=30

Schmalenbach-Gesellschaft
fiir Betriebswirtschaft e.V.

Praxis
Dialog
Wissenschaft

ON
e
-
ON
e
-~
-
T
>,
e
Ve
W,
-
-
qe
e







Jahresbericht 2012

Seite
An unsere Mitglieder 4
Schmalenbach-Tagung 2012 8
66. Deutscher Betriebswirtschafter-Tag 13
Fachprogramm der Arbeitskreise 18
Vorschau auf den 67. Deutschen Betriebswirtschafter-Tag 20
Fachveranstaltungen 21
Arbeitskreise 26
Publikationen 40
Nachwuchsférderung 42
Internes 44
Gremien 46
Mitglieder der Arbeitskreise 48

Schmalenbach-Gesellschaft
flir Betriebswirtschaft e.V.

Geschéaftsfiihrung:
Dr. Maria Engels
Dr. Simone Bender




Stefan Krause

Bernhard Pellens

Sehr geehrte Damen und Herren,
liebe Mitglieder der Schmalenbach-Gesellschaft,

uns eint in der Schmalenbach-Gesellschaft das Ziel, 6kono-
misches Wissen zu teilen und damit zu mehren. Unser herzli-
cher Dank gilt daher allen, die durch ihre Mitgliedschaft den
Dialog zwischen Wissenschaft und Praxis unter dem Dach der
Schmalenbach-Gesellschaft mdglich machen und sich aktiv
daran beteiligen.

2012 war geprigt durch eine wichtige Gremienentscheidung:
Zum 1. Mai gab Professor Dr. Theo Siegert, Geschaftsfiihrender
Gesellschafter der de Haen-Carstanjen & Sohne, den Staffel-
stab des Prasidenten an Stefan Krause weiter. Es ist uns ein
besonderes Anliegen, Theo Siegert flr sein gleichermaBen
liberzeugtes und lberzeugendes Engagement in 15 Jahren im
Vorstand der Schmalenbach-Gesellschaft, davon zehn Jahre
als Schatzmeister und flinf Jahre als Prasident, sehr herzlich
zu danken. Wir freuen uns sehr, dass er uns als Vorsitzender
des Vorstands der Schmalenbach-Stiftung nach wie vor eng
verbunden ist. Zudem ist er mit Blick auf die Schmalenbach-
Stipendien ein Vorbild fiir die in Deutschland noch viel zu wenig
entwickelte Kultur des personlichen Mazenatentums - hierfiir
gebiihrt Theo Siegert besonderer Dank! Sein herausragendes
Wirken fiir die Anliegen von Schmalenbach-Gesellschaft und
Schmalenbach-Stiftung hat der Vorstand mit einem Festkollo-
quium zu ,Finanzwirtschaft und Unternehmensfiihrung' am 6.
Juni 2012 in Miinchen gewiirdigt.

Die Tagungen und Kongresse der Schmalenbach-Gesellschaft
sind in 2012 auf eine hervorragende Resonanz gestoBen. So
flhrte der 66. Deutsche Betriebswirtschafter-Tag 450 Inter-
essierte nach Disseldorf, um die breite Palette bedeutender
Fragen bei ,Mergers & Acquisitions" zu diskutieren, die unab-
héngig von dem Auf und Ab der Transaktionswellen bestehen.



Und auch die Schmalenbach-Tagung 2012 erreichte zu dem
hochaktuellen Thema ,Fremdkapital - Rating, Kapitalmarkt
und Finanzierungsstrategien' mit hochkardtig besetzten Re-
feraten und intensiven Diskussionen liber 350 Gaste.

Ein weiteres Aushdngeschild sind die derzeit 25 Arbeitskreise
der Schmalenbach-Gesellschaft, in denen in 2012 liber 550
Vertreter aus Wissenschaft und Praxis intensiv aktuelle be-
triebswirtschaftliche Fragestellungen diskutiert und gemein-
sam tragfahige Losungen erarbeitet haben. Eigenstindige
Symposien, 6ffentliche Arbeitskreissitzungen sowie Publika-
tionen zeugen von der Produktivitdt dieser tbergreifenden
Zusammenarbeit.

Ihrer Rolle als Mittler 6konomischen Wissens wird die Schma-
lenbach-Gesellschaft schlieBlich durch die Herausgabe der
zfbf und sbr gerecht, die sich monatlich mit sorgfaltig auf
Qualitat gepriiften Abhandlungen bereits renommierter wie
auch junger Wissenschaftler tiber die neuesten Erkenntnisse
der betriebswirtschaftlichen Forschung sowie mit Berichten
kompetenter Wirtschaftspraktiker zu aktuellen Entwicklun-
gen in den Unternehmen an die interessierte allgemeine Of-
fentlichkeit richten. Unsere besondere Anerkennung gilt Pro-
fessor Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwieser, der in den letzten 15
Jahren als Schriftleiter dafiir Sorge getragen hat, dass zfbf
und sbr ungebrochen zu den fiihrenden betriebswirtschaft-
lichen Fachzeitschriften im deutschsprachigen Raum zédhlen
und ihr Adressatenkreis weit liber den Mitgliederbestand der
Schmalenbach-Gesellschaft hinaus geht. Zum Jahreswechsel
hat er die Schriftleitung an Herrn Professor Dr. Dr. h.c. Alfred
Wagenhofer tibergeben. Auch ihm sprechen wir unseren Dank
fiir die Ubernahme dieser anspruchsvollen Aufgabe aus.

Fiir 2013 wurden bereits wichtige Weichen gestellt. Wir
mochten dazu beitragen, dass die Schmalenbach-Gesellschaft

in der Offentlichkeit noch stirker als Kompetenzzentrum zu

betriebswirtschaftlichen Fragestellungen wahrgenommen
wird. Hierzu sollen u.a. vermehrt Arbeitskreise zu aktuellen
betriebswirtschaftlichen Fragestellungen ins Leben gerufen
werden. Unseren Fokus richten wir daneben auf kiinftige
Mitgliedergenerationen, also Studierende, Doktoranden und
Young Professionals, die wir durch spezielle Angebote schon
frithzeitig fir die Gesellschaft interessieren und gewinnen
wollen. Zu unserer Motivation fiir das Engagement in der
Schmalenbach-Gesellschaft und die Ziele, die wir uns fiir un-
sere Prasidentschaft vorgenommen haben, haben wir in ei-
nem - auf den folgenden Seiten wiedergegebenen - Gesprach

ausfiihrlich Stellung bezogen.

Allen Mitgliedern, die uns bei unserer Arbeit unterstitzt ha-
ben, sprechen wir auf diesem Weg - zugleich im Namen un-
serer Vorstandskollegen - nochmals unseren sehr herzlichen
Dank aus. Wir freuen uns auf die Fortsetzung und Intensivie-
rung des Dialogs von Wissenschaft und Praxis.

Mit den besten GriiBen

lhre
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Prof. Dr. Bernhard Pellens
- Vizeprasident -

Stefan Krause
- Prasident -




Im Mai 2012 wéahlten die Mitglieder des Vorstands Stefan
Krause zum neuen Prdsidenten der Schmalenbach-Gesell-
schaft. Er tritt die Nachfolge von Theo Siegert an, der nach
flnf Jahren turnusgemdB aus dem Prdsidentenamt ausge-
schieden war. Im Amt des Vizeprasidenten steht ihm Bernhard
Pellens zur Seite.

Warum engagieren Sie sich in der Schmalenbach-Gesellschaft?

Krause:

Bereits vor vielen Jahren habe ich mich gezielt fiir ein En-
gagement bei der Schmalenbach-Gesellschaft entschieden.
Was ich hier sehr schitze und nutze, ist der direkte Austausch
sowohl mit den Wissenschaftsvertretern der Hochschulen als
auch mit Unternehmensvertretern verschiedenster Branchen.
Unter dem Dach der Schmalenbach-Gesellschaft versammeln
sich heute iber 1700 Persdnlichkeiten aus Wissenschaft und
Praxis. Eine solche Konzentration hochkardtiger Gesprachs-
partner, mit welchen man aktuelle, wissenschaftlich und
praktisch orientierte Themen auf ,Augenhdhe” diskutieren
kann, ist auch im internationalen Vergleich einzigartig.

Pellens:

Die Schmalenbach-Gesellschaft ist eine international einzig-
artige Kommunikationsplattform zwischen Wissenschaft und
Praxis. Sie bietet allen Wissenschaftlern die Mdglichkeit, ihre
Forschungsprojekte von hochkardtigen Unternehmensvertre-
tern auf Praxisrelevanz hin tberpriifen zu lassen und zusétz-
lich wertvolle Anregungen fiir praxisrelevante Forschungsfra-
gen zu bekommen. Mir ist dieser kritische Dialog zwischen
Theorie und Praxis gerade in diesen Zeiten, in denen beide
Gruppen sich voneinander zu entfernen drohen, besonders
wichtig. Er ist von grundlegender Bedeutung und seit langem
auch ein Wettbewerbsvorteil fiir den deutschen Wirtschafts-
standort.

Warum hat das Anliegen der Schmalenbach-Gesellschaft auch
nach 80 Jahren noch nichts an seiner Aktualitit verloren?

Krause:

Eugen Schmalenbach ging es stets darum, eine Briicke zwi-
schen Theorie und Praxis zu schlagen. Beide Seiten sollten
nicht in ihrem Elfenbeinturm verharren, sondern die Mog-
lichkeit erhalten, ihre Positionen in einem aktiven Diskurs zu
berpriifen, zu adjustieren und schlieBlich auch auf konkrete
Praxistauglichkeit zu testen. Diese Notwendigkeit eines ,Rea-
lity checks" ist auch nach 80 Jahren unverdndert gegeben und
flr beide Seiten ein Bediirfnis. Ich finde sogar, dass dieser Aus-
tausch heute umso wichtiger wird, da Theorien viel kompli-
zierter strukturiert und demzufolge nicht auf den ersten Blick
nachvollziehbar, sondern erlduterungsbediirftig sind.

Nehmen Sie unsere aktuelle Wirtschaftskrise als Beispiel: Alle
wollen das Beste und trotzdem erleben wir taglich einen Spa-
gat zwischen Theorie und Praxis. Viele Umsetzungsbemiihun-
gen scheitern daran, dass die zugrunde liegende Theorie von
den betroffenen Marktteilnehmern entweder nicht verstan-
den, akzeptiert oder nicht in eine addquate praxistaugliche
Form gebracht werden konnte. Je besser der Austausch zwi-
schen Theorie und Praxis funktioniert, desto storungsfreier
kann eine gemeinsame Losung gefunden und implementiert
werden. Vor diesem Hintergrund leistet die Schmalenbach-
Gesellschaft seit Jahrzehnten einen hervorragenden Beitrag,
indem sie eine einzigartige Plattform zur Verfligung stellt, die
von fiihrenden Képfen der Wirtschaft und Politik zum Aus-
tausch genutzt wird.

Pellens:

Die Betriebswirtschaftslehre
ist unverandert eine anwen-
dungsorientierte
schaft, deren Erfolg vom Er- §
fahrungsaustausch
Theorie und Praxis lebt. Den-

Wissen-
zwischen |

noch ist auf der einen Seite zu
erkennen, dass die Unterneh-
aufgrund
der Globalisierung komplexer
und schnelllebiger geworden
ist. Auf der anderen Seite hat
die Wirtschaftswissenschaft in den letzten Jahren immer
feingliedrigere Forschungsansatze entwickelt und -ergebnisse

mensfiihrung u.a.

erzielt. Insofern sollten beide Seiten wieder verstarkt aufein-
ander zugehen. Insbesondere die Wissenschaftler sollten sich
die Frage der praktischen Relevanz ihrer Forschungsfragen



wieder verstarkt stellen. Auf der anderen Seite sollten sich
aber auch die Praktiker die Zeit nehmen, aktuelle Forschungs-
ergebnisse zu verifizieren und auf ihre praktische Verwertbar-
keit hin zu Uberpriifen.

Welche Themenschwerpunkte wollen Sie wahrend lhrer
Prasidentschaft setzen?

Krause:

Professor Siegert, mein Vorgdnger im Amt des Prasidenten,
hat mich gebeten, fiir dieses Amt zu kandidieren. An dieser
Stelle méchte ich ihm nochmals ausdriicklich fiir seine lang-
jahrige Prasidentschaft und seine geleistete Arbeit danken.

Wer Theo Siegert person-
lich kennt, weiB, dass er mich
nicht ohne Hintergedanken
vorgeschlagen hat. In meiner
bisherigen Laufbahn habe ich
Flihrungserfahrung mit Neu-
strukturierungen und Change-
Managementprozessen in unter-
schiedlichen Branchen, sowohl
auf nationaler wie auch auf
internationaler Ebene gewin-
nen koénnen. Diese Erfahrung

mochte ich wahrend meiner Prasidentschaft einsetzen, um
die Gesellschaft weiter voran zu bringen. Die Schmalenbach-
Gesellschaft hat in ihrer 80jahrigen Geschichte immer wieder
gezeigt, dass sie die Fihigkeit besitzt, sich an verdnderte Rah-
menbedingungen anzupassen. Wir werden uns in den kom-
menden Jahren auf die Starkung des Markenimages und eine
starkere Offentlichkeitsprisenz konzentrieren. Ebenfalls im
Fokus stehen kiinftige Mitgliedergenerationen, also Studenten,
Doktoranden und Young Professionals. Durch spezielle Ange-
bote mochten wir diese Zielgruppen bereits friihzeitig fir die
Schmalenbach-Gesellschaft interessieren und gewinnen.

Pellens:

Wir méchten vermehrt Arbeitskreise zu aktuellen betriebs-
wirtschaftlichen Fragestellungen ins Leben rufen. Hier sollen
dann kurzfristig im kritischen Dialog Lésungsvorschlage er-
arbeitet und veroffentlicht werden, die die Unternehmens-
flihrung effizienter gestalten. Dariiber hinaus wollen wir uns
noch stéarker bei den vielfaltigen anstehenden Regulierungs-
bemihungen der nationalen und EU-Gesetzgeber z.B. bei
Corporate Governance-Fragestellungen bzw. Marktregulie-
rungen einbringen und hier das umfangreiche Know-how der
Mitglieder starker biindeln.

Wo sehen Sie die Schmalenbach-Gesellschaft in fiinf Jahren?

Krause:

Mit der Umsetzung des Strategiekonzeptes mochten wir si-
cherstellen, dass die Schmalenbach-Gesellschaft auch fiir die
Zukunft gut aufgestellt ist und verstarkt als fihrende, kom-
petente und aktive Diskussionsplattform auch in der breiten
Offentlichkeit wahrgenommen wird. Dies ist kein Automatis-
mus, sondern an dieser Poleposition missen wir weiter arbei-
ten. Zeitgleich werden wir darauf achten, dass die ,Mission
Schmalenbachs” als Oberziel der Gesellschaft nicht verloren
geht und sich unsere langjahrigen Mitglieder auch weiterhin
mit ihr identifizieren konnen.

Pellens:

Wir werden uns bemiihen, dass sich verstarkt auch junge Wis-
senschaftler und Praktiker in der Schmalenbach-Gesellschaft
engagieren, um so die Mitgliederbasis deutlich zu erweitern.
Vor dem Hintergrund der aktuellen Anreizstrukturen an den
Hochschulen und in den Unternehmen wird dies eine Heraus-
forderung sein. Die Internationalisierung unserer Gesellschaft
durch Zusammenarbeit und Austausch mit vergleichbaren
auslandischen Institutionen wird uns beschaftigen. Dariliber
hinaus wollen wir dazu beitragen, dass die Gesellschaft in
der Offentlichkeit noch starker als Kompetenzzentrum zu be-
triebswirtschaftlichen Fragestellungen wahrgenommen wird.

Stefan Krause ist Mitglied des Vorstands und des Group
Executive Committee der Deutsche Bank AG seit 2008.
Nach seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre an
der Julius-Maximilians-Universitdt Wiirzburg sammel-
te er 1986/87 erste Berufserfahrungen in seinem Ge-
burtsland Kolumbien. Von 1987 bis 2008 war er in ver-
schiedenen leitenden Positionen bei der BMW Group in
Deutschland und den USA tétig und wurde 2002 in den Vorstand berufen.
Dem Vorstand der Schmalenbach-Gesellschaft gehort Stefan Krause seit
2004 an.

Prof. Dr. Bernhard Pellens begann seine akademische
Ausbildung mit dem Studium der Rechts- und Wirt-
schaftswissenschaften an den Universitaten Kéln und
Bochum. Nach verschiedenen Stationen an den Univer-
sitaten Kaiserslautern und Miinster Gibernahm er 1997
den Lehrstuhl fiir Internationale Unternehmensrech-
nung an der Ruhr-Universitdt Bochum. Er verbrachte
Lehr- und Forschungssemester in der VR China und den USA und ist seit
2006 Honorarprofessor an der Tongji-Universitdt-Shanghai. Dem Vorstand
der Schmalenbach-Gesellschaft gehdrt er seit 2004 an; als wissenschaftli-
cher Leiter engagierte er sich zundchst im Arbeitskreis Immaterielle Werte
im Rechnungswesen und seit 2007 im Arbeitskreis Externe Unternehmens-
rechnung. Seine Forschungsschwerpunkte sind die Rechnungslegung nach
HGB und IFRS sowie Controlling- und Corporate Governance-Fragen.




Schmalenbach-Tagung 2012

Fremdkapital - Rating, Kapitalmarkt, Finanzierungsstrategien

Die Schmalenbach-Tagung 2012 fiihrte 320 betriebswirtschaft-
liche Fachvertreter aus Wissenschaft und Praxis nach Koln, die
tber bedeutende fremdkapitalbezogene Themen, insbesondere
tiber Wechselwirkungen zwischen Rating bzw. Ratingagenturen
und dem Kapitalmarkt sowie die Entwicklung von Finanzierungs-
strategien in der Zeit nach der Krise und vor dem Hintergrund
bestehender Regulierungsbemiihungen, diskutierten.

Der Prasident der Schmalenbach-Gesellschaft, Professor Dr. Theo
Siegert, machte die besondere Relevanz der Themen deutlich, indem
er zunachst aktuelle Entwicklungen am Kapitalmarkt skizzierte:

Schmalenbach-Gescllschaft
fiir Betrichswirtschaft e\,

Theo Siegert

Stetige Bilanzausweitungen der Zentralbanken in Folge der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise und ein damit einhergehender flacher
Verlauf der Zinsstrukturkurve fiihren dazu, dass negative risikobe-
reinigte Realrenditen in Deutschland und in den USA beobachtet
werden kénnen. Staatsanleihen von Staaten mit guter Bonitét lie-
fern eine historisch niedrige Rendite, wahrend Staaten schlechter
Bonitat mit hohen Nominalzinsen zu kdmpfen haben.

Obwohl insbesondere bei US-amerikanischen Investoren wie-
der eine positivere Einstellung gegeniiber Europa zu vernehmen
und eine Kreditklemme in Deutschland bislang ausgeblieben sei,
seien aufgrund eines weltweit geringeren Kreditwachstums im
Vergleich zum Wachstum des Bruttosozialprodukts eine zu opti-
mistische Einstellung fehl am Platz und alternative Finanzierungs-
strategien von Unternehmen abseits der Kreditfinanzierung tliber
Banken nach wie vor von groBer Bedeutung.

Fremdfinanzierung und ihre Kosten

® Prof. Dr. Dr. Andreas Loffler
Lehrstuhl fiir Bank- und Finanzwirtschaft,
Freie Universitat Berlin

Professor Dr. Dr. Andreas Loffler stellte in seinem Vortrag die
unterschiedlichen methodischen Herangehensweisen von Mo-
delltheoretikern und Prakti-
kern im Umgang mit finanz-
Modellen
vor und erlduterte mogliche

wirtschaftlichen

————

schmalenbach-Gesellseh. = |
fir Betriebswirtschaft eV ¢
=

Begriindungsansdtze  und
Konsequenzen. Dabei kam
er zu dem Ergebnis, dass die
verschiedenen methodischen
Ansatze von Praktikern und
Theoretikern zu Kommunika-
tionsproblemen fiihren und
die Praxis nur dann von der

Theorie profitieren kdnne,

wenn sich die Theoretiker

Andreas Loffler

den konkreten praktischen
Problemen annehmen. Problematisch sei, dass Hochschullehrer
einerseits keine Anreize haben, sich von ihren methodischen An-
satzen abzuwenden und dieses auch nicht beabsichtigen, ande-
rerseits hierzu aber auch aufgrund vertraglicher Strukturen und
Publikationsdrucks nicht in der Lage seien. Eine Verbesserung
lieBe sich - so Andreas Loffler - nur durch eine starkere Verzah-
nung der Grundlagenforschung mit der Industrie erreichen, wie
es beispielsweise im medizinischen oder ingenieurwissenschaft-
lichen Bereich Usus sei.

Bedeutung von Kapitalstruktur und Rating fiir einen globalen
Pharma- und Diagnostik-Konzern
® Dr. Alan Hippe

Mitglied der Konzernleitung, CFO/CIO,

F. Hoffmann-La Roche AG

Dr. Alan Hippe erlduterte die Herausforderungen eines globalen
Pharma- und Diagnostik-Konzerns im Hinblick auf eine langfris-
tige Wettbewerbsfahigkeit und eine moglichst groBe finanzielle
Flexibilitat.



Schmalenbach-Tagung 2012

Um den gewachsenen Herausforderungen zu begegnen, sei die
Branche laut Alan Hippe in eine Konsolidierungsphase eingetre-
ten, die sich durch eine erhdhte Anzahl an Akquisitionen, Fusionen
und Spin-Offs auszeichnete.
Wahrend einige Unterneh-
men ein moglichst starkes
ME&A-Wachstum
hatten, habe Roche nur selek-

zum  Ziel

tiv akquiriert, was vor allem in
der Erkenntnis begriindet sei,
dass die F&E-Produktivitat
mit der GroBe des zu akqui-
rierenden Unternehmens und
einer steigenden Anzahl an
Akquisitionen sinke. Finan-
ziert wurde dies u.a. durch

den Verkauf von Unterneh-

Alan Hippe

mensbereichen, die nicht zum
Kerngeschaft gehérten. Um eine optimale finanzielle Flexibilitat
zu erlangen, sei es laut Alan Hippe naheliegend gewesen, das Un-
ternehmen in 2006 raten zu lassen, da Roche als Unternehmen in
Familienbesitz gewisse Einschrankungen in der Finanzierung mit
Eigenkapital habe.

Alan Hippe arbeitete heraus, dass F&E stets zu Volatilitat im Ge-
schaft flihre und Ratings die finanzielle Flexibilitdt von Unterneh-
men erhohe. Target Ratings seien sinnvoll, da eine bessere Preis-
setzung flr Schuldtitel moglich sei und Investoren die zusitzliche
Transparenz schatzen. Davon abgesehen fordere ein Target Ra-
ting die finanzielle Disziplin der Unternehmensfiihrung, auch
wenn temporare Abweichungen durch bedeutende strategische
Entscheidungen mdglich seien. Die Analyse der Ratings von Ge-
schéftspartnern, denen ein Unternehmen Liquiditdt anvertraue,
flihre zu einer neuen Perspektive fiir das Risikomanagement im
Treasury und tragt dazu bei, das finanzielle Risiko zu begrenzen.

Primare und sekundare Kosten der Bankenregulierung
® Dr. Theodor Weimer

Sprecher des Vorstands,

HypoVereinsbank

Dr. Theodor Weimer befasste sich mit den primaren und sekun-
daren Kosten der Bankenregulierung. Hierbei bettete Theodor
Weimer zunéchst die aktuellen Bestrebungen zu einer starkeren

Regulierung des Finanzsektors in die jlingsten finanz- und real-
wirtschaftlichen Entwicklungen ein und machte deutlich, dass
viele der aktuellen Geschehnisse mit der klassischen 6konomi-
schen Modelltheorie nicht erklarbar seien.

Fir die Banken entstehen primére Kosten beispielsweise durch die
hierzulande im Jahr 2010 eingefiihrte Bankenabgabe, mit der die
Bundesregierung dem systemischen Risiko des Kredit- und Han-
delsgeschéafts des Finanzsektors begegnen will. Des Weiteren sorgen
strengere requlatorische Vorgaben aufgrund der damit verbundenen
Ausweitung der Compliance- und Risikomanagementabteilungen
sowie interner Audits flir steigende Personal- und Sachkosten. Als
nachgelagerte Effekte der aktuellen Regulierungsvorhaben nannte
Theodor Weimer zum einen ein massives Aufblahen des nicht requ-
lierten Schattenbankensystems. Zum anderen tréfe der Gesetzgeber
mit den Regelungen nicht nur den Finanzsektor, sondern durch die
langfristig geschwéchte Wettbewerbsfahigkeit deutscher Banken
beispielsweise auch den von der klassischen Bankenfinanzierung

Theodor Weimer

stark abhdngigen Mittelstand oder das margenschwache Kommu-
nalfinanzierungsgeschaft, aus dem sich Finanzinstitute mehr und
mehr zuriickziehen dirften. Theodor Weimer appellierte vor diesem
Hintergrund an die Vertreter aus Wissenschaft und Praxis, sich in-
tensiver als bislang in die Diskussion zu dem Thema der Banken-
requlierung einzubringen, um Mittel und Wege fiir zielgerichtete
Regulierungsansitze zu finden.

Unternehmenstreasury in der Finanzmarktkrise
® Hans-Jorg Mast
Leiter Treasury und Finanzierung, CLAAS KGaA mbH

In seinem Vortrag erlauterte Hans-Jorg Mast die Herausforde-
rungen eines international agierenden mittelstandischen Unter-
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nehmens im Hinblick auf das Unternehmenstreasury, die fort-
wdhrenden europdischen Regulierungsbemiihungen sowie die
Beurteilung von Kontrahentenqualitdt und Kapitalmarktfahigkeit
des Unternehmens.

Hans-Jérg Mast

Mast erlduterte, dass Finanz- und Liquiditatscontrolling im Zuge
der Krise an Bedeutung gewonnen hat. Cash werde vermehrt
als Schutz vor volatilitatsgetriebenen Deflationseffekten bzw.
vor unbekannten Risiken verwendet und sei in diesem Zusam-
menhang als neue Assetklasse zu verstehen. Zudem sei eine
kurzfristige Kapitalaufnahme am Commercial Paper Markt seit
2008 nicht mehr wie zuvor mdglich, was am massiven Riick-
gang des Marktvolumens zu erkennen sei. Stattdessen mussten
Unternehmen vermehrt, unabhdngig von der Preissetzung, mit
der Vergabe von langfristigen Anleihen auf den Kapitalmarkt
zuriickgreifen. Die neu entstandene Cash-Position, die als ren-
dite- bzw. liquidationsrobuste Kasse definiert werden konne,
diene dem Unternehmen als positives Signal gegeniiber ande-
ren Marktteilnehmern und als Krisenreaktionsinstrument. Die
Aufgabe des Treasury liege laut Hans-Jorg Mast daher weniger
darin, diese Kasse zu reduzieren, als mithilfe von Verbesserungen
im internen Rechnungswesen und in der Liquiditatsplanung fiir
eine effiziente Kassenhaltung im Rahmen des Geschaftsprozesses
zu sorgen.

Die voranschreitenden Regulierungsbemiihungen fiihren dazu,
dass kiinftig durch ungesicherte unternehmerische Risiken ten-
denziell eine héhere EK-Quote vorzuhalten sei. Die Disintermedia-
tion fiihre dariiber hinaus zu einem héheren Anteil an gezogenen
Linien mit langerer Duration, wodurch Ratingorientierung und
Finanzkommunikation stérker in den Fokus von ,non-frequent-
borrowers" fallen. Eine Marktinfrastruktur des Kreditkapitalmark-

tes - so Hans-Jérg Mast Fazit - sei fiir groBe Midcaps noch nicht
ausreichend entwickelt, habe jedoch groBes Potenzial.

Verschérfung der Aufsicht und Regulierung von
Rating-Agenturen
® Torsten Hinrichs
Managing Director, Regional Head Northern Europe
and Emerging Markets,
Standard & Poor's Credit Market Services Europe Limited
(Niederlassung Deutschland)

Torsten Hinrichs befasste sich im Rahmen seines Vortrags mit den
Vorschlagen der Europdischen Kommission zur stirkeren Regu-
lierung von Rating-Agenturen. Er zeigte hierbei auf, dass Stan-
dard & Poor’s Rating Services (S&P) einige der Reformvorschlige
beflirwortet, da diese zu einer Qualitatsverbesserung, groBeren
Unabhéngigkeit sowie starkeren Transparenz von Ratings fiihrten
und somit das Vertrauen des Marktes in die Bonitatsbeurteilun-
gen von Emittenten seitens der Rating-Agenturen starkten. Aller-
dings machte Torsten Hinrichs deutlich, dass sein Haus einigen der
Vorschlage duBerst kritisch gegeniiberstehe, da diese nach seiner
Auffassung gegenteilige Effekte bewirken dirften, die schadliche
Folgen fiir Investoren und den europdischen Kapitalmarkt impli-
zieren. So sei das angestrebte Rotationssystem, das den regel-
méBigen Wechsel von Emittent und ratender Agentur vorsieht,
in Augen von Torsten Hinrichs nicht praktikabel, da die Qualitat
und die Stabilitdt von Ratings unterminiert werde. Somit werde
durch eine gestiegene Volatilitdt in den Ratings in der Folge der
Zugang europdischer Unternehmen zu den globalen Kapitalmark-
ten erschwert. In diesem Kontext verwies Torsten Hinrichs dar-
auf, dass verantwortliche Analysten schon heute regelméBig von
der Agentur ausgetauscht wiirden, um eine Unabhangigkeit von
Ratingersteller und Emittent zu gewahrleisten. Ebenso sieht Tors-
ten Hinrichs in der Einflihrung eines EU-weiten zivilrechtlichen
Haftungsstandards fiir registrierte Ratinggesellschaften das Risiko
einer groBeren Abhangigkeit der Investoren von Ratings und ei-
ner kiinstlichen Herabsetzung von letzteren. Darliber hinaus sei
es nicht sinnvoll tber einen Eingriff in die Ratingkriterien und
-methoden regulatorischen Einfluss auszuliben, da dies die Unab-
hangigkeit europdischer Ratings beschddige und erstellte Ratings
durch die Reduktion der Methodenvielfalt mit einer Art ,Priifsie-
gel” versehe, welches die Abhangigkeit und das blinde Vertrauen
des Kapitalmarkts in Bezug auf Ratingeinschatzungen erhche. Das
diskutierte Ratingverbot fiir Agenturen, die zu mindestens flinf
Prozent gemeinsame Anteilseigner ausweisen, findet von Seiten
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seines Hauses aufgrund der zu erwartenden Unterbrechung in der
Ratingabdeckung ebenso wenig Zuspruch. Vielmehr hélt Hinrichs
zur angestrebten Erhohung der Transparenz die Offenlegung von
GroBaktiondren, deren Anteil bei fiinf Prozent und mehr liegt, fiir
geeignet.

In seinem Reslimee verwies Torsten Hinrichs auf die Stellungnah-
men von DAI, BDI und VDT, die in ihrem Positionspapier zu der
Einschdtzung kommen, dass der Markt fiir Unternehmensratings
derzeit sowohl aus Emittenten- als auch aus Investorensicht gut
funktioniere und die dominante Stellung der drei groBen Rating-
agenturen S&P, Moody’s und Fitch nicht zuletzt durch ihre im
wesentlichen richtigen Bonitatseinschdtzungen zu begriinden sei.
Einem weiteren Drehen an der Regulierungsschraube fehle daher
aufgrund dieser Erkenntnisse jede Rechtfertigung.

Verbesserungspotential im Ratingprozess /
Initiative fiir die Griindung einer Europdischen Rating-Agentur
® Dr. Markus Krall

Partner Financial Services,

Roland Berger Strategy Consultants GmbH

Dr. Markus Krall beleuchtete im Rahmen seiner Ausfiihrungen
den derzeitigen Stand bei der Initiative flir die Griindung einer
europdischen Ratingagentur. Hierbei zeigte er zundchst auf, wel-
cher wettbewerbspolitischen Entwicklung der Ratingmarkt in den
letzten Jahren unterlag, welche konstituierenden Merkmale den
Ratingmarkt derzeit beschreiben und wie den aktuellen Verwer-
fungen regulatorisch begegnet werden soll. Als Konsequenz der
derzeitigen Missstande wurden von seinem Haus zwei vonein-
ander unabhdngige und dennoch inhaltlich verwobene Projekte
initiiert, die Verbesserungspotenziale auf dem Markt fiir Ratings
aufdecken und lber ein Mehr an Wettbewerb und Transparenz zu
einem funktionierenden Markt flir Ratingdienstleistungen fiihren
sollen.

Theodor Weimer

Alan Hippe

Hans-Jorg Mast

Das erste von Markus Krall beleuchtete Projekt hat die Griindung
einer europdischen Ratingagentur zum Ziel, die den Wettbewerb
beleben und im Gegensatz zu den bisherigen Anbietern tiber eine
nicht gewinnorientierte Stiftung finanziert wiirde. Der Prozess der
Ratingerstellung solle vollstdndig transparent und nachvollzieh-
bar sein und der interessierten Offentlichkeit {iber eine internet-
basierte Plattform in Echtzeit zuganglich gemacht werden, um die
Mdglichkeit zu methodischen und inhaltlichen Verbesserungsvor-
schldgen und Kommentaren in Form von Blogs zu geben.

Im Rahmen des zweiten Projektes wurden Ideen und Vorschldge
flir eine Neugestaltung der derzeitigen Ratingregulatorik erarbei-
tet. Voraussetzung fiir die Umsetzung dieser Losungsvorschlage
sei eine Abkehr vom derzeitigen emittentenbasierten Bezahlsys-
tem zu einer investorenbasierten Vergiitung fiir Ratingdienstleis-
tungen, um bestehende Interessenskonflikte abzuschwéchen und
die Investoren als Adressaten eines Ratings am Verglitungsprozess
zu beteiligen. Hierzu sollen Ratings verschiedener Agenturen tiber
eine zentrale Plattform bereitgestellt und durch die Investoren er-
worben werden kdnnen. Um Anreize fiir die Erstellung qualitativ
hochwertiger Ratings und einer fortwdhrenden Verbesserung des
Prozesses der Ratingerstellung zu setzen, befiirwortete Markus
Krall die Einfiihrung einer Produkthaftung fiir Ratings.

Regulierung von Rating-Agenturen

® Dr. Levin Holle
Leiter der Abteilung Finanzmarktpolitik,
Bundesministerium der Finanzen

Zunéchst erinnerte Dr. Levin Holle an den Beginn der Finanz- und
Wirtschaftskrise als sich Ratingagenturen mit dem Vorwurf kon-
frontiert sahen, strukturierte Finanzprodukte félschlicherweise
mit sehr guten Ratings versehen zu haben. Hierzu fiihrte er bei-
spielhaft eine Statistik an, aus der hervorging, dass sich von 100

zu Beginn der Krise mit Triple-A gerateten Wertpapieren im Jahr

Torsten Hinrichs Markus Krall Levin Holle

Oliver Bate
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2011 nur noch 11% in derselben Kategorie befanden und ein Vier-
tel gar ganz ausgefallen wéren. Kritisiert wurde vor allem, dass
nicht alle wertrelevanten Informationen fiir die Beurteilung ver-
wendet und die Ratings zum Teil nur den allgemeinen Informati-
onen am Markt nachlaufend angepasst wurden.

Trotz einer hohen Anzahl an Ratingagenturen sei der internatio-
nale Markt im engeren Sinne ein Oligopol. Die drei gr6Bten Agen-
turen besitzen etwa 95% des Marktanteils. Diese Situation sei un-
gentigend - so Levin Holle -, um einen ausreichenden Wettbewerb
zu gewdbhrleisten, da einerseits die Preissetzung negativ beeinflusst
werde und andererseits ungewiinschte Abhdngigkeitsbeziehungen
entstehen konnen. Weitere groBe private Ratingagenturen seien
daher wiinschenswert. Ein Markteingriff durch die Griindung ei-
ner europdischen Ratingagentur mit staatlicher Unterstiitzung sei
hingegen keine Losung, weder flir den Wettbewerb, noch fiir die
gebotene kritischere Sicht auf die Ratings.

Levin Holle machte deutlich, dass es vor allem darum gehen miis-
se, politisch transparente Verfahren bei Ratingagenturen zu etab-
lieren, Interessenkonflikte zu vermeiden und die Qualitat und Ver-
Iasslichkeit von Ratings zu fordern. Hierzu sei eine international
gleichwertige Regulierung notwendig, da die Marktteilnehmer
auf vergleichbare Ratings angewiesen seien.

Versicherer als Kapitalanleger - heute und morgen
e QOliver Bite

Mitglied des Vorstands,

Allianz SE

Oliver Béte befasste sich in seinem Vortrag mit der Rolle von Ver-
sicherern als Kapitalanleger. Derzeit wird mit ca. 1,3 Bio. € rund
die Halfte des langfristig gebundenen Geldvermdgens in Deutsch-
land von Versicherungsgesellschaften verwaltet und das tagliche
Investitionsvolumen allein bei der Allianz Gruppe belduft sich auf
mehr als 500 Millionen Euro.

Versicherungen sehen sich aktuell zahlreichen Anderungen im re-
gulatorischen Umfeld ausgesetzt, die das bisherige Kapitalanlage-
verhalten der Versicherungsbranche in Frage stellen. Nach Oliver
Bate gefahrde die Umsetzung der Solvency-ll-Kapitalanforderun-
gen im Zuge sich verscharfender aufsichtsrechtlicher Rahmenbe-
dingungen die derzeitige Rolle von Versicherern als stabilisierender
Faktor auf den Finanzmdrkten. Das Projekt der EU-Kommission
sieht eine grundlegende Reformierung des Versicherungsaufsichts-

rechts in Europa basierend auf einem an den Basel-Il-Vorschriften
angelehnten Drei-Sdulen-Modell vor. Oliver Bate machte deutlich,
dass sein Haus eine dkonomische, der tatsiachlichen Risikositua-
tion entsprechende Ausgestaltung der Solvabilitdtsanforderungen
ganz entschieden unterstiitze. Allerdings sei seiner Ansicht nach
insbesondere die erste Saule nicht zielfiihrend, welche die Min-
dest- und Zielsolvenzkapitalanforderungen zur Risikoabdeckung
regelt. Generell sei die Erstellung einer Marktwertbilanz, die das
geforderte Mindestkapital determiniert, gerade in Phasen hoher
Volatilitdten kritisch, da sich ,korrekte” Marktwerte fiir einzelne
Assets und Verbindlichkeiten nicht verldsslich ermitteln lieBen.
Zudem drohe aus dem erhdhten Eigenkapital- und (Re )Finanzie-
rungsbedarf der Banken durch die Implementierung von Basel Il
bei unveranderter Umsetzung der Solvency-II-Vorschriften Kom-
plikationen, da die Investitionsbereitschaft auf Seiten der Versiche-
rungen bedingt durch die neuen regulatorischen Anforderungen
nachlassen werde. Des Weiteren wies Oliver Bate darauf hin, dass
Versicherungsgesellschaften, die bisher als bedeutender Nachfra-
ger von Staatsanleihen galten, durch die requlatorischen Vorgaben
als Kaufer wegfallen, was insbesondere vor dem Hintergrund der
immer noch schwelenden Euro-Krise und der Umschuldung Grie-
chenlands prozyklisch wirken und erhebliche Auswirkungen auf
die Finanzierungsmaglichkeiten der 6ffentlichen Haushalte haben
diirfte. Auf Grund der bedeutenden Rolle der Versicherungsbran-
che als Stabilitatsanker auf den Finanzmarkten, sprach sich Oliver
Bate dafiir aus, die detaillierte Ausgestaltung von Solvency Il er-
neut auf den Priifstand zu stellen.

Oliver Béte, Levin Holle, Markus Krall, Torsten Hinrichs, Theo Siegert

Konzipiert und organisiert wurde die Schmalenbach-Tagung 2012
von Oliver Béte, Professor Dr. Wolfgang Gerke, Dr. Alan Hippe,
Professor Dr. Stephan Paul sowie Professor Dr. Bernhard Pellens,
der den Vorsitz der Programmkommission inne hatte.
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Mergers & Acquisitions

ME&A hat viele Gesichter: als Strategiekomponente bei Vorstdnden
beliebt, als Kdnigsdisziplin und Verdienstquelle des Investment-
Banking gefeiert, aus Arbeitnehmersicht wegen Arbeitsplatzab-
baus und Integrationshemmnissen gefiirchtet. Welche Chancen
und Risiken sind mit M&A-Aktivitaten verbunden, welche aktu-
ellen Entwicklungen gilt es zu berlicksichtigen, was tragt die Be-
triebswirtschaftslehre an gesichertem Wissen bei?

MéetA-Aktivitaten sind wichtige MaBnahmen zur Umsetzung stra-
tegischer Unternehmensziele. Sie helfen beim ErschlieBen neuer
Markte, bei der Stabilisierung und Erweiterung der Marktstellung
auf bereits belieferten Markten, vernichten unter Umstdnden
Konkurrenten und beschleunigen gegeniiber internen Steue-
rungsmaBnahmen Umsatz- und Gewinnwachstum. Gleicherma-
Ben konnen sie dazu beitragen, Cashflow-Risiken im Konzern zu
mindern. Diesen positiven Aspekten stehen nicht zu libersehen-
de Hiirden gegeniiber. Sie bestehen in starken Erhdhungen der
Flihrungs- und Steuerungskomplexitdt, der Unterschatzung von
Integrationshemmnissen aufgrund unvertraglicher Kulturen zu-
sammengefiihrter Unternehmen, nicht kompatibler Informations-
technologie, Uiberschatztem Management-Know-how fiir fremde
Markte, vorschnell berechneter Erfolgssynergien, vernachlassig-
ter kartellrechtlicher Einwendungen, liberhéhter Kaufpreise und
- aus Sicht der Eigentlimer der Unternehmen - verfehlter ,Em-
pire Building"-Politik des Managements, weil dessen Beziige an
GroBenkriterien gekoppelt sind und seine Arbeitsplatzsicherheit
erhdht wird. Hinzu kommt, dass Transaktionsbegleiter in der Regel
ein Interesse an hohem Transaktionsvolumen haben, da dieses ihre
Entlohnungsbasis darstellt. Die (fiir die Eigentlimer und andere

Kurt Bock

relevanten Gruppen) guten von den schlechten ME&A-Aktivititen
zu trennen, ist damit eine zentrale Flihrungsaufgabe. Sich sowohl
unabhingigen als auch kompetenten Rat bei Planung, Umset-
zung und Erfolgskontrolle von ME&A-Aktivitditen zu sichern, ist
gleichermaBen unumgénglich.

BekanntermafBen scheitern viele M&A-Aktivitdten aus riickbli-
ckender Sicht. Die Erfahrungen der ,Hochzeit im Himmel" von
Daimler Benz mit Chrysler oder die Ubernahme von Rover durch
BMW sind aus deutscher Sicht nur zwei anekdotische Belege un-
ter vielen. Die zur Feststellung von Erfolg herangezogenen MaBe
sind ganz unterschiedlicher Natur und finden sich in zahllosen
Kapitalmarkt-, Jahresabschluss-, Ereignis- und Befragungsstudi-
en. Trotz groBer methodischer Differenz ist ihr Resultat relativ
eindeutig: Viele Transaktionen gehen schief; hdufig werden Miss-

erfolgszahlen in der GroBenordnung von 70% bis 80% geduBert.

Reinhard Meckl, Stefan Krause, Kurt Bock

Das Wissen um Erfolgsfaktoren fiir M&A-Transaktionen ist nicht
so abgesichert, wie es viele Berater glauben machen wollen. Es
gibt zwar einige Kataloge tiber Fehler, die zu vermeiden sind, aber
nur wenige konstruktive Hinweise, wie Erfolg gesichert werden
kann. Letzteres ist bei nlichterner Betrachtung auch kaum zu er-
warten, weil die Bedingungskomplexe flir Unternehmenstrans-
aktionen zu heterogen sind, als dass sich ein einfaches Erfolgs-
schema herauskristallisieren konnte. ,Geldmaschinen” existieren
auch hier nicht.
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Angesichts dieses wenig erfreulichen Befunds ist der Blick auf den
Erfahrungsschatz von Unternehmen, die im M&A-Markt aktiv sind,
hilfreich. Einen umfassenden Einblick bot der 66. Deutsche Betriebs-
wirtschafter-Tag am 26. und 27. September 2012 in Diisseldorf.

Einen ersten Uberblick tiber Akteure, Marktentwicklung und aktu-
elle Themen gab zundchst Professor Dr. Reinhard Meckl, Inhaber
des Lehrstuhls Internationales Management an der Universitat
Bayreuth, der zugleich wissenschaftlicher Leiter des Arbeitskreises
ME&A der Schmalenbach-Gesellschaft ist. Dr. Kurt Bock, Vorsit-
zender des Vorstands der BASF SE, beleuchtete fiir die BASF die
Erfolgsfaktoren eines ME&A-Prozesses. Dass sich die groBte Her-
ausforderung erst nach dem Vertragsabschluss mit der Integration
von Menschen in eine neue Firmenkultur stellt, bestatigte Stefan
Lauer, Mitglied des Vorstands der Deutsche Lufthansa AG, der die
Herausforderungen einer Post Merger-Integration mit dem Fokus
auf Mitarbeiter analysierte.

Jorn Schulte, Stefan Krause, Stefan Lauer

Reinhard Meckl Kurt Bock Stefan Lauer

Jorn Schulte

Heute werden in gréBerem MaBe als friiher Unternehmenstrans-
aktionen auch intensiv mit ihren Auswirkungen auf die Rech-
nungslegung analysiert. Das Management hat erwartungsgemaf
ein Interesse, nicht kurz nach der Transaktion durch niedrige oder
gar negative Ergebnisse fiir eine vermeintlich schlechte Kauf- oder
Verschmelzungspolitik verantwortlich gemacht zu werden. Man
weif} z.B., dass ohne die Mdglichkeit, im Konzernabschluss die Ver-
schmelzung von Daimler Benz mit Chrysler nach der Methode der
Interessenzusammenfiihrung (pooling of interest method) darzu-
stellen, die Transaktion gescheitert ware. Man musste dazu nach
deutschem Bilanzrecht drei, nach US-Recht zwdlf Bedingungen
kumulativ erfiillen und hierzu den ,merger of equals” strapazieren.
Dies gelang erfolgreich. Der Vorteil der Methode der Interessenzu-
sammenfiihrung bestand in der bilanziellen Buchwertfortfiihrung
anstelle einer Aufdeckung stiller Reserven und eines erworbenen
Geschifts- oder Firmenwerts (Goodwill) im Konzernabschluss.
Diese Aufdeckung hatte bei abnutzbarem Anlagevermdgen und
Goodwill zu spéteren, durch die Transaktion ausgel6sten, zusatz-
lichen planm&Bigen Abschreibungen gefiihrt, was das Konzerner-
gebnis entsprechend belastet hatte. Heute gibt es diese Metho-
de der sog. Kapitalkonsolidierung nicht mehr. Zwingend ist nach
deutschen wie US-amerikanischen Bilanzierungsregeln die An-
wendung der Erwerbsmethode (purchase method). Gleiches gilt
fiir die International Financial Reporting Standards (IFRS), die ftr
den Konzernabschluss kapitalmarktorientierter Unternehmen in
der EU zwingend anzuwenden sind. Also gilt es, bei ME&A-Akti-
vitaiten Kaufpreisaufteilungen und ihre spateren Gewinnwirkun-
gen zu antizipieren, was intensiv betrieben wird. GleichermafBen
spannend wie schwierig ist hierbei die Identifikation von mit der
Transaktion gekauften immateriellen Werten und die Behandlung
steuerlicher Risiken. Mit der ersten Frage beschéftigte sich WP StB
Dr. Jorn Schulte, Mitglied des Vorstands der Independent Valuation
& Consulting AG WPG, zum Abschluss des Eroffnungsprogramms.
Die zweite griff Ina Schlie, Leiterin der Steuerabteilung der SAP AG,
im Fachprogramm A am zweiten Kongresstag auf.

Manfred Bogle

Christian Aders Wolfgang Ballwieser
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Er6ffnungsprogramm

Mergers & Acquisitions: Akteure, Marktentwicklung,
aktuelle Themen
® Prof. Dr. Reinhard Meckl
Lehrstuhl fiir Internationales Management,
Universitat Bayreuth

Mergers & Acquisitions: Erfolgsfaktoren der BASF
® Dr. Kurt Bock

Vorsitzender des Vorstands,

BASF SE

Herausforderungen der Post Merger-Integration:
Das Beispiel der Lufthansa
e Stefan Lauer

Mitglied des Vorstands,

Deutsche Lufthansa AG

Identifikation und Bewertung von Intangibles im
Spannungsfeld von M&A und Accounting
e WP StB Dr. Jérn Schulte

Mitglied des Vorstands,

IVC Independent Valuation & Consulting AG WPG

Im Anschluss an das Er6ffnungsprogramm im Plenum beschéftig-
ten sich in parallelen Sitzungen Referenten aus Theorie und Praxis
mit ,Bewertungsfragen” und dem Komplex ,Strategie, Finanzie-
rung und Bewertung".

Fachprogramm A
Im Fachprogramm A unter Leitung von Professor Dr. Dr. h.c. Al-

fred Wagenhofer bzw. Professorin Dr. Caren Sureth ging es um
die Bewertung ,notleidender Unternehmen" (Prof. Dr. Christian

[

Werner Baumann

Ina Schlie

Stephan Leithner

Klaus Patzak

Aders, Managing Director der Duff & Phelps GmbH und Value
Trust Financial Advisors GmbH), um ,Risikopramien bei der Un-
ternehmensbewertung ohne Ende?" (Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang
Ballwieser, LMU Miinchen) und die Verbindung oder Abgrenzung
von Discounted Cash Flow-Verfahren, Multiplikatoren und Bor-
senkursen (WP StB Martin Bigle, Partner der Deloitte & Touche
GmbH WPG).

Der zumeist stark unterschdtzten Herausforderung eines Post
Merger-Controllings widmete sich Dr. Werner Baumann, Mitglied

des Vorstands der Bayer AG.

Christian Aders Manfred Bogle

Bewertung notleidender Unternehmen
e Prof. Dr. Christian Aders
Managing Director,
Duff & Phelps GmbH und Value-Trust Financial Advisors GmbH

Risikopramien in der Unternehmensbewertung ohne Ende?
e Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwieser

Seminar fiir Rechnungswesen und Priifung,

Universitat Miinchen

Peter Bartels Ch.-U. Goldschmidt Matthias Schiippen
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Discounted Cash Flow-Verfahren, Multiplikatoren und Am zweiten Kongresstag widmete sich RA Dr. Christof-Ulrich
Borsenkurse - Verbindung oder Abgrenzung? Goldschmidt Earn-Out-Klauseln bei Unternehmenskaufvertra-
° WP StB Manfred Bogle gen. Nicht erst im Zusammenhang mit EnBW und dem Kauf der
Partner, Anteile von EdF, der dem friiheren Ministerpréasidenten von Ba-
Deloitte & Touche GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft den-Wiirttemberg derzeit Ungemach beschert, hat die Offent-
lichkeit von Fairness Opinions erfahren, die - wie so vieles aus-

Herausforderungen des Post Merger-Controlling gehend von den USA - mittlerweile den europdischen Kontinent
am Beispiel der Bayer Schering Pharma AG besiedeln. Kontrovers gesehen werden die damit mdglicherweise
* Werner Baumann verbundenen Schutzmechanismen fiir die an M&A-Prozessen
Mitglied des Vorstands, beteiligten Personen und Organe. Die bis heute nicht ausdisku-
Bayer AG tierte Schutzfunktion dieses Instruments wie die inhaltlichen

Anforderungen an Fairness Opinions behandelte Dr. iur. Matthias
Steuerliche Aspekte im Rahmen von Purchase Price Allocations ~ Schiippen von GRAF KANITZ, SCHUPPEN &t Partner.
(PPA) nach IFRS ——
® Ina Schlie

Senior Vice President, Head of Global Tax,
SAP AG

P

g—

Wolfgang Ballwieser
Fachprogramm B

Das Fachprogramm B moderierten Professor Dr. Bernhard Pellens
am ersten Kongresstag und Professor Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwie-
ser am zweiten Kongresstag. Zunichst wurden neue Entwicklun-
gen in der Akquisitionsfinanzierung (Dr. Stephan Leithner, Mitglied
des Vorstands der Deutsche Bank AG) erdrtert. Im Anschluss daran
wurden der Transformationsprozess und die Erlangung unterneh-
merischer Selbstandigkeit bei OSRAM (Dr. Klaus Patzak, Mitglied
des Vorstands/CFO der OSRAM AG) sowie ,Bewertungsunterschie-
de aus Verkaufer- und Kdufersicht - am Beispiel eines Carve Out
mit anschlieBender Sacheinlage” (WP StB Dr. Peter Bartels, Mitglied :
des Vorstands der PricewaterhouseCoopers AG WPG) behandelt. Stephan Leithner, Klaus Patzak, Peter Bartels
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Strategische Unternehmensentwicklung und Akquisitionsfi-
nanzierung in volatilem Marktumfeld
e Dr. Stephan Leithner

Mitglied des Vorstands,

Deutsche Bank AG

OSRAM - Unternehmerische Eigenstindigkeit und Transfor-
mation
* Dr. Klaus Patzak

Mitglied des Vorstands, CFO,

OSRAM AG

Bewertungsunterschiede aus Verkdufer- und Kéufersicht -
am Beispiel eines Carve-out mit anschlieBender Sacheinlage
e WP StB Dr. Peter Bartels

Mitglied des Vorstands,

PricewaterhouseCoopers AG WPG

Earn-Out-Klauseln bei Unternehmenskaufvertrigen
® RA Dr. Christof-Ulrich Goldschmidt

Partner,

Clifford Chance

Was helfen Fairness Opinions?

® Dr. iur. Matthias Schiippen
Rechtsanwalt und Wirtschaftspriifer
GRAF KANITZ, SCHUPPEN & PARTNER

Ulrich Lehner

Professor Dr. Ulrich Lehner schloss den ersten Kongresstag mit einer
Keynote zu ,Corporate Social Responsibility - Erwartungsliicken-
Management” ab. Hierbei unternahm Ulrich Lehner eine Tour
d'Horizon zu den Herausforderungen an die Unternehmensfiih-
rung und zeigte auf, dass diese sowohl aus der gesellschaftlichen
Verantwortung, die an die Unternehmen herangetragen werden, als
auch aus der eigentlichen Fiihrung des Unternehmens komplexer
und vielfaltiger werden. Ergdnzt wurden die hochkardtigen Fach-
vortrdge und intensiven Diskussionen durch 6ffentliche Sitzungen
von Arbeitskreisen der Schmalenbach-Gesellschaft. Ausgewahlte
Kongressbeitrdge konnen in erweiterter und ausfiihrlicher Form in
dem Sammelband ,Mergers & Acquisitions' nachgelesen werden.
Herausgeber des ,DBT-Forums 2012' sind Professor Dr. Dr. h.c. Wolf-
gang Ballwieser, Universitat Miinchen, und Dr. Alan Hippe, Mitglied
des Vorstands der F. Hoffmann-La Roche AG.

DBET-FORUM

Mergers & Acquisitions

66. Deutscher
Betriebswirtschafter-Tag 2012

Neben den beiden Herausgebern zeichneten sich Dr. Werner
Brandt und Professor Dr. Dr. h.c. Alfred Wagenhofer fir das Pro-
gramm des 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages verant-
wortlich. Der Vorsitz der Programmkommission lag bei Wolfgang
Ballwieser.




Fachprogramm der Arbeitskreise

AK Baubetriebswirtschaft

Bauunternehmensbewertung bei Mergers & Acquisitions

Sitzungs- und Diskussionsleitung:
M Professor Dr. Manfred Helmus

Lehr- und Forschungsgebiet Baubetrieb und Bauwirtschaft,
Bergische Universitat Wuppertal

mit Beitrdgen von:

B Dr. Alexander Tesche
Mitglied des Vorstands,
Ed. Ziiblin AG

M Dr. Torsten Henzelmann
Partner and Head of Civil Economics,
Roland Berger Strategy Consultants

B Dr. Andreas Geyer
Leiter der Hauptabteilung Wirtschaft,
Zentralverband des Deutschen Baugewerbes e.V.

B Dipl.-Wirtsch.-Ing. Rolf Scharmann
Geschaftsfihrer,
Johann Augel Bauunternehmung GmbH

B Dr.-Ing. h.c. Wolfgang R. Bays
Geschaftsfihrer,
Brune Consulting GmbH

AK Externe Unternehmensrechnung

Integrated Reporting — Herausforderungen fiir die
Finanzberichterstattung

Sitzungs- und Diskussionsleitung:
B Dr. Christoph Hiitten

Chief Accounting Officer,
SAP AG

M Professor Dr. Bernhard Pellens
Lehrstuhl fiir Internationale Unternehmensrechnung,
Ruhr-Universitat Bochum

mit Beitrdgen von

B Professor Dr. Axel Haller
Lehrstuhl fiir Financial Accounting and Auditing,
Universitat Regensburg

B Dipl.-Kfm. Albert Hasselmeyer
Group Accounting & Reporting,
BASF SE

B Susana Pedarrubia Fraguas, CFA
Director European ESG &t Infrastructure,
DWS Investment GmbH

B WP Professor Dr. Wienand Schruff
Mitglied des Vorstands,
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft

AK Immaterielle Werte im Rechnungswesen

Controlling immaterieller Werte

Sitzungs- und Diskussionsleitung:

B Professor Dr. Axel Haller
Lehrstuhl fiir Financial Accounting and Auditing,
Universitdt Regensburg

mit Beitrdgen von:
B Professor Dr. Thomas M. Fischer

Lehrstuhl fiir Rechnungswesen und Controlling,
Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-Nirnberg

B Professor Dr. Thomas Giinther
Lehrstuhl fiir Betriebliches Rechnungswesen / Controlling,
TU Dresden

B Professor Dr. Klaus Moller
Lehrstuhl fiir Controlling / Performance Management,
Universitat St. Gallen

B Dr. Andreas Duhr
Corporate Accounting Principles and Standards,
Deutsche Post AG

B Dr. Harald Koster
Corporate Accounting & Reporting,
Henkel AG & Co. KGaA



Fachprogramm der Arbeitskreise

AK Mergers & Acquisitions AK Steuern

Management komplexer MtA-Projekte Steuerliche Fragestellungen bei Mergers & Acquisitions

Sitzungs- und Diskussionsleitung: Sitzungs- und Diskussionsieitung:

M Professor Dr. Reinhard Meckl W Ina Schiie
Lehrstuhl fiir Internationales Management SVP, Head of Global Tax,
gement SAP AG

Universitdt Bayreuth

B Professor Dr. Wolfram Scheffler
mit Beitrdgen von: Lehrstuhl fiir Betriebswirtschaftslehre, insbesondere Steuerlehre,

B Professor Dr.-Ing. Kai Lucks Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-Niirnberg

Geschaftsfiihrer,

Merger Management Institut gGmbH mit Beitrdgen von

B StB Professor Dr. Jens Blumenberg
Partner,
Linklaters LLP

B Arno Pétzold
ehem. Mitglied des Vorstands, AUGUSTA Technologie AG, und
ehem. Head of M&A, Infineon Technologies AG

_ B RA WP StB Christian Brodersen, LL.M.
AK Okonomie im Gesundheitswesen Rechtsanwalt und Notar, Steuerberater, Wirtschaftspriifer,
Baker & McKenzie Partnerschaft von Rechtsanwalten,

Mergers & Acquisitions im Gesundheitswesen Wirtschaftspriifern, Steuerberatern und Solicitors

Sitzungs- und Diskussionsleitung: B Diol-Fw. Th Kadelk
ipl.-Fw. Thomas Kadelka
Abteilungsdirektor Corporate Center Taxes & Customs,
ThyssenKrupp AG

B Professor Dr. Ludwig Kuntz
Lehrstuhl fiir ABWL und Management im Gesundheitswesen,
Universitdt zu Kéln

B Markus Bazan
BAZAN Berater im Gesundheitswesen

mit Beitrdgen von:

B PD Dr. Dirk Richter
Klinikum Augsburg

B Prof. Dr. Harald Schmitz
Bank fiir Sozialwirtschaft Aktiengesellschaft
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Mittwoch/Donnerstag, 18./19. September 2013, Frankfurt/Main

Unternehmenssteuerung in unsicheren Zeiten

Eréffnungsprogramm

Unternehmenssteuerung in unsicheren Zeiten

e Dr. UIf M. Schneider
Vorsitzender des Vorstands,
Fresenius SE & Co. KGaA

Warum brauchen wir Bankenregulierung?
e Prof. Dr. h.c. Martin Hellwig, PhD

Max Plank Institute for Research of
Collective Goods

Herausforderungen und MaBnahmen der
Unternehmenssteuerung in unsicheren Zeiten

e Dr. Stefan Asenkerschbaumer
Stellvertretender Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung,

Robert Bosch GmbH

Podiumsdiskussion
Auswirkungen der Medienberichterstattung
auf Unternehmensentscheidungen

e Richard Gaul
Zehle-Gaul Communications GmbH

e Ralf Hering
HERING SCHUPPENER Gruppe

e Hans-Ulrich Jorges
stern Chefredaktion
e Hartmut Mehdorn
Flughafen Berlin Brandenburg GmbH

e Prof. Dr. Dr. h.c. Martin Weber
Universitait Mannheim

Keynote

e Hans-Joachim Watzke
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung,
Borussia Dortmund Geschéaftsfiihrungs-
GmbH

Offentliche Sitzungen von Arbeitskreisen
der Schmalenbach-Gesellschaft fiir
Betriebswirtschaft e.V.

Fachprogramm

Erfolgreiche Geschaftsmodelle in

unsicheren Marktsituationen

e Prof. Dr. Nikolaus Franke
Wirtschaftsuniversitit Wien

e Dr. Marcus Schenck
E.ON AG

e Dr. Elke Konig
Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht BaFin

e Ulrich Kranz
BMW AG

Fachprogramm
Auswirkungen von Unsicherheit in den
Markten auf einzelne Finanzbereiche
e Guido Kerkhoff

ThyssenKrupp AG

e Dr. Matthias Heiden
SAP AG

e Karin Dohm
Deutsche Bank AG

e Prof. Dr. Christoph Spengel
Universitat Mannheim

Fachprogramm

Anforderungen an die Corporate

Governance in unsicheren Zeiten

e Prof. Dr. Jens Wiistemann
Universitait Mannheim

e Prof. Dr. Bernhard Pellens
Ruhr-Universitat Bochum

e Prof. Dr. Edgar Ernst
Deutsche Prifstelle fiir
Rechnungslegung DPR e.V.

Fachprogramm
Unsicherheitsfaktor Organhaftung

e Prof. Dr. Hanno Merkt, LL.M.
Universitat Freiburg

¢ Heinz-Joachim Neubiirger

e Dr. Thomas Kremer
Deutsche Telekom AG

e WP StB Ingmar Rega
KPMG AG WPG

e RA Dr. Thomas Fischer
PricewaterhouseCoopers AG WPG



Festkolloquium

Finanzwirtschaft und Unternehmensfiihrung

B Miinchen, 6. Juni 2012

Am 6. Juni 2012 luden die Schmalenbach-Gesellschaft und die
Fakultat fiir Betriebswirtschaft der Ludwig-Maximilians-Uni-
versitat (LMU) Miinchen zu einem Festkolloquium ,Finanzwirt-
schaft und Unternehmensfiihrung” in den Freskensaal der LMU
ein. Dieses Festkolloquium fand zu Ehren von Professor Dr. Theo
Siegert statt, der kurz zuvor seinen 65. Geburtstag feiern konn-
te und das Amt des Présidenten der Schmalenbach-Gesellschaft
an seinen Nachfolger Stefan Krause, Mitglied des Vorstands der
Deutsche Bank AG, libergeben hatte.

Theo Siegert ist seit vielen Jahren Honorarprofessor, zuvor Lehr-
beauftragter, an der LMU, wo er auch diplomiert und promoviert
wurde. In der Schmalenbach-Gesellschaft war er unter anderem
in Arbeitskreisen, als Mitglied des Vorstands, als Mitherausgeber
der zfbf und in den letzten Jahren als Préasident der Gesellschaft
und als Vorsitzender des Vorstands der Schmalenbach-Stiftung
aktiv. Theo Siegert hat dariiber hinaus als Mézen die Betriebs-
wirtschaftslehre in mancherlei Hinsicht groBziligig gefordert,

u.a. durch die Schmalenbach-Stipendien fiir begabte und enga-
gierte BWL-Studierende.

Theo Siegert steht mit seinem Wirken ganz im Geist und in der
Tradition von Eugen Schmalenbach, dem das produktive Zusam-
menwirken von betriebswirtschaftlicher Theorie und Praxis ein
zentrales Anliegen war. Das Festkolloquium sollte Theo Siegert
flr seine vielfdltigen Leistungen an der Nahtstelle von Wirt-
schaft und Wissenschaft symbolisch in Form einer Fachveran-
staltung Dank abstatten.

Fachveranstaltungen

Finanzkrise — Mitschuld der Theorie?
e Prof. Dr. Klaus Schredelseker
Universitat Innsbruck

Professor Dr. Klaus Schredelseker ging der Frage nach, inwie-
weit die Theorie eine Mitschuld an der Finanzkrise trifft. Wenn
tiberhaupt von einer Mitschuld der Finanztheorie an den krisen-
haften Entwicklungen in den Finanzméarkten die Rede sein kann,
dann - so Klaus Schredelseker - nicht aufgrund dessen, was sie
gelehrt hat, sondern dessen, was zu lehren sie verabsdaumt hat.
Moderne finanzwirtschaftliche Lehrbiicher befassen sich so gut
wie gar nicht mehr mit dem, was in der Praxis das Wichtigste
ist (und auch am besten bezahlt wird): dem Prozess der Mei-
nungs- und Erwartungsbildung auf der Basis fundamentaler
Informationen. Zwei Dinge sind es, die dem im Wege stehen:
Die Dominanz der Idee informationseffizienter Markte und die
Uberzeugung, es sei stets besser, mehr informiert zu sein als we-
niger. Klaus Schredelseker pliadierte daher fiir eine Abkehr von
der eher naturwissenschaftlich geprdagten Finance zugunsten

von Financial Economics.

b Kl
Arnold Picot, Klaus Schredelseker

Schattenbanken als neues Feld der bankaufsichtlichen

Regulierung - Lehren aus der Finanzmarktkrise

e Prof. Dr. Bernd Rudolph
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen

Professor Dr. Bernd Rudolph beleuchtete das Phanomen der
Schattenbanken als ein schwieriges neues Feld der Bankenregu-
lierung. Die Europdische Kommission hat am 19. Marz 2012 ein
Griinbuch Schattenbankwesen veroffentlicht und zu Stellung-
nahmen aufgefordert. In der Zwischenzeit liegen Kommentare
der angesprochenen Verbande sowie offizieller Stellen vor, die
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ebenso wie die Ausfiihrungen im Griinbuch als Grundlage die-
nen, den Stand der Diskussion um die Niitzlichkeit und die Risi-
ken von Schattenbanken zu beleuchten sowie um Ansatzpunkte
einer effizienten Regulierung des Schattenbanksektors aus dem
Blickwinkel der Bank- und Finanztheorie zu diskutieren.

Bernd Rudolph

Energiebranche im Wandel -
Paradigmenwechsel aus der Sicht eines Finanzvorstands
® Dr. Marcus Schenck

CFO, E.ON AG

Dr. Marcus Schenck betrachtete den Wandel der Energiebranche
aus dem Blickwinkel eines Finanzvorstandes. Nicht nur regula-
torische Eingriffe, sondern insbesondere Technologiespriinge
beeinflussen das Marktumfeld der Energieversorger und setzen
die Branche unter finanziellen Druck. Diese Einfliisse andern das
Risikoprofil eines Energiekonzerns und stellen neue Anforde-
rungen an das Finanzmanagement. Zu diesen Anforderungen
zihlen der flexiblere Kapitaleinsatz, verkiirzte Investitionszyk-
len, Maximierung der Wertschopfung durch Konzentration auf
Kernkompetenzen und striktes Kostenmanagement.

Zusammenhang von Management- und Analystenprognosen
e Prof. Dr. Bernhard Pellens
Ruhr-Universitat Bochum,
Vizeprasident der Schmalenbach-Gesellschaft fir
Betriebswirtschaft e.V.

Professor Dr. Bernhard Pellens préasentierte eine interessante
Studie tber den Zusammenhang von Management- und Ana-
lystenprognosen. Managementprognosen leisten einen wichti-
gen Beitrag zum Abbau von Informationsasymmetrien zwischen

der Unternehmensleitung und den Stakeholdern. Insbesondere
fir Finanzanalysten sind die prospektiven Aussagen des Ma-
nagements im Rahmen der Prognoseberichterstattung bei der
Bestimmung des Unternehmenswertes essenziell. Inwiefern Fi-
nanzanalysten den Managementprognosen unterjahrig folgen
und die Prognosequalitat beider Gruppen beziiglich der Schat-
zung wesentlicher ErfolgsgroBen korreliert, ist bisher wenig er-
forscht. Bernhard Pellens ging diesen Fragen nach, indem das
Zusammenspiel von Managementprognosen und den Schatzun-
gen von Finanzanalysten untersucht wird. Datengrundlage fiir
die Untersuchung bilden die Prognoseberichte aus den Quartals-
und Geschéftsberichten der Unternehmen des HDAX der Jahre
2005 bis 2010.

Bernhard Pellens

Marcus Schenck

Was ich immer schon sagen wollte: Kontraktraum,
Dissonanzinformationen und Serendipity
e Prof. Dr. Theo Siegert

SchlieBlich kam auch der Jubilar selbst mit sehr persénlichen, hin-
tersinnigen und nachdenklich stimmenden Bemerkungen zu Wort
und bewies unter der Uberschrift ,Was ich immer schon sagen
wollte" einmal mehr, wie er - gestiitzt auf langjihrige Erfahrung,
wachen Blick, historische Reflexion sowie Ironie und Witz - wert-
volle Einschdtzungen und DenkanstoBe zu geben vermag.

Eigentumsrechte bilden die Grundlagen von Finanzwirtschaft
und Unternehmensfiihrung. Der Kontraktraum ist derjenige
Raum, in dem sich Vorstellungen von Kiufern und Verkaufern
von handelbaren Eigentumsrechten decken. Rechtssicherheit
sowie entwickelte Risikomarkte sind wichtig fiir die Ausdehnung
der Kontraktraume. Um Eigentumsrechte bewerten zu kdnnen,



sind Mess- und Wertsysteme notwendig, die als Zahlen aller-
dings nur eindimensional abgebildet werden. Diese Mess- und
Wertsysteme sind ergdnzungsbediirftig um Dimensionen wie
Jbrand capital”, ,customer capital” oder ,human capital”. Unter-
nehmensfiihrung und Finanzwirtschaft beschaftigen sich zu we-
nig mit Dissonanzinformationen, die dem herrschenden Weltbild
widersprechen. In beiden ist der Abbau von ,perverse incentives”
vordringlich. ,Serendipity und Torheit" werden als Ansétze dar-
gestellt, die beschriebenen Unzulanglichkeiten abzubauen.
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Theo Siegert

Samtliche Beitrdge dieses bemerkenswerten Festkolloquiums,
deren inhaltliche Diskussion Ulber das anschlieBende Get-to-
gether und festliche Abendessen auf Einladung der Allianz AG
noch weit hinaus ging, erschienen in der Dezember Ausgabe
2012 der zfbf.
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13. IFRS-Forum
Quo vadis internationale Rechnungslegung?

Aktuelle Fragen der internationalen Bilanzierung
und die zukiinftige Agenda des IASB

B Bochum, 30. November 2012

Am 30.11.2012 veranstaltete das Institut fiir Unternehmensfiih-
rung (ifu) der Ruhr-Universitiat Bochum in Zusammenarbeit mit
der Schmalenbach-Gesellschaft das zwdlfte alljahrliche IFRS-
Forum. Unter der Leitung von Professor Dr. Bernhard Pellens
und Professor Dr. Jiirgen Ernstberger diskutierten die Referenten
aktuelle Entwicklungen der internationalen Rechnungslegung.

In seiner Einleitung begriiBte Bernhard Pellens die mehr als 250
Teilnehmer und blickte auf die historische Entwicklung der In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS) zuriick. Er wies
auf die von Europa ausgehende Verbreitung der IFRS hin, die
heute bereits in liber 140 Jurisdiktionen zur Anwendung kdmen.
AnschlieBend ging Bernhard Pellens auf die aktuellen bzw. erst
kiirzlich abgeschlossenen Arbeitsschwerpunkte des International
Accounting Standards Board (IASB) wie Consolidation, Pensions,
Leasing, Financial Instruments, Revenue Recognition, aber auch
auf das Framework und die Agenda Consultation sowie auf kiinf-
tige Entwicklungen ein. Mit ausgewdhlten Fragestellungen dieser
Themenbereiche befassten sich die Fachvortrage des IFRS-Forums.

Aktuelle Entwicklungen in der IFRS-Leasingbilanzierung
e WP StB Andreas Muzzu
Ernst & Young GmbH WPG

Im ersten Vortrag zeigte WP StB Andreas Muzzu die neuesten
Entwicklungen in der IFRS-Leasingbilanzierung auf und ging
auf die durch das IASB und das Financial Accounting Standards
Board (FASB) diskutierten Anderungen ein. Jene Anderungen
werden vermutlich allesamt Eingang in einen Re-Exposure Draft
finden, dessen Verdffentlichung fiir das erste Quartal 2013 an-
gekiindigt ist. Es werden laut Andreas Muzzu gegeniiber dem
ersten Exposure Draft (ED) keine grundsitzlichen Neuerungen
mehr erwartet: Prinzipiell werde es beim Right-of-Use-Ansatz
bleiben, im Detail werde es indes Verdnderungen geben.

Das neue Leasingkonzept stelle das ,Recht der Nutzung" an ei-
nem Leasinggegenstand in den Fokus. Leasingnehmer hatten fiir
dieses Nutzungsrecht kiinftig einen Vermdgenswert sowie eine
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Leasingverbindlichkeit in ihrer Bilanz anzusetzen (Right-of-Use-
Ansatz). Dies fiihre dazu, dass kiinftig alle Leasingvertrige, deren
Laufzeit mehr als zwolf Monate betrédgt, in der Bilanz auszu-
weisen sind. Die Klassifizierung in finance und operating lease
entfalle dadurch - zumindest auf den ersten Blick. Nicht in den
Anwendungsbereich der kiinftigen Leasingbilanzierung fallen
laut Andreas Muzzu dagegen Explorationsrechte. Des Weiteren
misse die Miete von immateriellen Vermégenswerten nicht ge-
maB dem Leasingstandard bilanziert werden. Insbesondere bei
Mietvertragen, die zwar materielle Giiter umfassen, aber eng
mit immateriellen Rechten verkniipft sind, sieht Andreas Muzzu
noch Klarungsbedarf.

Neue Konsolidierungsregeln nach IFRS - Umsetzung und
Auswirkungen in der Praxis -
® WP StB Prof. Dr. Bernd Stibi

Partner, KPMG AG WPG

Im zweiten Vortrag des 12. IFRS-Forums befasste sich WP StB
Professor Dr. Bernd Stibi mit den im Mai 2011 verabschiedeten
Konsolidierungsregeln des IFRS 10 und IFRS 11. Den Fokus sei-
nes Vortrags legte Bernd Stibi dabei auf die Diskussion konkreter
Praxisbeispiele, die einige der mit den neuen Regelungen ver-
bundenen Anwendungsfragen und mogliche Losungsansatze
sowie auch von den bisherigen Regelungen ggf. abweichende
Konsolidierungsentscheidungen verdeutlichen sollten. Die neu-
en Regelungen seien laut Bernd Stibi u.a. fiir Fragen einer De-
facto-Kontrolle, z.B. in Form von Prasenzmehrheiten auf Haupt-
versammlungen, und Prinzipal-Agenten-Beziehungen relevant.
In den Anwendungsbereich des IFRS 10 fielen dabei sowohl
.normale” Unternehmen als auch Zweckgesellschaften. Die nach
den alten Konsolidierungsregeln vorzunehmende Unterschei-
dung gem. IAS 27 und SIC-12 sei somit hinféllig. Bernd Stibi
arbeitete die stirkere Bedeutung von Ermessensspielrdumen im
Rahmen der Anwendung des in IFRS 10 neu definierten Beherr-
schungsbegriffs heraus. Der Standard basiere mehr als bisher auf
Indikatoren, deren Auslegung entsprechende Spielrdume eroff-
ne. Zudem sei ggf. eine stéarkere Volatilitdt des Konsolidierungs-
kreises in seinen ,Randbereichen” zu erwarten, obgleich keine
groBeren Anderungen im Rahmen von Beherrschungsverhlt-
nissen zu erwarten seien, die sich bisher auf ,konzerntypische
Rechtspositionen” gestiitzt haben. AuBerdem kdnne es auch
nach IFRS 11 weiterhin zu einer der Quotenkonsolidierung sehr
dhnlichen Einbeziehungsform fiir gemeinschaftliche Vereinba-
rungen kommen.

Umsatzerfassung nach dem Re-Exposure 2011/6 des IASB
* WP StB Dr. Norbert Schwieters
Partner, PricewaterhouseCoopers AG WPG

Im dritten Vortrag befasste sich WP StB Dr. Norbert Schwieters
mit dem im November 2011 verdffentlichten Re-Exposure Draft
ED/2011/6 (Re-ED) zur Umsatzrealisierung aus Kundenvertrigen.
Das Projekt befinde sich derweil jedoch auf der Zielgeraden. So

haben IASB und FASB den finalen Standard fiir das erste Halbjahr
b .y = wry ';;"

2013 angekiindigt. Die neuen Vorschriften seien kiinftig sowohl

auf alle Kundenvertrage als auch branchenibergreifend anzu-
wenden. Der Re-ED fokussiere wie auch schon der erste ED auf
eine vertragsbasierte Ertragsrealisation, die - so Norbert Schwie-
ters - auf dem ,Asset-Liability"-Ansatz des den IFRS zugrunde
liegenden Rahmenkonzepts basiere. Demnach seien immer dann
Ertrage auszuweisen, wenn eine Zunahme von Rechten bzw. eine
Abnahme von Pflichten aus einem Vertrag mit einem Kunden zu
verzeichnen ist. Im Rahmen seiner umfassenden Wiirdigung stell-
te Norbert Schwieters fest, dass deutlich mehr Anhangangaben
zu veroffentlichen seien und die Unternehmen sich friihzeitig mit
den neuen Bilanzierungsvorschriften auseinander setzen sollten,
zumal in den allermeisten Branchen spezifische Fragestellungen
bei der Umsatzrealisierung vorhanden und entsprechende Anpas-
sungen von Prozessen und Systemen vorzunehmen seien.

Aktuelle Entwicklungen bei der Bilanzierung von
Finanzinstrumenten
e Prof. Dr. Andreas Barckow

Partner, Deloitte & Touche GmbH WPG

Professor Dr. Andreas Barckow thematisierte in dem vierten Vor-
trag die aktuellen Entwicklungen bei der Bilanzierung von Finan-
zinstrumenten. Zu Beginn seines Vortrags stellte Andreas Barckow
das in diesem Zusammenhang relevante Arbeitsprogramm des



IASB vor. Das Projekt IFRS 9 ,Finanzinstrumente” werde dabei in
insgesamt drei Phasen bearbeitet und den derzeitig giltigen 1AS
39 ersetzen. Die einzelnen Phasen umfassen dabei Fragestellun-
gen der Klassifizierung und Bewertung von finanziellem Vermo-
gen und Schulden, Wertminderungen sowie der Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen. Andreas Barckow verwies im Rahmen
seiner Ausfiihrungen zu der Klassifizierung und Bewertung von
Finanzinstrumenten auf die sechs nach IAS 39 giiltigen Bewer-
tungskategorien. Letztlich stiinde dahinter jedoch lediglich die
Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder zum bei-
zulegenden Zeitwert. Im Weiteren thematisierte Andreas Barckow
die Erfassung und Bestimmung von Wertminderungen nach IFRS
9. Dabei verwies er auf die Distanzierung des FASB von dem ge-
meinsam mit dem IASB entwickelten Projekt im Juli 2012. Das
FASB arbeite an einem eigenen Modell der erwarteten Verluste.
Dies sei darauf zuriickzufiihren, dass im Rahmen des US-ameri-
kanischen Verlustmodells sowohl bereits realisierte, als auch die
in den nachsten drei Jahren erwarteten Verluste beriicksichtigt
wurden. Eine Adaption der Regelungen des IFRS 9 sei demnach
mit einer Verringerung bereits gebildeter Risikovorsorgen ver-
bunden. AbschlieBend stellte Andreas Barckow die Grundziige
des neuen Modells zur Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen
(hedge accounting) vor, das die dritte Projektphase von IFRS 9
markiere. Er stellte heraus, dass die Neufassung vor allem Bilanzie-
rern aus dem Nichtbankenbereich im Vergleich zu IAS 39 deutlich
mehr Spielrdume biete, ihre getroffenen SicherungsmaBnahmen
im Rohstoffbereich auch bilanziell abbilden zu konnen. Fiir alle
Bilanzierer bedeutsam sei dariiber hinaus die Abschaffung des
Effektivitatskorridors von 80%-125%. Lediglich die ungeldste Ab-
bildung dynamischer Nettopositionen stelle einen Wermutstrop-
fen dar. Obwohl das IASB weiter daran arbeite, zeigte Barckow
auf, dass die Entwicklung aufgrund dann vorzunehmender Briiche
mit klassischen Bilanzierungskonventionen schwierig sei.

IASB update: progress and future plans
® Martin Edelmann
Mitglied des IASB

Im Rahmen des letzten Vortrages ging Martin Edelmann auf den
erstmalig durchgefiihrten Agendakonsultationsprozess des IASB
ein. Im Rahmen der Agendakonsultation wurde der interessierten
Offentlichkeit die Méglichkeit gegeben, zu der strategischen Aus-
richtung und den allgemeinen Schwerpunkten des zukiinftigen
Arbeitsplans des IASB Stellung zu nehmen. Die Konsultation sei
dabei auch eine Reaktion auf die Kritik an der bisherigen Agen-
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dasetzung des IASB. Die Anmerkungen sollen dem |ASB insbeson-
dere dabei helfen, eine Balance zwischen neuen Standards und
der Uberarbeitung bzw. Implementierung bereits bestehender
Standards zu finden. Im Weiteren diskutierte Martin Edelmann
die Schwerpunkte des neuen technischen Arbeitsplans des IASB.
Teil dieses zukiinftigen Arbeitsplans sei das Rahmenwerk, welches
nun nicht mehr wie urspriinglich angedacht in mehrere Phasen,
sondern als einzelnes Projekt bearbeitet werden solle. Dabei seien
die Themen reporting entity, presentation, disclosures, elements
und measurement von besonderer Bedeutung. Laut Martin Edel-
mann sei die Etablierung eines konkreten Forschungsansatzes eine
der wichtigsten Entwicklungen. Der Schwerpunkt sei dabei auf die
Identifikation eines konkreten Problembereichs zu legen, welcher
eine Involvierung des IASB rechtfertige. Sollte ein Problembe-
reich identifiziert, jedoch kein konkreter Ansatz zur Lésung dieses
Problems gefunden werden, so sei eine Beschaftigung des IASB

mit diesem Problembereich auch nicht gerechtfertigt. Das For-

schungsprogramm fiihre demnach zu der Empfehlung ein Projekt
aufzunehmen oder keinen Standard zu entwickeln. Abschlieend
verwies Martin Edelmann auf weitere Aktivitaten des IASB. Dem-
nach sei Anfang des Jahres 2013 ein Diskussionsforum geplant, in
dessen Rahmen ein Dialog zwischen Regulatoren, Wirtschaftsprii-
fern, Investoren und Erstellern von Rechnungslegungsinformati-
onen angeregt werden solle. In diesem Zusammenhang sollen z.B.
Mdglichkeiten der Verbesserung der Anhangangaben im Rahmen
der existierenden Bedingungen der IFRS sowie zukiinftige The-
menschwerpunkte des IASB identifiziert werden.

Insgesamt verdeutlichte das zwdlfte IFRS-Forum, dass die inter-
nationalen Rechnungslegungsregeln einem fortlaufenden Uber-
arbeitungsprozess unterliegen. So wurden u.a. mit den neuen Re-
geln zur Konsolidierung auch 2012 bedeutende Verdnderungen
herbeigefiihrt. Mit den noch ausstehenden Veranderungen der
Leasingbilanzierung, einem neuen Standard zur Umsatzerfassung
sowie der Bilanzierung von Finanzinstrumenten stehen zudem
auch fiir die Zukunft bedeutende Verdnderungen in Aussicht.
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Fertigungs- und absatznahe Funktionen

B Einkauf und Logistik

B Forschungs- und Entwicklungsmanagement
B Integrationsmanagement fiir neue Produkte
B Marketing

Unternehmensfiihrung

Externe und Interne Uberwachung der Unternehmung
Integrierte Unternehmensplanung

Mergers & Acquisitions

Nachhaltige Unternehmensfiihrung

Organisation

Personalmanagement

Shared Services

Unternehmensfiihrung

Unternehmenswachstum und Internationales Management

Wertorientierte Fiihrung in mittelstandischen Unternehmen

Finanz- und Rechnungswesen / Steuern

Externe Unternehmensrechnung
Finanzierung

Finanzierungsrechnung

Immaterielle Werte im Rechnungswesen

Internes Rechnungswesen

Steuern

Branchen

B Baubetriebswirtschaft

B Okonomie im Gesundheitswesen
B Regulierung in Netzindustrien
B Retail Banking

B Strategieentwicklung und Controlling in Banken

Unter dem Dach der Schmalenbach-Gesellschaft arbeiten aktuell ca.
550 Experten aus Wissenschaft und Praxis zusammen in 25 Arbeits-
kreisen auf den Gebieten Unternehmensfiihrung, Fertigung und ab-
satznahe Funktionen, Finanz- und Rechnungswesen / Steuern sowie

Branchen.

Die Arbeitskreise der Schmalenbach-Gesellschaft reprdsentieren
eine wesentliche Sdule, auf die sich die Arbeit der Gesellschaft
stlitzt. Fiihrungskrafte aus der Wirtschaftspraxis und Wirtschafts-
wissenschaftler arbeiten eng zusammen, um neben dem fachlichen
Erfahrungsaustausch aktuelle betriebswirtschaftliche Probleme zu
diskutieren, Losungsansatze zu entwickeln und die Anwendungs-
moglichkeiten von wissenschaftlichen Erkenntnissen und neuen
Methoden in der Praxis zu tberpriifen. Arbeitskreise werden durch
den Gesamtvorstand gegriindet. Die Arbeitskreise werden grund-
satzlich von einem Wissenschaftler und einem Praktiker geleitet.
Uber die Aufnahme neuer Mitglieder nach der Griindung entschei-
den die Arbeitskreisleiter nach Abstimmung mit den Mitgliedern.
Die Mitgliedschaft in einem Arbeitskreis ist persdnlich und setzt

eine Mitgliedschaft in der Schmalenbach-Gesellschaft voraus.

Die Arbeitskreise stellen erarbeitete Ergebnisse der Offentlichkeit
im Rahmen von Fachgesprachen oder 6ffentlichen Arbeitskreissit-
zungen beim Deutschen Betriebswirtschafter-Tag vor. Dariiber hi-
naus werden Arbeitsergebnisse u.a. in Schmalenbachs Zeitschrift
fiir betriebswirtschaftliche Forschung (zfbf) oder der Schmalenbach

business review (sbr) verdffentlicht.

Im Folgenden stellen die Arbeitskreise die Themen, Projekte und
Ergebnisse ihrer Arbeit in 2012 vor. Aktuelle Informationen sind

dariiber hinaus jederzeit unter www.schmalenbach.org verfiigbar.



Baubetriebswirtschaft
Helmus/Reinitzhuber

Der Arbeitskreis Baubetriebswirtschaft beschaftigte sich im Jahr
2012 im Rahmen der Friihjahrssitzung mit Bau- und Management-
konzepten von Shopping-Centern. Die mfi management fiir immo-
bilien AG stellte das Konzept der Miinchner Pasing-Arcaden vor.
Zahlreiche Details des bereits bestehenden Bauabschnittes und des
noch geplanten zweiten Bauabschnitts wurden erldutert und die
Eingliederung des Shopping-Centers in das stadtebauliche Konzept
des Stadtteils Pasing diskutiert.

Die 6ffentliche Sitzung des Arbeitskreises im Rahmen des 66. Deut-
schen Betriebswirtschafter-Tag 2012 mit dem Dachthema ,Mergers
& Acquisitions” legte thematisch angelehnt ihren Schwerpunkt auf
.Bauunternehmensbewertung bei Mergers & Acquisitions”. Hier
wurden die speziellen Bedingungen der Unternehmensbewertung
von Bauunternehmen untersucht, die insbesondere in den Charak-
teristika des Projektgeschaftes - kurze Reichweiten von Auftrags-
bestdnden und Volatilitdt von Kosten und Terminen - liegen. In ei-
nem empirischen Uberblick iiber das nationale und internationale
Mergers & Acquisitions-Geschehen in der Bau- und Immobilien-
wirtschaft wurden auch die makrookonomischen Einfliisse ange-
sprochen. Vor dem Hintergrund der liberwiegend mittelstandischen
Struktur der deutschen Bauwirtschaft hat das Spezialproblem der
Unternehmensbewertung von KMU fiir die Zwecke der Nachfol-
geregelung eine erhebliche Praxisrelevanz. Auf Grundlage eines
konkreten Falles wurden die empirischen Erkenntnisse zu einem
praxistauglichen Konzept verbunden. Auch die viel stirker markt-
strategisch- und finanzgetriebene Bewertung von Immobilienpro-

jekten wurde thematisiert.

Einkauf und Logistik
Bogaschewsky/Hildebrandt

Der Arbeitskreis Einkauf und Logistik beschiftigte sich im Jahr
2012 mit unterschiedlichen, aktuellen Fragestellungen aus den
Bereichen Einkauf und Logistik. Im Rahmen des Treffens auf dem
Wissenschaftlichen Symposium des BME e.V. am 7. Mérz 2012 in
Wiirzburg wurden von Arbeitskreismitgliedern folgende Vortrage
gehalten: ,Agile Supply Chains - ein Erfolgsfaktor fiir ein Volati-
lititsmanagement im Einkauf* (Dr.-Ing. Giinther Reinelt, Miele &
Cie. KG), ,Performance Based Contracting” (Professor Dr. Wolfgang
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Stolzle, Universitat St. Gallen) sowie ,Social Media im Beschaf-
fungsmanagement” (Professor Dr. Ronald Bogaschewsky, Univer-
sitdt Wiirzburg).

Das zweite Treffen des Arbeitskreises wurde im Hause der Siemens
AG durchgefiihrt. Neben Vortrdgen von Mitarbeitern aus dem Hause
Siemens zu den Themen ,Management einer globalen Supply Chain
Organisation am Beispiel von Siemens Infrastructure & Cities" und
.Social Media @ Siemens" referierten Mitglieder des Arbeitskreises
zu Impulse aus der 6ffentlichen Beschaffung fiir industrielle Ein-
kaufsprozesse” und ,Social Media-Nutzung im Einkauf".

Externe und Interne Uberwachung der
Unternehmung
d'Arcy/Harnacke/Warncke

Der Arbeitskreis Externe und Interne Uberwachung der Unter-
nehmung traf sich im Jahr 2012 zu drei Sitzungen. Zu der ersten
Sitzung lud die Ernst & Young Steuerberatungs- und Wirtschafts-
prifungsgesellschaft mbH nach Wien ein. Sie war der Corporate
Governance und Compliance in Osterreich sowie dem dsterreichi-
schen Corporate Governance Kodex gewidmet. Die zweite Sitzung
des Arbeitskreises fand im DHL Innovation Center in Troisdorf/Spich
statt und beschaftigte sich mit Fragen rund um die Personalgewin-
nung und -entwicklung in der Internen Revision. Die USG People
Germany schlieBlich war Gastgeber der dritten Sitzung in Miinchen.
Hier standen Vortrdge zum Zusammenhang zwischen der Konsis-
tenz und der Qualitdt der Unternehmenskultur einerseits und dem
Unterschlagungsrisiko und dem diesbeziiglichen Priifungsrisiko an-
dererseits sowie zu Trends in der Internen Revision auf der Tages-
ordnung.

In 2012 hat der Arbeitskreis in der Zeitschrift ,Der Betrieb” einen
Beitrag zur Dokumentation und Berichterstattung durch die Interne

Revision veroffentlicht.

Fiir 2013 sind folgende Themen geplant:

® Zukunft der Abschlusspriifung,

® Umgang mit der dualistischen Unternehmensverfassung,

® Umgang mit erhéhten Haftungsanforderungen der Organe,
® Relevanz der Unternehmenskultur fiir Mechanismen

der Corporate Governance.
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Externe Unternehmensrechnung
Hiitten/Pellens

Im Rahmen von sechs Sitzungen hat sich der Arbeitskreis Externe
Unternehmensrechnung (AKEU) mit auf das Rechnungswesen be-
zogenen Fragestellungen beschéftigt. In jeder AKEU-Sitzung gab es
einen umfassenden Bericht und eine intensive Diskussion zu aktuel-
len Entwicklungen in der IFRS- und HGB-Rechnungslegung.

Zu Beginn des Jahres wurden erneut die potenziellen Auswirkungen
der Vorschldge der EU-Kommission zur Reform des Abschlussprii-
fungsmarktes thematisiert. Der entsprechende Kommissionsvor-
schlag sieht Regelungsidnderungen und -erweiterungen vor, die im
Zusammenhang mit dem Nutzen der Abschlusspriifung fiir Auf-
sichtsorgane und Kapitalmarkte stehen. Nachdem der AKEU sich
bereits an der Konsultation zum entsprechenden Griinbuch der
EU-Kommission im Jahre 2010 mit einem Kommentierungsschrei-
ben beteiligte, nahm er im Jahr 2012 ebenfalls Stellung zu dem
Vorschlag fiir eine Verordnung tiber spezifische Anforderungen an
die Abschlusspriifung bei Unternehmen von 6ffentlichem Interesse.
Die entsprechenden Stellungnahmen sind auf der Internetseite des
AKEU abrufbar.

Zudem beschaftigten sich die Mitglieder des AKEU lber das gesam-
te Jahr hinweg mit den potenziellen Ausgestaltungen der Nach-
haltigkeits- und der integrierten Berichterstattung sowie deren
Implikationen auf die Finanzberichterstattung. Aufgrund der ge-
stiegenen Relevanz von sozialen und 6kologischen Fragestellungen
wird eine Veroffentlichung nichtfinanzieller, auf die Nachhaltigkeit
der Geschaftstatigkeit bezogener Informationen von Investoren zu-
nehmend gefordert. Da de facto zumeist eine Korrelation zwischen
Nachhaltigkeitsaspekten und finanziellen Kennzahlen besteht, wer-
den diese Informationen im Rahmen der integrierten Berichterstat-
tung miteinander kombiniert. Mit Hilfe der integrierten Berichter-
stattung soll demnach eine Steigerung der Entscheidungsrelevanz
fir die Stakeholder bei gleichzeitiger Reduktion der Anzahl der
zu verdffentlichenden Berichtstypen erreicht werden. Hieraus re-
sultiert fiir die bilanzierenden Unternehmen die Herausforderung,
entsprechende Nachhaltigkeitsinformationen zu generieren sowie
diese sachgerecht mit der Finanzberichterstattung in eine umfas-
sende Berichterstattung zu integrieren. Derzeit entwickelt das In-
ternational Integrated Reporting Council (IIRC) ein Rahmenwerk der
integrierten Berichterstattung, dessen Veroffentlichung zum Ende
des Jahres 2013 geplant ist. Aufgrund dieser besonderen Relevanz
befasste sich der AKEU auch im Rahmen der 6ffentlichen Sitzung

auf dem 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tag 2012 mit der in-
tegrierten Berichterstattung. Die Herausforderungen wurden dabei
aus der Perspektive der Wissenschaft sowie der Bilanzierungs-, Prii-

fungs- und Investorenpraxis analysiert.

AuBerdem ist der AKEU der Anfrage des Bundesverfassungsgerichts
nachgekommen und hat zur Vereinbarkeit der Vorschrift des § 264
Abs. 3 HGB mit europdischem Recht Stellung genommen. GemaB §
264 Abs. 3 HGB sind Tochterunternehmen in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft von der Verdffentlichung eines Jahresabschlus-
ses befreit, sofern diese in einem nach § 290 HGB verpflichtend
aufzustellenden Konzernabschluss des Mutterunternehmens voll-
konsolidiert werden. Kern der Diskussion war hierbei der nach herr-
schender Meinung geltende Ausschluss von Tochterunternehmen
auslandischer Mutterunternehmen von dieser Befreiungsmdoglich-
keit. Die entsprechende Stellungnahme ist ebenfalls auf der Inter-
netseite des AKEU abrufbar.

Finanzierung
Paul/Schroter

Der Arbeitskreis Finanzierung hat sich in 2012 schwerpunktmaBig
der inhaltlichen und organisatorischen Umsetzung der Unterneh-
mensumfrage zum Thema ,Kriterien zur Gestaltung des Netzes von
Bankbeziehungen aus Sicht der Unternehmung” gewidmet und
diese erfolgreich abgeschlossen. Die Erhebung erfolgte im Rah-
men einer Online-Umfrage und war an mittelstdndische und groBe
borsen- und nichtbdrsennotierte Unternehmen aus Deutschland
gerichtet. Die Umfrage wurde neben den Arbeitskreismitgliedern
u.a. durch diverse Verbdnde unterstiitzt und analysiert zentrale
Erfolgsdeterminanten in den Bankbeziehungen deutscher Unter-
nehmen unter Berlicksichtigung der verwendeten Strategien zur
Bankensteuerung. Die Studie bezieht dabei sowohl die Erfahrungen
der Unternehmen mit dem Bankensektor infolge der Finanzkrise als
auch die Bedeutung aktueller sowie zukiinftiger Einflussfaktoren
(EU-Schuldenkrise, Basel Ill) mit ein. Ziel der Untersuchung ist es,
relevante Erfolgsfaktoren sowie aktuelle Trends in den Bankbezie-
hungen der Unternehmen zu identifizieren und darauf aufbauend
mdgliche Handlungsalternativen aus Sicht der Unternehmung ab-

zuleiten.

Dariiber hinaus konzentrierte sich der Arbeitskreis in seinen Sit-
zungen auf aktuelle Fragestellungen im Zusammenhang mit der Fi-

nanz- und Wirtschaftskrise sowie den damit verbundenen zukiinfti-



gen Herausforderungen im Bereich der Unternehmensfinanzierung.
Fiir das Jahr 2013 plant der Arbeitskreis die Veroffentlichung der
Ergebnisse der 2012 durchgefiihrten Befragung zum aktuellen
Schwerpunktthema.

Finanzierungsrechnung
Gebhardt/Mansch

Der Arbeitskreis Finanzierungsrechnung hat im Jahr 2012 das zfbf-
Sonderheft ,Praxis der Aufstellung und Nutzung von Kapitalfluss-
rechnungen deutscher Industrieunternehmen” herausgegeben. Darin
prasentiert der Arbeitskreis die Ergebnisse seiner Untersuchungen zu
den Fragen, wie konsolidierte Kapitalflussrechnungen erstellt, gepriift
und genutzt werden. Des Weiteren hat sich der Arbeitskreis 2012 dem
Thema der Steuerung und Abbildung von Liquiditatsrisiken gewidmet.
In diesem Rahmen hielten hochrangige Vertreter der Mitgliedsfirmen
Vortrage im Arbeitskreis, in denen die Ursachen von Liquiditatsrisiken,
deren Steuerung und die einhergehende Berichterstattung in den
Unternehmen erdrtert und diskutiert wurden. Fiir das Jahr 2013 sind

weitere Referenten zu diesem Themenfeld eingeladen.

Im Jahr 2012 beging der Arbeitskreis zudem sein 30jdhriges Beste-
hen feierlich mit einer Jubildumssitzung. Dabei wurde an die the-
matische Entwicklung der Arbeitsgebiete des Arbeitskreises, die sich
in den diversen Verdffentlichungen widerspiegelt, sowie an die ehe-
maligen Mitglieder erinnert. Mit groBem Bedauern nahm der Ar-
beitskreis Abschied von seinem langjahrigen Vorsitzenden Professor
Dr. Dr. h.c. Klaus v. Wysocki, der am 10. September 2012 verstarb.

Forschungs- und Entwicklungsmanagement
Kolb-Telieps (bis 02/2013)/Koller/Lange (seit 03/2013)

Die in 2011 begonnenen Themen ,Open Innovation” und ,Lead User
Innovation" wurden auf der 80. und 82. Sitzung des Arbeitskreises
Forschungs- und Entwicklungsmanagement mit zahlreichen Pra-
xisbeispielen aus Unternehmen des Arbeitskreises sowie externen
Referenten fortgefiihrt. Einen besonderen Hohepunkt stellte eine
Japanreise dar, wo neben Messe- und Firmenbesuchen Kontakt zum
Arbeitskreis PIA hergestellt wurde, welcher dhnliche Themen wie
der Arbeitskreis Forschungs- und Entwicklungsmanagement be-
handelt. Der Arbeitskreis Gibernahm im Rahmen der 81. Sitzung die
Schirmherrschaft {iber das durch Professor Dr. Martin G. Mé&hrle,

Leiter des Instituts fiir Projektmanagement und Innovation (IPMI)
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der Universitat Bremen, organisierte Symposium ,Kunden verstehen
- Chancen nutzen: Multi Cross Industry” bei EWE ZentrumZukunft

in Emstek.

In 2013 will der Arbeitskreis schwerpunktmaBig das Thema ,Soci-
al Media" im Zusammenhang mit Forschung und Entwicklung be-

leuchten.

Immaterielle Werte im Rechnungswesen
Duhr/Haller

Der Arbeitskreis Immaterielle Werte im Rechnungswesen beschaf-
tigt sich mit der Berlicksichtigung immaterieller Werte im inter-
nen und externen Rechnungswesen. Immaterielle Werte haben
in unserer Technologie-, Informations- und Wissensgesellschaft
eine zentrale Bedeutung und determinieren wesentlich die Perfor-
mance und damit auch den Wert von Unternehmen. Um dieser ge-
stiegenen Relevanz immaterieller Werte fiir Unternehmen gerecht
werden zu konnen und die Ausgestaltung dieser Wertdimension
zu definieren und zu optimieren ist es - in Analogie zu den mate-
riellen Werten - notwendig, die Generierung immaterieller Werte
sowie deren Nutzung in einem Unternehmen zu dokumentieren,
zu planen und zu steuern. Aus diesem Grund hat sich der Arbeits-
kreis in den vergangenen Jahren und insbesondere im Jahr 2012
intensiv. mit der unternehmensinternen Berichterstattung und
Steuerung immaterieller Werte beschéftigt. In Ankniipfung an sei-
ne bisherigen, mehr auf die externe Finanzberichterstattung zie-
lenden Arbeiten, mochte der Arbeitskreis aus wissenschaftlichen
Erkenntnissen und Konzepten sowie praktischen Erfahrungen in
den Unternehmen einen Beitrag zur Erfassung, Bewertung, inter-
nen Berichterstattung sowie Steuerung von immateriellen Werten

in Unternehmen leisten.

In den drei requldren Sitzungen des abgelaufenen Jahres 2012 fan-
den neben Vortrigen aus der Praxis, die zur Gewinnung weiterer Er-
kenntnisse zum Controlling immaterieller Werte nicht unerheblich
beigetragen haben, auch rege Diskussionen zu den mit dem Thema
verbundenen Fragestellungen und Antwortmdglichkeiten statt. Ne-
ben den reguldren Sitzungen des Arbeitskreises traf sich eine in-
terne Arbeitsgruppe mehrmals, um intensiv an der Erstellung der

beabsichtigten Publikation zu dem Projekt zu arbeiten.

Der bisherige Stand des aktuellen Projekts wurde anldsslich des
66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages 2012 in einer 6ffent-
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lichen Sitzung des Arbeitskreises vorgestellt. Anfang 2013 sollen
die Projektergebnisse in Form eines Sonderhefts der Schmalenbach
Business Review (sbr) mit dem Titel ,Management Control and Re-

porting of Intangibles" veréffentlicht werden.

Integrationsmanagement fiir neue Produkte
Fleig (bis 07/2012)/Griinert (seit 08/2012)/Horvath

Der Arbeitskreis Integrationsmanagement fiir neue Produkte wid-
mete sich im Jahr 2012 in zwei Arbeitskreissitzungen den Themen
.Steuerung industrieller Dienstleistungen” und ,Service Supply
Chains".

Die erste Sitzung des Arbeitskreises fand bei der Bosch Rexroth AG
in Lohr am Main statt. Das Thema dieser Sitzung war ,Steuerung in-
dustrieller Dienstleistungen”. Die Gastgeber der Arbeitskreissitzung
Dr. Georg Hanen (Vorstand fiir Finanzen) und Frank Sarbinowski
(Finanzcontrolling Projekte) veranschaulichten die Steuerung des
Lésungsgeschafts bei der Bosch Rexroth AG an praktischen Beispie-
len. Dr. Oliver Greiner (Partner, Horvath & Partner GmbH) ging in
einem Impulsvortrag auf das Thema ,Industrielle Dienstleistungen
als Bestandteil erfolgreicher Geschaftsmodelle” ein. In einem wei-
teren Vortrag referierte Bernd Bienzeisler (Leiter Competence Cen-
ter Personalmanagement, Fraunhofer-Institut fiir Arbeitswirtschaft
und Organisation IAQ) liber Humanressourcen als kritische GroBe

flir technische Dienstleistungen.

Gastgeber der zweiten Arbeitskreissitzung war die Firma TRUMPF
GmbH + Co. KG in Ditzingen. Diese Veranstaltung widmete sich
dem Thema ,Service Supply Chains” Im Rahmen dieser Sitzung
fand ein Wechsel in der Leitung des Arbeitskreises statt. Giinther
Fleig tibergab seine Aufgaben an Dr. Lars Griinert (Geschaftsfiihrer,
TRUMPF GmbH + Co. KG). Im weiteren Verlauf dieser Veranstaltung
berichtete Dr. Lars Griinert iber die aktuellen Herausforderungen im
Bereich TRUMPF Services. Professor Dr. Gerhard Satzger (Karlsruhe
Service Research Institute (KSRI) / IBM Business Performance Ser-
vices) ging auf die Bedeutung von Service Networks ein. Professor
Dr. Sven Heidenreich (Juniorprofessor fiir Service Management &t
Innovation, EBS Business School) widmete sich den Erfolgsfaktoren
von Serviceinnovationen und erlduterte die zentralen Ergebnisse

des Service Innovationsbarometers.

Der Arbeitskreis Integrationsmanagement fiir neue Produkte ver-
offentlichte in 2012 ein zfbf-Sonderheft mit dem Titel ,Integrati-

on von Produkt und Service - Auf dem Weg zum Ldsungsanbieter".
Neben der Thematisierung grundsatzlicher Fragestellungen, wie
moglicher Strategien fiir Losungsanbieter und der Steuerung des
Transformationsprozesses, gibt dieses Einblicke in die Umsetzungs-
anforderungen einer Transformation zum Ldsungsanbieter an ein-
zelnen betrieblichen Funktionsbereichen, wie Forschung & Entwick-
lung, Logistik oder Controlling. Der Briickenschlag von der Theorie
zur Praxis wird anhand von vier Fallstudien namhafter Industrieun-

ternehmen erreicht.

Fiir das Jahr 2013 ist geplant, dass sich der Arbeitskreis schwer-
punktmaBig mit dem Thema ,Service Supply Chains" auseinander-

setzen wird.

Integrierte Unternehmensplanung
Kaufmann/Rademacher (bis 03/2012)/Rudolph (seit 04/2012)

Der Arbeitskreis Integrierte Unternehmensplanung traf sich im
Jahr 2012 zu zwei Sitzungen. Die Friihjahrssitzung des Arbeits-
kreises begann mit einem Wechsel in der Arbeitskreisleitung. Die
Nachfolge von Dr. Michael Rademacher tritt Harald Rudolph, Leiter
Strategie der Daimler AG, an. Die Sitzung des Arbeitskreises war
in der an der WHU unter der Schirmherrschaft von Professor Dr.
Lutz Kaufmann stattfindenden Konferenz ,Campus for Strategy”
integriert. Hier nahmen die Mitglieder des Arbeitskreises an meh-
reren Vortragen zum Konferenzthema ,Volatilitdt nutzen, flexible
Strategien, agile Organisationen” teil: Sabine Bach, President von
Siemens Management Consulting, zeigte in ihrem Vortrag auf, wie
der GroBkonzern Siemens mit den extremen Marktschwankungen
der letzten Jahre umgegangen ist und wie sich das Unternehmen
auf zukiinftige Volatilitdten vorbereitet. Damit Unternehmen Nut-
zen aus der Volatilitat ziehen konnten, sei es essenziell, Grenzen
des eigenen Geschiftes zu hinterfragen und den Mut zu haben,
Neues zu wagen. Dr. Heiko Schéfer, Head of Operations - Fashion
adidas der adidas Group, erlduterte, dass sein Unternehmen auf-
grund saisonaler Schwankungen sowie wiederkehrender GroBer-
eignisse wie Olympischen Spielen oder FuBballweltmeisterschaf-
ten kontinuierlich mit Volatilitdt zu tun habe. Diese planbaren
Schwankungen stellten laut Heiko Schéfer vor allem Chancen dar,
indem sie die Einflihrung neuer Modelle und Kollektionen ermdg-
lichen. Da adidas fast die gesamte Produktion global ausgelagert
habe, seien die wirklichen Herausforderungen in diesem Bereich zu
finden. Volatile Rohstoffpreise, Wechselkursschwankungen sowie

sich dndernde Zollbestimmungen verlangten flexibles Handeln.



Krisen wie zum Beispiel der Ausfall eines Lieferanten aufgrund ei-
ner Umweltkatastrophe seien nicht planbar; in diesen Féllen helfe
meist nur eine hands-on Task Force. Dr. Georg Schreiner, Partner
bei der Strategieberatung Bain & Company, ging in seinem Vor-
trag auf die Frage ein, ob Strategien in volatilen Zeiten liberhaupt
noch helfen. Das Problem sei die zunehmende Komplexitit, die
als ,silent killer" dazu fiihre, dass beispielsweise nur noch jedes
zehnte Unternehmen nachhaltig wachse. Dabei helfen nach Georg
Schreiner keine klassischen Strategien, die auf Zahlen, Daten und
Fakten aufsetzen, sondern nur eine strategische Ausrichtung, die
auf Reduktion von Komplexitat, Fokus auf das Kerngeschaft, klare
Unternehmensstrukturen und kontinuierliche Weiterentwicklung
setzt. Jirgen W. Miiller, Chefvolkswirt der Daimler AG, betonte
in seinem Vortrag, dass es Volatilitdit schon immer gegeben hat.
Um auf Volatilitdt zu reagieren, setze der Automobilhersteller auf
hochentwickelte Friihwarnsysteme. Laut Jiirgen Miiller kommt
es aber darauf an, daraus auch die richtigen Schliisse zu ziehen
und die passenden Werkzeuge zu entwickeln, beispielsweise eine
hohe Produktionsflexibilitdt. Der Volkswirt zeigte aber auch die
Grenzen solcher Prognosen auf. Der Blick zuriick mache beispiels-
weise deutlich, dass Unternehmen pro Jahr mit einem exogenen
Schock umgehen miissten, den sie nicht eingeplant hétten. Die
Globalisierung wirke auf der einen Seite stabilisierend wie bei ei-
ner gemeinsamen Wéhrung, andererseits kdnne Volatilitdt nicht
mehr so leicht ausgeglichen werden, da Schwankungen oft die
gesamte Weltwirtschaft betreffen. Darliber hinaus diskutierten
die Arbeitskreismitglieder in mehreren Workshops den richtigen
Umgang mit der derzeitig volatilen Situation der Weltwirtschaft.
Insbesondere standen dabei die Themen Risikomanagement in der
Planung, Implikationen fiir den Einkauf, die Motivation von Mit-
arbeitern in unsicheren Zeiten und Flexibilitdt in der Organisation
im Vordergrund.

Auf Einladung von Harald Rudolph fand die zweite Sitzung des
Arbeitskreises bei der Daimler AG in Stuttgart statt. Hier erprobte
der Arbeitskreis ein neues Format, bei dem die Fokus-Themen nur
durch kurze Impulsvortrdge eingeleitet werden und spezifische
Fragestellungen anschlieBend in Kurz-Workshops (,World Cafés")
mit kleinen Diskussionsgruppen vertieft werden. AbschlieBend
werden die Inhalte im Plenum zusammengetragen und Schlussfol-
gerungen erortert. Erstes Fokus-Thema war die weiterhin zuneh-
mende Rolle Chinas als Handelspartner, aber zunehmend auch als
Investor fiir europdische Unternehmen. Das Thema wurde durch
einen Impulsvortrag von Lutz Kaufmann eingeleitet. In den an-

schlieBenden Diskussionen stand besonders das Spannungsfeld
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aus Chancen, die sich z.B. durch den Zufluss chinesischen Kapi-
tals ergeben, und Risiken bzw. Unsicherheiten tber die Absichten
der Investoren im Vordergrund. Den zweiten Schwerpunkt bildete
das Thema ,Strategieimplementierung in der Organisation”. Ein-
geleitet wurde der Austausch durch Jun.-Professor Dr. Felix Rei-
mann, der aktuelle empirische Ergebnisse zum Thema vorstellte.
Im Vordergrund standen dabei besonders die Rolle des Mittel-Ma-
nagements sowie die Faktoren, die eine aktive Unterstiitzung der
Strategie durch das Mittel-Management fordern oder behindern.
Die anschlieBenden Diskussionen gingen der Frage nach, wie eine
Einbindung des Mittel-Managements ehrlich, transparent und er-
gebnisoffen erfolgen kann, ohne dass dabei die konsistente Un-
ternehmensstrategie gefahrdet wird. Entscheidend ist aus Sicht
der Arbeitskreismitglieder hier besonders die klare und sinnvolle
Abgrenzung der Strategie(implementierungs)bereiche, bei denen

eine Mitgestaltung durch das Mittel-Management geférdert wird.

Internes Rechnungswesen
Franz/Kaiser

Der Arbeitskreis Internes Rechnungswesen befasste sich 2012
schwerpunktmaBig mit der Weiterentwicklung eines Readers zu den
Meilensteinen der Kostenrechnung. Neben der fortgesetzten Zu-
sammenfassung und Analyse der im Jahre 2011 ausgewahlten, aus
Sicht der Arbeitskreismitglieder relevantesten Meilensteine wurden
im vergangenen Jahr aktuelle Fragen der Unternehmenspraxis zur
Kostenrechnung diskutiert. Basierend auf den hierbei identifizierten
Problembereichen erfolgt derzeit eine auf die verschiedenen, fiir
den Reader ausgewdhlten Meilensteine zurlickgreifende Bearbei-
tung der Fragen in Form von sieben Beitrdgen. Diese Ausarbeitung,
welche das Grundlagenkapitel des Readers darstellt, soll im Friihjahr
2013 abgeschlossen sein. Die Verdffentlichung des vollstdndigen

Readers ist bis Ende 2013 vorgesehen.

Aufbauend auf den Praxisberichten und den intensiven Diskussionen
im Jahre 2011 wurde die Veroffentlichung eines zfbf-Sonderheftes
zu diesem Themengebiet beschlossen. Im Rahmen dieses nach jet-
zigem Planungsstand neun Beitrdge umfassenden Projektes sollen
schwerpunktmaBig die Schnittstellen zwischen Controlling und
IFRS beleuchtet sowie in diesem Kontext die aus den unterschiedli-
chen Zielsetzungen resultierenden und aus Sicht des Arbeitskreises
relevantesten Wechselwirkungen untersucht werden. Der Abschluss
der redaktionellen Arbeiten wird bis Mitte 2013 angestrebt; Ende
2013 soll das Sonderheft druckfertig sein.
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Marketing
Posselt/Wobcke

Der Arbeitskreis Marketing beschloss zu Beginn des Jahres 2012 drei
neue Themenfelder. Die Mitglieder einigten sich auf die Kerngebiete
Innovation, Markenfiihrung und Internet. Weiterhin wurden Details
(wie z.B. das Vero6ffentlichungsziel) zu den geplanten Artikeln tiber
das friihere Thema ,Corporate Social Responsibility” besprochen. Im
September 2012 wurden strategische und organisatorische Weichen
flir die kommenden Jahre des Arbeitskreises gestellt. Die diskutier-
ten Beschliisse basierten auf den Ergebnissen einer internen Mit-
gliederbefragung.

Mergers & Acquisitions
Lucks/Meckl

Der Arbeitskreis Mergers & Acquisitions kam in 2012 zu zwei ordent-
lichen Sitzungen zusammen. Die erste Sitzung fand bei der Bosch
Siemens Hausgerdte GmbH in Miinchen statt. Den inhaltlichen
Schwerpunkt bildete der Themenkomplex ,M&A-Versicherungen".
Hierzu wurden zwei externe Vortragende von Marsh MclLennan ein-
geladen, die zum einen grundlegende Informationen zu den spezi-
fischen Versicherungsmdoglichkeiten bei M&A lieferten und damit
alternative Mdglichkeiten der Risikoverteilung aufzeigten sowie
zum anderen mit der Erstellung einer Risiko-und Versicherungs-Due
Diligence die zweite zentrale Dienstleistung von ME&A-Versicherern
vorstellten. Den zweiten Themenblock dieser Sitzung bildete eine
Diskussionsrunde unter den Mitgliedern lber die aktuelle Lage am
Mé&A-Markt. Die Debatte wurde branchenbezogen und ldnderspe-
zifisch gefiihrt und spiegelte die Erfahrungen und Einschidtzungen
der Arbeitskreismitglieder im Mérz 2012 wider: Fiir die Elektro-
handelsbranche konnte ein zunehmender Margendruck festgestellt
werden, der insbesondere von Seiten chinesischer Unternehmen und
Discountern betrieben wird und wohl zu einer Konsolidierung im
Markt fiihren wird. Im Bereich Pharma und Chemicals wurde das Er-
scheinen groBer Targets am Markt beobachtet, das Preisniveau blieb
dabei jedoch trotz der konjunkturellen Entwicklungen unverdndert
hoch. Fiir Unternehmen der Sparte ,Erneuerbare Energien” galt die
Einschitzung, dass der Wettbewerbsdruck aus dem Fernen Osten auf
absehbare Zeit groB3 werden wird. Hier wird in Zukunft wohl ein Ab-
wandern wesentlicher Wertschdpfungsstufen die Folge sein. Bran-
chenlibergreifend lieB sich zusammenfassen, dass strategische Inves-
toren zu diesem Zeitpunkt zuriickhaltend agierten, obwohl in vielen

Unternehmen ein hoher Cash flow vorhanden war, der zu einem

Investitionsdruck fiihrte. Auch Fremdkapital wurde wieder zur Ver-
fligung gestellt, so dass als Grund fiir die verhaltene Marktlage von
Seiten der Mitglieder eine allgemeine Risikoaversion aufgrund der
volkswirtschaftlich angespannten Lage identifiziert wurde. Fiir Pri-
vate Equitys fehlten passende Zielunternehmen; die wenigen, die am
Markt waren, wechselten schnell und zu hohen Preisen den Eigen-
tiimer. Landerbezogen war verhaltnismaBig viel Aktivitdt aus China
zu verspliren, vor allem mit staatlicher Unterstiitzung. Chinesische
Unternehmen tatigten viele kleine Transaktionen, kauften auch in
Deutschland Unternehmen aus der Insolvenz heraus. Aber auch aus
Indien lieBen sich verstdrkte outward ME&A verzeichnen. M&A aus
den aufstrebenden BRIC-Staaten werden wohl deutlich zulegen. In
China ist dieser Weg im Flinf-Jahres-Plan der Regierung vorgesehen
und wird somit offiziell staatlich gefordert. In Deutschland befindet
sich der M&A-Markt in einer stagnierenden Phase, was eindeutig an
der abwartenden Haltung deutscher Unternehmen angesichts der
Entwicklung in Griechenland, Spanien und Italien liegt.

Das zweite Treffen des Arbeitskreises fand im Rahmen des 66. Deut-
schen Betriebswirtschafter-Tages 2012 statt. Die Eroffnung des
Kongresses lag bei Professor Dr. Reinhard Meckl mit einem Referat
zu ,Mergers & Acquisitions: Akteure, Marktentwicklung, aktuelle
Themen". Ausgehend von einer Darstellung der historischen Ent-
wicklung und des aktuellen Standes des M&A-Marktes verbunden
mit Zukunftsprognosen liber die kommenden Entwicklungen wur-
den in dem Vortrag vier in der M&A-Community aktuelle Diskus-
sionspunkte thematisiert. Hierzu gehorten M&A-Transaktionen mit
Unternehmen aus Emerging Markets, die Finanzierung von M&A-
Deals vor dem Hintergrund der aktuellen konjunkturellen Entwick-
lungen, spezielle Versicherungslésungen fiir M&A-Transaktionen
und die Betrachtung von ,Grundsidtzen zum ordnungsgemiBen
ME&A-Management”, die eine zunehmende rechtliche Regelungs-
dichte, Corporate-Governance-Vorgaben und Haftungsfragen fir

Manager und Aufsichtsrate thematisiert.

Die offentliche Sitzung des Arbeitskreises er6ffnete Professor Dr.-
Ing. Kai Lucks. Die Quintessenz der Ausfiihrungen war, dass bei kom-
plexen M&A die Struktur der Strategie zu folgen hat. Zur Umset-
zung dieser Maxime muss jedes Unternehmen ein fiir seine spezielle
Situation zugeschnittenes M&A-Fiihrungssystem entwickeln. Dabei
gilt: Je hdher die M&A-Frequenz ist, desto starker wirken sich Erfah-
rungseffekte bei Projekten aus. Kleinere Projekte haben tendenziell
ein hoheres Standardisierungspotenzial. Ebenfalls hohes Standardi-
sierungspotenzial weisen die Einzelprozesse bei M&A auf. Hier lohnt

es sich, Prozesse zu definieren und zu standardisieren. Im zweiten



Vortrag zeigte Arno Pédtzold Restriktionen im Verkaufsprozess ei-
gentiimergefiihrter Unternehmen auf und gab Empfehlungen zum
addquaten Umgang mit diesen Restriktionen. Eine anwendungsori-
entierte ,Dos & Don'ts"-Liste rundete den Vortrag ab. Als Ergebnis
kann festgehalten werden, dass der Kaufer eines eigentiimergefiihr-
ten Unternehmens drei Faktoren besonders beachten sollte: Erstens
sollte eine intensive Due Diligence durchgefiihrt werden. Zweitens
muss eine Vertrauensbasis zum Unternehmer aufgebaut werden, die
drittens im weiteren Verlauf des gesamten Verfahrens nie leichtfer-

tig aufs Spiel gesetzt werden sollte.

Nachhaltige Unternehmensfiihrung
Giinther/Ruter

Der Arbeitskreis Nachhaltige Unternehmensfiihrung (AKNU) unter-
sucht praxisorientiert, welche Instrumente Eigentlimern, Geschafts-
leitung, Bereichsleitung und Aufsichtsrat zur Verfligung stehen, um
einzeln und gemeinsam verantwortlich zu handeln. Dabei sollen
sowohl typische Hemmnisse benannt als auch Losungen gefunden
werden, wie Nachhaltigkeit in Entscheidungsprozesse wirksam ein-
gebunden werden kann, um den langfristigen Unternehmenserfolg
zu sichern. Mittlerweile hat der AKNU 250 Stellungnahmen zur
Nachhaltigen Unternehmensfiihrung von Fiihrungspersonlichkeiten

aus Wirtschaft, Politik und Gesellschaft gesammelt.

Der AKNU hat sich an dem CSR-Handbuch der Wirtschaftskammer
Osterreich mit dem Artikel ,Nachhaltige Unternehmensfiihrung -
die Perspektive von Persdnlichkeiten aus Wirtschaft, Politik und Ge-
sellschaft" beteiligt. Das CSR-Handbuch wurde offiziell im Rahmen
der ,Internationalen CSR-Konferenz" des BMAS am 15./16. Dezem-
ber 2011 in Berlin vorgestellt und im Januar 2012 veréffentlicht.

Im Jahr 2012 wurde die sechste Sitzung des AKNU abgehalten, die
sich vorrangig der finalen Redigierung des Buches ,Grundsatze nach-
haltiger Unternehmensfiihrung - Erfolg durch verantwortungsvolles
Management" widmete. Das Buch wurde von der Arbeitskreisleitung
herausgegeben und ist 2012 im Erich Schmidt Verlag erschienen. In
dem Leitfaden werden zehn pragnante und praxisorientierte Prin-
zipien fiir das wirksame Einbinden der Nachhaltigkeit in unterneh-
merische Entscheidungsprozesse vorgestellt und konkretisiert. Die
Publikation richtet sich sowohl an kapitalmarktorientierte als auch
familiengefiihrte, mittelstandische und &ffentliche Betriebe. Die Fer-
tigstellung der Buchpublikation markiert zugleich den Abschluss der

Arbeit des Arbeitskreises in der bisherigen Konstellation.
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Okonomie im Gesundheitswesen
Bazan/Kuntz

Der Arbeitskreis Okonomie im Gesundheitswesen hat sich im Jahr
2012 zu vier Sitzungen getroffen; davon fand eine als 6ffentliche
Sitzung im Rahmen des 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages
2012 in Dusseldorf statt. Der Arbeitskreis beschaftigte sich mit den
folgenden Themenbereichen, wobei die Diskussion auf der Grundla-
ge von Fachvortrdagen der Arbeitskreismitglieder aufbaute:

® Medizinische Versorgungszentren,

® |nvestitionsfinanzierung von Krankenhdusern,

e Arbeitszeitmodelle im Krankenhaus,

® Finanzierung im Gesundheitswesen.

Themen der 6ffentlichen Sitzung ,Investitions- und Leistungsfahig-
keit im Krankenhaus" waren die Herausforderungen durch M&A fiir
Krankenhduser sowie der Wandel der Markt- und Wettbewerbsbe-
dingungen und die sich daraus ergebenden Implikationen auf die
Finanzierung. Die Vortrage sind auf der Homepage des Arbeitskrei-

ses einsehbar.

Das in 2011 abgeschlossene Buchprojekt des Arbeitskreises erschien
im Mérz 2012 unter dem Titel ,Management im Gesundheitswesen
- Diskussionspapiere des Arbeitskreises ,Okonomie im Gesundheits-

wesen' der Schmalenbach-Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft e.V."

Organisation
Becker/Ebers

Im Berichtsjahr 2012 trat der Arbeitskreis Organisation drei Mal zu-
sammen. Hierbei hat der Arbeitskreis eine Verdffentlichung erarbei-
tet und sich mit dem Thema 'Organisation und Innovation' beschaf-
tigt. Zusatzlich wurde ein Kreis ehemaliger Mitglieder gegriindet,
der einmal jahrlich zu einer Sitzung eingeladen wird. Erstmalig fand
eine Sitzung mit Beteiligung der Alumni im September 2012 statt.

Den Auftakt zum Themenkreis ,Organisation und Innovation” bil-
dete eine vergleichende Analyse der Organisation der Innovati-
onsprozesse bei Merck und Bayer im Kaiserreich. Wéhrend Merck
externes Know-how (Uber langfristige Kooperationsvertrige mit
Universitatsprofessoren zukaufte, hatte Bayer schon friihzeitig ei-
gene Forschungslabore eingerichtet und die Forschung im Vorstand
verankert. Aktuelle Forschungsergebnisse zeigen, dass die Anreiz-
systeme in der Industrieforschung langfristig keinen Einfluss auf die

Patente gehabt haben. Vielmehr wird deutlich, dass je langer die
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Firmenzugehdrigkeit der Chemiker war, desto mehr (evolutionére)
Innovationen waren zu verzeichnen. Daraus lasst sich schlieBen,
dass die systematische Forschung mehr Innovationen hervorbrach-
te als ,freies" Experimentieren. Organisatorisch bemerkenswert ist,
dass die ,Reklameabteilung” ein Teil der Forschungsabteilung war,

das heiBt die Verkniipfung ,Kunde-Forschung” war sehr eng.

Neben Innovationen, die z.B. durch Kundenwiinsche angestoBen
werden und/oder die in dem ‘normalen’ Innovationsprozess entste-
hen, werden heute bei der SAP Freirdume (z.B. Durchfiihrung von
‘InnoJams’) flir Mitarbeiter geschaffen, um kreative Ideen zu ent-
wickeln. Es wurde herausgearbeitet, dass ‘grass-root'-Innovationen
nur mdglich sind, wenn die Firmenkultur dies zuldsst. Dabei ist eine
gesunde Balance zwischen 'Anarchie’ und ‘Vorgaben', eine wichtige

Voraussetzung fiir die Schaffung von Innovationen.

Unter der Uberschrift ,Entwicklungslinien zukiinftiger organisato-
rischer Strukturen und Prozesse - Antworten auf gesellschaftliche
Trends und Herausforderungen” hat sich der Arbeitskreis in einem
Beitrag in der Zeitschrift ,Fiihrung und Organisation” 2012 mit den
Themen ,Marktdynamik", ,Verlagerung von Marktschwerpunkten®,
.Demografischer Wandel und Einstellungswandel" sowie ,Web 2.0"
auseinandergesetzt. Zu jedem Themengebiet wurden die Trends he-
rausgearbeitet, die daraus resultierenden organisatorischen Heraus-

forderungen erldutert und verschiedene Losungsansétze aufgezeigt.

Im Jahr 2013 wird sich der Arbeitskreis Organisation intensiv mit

dem Thema ,Organisation und Innovation" auseinandersetzen.

Personalmanagement
Wagner

Das Jahr 2012 war fiir den Arbeitskreis Personalmanagement ein

erfolgreiches und anregendes Jahr. Intensiv hat der Arbeitskreis

weiter an dem Thema ,Flexibilisierung und Individualisierung der

Arbeitszeit" gearbeitet. Dazu tagte der Arbeitskreis zwei Mal. Die

erste Sitzung fand an der Hochschule Ingolstadt mit folgenden Vor-

tragen statt:

e Future You - Das Marktplatzkonzept der Zukunft (nicht nur fiir
die Generation Y),

® Thesen zu Verdnderungen im Rollenverstandnis und den
angewandten Methoden der Personalfunktion,

® Festo Bildungsfonds und der Aspekt der Flexibilisierung durch

berufsbegleitende Studiengénge nach Bologna,

e Corporate Bildungstrust - Im ,Kampf um Kopfe" auf der
Gewinnerseite stehen,

e Flexibilisierung und Individualisierung von Arbeitszeit in der
Flugsicherung; Auswirkungen auf das Thema Gesundheit,

® Flexibilisierung aus Mitarbeitersicht,

® MaBgeschneiderte Studienprogramme fiir Unternehmen zur

Deckung von Kompetenzliicken.

Den zweiten Workshop richtete die Deutsche Flugsicherung in Lan-
gen aus. Grundlage fiir erkenntnisreiche Diskussionen stellten die
folgenden Vortrige dar:

® Nutzung von zeitlicher und rdumlicher Flexibilitat in der DFS,

e FlexWork@PwC,

e Flexibilisierungsansitze bei der PSI,

® FlexikoKMU - abschlieBende Ergebnisse und Konsequenzen.

Im Jahr 2013 wird der Arbeitskreis die Diskussionen zu Flexibilisie-
rungsinstrumenten und dem Umsetzungsprozess intensivieren und

ausweiten sowie eine Verdffentlichung hierzu vorbereiten.

Regulierung in Netzindustrien
Miiller/Pedell

Der Arbeitskreis Regulierung in Netzindustrien wurde im Jahr 2008
gegriindet. Grundlegende Zielsetzung des Arbeitskreises ist es, ak-
tuelle Fragestellungen der Regulierung von Unternehmen zu analy-
sieren, insbesondere in den Bereichen Telekommunikation und Post,
Wasser, Elektrizitdit und Gas sowie Eisenbahn. Eine thematische
Klammer fiir den Arbeitskreis besteht darin herauszuarbeiten, wie
ein Regulierungssystem konsistent und berechenbar ausgestaltet
werden kann, so dass effiziente Investitionsanreize fiir private Kapi-
talgeber bestehen sowie Nachhaltigkeit und Versorgungssicherheit

sichergestellt werden kdnnen.

Der Arbeitskreis traf sich im Jahr 2012 zu zwei Sitzungen, in denen
unter anderem die folgenden Themen diskutiert wurden:

® Neufassung des Telekommunikationsgesetzes,

e Kalkulationsleitfaden Wasser,

® Benchmarking im Gasbereich sowie

e Auswirkungen des Erneuerbare-Energien-Gesetzes.

Des Weiteren wurden an einem Sektorenvergleich gearbeitet, der
die Regulierungshistorie, das aktuelle Regulierungssystem und sei-

ne Weiterentwicklung fiir die Sektoren Telekommunikation, Post,



Strom und Gas, Eisenbahn sowie Wasser gegeniiberstellt. Dabei
wurden insbesondere die folgenden Punkte des Regulierungssystems
betrachtet:

e Entflechtung/Separierung,

® Kostenermittlung,

e Effizienzvorgaben,

e Preis-/Erl6sermittlung sowie

® Besonderheiten des Regulierungsprozesses.

Der Beitrag ,Regulatory Liabilities in der deutschen Energierequ-
lierung - systematische Verzerrungen der Rechnungslegung” von
Christoph Miiller und Professor Dr. Burkhard Pedell, der auf einen
Vortrag auf dem 65. Deutschen Betriebswirtschafter-Tag 2011 zu-
riickgeht, befindet sich nach einer Begutachtung in Uberarbeitung

und soll 2013 publiziert werden.

Fiir 2013 ist unter anderem geplant, folgende Themen zu vertiefen:
e Entflechtung / Separierung in den verschiedenen Sektoren,

® |nvestitionsanreize in den verschiedenen Sektoren sowie

® handelsrechtliche versus kalkulatorische Ergebnissicht in

regulierten Unternehmen.

Shared Services
Fischer/Vollmer

Der seit 2011 bestehende Arbeitskreis Shared Services traf sich zu
vier Sitzungen, um sich iiber verschiedene Aspekte der unterneh-
merischen Fiihrung von Shared Services fachlich auszutauschen.
Inhaltliche Schwerpunkte waren unter anderem das Leistungs-Port-
folio von Shared Service-Centers, die Messung der Kundenzufrie-
denheit sowie Ansdtze zum Performance-Controlling-Ansatz und
die dazugehdrigen Kennzahlen (Key Performance Indicators). Hierzu
wurden jeweils die Erfahrungen und Meinungen der im Arbeitskreis
vertretenen Unternehmen présentiert und diskutiert.

Zur Intensivierung der fachlichen Arbeit wurden zwei Arbeitsgrup-
pen gegriindet, die sich auf die Analyse von Standardisierungs- und
Automatisierungspotenzialen sowie Methoden zur Messung der

Kundenzufriedenheit in Shared Service-Centers fokussieren.

Fiir 2013 sind wieder vier Treffen des gesamten Arbeitskreises und
zusatzliche Treffen der beiden Unterarbeitsgruppen geplant. Ferner
wird sich der Arbeitskreis in einer 6ffentlichen Sitzung beim 67.
Deutschen Betriebswirtschafter-Tag 2013 in Frankfurt/Main pri-
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sentieren. Durch die Gewinnung weiterer Mitglieder aus der Wis-
senschaft und Unternehmenspraxis wird der fachliche Austausch

noch intensiviert werden.

Steuern
Herzig (bis 02/2012)/Jonas (bis 02/2012)/
Scheffler (seit 03/2012)/Schlie (seit 03/2012)

Der Arbeitskreis Steuern hat im Jahr 2012 zwei Sitzungen durchge-
flhrt. Bis zum Friihjahr 2012 hatten Professor Dr. Norbert Herzig,
Universitat zu Kéln, und Bernd Jonas, ThyssenKrupp AG, die Leitung
des Arbeitskreises inne. Beide haben einen wichtigen Beitrag zur
Etablierung des Arbeitskreises in der Schmalenbach-Gesellschaft
geleistet, der durch die Mitglieder des Arbeitskreises gewlirdigt

wurde.

Die erste Sitzung des Jahres diente insbesondere der Vorbereitung
des 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages 2012. Darliber hinaus
wurden zukiinftige Themenschwerpunkte des Arbeitskreises (z.B.
Verrechnungspreise) sowie aktuelle Steuerfragen (z.B. Bedeutung
der Steuerharmonisierung Deutschland - Frankreich fiir die Unter-
nehmensbesteuerung, steuerbilanzielle Konsequenzen des Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetzes und deren Rickwirkungen auf den
HGB-Einzelabschluss, Beurteilung der 6%igen Verzinsung nach §
233a AO) diskutiert.

Beim 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tag 2012 war der Ar-
beitskreis Steuern sowohl mit einer 6ffentlichen Sitzung zum Kon-
gressthema, als auch mit einem Beitrag von Ina Schlie zu ,Steu-
erliche Aspekte im Rahmen von Purchase Price Allocations (PPA)
nach IFRS" im Fachprogramm A vertreten. In der 6ffentlichen Ar-
beitskreissitzung wurde der Themenbereich ,Steuerliche Fragestel-
lungen bei Mergers & Acquisitions” beispielhaft anhand von drei
Bereichen behandelt. StB Professor Dr. Jens Blumenberg, Linklaters
LLP, untersuchte den Einfluss der Besteuerung auf die Wahl der Fi-
nanzierung eines Unternehmenskaufs. Der Erwerb ist grundsatzlich
so zu gestalten, dass trotz der im Steuerrecht zahlreicher Lander
bestehenden Abzugsbeschriankungen die Geltendmachung von
Fremdkapitalzinsen gewahrleistet werden kann. Besonders komplex
stellen sich die Verhaltnisse bei grenziiberschreitenden Gesellschaf-
terdarlehen dar. Eine groBe Herausforderung fiir die Steuerplanung
besteht in der steuerlichen Berlicksichtigung eventuell eintretender
Wahrungsverluste. RA Notar WP StB Christian Brodersen, LL.M., Ba-

ker & McKenzie, ging darauf ein, wie im Anschluss an einen Un-
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ternehmenskauf die Integration so vollzogen wird, dass die ange-
strebten Synergievorteile auch tatsachlich gehoben werden. Diese
Post-Acquisition-Integration setzt nicht nur eine Zusammenarbeit
tiber haufig sehr viele Lander voraus, sondern auch die Berlick-
sichtigung von zahlreichen steuerlichen und weiteren rechtlichen
Aspekten. Zur Abgrenzung der Steuern auf Ebene des Transaktions-
objektes werden in Unternehmenskaufvertriagen regelmaBig Steu-
erklauseln vereinbart. Thomas Kadelka, ThyssenKrupp AG, schlieB-
lich hat darauf hingewiesen, welche Fallstricke beim Verkauf eines
Tochterunternehmens auftreten und wie diese in Steuerklauseln
erfasst werden kdnnen.

Strategieentwicklung und Controlling in Banken
GroB (seit 04/2012)/Pfingsten/Strutz (bis 03/2012)

Der Arbeitskreis Strategieentwicklung und Controlling in Banken
hat sich im Berichtsjahr zu zwei Sitzungen getroffen. Das lbergrei-
fende Thema ,Die Rolle der Verbriefung nach (?) der Finanzkrise"
war Gegenstand der Friihjahrsitzung. Der erste Vortrag ging der Fra-
ge nach, wie das Vertrauen in Verbriefungen nach der Finanzkrise
2008/2009 wieder hergestellt werden kann. Deutliche Unterschiede
in einzelnen Marktsegmenten und in der Performance von Verbrie-
fungstransaktionen kdnnen unter anderem auf lange Wertschop-
fungsketten, Parameterunsicherheiten und unzureichend geklarte
Bewertungszusammenhédnge zuriickgefiihrt werden. Dabei sollen
Verbriefungen Banken ermdglichen, Ausfallrisiken auf Dritte zu
transferieren und damit das Finanzsystem zu stabilisieren. Vor 2008
hat dies nur sehr begrenzt funktioniert; groBe Teile der Verbrie-
fungstranchen und der Ausfallrisiken blieben bei den Finanzinter-
medidren. Wenn eine Auslagerung von Risiken auf Dritte gelingen
soll, miissen Verbriefungen einfacher und transparenter gestaltet
sowie Investoren besser geschiitzt werden. Unsicherheiten und Ri-
siken von Verbriefungen, die aufgrund von Wertschépfungsketten,
Parameterunsicherheiten oder bei der Bewertung von Tranchen
entstehen, sind mdglichst einzuschrinken. Dazu ist auch ein An-
gleichen der Interessen von am Verbriefungsgeschadft Beteiligten
erforderlich.

Wihrend Verbriefungen in der 6ffentlichen Wahrnehmung Uber-
wiegend als Brandbeschleuniger in der Krise betrachtet werden,
welche den Kreditgebern erlauben, sich ihrer Risiken zu entledi-
gen, stellt das Instrument nach Ansicht der Praxis ein wichtiges
Element des Refinanzierungsmixes von Banken dar. Der zweite
Vortrag fokussierte daher auf die Vorteilhaftigkeit von ABS und

verdeutlichte, dass gerade jene Investmentbanken, die am stdrks-
ten im amerikanischen Subprimeverbriefungsgeschaft engagiert
waren, auch am starksten von der Krise betroffen waren. Mit der
CRD Il wurden in 2012 strenge Auflagen fiir Originatoren und
Investoren erlassen, die weit Gber Anforderungen fiir andere As-
setklassen hinausgehen. Die Auswirkungen der Regulierungsmal3-
nahmen weisen auf eine deutliche Verschiebung in der Refinanzie-
rung von Banken in Richtung Covered Bonds hin. Diese machten
in 2011 bereits einen Anteil von 50% bei 6ffentlich platzierten,
nicht bei der EZB hinterlegten ABS aus. Damit wird das eigentliche
Insolvenzrisiko zunehmend auf die Einlagensicherungssysteme,
den Staat und die Zentralbank verlagert. Es sind MaBnahmen zu
ergreifen, um die ABS auch regulatorisch unter Banken und Ver-
sicherungen marktgangiger zu machen und die Zentralbanken in
ihrer Intermediationsfunktion zu entlasten. Aufgrund der guten
Performance von ABS sowie einer zu erwartenden Abkehr von ih-
rer regulatorischen Diskriminierung ist eine positive Zukunft fiir
den ABS Markt anzunehmen.

SchlieBlich wurden in einem dritten Vortrag die Verbriefung fiir Fir-
menkunden vorgestellt und Vorteile fiir Kunde und Bank diskutiert.
Die Verbriefung fiir deutsche Firmenkunden ist ein Teilsegment des
Verbriefungsmarktes, welches sich auf Forderungen aus Lieferung
und Leistung, Konsumentenkredite bzw. Leasing beschrankt und
im Unterschied zu Wiederverbriefungen einen realwirtschaftlichen
Charakter aufweist. Sie dient im Firmenkundengeschdft mehr der
Refinanzierung als dem Risikotransfer. Nach einem drastischen
Markteinbruch fiir Verbriefungen in 2007 hatte das Firmenkun-
dengeschaft in 2011 einen Marktanteil von 71% am globalen ABCP
Markt. Als zusatzliche Finanzierungsquelle alternativ zur Bank- und
Kapitalmarktfinanzierung generiert die Verbriefung verschiedene
Vorteile fiir den Kunden. Zum Beispiel stellt sie ein kostengiinstiges
und flexibles Instrument zur Unternehmensfinanzierung dar, er-
mdglicht eine Verbesserung der Bilanzstruktur und ist unabhéngig
von der Bonitdt des Kunden. Fiir Banken ist die Verbriefung fiir Fir-
menkunden insbesondere wegen der guten Sicherheitenstrukturen
ein risikoarmes und ertragsstarkes Geschaftssegment. Dem gegen-
lber steht als Hauptrisiko vor allem das Betrugsrisiko bei Mittel-
standstransaktionen im Falle eines Verkaufs von nicht existierenden
Forderungen. Insgesamt stellt die Verbriefung aus Sicht des Kunden
in erster Linie eine Diversifizierungsmoglichkeit der Finanzierungs-
quellen dar, wahrend aus Sicht der Bank die Ertragsmdglichkeiten
zwar etwas niedriger als im Kreditgeschaft sind, dafiir aber die Aus-
fallrisiken bei Verbriefungen aufgrund von hohen Eintreibungsquo-

ten bei Insolvenz stark reduziert sind.



Die Herbstsitzung 2012 befasste sich mit dem Thema ,Schatten-
banken und Liquiditat" Der erste Vortrag wiirdigte die Papiere der
Europiischen Union (EU) und des Financial Stability Board (FSB) zur
Regulierung von Schattenbanken und bewertete darin enthaltene
Lésungsansatze. Das Schattenbankwesen ist dabei sowohl an Un-
ternehmen auBerhalb des reguldren Bankensystems, als auch an
Tatigkeiten, die fiir Nichtbanken bedeutende Finanzierungsquellen
darstellen, geknlipft. Insbesondere Notverkaufe stehen im Hauptfo-
kus der Finanzmarktstabilitdt und kénnen als Brandbeschleuniger
durch Uberlaufeffekte identifiziert werden. Die Losung der Prob-
lematik setzt daher an der Vermeidung von systemischen Notver-
kaufssituationen an. Die Regulierungsansdtze der Europdischen
Kommission orientieren sich weitestgehend an der Finanzkrise
2008/09 und stiitzen sich auf die Hypothese, dass eine verstark-
te Bankenregulierung zu einer Verdrdngung von Geschaftsfeldern
und Aktivitdten in Richtung des Schattenbanksystems flihren wird,
wenn letzteres nicht ebenfalls einer verstarkten Aufsicht und Regu-
lierung unterstellt wird. Die Vorschldge des Financial Stability Board
hingegen stellen die potenziellen Vorteile des Schattenbanksystems
als zentrales Element des Finanzsystems einem mdglichen systemi-
schen Risiko gegeniiber, welches sowohl direkt, als auch aufgrund
von Feedbackeffekten mit dem reguldren Bankensystem entstehen
kann. Regulatorische und handelsrechtliche Vorschriften sollten
Notverkdufe nicht fordern und Marktteilnehmern unabhéngig von
zwischenzeitlichen Marktwerten erlauben, das eingegangene Risiko

bis zum Laufzeitende bzw. Ausfall durchhalten zu kénnen.

Auch der zweite Vortrag thematisierte die Regulierung von Schat-
tenbanken. Charakteristisch schalten sich diese als spezialisierte
Finanzinstitute in die Intermediationsketten von Verbriefungstrans-
aktionen und andere Aktivititen der Kreditintermediation ein (z.B.
als Zweckgesellschaften, Conduits). Schattenbanken betreiben wie
Banken ausgepragte Risiko-, Fristen- und Liquiditatstransformation,
unterliegen aber nicht den liblichen bankaufsichtlichen Regulierun-
gen und sind formal nicht in die Sicherheitsnetzwerke der Einlagen-
sicherung oder in die Liquiditatshilfen der Zentralbanken einbezo-
gen. Sie werden daher auch zur Regulierungsarbitrage eingesetzt,
wobei der Anreiz mit steigender Regulierungsdichte zunimmt. Ggf.
unterliegen sie jedoch anderen Regulierungen, z.B. dem Invest-
ment-Gesetz. Die Notwendigkeit der Regulierung von Schattenban-
ken ergibt sich aus deren Besonderheiten und ihrer zunehmenden
Bedeutung auf den Finanzmirkten. Ihre Aktivitaten sind auf eine
enorme GréBenordnung angewachsen und weisen eine vielfaltige

Verknlipfung mit Banken auf. Ohne eine angemessene Regulie-
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rung und Beaufsichtigung wird die Bedeutung von Schattenbanken
bei gleichzeitig verscharften Regulierungsvorschriften fir Banken
durch Basel Ill in Zukunft weiter zunehmen. Allerdings befindet sich
die Regulierung im Kontext des makroprudenziellen Ansatzes noch
im Aufbau. Das Hauptproblem liegt darin, dass Schattenbanken in
den USA im Vergleich zu Europa eine viel gréBere Rolle am Markt

spielen, die EU jedoch keinen Zugriff auf diese Nichtbanken hat.

Letztlich analysierte der dritte Vortrag das Kernthema Liquidi-
tatssteuerung und ging dabei insbesondere auf das Projekt des
Liquiditats-Waiver-Modells im genossenschaftlichen Verbund ein.
Grundsatzlich ist zwar eine gute Versorgung der Volksbanken mit Li-
quiditat gewahrleistet, die zukiinftige Regulierung von Liquiditats-
risiken durch Basel Il u.a. anhand der Liquidity Coverage Ratio (LCR)
stellt die Volksbanken allerdings vor groBe Herausforderungen. Die
Ergebnisse einer reprasentativen, bundesweiten Auswertung gemaB
einer Abfrage im Sommer 2011 zeigen Defizite bzgl. der Einhaltung
der Liquiditatskennziffer auf. Daher arbeitet der Bundesverband der
Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken (BVR) an einem Al-
ternativansatz zur Erfiillung der Einzel-LCR. Dies kdnnte zu einer
Verbesserung der Ertragslage im Verbund fiihren sowie eine Erhal-
tung der Liquiditatsausgleichsfunktion ermdglichen. Die Vor- und
Nachteile der Berechnung einer Verbund-LCR werden von den Auf-

sichtsbehorden derzeit diskutiert.

Fiir das Jahr 2013 sind erneut zwei Sitzungen des Arbeitskreises
vorgesehen. Dabei soll sich die Friihjahrssitzung mit dem Thema
.Hedgefonds" auseinandersetzen. Zudem ist flir das kommende
Berichtsjahr eine Verdffentlichung der aktuellen Erkenntnisse des

Arbeitskreises im Rahmen eines zfbf-Sonderheftes geplant.

Unternehmensfiihrung
Kaiser/Lipowsky (seit 03/2012)/Waldraff (bis 02/2012)

Der Arbeitskreis Unternehmensfiihrung beschaftigte sich im Be-
richtsjahr 2012 mit dem Rahmenthema ,Zukunftsfahige Unterneh-

mensflihrung zwischen Stabilitdt und Wandel” in drei Sitzungen.
Die erste Sitzung des Arbeitskreises thematisierte die ,Chancen
und Grenzen des Managements der Zukunft". Den Auftakt bildete
Professor Dr. Hans A. Wiithrich, Universitdt der Bundeswehr Miin-
chen. In seinem Vortrag ,Zukunftsfahigkeit durch Musterbrechen”
verdeutlichte Hans A. Wiithrich, dass Manager und Unternehmen
héaufig mit alten und bekannten Reaktionsmustern auf neue Her-

ausforderungen reagieren - und damit scheitern. Oftmals kann ein
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echter Fortschritt nur gelingen, wenn die bekannten, routinisierten
Muster durchbrochen werden. Es folgte Dr. Reto Schneider, Swiss Re
Ltd, mit seinem Vortrag ,Emerging Risks: Erkennen und die Erkennt-
nis flir das Geschaft fruchtbar machen - ein methodischer Ansatz".
Hierbei wurde insbesondere deutlich, dass das Erkennen von Zu-
kunftsrisiken nicht nur schwierig ist, sondern auch (unternehmens-)
politischen Dynamiken unterliegt. Nicht jedes potenzielle Risiko, so
Reto Schneider, gelangt automatisch auf die Agenda der héchsten
Entscheidungsebenen. Ines Seidl erlduterte abschlieBend die Sze-
narioanalyse. Mit dieser Analysemethode versuchen Unternehmen,
potenzielle Zukiinfte zu entwickeln - um diese dann anschlieBend
als Planungsgrundlage zu nutzen. In einer praktischen Ubung fiihr-
ten die Teilnehmer unter Anleitung von Ines Seidl eine kleine Sze-
narioanalyse durch.

In der zweiten Sitzung des Arbeitskreises wurde der Fokus auf
strategisches Lernen von Unternehmen gelegt. Den ersten Vortrag
hielt Dr. Dr. Viktor Tiberius, Universitat Potsdam. Er zeigte in seinem
Vortrag ,Wie Unternehmen fiir die Zukunft lernen" insbesondere
auf, welche Bedeutung die Zukunftsforschung fiir das zukunftsori-
entierte Lernen hat. Anhand eines Praxisbeispiels, vorgestellt von
Professor Dr. Wolfgang Giittel, Universitat Linz, Wolf-Peter Schwarz,
Ehinger-Schwarz GmbH & Co. KG, und Julia Trede, Universitdt Ham-
burg, diskutierten die Teilnehmer, wie die Firma Ehinger-Schwarz
es schafft, zugleich effizient und kreativ zu sein. Der abstrakte Zu-
sammenhang zwischen ,Exploration” und ,Exploitation” von Wissen
wurde so anhand eines praktischen Beispiels veranschaulicht. Dr.
Martin Raditsch, InnovationLab GmbH, thematisierte im Anschluss
daran ,strategisches Lernen in Netzwerken" und zwar am Beispiel
der InnovationLab GmbH. Hier zeigte sich, dass insbesondere die
Vertragsgestaltung und das gegenseitige Vertrauen wichtige Ele-
mente von Lernen in Netzwerken sind. Den Abschluss bildete Dr.
Ulrich Lossen, j-fiber GmbH, mit seinem Vortrag ,(Wie) lassen sich
Standard- und Spezialprodukte unter einem Dach fertigen?". An-
hand seines Unternehmens zeigte Ulrich Lossen, dass es durchaus
mdglich ist, innovative und effizienzbasierte Produkte unter einem
Dach fertigen zu lassen. Allerdings stellt dies die Manager vor die
Herausforderung, zwischen beiden Bereichen die richtige Balance

zu finden.

In der dritten Sitzung des Arbeitskreises diskutierten die Teilneh-
mer den Wandel und das Changemanagement von Organisationen
unter der Uberschrift ,Unternehmen: (Un-)fahig zum Wandel?"
Die Sitzung fand bei Bombardier Transportation statt. Kurz vor

der Arbeitskreissitzung war bekannt geworden, dass das Werk in

Aachen geschlossen wird. Nach einer kurzen Vorstellung des gast-
gebenden Unternehmens durch Dr. Rolf Erfurt, diskutierten daher
die Teilnehmer intensiv den Change-Prozess, in dem sich Bombar-
dier zum Zeitpunkt der Arbeitskreissitzung befand. Aus wissen-
schaftlicher Perspektive stellte Professor Dr. Georg Schreydgg, FU
Berlin, Uberlegungen zur ,Pfadabhingigkeit und zum Pfadbruch
von Unternehmen" vor. Es wurde deutlich, dass Unternehmen his-
torische Gebilde sind. Durch ihre ,Geschichte" sind Unternehmen
mehr oder weniger in ihren Routinen und Prozessen gefangen.
Insbesondere bei Unternehmenskrisen zeigt sich, dass es fiir viele
Unternehmen nicht einfach ist, den einmal eingeschlagenen Weg
zu verlassen. Daher stellt sich die Frage, wie Unternehmen flexibel
genug bleiben, um aufbauend auf dem ,historischen” Pfad, neue
Wege zu finden. Der letzte Vortrag, den Dr. Heiko Roehl, Deutsche
Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit, unter dem Titel
JAlles bleibt gleich: Die (un-)heimliche Macht der Routinen” hielt,
verdeutlichte, wie intensiv Routinen sich in Unternehmen verfes-
tigen kdnnen und wie schwierig es Mitarbeitern fallen kann, ihre
Gewohnheiten aufzugeben. Es wurde deutlich, dass Verdnderungs-
prozesse in Unternehmen als politische Arenen verstanden werden
kdnnen, in denen es ,Verlierer" und ,Gewinner" gibt. Erfolgreiche
Verdnderungsprozesse zeichnen sich damit hédufig dadurch aus,
dass diese politische Dimension erkannt und ,geschickt” mit dieser

umgegangen wird.

In der Auftaktsitzung 2013 wird das Rahmenthema abgeschlossen.

Unternehmenswachstum und Internationales
Management
Glaum/Reiners

Der Arbeitskreis Unternehmenswachstum und Internationales
Management kam im Berichtsjahr 2012 zu drei Sitzungen zu-
sammen. Die erste Sitzung fand im Hause der Pricewaterhouse-
Coopers AG WPG in Frankfurt/Main statt. Mehrere Referate
beschiftigten sich mit dem gesamtunternehmensbezogenen Risi-
komanagement (Enterprise Risk Management). Schwerpunkt der
Ausfiihrungen waren die Herausforderungen, denen sich Unter-
nehmen vor dem Hintergrund der weltweiten Vernetzung und im
Umfeld einer krisengeschiittelten Wirtschaftssituation ausgesetzt
sehen. Der Arbeitskreis setzte sich mit den Erkenntnissen der ak-
tuellen Forschung auf dem Gebiet des Risikomanagements und
mit deren Implementierung in global aufgestellten Unternehmen

auseinander.



Die Finanz- und Wirtschaftskrise stand auch im Mittelpunkt der
zweiten Sitzung, die im Hause der BASF SE in Ludwigshafen statt-
fand. Der Arbeitskreis informierte sich lber die Perspektiven der
weiteren Entwicklung an den internationalen Finanzmirkten und in
den wichtigsten Industrieldndern. Ein Vortrag setzte sich besonders
mit den Folgen der Politik niedriger Zinsen und hoher Liquiditat der
internationalen Notenbanken auseinander. Darliber hinaus wurde
anhand von konkreten Beispielen erdrtert, wie sich die Krise auf
die im Arbeitskreis vertretenen Unternehmen auswirkt und welche
MaBnahmen die Unternehmen ergreifen, um sich an die krisenbe-
dingten Anderung anzupassen und kiinftig vor dhnlichen Entwick-

lungen besser geschiitzt zu sein.

Die letzte Sitzung des Berichtsjahres fand auf Einladung der Ge-
sellschaft fir Konsumforschung (GfK) in Niirnberg statt. Ein in-
haltlicher Schwerpunkt waren die Folgen der verstarkten Nutzung
des Internets fiir die Konsumforschung und, darauf aufbauend,
flir die Entwicklung wirkungsvoller Werbestrategien durch Unter-
nehmen. Ein weiterer Vortrag setzte sich mit Emotionen in der
Forschung auseinander. Erortert wurden dabei die Definition und
die Messung von Emotionen; dariiber hinaus wurden aktuelle For-
schungsergebnisse u.a. zum Einsatz von ,mixed emotions” in der
Werbung vorgestellt. AbschlieBend befasste sich der Arbeitskreis
mit langerfristigen Trends im internationalen Konsumentenver-

halten.

Wertorientierte Fiihrung in mittelstandischen
Unternehmen
Giinther/Schomaker

Der Arbeitskreis Wertorientierte Fiihrung in mittelstdndischen
Unternehmen veroffentlichte Ende 2012 in einem Sonderheft der
Zeitschrift ,Controlling und Management” einen Artikel zu den ,10
Thesen zur Zukunft der Planung". Damit konnte das Thema ,Unter-
nehmensplanung im mittelstdndischen Kontext" zu einem erfolg-
reichen Abschluss gebracht werden. Es ist geplant, das Thema ,In-
novationssteuerung im Mittelstand" ebenfalls mit der Einreichung
eines Artikels in 2013 abzuschlieBen. Hierzu wurde bereits ein erster
Entwurf mit Unterstiitzung von wissenschaftlichen Assistenten am
Lehrstuhl des wissenschaftlichen Arbeitskreisleiters, Professor Dr.
Thomas Giinther, fertig gestellt. Besonderes Augenmerk liegt dabei
auf der Abstimmung mit dem Gesamtkonzept der ,Wert(e)orientier-
ten Steuerung im Mittelstand”, das das Kernkonzept des Arbeits-

kreises darstellt.
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Das Thema ,Corporate Governance im Mittelstand”, insbesondere
die Zusammenarbeit von Geschaftsfiihrung und Aufsichtsrat bzw.
Beirat, wurde im Laufe des Jahres 2012 weiter vertieft. Hierzu fiihrte
zunichst Professor Dr. Dirk Honold - Mitglied des Arbeitskreises so-
wie ein erfahrener Experte auf diesem Themengebiet - in das Thema
Corporate Governance ein. Im Anschluss stellte Dr. Wolfgang Baur,
ein weiteres Mitglied des Arbeitskreises, anhand seines ehemaligen
Unternehmens, der Schuler AG, als Fallbeispiel die Umsetzung von
Corporate Governance im Mittelstand vor. Fiir die zweite Sitzung
in 2012 konnte mit Professor Dr. Axel v. Werder ein namhafter Ex-
perte auf dem Gebiet der Corporate Governance als Referent fiir
den Arbeitskreis gewonnen werden. Im Rahmen seines Referats
erfolgte insbesondere eine intensive Auseinandersetzung mit dem
Deutschen Corporate Governance Kodex, an dessen Ausarbeitung
und laufender Verbesserung Axel v. Werder beteiligt ist. Ausgehend
von dieser Diskussion konnten erste Eckpunkte des Thesenpapiers
zum Thema ,Corporate Governance im Mittelstand” entwickelt wer-
den. Auf Basis dieser Eckpunkte wurde in der folgenden Sitzung die
Struktur und der Aufbau einer Verdffentlichung des Arbeitskreises
préazisiert sowie konkrete Arbeitsgruppen fiir die einzelnen Themen-

bereiche eingerichtet.
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Am 6. Dezember 2012 erfolgte im Rahmen einer feierlichen Sit-
zung von aktuellen und fritheren Herausgebern sowie dem Prasi-
dium und der Geschéaftsfiihrung der Schmalenbach-Gesellschaft
auf Schloss Gracht die Ubergabe der Schriftleitungen der Zeit-
schrift fiir betriebswirtschaftliche Forschung (zfbf) und Schma-
lenbach Business Review (sbr) sowie des zfbf-Kontaktstudiums.

Die zfbf ist die dlteste und renommierteste betriebswirtschaftliche
Fachzeitschrift im deutschsprachigen Raum. Sie wurde 1906 von
Eugen Schmalenbach gegriindet und verfolgt seitdem das Ziel, die
Kommunikation zwischen betriebswirtschaftlicher Forschung und
Unternehmenspraxis zu fordern. Die zfbf dient der Verbreitung
neuester Forschungsergebnisse in den wichtigsten Management-
disziplinen, zeigt Mdglichkeiten fiir deren Ubertragung in die
Unternehmenspraxis auf und eréffnet neue Ansatzpunkte fiir die
betriebswirtschaftliche Forschung, indem sie aktuelle Problemfel-
der der Unternehmenspraxis theoretisch fundiert diskutiert. Seit
2000 erscheint die zfbf vierteljahrlich national und international
als Schmalenbach Business Review (sbr).

Die Schriftleitung von zfbf und sbr ging zum 1.1.2013 von Prof.
Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwieser, Universitat Miinchen, auf Prof.
Dr. Dr. h.c. Alfred Wagenhofer, Universitat Graz, Giber. Wolfgang
Ballwieser verantwortete als Schriftleiter die zfbf seit 1998. In
seine Amtszeit fiel die wichtige Weichenstellung der Einflihrung
der englisch-sprachigen Ausgabe der zfbf.

Auch die Schriftleitung des zfbf-Kontaktstudiums wechselte
zum Jahresbeginn. Das Kontaktstudium verfolgt das Ziel, liber
praktische Erfahrungen mit der Anwendung neuer betriebswirt-
schaftlicher Methoden und Uber praxisorientierte Forschung zur
Losung aktueller betriebswirtschaftlicher Probleme zu berichten.

Es dient der Verbindung von Praxis und Wissenschaft sowie der
Fortbildung von Flihrungskraften. Seit 2004 war Prof. Dr. Dres. h.c.
Arnold Picot, Universitat Miinchen, als Schriftleiter fiir das zfbf-
Kontaktstudium verantwortlich. Diese Aufgabe liegt nun in den
Handen von Prof. Dr. Andreas Herrmann, Universitat St. Gallen.

Der Préasident der Schmalenbach-Gesellschaft wiirdigte die he-
rausragenden Verdienste von Wolfgang Ballwieser und Arnold
Picot um die Zeitschriften und sprach ihnen die hochste Anerken-
nung des Gesamtvorstands aus. Den neuen Schriftleitern dankte
er fir ihre Bereitschaft, sich in den Dienst der Schmalenbach-
Gesellschaft zu stellen.

A. Wagenhofer, W. Ballwieser, A. Herrmann, A. Picot

In 2012 gab es dariiber hinaus eine weitere Veranderung im Her-
ausgebergremium. Mit dem Wechsel im Amt des Préasidenten der
Schmalenbach-Gesellschaft schied im Mai 2012 Prof. Dr. Theo
Siegert aus dem Herausgebergremium von zfbf und sbr aus. Fir
ihn folgte Stefan Krause nach.

Im Jahr 2012 gingen 133 Manuskripte fiir den Abhandlungsteil
von zfbf und sbr ein. Dank des hohen Engagements der Heraus-
geber und Gutachter lag der Zeitraum zwischen Einreichung und
w3 Erstgutachten im Durchschnitt bei 49 Tagen. Die Ableh-
| nungsquote betrug rund 67%.

In 2012 sind zwei Sonderhefte der zfbf erschienen.
| Fiir 2013 sind zwei Special Issue der sbr geplant: ei-
| nes zum Thema ,Management Control of Intangibles”,
das Prof. Dr. Axel Haller und Dr. Andreas Duhr fiir den
Arbeitskreis ,Immaterielle Werte im Rechnungswesen”
der Schmalenbach-Gesellschaft herausgeben werden,
| sowie eines zum Thema ,Neuroeconomics”.

Alle Beitrage der sbr sind im Volltext via GENIOS oder di-
v rekt auf der Homepage der sbr als Download verfiigbar.



zfbf Sonderhefte [ sbr special issues

B 66. Sonderheft:

Praxis der Aufstellung und Nutzung von Kapitalflussrechnungen
deutscher Industrieunternehmen.

Hrsg. von Giinther Gebhardt und Helmut Mansch, Diisseldorf 2012

Der Arbeitskreis ,Finanzierungsrechnung” der Schmalenbach-
Gesellschaft prasentiert mit diesem Heft die Ergebnisse seiner
Untersuchungen zu den Fragen, wie Unternehmen konsolidierte
Kapitalflussrechnungen erstellen und nutzen. Die Erkenntnisse be-
ruhen auf Présentationen und Diskussionen mit den im Arbeits-
kreis vertretenen fiihrenden deutschen Unternehmen.

Nach einer kurzen Darstellung der
Anforderungen  der
und internationalen Rechnungs-
legungsvorschriften an zahlungs-
orientierte  Rechnungen
unterschiedliche Aufstellungswege | | @ @@ @ s
fiir konsolidierte Kapitalflussrech- | awmemmime
nungen aufgezeigt und die Praxis
der Unternehmen des Arbeitskrei-

Gomzs

zfhf

Schmalanbochs Zaiech fir batrisbsirchafich Forschung

Sonderheft 66/12

nationalen

werden

—

fiir Betriebswirtschaft e.V.

ses dargestellt. Interessant ist, dass
mehrere Unternehmen die Kapital- |
flussrechnung - origindr - unter J—
Riickgriff auf Kontenbewegungen

ableiten, wahrend die Literatur bislang davon ausgeht, dass dies - de-

rivativ - durch Auswertung von Bilanzen und Erfolgsrechnungen er-
folgt. Weiter wird die Nutzung zahlungsorientierter Rechnungen fiir
Zwecke der internen Steuerung und durch externe Adressaten (z.B.
Kreditanalysten) aufgezeigt.

B 65. Sonderheft:

Integration von Produkt und Service - Auf dem Weg zum
Losungsanbieter.

Hrsg. von Giinther Fleig, Péter Horvath und Mischa Seiter,
Disseldorf 2012.

Die Integration von physischen Produkten und Dienstleistungen zu
komplexen Lésungen werden intensiv diskutiert. Der Umfang sol-
cher Losungen reicht dabei von der kundenindividuellen Biindelung
von Produkten und Dienstleistungen bis hin zur Ubernahme voll-
standiger Wertschopfungsprozesse des Kunden.

Der Wandel zum Losungsanbieter ist allerdings ein komplexer Pro-
zess, der alle betrieblichen Funktionen umfasst. In der betriebswirt-
schaftlichen Forschung liegen bereits zahlreiche Erkenntnisse dazu

Publikationen

vor. Es erscheint daher sinnvoll,

zfhf

Schmalanbachs Zaitschit fi batisbswinschafichs Forschung

den Stand der Forschung im bes-
ten Schmalenbachschen Sinne der
Praxis durch Wissenstransfer zu-

Sonderheft 65/12

von Produkt und Service -

ganglich zu machen. Aber: Auch
das Aufzeigen von realen Trans-
formationsprozessen im Rahmen
von Fallstudien ist angebracht. Das
Sonderheft stellt den Stand der
Wissenschaft dar und zeigt erfolg-
reiche Umsetzungsbeispiele aus der

Unternehmenspraxis.

Ergebnisse der Arbeitskreise

AK Externe und interne Uberwachung der Unternehmung

B Dokumentation und Berichterstattung durch die Interne
Revision.
In: Der Betrieb, 65. Jg. 2012, S. 1281-1287.

AK Nachhaltige Unternehmensfiihrung

B Grundsétze nachhaltiger Unternehmensfiihrung.
Erfolg durch verantwortungsvolles Management.
Hrsg. von Edeltraud Gilinther und Rudolf X. Ruter, Berlin 2012.

AK Okonomie im Gesundheitswesen

B Management im Gesundheitswesen. Diskussionspapiere des
Arbeitskreises Okonomie im Gesundheitswesen.
Hrsg. von Ludwig Kuntz und Markus Bazan, Wiesbaden 2012.

AK Organisation

B Entwicklungslinien zukiinftiger organisatorischer Strukturen
und Prozesse.
In: Zeitschrift fiir Organisation zfo, 81. Jg. 2012, S. 329-335.

AK Wertorientierte Fiihrung in mittelstdndischen Unternehmen

B 10 Thesen fiir mehr Effizienz in der Planung mittelstindischer
Unternehmen.
In: ZfCM Zeitschrift fir Controlling und Management,
Sonderheft 3-2012, S. 18-30.

DBT-Forum

B Mergers & Acquisitions.
66. Deutscher Betriebswirtschafter-Tag 2012.
Hrsg. von Wolfgang Ballwieser und Alan Hippe, Diisseldorf 2012.




Nachwuchsforderung

Schmalenbach-Preis

schmalenb

1"'
(

Der Schmalenbach-Preis 2012 wurde am 26. September 2012 im
Rahmen des 66. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages Dr. Christine

ach.
preis

Kaufmann in Anerkennung ihrer hervorragenden wissenschaftli-
chen Arbeit ,The Influence of Information Presentation, Psycho-
logical Mechanisms, and Personal Characteristics on Households'
Financial Decision Ma-
king" verliehen. Betreut
wurde die Schrift von
Professor Dr. Dr. h.c.
Martin Weber an der
Universitat Mannheim.

In ihrer ausgezeichneten
Dissertation untersucht
Christine Kaufmann An-
lageentscheidungen von
privaten Haushalten an
Finanzmarkten.  Aus-
driicklich geht es dabei
nicht um das hektische
Treiben der Finanzmark-
" te. Vielmehr hat Christi-
ne Kaufmann den lang-

Christine Kaufmann

fristigen Horizont im Blick. Sie fragt, wie Personen ihr Vermdgen auf
Anlageklassen verteilen, wenn sie langfristig sparen mochten, zum
Beispiel zum Aufbau einer privaten Altersversorgung.

Es handelt sich um eine kumulative Dissertation, die neben einem
einflihrenden Kapitel, das die verbindende Klammer herstellt, aus
vier einzelnen Beitrdgen besteht. Wie bei kumulativen Disserta-
tionen {blich, wurden die Beitrdge zum Teil in Koautorenschaft
verfasst. Beteiligt waren neben Professor Dr. Dr. h.c. Martin Weber
Emily Haisley, Yale School of Management, sowie Christian Ehm,
Dipl.-Kfm., M.Sc. (HEC Montréal), Universitdt Mannheim.

Christine Kaufmann kommt in ihren Untersuchungen zu dem Er-
gebnis, dass die langfristige Performance von Geldanlagen nicht in
erster Linie davon abhéngt, welche Einzeltitel im Portfolio gehalten
werden, sondern wie die Mittel liber verschiedene Anlageklassen
gestreut sind. Diese so genannte Asset Allocation bestimmt maB-
geblich das Renditepotenzial und auch das Risiko des Portfolios.
Etwas zugespitzt ldsst sich das Problem anhand von zwei Anlagen
verdeutlichen: einem gut gestreuten Aktienportfolio und einem di-
versifizierten Anleihen-Fonds. Wie soll ein Anleger sein Vermdgen
auf die beiden Fonds aufteilen? Von welchen Faktoren hingt die
Entscheidung ab? Stimmt die intuitive Aufteilung mit dem (iberein,
was Fachleute theoriegestiitzt empfehlen? Wenn das nicht der Fall
ist, wie kann man Privatpersonen und Anlageberatern helfen, ge-
meinsam zu besseren Entscheidungen zu kommen?

Caren Sureth

Ganz konkret untersucht die Studie auf Basis simulierter Anlageent-
scheidungen im Forschungslabor drei Hauptfaktoren fiir die Allo-
kations-Entscheidung. Der erste ist die Art, wie das Rendite-Risiko-
Profil der Anlagen und des gebildeten Portfolios prasentiert wird. Aus
verschiedenen Bereichen der 6konomischen Forschung ist bekannt,
dass die Art der Darstellung eines Problems groBen Einfluss darauf
hat, welche Losungen gewahlt werden. Man spricht in der Wissen-
schaft von einem Framing-Effekt. Ist die Art der Darstellung nicht
gut an die Herangehensweise der Entscheider angepasst, treffen diese
schlechtere Entscheidungen, selbst bei gleichem Informationsstand.
Erstaunlicherweise ist dieser Effekt in der Asset Allocation noch wenig
untersucht worden. Dies macht die Studie von Christine Kaufmann
besonders wertvoll. Im Ergebnis kdnnen konkrete Hinweise gegeben
werden, wie Rendite-Risiko-Informationen grafisch aufbereitet wer-
den sollten, damit die meisten Anleger sie korrekt interpretieren.

Der zweite Faktor ist das AusmaB, in dem die Informationen zum
Rendite-Risiko-Profil aggregiert werden. Christine Kaufmann be-
legt, dass hier manchmal das Motto ,Weniger ist mehr" gilt. Um



nicht das Wesentliche durch viele Details zu verdecken, sollten die
Informationen stirker aggregiert werden, als es oft geschieht. Die
Anleger sind dann eher in der Lage, die Anlageentscheidung auf ihre

tatsdchliche Risikoneigung abzustimmen.

SchlieBlich ist der dritte Faktor das Risiko der Aktienanlage. Die
Studie zeigt, dass viele Anleger nicht ,rational” mit RisikogroBen
umgehen, sondern in vereinfachenden Kategorien denken. Dann gilt
der eine Fonds einfach als ,risikofrei", der andere als ,riskant". Durch
diese Kategorisierung bleibt die Wahrnehmung die gleiche, egal wie
stark sich das Risiko der beiden Anlagen unterscheidet. Das aber
kann zu fehlerhaften Anlageentscheidungen fiihren.

In gewisser Weise nimmt die Dissertation von Christine Kaufmann
einen Schritt vorweg, von dem manche Fachleute sagen, dass er der
Banken- und Finanzwelt bevorsteht. Es ist der Schritt ,back to the
basics”, weg von komplexen Konstruktionen auf der Jagd nach kurz-
fristigen Uberrenditen, hin zu sorgfaltig durchdachten strukturellen

Nachwuchsforderung

Lésungen und bestmdglicher Transparenz im Sinne der Anleger. Chris-
tine Kaufmann beweist, dass dies eine spannende Richtung ist, in der
praktisch relevante und wissenschaftlich attraktive Fragestellungen zu
finden und niitzliche Erkenntnisse zu gewinnen sind. Damit verbindet
die Arbeit aus Sicht der Jury zur Vergabe des Schmalenbach-Preises
2012 - so die Vorsitzende der Jury und zugleich Vorsitzende des Vor-
stands des Verbands der Hochschullehrer fiir Betriebswirtschaft e.V.
Professorin Dr. Caren Sureth in ihrer Laudatio - in vorbildlicher Weise
Wissenschaftlichkeit mit der von Eugen Schmalenbach eingeforder-
ten Dienstleistungsfunktion fiir die Praxis.

Christine Kaufmann studierte nach einer Ausbildung bei der Deut-
sche Bank AG Business Administration an der Frankfurt School of
Finance and Management. Im Jahr 2007 begann sie ihr Doktorats-
studium an der Universitdt Mannheim, das sie mit der nun pramier-
ten Dissertation 2012 abschloss. Seitdem ist sie Habilitandin am
Lehrstuhl fir ABWL, Finanzwirtschaft, insb. Bankbetriebslehre der
Universitat Mannheim.

Schmalenbach-Stipendien

schmalenbach
stiftung

Die Schmalenbach-Stiftung hat es sich zur Aufgabe gemacht, mit
der Vergabe von ,Schmalenbach-Stipendien” einen Beitrag fiir eine
neue Stipendienkultur in Deutschland zu leisten. Mit Unterstlitzung
der Carl Lueg-Stiftung konnten zum Sommersemster 2012 und zum
Wintersemester 2012/13 jeweils 15 weitere Studierende in das Sti-
pendienprogramm aufgenommen werden.

Die Schmalenbach-Stipendien dienen der ideellen und finanziellen

Forderung fachlich qualifizierter und gesellschaftlich engagierter
Studierender in einem betriebswirtschaftlich orientierten Master-
Studiengang an wissenschaftlichen Hochschulen in Deutschland,
Osterreich oder der Schweiz. Die finanzielle Férderung erfolgt in
Form eines Biichergeldes in Hohe von EUR 500 pro Semester. Da-
riiber hinaus partizipieren die Stipendiaten an den Aktivitaten der
Schmalenbach-Gesellschaft: sie erhalten eine beitragsfreie Mit-
gliedschaft, freien Zugang zu den Deutschen Betriebswirtschafter-
Tagen sowie Abonnements der zfbf und sbr.

Bewerbungsschluss fiir ein Stipendium ab dem Sommersemester ist
jeweils der 31. Mai eines jeden Jahres. Bewerbungen zum Winterse-
mester werden jeweils bis zum 30. November eines jeden Jahres ange-
nommen. Informationen zu Art, Umfang und Voraussetzungen einer
Férderung halt die Geschaftsstelle der Schmalenbach-Stiftung bereit.




Internes

Jahresabschluss 2012

Bilanz zum 31.12.2012

Aktiva 31.12.12 31.12.11 Passiva 31.12.12 31.12.11
Anlagevermégen Griindungskapital 51.129,19 € 51.129,19 €
Immaterielle Vermdgensgegenstande 2,00 € 2,00 € Riicklagen
Sachanlagen 3.340,28 € 4928,18 € Riicklage A 320.000,00 € 314.217,83 €
Finanzanlagen 251.490,58 € 348.366,58 € Riicklage B 285.000,00 € 292.000,00 €
Umlaufvermdgen Riicklage C 298.650,23 € 259.630,61 €
Sonstige Vermdgensgegenstande 120.368,44 € 144.058,51€ Riickstellungen 129.442,84 € 121.992,20 €
Guthaben bei Kreditinstituten 716.324,01 € 532.673,41 € Verbindlichkeiten
Kassenbestand 85792 € 1.856,12 € Sonstige Verbindlichkeiten 12.882,26 € 4.536,51 €
Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 6.673,69 € 12.859,19 € Passiver Rechnungsabgrenzungsposten ~ 1.952,40 € 1.237,65 €
Summe Aktiva 1.099.056,92 1.044.743,99 Summe Passiva 1.099.056,92 € 1.044.743,99 €
Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2012
2012 2011 In der Mitgliederversammlung am 21.09.2011 wurde Ulrich D. Maas,
Beitragseinnahmen 392.254,26 € 334.809,40 € Wirtschaftspriifer, zum Abschlusspriifer fiir das Geschaftsjahr 2011
Ertrage aus Fachtagungen 192.257,50 € 143.875,00 € und alle folgenden Geschiaftsjahre bis zur néachsten Mitglieder-
584.511,76 € 478.684,40€ versammlung gewahlt. Seine Priifung des Jahresabschlusses zum
Zinsertrage 14.511,73 € 15.985,01 € 31.12.2012 - bestehend aus Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrech-
Sonstige Ertrage 120.656,00 € 147.926,52 € nung - hat zu keinen Einwendungen geflihrt. Nach seiner Beur-
135.167,73 € 163.911,53 € teilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse
719.679,49 € 642.595,93 € entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften. Der
Personal-, Raum-, Bestatigungsvermerk wurde uneingeschrankt erteilt.
Verwaltungsaufwendungen -313.306,82 € -297.818,01 €
Abschreibungen -2.785,72 €
Aufwendungen fiir Fachtagungen -125.828,80 € -120.509,38 €
Aufwendungen fiir
zfbf [ sbr fir Mitglieder -120.507,54 € -116.766,10 €
Aufwendungen fiir
wissenschaftliche Sonderprojekte -104.703,01 € -106.444,19 €
Sonstige Aufwendungen -17.531,53 € -6.068,10 €
-681.877,70€ -650.391,50 €
Jahrestiberschuss 37.801,79 € -7.795,57 €
Entnahme aus Riicklagen 257.828,80€ 566.652,48 €
Einstellungen in Riicklagen -295.630,59 € -558.85691 €
Bilanzgewinn 0,00 € 0,00 €




Gremienangelegenheiten

Der Gesamtvorstand bestand im Berichtsjahr aus 20 ehrenamtlichen
Mitgliedern. Der Vorstand ist auf der Mitgliederversammlung vom
13. Oktober 2008 fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2009 bis zum
31. Dezember 2013 gewdhlt worden; in 2012 haben sich folgende
Anderungen ergeben:

Ausgeschieden sind:
e Stephan Gemkow
Vorsitzender des Vorstands, Franz Haniel & Cie. GmbH,
und
® Prof. Dr. Theo Siegert
Geschaftsfiihrender Gesellschafter, de Haen-Carstanjen & Séhne.

GemaB § 15 Abs. 3 der Satzung wurden folgende Personen fiir die
restliche Amtszeit der ausgeschiedenen Mitglieder zugewahlt:
* Dr. Wolfgang Colberg
Mitglied des Vorstands, Evonik Industries AG,
und
® Georg Denoke
Mitglied des Vorstands, Linde AG.

Dr. Wolfgang Colberg (Jg. 1959) ist seit April
2009 Finanzvorstand der Evonik Industries AG.
Zuvor war er acht Jahre Mitglied der Geschafts-
flihrung der BSH Bosch Siemens Hausgeréte
und bekleidete verschiedene Flihrungsfunk-
tionen in der Robert Bosch GmbH. Wolfgang

Colberg studierte Betriebswirtschaftslehre und
Wirtschaftsinformatik in Kiel mit Aufenthalten in Frankreich und
den USA. Er promovierte zum Dr. sc. Pol. an der Christian-Albrechts-

Universitat zu Kiel.

Georg Denoke (Jg. 1965) ist seit 2006 Mitglied
des Vorstands der Linde AG und verantwort-

lich fiir die Global- und Zentralfunktionen

Beschaffung, Bilanzen, Controlling, Finanzen,
Growth & Performance, Investitionen, Mergers

& Acquisitions, Risikomanagement, Steuern,

= . Versicherungen sowie Finanzen/Controlling
fir die Segmente EMEA, Amerika, Asien/Pazifik. Zwischen 2001
und Juni 2004 fungierte Georg Denoke als Vorstandschef der Apol-
lis AG in Miinchen. Zuvor war er von 1993 an bei der damaligen

Internes

Mannesmann AG und spateren Vodafone Group plc. in Disseldorf
titig. Georg Denoke ist Diplom-Informationswissenschaftler (Uni-
versitit Konstanz) und Diplom-Betriebswirt (BA) (Duale Hochschu-
le Baden-Wiirttemberg).

Der Gesamtvorstand wahlt aus seiner Mitte das Prasidium. Das Prési-
dium ist nach § 17 der Satzung gesetzlicher Vorstand. In 2012 gab es
folgende Veranderungen im Prasidium:

e Stefan Krause, Prisident (seit 1. Mai 2012)

e Prof. Dr. Theo Siegert, Président (bis 1. Mai 2012)

® Prof. Dr. Bernhard Pellens, Vizeprasident

e Prof. Dr. Dres. h.c. Arnold Picot, Vertreter der Wissenschaft

e Dr. Alan Hippe, Vertreter der Praxis (seit 13. August 2012)

e Dr. Marcus Schenk, Schatzmeister (bis 13. August 2012)

e Prof. Dr. Georg Kdmpfer, Schatzmeister (seit 13. August 2012).

S. Krause B. Pellens A. Picot A. Hippe

Mitgliederversammlung

Im Rahmen des 67. Deutschen Betriebswirtschafter-Tages, am Mitt-
woch, 18. September 2013, 18.30 Uhr, im Frankfurt Marriott Hotel
in Frankfurt am Main findet die ndchste ordentliche Mitgliederver-
sammlung der Schmalenbach-Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft e.V.
statt. Wichtiger Tagesordnungspunkt sind die Wahlen des Gesamtvor-
stands, Beirats und Rechnungspriifers. Eine schriftliche Einladung des

Prasidenten geht allen Mitgliedern gesondert zu.




Gremien

Vorstand

Prof. Dr. Uschi Backes-Gellner
Universitat Ziirich/CH

Oliver Bate
Mitglied des Vorstands,
Allianz SE, Miinchen

Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang
Ballwieser
Universitat Miinchen

Herausgebergremium zfbf

Herausgebergremium
Kontaktstudium der zfbf

Herausgebergremium sbr

Dr. Kurt Bock

Vorsitzender des Vorstands,
BASF SE, Ludwigshafen

Dr. Werner Brandt

Mitglied des Vorstands,
SAP AG, Walldorf

Herausgebergremium
Kontaktstudium der zfbf

Dr. Wolfgang Colberg
(seit 8/2012)

Mitglied des Vorstands,
Evonik Industries AG, Essen

Georg Denoke (seit 10/2012)
Mitglied des Vorstands,
Linde AG, Miinchen

Prof. Dr. Mark Ebers
Universitat zu Kéln
Arbeitskreisleiter

Stephan Gemkow (bis 8/2012)

Vorsitzender des Vorstands,
Franz Haniel & Cie. GmbH,
Duisburg

Prof. Dr. Thomas Giinther
TU Dresden
Arbeitskreisleiter

Dr. Alan Hippe
F. Hoffmann - La Roche AG, Basel/CH

WP StB Prof. Dr. Georg Kdmpfer

Schatzmeister (seit 8/2012)

Mitglied des Vorstands,
PricewaterhouseCoopers AG WPG,
Frankfurt/Main

Joe Kaeser

Mitglied des Vorstands,
Siemens AG, Miinchen

Stefan Krause

Prasident (seit 5/2012)
Deutsche Bank AG, Frankfurt/Main

Prof. Dr. Bernhard Pellens

Vizepréasident
Ruhr-Universitat Bochum

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Dres. h.c. Arnold Picot

Universitat Miinchen
Herausgebergremium zfbf
Herausgebergremium
Kontaktstudium der zfbf
Herausgebergremium sbr

Dr. Marcus Schenck

Schatzmeister (bis 8/2012)

Mitglied des Vorstands,
E.ON AG, Diisseldorf

Prof. Dr. Theo Siegert
Prasident (bis 5/2012)
Geschaftsfiihrender Gesellschafter,

de Haen-Carstanjen & Sohne,
Diisseldorf

Prof. Dr. Caren Sureth

Universitdt Paderborn

Prof. Dr. Dr. h.c.
Alfred Wagenhofer
Universitit Graz/A

Schriftleitung zfbf

Herausgebergremium
Kontaktstudium der zfbf

Managing Editor sbr

Prof. Dr. Dr. h.c. Martin Weber

Universitdt Mannheim

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Axel v. Werder

Technische Universitat Berlin

Prof. Dr. Anne d'Arcy
Wirtschaftsuniversitit Wien/A

Arbeitskreisleiterin

Prof. Dr. Dr. h.c. Klaus Backhaus

Universitat Miinster

Dipl.-Oec. Markus Bazan

BAZAN Berater im Gesundheitswesen,
Witten

Arbeitskreisleiter

Ludger Becker

Bayer AG, Leverkusen
Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Clemens Bérsig

Vorsitzender des Beirats

Ehemaliger Vorsitzender des
Aufsichtsrats und

ehemaliges Mitglied des Vorstands,
Deutsche Bank AG, Frankfurt/Main

Prof. Dr. Ronald W.
Bogaschewsky
Universitat Wiirzburg

Arbeitskreisleiter

Prof. (em.) Dr. Dr. h.c. mult.
Walther Busse von Colbe
Ehrenmitglied der
Schmalenbach-Gesellschaft
fiir Betriebswirtschaft e.V.
Ruhr-Universitat Bochum

Prof. (em.) Dr. Dres. h.c. Adolf
Coenenberg
Universitat Augsburg

Dr. Andreas Duhr
Deutsche Post AG, Bonn

Arbeitskreisleiter

Norbert Enste

Enste / PCG Asset Management GmbH,
Frankfurt/Main

Dr. Klaus Esser
General Atlantic GmbH, Diisseldorf

Prof. Dr. Thomas M. Fischer

Universitat Erlangen-Niirnberg

Arbeitskreisleiter

Giinther Fleig
Stuttgart

Arbeitskreisleiter (bis 07/2012)

Prof. Dr. Klaus-Peter Franz
Universitat Disseldorf

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Dr. h.c. Giinther
Gebhardt

Universitat Frankfurt/Main

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Karen Gedenk

Universitdt Hamburg
Herausgebergremium zfbf

Herausgebergremium
Kontaktstudium der zfbf

Herausgebergremium sbr

Stephan Gemkow (seit 8/2012)
Franz Haniel & Cie. GmbH, Duisburg

Prof. Dr. Wolfgang Gerke

Bayerisches Finanz Zentrum e.V.,
Miinchen

Prof. Dr. Martin Glaum

Universitat GieBen
Arbeitskreisleiter

Thomas GroB3

Landesbank Hessen-Thiiringen
Girozentrale (Helaba), Frankfurt/Main

Arbeitskreisleiter (seit 04/2012)

Dr. Lars Griinert
TRUMPF GmbH + Co. KG, Ditzingen

Arbeitskreisleiter (seit 08/2012)

Prof. Dr. Edeltraud Glinther
TU Dresden

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Axel Haller

Universitat Regensburg
Arbeitskreisleiter

WP StB Ulrich M. Harnacke
Deloitte & Touche GmbH WPG, Diisseldorf

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Manfred Helmus
Universitat Wuppertal

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Andreas Herrmann
Universitit St. Gallen/CH

Schriftleiter zfbf Kontaktstudium
Herausgebergremium zfbf
Herausgebergremium sbr



Gremien

WP StB Prof. (em.) Dr. Norbert
Herzig

Universitat zu Kéln

Dr. Holger Hildebrandt

BME Bundesverband Materialwirtschaft,

Einkauf und Logistik e.V.,
Frankfurt/Main

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Christian
Homburg

Universitdat Mannheim

Prof. (em.) Dr. Dr. h.c. mult.
Péter Horvath

IPRI - International Performance
Research Institute gGmbH, Stuttgart

Arbeitskreisleiter

Dr. Christoph Hiitten
SAP AG, Walldorf

Arbeitskreisleiter

Prof. (em.) Dr. Dr. h.c. mult.
Otto Helmut Jacobs
Universitat Mannheim

Dr. Klaus Kaiser
RheinEnergie AG, KdIn

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Stephan Kaiser

Universitat der Bundeswehr Miinchen
Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Lutz Kaufmann
WHU - Otto Beisheim School of
Management, Vallendar

Arbeitskreisleiter

Dr. Angelika Kolb-Telieps

K-T Innovation, Clausthal-Zellerfeld
Arbeitskreisleiterin (bis 02/2013)

Prof. (em.) Dr. Dres. h.c.
Richard Kohler

Universitat zu Kéln

Prof. Dr. Hans Koller

Universitat der Bundeswehr Hamburg

Arbeitskreisleiter

Martin Krebs
ING-DiBa AG, Frankfurt/Main

Arbeitskreisleiter

Prof. Dr. Ludwig Kuntz

Universitédt zu Kéln

Arbeitskreisleiter

Dr. Ulrich Lange

Chance4Change GmbH & Co. KG,
Bingen

Arbeitskreisleiter (seit 03/2013)

Prof. Dr. Kurt J. Lauk
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TU Darmstadt

Racky, Prof. Dr. Peter

Universitét Kassel

Refisch, Prof. Dr. Bruno
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Streubig, Andreas
Otto GmbH & Co. KG

Suchanek, Prof. Dr. Andreas
Handelshochschule Leipzig gGmbH

von Hauenschild, Caspar
Transparency International
Deutschland e.V.

Okonomie im
Gesundheitswesen

Baum, Dipl.-Kfm. Sebastian

St.-Antonius-Hospital Eschweiler

Bazan, Dipl.-Oec. Markus
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