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die Balanced Scorecard als 
Planungsinstrument

Anspruch	der	Balanced	Scorecard	(BSC)	ist	
es,	ein	strategisches	Planungsinstrument	
zu	 sein.	 Dies	 ist	 zu	 hinterfragen.	 In	 der	
originären	 Bedeutung	 von	 Strategie	 hat	
die	 BSC	 strategische	 Ansätze.	 Mit	 Hilfe	
der	 BSC	 werden	 schließlich	 Pfade/Wege	
aufgezeigt,	auf	denen	sich	das	Unterneh-
men	entwickeln	soll.	Es	ist	sogar	Verdienst	
der	 BSC,	 jenseits	 von	 monokausalen	
Wirkungsketten	 das	 weite	 Spektrum	 des	
Unternehmensgeschehens	 ins	 Visier	 zu	
nehmen.	Die	BSC	hat	sich	im	Controlling	
als	„State	of	the	Art“	etabliert.	Wird	dieses	
Instrument	aber	auch	dem	Anspruch	stra-
tegischer	Planung	gerecht?

Das	Begriffspaar	„strategische	Planung“	
enthält	 die	 beiden	 Komponenten	 „Stra-
tegie“	 und	 „Planung“.	 Die	 Methodik	 der	
BSC	unterstützt	ohne	Zweifel	einen	um-
fassenden	Ansatz	der	Unternehmenspla-
nung.	 Trifft	 das	 aber	 auch	 auf	 die	 Kom-
ponente	 „Strategie“	 zu?	 Auf	 dem	 ersten	
Blick	 sicherlich.	 Strategie	 hat	 als	 Inhalt	
die	 langfristige	Planverfolgung.	Strategie	
beschreibt	den	Weg	zum	Ziel.	Fraglich	ist	
jedoch,	ob	sich	das	Ziel	mit	einer	Methode	
realisieren	lässt,	die	allein	auf	Kennzahlen	
und	deren	Entwicklung	basiert.	

Die	Planung	mit	Hilfe	der	BSC	wird	voll-
zogen,	indem	Reaktionen	der	Akteure	in	den	
konkreten	 Ebenen	 der	 Unternehmenspla-
nung	systematisch	ausgeschlossen	werden.	
Eine	 Methode,	 die	 Kunden-	 oder	 Konkur-
renzverhalten	detailliert	und	kennzahlenba-
siert	plant,	aber	gerade	die	Reaktionen	der	
Akteure	auf	die	eigenen	unternehmerischen	
Handlungen	 systematisch	 ausschließt,	 ist	
nicht	strategisch.	Sowohl	Politikern	als	auch	
Militärs,	 die	 strategisch	 handeln	 müssen,	

würde	 es	 wohl	 nie	 in	 den	 Sinn	 kommen,	
die	 Handlungen	 der	 Akteure,	 die	 mit	 der	
Gestaltung	der	Umfelder	die	Wirkung	einer	
Entscheidung	 entscheidend	 mit	 gestalten,	
zu	vernachlässigen	oder	gar	auszublenden.

die Balanced Scorecard als 
Strategieinstrument

Sind	Veraltensrisiken	die	Risiken,	um	die	
es	wirklich	geht,	muss	es	auch	in	der	strate-
gischen	Planung	darum	gehen,	die	Metho-
dik	der	BSC	um	eine	wirkliche	und	wirk-
same	 strategische	 Komponente	 zu	 ergän-
zen.	Die	Spieltheorie	bietet	das	Instrumen-
tatrium	 und	 die	 Methodik,	 um	 Strategien	
dynamisch	zu	entwickeln,	zu	beurteilen	und	
um	zu	setzen.	Dabei	 ist	die	Grundlage	ei-
ner	jeden	spieltheoretischen	(strategischen)	
Analyse	das	Spielmodell.	Es	 ist	sozusagen	
die	Bühne,	auf	der	alles	geschieht.	Es	ist	der	
Rahmen,	 der	 Verhaltensrisiken	 zunächst	
einmal	 facettenreich	 abbildet,	 um	 danach	
Risikosituation	mit	der	Spiellösung	mathe-
matisch	streng	zu	lösen.

Die	 in	 der	 Spieltheorie	 verwendeten	
Grundelemente	sind:

Spieler	–	durch	die	Spieler	werden	die	
Akteure	des	Spiels	identifiziert.
Regeln	–	durch	die	Regeln	ist	das	regu-
latorische	 Umfeld	 bestimmt	 (Gesetze,	
Corporates	etc).
Strategien	–	die	Strategien	beschreiben	
die	 möglichen	 Handlungsprogramme	
einzelner	Akteure.
Auszahlungen	–	Auszahlungen	beschrei-
ben	die	Erwartungen,	die	die	Spieler	mit	
dem	Ausgang	des	Spieles	verknüpfen.	
Informationen	 –	 Informationen	 be-
schreiben	das	Wissen	der	Spieler	zu	je-
dem	Zeitpunkt	des	Spielverlaufs.
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Diese	 fünf	 Bausteine	 konstituieren	 ein	
Spiel.	 Sie	 sind	 in	 jeder	 Entscheidungssi-
tuation	 zunächst	 einmal	 zu	 bestimmen.	
Dabei	ist	eine	Situation	strategisch,	wenn	
das	 Ergebnis	 des	 Handelns	 eines	 Spie-
lers	 auch	 vom	 Verhalten	 der	 Mitspieler	
abhängt	 (und	 vice	 versa).	 Eine	 Strategie	
eines	 Spielers	 ist	 in	 diesem	 Kontext	 ein	
Plan	passender	Handlungsschritte,	um	das	
Spiel	 zu	 spielen.	 Dieser	 Plan	 schreibt	 in	
jeder	durch	die	Informationszustände	der	
Spieler	bestimmten	Spielsituation	vor,	wel-
che	Aktion	ein	Spieler	zu	wählen	hat.	So	
ist	die	Spieltheorie	eine	Systematik	zur	Be-
schreibung	und	Vorhersage	von	Verhalten.	
In	diesem	Sinne	ergänzt	die	Spieltheorie	
aber	gerade	die	BSC	um	die	notwendige	
strategische	Komponente.

Auf	diese	Weise	blickt	man	mit	einem	
Spielmodell	in	die	für	möglich	gehaltene	
Zukunft,	da	man	sich	klar	macht,	welche	
Folgen	eine	Entscheidung	voraussichtlich	
haben	wird	und	diese	Erkenntnis	verwen-
det,	um	die	beste	Entscheidung	zu	treffen.	
Im	 Vergleich	 zum	 Ansatz	 der	 BSC,	 die	
auf	 Grund	 ihrer	 starren	 Systematik	 im	
Status	Quo	die	Vergangenheit	nur	extrapo-
liert,	wird	also	deutlich,	dass	mit	Hilfe	der	
Spieltheorie	die	Problemlösungen	(Strate-
gien)	 nicht	 rückwärtsgewandt	 und	 nicht	
verhaltensunabhängig	entwickelt	werden.	
Im	Fokus	einer	Spielanalyse	steht	mit	dem	
bestmöglichen	Antizipieren	der	möglichen	
Handlungen	der	Mitspieler	genau	das,	was	
den	 Kern	 einer	 Strategie	 als	 Problemlö-
sung	ausmacht.	

Ein	 Terminus	 technicus,	 der	 bei	 der	
praktischen	 Entwicklung	 von	 strate-
gischen	Szenarien	(Spielen)	von	zentraler	
Bedeutung	 ist,	 sei	 an	 dieser	 Stelle	 noch	
kurz	 erklärt:	 Das	 Nash-Gleichgewicht	 ist	
die	 „Theorie	 der	 Spieltheorie“.	 Es	 liefert	

Balanced Scorecard und Spieltheorie

Strategie und Planung –  
zwei Seiten einer Medaille
Der folgende Beitrag zeigt anhand eines praktischen Beispiels auf, dass bei der Unternehmensplanung die 
strategische Komponente oft auf der Strecke bleibt. Bei dem Beispiel handelt es sich um ein Szenario aus dem 
Alltag einer Bank. Im Unternehmensbereich Baufinanzierung beobachtet ein Institut, wie durch das Eindringen 
eines Konkurrenten in den Markt erhebliche Marktanteile verloren gehen. Das Institut konnte keine Strategie 
entwickeln, diesen Trend zu stoppen. Die vom Institut eingesetzte strategische Planung basiert auf der Metho-
dik der Balanced Scorecard (BSC).
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Die	Grundannahme	der	GB	lautet:	Die	
GB	muss	sich	gegen	den	Markt	durchset-
zen,	d.	h.	die	GB	spielt	gegen	den	Markt.	
PB	und	KB	bilden	die	Gegenseite	(GS).
Das	zentrale	Ziel	der	GB	lautet:	Der	Ver-
lust	von	Marktanteilen	ist	kurzfristig	zu	
stoppen	und	langfristig	umzukehren.
Gelingt	 die	 Sicherung	 von	 Marktantei-
len,	 wird	 GB	 vom	 Markt	 neu	 wahrge-
nommen.

Zur	Analyse	der	Ist-Situation	und	zur	Iden-
tifizierung	 der	 Stellparameter	 des	 Spiels	
dienen	folgende	Fragen:

Nach Außen: Weshalb	konnte	die	Gegen-
seite	(GS)	massiv	zulegen?	Hat	die	GS	
eine	 bessere	 Kostenstruktur?	 Sind	 die	
Mitarbeiter	 der	 GS	 besser	 qualifiziert?	
Ist	die	Produktpalette	der	Baufinanzie-
rung	kundenäher	gestaltet?	Ist	das	Ver-
triebsnetz	der	GS	besser	gestaltet?
Nach Innen:	Warum	hat	GB	die	schlech-
tere	Kostenstruktur	(Ursachen:	Refinan-
zierungskosten,	 Personal	 und	 Verwal-
tungskosten,	 Effizenz	 und	 Effektivität	
der	Aufbau-	und	Ablauforganisation,	IT-
Lösungen	Kosten	und		Effektivität.	Mitar-
beiter:	Schulung	der	Mitarbeiter,	vertrieb-
liche	Kompetenz	der	Mitarbeiter)?	

Aus	 obiger	 Analyse	 ergibt	 sich	 als	 ge-
sicherte	 Annahme,	 dass	 GB	 wegen	 zu	
hoher	 Refinanzierungskosten	 die	 Kondi-
tionen	von	GS	nicht	anbieten	kann.	Somit	
ist	ein	Kosten-Typen-Spiel	ein	geeignetes	
Spielmodell.

Spielentwicklung 

Für	das	Spieldeseign	wird	angenommen,	
dass	eine	Steigerung	des	Marktanteile	im	
Bereich	 der	 Baufinanzierung	 nur	 durch	
ein	 Absenken	 der	 Finanzierungskonditi-
onen	erreicht	werden	kann.	Dies	hat	aller-
dings	zur	Folge,	dass	die	Erträge	aus	der	
Baufinanzierung	sinken.	

Es	 gelten	 also	 folgende	 Zusammen-
hänge:	 Eine	 Steigerung	 des	 Baufinan-
zierungsvolumens	(V)	wird	realisiert,	wenn	
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die	optimale	Strategie	 im	Spiel,	also	den	
optimalen	Verhaltensplan	für	jeden	Spie-
ler.	Dabei	kennzeichnet	das	Nash-Gleich-
gewicht	 die	 Handlungsalternativen	 der	
Spieler,	 bei	 denen	 kein	 Mitspieler	 einen	
Anreiz	hat,	von	der	einmal	gewählten	Stra-
tegie	abzuweichen.	Anders	formuliert:	Im	
Nash-Gleichgewicht	 erzielt	 jeder	 Spieler	
unter	Berücksichtigung	der	Strategien	der	
Mitspieler	 den	 größtmöglichen	 Nutzen.	
Dass	eine	Strategie,	welche	die	Nash-Be-
dingung	 erfüllt,	 somit	 von	 keinem	 der	
Spieler	 in	Frage	gestellt	wird,	macht	 aus	
der	 Spiellösung	 quasi	 automatisch	 eine	
Problemlösung.	

das Szenario  
„Baufinanzierung“

In	der	Folge	wird	ein	einfaches	Spiel,	das	
auf	 realen	 Daten	 beruht,	 entwickelt	 und	
analysiert.	Wie	bereits	zuvor	beschrieben,	
handelt	 es	 sich	 in	dem	Szenario	um	ein	
Kreditinstitut,	dessen	strategische	Planung	
auf	 der	 BSC	 beruht.	 In	 den	 letzten	 Jah-
ren	 haben	 sich	 die	 Kennzahlen	 für	 das	
Segment	 Baufinanzierung	 (gemessen	 an	
Marktanteilen)	deutlich	verschlechtert.	Das	
Marktvolumen	des	Institutes	am	Baufinan-
zierungsmarkt	der	Region	ist	stetig	gefal-
len.	 Die	 übrigen	 externen	 und	 internen	
kennzahlbasierten	Ziele	konnten	dagegen	
erfüllt	und	teilweise	sogar	übererfüllt	wer-
den.

Es	werden	zwei	strategische	Szenarien	
(Spiele)	entwickelt.	Es	 ist	das	Ziel	beider	
Szenarien,	das	eigene	Marktvolumen	wie-
der	 zu	 steigern.	Damit	wird	die	Position	
des	 Kreditinstituts	 bezogen.	 Die	 Spiele	
basieren	 auf	 sehr	 einfachen	 Annahmen,	
um	die	Vorgehensweise	der	strategischen	
Planung	mit	Hilfe	der	Spieltheorie	zu	ver-
deutlichen.

Die	zentrale	Erkenntnis	des	ersten	Sze-
narios	 lautet:	 Das	 Kreditinstitut	 hat	 im	
Vergleich	zur	Konkurrenz	die	schlechteste	
Kostenstruktur	und	wird	deshalb	von	den	
übrigen	Markteilnehmern	als	„schwacher	
Spieler“	wahrgenommen.	Dies	hat	zur	Fol-
ge,	 dass	 die	 Konkurrenten	 leichtes	 Spiel	
haben,	das	Institut	aus	dem	Markt	zu	ver-
drängen.	 Die	 Ausgangslage	 des	 zweiten	
Szenarios	ist	dagegen	eine	deutlich	verbes-
serte	 Kostenstruktur	 des	 Institutes.	 Hier	
eröffnen	sich	für	das	Institut	strategische	
Optionen,	mit	denen	es	gelingen	kann,	ver-
lorene	Marktanteile	zurück	zu	gewinnen.	
Dies	 hat	 zur	 Folge,	 dass	 das	 Institut	 als	
„starker	Spieler“	wahrgenommen	wird.	

die teilszenarien (Spiele)

In	den	nachfolgend	beschriebenen	Szena-
rien	werden	mit	den	Bausteinen	des	jewei-
ligen	Spielmodells	die	Stellparameter	iden-
tifiziert,	um	das	Szenario	in	die	gewünsch-
te	 Richtung	 zu	 verändern.	 Genau	 dieses	
Moment	 markiert	 mit	 der	 notwendigen	
analytischen	Vorbereitung	den	Kern	einer	
Problemlösung	(optimalen	Strategie).	

Beschreibung des Grundszenarios

Der	Vorstand	einer	Genossenschaftsbank	
(GB)	hat	das	folgende	Entscheidungspro-
blem:	Bis	2001	war	GB	mit	60	Prozent	am	
Gesamtvolumen	 der	 Baufinanzierung	 in	
der	Region	beteiligt.	Das	Volumen	betrug	
2001	ca.	2,3	Mrd.	Euro.	Der	Markt	wächst	
langsam,	aber	mit	konstanten	Raten	von	
2	Prozent	jährlich.	Im	Jahr	2001	hatte	die	
GB	 nur	 einen	 Konkurrenten,	 das	 kom-
munale	Bankinstitut	(KB).	KB	hatte	2001	
einen	 Marktanteil	 von	 40	 Prozent.	 2002	
trat	 eine	 überregional	 agierende	 Privat-
bank	(PB)	in	den	Markt.	Sie	erreichte	im	
Jahr	 2002	 einen	 Marktanteil	 von	 13	Pro-
zent.	PB	hat	den	Marktanteil	seither	stetig	
ausgebaut.	PB	bietet	Konditionen	an,	die	
0,5	 Prozent	 unter	 den	 Konditionen	 von	
GB	und	KB	liegt.	Die	Konditionen	von	GB	
und	 KB	 sind	 gleich.	 t tab. 0�	 gibt	 die	
Entwicklung	wieder.

Im	Hinblick	auf	die	Kostenstruktur	der	
Akteure	trifft	GB	folgende	Annahmen:	GB	
hat	 eine	 schlechtere	 Cost/Income	 Ratio	
als	KB;	PB	hat	eine	bessere	Cost/Income	
Ratio	als	KB.	Für	die	Institute	ist	Rückzug	
aus	der	Baufinanzierung	auf	Grund	der	Ei-
gentümervorgaben	nicht	möglich.	Jährlich	
ist	über	das	Segment	Baufinanzierung	zu	
berichten.	 Unterjährig	 kann	 jedes	 Insti-
tut	die	Strategie	 für	die	Baufinanzierung	
verändern.

Analyse

Aus	der	Entwicklung	der	Marktanteile	las-
sen	sich	folgende	Schlüsse	ziehen:

GB	wird	am	Markt	als	schwacher	Akteur	
wahrgenommen	 (der	 Marktanteilsver-
lust	 beträgt	 20	 Prozentpunkte	 in	 den	
letzen	vier	Jahren	und	der	Trend	konnte	
nicht	gestoppt	werden)
Es	gibt	ein	Stärke/Schwäche-Verhältnis:	
Dadurch	 wird	 das	 strategische	 Szena-
rio	 bestimmt.	 Als	 Spielmodell	 wird	 ein	
Markteintrittsspiel	(Typenspiel)	gewählt.

•

•

Entwicklung der  
Marktanteile

t tab. 0�

Institut
Jahr GB KB PB

2001 60 40 0
2002 50 37 13
2003 45 37 18
2004 40 36 24

Marktanteil Baufinanzierung in %



 risiko
manager _ erm

�2

die	 Konditionen	 (K)	 abgesenkt/verbessert	
werden.	Dadurch	fallen	die	Erträge	(E)	für	
das	Institut,	das	auf	ein	Absenken	der	Kondi-
tionen	nicht	reagiert.	Umgekehrt	führt	eine	
Anhebung	(Verschlechterung)	der	Konditi-
onen	zu	einer	Senkung	des	Volumens	(V),	
aber	zu	einer	Steigerung	der	Erträge	(E):

K �  V , E  sowie K �  V , E

Strategieentwicklung

Folgende	Strategien	sind	denkbar:

Strategie I:	 GS	 und	 GB	 verbessern	 K:	
Beide	 erhöhen	 dadurch	 V.	 Die	 Markt-
anteile	bleiben	gleich.	GB	realisiert	auf	
Grund	der	schlechteren	Kostenstruktur	
bei	schlechteren	Konditionen	sehr	hohe	
Verluste.	 GS	 realisiert	 auf	 Grund	 der	
besseren	Kostenstruktur	noch	Erträge.
Strategie II:	 GS	 verbessert	 K	 einseitig:	
GS	 erhöht	 V.	 Auf	 Grund	 der	 besseren	
Kostenstruktur	realisiert	GS	Erträge,	die	
höher	sind	als	bei	Strategie	I.	GB	behält	
die	Konditionen	bei	und	verliert	Markt-
anteile,	GB	realisiert	Verluste,	die	aber	
geringer	sind	als	bei	Strategie	I.
Strategie III:	 GS	 verschlechtert	 K	 ein-
seitig.	 GS	 verliert	 Marktanteile.	 Trotz	
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der	 besseren	 Kostenstruktur	 sind	 für	
GS	 die	 Erträge	 geringer	 als	 bei	 Strate-
gie	 I	und	bei	Strategie	 II.	GB	gewinnt	
Marktanteile,	 erhöht	 V	 und	 reduziert	
seine	Verluste.	
Strategie IV:	GS	und	GB	verschlechtern	
K.	Kein	Akteur	gewinnt	Marktanteile.	V	
sinkt	für	beide	Akteure.	GS	erzielt	Erträ-
ge,	die	geringer	sind	als	bei	Strategie	I	
und	bei	Strategie	II.	Strategie	IV	ist	für	
GB	optimal:	GB	verliert	keine	Marktan-
teile.	Die	Gewinne	sind	gesichert.

Entscheidungsmatrix (Spielmatrix)

Auf	 der	 Basis	 der	 oben	 formulierten	
Strategien	ergeben	sich	für	die	beiden	Ak-
teure	GB	und	GS	die	folgenden	Präferenz-
ordnungen:

Präferenzen	GS:	II	>	I	>	IV	>	III	→	Rang-
folge:	II	=	4,	I	=	3,	IV	=	2,	III	=	1
Präferenzen	GB:	IV	>	III	>	II	>	I	→	Rang-
folge:	IV	=	4,	III	=	3,	II	=	2,	I	=	1

Wie	 aus	 t tab. 02	 ersichtlich	 wird,	
liegt	 das	 Nash-Gleichgewicht	 (Spiellö-
sung/optimale	Strategiekombination)	bei	
Strategie	II,	da	hier	kein	Akteur	eine	bes-
sere	Auszahlung	realisiert.

•
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Änderung: Neuer kostentyp für GB

GB	kündigt	in	der	Bilanzpressekonferenz	
ein	Kostensenkungsprogramm	an.	Für	GS	
entstehen	mit	der	Ankündigung	von	GB	
Unsicherheiten	über	den	wahren	Kosten-
typ	von	GB	(Hoch-	oder	Niedrig-Kosten?).	
Für	 GS	 verändert	 sich	 die	 strategische	
Situation	 dadurch	 gravierend:	 GS	 muss	
sich	die	Frage	beantworten,	mit	welchem	
Kostentyp	GB	am	Markt	agiert.

Als	Niedrig-Kostentyp	kann	sich	GB	im	
Wettbewerb	um	Marktanteile	anders	ver-
halten	als	Hoch-Kostentyp.	GB	kann	eine	
Strategie	des	Marktanteilsgewinns	zumin-
dest	kurzfristig	umsetzen.	Bei	GS	wird	die	
Verhaltensunsicherheit	über	den	Kosten-
Typ	 von	 GB	 somit	 Teil	 des	 strategischen	
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Euro. �Damit �haben �die �Bundesbürger �nur �noch �etwa �acht �Prozent �des �Geldvermögens �

in �Aktien �investiert. �Ende �1999 �waren �es �noch �mehr �als �13 �Prozent. �Den �Deutschen �geht �

Sicherheit �offensichtlich �vor �Rendite. �So �ruht �der �größte �Teil �des �Ersparten �auf �Spar-, �Sicht- �

und �Terminkonten, �in �Versicherungen �und �verzinslichen �Wertpapieren. �Im �vergangenen �Jahr �

haben �insbesondere �Zertifikate �stark �zugenommen. �+++ � Nachfrage nach Wohnungs-

baukrediten gebremst: � �Nach �Angaben �der �Deutschen �Bundesbank �stieg �die �Nachfrage �

nach �Wohnungsbaukrediten �im �vergangenen �Jahr �ähnlich �wie �im �Vorjahreszeitraum �nur �

noch �um �2,1 �Prozent �auf �knapp �795 �Mrd. �Euro. �Im �ersten �Quartal �2007 �sind �die �Kredite �

für �den �Wohnungsbau �an �Privatpersonen �sogar �um �gut �2 �Mrd. �Euro �gesunken. �Insgesamt �

betrugen �sie �Ende �März �2007 �noch �792,7 �Mrd. �Euro. �Nach �Ansicht �des �Bundesverbandes �

deutscher �Banken �(BdB) �mögen �die �gestiegenen �Zinsen �zur �leicht �gedämpften �Entwicklung �

beigetragen �haben. �Hypothekendarlehen �mit �zehnjähriger �Zinsfestschreibung �sind �derzeit �

zu �Effektivzinsen �von �etwa �5,0 �bis �5,4 �Prozent �erhältlich. �Bei �fünfjähriger �Festschreibung �

liegen �die �Zinsen �aufgrund �der �aktuell �flach �verlaufenden �„Zinskurve“ �kaum �niedriger. �+++ �

 �deutsche sind Spar-Europameister: � Laut � einer � Studie � des �Bundesverbandes � der �

Deutschen �Volksbanken �und �Raiffeisenbanken �(BVR) �zum �Anlageverhalten �im �Jahr �2006 �

haben �sich �die �Deutschen �besser �als �ihre �europäischen �Nachbarn �auf �die �demografische �

Herausforderung �eingestellt. �So �sei �die �Sparquote �in �Deutschland �von �2000 �bis �2006 �um �1,4 �

Prozentpunkte �auf �10,6 �Prozent �gestiegen, �im �übrigen �Euro-Raum �habe �sie �sich �um �0,3 �Pro-

zentpunkte �auf �7,1 �Prozent �verringert. �Während �die �Sparanstrengungen �der �Bundesbürger �

seit �dem �Boomjahr �2000 �kontinuierlich �zugenommen �haben, �hat �im �übrigen �Euro-Raum �die �

Sparneigung �in �den �letzten �Jahren �nachgelassen �und �ist �aktuell �sogar �niedriger �als �im �Jahr �

2000, �so �der �BVR. �+++ � ratings wichtig für Anlageentscheidung: � �Ratings �besitzen �

eine �hohe �Bedeutung �bei �Investmententscheidungen. �Dies �geht �aus �einer �aktuellen �Umfrage �

von �Feri �Rating �& �Research �hervor. �Demnach �halten �über �80 �Prozent �der �Befragten �Ratings �

sogar �für �„ein �ideales �Instrument �zur �Verbesserung �des �Anlegerschutzes“. �Rund �81 �Prozent �

der �Umfrageteilnehmer �schätzen �den �Nutzen �von �Ratings �bei �Aktienfonds �als �hoch �ein. �Bei �

Rentenfonds �sind �es �knapp �44 �Prozent, �bei �offenen �Immobilienfonds �35 �Prozent �und �bei �

Mischfonds �noch �32 �Prozent. �Rund �21 �Prozent �geben �an, �dass �sie �ausschließlich �in �Fonds �

mit �Top-Ratings �investieren. �+++

ticker +++ ticker +++ ticker+++ ticker +++ ticker

Entscheidungs- 
matrix für die Ausgangs- 
situation

t tab. 02
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V  III  IV 
  (1,3) (2,4) 
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Kalküls:	Das	Verhalten	von	GS	wird	sich	
daher	verändern.	

Strategieentwicklung unter der 
 Prämisse „Niedrig-kostentyp“

Unter	der	neuen	Voraussetzung	des	Nied-
rig-Kostentyps	ergibt	sich	bei	den	Strate-
gien	eine	neue	Präferenzordnung.

Strategie	 III	 ist	 für	 GB	 am	 besten.	
Gleichzeitig	ist	Strategie	III	für	GS	am	
schlechtesten	 –	 hier	 gewinnt	 GB	 das	
maximal	Mögliche	und	GS	verliert	das	
maximal	Mögliche.
Strategie	 IV	 ist	 für	 GB	 schlechter	 als	
Strategie	III.	Strategie	IV	ist	für	GS	bes-
ser	als	Strategie	III,	da	hier	GB	weniger	
Marktanteile	 gewinnt	 als	 mit	 Strategie	
III.	Spiegelbildlich	verliert	GS	weniger	
Marktanteil	als	bei	Strategie	III.
Strategie	 II	 ist	 für	 GB	 am	 schlechtes-
ten	und	für	GS	am	besten:	Bei	zuneh-
menden	 Marktanteilen	 von	 GS	 sinken	
die	Marktanteile	von	GB.	
Strategie	I	ist	für	GB	besser	als	Strate-
gie	 II.	Für	GS	 ist	Strategie	 I	zwar	gut,	
aber	 schlechter	 als	 Strategie	 II,	 da	 GS	
bei	gleichgerichteten	Strategien	weniger	
gewinnt	als	bei	Strategie	II.

Veränderte Entscheidungsmatrix 
(Spielmatrix)

Im	 Falle	 des	 Niedrig-Kostentyps	 von	 GB	
ergeben	 sich	 somit	 folgende	 Präferenz-
ordnungen:

Präferenzen	GS:	II	>	I	>	IV	>	III	→	Rang-
folge:	II	=	4,	I	=	3,	IV	=	2,	III	=	1	
Präferenzen	GB:	III	>	IV	>	I	>	II	→	Rang-
folge:	III	=	4,	IV	=	3,	I	=	2,	II	=	1

Wie	aus	t tab. 03	ersichtlich	wird,	liegt	
das	 Nash-Gleichgewicht	 (Spiellösung/
optimale	 Strategiekombination)	 nun	 bei	
Strategie	 I,	 da	 kein	 Akteur	 eine	 bessere	
Auszahlung	realisieren	kann.

Schlussfolgerungen

Als	 Schlussfolgerungen	 aus	 den	 obigen	
Analysen	lassen	sich	folgende	Punkte	fest-
halten:	

GB	muss	im	nächsten	Schritt	das	Seg-
ment	III	in	einer	neuen	Entscheidungs-
matrix	realisieren.	Hier	kann	GB	Markt-
anteile	von	GS	übernehmen.

•

•

•

•

•

•

•

Mit	 dem	 Erzeugen	 einfacher	 Typen-
vielfalt	 (infolge	 der	 Informationsasym-
metrie	zu	Lasten	von	GS)	nutzt	GB	die	
Möglichkeit	 des	 Signalling.	 Durch	 die	
Unsicherheit	von	GS	über	den	wahren	
Kostentyp	von	GB	muss	GS	mit	abneh-
menden	Erträgen	rechnen.	Dies	wird	GS	
im	strategischen	Kalkül	–	und	damit	im	
eignen	 Marktverhalten	 –	 berücksichti-
gen.	Auf	diese	Weise	kann	GB	Reputati-
on	aufbauen	und	die	Wahrnehmung	als	
schwacher	Akteur	umkehren.	 q

Fazit

Bei der strategischen Planung nur passives 
Verhalten der handelnden Akteure zu unter-
stellen, führt schnell ins Abseits. Werden stra-
tegische Optionen mit Hilfe der Spieltheorie 
entwickelt, ist eine deutlich verbesserte Ab-
schätzung der Chancen und Risiken gegeben. 
In dem oben beschriebenen Beispiel könnte 
das Kreditinstitut nach einer Verbesserung der 
Kostensituation für die Konkurrenten deutliche 
Signale setzten. Es könnte auf Teilmärkten der 
Baufinanzierung (Gewerbeimmobilien) Kondi-
tionen anbieten, die unter denen der Konkur-
renz liegen. Dass ein „starker Spieler“ anders 
wahrgenommen wird, als ein „schwacher 
Spieler“, ist offensichtlich. Damit wäre eine 
Folge der strategischen Analyse, dass durch ein 
deutliches Signal die Mitspieler ihre Gesamt-
strategie zumindest in Teilbereichen adaptie-
ren müssten, weil das Gefüge der Konditionen 
auf dem Baufinanzierungsmarkt als Ganzes 
nicht sofort ins Wanken geriete.
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