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das Unternehmen eine Umsatzrendite von 2% aus griff des Staates nicht eine Situation auslésen darf,
dem wettbewerbswidrigen Handeln gezogen hatte die langfristig wettbewerbsbeschrankendes Verhalten

und die Aufklarungs- und Strafdurchsetzungsquote
20% betragt. Dies erscheint vor diesem Hinter-
grund aber als nicht glaubhaft, weil die ,Medizin
schlimmer als die Krankheit ist".

Da die Behdrden den Unternehmen aber, wie
oben bereits angefiihrt, nicht die Existenz entzie-
hen dirfen, stellt sich die Frage, wo nun eine ge-

erzwingt, beispielsweise durch weitere Verengung
des Markts als Folge von Bu3geldern. Aktuell zeigt
sich diese Problematik in der Zementbranche. Hier
wurde bereits der erste Anbieter von einem Kon-
kurrenten ,geschluckt®. Damit entsteht eine Ratio-
nalitatsfalle fir die Kartellpolitik, die bereits von

Liefmarf® beschrieben wurde und auch von Nor-

rechte, angemessene und vor allem anreizkompatibleman und Thiss8 diskutiert wird.

— also glaubhaft abschreckende — Strafe anzusie-

Wo das deutsche und das europdische Recht

deln ist. Sicher sind die 10% des Gesamtumsatzesvor dem Dilemma einer gerechten Strafe stehen, sind
auch nur eine Richtlinie fiir die Hochstgrenze des die amerikanischen Kartellrechtler einmal mehr
BuRRgeldes. Aber die Praxis der Europdischen einen Schritt voraus. Denn das amerikanische
Kommission, welche als Hochstmal einer Geld- Recht sieht fir Manager, die gegen das Kartellterbo
buBe ebenso die 10%-Regelung zugrunde legt verstof3en, nicht nur Geld-, sondern auch Gefang-

(siehe Kasten), zeigt, dal3 dieser Rahmen durchausnisstrafen vor.Ex-ante- und Ex-postRationalitat

ausgeschopft wird.

Fazit
Die Ausfuhrungen verdeutlichen, dal3 es sowohl

aus rechtlicher als auch aus 6konomischer Sicht

fur die Kartellbehdrden &ufRerst schwierig ist, die

gerechte Strafe fir ein Kartellvergehen zu finden.
Die Bebul3ung hat vor dem Hintergrund der an-

fangs dargelegten Rationalitatsproblematik mit Augen

mafd zu geschehen. Unbestritten ist, dal3 der Ein-

der Strafe sind hier also schon harmonisiert.

Ulrich.Blum@iwh-halle.de
Nicole.Steinat@iwh-halle.de
Michael.Veltins@vwblk.com*

*Professor Dr. Michael A. Veltins ist Honorarpraes an
der TU Dresden und Rechtsanwalt in der Kanzleinge&
Wilkinson, Barker, Knauer, Leitermann, Frankfurt lsiain.

Wie hoch ist der wirtschaftliche Vorteil im Sinne des Kartellrechts?

Zentrales Ziel unternehmerischen Handelns ist es,
Gewinne und insbesondere Differentialrenten zu
erzielen. Jedoch versuchen Unternehmen nicht
immer, mit wettbewerblichen oder wettbewerblich
akzeptierten Mitteln, erhéhte Gewinne zu verein-
nahmen. Implizite oder explizite Absprachen z&h-
len zu den kartellrechtlich zu wirdigenden Tatbe-
standen. Allerdings kann nicht aus einem juristisch
identifizierten Kartell problemlos auf wirtschaft-
liche Vorteile und Kartellgewinne geschlossen
werden. Umgekehrt existiert eine Vielzahl von
Wettbewerbslagen, bei denen ohne jegliche Inter-
aktion erhohte Gewinne mdglich sind, die den
Anschein von Absprachen geben.

27 siehe Tatigkeitsberichte der Europaische Kommissio
Lovells: Bu3gelder in Kartellverfahren, 2002.
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Der Artikel untersucht, inwieweit die Wettbe-
werbstheorie, insbesondere die moderne Industrie-
okonomik, Aussagen zu den Bedingungen treffen
kann, unter denen ein solcher wirtschaftlicher
Vorteil auftritt und wie sich dessen Hohe berechnen
lakt. Denn im Fall einer kartellrechtswidrigen Ab-
sprache sollen etwaige Kartellgewinne nicht bei
den Tatern verbleiben, schlief3lich sollen Unter-
nehmen von solchen Vereinbarungen keineswegs
profitieren. Daher besteht fir die Kartellbehérden
die Moglichkeit, den wirtschaftlichen Vorteil durch
GeldbulRen abzuschdpfen.

28 ygl. LIEFMAN, R.: Monopoly or Competition as Badisr
Government Trust Policy, in: Quarterly Journal afoE
nomics 29, 1915, pp. 308-325.

29 ygl. NORMAN, G.; THISSE, J. F.: Product Varietydan
Welfare under Tough and Soft Pricing Regimes, ico-E
nomic Journal, 1996, pp. 76-91.
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Wie erzielt das Unternehmen einen
angemessenen Gewinn?

Ziel allen unternehmerischen Handelns ist die Ge-
winnerzielung. In liberalen Gesellschaften, die-ver
einbart haben, gesellschaftliche Macht dezentral
und auf Zeit, n&mlich durch Wahl zu organisieren,
ware wirtschaftliche, im Extremfall monopolisti-
sche Macht ein nicht hinzunehmender Gegensatz.
Insofern zahlen Institutionen, insbesondere Gesetze,
die wirtschaftliche Macht beschranken, zu den Kern-
bestandteilen liberaler Marktwirtschaften. Staaten
werden ihren Ordnungsrahmen so setzen, dal} auf-
kommende wirtschaftliche Macht moglichst durch
Konkurrenz gebandigt wird.

Definiert man Wettbewerb als eine Abfolge
von Innovations- und Transferprozes¥eso kann
sich Wettbewerbsversagen gleichermal3en aus feh-
lenden Innovationen wie aus nicht vollzogenen
Verschiebungen von Marktanteilen von ,Unter-
nehmern® zu ,Unterlassern* ergeben. Innovationen
sind risikobehaftet und werden folglich nur bei aus-
reichender Renditechance, also kinftiger Markt-
macht, getatigt. Diese wird ein Unternehmen inreine
unvollkommenen, also realen Welt, versuchen aufzu-
bauen. Damit entsteht eine Dichotomie: Wirt-
schaftlicher Fortschritt bendétigt Unvollkommenheit,
die aber wieder um des Fortschritts willen erodieren
muf3. Greift der Staat ,falsch” in diesen Prozelf3 ein,
so kann er erhebliche Wohlfahrtsverluste auslosen.
Dies gilt insbesondere in dynamischen Markden.

Oft versuchen Unternehmen, durch explizites
oder implizites Handeln die Offenheit der Markte
zu beschranken, um ohne Wettbewerbsanstren-
gung erhthte Gewinne zu vereinnahmen. Aller-
dings kann aus einem juristisch identifizierten
Kartell nicht zwingend auf ein wirtschaftlich funk-
tionierendes Kartell geschlossen werden. Umgekehrt
existiert eine Vielzahl von impliziten Kartellen,
die ohne formale Festlegungen, die auch justitiabel
sind, auskommen. Schliel3lich sind Marktlagen
moglich, bei denen der normale Wettbewerbsprozeld
zu Verhaltensweisen der Beteiligten, Marktstrukiure
und Ergebnissen, insbesondere Renditen fuhrt, die

30 vgl. hierzu insbesondere BLUM, U.: Volkswirtscshdhre,
Kap. 14 und 15, 4. Auflage, Oldenbourg 2004.

31 vgl. BLUM, U.; VELTINS, M.: Braucht die E-conomyire
neues Wetthewerbsleitbild?, idahrbuchfiir Wirtschaftswis-
senschaften — Review of Economics, Vol. 55, No2@5,
pp. 163-189.
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sich als wettbewerbliches Gleichgewicht vor allem

in engen Markten ergeben.

Offensichtlich mul3 die Kartellbehérde mehrere

Fragen beantworten:

» Ist bei nachgewiesener Existenz eines Kartells
neben der Ahndung des Rechtsverstof3es auch
eine Abschopfung eines wirtschaftlichen Vor-
teils geboten?

» Lassen Marktverhalten (z. B. Parallelverhalten
bezlglich Preiserh6hungen) oder erhdhte Ge-
winne vermuten, dald ein Kartell — formell oder
informell — existiert?

Die erste Frage geht vom juristischen zum 6kono-

mischen Aspekt, die zweite nimmt den umgekehr-

ten Weg. In jedem Fall ist es erforderlich, etwas zu
identifizieren, was man als ,Wettbewerbsbench-
mark"“ bezeichnen kdnnte, um zu beantworten, ob
eine bestimmte Marktkonstellation einen wirt-
schaftlichen Vorteil induziert hat. Dazu ist der re-
levante Markt abzugrenzen, in dem der VerstoR3
stattfand. AnschlielBend muf3 ein Vergleichsmarkt
gefunden werden, um die Kausalitat zwischen dem
kartellrechtswidrigen Verhalten und dem Kartell-
gewinn nachzuweisen. Da ein tatsachlich existie-
render Vergleichsmarkt nur schwer zu identifizieren
ist, kbnnen auch theoretische Vergleichsmarkte
als Referenz konzipiert werden. Weiterhin kann
man prifen, ob in dem Markt Voraussetzungen ge-
geben sind, die Kartelle unméglich machen oder
die bei Existenz eines Kartells zuverlassige Indizie
sind.

Wie wird der relevante Markt abgegrenzt?

Als erster Schritt ist der Markt abzugrenzen, in
dem der vermutete Verstol3 stattgefunden hat. Drei
Dimensionen kommen in Frage:

1. Derrédumlich relevante Markkann in Abhan-
gigkeit von den Substitutionsmoglichkeiten der
Abnehmer lokal, regional, national oder inter-
national begrenzt sein. In Grenzfallen kann der
raumlich relevante Markt auch der Weltmarkt
sein (so z. B. der Flugzeugmarkt). Die raumli-
che Marktabgrenzung ergibt sich also aus der
Eigenart der angebotenen Giter.

2. Diesachliche Marktabgrenzungnterstellt eine
funktionelle Austauschbarkeit aus Sicht der Ab-
nehmer. Dabei spielt zum einen die Gleich-
artigkeit eine Rolle, also die Produkthomogenitat,
zum anderen der Abstand zu Substitutionspro-
dukten, die letztlich den Markt beschranken.

Wirtschaft im Wandel 8/2005



3. Inzeitlicher Sichist der Markt fur die Periode
des Kartellvergehens abzugrenzen, um so eine
wettbewerbliche Periode als Vergleichsbasis zu
identifizieren. Dabei kann ein im Rechtsver-
fahren nachgewiesener Kartellbeginn oder ein
entsprechend bekanntes Kartellende zugrundege-
legt werden, das dann anhand dkonomischer Tat-
bestéande zu Uberprifen ist.

Die Identifikation des Vergleichsmarkts

Auf Grundlage des abgegrenzten Marktes ist ein

Vergleichsmarkt zu finden, der es erlaubt, den

Nachweis im Sinne der Kausalitat zwischen Wett-

bewerbsverstol3 und wirtschaftlichem Vorteil ent-

sprechend 8 19 IV Nr. 2 GWB zu fuihren, um dann
die HOhe des wirtschaftlichen Vorteils abzuschat-
zen. Aufgrund der verschiedenen Auspragungen
des Vergleichsmarktprinzips (rAumlich, sachlich,
zeitlich, analog zum relevanten Markt) sowie der

Unbestimmtheit der in § 19 IV Nr. 2 GWB ent-

haltenen Rechtsbegriffe in bezug auf die 6kono-

mische Ausfillung verfiigen die Kartellbehérden

Uber einen recht weiten Entscheidungsspielraum

bei der Wahl des Vergleichsmarktes, sind dabei

aber dennoch nicht ganzlich frei.

Zunéchst einmal existieren allgemeine Beschran-
kungen, die aus der Natur des Vergleichsmarkt-
konzeptes folgen, weil der Vergleichsmarkt wettbe-
werblich (bzw. wettbewerblicher als der vermu-
tete Kartellmarkt) sein und als Markt bestimmte
Stabilitatseigenschaften im Sinne konvergenter
Preise ausweisen mdBdie eine Referenzierung
erst ermdglichen. Dartber hinaus folgen weitere
Vorgaben und Beschréankungen aus der Anwen-
dung der jeweiligen ,Spielart* des Vergleichsmarkt-
prinzips.

e Fir die Variante desachlichen Vergleichs-
marktes” bedeutet dies, daf} auf die produkti-
onstechnische Verwandtschaft sowie auf eine
Analogie der Lieferanten- und Abnehmer-
strukturen zu achten 3% es stehen also tech-
nologische Fragen nach den Kostenstrukturen
und solche nach den Nachfragebedingungen
im Vordergrund. Falls der betrachtete Markt

32 ygl. STIGLER, G.; SHERWINR.: The Extent of the Market,
in: The Journal of Law and Economics, Vol. 87. 1985
pp. 355-374.

33 vgl. BECHTOLD, R.: Kartellgesetz — Gesetz gegen Wett-
bewerbsbeschrankungen, 3. Aufl., § 19, RandnumrBer 7
Minchen 2002.
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durch eine hohe Spezifitdt gekennzeichnet ist,
wodurch ein Ausweichen auf einen anderen
Vergleichsmarkt als nicht mdglich erscheint,
sind die zu stellenden Anforderungen an den
raumlichen und an den zeitlichen Vergleichs-
markt zu prazisieren.

e Das in der Praxis im Vordergrund stehende
raumliche Vergleichsmarktkonzegtellt be-
sondere Anforderungen an die Vergleichbar-
keit der Markte34 auch vor wirtschaftspoliti-
schem Hintergrund. Ein innerdeutscher Ver-
gleichsmarkt scheidet immer dann aus, wenn
die vorgeworfenen Kartellabsprachen das ge-
samte Gebiet der Bundesrepublik Deutschland
umfal3t haben sollen. Dann ist auf das Ausland
auszuweicher®

» Hinsichtlich deszeitlichen Vergleichsmarktes
ist anzumerken, daR3 dieser in der behérdlichen
Praxis die geringste Rolle spielt. Nur in den
70er Jahren hat das BKartA bei seinen Ent-
scheidungen teilweise in Gestalt der soge-
nannten ,Sockeltheorie” einen zeitlichen Ver-
gleichsmarkt zugrundegele#t Kritisiert wird
insbesondere, dal3 unterstellt wird, der urspring-
liche Ausgangspreis sei ein Wettbewerbspreis
gewesers! Daher wird heute gefordert, den
zeitlichen Vergleichsmarkhur anzuwenden,
wenn feststeht, dal3 der friihere Markt ein Wett-
bewerbsmarkt wat® Analog ware vermutlich
auch fir einen spateren Markt zu argumentieren.

Besteht die Mdglichkeit der empirischen
Verifikation?

Von den vorstehenden Bedenken abgesehen, be-
steht fur den Anwender des Vergleichsmarktverfah-
rens beziiglich der anzustellenden Entwicklungspro-
gnosen ein recht weiter Spielraum. Voraussetzung
ist nur, dal3 die nutzbar gemachten Methoden wirt-
schaftswissenschaftlich anerkannt und mit dem
Zweck des 8 19 IV Nr. 2 GWB vereinbar sind. Es
bleibt festzuhalten, dal3 den Kartellbehdrden im
allgemeinen bei der Auswahl des jeweiligen Ver-

34 vgl. dazu IMMENGA, U.; MESTMACKER, E.-J.: Gesetz
gegen Wetthewerbsbeschrankungen. Kommentar zurallKart
gesetz, 3. Aufl.,, § 19, Randnummer 163. Miinche 200

35 BECHTOLD, R, a. a. O.

36 IMMENGA, U.; MESTMACKER, E.-J., a. a. O., Rand-
nummer 167.

37 Ependa.
38 BECHTOLD, R., a. a. O.
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gleichsmarktes allein aufgrund der drei aner-
kannten Varianten des Konzepts ein recht weiter
Spielraum zur Verflgung steht, der nur sehr va-
gen Einschrankungen unterliegt. Allerdings ist
das Gebot der Nachvollziehbarkeit von Begriindung
und wissenschatftlicher Basis zu beachten.

In der Regel wird man auf dieser rein empiri-
schen Ebene Uber den Vergleich von Preisen im
kartellierten und im Wettbewerbsmarkt hinaus
prufen miussen, ob dieser wirtschaftliche Vorteil
Uberhaupt Kartellrelevanz besitzt. Dabei bieten
sich der Lerner-Index und dFRerice-Cost-Margin
als zwei Mal3e von Marktmacht an, die im Kartell
unterstellt wird. Beide geben einen Hinweis darauf,
ob Marktmacht vorliegt oder nicht und ob die
Frage eines kartellrechtlichen Fehlverhaltens weite
zu verfolgen ist. Umgekehrt bieten sich zwei Ver-
fahren an, um zu prifen, ob die These des Fehlver-
haltens abgelehnt werden kann: Bei bdrsennotier-
ten Unternehmen koénnen Briche in der Entwick-
lung des Unternehmenswerts vollzogen werden,
wenn kartellrechtliche Informationen bedeutsam
sind. Mit dem Test auf Strukturbruch kann ge-
pruft werden, ob das Unternehmen in der Lage
war, durch Marktmacht das Marktregime zu seinen
Gunsten zu verandern.

Variante 1: der Lerner-Index

Zwei bekannte Mal3e der Marktmacht im Mono-
pol stellen dasdeadweight-lossund der Lerner-
Index dar® Im ersten Fall ist die Marktmacht
proportional zur Héhe des Wohlfahrtsverlusts, der
durch eben diese entsteht. Der Lerner-Index stellt
eine direkte Beziehung zur Reaktion des Nachfra-
gevolumens bei Anderungen der Preise her, denn
mit zunehmender Starrheit der Mengenreaktion
auf eine Preiserhdéhung, insbesondere einer Elasti-
zitdt zwischen null und eins, kdnnen Konsumen-
ten kaum ausweichen und Marktmacht kann
durchgesetzt werden. Gegeben gailer Markt-

preis und|£| die (positive) Nachfrageelastizitat

bzgl. des Preises. Ausgehend von der Bedingung
fur den Grenzerlds im Monopol

39 vgl. LERNER, A.: The Concept of Monopoly and thead
surement of Monopoly Power, in: Review of Eco-
nomic Studies No.1. June 1934, pp. 157-175. — UT-
TON, M. A.: Market Dominance and Antitrust Poli&) ed.,
Cheltenham, UK, Northampton, MA. USA 2003, pp. 9 f
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1
(1) GE= p(l—H) :
errechnet sich durch Umstellung der Lerner-Index,
L:
p-GK_1
P I
als der relativenark-upPreis gegentiber den Grenz-

kosten und in formaler ldentitat als Kehrwert der
Nachfrageelastizitat beziglich des Preises. Dabei

git 0<L<1 fir die Elastizitat|e|>1. Der
Grenzfall L =1 ist aber denkbar, wenn die
GrenzkosterGK = 0 oder der Preip = o gelten

wuirde. Im Fall einer starren Nachfrage bzw. im
Grenzfall einer perfekt unelastischen Nachfrage

mit |¢|=0 wére die Gleichung nicht mehr sinn-

2 L=

voll zu definieren, weil dann negative Grenzko-
sten oder negative Preise auftreten miften. Dar-
aus folgt, dal3 hier die Grenzen der Betrachtung
gegeben sind.

In der Tat beschreibt die Monopol- und Oligo-
poltheorie nur elastische Nachfrageregime, so daf3
in Méarkten mit weitgehend starrer Nachfrage (wie
bei Treibstoffen) oder limitationaler Nachfrage
(wie bei Zement, bei dem nicht der Preis, sondern
die technische Mischung den Einsatz bestifimt
das Verfahren auf aggregiertem Niveau nicht ein-
zusetzen ist!

Elastische Nachfrageregime finden sich oft auf
der Ebene einzelner Lieferanten bei sonst starrer
Gesamtnachfrage. Offensichtlich existieren auf
der Ebene des einzelnen Unternehmens flexible
Preis-Mengen-Welten, beschrankt durch Trans-
aktionskosten, beispielsweise Transportkosten,
nicht aber im Aggregat. Im totalen Gleichgewicht,
also einer Harberger-McLure-W#&lt kompensie-

40 Die Substitution erfolgt im nachgelagerten Mauker fir
die indirekte Nachfrage verantwortlich zeichnet,i-be
spielsweise durch den Ubergang von Stein- auf Haizh
ser.

41 Die Nachfrageelastizitat beziiglich des Preisegt lei-
spielsweise bei Treibstoffen zwischen -0,1 und n8
bei Zement zwischen -0,3 und -1,0. Vgl. BLUM, UQ®S,
G.; GAUDRY., M.: Aggregate Time Series Fuel Demand
Models, Transportation Research A22. 1988, pp.85-8
BLUM, U.; SCHALLER, A.; VELTINS, M.: The East Ger-
man Cement Cartell. Dresden Papers in Economic$./2004.

42 ygl. HARBERGER, A.: The Incidence of the Corpooati
Income Tax, in: Journal of Political Economy 70(3).
1962, pp. 215-240. — McLURE, C.: The Inter-Regidnal
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ren namlich auf aggregiertem Niveau die Kreuz-
preiseffekte die direkten Nachfrageelastizitaten
beziglich des Preises. Eine derartige Situation ist
aus dem Wettbewerb der Tankstellen um Kunden
bekannt. Die Gesamtnachfrage nach Treibstoff ist
annahernd starr, auf der Ebene der einzelnen
Tankstelle aber existiert erheblicher Wettbewerb,
und der Preissetzungsspielraum wird begrenzt
durch die Bereitschaft des Kunden, eine andere
Tankstelle anzufahren. Aus der Tatsache, dal3 die
begrenzte Flexibilitat nicht zum Preisverfall flhrt,
wird aber deutlich, daR auf aggregiertem Niveau
das starre Regime den Gesamtwettbewerb dominiert.

Variante 2: die Price-Cost-Margin

Formal stellt die Lerner-Bedingung bereits eine
Price-Cost-Margin(PCM) dar. Man kann diese
aber auch aus dem Rechnungswesen oder ¢kono-
metrisch herleiten, um zu prifen, wie weit ober-
halb der Grenzkosten die Preise angesetzt sind.
Diese Messung st6i3t auf ein theoretisches und ein
empirisches Problem:

1. Aus theoretischer Sicht ist nicht klar, weshalb
man ein Grenzkostenangebot als Referenz wah-
len soll, wenn man weil3, dal3 in engen Markten
mit hohen (versunkenen) Kosten Durchschnitts-
kostenanbieter vorherrschen — im Zweifelsfall
im Sinne der monopolitischen Konkurrenz. Ins-
besondere in Industrien mit Transportkosten
und regionalen Markten ist dies relevant, also
auch bei Zement und Treibstoffen.

2. Aus empirischer Sicht ist die Klassifikation der
Positionen aus der Kostenrechnung schwierig.
Eine korrekte oOkonometrische Spezifikation
bereitet erhebliche Schwierigkeiten, weil das
Mengen- und das Wertgerlst sauber getrennt
werden mussen. Regressiert man beispiels-
weise in einem einfachen Modell die Gesamt-
kosten gegen die Absatzmenge, so wird die
Konstante dann insignifikant, wenn erhebliche
Absatzrickgange durch Verringerung der va-
riablen Stickkosten (bei Zement Energie, bei
Treibstoffen der Rohélpreis) kompensiert wur-
den. Will man dies umgehen, steht man vor dem
oben genannten Aufteilungsproblem.

Tatsachlich lassen sich Hinweise auf eine Paralle-

litat von Kosten und Preisen vor allem im kurzfri-

stigen Bereich nicht finden. Langfristig existiert

z. B. im Zementmarkt eine allgemeine Tendenz,

cidence of General Taxes, in: Public Finance 246919
pp. 457-483.
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die jedoch auch in anderen Industrien zu finden

ist und nicht als spezifisch gelten kann. Von be-

sonderem Interesse ist, da} es in den regionalen
Zementmarkten stabile unterschiedliche Preisni-

veaus gibt (im Osten lag der Preis um etwa 10 Euro/t
unter dem des Westens), was bei einer Kartellsi-

tuation und gegebenen Technologien eigentlich

nicht erwartet werden kann.

Variante 3: die risikoadaquate Kapitalverzin-
sung und ,Kursevents"”

Die risikoadaquate Kapitalverzinsung aus Sicht ei-
nes Eigenkapitalgebers laft sich als Summe aus
Einstandspreis, der Handlungs- und Gewinnmarge
und dem Insolvenzrisiko, evtl. erhéht um die In-
flationserwartung, ausdriicken. Diese Kapitalkosten
definieren wiederum den 6konomischen Wert des
Unternehmens — im Idealfall reprasentiert durch den
Marktwert an der Borse. Wenn sich Risiken an-
dern, dann muf3 dies Folgen haben. Unterstellt man
die Gultigkeit der (schwachen) Effizienzannahmen
des Kapitalmarktmodells, dann sollten neue Infor-
mationen bei bdrsennotierten Unternehmen den
economic valueind damit den Kurs beeinflussen.
Damit ist es mdglich, den Wert von Vereinbarun-
gen zwischen Unternehmen, seien sie kartellrecht-
lich relevant oder irrelevant, durch ,Kursevents* an
der Borse zu identifizieren.

Variante 4: Test auf Strukturbruch

Schliel3lich besteht die Méglichkeit zu prifen, ob
Kooperations- und Kartellereignisse einen Struk-
turbruch in der Nachfragefunktion ausgel6st ha-
ben. Andert sich das Verhalten auf der Nachfrage-
funktion, so haben sich nur die 6konomischen
Determinanten geédndert, nicht aber das Marktre-
gime. Erst eine Verschiebung der Nachfragefunktion
— also ein Strukturbruch — der beispielsweise bei
gegebenen Preisen und gegebenen anderen Grof3en
— insbesondere wirtschaftlichen Aktivitatsvariablen
wie der Gesamtnachfrage — eine erhdhte Marktrau-
mung zeigen, sind als Hinweise flr einen wirt-
schaftlichen Vorteil zu verstehen. Analog kann es
durch kartellrelevante ad-hoc-Mitteilungen zu einem
Strukturbruch, insbesondere auch im Aktienkurs bei
bérsennotierten Unternehmen, kommen.

Theoretische Vergleichsmarkte

In ausdifferenzierten Markten wird es selten méog-
lich sein, einen reellen Vergleichsmarkt zu finden,
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der eine verla3liche, ndmlich justitiable Festle-
gung der Hohe des wirtschaftlichen Vorteils ab-
zuleiten erlaubt. Insbesondere wird man den Ver-
gleichsmarkt daraufhin Gberprifen missen, nach
welchen Kriterien die Vergleichbarkeit festgestellt
werden kann. Dies kann nur mit Kriterien aus der
okonomischen Theorie erfolgen. Dann ist man der
Frage sehr nahe, ob nicht von vornherein ein theo-
retischer Vergleichsmarkt als Referenz zu kon-
struieren ist, weil die Beschreibung der Aquiva-
lenz von Kartell- und Vergleichsmarkt — bis auf
die unterschiedliche Wettbewerbsintensitat — pra-
zise zu leisten ist. Dabei spielen vor allem Ko-
stenstrukturen und unterschiedliche Informations-
stande in all ihren Facetten fur die Analyse der
strategischen Interaktion zwischen Unternehmen
eine zentrale Rolle.

Der theoretische Ansatz wird dann besonders
wichtig, wenn im falsifikatorischen Sinn zu zeigen
ist, daf? eine milbréauchliche Verwendung von Markt-
macht nicht gegeben war.

Die Bedeutung der Kostenstruktur fur den Markt

Konnen die Ausgaben einer Investition bei kurz-
fristigem Rickzug vom Markt nicht zurtickge-

wonnen werden, so spricht man von versunkenen
Kosten#3 Diese konnen technologisch vorgege-

ben sein, beispielsweise durch die hohe Spezifitat
von Produktionsanlagen, sie kénnen aber auch
von einer ungunstigen Marktlage erzeugt werden,
die keinerlei Verwertungsmdoglichkeiten zulaft,

falls die Produktion eingestellt werden muf. Der-
artige Irreversibilitaten, also fehlende Alternati-

ven auf3erhalb der spezifischen Produktion, er-
zeugen erhebliche Risiken fir das Unternehmen
selbst, weil es bei einem Fehlschlag am Markt
seine Anlagen nicht mehr zum Buchwert liquidieren
kann. Daher wird das Unternehmen versuchen,
die Investition zu amortisieren, und auch bei un-
gunstigen Bedingungen die Verpflichtungszeit,

also die Zeit bis zum Rickgewinn der versunke-
nen Kosten, tUber den Marktprozel3 durchzuhalten.
Es wird folglich erhebliche Energie aufwenden,

Marktzutritte, die ein tragfahiges Preissystem zer-
stéren, zu unterbinden, beispielsweise als Markt-
sasse durch das markteintrittsverhindernde An-
drohen von Preiskriegen gegentber Eintrittswilli-

43 vgl. BAUMOL, W. J.; PANZAR, J. L.; WILLIG, R. D.:
Contestable Markets and the Theory of IndustriaicBire,
Harcourt Brace Javanovich. San Diego 1988.
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gen oder, innerhalb einer gegebenen Konkur-
renzlage, durch freundlichen WettbewétbJe
hoher die versunkenen Kosten liegen, desto ge-
ringer wird die Zahl der Anbieter, woraus sich
relevante Folgen fur das unternehmerische Wett-
bewerbsverhalten ergebé&n.

Ohne das Konstrukt der versunkenen Kosten
ist die einfache Marktstrukturhypothese der alten
Industrie6konomik® daR namlich eine Beziehung
zwischen hohen (versunkenen) Kosten und sin-
kender GruppengréRe besteht, nicht allgemein-
gultig. So dreht die von Schumpetébegrindete
Innovationstheorie die Abfolge faktisch um, weil
der innovative Unternehmer durch ,neue Kombi-
nation“ dominierende Marktstrukturen erzeugt.
Demset8 zeigt, dalR zu erreichende Ziele, bei-
spielsweise eine Erhdhung des Unternehmens-
werts, bestimmte Verhaltensweisen, beispiels-
weise Innovationen, voraussetzen, die im Erfolgs-
fall dann die Marktstrukturen determinieren.
Damit entsteht eine offene Situation, die der
radikalen Sicht der Chicago-Schtfleund der
angebotsorientierten Scheffeentsprechen und die
dem Staat Zurtickhaltung in der Wettbewerbspo-
litik auferlegt. Letztlich drickt sich im offenen
Abfolgeproblem zwischen Marktstruktur, Markt-
verhalten und Marktergebnis die konstitutionelle
Unwissenheit aust

44 ygl. BLUM, U.; MONIUS, J.: Versunkene Kosten und
Wirtschaftspolitik, in: WirtschaftswissenschaftiishStudium 1;
17.1997, S. 7-13.

45 vgl. DIXIT, A.; The Role of Investment in Entry Bee-
rence, in : Economic Journal 90. 1980, pp. 95-108UT-
TON, J.: Sunk Costs and Market Structure, Price [i&im
tion, Advertising and the Evolution of Concentratio
Cambridge, MA 1991.

46 v/gl. MASON, E. S.: Price and Production Policiédarge
Scale Enterprises, in: American Economic Review, 99.
1939, pp. 190 ff. — BAIN, J. S.: A Note on PriciimgMo-
nopoly and Oligopoly, in: American Economic Review,
Vol. 39. 1949, pp. 448 ff. — BAIN, J. S.: Industriarga-
nization. New York 1968.

47 vgl. SCHUMPETER, J.: Theorie der wirtschaftlichEnt-
wicklung. Berlin 1912.

48 \/gl. DEMSETZ, H.:Indutry Structure, Market Rivalry
and Public Policy, in: Journal of Law and Econondi6s(1).
1973, pp. 1-9. — DEMSETZ, HTwo Systems of Belief
about Monopoly, in: Industrial Concentration. Bosi®74.

49 vgl. BROZEN, Y.(ed.): The Competitive Economy, Mor-
ristown. N.Y. 1975. — POSNER, R. A.: Antitrust La#\n
Economic Perspective. Chicago 1976.

50 vgl. GILDER, G.: Wealth and Poverty. New York 1981

51 vgl. V. HAYEK, F. A.: The Use of Knowledge in Sety, in:
American Economic Review 35. 1945, pp. 519-530.
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Oligopole und evolutarische Spieltheorie

Oligopolmodelle besitzen, wie auch beim Lerner-
Index gezeigt, eine wesentliche Bedeutung als Re-
ferenzbasis fur die Analyse von Marktmacht und
von Interdependenz zwischen Anbietern; letzteres
wird formal durch die Reaktionsfunktion erfal3t.
Vor allem dem Mengenwettbewerb nach Cournot
und dem Preiswettbewerb nach Bertrand kommt
dabei eine wesentliche Bedeutung zu. Es bleibt
offen, weshalb in der Realitdt zwischen beiden
Extremen stabile Gleichgewichte vorhanden sein
sollen. Denn tatsachlich sind solche jenseits des
totalen Preiskrieges und des monopolistischen
Randes vorhanden. Dies wird mit ,Mutmalungs-
gleichgewichten” Uber die strategischen Reaktio-
nen der anderen Spiele begrindeDenn das
inferiore Ergebnis eines Versuchs, durch Preis-
unterbietung den Marktanteil auszuweiten, er-
zeugt kooperative, ,altruistische* Verhaltenswei-
sen als Ergebnis eines wiederholten Gefangenen-
Dilemma-Spiels — im evolutorischen, spieltheoreti-
schen Sinne eintit-for-tat“.53 In der Tat sind
Kartelle um so stabiler, je geringer die Anzahl der
Anbieter im relevanten Markt ist, weil i. d. R. die
Transparenz zunimmt und das Risiko einer Be-
strafung im Preiskrieg steigt.Dabei spielt auch
die Moglichkeit, in selektiven Markten ,Preisbre-
cher* zu bestrafen, eine besondere Rolle: Im
Multimarktwettbewerb® ergibt sich die glaub-
hafte Drohung daraus, dal} die Wahl des Schau-
platzes eines Preiskrieges dort gewahlt wird, wo
das offensive Unternehmen die geringste eigene
Angriffsflache bietet. Das betroffene, zurlck-
schlagende Unternehmen wird gleichermalRen den
Markt wahlen, in dem es den Gegner am emp-

52 ygl. CORTS, K. S.: Conduct Parameters and the Meas
ment of Market Power, in: Journal of Econometri& 8
1999, pp. 227-250. —- BRESNAHAN, T.: Duopoly Models
with Consistent Conjectures, in: The American Eecoico
Review 71(5). 1981, pp. 934-943.

53 ygl. AXELROD, R.; HAMILTON, W. D.: The Evolution
of Cooperation, in: Science 211. 1981, pp. 13906139
BINMORE, K.: Fun and Games: A Text on Game Theory,
Lexington, MA 1992. Trivers 1971.

54 vigl. KUHN, K.-U.: Fighting Collusion by Regulatingom-
munication between Firms, in: Economic Policy: Adhean
Forum 32. 2001, pp. 167-204.

55 vgl. BERNHEIM, B. D.; WHINSTON, M. D.: Multimarket
Contact and Collusive Behavior, in: Rand JourndE@fno-
mics 21(1). 1990, pp. 1-26.
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findlichsten trifft. Hierdurch entsteht eine regio-
nale ,Wanderung“ der Preisanderungen.

Marktmacht im allgemeinen und Kartelle im
speziellen werden begrenzt, wenn Anbieter nicht
am fit-for-tat* teilhaben. Dies gilt insbesondere
dann, wenn strategische Importeure ohne lokal
versunkene Kosten existiergéh. Preisvolatilitat
kann dabei nicht zwingend als Zeichen von Wett-
bewerb angenommen werden, wie Whififey
zeigt. Denn kolludierende Unternehmen kdnnen
diese vereinbaren, um nicht aufzufallen. Weiter-
hin finden sich in Markten mit weitgehend starrer
Gesamtnachfrage regionale Teilméarkte mit stand-
ortlicher Konkurrenz, die begrenzten Wettbewerb
erzeugen, ohne das gesamte Preissystem in Frage
zu stellen; typisch hierfiir sind Tankstellen.

Fehlende Markttransparenz und Signale

FarrelP8 zeigt, dalR Signalgebung unter Wettbe-
werbern zwecklos ist, wenn dieser keine Ver-
pflichtungsmoglichkeit zuzuordnen ist und wenn
durch hohe Markttransparenz die Nutzung des Si-
gnals allein durch Eingeweihte ausscheidet. An-
dernfalls besteht die Moglichkeit, auf ein ertragrei-
cheres Gleichgewicht umzusteigen. So bezeugen
Milgrom und Robert®, wie die Unkenntnis eines
Anbieters Uber die Kostenstrukturen eines ande-
ren Anbieters zum Aufbau von Marktmacht durch
Signale ausgenutzt werden kann: Um den Markter-
folg des potentiellen Anbieters zu verhindern,
senkt der Marktsasse seine Preise starker, als dies
fur ihn eigentlich optimal ist, so dal3 der Konkur-
rent keinen ertragreichen Marktzutrittsplan findet.
Er kann ein um so glaubhafteres Signal aussenden,
je gunstiger seine Kostenstrukturfstweil er ab-
wéagen muld zwischen den heutigen Signalkosten
(= Umsatz- und Gewinnverlust) und kunftigen
Ertragen infolge von unbestrittener Marktmacht.
Damit wird deutlich, dal3 Mehrerlose in vollig
kartellfreien Raumen moglich sind, wie dies die

56 vgl. ROSENBAUM, D. |.; READING, S. L.: Market St
ture and Import Share: a Regional Analysis, in: Soath-
ern Economic Journal 54(3). 1988, pp. 694-700.

57 vgl. WHITNEY, S. N.: Antitrust Policies: AmericaBix-
perience in 20 Industries, Vol. 1. New York 1958.

58 vgl. FARRELL, J.: Cheap Talk, Coordination and ignt
in: Rand Journal of Economics, Vol. 18 (1). 198Y,3%-39.

59 vgl. MILGROM, P.; ROBERTS, J.: Predation, Reputati
and Entry Deterrance, in: Journal of Economic THet.
1982, pp. 280-312.

60 vgl. SPENCE, M.: Job Market Signalling, in: Quéter
Journal of Economics, Vol. 87. 1973, pp. 355-374.
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Theorie der Differentialrente erklart oder das stra-
tegische Management zum Ziel hat.

Das Risiko unterausgelasteter Kapazitaten

In engen Markten mit hohen (versunkenen) Fixko-
sten versuchen Unternehmen, mittels freundlichen
Wettbewerbs das Risiko unterausgelasteter Kapa-
zitdten zu reduzieren. Denn eine sinkende Ausla-
stung reduziert den Deckungsbeitrag, laft ihn
moglicherweise negativ werden, ohne dall man
den Markt verlustfrei verlassen kann. Eine derar-
tige Strategie reduziert Risiko und erhoéht die In-
vestitionsbereitschaft, weshalb Kapazitaten aus-
geweitet werden, was wiederum Preisspielrdume
begrenzt. Die latente Unterauslastung laRt also in
der strategischen Einschatzung der Wettbewerber
die Kosten eines unfreundlichen Wettbewerbs-
verhaltens steigen und stabilisiert somit Wohlver-
halten. Der Wohlfahrtsverlust der Kollusion wird
moglicherweise begrenzt, weil in Zeiten plotzli-
chen Nachfragewachstums durch die Uberkapa-
zitdten keine dramatischen Preissteigerungen auf-
treten. Allerdings sind die Unternehmen im Ab-
lauf des Branchenzyklus zwischen dem Erforder-
nis, eine kapitalmarktgerechte Rendite zu erzie-
len, und dem Zwang, die Produktion nicht unter
ein Mindestniveau abfallen zu lassen, gefarfgen.
Dies kann Preiskriege auslosen, die aber im Sinne
der oben genanntertit-for-tat-Argumentation
nicht anreizkompatibel sind. Vielmehr ist zu ver-
muten, dal das Hintergehen der Wettbewerber
durch geheime Mehrproduktion oder heimliche
Preissenkung dann besonders attraktiv ist, wenn
das Risiko der Bestrafung niedrig liegt, also in
guten konjunkturellen Zeitef?.

Die hier einbezogene Risikodimension besitzt
eine erhebliche Bedeutung fur die Diskussion des
wirtschaftlichen Vorteils, denn das Vermindern von
Risiko kann einen strategischen Vorteil bedeuten,
der zu dramatischen Kostenvorteilen bei der Finan-
zierung des Unternehmens fihrt. Damit verbessern
sich Profitabilitdt und Rating. Liegt eine — bezoge
auf das Risiko — erhdhte Rendite vor, dann sollten
Investitionen solange getétigt werden, bis eine risi

61 vgl. SLADE, M. E.: Strategic Pricing Models ancten
pretation of Price-War Data, in: European EconoRe
view 34. 1990, pp. 524-537.

62 vgl. SLADE, M. E.: Cheating on Collusive Agreenrit:
International Journal of Industrial Organization 1290,
pp. 519-543.
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koadaquate Verzinsung erreicht ist. Durch diese
zusatzlichen Kapazitaten steigt das Risiko und die
Rendite sinkt, was daflr spricht, sich im Markt
wohlzuverhalten, alstit-for-tat zu spielen. Alter-
nativ kdnnen auch Léhne angehoben oder Kosten
gesteigert werden (alsIneffizienzen, die slacK
produzieren). Unternehmen werden allerdings diese
Anpassungen nicht vornehmen, wenn sie aus in-
terner Sicht zu einer anderen Risikoeinschatzung
kommen als externe Beobachter — weil eben das ver-
ringerte Risiko Folge eines Kartellvorteils ist.rha
kann die langerfristige Rendite einer Branche
wichtige Hinweise auf Absprachen liefern.

Fazit

Die Ausfuhrungen zeigen, dal3 es erheblich einfa-
cher ist, in rechtlicher Hinsicht die Tatbestands-
voraussetzungen fir das Vorliegen eines Kartells
darzulegen, als in 6konomischer Hinsicht die Wirk-
samkeit eines Kartells und dessen Auswirkungen
auf dem Markt nachzuweisen bzw. aus spezifischen
Angaben Uber Marktstrukturen, Marktverhalten,
oder Marktergebnissen auf kollusives — justitiables —
Verhalten zu schlieRen. Denn wesentliche, theore-
tisch begrindbare und modelltheoretisch einfach
zu handhabende Verfahrensweisen versagen in
Markten, die ,natlrlicherweise" eng sind. Damit
entsteht fir die theoretisch geleitete, empirische
Wirtschaftsforschung eine Herausforderung, bela-
stungsfahige Referenzmal3stdbe fur Vermoégens-
vorteile, die durch kartellrechtlich relevantes Ver-
halten ausgeldst und daher zu ahnden sind, darzu-
legen. Vor dem Hintergrund der im vorangegan-
genen Artikel dargestellten Erkenntnis, daf3 die
Hohe der Bul3e fur das Unternehmen existenzbe-
drohend sein kann, ist zu fordern, dafl dessen
Hohe mittels eines Biindels alternativer Methoden
hinreichend prézise nachgewiesen ist. Und dies
unabhangig davon, ob die Abschépfung eines auf
kartellrechtswidriges Verhalten zurtickgehenden Vor-
teils sich nach dem Umsatzanteil (bis zu 10%) oder
dem Vermdgensvorteil bemif3t.
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