens mit sei-
ner Umwelt durch die Anspruchsgruppen als wichtiges Element der Essenz
eines Unternehmens verstanden. Zweitens wird das Unternehmen als Sub-
system der Volkswirtschaft, sowie in andere soziale Systeme eingeordnet.
Drittens wird der Leistungserstellungs- und Angebotsprozesses erfasst.
SchlieBlich wird viertens die Notwendigkeit der finanziellen Bewertung
der Aktionen des Unternechmens berticksichtigt. Diese erste Definition ist
jedoch zum Verstindnis von Unternehmen noch nicht ausreichend. Es
ergibt sich weiterer Klarungsbedarf dahingehend, wie dieses Subsystem
Unternehmen sich im Geflecht seiner Elemente zeigt. Es finden sich Ele-

5 Das Konzept der Anspruchsgruppen wurde zuerst von FREEMAN konzipiert und stellt eine Weiterentwicklung

des Shareholder Value Ansatzes dar. Vgl. hierzu RUEGG-STURM (2003), S. 30 f.

76 Zur tiefergehenden Diskussion vgl. FREEMAN (2010), S. 24 ff.

77 Zur Erérterung im Detail vgl. ULRICH (2008), S. 251 ff.

8 Fiir eine gegeniiberstellende Diskussion beider Anspruchsgruppenkonzepte vgl. etwa RUEGG-STURM (2003)
S. 29 f. Aufgrund der Vielzahl von konstruierbaren Anspruchsgruppen durch das normativ-kritische Konzept
und der Begrenztheit des Umfangs dieser Arbeit, muss jedoch in der weiteren Bearbeitung eine Auswahl ge-
troffen werden, weshalb kein Anspruch auf allumfassende Betrachtung aller moglichen Anspruchsgruppen
gestellt werden kann.
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mente innerhalb wie auch aullerhalb dieses Gebildes, das als Institution des
Transformationsprozesses von Marktgiitern (der Rohstoffe) in andere
Marktgiiter (des Produktes des Unternehmens) bezeichnet werden kann.
Die Wechselwirkung von Elementen innerhalb als auch auflerhalb dieses
Gebildes macht das Unternehmen in der Gesamtheit aus. Zum weiteren
Verstindnis von Unternehmen werden diese externen und internen Ele-
mente in ithrem Zusammenhang diskutiert. Nachfolgend werden zunéchst
die externen Faktoren als Umweltbedingungen naher betrachtet.

2.2.2 Umweltbedingungen eines Unternehmens

RUEGG-STURM unterscheidet vier Grof3en, die das Unternehmen als Um-
weltsphéren durchdringen. Dies sind

1. die Gesellschaft, die im Diskurs mit sich selbst die Entscheidung in
dynamischer Weise trifft, wie die Welt wahrzunehmen sei,

2. die Natur, die geméa3 RUEGG-STURM aus einer konstruktivistischen
Sicht nicht eine feste, sondern variable Grofe in Abhédngigkeit der
jeweiligen Gesellschaft ist,

3. die Technologie, die nicht nur die gesellschaftliche Technologieent-
wicklung, sondern auch moralische gesellschaftliche Normen um-
fasst,

4. und schlieBlich die Wirtschaft mit ithren wiederum komplexen Sub-
systemen, wie Finanz-, Arbeit- oder Absatzmirkte.”

Diese vier Sphdaren konnen nicht klar voneinander abgegrenzt werden,
sondern gehen flieBend ineinander iiber.*® In diesen vier Sphiren bewegen
sich die Anspruchsgruppen eines Unternechmens, wobei RUEGG-STURM,
unter dem Hinweis, dass sich die Anspruchsgruppen je nach Unternehmen
unterscheiden konnen, und sich damit keine abschlieBende Aufzihlung er-
arbeiten liee, sieben Anspruchsgruppen unterscheidet. Dies sind erstens
die Kapitalgeber, zweitens die Kunden, drittens die Mitarbeiter, viertens
die Offentlichkeit, fiinftens der Staat, sechstens die Lieferanten und
schlieBlich siebtens die Konkurrenz.®!

7 Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 24 ff.
80 Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 27.
81 Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 28 ff.
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JENSEN weist hierbei darauf hin, dass die Kapitalgeber eine heterogene
Gruppe darstellen konnen. So konnen Eigenkapital- und Fremdkapitalge-
ber als Teil der Anspruchsgruppe der Kapitalgeber unterschiedliche Inte-
ressen haben, die in Agency-Konflikten enden konnen.®> Des Weiteren
konnen die Interessen der Eigenkapital- sowie Fremdkapitalgeber in ver-
schiedener Hinsicht Einfluss auf das Unternehmen nehmen und so ver-
schiedene Auswirkungen hervorrufen. Entsprechend ist es im Rahmen die-
ser Arbeit sinnvoll, die Kapitalgeber in die beiden Gruppen der Eigen- und
Fremdkapitalgeber aufzuspalten und gesondert zu betrachten.™

Die Anspruchsgruppen, die, wie das Unternehmen, von den Umweltspha-
ren beeinflusst werden, stehen im Austausch mit dem Unternehmen. Dieser
Austausch findet gemid3 RUEGG-STURM in Interaktionssphiren, eingeteilt
in drei Bereiche, statt. Diese Bereiche gliedern sich erstens in die Ressour-
cen, die sowohl Beschaffung als auch Absatz betreffen, zweitens in die
Werte und Normen und drittens in die Anliegen und Interessen.’ Anzu-
merken ist dabei, dass die Ressourcen auch das von den Kapitalgebern zur
Verfligung gestellte Kapital fiir den Wertschopfungsprozess umfassen. Da
Interaktionen dynamischer Natur sind, umfassen diese nicht Bestandsgro-
Ben, sondern vielmehr Strome, etwa Kapitalstrome.

Ahnlich der Gliederung von RUEGG-STURM definiert PUMPIN sechs un-
terscheidbare externe Einflussgroen auf ein Unternehmen, namlich die
okologische, die technische, die wirtschaftliche, die soziale sowie die poli-
tisch-rechtliche Umwelt und letztlich die Branche, in der das Unternehmen
titig ist.®> PUMPINs definierte EinflussgroBen lassen sich dabei in RUEGG-
STURMs Umweltsphéren einordnen.

Neben RUEGG-STURMs und PUMPINs umfassender Umweltsichtweise
existieren Betrachtungen mit Fokus auf gewisse Konstellationen zwischen
Unternehmen und Umwelt. So betrachtet etwa PORTER das Unternehmen
hinsichtlich seiner Wettbewerbsposition im Vergleich zu Konkurrenten.®
Erst wenn sich das Unternehmen relativ zu seiner Konkurrenz im Markt
behauptet, ist es erfolgreich. Die dafiir notwendige Strategie bezeichnet

82 Vgl. JENSEN (2003), S. 153 ff.

8 Kapitalgeber konnen nicht nur Eigenkapital- und Fremdkapitalgeber umfassen. Im Folgenden werden jedoch
neben den Versicherern nur diese beiden Gruppen niher betrachtet.

8 Vgl. RUEGG-STURM (2003), S. 32 ff.

8 Vgl. PUMPIN (1992), S. 195 f., und THOMMEN/ACHLEITNER (2006), S. 923 ff.

8 Vgl. PORTER (2010), S. 25 ff.
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