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1 Verstandnis und Bedeutung von Finanzplatzen

Das Wesen eines Finanzplatzes hat sich durch verschiedene wirtschaftliche Prozesse grund-
legend gewandelt. Verstand man in der Vergangenheit unter einem Finanzplatz den raumli-
chen Ort, an welchem Kapitalangebot und -nachfrage zusammenkommen (so noch Kirten
2006, S. 26), so ist heute der Kontakt zum Kunden (oder auch zwischen Finanzdienst-
leistern) Uber die verschiedensten Medien und damit losgel6st vom Standort eines Finanz-
dienstleisters moglich. Die Begegnung erfolgt in einem virtuellen Raum, der nicht standort-
gebunden ist. Aber auch wo der Kundenkontakt persdnlich, etwa in einer Zweigstelle einer
Bank, erfolgt, fiihren diese Aktivitaten zu einer Prasenz in der Flache und zu keiner Konzen-
tration auf einen bestimmten Finanzplatz. Damit entfallt die klassische, an Theorien der Re-
gionalékonomik anknipfende und auf die Entfernungsabhangigkeit von Transaktionskosten
rekurrierende Hierarchisierung nach nationalen, regionalen und lokalen Finanzplatzen (vgl.
zu diesem letztlich auf Thinen zurlckzufihrenden Denkansatz etwa Meyer-Lindemann
1951, fur Finanzzentren ThielRen 1988).

Die Relativierung der Relevanz der raumlichen Dimension gilt aber auch fiur das Zusam-
menwirken der Finanzintermediare untereinander und fir die Aufgabenteilung innerhalb der
haufig an vielen verschiedenen Finanzplatzen prasenten Finanzunternehmen. Finanzplatze
erfillen nicht in Isolation ihre Intermediarsfunktionen, sondern als Teil eines internationalen,
unternehmensintern oder unternehmensuibergreifend organisierten Netzwerks. Sie nutzen
daher auch die Ressourcen anderer Finanzplatze und kdénnen einzelne betriebliche Funktio-
nen mit den zu ihrer Erflllung erforderlichen Ressourcen an geeignete Platze verlagern. Die
grole Mobilitat von Kapital und Information, aber auch der Finanzplatzakteure selbst
schrankt daher die Aussagekraft eines an den am jeweiligen Finanzplatz vorhandenen Res-
sourcen orientierten Beschreibungsansatzes (vgl. Dietl/Pauli/Royer 1999) erheblich ein.

Ein Finanzplatz ist in der von uns verwendeten Definition dadurch gekennzeichnet, dass er
von vielen Finanzdienstleistern als realer Standort der Unternehmen und damit als zumin-
dest Uberwiegender Ort der Tatigkeit ihrer Mitarbeiter ausgewahlt wird. Bei dieser Standort-
entscheidung sind fir viele betriebliche Funktionen die raumliche Nahe zum Endkunden,
aber auch die urspringlich an diesem Platz vorhandenen Ressourcen nur noch von unter-
geordneter Bedeutung. Man koénnte Finanzplatze demnach danach unterscheiden, welche
betrieblichen Funktionen typischerweise an diesem Ort ausgefiuhrt werden. Alternativ denk-
bar ist eine Kategorisierung nach der Héhe der mit diesen Aktivitaten verbundenen Wert-
schopfung. Diese Vorgehensweise scheint einen hohen Erklarungsgehalt zu versprechen, da
die an einem bestimmten Standort mit wirtschaftlichem Erfolg durchfihrbaren Aktivitaten
eine Funktion der Hbhe der damit verbundenen Wertschdpfung sowie der spezifischen
Rahmenbedingungen des jeweiligen Standortes darstellen. Beide Kategorisierungen wirden
allerdings eine umfassende Beschreibung und Quantifizierung der Aktivitdten von Finanz-
dienstleistern erforderlich machen, die im Rahmen der vorliegenden Studie nicht zu leisten
ist. Daneben bietet sich als dritte Strukturierungsdimension eine Einordnung nach dem Um-
fang der an einem bestimmten Finanzplatz stattfindenden finanzwirtschaftlichen Aktivitaten



an, wobei sich allerdings keine Messzahl fir diese Einordnung unmittelbar aufdrangt. Eine
grobe Unterteilung in grof3e und kleine Finanzplatze ist aber bei einiger Marktkenntnis mog-
lich. Auch fir an kleineren Finanzplatzen angesiedelte Finanzdienstleister hat das Konzept
der Regionalitat allerdings eine nur sehr eingeschrankte Bedeutung und tragt nicht zur Funk-
tion eines bestimmten Ortes als Finanzplatz bei.

Die Bedeutung der Finanzplatze in der Weltwirtschaft hat in der jingsten Vergangenheit wei-
ter zugenommen. Die heute global erfolgende Allokation von Kapital ist eine der zentralen
Treiber der weltwirtschaftlichen Entwicklung. Ursachlich fur eine verstarkte Konzentration der
finanzwirtschaftlichen Aktivitaten auf einzelne Finanzplatze ist, wie im Folgenden erlautert,
ein intensiver Prozess der Spezialisierung und Effizienzsteigerung. Dadurch werden einer-
seits die in die Flache wirkenden Vertriebsoberflachen gegeniber Kapitalanbietern und
-nachfragern immer flacher und kostengunstiger, und andererseits verlangern sich die Inter-
mediationsketten flir Kapital und Information. Diese Intermediationsketten sind heute das
konstitutive Merkmal einer Finanzindustrie, deren Aufgabe es ist, als Kapital- oder Informati-
onsintermediar Kapitalangebot und —nachfrage weltweit bestmoglich zusammen zu bringen.

Sowohl Kapital als auch Informationen gehen auf dem Weg vom Anbieter zum Nachfrager
heute durch die Hande einer immer langer werdenden Kette von Spezialisten, die die Zah-
lungsstrome und Informationen gemaf der Natur ihrer jeweiligen Spezialisierung und nach
den Bedurfnissen der Markte umformen (vgl. den empirischen Nachweis Hackethal 2000).
Spezialisierung und Effizienzsteigerung verlagern dabei einen immer groferen Anteil der
Wertschopfung auf die Aktivitaten innerhalb der Intermediationsketten. Die Finanzindustrie
erzielt in diesem Prozess nicht nur immer groRere Uberschiisse. Ein wachsender Anteil die-
ser Uberschisse wird an wenigen zentralen Platzen erwirtschaftet, an denen die Unterneh-
men typischerweise diese Aktivitaten innerhalb der Intermediationsketten konzentrieren. Fi-
nanzplatze entfalten daher auch auf dem heutigen Niveau wirtschaftlicher Aktivitaten eine
gewaltige 6konomische Strahlkraft und sind in der Lage, wesentlich zum Wohlstand ganzer
Regionen und Staaten beizutragen.

Es stellt sich nun die Frage, warum sich diese Aktivitdten in einer arbeitsteiligen Welt mit
einer aulerst effizienten Kommunikations- und Verkehrsinfrastruktur an einigen wenigen
Platzen konzentrieren. Daflir mag es verschiedene Griinde geben, so etwa das einzigartige
Zusammentreffen idealer Rahmenbedingungen an bestimmten Standorten, aber auch die
grole Bedeutung von personlichen Netzwerken in der Finanzindustrie sowohl fir die Ge-
schéaftstatigkeit auf den verschiedenen Stufen der Intermediation als auch fur die Entwicklung
der individuellen Karrieren der Beschaftigten. Eine der zentralen Aufgaben dieses Gutach-
tens wird es sein, die fur diese Konzentration auf einen bestimmten Finanzplatz ausschlag-
gebenden Grinde zu identifizieren. Dazu wird die individuelle Entscheidungsperspektive
nach subjektiven und objektiven Kriterien flir oder gegen einen bestimmten Finanzplatz
durchleuchtet.



Entgegen der ersten Erwartung lasst dieser Konzentrationsprozess Spielraum fur kleinere
Finanzplatze. Die Ubersteigerte Intensitat der wenigen zentralen Finanzplatze (im wesentli-
chen New York und London) geht mit einer hohen Verdichtung und extremen Kostenstruktur
einher. Daher sind diese Finanzplatze fir finanzwirtschaftliche Aktivitaten mit etwas geringe-
rer Wertschdpfung eher unattraktiv. Das Leben an diesen extremen Standorten ist aber auch
nicht in jeder Lebensphase besonders angenehm und hinsichtlich einer angemessene Ba-
lance zwischen Arbeitsbeanspruchung und Lebensqualitat dulRerst fragwirdig, was auch
sehr negative Konsequenzen fir Produktivitdt und Kreativitat haben kann (vgl. Florida 2007,
S. 202 f., oder die Beitrage in Zeghal 2005). Dementsprechend kann sich bereits heute eine
ganze Reihe kleinerer Finanzplatze behaupten, die durch Kostenvorteile, regulatorische Vor-
teile oder schlicht eine besonders hohe Lebensqualitat auszeichnen. Es gibt eine Reihe von
Faktoren, die dafir sprechen, dass die relative Bedeutung dieser Finanzplatze und die an
diesen Platzen erfolgende Wertschépfung gegen den Konzentrationstrend eher zunimmt. So
verstarkt das weitere Wachstum der Finanzindustrie die Verdichtungstendenzen in den gro-
Ren Finanzplatzen und erzeugt einen Auslagerungsdruck. Daneben durften sich flr viele
Mitarbeiter, die sehr jung in die Expansion der Finanzindustrie an den zentralen Platzen hi-
neingewachsen sind, in der spater folgenden Familienphase neue Standortargumente erge-
ben, die gegen eine Tatigkeit in New York, London oder anderen allzu verdichteten Standor-
ten spricht. Und schlielich kann die weitere Verdichtung der Verkehrsinfrastruktur in Europa
die Netzwerknachteile einer dezentralen Aufstellung verringern, sofern der dann gewahlte
Standort hinreichend an das europaische Verkehrsnetz angebunden ist.

Die letztgenannten Argumente deuten auf die groRe Bedeutung der individuellen Entschei-
dung von Mitarbeitern fur oder gegen einen Standort hin. Der erreichte hohe Grad der Spe-
zialisierung und Technisierung der Finanzwirtschaft bewirkt fir viele Aufgaben ein aulerst
anspruchsvolles Anforderungsprofil, dem nur wenige potentielle Arbeitnehmer entsprechen.
Viele dieser besonders qualifizierten Mitarbeiter sind noch sehr jung und an keinen bestimm-
ten Standort gebunden. Finanzunternehmen kdénnen daher ihre Standortentscheidungen
nicht gegen die Standorteinschatzung ihrer aktuellen oder potenziellen Mitarbeiter treffen.
Standorte, die sich behaupten wollen, missen daher aus objektiver, insbesondere jedoch
auch aus Mitarbeiterperspektive attraktiv erscheinen. Eine Untersuchung der Standortfakto-
ren von Finanzplatzen sollte daher als wesentliche Dimension die Wahrnehmungsperspekti-
ve dieses Personenkreises berlicksichtigen.

Die Konzentration auf die individuelle Lebensperspektive der ausschlagenden Akteure ist ein
neuerer Zweig der Standortforschung (vgl. Florida 2005, fir Europa Boschma/Fritsch 2007,
fur Deutschland Fritsch 2007). Im Mittelpunkt dieser Betrachtungsweise steht die ,kreative
Klasse“ einer Gesellschaft, die als wesentlicher Leistungstrager der wirtschaftlichen Entwick-
lung verstanden wird. Die Mitglieder dieser Gruppe lassen sich in ihrer Entscheidung fir ei-
nen bestimmten Standort von einer Vielzahl von Faktoren leiten, die sich ihrem Charakter
nach von den klassischen Standortfaktoren deutlich unterscheiden. Dabei sind das Vorhan-
densein entsprechender technologischer Kompetenz und hoher Bildungsqualifikation in einer
Region allein nicht ausreichend. Kulturelle Vielfalt und gesellschaftliche Toleranz haben, so



zeigen diese Studien, groRen Einfluss auf die Wachstumsperspektiven einer Stadtregion,
weil sie ein entscheidendes Argument im nationalen wie internationalen Wettbewerb um die
besten Kreativkrafte darstellen (vgl. auch Florida 2007).

Unter kreativer Klasse versteht Florida zunachst einen Kern hochkreativer Forscher in Un-
ternehmen und an Universitaten sowie Mitarbeiter in bestimmten, besonders innovativen
Branchen. Die Uberwiegende Zahl der Mitarbeiter der Finanzbranche durfte er dagegen in
die Kategorie der ,creative professionals® einordnen. (Daneben nennt er als weitere Unterg-
ruppe ,Bohemians®, d.h. im Bereich von Kunst und Design tatige Menschen.) Wahrend wir
hinsichtlich der hohen Relevanz der persdnlichen Perspektive flr Standortentscheidungen
und damit der Entwicklung von Standorten der Grundidee von Florida in unserer Analyse
uneingeschrankt folgen, stellt sich die Frage, in welcher Modifikation und in welcher Konkre-
tisierung die von Florida hervorgehobenen drei Dimensionen der Einschatzung von Standor-
ten durch Mitglieder der kreativen Klasse (Technology, Talent und Toleranz) auch flr die
Finanzbranche von Bedeutung sind.

Ein weiteres Merkmal dieser Literatur ist die Konzentration auf Stadte bzw. Stadtregionen als
Trager dieser Reputation. Gelegentlich finden sich Aussagen, die den Finanzplatzbegriff auf
bestimmte gréRere Regionen beziehen, so etwa auf einen Finanzplatz Europa, Deutschland
oder Nordrhein-Westfalen. Eine solche Begriffsbildung ist sinnvoll, soweit sie im Kontext der
Gestaltung von fir diese Region Uber mehrere Finanzplatze hinweg einheitlichen Rahmen-
bedingungen erfolgt. Kirten (2006, S. 27 f.) merkt die Bedeutung solcher Begriffsbildung zur
Schaffung eines politischen Konsenses an, die auch in vielen Fallen ursachlich fir diese Be-
griffsbildung sein durfte. Aus der in der vorliegenden Studie verfolgten, an der individuellen
Einschatzung von Finanzplatzen orientierten Perspektive ist eine solche auf Regionen bezo-
gene Definition von Finanzplatzen jedoch wenig sinnvoll. Damit ist aber keine Negierung der
haufig ausgesprochen intensiven wirtschaftlichen Impulse eines erfolgreichen Finanzplatzes
in die umliegende Region gemeint. Diese ist aber nicht Trager des Images eines Finanzplat-
zes, die Entscheidung fir einen Finanzplatz bezieht sich in den allermeisten Fallen auf eine
bestimmte Stadt oder Stadtregion und erfolgt in Konkurrenz mit anderen Stadten oder Stadt-
regionen.

Vor diesem Hintergrund zielt die vorliegende Studie darauf ab, die aus Mitarbeiterperspektive
relevanten Einflussfaktoren fir die Standortentscheidung und damit die fiir den Erfolg eines
Finanzplatzes relevanten Faktoren zu ermitteln. Die Kombination aus den empirisch erhobe-
nen Marktinformationen sowie der objektiven Datengrundlage soll dabei — im Vergleich mit
anderen Finanzplatzen — als Basis flr die Ableitung geeigneter MalRnahmen zur Férderung
des Finanzplatzes Stuttgart als einem moglichen wesentlichen Impulsgeber in der ,Region®
Baden-Wirttemberg fungieren.

Die vorliegende Studie ist wie folgt aufgebaut: Nach der an dieser Stelle bereits erfolgten
Schilderung der Bedeutung von Finanzplatzen im Allgemeinen wird in Kapitel 2 die wirt-
schaftliche Bedeutung des Finanzplatzes Stuttgart/Baden-Wiirttemberg fir die Region Stutt-



gart und Baden-Wirttemberg im Speziellen herausgearbeitet. Aus der geschilderten Rele-
vanz dieses Finanzplatzes wird deutlich, dass ein gezieltes Management der bedeutsamen
Einflussfaktoren empfehlenswert ist, da nur so ein ganzheitliches Ausschépfen seiner Poten-
ziale mdglich erscheint. Eine Analyse zu den entsprechenden Standortfaktoren findet sich in
Kapitel 3. Dieser zwischen den Finanzplatzen auf der Wahrnehmungsebene durchgefihrte
Standortvergleich wird in Kapitel 4 dadurch erganzt, dass auch noch ein Standortvergleich
auf der Faktenebene erfolgt, der auf empirische Daten abstellt. Im Schlussteil folgen dann
noch einige abschlielende Bemerkungen.



2 Regionalwirtschaftliche Bedeutung des Finanzplatzes Stuttgart und
des Finanzsektors Baden-Wiirttemberg

Die regionalwirtschaftliche Bedeutung eines Finanzplatzes lasst sich insbesondere an sei-
nem Beitrag zur Beschaftigung und Wertschépfung der betreffenden Raumeinheit messen.
Dem entsprechenden Finanzplatz wird im Hinblick auf dessen Beschaftigungs- und Wert-
schopfungsbeitrag die Gesamtheit der dort ansassigen Finanzdienstleistungsunternehmen,
also insbesondere Banken, Versicherungen und Bdérsensektor, zugerechnet. Insofern wird
fur den hier als Untersuchungsgegenstand vorliegenden Finanzplatz Stuttgart/Baden-Wdrt-
temberg der auf diesem Gebiet angesiedelte Finanzsektor mit seinen Unternehmen und Be-
schaftigten zugrunde gelegt, wobei der Finanzplatz in zwei verschiedenen raumlichen Ab-
grenzungen abgehandelt wird: Zum einen als Finanzsektor Baden-Wdurttemberg, zum ande-
ren als Finanzsektor der Region Stuttgart. Zusatzlich wird an geeigneter Stelle auch noch die
Stadt Stuttgart als Standort der Finanzbranche ausgewiesen, da dort eine starke regionsin-
terne Konzentration gegeben ist. Letztlich ist es diese Konzentration, welche Stuttgart als
Finanzplatz gegenilber der bloRen Prasenz der Finanzindustrie in der Flache der Bundesre-
publik Deutschland kennzeichnet.

2.1 Regionalwirtschaftliche Bedeutung in Bezug auf die Beschaftigung

Moéchte man die regionale Bedeutung eines Finanzplatzes anhand von dessen Beschafti-
gungsbeitrag messen, dann stellt sich die Frage nach dem zugrunde zu legenden Beschafti-
gungs-,Begriff‘. Da im vorliegenden Fall auf raumlich und sektoral stark disaggregierte Daten
zurtickgegriffen werden muss, kommt als Datenbasis nur das Konstrukt der ,Sozialversiche-
rungspflichtigen Beschéaftigung“ in Frage, das in der Beschéaftigtenstatistik der Bundesagen-
tur flr Arbeit erfasst wird. Nicht erfasst ist damit allerdings zum Beispiel die Gruppe der bei
Versicherungsunternehmen angestellten freien Mitarbeiter, die zwar in der Erwerbstatigen-
rechnung enthalten ware, dort aber nicht in der notwendigen sektoralen und raumlichen Tiefe
verflgbar ist. Insofern gibt es zur Datenbasis ,Statistik der sozialversicherungspflichtig Be-
schaftigten” keine sinnvolle Alternative.

Die nachstehenden Auswertungen zur beschéaftigungspolitischen Bedeutung des Finanzplat-
zes Stuttgart und der Finanzindustrie Baden-Wirttembergs basieren auf einer Sonderaus-
wertung der Bundesagentur fir Arbeit aus der Beschaftigtenstatistik, und zwar fur die Jahre
1999 bis 2006. Der Datenzeitraum endet 2006, da zum Zeitpunkt der Gutachtenerstellung
die Daten fiir 2007 in der notwendigen raumlich-sektoralen Gliederung noch nicht zur Verfi-
gung standen. Die Zeitreihe beginnt mit dem Jahr 1999, da die Bundesagentur ab dem Jahr
1998 eine neue Wirtschaftszweigsystematik zugrunde legt, die 1998er-Werte jedoch EDV-
technisch nur noch eingeschrankt nutzbar sind. Insofern ergab sich als Untersuchungszeit-
raum die Periode von 1999 bis 2006.



Die Beschéftigtenstatistik gliedert den Finanzsektor (bzw. den Bereich der Finanzdienst-
leister) in drei Hauptgruppen: das Kreditgewerbe, das Versicherungsgewerbe und den Be-
reich der ,mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe verbundenen Tatigkeiten®.

2.1.1 Die Beschiftigung im Finanzsektor des Finanzplatzes Stuttgart und im Finanz-
sektor Baden-Wiirttembergs

Die Zahl der am Finanzplatz Stuttgart und in Baden-Wirttemberg bei Finanzdienstleistern
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten ist in den letzten Jahren zuriickgegangen. Nimmt
man als Referenzjahr das Jahr 1999, so ergibt sich fir den Finanzsektor der Region Stuttgart
bis zum Jahr 2006 ein Beschaftigtenrickgang um 3,0%. Dabei verlief die Entwicklung Gber
diesen Zeitraum durchaus nicht einheitlich. So gab es von 1999 bis 2002 zunachst einen
kontinuierlichen Beschaftigungsaufbau um insgesamt 5,5%. Ausgehend von diesem Hochst-
stand im Jahr 2002 folgte bis 2006 ein Riickgang um 8,0%." Der fiir die Region Stuttgart in
Bezug auf die Beschéaftigungsentwicklung gegebene Zyklus entspricht auch dem des Stadt-
kreises Stuttgart, wobei Abbildung 1 zeigt, dass die dortige Entwicklung durchgehend auf
einem hoheren Niveau verlief. Am Ende des Betrachtungszeitraums (2006) erfolgte jedoch
eine deutliche Annaherung auf den niedrigeren Regionspfad (Stadt -2,8% versus Region -
3,0% fur den Zeitraum von 1999 bis 2006).

Betrachtet man die Beschaftigungsentwicklung des Finanzsektors in Baden-Wrttemberg, so
zeigt sich auch hier dasselbe Zyklusmuster mit einem zeitweiligen Hoch wie in der Region
Stuttgart, das darlber hinaus mit der bundesdeutschen Gesamtentwicklung ubereinstimmt.
Wahrend die Beschaftigung im Finanzsektor des Landes Uber den gesamten Zeitraum 1999
bis 2006 um 3,6% abnahm, waren es auf der Bundesebene sogar 5,0%.

Insgesamt zeigt sich also, dass am Finanzplatz Stuttgart und in Baden-Wirttemberg in den
letzten Jahren Arbeitsplatze verloren gingen. Seit 1999 waren es in der Region Stuttgart
3,0% und in Baden-Wirttemberg 3,6%. Im Vergleich zur Entwicklung auf Bundesebene (mit -
5,0%) fiel der Beschaftigungsabbau am Finanzplatz Stuttgart und in Baden-Wurttemberg
allerdings unterdurchschnittlich aus.

! Vgl. hierzu auch Krumm (2006) in Bezug auf die Region Stuttgart, u.a. mit einem Vergleich der Beschaftigungs-
entwicklung im Finanzsektor mit der in anderen Dienstleistungsbranchen.
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Abbildung 1: Sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte im Finanzsektor (1999=100)
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Zuletzt (2006) waren im Finanzsektor in Baden-Wirttemberg 139.400 Personen sozialversi-
cherungspflichtig beschaftigt, in der Region Stuttgart 51.500 (davon allein 31.200 in der Stadt
Stuttgart). Im gesamten Bundesgebiet waren im Finanzsektor im Jahr 2006 noch 999.500
Personen sozialversicherungspflichtig beschaftigt, damit wurde die Millionengrenze unter-
schritten. Es wird zu diskutieren sein, welche wirtschaftlichen oder methodischen Ursachen
fur die negative Entwicklung der Beschéftigtenzahl verantwortlich sind.

Im Folgenden soll nun untersucht werden, wie die Entwicklung in den einzelnen Teilbran-
chen des Finanzsektors verlief. Dabei wird zunachst auf das Kreditgewerbe eingegangen. Im
Gegensatz zur Beschaftigungsentwicklung in der gesamten Finanzbranche setzte im Teilbe-
reich Kreditgewerbe der Negativtrend bereits friher ein und war zudem auch noch starker
ausgepragt. Wahrend von 1999 auf 2000 noch ein Beschaftigungszuwachs zu verzeichnen
war, stagnierte die Entwicklung vortbergehend (2001/2002) und mindete anschlieRend in
einen kontinuierlichen Stellenabbau, der bis zum aktuellen Rand immer noch anhalt. So gin-
gen im baden-wurttembergischen Kreditgewerbe von 1999 bis 2006 6,8% der sozialversiche-
rungspflichtigen Arbeitsplatze verloren, auf Bundesebene fiel der entsprechende Rickgang
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mit 8,5% noch hoher aus. Die Verlaufsstruktur fur die Beschaftigungsentwicklung im Kredit-
gewerbe in der Region Stuttgart war weitgehend identisch mit der auf der Bundes- und Lan-
desebene, jedoch verlief die regionale Entwicklung stets etwas besser als im Bundes- und
Landesdurchschnitt. 2006 stellte sich fir die Region schlie3lich ein Rickgang um 4,9% ein.
Besonders bemerkenswert ist in diesem Zusammenhang die Tatsache, dass das Kreditge-
werbe in der Stadt Stuttgart kaum einen Beitrag zu diesem regionalen Beschaftigungsabbau
geleistet hat. So gingen in der Stadt im Bankenbereich lediglich 0,6% der betreffenden Stel-
len verloren. Damit zeigt sich auch flr den Bankensektor, dass hier die Beschaftigungsein-
bulRen des Finanzplatzes Stuttgart und Baden-Wirttembergs (Region: -4,9%, Land: -6,8%)
unter dem Bundesdurchschnitt von -8,5% lagen.

Abbildung 2: Sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte im Kreditgewerbe (ohne ,mit dem Kredit-
gewerbe verbundene Téatigkeiten®) (1999=100)
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Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, IAW-Berechnung und —Darstellung

Im Jahr 2006 waren bundesweit 675.700 Personen im Bankensektor beschéftigt. In Baden-
Wirttemberg wurde 2006 mit 99.700 Beschéftigten die 100.000-Personen-Schwelle unter-
schritten. Von den baden-wuirttembergischen Bankbeschaftigten entfiel allein ein Drittel
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(33.700) auf die Region Stuttgart (wobei die Stadt Stuttgart mit 16.800 Arbeitsplatzen regi-
onsintern die Halfte stellte).

Im Gegensatz zur Beschaftigungsentwicklung im Kreditgewerbe weist die Entwicklung im
Versicherungsgewerbe eine hohe zyklische Ahnlichkeit mit derjenigen auf, die fiir die gesam-
te Finanzdienstleistungsbranche festzustellen war. Ausgehend vom Basisjahr 1999 erfolgte
ein Beschaftigungsaufbau bis zum Jahr 2002, der dann in einem Stellenabbau mundete, der
bis zuletzt (2006) angehalten hat. Auf Bundesebene gingen im Versicherungsgewerbe in der
Zeit von 1999 bis 2006 4,4% der sozialversicherungspflichtigen Arbeitsplatze verloren. Die
Entwicklung am Finanzplatz Stuttgart und in Baden-Wiirttemberg weist zwar dasselbe Zyk-
lusmuster auf wie auf Bundesebene, es ergaben sich jedoch gewisse Niveauabweichungen.
So verlief die baden-wirttembergische Entwicklung stets oberhalb des bundesdeutschen
Pfades, mit der Folge, dass am Ende des Betrachtungszeitraums der Beschaftigungsrick-
gang in der baden-wurttembergischen Versicherungswirtschaft mit 4,0% um 0,4 Prozent-
punkte niedriger ausfiel als im Bundesdurchschnitt. Legt man nur die Region Stuttgart zu-
grunde, dann kommt man auf einen Uberdurchschnittlichen Stellenabbau. So sind in der Re-
gion Stuttgart in der Versicherungsbranche wahrend des Betrachtungszeitraums 7,4% der
sozialversicherungspflichtigen Arbeitsplatze abgebaut worden. ,Treiber dieser Negativent-
wicklung waren die in der Stadt Stuttgart angesiedelten Versicherungsunternehmen, die ihre
Belegschaft um nicht weniger als 12,1% reduziert haben.
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Abbildung 3: Sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte im Versicherungsgewerbe (ohne ,mit dem
Versicherungsgewerbe verbundene Tatigkeiten®) (1999=100)

1100 1
105,0 |
100,0 1
9,0
926
90,0 -
879
85,0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

‘-O-Deutschland ==Baden-Wiirttemberg Region Stuttgart Stadt Stuttgart ‘

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, IAW-Berechnung und —Darstellung

Bundesweit waren 2006 noch 216.000 sozialversicherungspflichtig Beschaftigte im Versiche-
rungsgewerbe tatig, in Baden-Wirttemberg waren es 27.100. Die Region Stuttgart kommt
auf 14.100, wobei allein 12.300 bzw. 87,2% auf die Stadt Stuttgart entfallen.

Neben dem Kreditgewerbe und dem Versicherungsgewerbe bildet der Bereich der ,mit dem
Kredit- und Versicherungsgewerbe verbundene Tatigkeiten“ den dritten in der amtlichen Sta-
tistik ausgewiesenen Teilsektor der Finanzbranche. Darunter fallen in Bezug auf das Kredit-
gewerbe etwa die Effekten- und Warenbdrsen, in Bezug auf das Versicherungsgewerbe z.B.
Versicherungsvertreter und —makler. Aus der Perspektive des oben entwickelten Finanz-
platzbegriffs sind diese Tatigkeiten von besonderem Interesse, soweit sie als Teil der sich
verlangernden Intermediationsketten flr Kapital und Information zu verstehen sind. Leider
fallen unter dieses Aggregat aber auch reine Vertriebsfunktionen, die typischerweise in der
Flache besonders ausgepragt sind.

Abbildung 4 zeigt, dass diese Teilbranche der Finanzdienstleister bundesweit seit 1999 kon-
tinuierlich Beschaftigung aufgebaut hat. Die Beschaftigungssteigerung liegt auf Bundesebe-
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ne bei 23,9%. Damit hat sich diese Teilbranche im Gegensatz zum Negativtrend der beiden
anderen Teilbranchen (Kredit- sowie Versicherungsgewerbe) positiv entwickelt, und das vom
Niveau her ausgesprochen deutlich. Aufgrund des bisher relativ geringen (Beschafti-
gungs-)Gewichts innerhalb der Gesamtbranche, konnte dies aber nicht hinreichend auf das
Ergebnis der Gesamtbranche durchschlagen.

Abbildung 4: Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte im Bereich ,der,mit dem Kredit- und Versiche-
rungsgewerbe verbundene Tatigkeiten“ (1999=100)
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnung und —Darstellung

Fir den Finanzplatz Stuttgart und fur Baden-Wurttemberg ergab sich in diesem Finanzbe-
reich ein noch wesentlich starkerer Beschaftigungsaufbau als im Bundesdurchschnitt. So
wurde in Baden-Widrttemberg in diesem Zweig der Finanzbranche eine Beschaftigungsstei-
gerung von 32,9% erreicht, in der Region Stuttgart sogar von 54,7%, wobei die hauptsachli-
chen Impulse von den Standorten in der Stadt Stuttgart (79,9%) kamen. Um aus dem erheb-
lich gréReren Wachstum in der Region und Stadt Stuttgart eine Starkung der Finanzplatz-
funktion abzuleiten, ware allerdings eine genauere Untersuchung der hinter diesem Beschéaf-
tigungsaufbau stehenden Tatigkeiten erforderlich.
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Bundesweit hat die Teilbranche ,der mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe verbundene
Tatigkeiten* beim Beschaftigungsniveau bereits 2005 die 100.000er-Marke Uberschritten und
kam 2006 auf 107.800 Beschéftigte. In Baden-Wurttemberg waren es 12.600 Beschéftigte, in
der Region Stuttgart 3.700 (davon 2.000 in der Stadt Stuttgart).

2.1.2 Der Beschiaftigungsbeitrag des Finanzsektors am Finanzplatz Stuttgart und in
Baden-Wiirttemberg

Innerhalb des Finanzsektors ist das Kreditgewerbe der Beschaftigtenzahl nach die grote
Teilbranche. Am Finanzplatz Stuttgart und in Baden-Wrttemberg machten im Jahr 2006 die
Beschaftigten des Bankensektors 71,5% bzw. 65,5% der Finanzdienstleistungsbeschaftigten
aus, je nachdem, ob man als Raumeinheit die Region Stuttgart oder Baden-Wirttemberg
zugrunde legt. Der fir die Region Stuttgart festgestellte Anteilswert entspricht in etwa dem
Zweidrittelanteil (67,6%) auf Bundesebene. Der Anteilswert der Versicherungswirtschaft liegt
in der Region Stuttgart deutlich ber dem Bundes- und noch weiter Uber dem Landesdurch-
schnitt. Dieses Ergebnis kommt malfigeblich dadurch zustande, dass in der Stadt Stuttgart
die Versicherungsunternehmen 39,5% der bei Finanzdienstleistern sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten stellen. Die Beschaftigtenanteile der Teilbranche ,der mit dem Kredit-
und Versicherungsgewerbe verbundenen Tatigkeiten“ liegen dagegen durchweg im Bereich
zwischen 6,5% (Stadt Stuttgart) und 10,8% (Deutschland).

Abbildung 5: Beschaftigtenanteile der einzelnen Teilbereiche des Finanzsektors (2006)
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnung und —Darstellung

Ein Blick auf die untenstehende Tabelle 1 verdeutlicht Folgendes: In der Zeit von 1999 bis
2006 ist die Zahl der bei Banken und Versicherungen angestellten sozialversicherungspflich-
tig Beschaftigten in allen hier betrachteten Gebietseinheiten zuriickgegangen. Lediglich der
dritte Teilsektor der Finanzbranche, die ,mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe verbun-
denen Téatigkeiten®, konnte ein Beschaftigungsplus aufweisen. Obwohl dieses zum Teil au-
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Rerordentlich hoch ausgefallen ist (zwischen 23,9% und 79,9%), ergab sich fir die Finanz-
branche als Ganzes eine Negativentwicklung, und zwar deshalb weil die rlicklaufigen Bran-
chen Kreditgewerbe und Versicherungsgewerbe deutlich héhere Beschaftigungsgewichte in
die Finanzbranche einbringen und damit starker auf das Gesamtergebnis ,durchschlagen®.

Tabelle 1: Beschaftigungsentwicklung im Finanzsektor und seinen Teilbranchen 1999 — 2006

Finanzsektor Kreditgewerbe Versich.gewerbe  Verbund. Tatigk.
Deutschland -5,0% -8,5% -4,4% +23,9%
Baden-Wurtt. - 3,6% -6,8% -4,0% +32,9%
Region Stuttgart - 3,0% -4,9% -7,4% +54,7%
Stadt Stuttgart -2,8% - 0,6% -12,1% +79,9%

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnungen

Die Unternehmen der Finanzbranche stellten im Jahr 2006 in Baden-Wiirttemberg 3,7% der
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten.? Dies liegt knapp unter dem Bundesdurchschnitt
von 3,8%. In der Region Stuttgart waren es dagegen 5,0%, wobei in der Stadt Stuttgart na-
hezu jeder zehnte sozialversicherungspflichtig Beschaftigte (9,2%) dem Finanzsektor zuzu-
rechnen ist.

Tabelle 2: Anteil der Beschaftigten bei Finanzdienstleistern an allen SVP-Beschaftigten

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Deutschl. 3,8% 3,8% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9% 3,9% 3,8%
Baden-Wu 3,9% 3,9% 3,8% 3,9% 3,9% 3,8% 3,8% 3,7%
Region St 5,1% 5,2% 5,1% 5,2% 5,2% 5,2% 5,2% 5,0%
Stadt Stgt 9,4% 9,6% 9,6% 9,8% 9,8% 9,8% 9,7% 9,2%

Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnungen

Die folgende Abbildung 6 zeigt, wie sich in den einzelnen Raumeinheiten der Anteil der so-
zialversicherungspflichtig Finanzdienstleistungsbeschaftigten an der Gesamtbeschaftigung
entwickelt hat. Es wird deutlich, dass in Baden-Wirttemberg der Beschaftigungsanteil der
Finanzbranche deutlich starker zurlickgegangen ist als im Bundesdurchschnitt (-4,3 gegenu-
ber -0,9%). Aber auch bei der Region Stuttgart gibt es mit -2,4% einen Anteilsverlust, der
Uber dem bundesweiten Vergleichswert liegt. Dies ist auf den ersten Blick kaum nachvoll-
ziehbar, da in Baden-Wirttemberg und in der Region Stuttgart die Beschaftigung im Finanz-
sektor doch im Vergleich zur Bundesebene nur unterdurchschnittlich zuriickgegangen ist.
Der vermeintliche Widerspruch klart sich jedoch durch die Tatsache auf, dass in der Zeit von
1999 bis 2006 die Gesamtzahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten im Bundesge-
biet um 4,1% zurlickgegangen ist, wahrend sie in Baden-Wirttemberg und in der Region
Stuttgart (mit +0,7% bzw. -0,6%) relativ stabil war.

2 In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass im Versicherungsgewerbe viele freie Mitarbeiter tatig sind, die
von der Beschaftigtenstatistik nicht erfasst werden. Insofern gibt es eine gewisse Untererfassung des Beschafti-
gungsbeitrages des Finanzsektors.
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Abbildung 6: Anteil der Finanzdienstleistungsbeschaftigten an allen sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten (1999=100)
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Quelle: Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnung und -Darstellung
Insgesamt zeigt sich fur alle Raumeinheiten, dass sich die Beschaftigung im Finanzsektor in
der Zeit von 1999 bis 2006 schlechter entwickelt hat als im gesamtwirtschaftlichen Bereich

(vgl. Tabelle 3).

Tabelle 3: Entwicklung der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung von 1999 bis 2006

Finanzsektor Alle Branchen
Deutschland -5,0% -41%
Baden-Wirttemberg -3,6% +0,7%
Region Stuttgart -3,0% -0,6%
Stadt Stuttgart -2,8% -0,2%

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, IAW-Berechnungen

Der beschéaftigungspolitische Beitrag des Finanzsektors ist durch den hier ausgewiesenen —
direkten — Beschéftigtenanteil des Finanzsektors an der Gesamtwirtschaft nur unvollstandig
erfasst. Vielmehr sind erganzend auch ,indirekte“ Beschaftigungseffekte zu berlcksichtigen,
die sich daraus ergeben, dass der Finanzsektor in anderen Branchen als Nachfrager von



18

Waren und Dienstleistungen auftritt und damit dort Beschaftigung schafft. Dies gilt u.a. in
Bezug auf die Unternehmensdienstleister.

Die indirekten Beschaftigungseffekte dirften sich in den letzten Jahren insoweit eher erhéht
haben, als es im Zuge von Outsourcing zu einer Verlagerung von Tatigkeiten vom Finanz-
sektor insbesondere in den Bereich unternehmensbezogener Dienste gekommen ist.®> Wah-
rend etwa Wirtschaftsprifungsgesellschaften schon vor dem Outsourcing-Boom von Auftra-
gen der Finanzbranche profitiert haben, hat sich zum Beispiel der Bereich der EDV-Dienste
dadurch ausgeweitet, dass die Finanzbranche im Zuge des Outsourcing-Booms bestimmte
DV-Tatigkeiten ,nach aufien” verlagert hat. Insofern gab es durch die entsprechenden Aus-
lagerungen eine sektorale Verschiebung der Beschaftigung: Was bisher dem Finanzsektor
zugerechnet wurde, wird jetzt zum Teil bei den Unternehmensdiensten erfasst. Damit ist zu-
mindest ein Teil der im Finanzsektor rucklaufigen Beschaftigung dem Outsourcing zuzu-
schreiben. Outsourcing-Mallnahmen des Finanzsektors haben sich also negativ auf die di-
rekten Beschaftigungseffekte und positiv auf die indirekten Beschaftigungseffekte aufgewirkt.

Die entsprechenden indirekten Beschaftigungseffekte lassen sich aufgrund fehlender Daten
allerdings nur schwer abschatzen.* An dieser Stelle soll jedoch fiir einen Bereich der Unter-
nehmensbezogenen Dienstleistungen, namlich den Bereich Unternehmensberatung, eine
entsprechende Abschatzung der indirekten Beschaftigungseffekte angedeutet werden. Laut
einer Mitteilung des Bundesverbandes deutscher Unternehmensberater (BDU) gaben Ban-
ken und Versicherungen im Jahr 2006 3,51 Mrd. Euro fur Consulting aus (Bereich Manage-
mentberatung), das entspricht fur die Unternehmensberater einem Umsatzanteil von 23,9%.
Vor diesem Hintergrund konnte man die durch den Finanzsektor bei den Unternehmensbera-
tern induzierte Beschaftigtenzahl abschatzen, indem man fiir die Bundesebene die Beschaf-
tigtenzahl des Bereichs Unternehmensberatung heranzieht und den entsprechenden Be-
schaftigtenanteil (auf Basis des Umsatzanteils) ermittelt. Die sich daraus ergebende bun-
desweite Beschaftigtenzahl ware dann noch auf die baden-wirttembergische Landesebene
bzw. die Region Stuttgart herunter zu brechen.

2.1.3 Konzentration der Beschiaftigung des deutschen Finanzsektors auf den Finanz-
platz Stuttgart und Baden-Wiirttemberg

Eine interessante Fragestellung in Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Bedeutung des
Finanzplatzes Stuttgart und der Finanzindustrie Baden-Wirttemberg ist auch, wie stark der
bundesdeutsche Finanzsektor raumlich auf Baden-Wirttemberg bzw. die Region Stuttgart
konzentriert ist. Im Jahr 2006 betrug der baden-wirttembergische Anteil an der im Finanz-
sektor in Deutschland sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung 13,9% (vgl. Tabelle 4).
Dieser Wert weicht nur 0,2 Prozentpunkte von dem baden-wirttembergischen Beschafti-
gungsanteil aller Branchen ab. Einen leicht Uberproportionalen Anteil hat Baden-Wirttem-

® Dies impliziert zudem, dass im Finanzsektor die ,Wertschépfungstiefe* tendenziell abgenommen hat.
4 Vgl. in diesem Zusammenhang auch die Feststellung der Helaba (2006), S. 35f, wonach sich kaum quantifizier-
bare Aussagen Uber entsprechende indirekte Beschaftigungseffekte des Finanzsektors machen lassen.
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berg beim Kreditgewerbe (14,8%), das Versicherungsgewerbe ist mit einem Beschaftigten-
anteil von 12,6% dagegen nur unterproportional vertreten. Eine besondere Konzentration der
Finanzindustrie auf Baden-Wurttemberg ist demnach nicht festzustellen.

Nimmt man dagegen den Anteilswert der Region Stuttgart an der gesamtdeutschen Beschaf-
tigung im Finanzsektor von 5,2%, so erkennt man die deutliche rdumliche Konzentration auf
diesen Raum. Mit 6,5% ist der regionale Anteil am Versicherungsgewerbe deutlich tberpro-
portional, wahrend die Region Stuttgart immerhin jeden zwanzigsten bundesdeutschen
Bankbeschaftigten stellt (5,0%). Fur die Region Stuttgart ergeben sich fir den Finanzsektor
also deutlich héhere Anteile an der bundesdeutschen Beschéaftigung als wenn man auf alle
Sektoren abstellt (3,9%). Bemerkenswert ist auch, dass ein Drittel (33,8%) der Beschéaftigten
des baden-wirttembergischen Kreditgewerbes in der Region Stuttgart konzentriert ist, beim
Versicherungsgewerbe sind es sogar mehr als die Halfte (52,0%). Innerhalb der Region be-
steht eine starke Konzentration auf die Stadt Stuttgart, die bei der Versicherungswirtschaft
mit einem Anteilswert von 87,3% am hochsten ausfallt.

Tabelle 4: Rdumliche Beschaftigtenkonzentration im Finanzdienstleistungsbereich 2006

BaWi / BRD Reg./BRD Reg. / BaWu Stadt / Reg.
Alle Sektoren 14,1% 3,9% 27,6% 33,2%
Finanzsektor insg. 13,9% 5,2% 36,9% 60,5%
Kreditgewerbe 14,8% 5,0% 33,8% 49,9%
Versich.gewerbe 12,6% 6,5% 52,0% 87,3%

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit, IAW-Berechnungen

In der Zeit von 1999 bis 2006 hat im Finanzsektor der Anteil der baden-wirttembergischen
Beschaftigung an der gesamtdeutschen Beschaftigung um 1,4% zugenommen, der entspre-
chende Anteil der Region Stuttgart um 2,1%. Dieser relative Bedeutungsgewinn des Finanz-
platzes Stuttgart und Baden-Wirttembergs liegt nun allerdings nicht daran, dass dort die
Beschéaftigung Uberproportional zugenommen hatte. Vielmehr resultiert die entsprechende
Entwicklung aus einem im Vergleich zum Bundesdurchschnitt nur unterdurchschnittlichen
Stellenabbau.

Wahrend beim Teilsektor Kreditgewerbe sowohl Baden-Wdurttemberg als auch die Region
Stuttgart einen Zuwachs bei ihrem Bundesanteil realisieren konnten (2,0 bzw. 3,9%), fiel die
Entwicklung fir den Finanzplatz Stuttgart und fir Baden-Wirttemberg beim Versicherungs-
gewerbe — je nach raumlicher Definition des Finanzplatzes — unterschiedlich aus. Wahrend
Baden-Wirttemberg mit einem Plus von 0,3% immerhin noch einen Zuwachs vorweisen
kann, ergab sich fir die Region Stuttgart beim betreffenden Anteilswert ein Rlickgang um
3,2%.
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2.2 Regionalwirtschaftliche Bedeutung in Bezug auf die Wertschopfung

Der Finanzsektor der Region Stuttgart bzw. des Landes Baden-Wiirttemberg leistet nicht nur
einen groflen Beitrag zur Beschaftigung in den entsprechenden Wirtschaftsrdumen, sondern
auch einen betrachtlichen Wertschépfungsbeitrag. Dies soll im Folgenden gezeigt werden.

2.2.1 Die Wertschopfung im Finanzsektor des Finanzplatzes Stuttgart und im Finanz-
sektor Baden-Wiirttembergs

Fur die Berechnung der Wertschépfungsbeitrage des Finanzsektors in der Region Stuttgart
bzw. im Land Baden-Wiurttemberg besteht das Problem, dass die amtliche Statistik weder fur
die regionale noch fir die Landesebene die Wertschépfung des Finanzsektors separat aus-
weist. Vielmehr erfolgt der Ausweis der Wertschopfung fir das Branchenkonglomerat ,Kre-
dit- und Versicherungsgewerbe, Vermietung, Unternehmensdienstleistungen®. Vor diesem
Hintergrund muss die auf der baden-wirttembergischen Landesebene bzw. die in der Regi-
on Stuttgart im Finanzsektor realisierte Wertschopfung abgeschatzt werden. Dabei kommen
aus theoretischer Sicht insbesondere die beiden nachfolgend erlauterten Abschatzverfahren
in Betracht.

Abschétzverfahren 1 (Wertschépfungsanteile-ldentitét)

Bei der ersten Verfahrensoption macht man sich den Umstand zunutze, dass fur die Bun-
desebene die Wertschopfung sowohl fir das Branchenkonglomerat ,Finanzsektor, Vermie-
tung, Unternehmensdienstleistungen” als auch fir die Branche ,Finanzsektor* ausgewiesen
wird. Damit liel3e sich berechnen, welchen Wertschépfungsanteil der Finanzsektor an dem
genannten, umfassenderen Branchenkonglomerat hat. Geht man nun von der Hypothese
aus, der sich fur die Bundesebene ergebende Wertschépfungsanteil des Finanzsektors am
umfassenderen Branchenkonglomerat wirde auch fir die baden-wirttembergische Landes-
ebene und die Region Stuttgart gelten, dann kénnte man die auf Landes- bzw. Regionsebe-
ne durch das Branchenkonglomerat ,Finanzsektor, Vermietung, Unternehmensdienstleistun-
gen“ realisierte Wertschdpfung mit dem entsprechenden auf die Bundesebene bezogenen
Wertschopfungsanteil gewichten und so einen Schatzwert zur Wertschépfung des Finanz-
sektors in Baden-Wurttemberg bzw. in der Region Stuttgart erhalten.

Es stellt sich nun allerdings die Frage, ob vernlnftigerweise davon ausgegangen werden
kann, dass die landesweite bzw. regionale Relation zwischen der Wertschopfung des Fi-
nanzsektors und der Wertschépfung des umfassenderen Branchenkonglomerats der bun-
desweiten Relation zumindest anndhernd entspricht. In diesem Zusammenhang ergeben
sich jedoch erhebliche Zweifel. Fur die Wertschépfung des Branchenkonglomerats ,Finanz-
sektor, Vermietung, Unternehmensdienstleistungen® gilt
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Man sieht also, dass hier von der Produktivitatsseite nicht nur die Beschéaftigtenproduktivitat
(Wertschopfung pro Beschaftigtem) des Finanzsektors eingeht, sondern auch die entspre-
chenden Produktivitaten der Wirtschaftszweige Vermietung und Unternehmensdienstleistun-
gen. Damit kommen zu den zwischen der Bundes-, Landes- und Regionsebene fir den Fi-
nanzsektor zweifellos zu vermutenden Produktivitatsabweichungen auch noch entsprechen-
de Abweichungen flir die Bereiche Vermietung und Unternehmensdienstleistungen hinzu. So
ist z.B. zu bedenken, dass der Wirtschaftssektor Unternehmensdienstleistungen recht hete-
rogen zusammengesetzt ist. Dies zeigt sich etwa daran, dass der dort vertretene EDV-
Spezialist eine deutlich hohere Arbeitsproduktivitat erreicht als ein dort ebenfalls erfasster
Gebaudereiniger. Insofern kommt es flir die im Bereich Unternehmensdienste realisierte
Wertschopfung sehr stark auf die strukturelle Zusammensetzung der Branche an. Hier ist
etwa zu vermuten, dass in der Region Stuttgart bei den Unternehmensbezogenen Dienstleis-
tungen der Anteil der Tatigkeiten mit hoher Arbeitsproduktivitat groRRer ist als im Bundes-
durchschnitt, so dass die Beschaftigtenproduktivitat zwischen den betreffenden Gebietsein-
heiten nicht hinreichend &hnlich ist.

Die mit der Einbeziehung weiterer, tber den Finanzsektor hinausgehenden Wirtschaftszwei-
ge (namlich Vermietung und Unternehmensdienstleistungen) zwischen den Gebietseinheiten
verbundenen Verzerrungen lassen uns die angefiihrte ersten Verfahrensoption zur Abschat-
zung der im Finanzsektor in Baden-Wurttemberg bzw. in der Region realisierten Wertschop-
fung verwerfen. Stattdessen soll die nachfolgend angeflihrte Alternative herangezogen wer-
den, bei der lediglich solche zwischen Gebietseinheiten bestehenden Verzerrungen eine
Rolle spielen kdnnen, die sich auf den Finanzsektor allein beschranken.

Verfahrensoption 2 (Arbeitsproduktivitdten-ldentitat)

Bei diesem Alternativkonzept wird als Ausgangsbasis die Wertschépfung des Finanzsektors
auf Bundesebene herangezogen. Da die entsprechenden Wertschépfungsdaten in den letz-
ten Jahren mitunter recht starken Schwankungen unterlagen (vgl. Abbildung 7), werden fir
die daraus abzuleitende Abschatzung mehrjahrige Durchschnittswerte zugrunde gelegt.

Fur die Abschatzung der Wertschépfung des Finanzsektors in Baden-Wiirttemberg wird zu-
nachst die sich fur den Finanzsektor auf der Bundesebene ergebene Arbeitsproduktivitat
berechnet, welche die Wertschopfung je sozialversicherungspflichtig Beschaftigten abbildet.
Die Ergebnisse der entsprechenden Berechnungen zeigt Tabelle 10, welche fir die Bundes-
ebene die Beschaftigungsproduktivitidten der Finanzbranche und ihrer Teilsektoren sowie
ausgewahlte Vergleichsproduktivitdten enthalt.
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Exkurs: Wertschopfungsentwicklung im Finanzsektor in Deutschland

Die nachstehende Abbildung zeigt die Entwicklung der im Finanzsektor in Deutschland realisierten
Bruttowertschopfung (in jeweiligen Preisen) fir die Zeit von 1995 bis 2004 (bzw. 2005). Besonders
auffallig sind die bereits angesprochenen starken Schwankungen, die insbesondere in der letzten
Halfte der 1990er Jahre auftraten, wahrend von 2001 bis 2004 der Entwicklungstrend eindeutig nach
oben verlauft (vgl. Abbildung 7).

Abbildung 7: Bruttowertschépfung im Finanzsektor in Deutschland in jeweiligen Preisen (1995=100)
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Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechnung und -Darstellung

Uber den gesamten Betrachtungszeitraum von 1995 bis 2004 hat sich im Kreditgewerbe die Wert-
schopfung um 28,1% erhoht, wahrend das Versicherungsgewerbe nur um 14,8% zulegte. Die fir den
gesamten Finanzsektor ermittelte Zuwachsrate von 31,4% (1995 bis 2004) kommt nur dadurch zu-
stande, dass die Wertschdpfung in der Teilbranche ,mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe ver-
bundene Tatigkeiten“ um beachtliche 96,6% zugenommen hat. Der Einfluss dieser Teilbranche auf
die Wertschopfungsentwicklung der Gesamtbranche war jedoch insofern begrenzt, da diese auch im
Jahr 2004 — gemessen an ihrem Wertschépfungsanteil von 13,1% an der Gesamtbranche - noch
relativ ,klein® war (im Gegensatz zum Kreditgewerbe mit 69,2% und dem Versicherungsgewerbe mit
17,7%).
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Tabelle 5: Beschéaftigtenproduktivitdten in Deutschland

1999 2000 2001 2002 2003 2004 Durchschn Vgl. zu alle
Finanzsektor 91100 72810 72566 78504 87457 98632 83367 119,6%
Kreditgewerbe 92696 71416 73878 82891 91428 100794 85269 122,3%
Versich.gewerbe 77901 65208 55101 53642 64863 77232 65575 94,1%
Verbund. Tatigkeit 111802 103088 104181 106549 113751 133356 112357 161,1%
Alle Branchen 65870 66708 68465 70116 72236 75185 69715 100,0%

Quelle: VGR der Lander, Bundesagentur fur Arbeit, IAW-Berechnungen

Man erkennt, dass die Arbeitsproduktivitat im Finanzsektor in den Jahren 1999 bis 2004 um
ein Funftel (19,6%) hoher ausfiel als die Durchschnittsproduktivitat aller Branchen. Wahrend
das Kreditgewerbe 22,3% uUber diesem Durchschnittswert lag, weist das Versicherungsge-
werbe einen Produktivitatsriickstand von 5,9% auf. Ganz herausragend ist dagegen die Ar-
beitsproduktivitat des relativ kleinen Teilsektors ,mit dem Kredit- und Versicherungsgewerbe
verbundenen Tatigkeiten®. Die entsprechende Arbeitsproduktivitat liegt bei nicht weniger als
112.400 Euro pro sozialversicherungspflichtig Beschaftigtem und Jahr, sie fallt damit um
61,1% hoher aus als die Beschaftigtenproduktivitdt der Gesamtwirtschaft. Wie bereits an-
gesprochen, beinhaltet dieser Teilsektor der Finanzbranche sowohl vertriebsbezogene Ta-
tigkeiten, fur die eine eher maRige Beschaftigtenproduktivitdt unterstellt werden kann, als
auch hoch spezialisierte Tatigkeiten innerhalb der Intermediationsketten. Diese muissen of-
fenkundig ein herausragendes Produktivitdtsniveau aufweisen, um die durchschnittliche Pro-
duktivitat des Aggregats auf das schon fiir sich genommen bemerkenswerte Niveau anzuhe-
ben.

Im nachsten Schritt wird die deutsche Beschaftigtenproduktivitat des Finanzsektors mit der
Zahl der im Land Baden-Wirttemberg im Finanzsektor tatigen sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten ,gewichtet®. Daraus ergibt sich ein Schatzwert fir die Wertschopfung des Fi-
nanzsektors in Baden-Wirttemberg. Bei dieser Vorgehensweise ist implizit unterstellt, dass
die fir den Finanzsektor gegebene Beschaftigtenproduktivitdt des Landes der auf der Bun-
desebene entspricht. Diese Hypothese erscheint vertretbar, wenngleich sich aus dieser An-
nahme eine gewisse Unterschatzung der betreffenden Wertschépfung des Landes ergeben
kann. So dirfte auch im Finanzsektor die Arbeitsproduktivitat in den alten Bundeslandern
Uber der in den neuen Bundeslandern liegen, so dass fir die alten Bundeslander die bun-
desdurchschnittliche Produktivitat tendenziell zu niedrig angesetzt ist. Gleichwohl erscheint —
mangels geeigneter Alternativen — die beschriebene Vorgehensweise sinnvoll. Auf dieser
Grundlage ergibt sich fir den Zeitraum von 1999 bis 2005 fiir den Finanzsektor in Baden-
Wirttemberg im Durchschnitt eine geschatzte jahrliche Bruttowertschépfung von 12,46 Mrd.
Euro (zum Vergleich: auf der Bundesebene waren es 89,87 Mrd. Euro). Wie oben angefiihrt,
dirfte aus methodischen Grinden fir die Landesebene eine gewisse Unterschatzung vorlie-
gen, so dass der Wertschépfungsbetrag mehr oder weniger deutlich tber 12,46 Mrd. Euro
liegen durfte. Aus diesem Grunde ist in Tabelle 6 der Wert ,12,46 Mrd. Euro + x4“ ausgewie-
sen.



24

Bei der Abschatzung der Wertschdpfung des Finanzsektors der Region Stuttgart wird analog
wie bei der Vorgehensweise zur Landesebene verfahren. In diesem Zusammenhang ist al-
lerdings zu bedenken, dass die relative Unterschatzung der Wertschépfung hier noch gréRer
ausfallen dirfte als im ,Landes-Fall, weil jetzt noch ein zweiter Grund fir eine Unterschat-
zung hinzukommt. Die Region Stuttgart stellt ein Finanzzentrum dar, und an einem solchen
raumlich konzentrierten Finanzplatz dirften die Tatigkeiten im Kredit- und Versicherungsge-
werbe wertschopfungsintensiver sein als aullerhalb des eigentlichen Finanzzentrums. Fur
die Region Stuttgart ist daher von einer Uberdurchschnittlichen Arbeitsproduktivitat in der
Finanzbranche auszugehen. Mangels sinnvoller methodischer Alternativen soll aber auch fur
die Region die beschriebene Vorgehensweise beibehalten werden - jedoch wird bei der
Interpretation der ermittelten Wertschépfungsbetrage noch mehr als beim ,Landes-Fall“ zu
bertcksichtigen sein, dass die entsprechenden Schatzwerte nach unten verzerrt sein dirften
bzw. eine Untergrenze darstellen. Auf dieser Grundlage ergibt sich fiir den Zeitraum von
1999 bis 2005 fir den Finanzsektor in der Region Stuttgart im Durchschnitt eine jahrliche
Bruttowertschépfung von 4,65 Mrd. Euro, wobei zwei Griinde (vgl. oben) daflir sprechen,
dass eine Unterschatzung vorliegt. Die zweifache Unterschatzung wird dadurch korrigiert,
dass der Wert von 4,65 Mrd. Euro um den Betrag y, erweitert wird.

Tabelle 5: Bruttowertschdpfung im Finanzsektor (in jeweiligen Preisen) im Durchschnitt der Jahre
1999 bis 2005 — in Mrd. Euro

Deutschland Baden-Wdrttemberg Region Stuttgart

89,87 12,46 + xq 4,65 + vy,

Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechungen

2.2.2 Der Wertschopfungsbeitrag des Finanzsektors am Finanzplatz Stuttgart und in
Baden-Wiirttemberg

Es stellt sich nun die Frage, wie grol3 in Baden-Wirttemberg und in der Region Stuttgart der
Beitrag der Finanzbranche zur Wertschopfung der dortigen Raumeinheiten ist. Auf der
Grundlage der soeben fir Baden-Wirttemberg abgeschatzten Wertschopfung des Finanz-
sektors folgt, dass in den Jahren 1999 bis 2005 in Baden-Wdrttemberg der Finanzsektor
mindestens 4,4% der dortigen Wertschdpfung erwirtschaftet hat. Berlcksichtigt man die Tat-
sache, dass fur die Abschatzung der baden-wirttembergischen Finanzdienstleister-
Wertschdpfung von einer zumindest leichten Unterschatzung auszugehen ist, dann muss
gefolgert werden, dass der Anteil des Finanzsektors an der baden-wirttembergischen Wert-
schopfung mehr oder weniger Uber 4,4% liegt und somit in Tabelle 7 als ,4,4% + x,* ausge-

wiesen wird.
BW BRD
WSFinanz it BW _ WSFinanz . B hBW
WS BW mi Finanz — BeSCh BRD esc Finanz

Finanz

Tabelle 7: Anteile des Finanzsektors an der Bruttowertschopfung (zu jeweiligen Preisen),
Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2005

Deutschland Baden-Wdrttemberg Region Stuttgart
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4.7% 4,4% + X, 5,8% + Y2

Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechnungen
Fir die Region Stuttgart ergibt sich bei analoger Vorgehensweise ein Anteilswert von 5,8%.
Da in diesem Fall bei der Wertschépfung des Finanzsektors sogar von zwei Unterschat-
zungsfaktoren auszugehen ist, wird der entsprechende Wert mit ,5,8% + y,“ ausgewiesen,
wobei der Zuschlagswert y, (in Prozentpunkten) die beiden Unterschatzungsaspekte erfasst.

Zur Absicherung der Glte der fir Baden-Wirttemberg und die Region Stuttgart vorgenom-
menen Abschatzung zur Wertschdpfung des Finanzsektors wird im Rahmen eines Exkurses
noch eine Untervariante der Abschatzmethode 2 ,durchgespielt* (Variante 2.b).

Exkurs: Variante 2.b zur Berechnung der Wertschopfung im Finanzsektor

In dieser Variante (2.b) wird dem Umstand Rechnung getragen, dass die deutschen Beschéaftigtenp-
roduktivitaten der Teilsektoren Kreditgewerbe, Versicherungsgewerbe und ,Verbundene Tatigkeiten®
deutlich von der Beschaftigtenproduktivitat fur den gesamten Finanzsektor abweichen. Insofern soll
bei der Berechnung der Wertschdpfung fur den Finanzsektor in Baden-Wirttemberg und in der Regi-
on Stuttgart zusatzlich folgender differenziertere Ansatz herangezogen werden. Dabei gilt beispiels-
weise fur Baden-Wirttemberg der nachstehende Zusammenhang:

BRD BRD BRD
BW WS Kredit WS Versich BW WSVerbund

BW BW
Finanz ~— B hBRD ’ BeSChKredit + B hBRD : BeSChVersich + B hBRD : BeSChVerbund
esc Kredit esc Versich esc Verbund

Auf dieser Basis ergeben sich die folgenden Wertschépfungsergebnisse, wobei hier nicht bis 2005
gerechnet werden konnte, da fiir Deutschland die Wertschépfungsdaten der Teilbereiche des Finanz-
sektors nur bis 2004 vorliegen.

Tabelle 8: Bruttowertschépfung im Finanzsektor (in jeweiligen Preisen) im Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2004
—in Mrd. Euro
Deutschland Baden-Wiirttemberg Region Stuttgart

88,15 12,19 + ... 4,42 + ...
Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechungen

Fir die Anteilswerte der Wertschopfung des Finanzsektors ergeben sich damit:

Tabelle 9: Anteile des Finanzsektors an der Bruttowertschépfung aller Sektoren (zu jeweiligen Preisen),
Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2004
Deutschland Baden-Wiirttemberg Region Stuttgart

4,6 % 4,4 % + ... 55%+ ...
Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechnungen

Im Vergleich zu den Resultaten des zuvor verwendeten Abschatzverfahrens 2.a zeigt sich eine grofRe
Annlichkeit, so dass eine hohe Ergebnisstabilitit gegeben ist. (Die notwendigen Korrekturfaktoren
sind hier lediglich durch den Zusatz ,+...“ angedeutet.)

Wie bereits in Zusammenhang mit dem Beschaftigungsbeitrag des Finanzsektors angedeu-
tet, erfasst der hier ermittelte Wertschopfungsbeitrag nur die direkten Wertschépfungseffekte
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des Finanzsektors. Die Finanzbranche sorgt jedoch auch fir indirekte Wertschopfungseffek-
te, indem sie — insbesondere an Unternehmensdienstleister — Auftrage vergibt bzw. an diese
Tatigkeiten auslagert. Durch entsprechendes Outsourcing nimmt im Finanzsektor die Wert-
schopfungstiefe ab und es kommt zu einer gewissen intersektoralen Umschichtung vor allem
zu den unternehmensbezogenen Dienstleistungen.

Die Abschatzung dieser indirekten Wertschopfungsbeitrage des Finanzsektors ist aufgrund
der schlechten Datenbasis kaum maoglich. Abschatzungen lieRen sich héchstens fir den ei-
nen oder anderen Beispielfall vornehmen (vergleiche dazu die Ausfuhrungen zur Abschat-
zung der indirekten Beschéftigungseffekte am Ende von Abschnitt 2.1.2).

2.2.3 Konzentration der Wertschopfung des deutschen Finanzsektors auf den Finanz-
platz Stuttgart und Baden-Wiirttemberg

Interessant ist schlieRlich auch noch die Frage, welchen Anteil der Finanzplatz Stuttgart/
Baden-Wirttemberg an der Wertschopfung des deutschen Finanzsektors hat bzw. welcher
Teil der bundesdeutschen Finanzdienstleistungswertschopfung in Baden-Wurttemberg bzw.
in der Region Stuttgart erwirtschaftet wird. Es geht damit um den Grad der raumlichen Kon-
zentration auf den Finanzplatz Stuttgart bzw. auf Baden-Wurttemberg.

Auf der Basis der durch Abschatzmethode 2.a abgeleiteten Ergebnisse — vgl. Tabelle 5 —
ergibt sich fur den Anteil Baden-Wirttembergs an der bundesdeutschen Wertschépfung im
Finanzsektor (im Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2005) Folgendes:

Finanz

wsp" 12,46+ x, 12,46

+x;, =139% + x,

WS BRP 89,87 89,87

Finanz

Der entsprechende Wertschdpfungsanteil Baden-Wurttembergs liegt im Bereich Uber 13,9%.
Wie hoch der Zuschlag x; (in Prozentpunkten) nun konkret ist, kann nicht ermittelt werden.
Dieser Zuschlag muss gleichwohl hier mit angesetzt werden, da die baden-wirttembergische
Wertschopfung aufgrund des in 2.2.1 angewendeten Berechnungsverfahrens mit 12,46 Mrd.
Euro eine Unterschatzung impliziert und deshalb mit einem Zuschlag x4 (in Euro) ,versehen®
wurde. Unter Auslassung dieses Zuschlages wirde sich fur den Wertschépfungsanteil Ba-
den-Wirttembergs derselbe Wert ergeben wie fir den Beschaftigtenanteil.

Fur die Region Stuttgart ergibt sich bei analogem Vorgehen — und unter Berlicksichtigung
von zwei Unterschatzungsaspekten — der folgende Zusammenhang:

WS e _465+y, 4,65

Finanz

+y3=52%+y;,

WS BRD 89.87 89,87

Finanz
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mit y3 > x3, da die relative Unterschatzung des Wertschépfungsanteils der Region gegentber
der Unterschatzung auf Landesebene durch weitere Einflliisse verstarkt wird.

Der Anteil der Region Stuttgart an der bundesdeutschen Wertschépfung in der Finanzbran-
che liegt demnach mehr oder weniger weit Uber 5,2%. Auch hier kann nicht gesagt werden,
wie hoch der entsprechende Zuschlag y; (in Prozentpunkten) ausfalit.

Vergleicht man die Beschaftigtenanteile mit den Wertschopfungsanteilen, so kommt dem
Finanzplatz Stuttgart/Baden-Wdirttemberg gemessen an der Wertschdpfung eine gréRere
Bedeutung innerhalb Deutschlands zu als dies der Beschaftigungsanteil suggeriert. Dies
verdeutlicht Tabelle 10.

Tabelle 10: Rdumliche Konzentrationsanteile am Finanzsektor — Beschéaftigung versus Wertschépfung

BaWi / BRD Reg. Stgt / BRD
Beschaftigungsanteil 13,9% 5,2%
Wertschopfungsanteil 13,9% + X3 52% + y;

Quelle: VGR der Lander, IAW-Berechnungen
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3 Der Finanzplatz Stuttgart im europaischen Standortvergleich auf der
Wahrnehmungsebene

3.1 Zielsetzung

Vor dem Hintergrund der geschilderten Bedeutung des Finanzplatzes Stuttgart erscheint es
in einem Folgeschritt von Interesse, seine Beurteilung aus der Wahrnehmung der auf Fi-
nanzplatzen aktiven Mitarbeiter zu untersuchen. Ursachlich hierfur ist die in Kapitel 1 erlau-
terte Definition von Finanzplatzen, nach der sich deren Erfolg insbesondere daraus bemisst,
wie ihr Standortpotenzial aus Sicht der beteiligten Akteure beurteilt wird.

In diesem Zusammenhang erscheinen fir die empirische Untersuchung insbesondere fol-
gende Fragestellungen von Interesse:

(1) Wie wird der Standort Stuttgart im Vergleich zu anderen europaischen Finanzplatzen
beurteilt? (Positionierungsanalyse)

(2) Welche Eigenschaften bestimmen den Erfolg von Finanzplatzen aus Sicht der betei-
ligten Akteure? Uber welche Eigenschaftsauspragungen verfligt Stuttgart hierbei im
Vergleich zu dem idealtypisch eingestuften Finanzmarktplatz? (Préferenzanalyse)

Die entsprechenden Fragestellungen sind gerade auch dann von Bedeutung, wenn es um
die Ableitung von Handlungsempfehlungen geht.

3.2 Vorgehensweise

Um die beschriebenen Fragestellungen umfassend analysieren und beantworten zu kénnen,
wurde jeweils eine flr die Positionierungs- als auch eine fur die Praferenzanalyse geeignete
Untersuchungsmethode ausgewahlt. Die fir die Anwendung der beiden Verfahren benétig-
ten Informationen wurden im Rahmen einer Online-Befragung erhoben. Wahrend die Komp-
lexitat der Verfahren zum einen eine software-technische Unterstiitzung erforderlich machte,
war durch diese Form der Erhebungsmethode zugleich eine mdglichst hohe Effizienz ge-
wabhrleistet.

3.2.1 Auswahl geeigneter Untersuchungsmethoden

Positionierungsanalyse auf Basis der multidimensionalen Skalierung

Um der Fragestellung nachzugehen, wie der Finanzplatz Stuttgart im Standortvergleich
wahrgenommen wird, wurde die multidimensionale Skalierung (MDS) als geeignetes Unter-
suchungsverfahren gewahlt (vgl. Backhaus et al. 2006, S.621 ff). Die multidimensionale Ska-
lierung zielt darauf ab, die subjektive Wahrnehmung von Untersuchungsobjekten durch die
Auskunftspersonen — in dem vorliegenden Fall sind diese Untersuchungsobjekte die in die
Analyse einzubeziehenden Finanzplatze — zu bestimmen. Dabei wird davon ausgegangen,
dass der Wahrnehmungsraum einer Person in der Regel mehrdimensional ausgelegt ist, d.h.
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dass die zur Disposition stehenden Objekte im Hinblick auf verschiedene Dimensionen beur-
teilt werden. Die Dimensionen sind hierbei als Entscheidungskriterien zu betrachten, die der
Proband seiner Beurteilung zu Grunde legt.

Der sich aus dieser multidimensionalen Beurteilung unterschiedlicher Vergleichsobjekte er-
gebende subjektive Wahrnehmungsraum wird in einer graphischen Veranschaulichung als
Konfiguration bezeichnet. In unserem Fall beschreibt diese die subjektive Positionierung un-
terschiedlicher Finanzplatze in der Wahrnehmung der Probanden. Um zu dieser ,Finanz-
platz-Landkarte“ zu gelangen, sind im Rahmen der MDS folgende Untersuchungsschritte
erforderlich:

1. Bestimmung der in die Untersuchung einzubeziehenden Vergleichsobjekte
2. Beurteilung dieser Vergleichsobjekte durch die Probanden
3. Interpretation der erhobenen Daten

1. Bestimmung der in die Untersuchung einzubeziehenden Vergleichsobjekte

Wie in Kapitel 1 angedeutet, entwickeln sich neben den beiden als zentral einzustufenden
Finanzplatzen (New York und London) immer mehr kleinere Finanzplatze, die erfolgreich zu
diesen zentralen Finanzplatzen komplementare Funktionen zu erflillen in der Lage sind. Da
es sich bei dem in unserer Studie im Mittelpunkt stehenden Finanzplatz Stuttgart um einen
kleineren Finanzplatz mit komplementarer Funktion handelt, erscheint es flr die spater ge-
plante Ableitung von Handlungsimplikationen sinnvoll, insbesondere eine Vielzahl weiterer
kleiner Finanzplatze in die Studie aufzunehmen, die in dieser Hinsicht mit dem hier betrach-
teten Finanzplatz in einem direkten Konkurrenzverhaltnis stehen. Fir eine bessere Interpre-
tation der Konfiguration wurden jedoch dariber hinaus drei der zentralen, d.h. groRen Fi-
nanzplatze in die Studie integriert. Die Auswahl der Vergleichsobjekte erfolgte auf der Grund-
lage von Expertengesprachen im Vorfeld der eigentlichen Befragung. Die Gesamtheit aller
Vergleichsobjekte ist in Abbildung 8 dargestellt.
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Abbildung 8: Vergleichsobjekte der Positionierungsanalyse
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Quelle: Eigene Zusammenstellung

2. Beurteilung der Vergleichsobjekte durch die Probanden

Um die Positionen der oben dargestellten Finanzplatze im Wahrnehmungsraum zu bestim-
men, ist eine Beurteilung der Ahnlichkeiten zwischen den Finanzplatzen durch die Proban-
den vorzunehmen. Hierzu werden die Probanden lediglich gebeten, die subjektiv empfunde-
ne Ahnlichkeit bzw. Un&hnlichkeit zwischen jeweils zwei Finanzplatzen einzuschatzen. Dabei
muissen genau so viele Paarvergleiche beurteilt werden, dass jeder in die Untersuchung ein-
bezogene Finanzplatz genau einmal mit jedem der anderen zu untersuchenden Finanzplatze
verglichen wird. Im betrachteten Fall muss etwa der Finanzplatz Stuttgart mit allen anderen
in Abbildung 8 dargestellten Finanzplatzen verglichen werden.

Aus dieser Vielzahl von Vergleichen lasst sich mit Hilfe der methodischen Berechnungen der
multidimensionalen Skalierung ermitteln, wie die Finanzplatze in einem zweidimensionalen
Wahrnehmungsraum konfiguriert sind. Ein Vorteil der MDS gegenuber anderen Verfahren,
die sich auf Eigenschaftsbeurteilungen stiitzen (so z.B. der Faktorenanalyse, vgl. Backhaus
et al. 2006, S.260 ff.) ist dabei, dass keine exogene Festlegung der fir die Beurteilung rele-
vanten Eigenschaften durch den Befrager und damit keine Beeinflussung des Ergebnisses
durch diese Auswahl erfolgt.

3. Interpretation der Daten

Die Dimensionslosigkeit der Ausgangsdaten der multidimensionalen Skalierung bringt es mit
sich, dass der Bezug zwischen den gefundenen Dimensionen des Wahrnehmungsraumes
und den empirisch erhobenen Eigenschaften der Finanzplatze nicht unmittelbar einsichtig ist.
Daher ist eine Einschatzung des sachlichen Gehalts der beiden Abbildungsdimensionen
durch Experten erforderlich. Den dabei méglicherweise auftretenden Interpretationsschwie-
rigkeiten kann eventuell durch Rotation des Wahrnehmungsraumes begegnet werden. Dies
bedeutet, dass die Achsen der Wahrnehmungslandkarte unter Beibehaltung ihrer empirisch
erhobenen Winkelbezliige um ihren Mittelpunkt gedreht werden, um durch eine somit veran-
derte Darstellung des Wahrnehmungsraumes eine bessere Interpretation der Daten zu er-
maoglichen.
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Prédferenzanalyse auf Basis der Hierarchischen Individualisierten Limit Con-
joint-Analyse

Die MDS stellt — wie oben aufgefuhrt — eine vielversprechende Methode im Hinblick auf eine
valide Darstellung der wahrgenommenen Positionierung von Finanzplatzen dar. Das Verfah-
ren vermag jedoch nicht, die der Beurteilung zu Grunde liegenden Eigenschaften von Fi-
nanzplatzen detailliert zu benennen. Der zweite Aufgabenbereich des Wahrnehmungsver-
gleichs ist daher die Durchfihrung einer ergdnzenden Praferenzanalyse. Sie geht der Fra-
gestellung nach, welche Eigenschaften den Erfolg von Finanzplatzen aus Sicht der beteilig-
ten Akteure bestimmen. Damit liefert sie wertvolle Ansatzpunkte fir eine Verbesserung der
Positionierung des Finanzplatzes Stuttgart.

Fur die Bewaltigung einer derartigen Problemstellung eignet sich insbesondere die Conjoint-
Analyse. Dieses Verfahren hat seinen Ursprung in der mathematischen Psychologie und ist
eine der am haufigsten eingesetzten multivariaten Analysemethoden innerhalb der Marktfor-
schung (vgl. Backhaus et al. 2006, S.558 ff.). Ursachlich fur diese grof3e Bedeutung in der
Marktforschung ist insbesondere die Tatsache, dass sich mit Hilfe dieses Verfahrens multiat-
tributive Beurteilungs- bzw. Nutzenstrukturen von Nachfragern abbilden lassen.

In der Conjoint-Analyse werden auf der Basis eines in der Regel linear-additiven VerknUp-
fungsmodells aus ganzheitlich vorgenommenen Probandenbeurteilungen von Objekten die
Beurteilungsbeitrage der zur Beschreibung der Objekte herangezogenen, systematisch va-
riierten Merkmalsauspragungen ermittelt. Fur die vorliegende Problemstellung bedeutet dies,
dass Finanzplatze in ihrer Gesamtheit anhand zuvor festgelegter Merkmale bzw. deren Aus-
pragungen beurteilt und die dezidierte Ermittlung der Merkmalsbedeutung hierauf durch das
dem Verfahren zu Grunde liegende Nutzenmodell erschlossen werden.

Diese fir conjointanalytische Verfahren typische dekompositionelle Vorgehensweise fiihrt zu
vergleichsweisen validen Schatzergebnissen im Hinblick auf Nutzen und Bedeutung von
Merkmalen als auch Merkmalsauspragungen. Auf der Basis conjointanalytischer Schatzer-
gebnisse lassen sich viele wichtige Entscheidungen in Unternehmen begrinden, beispiels-
weise innerhalb der Neuproduktentwicklung, zur Produktvariation, innerhalb der Preisset-
zung oder der Vertriebskanalgestaltung. Dartber hinaus findet das Verfahren auch in ande-
ren geistes- und sozialwissenschaftlichen Bereichen Verwendung, etwa in der empirischen
Wahlforschung, der Organisationspsychologie oder der Soziologie.

Die Grundform der Conjoint-Analyse ermdglicht allerdings nur die Aufnahme von vergleich-
sweise wenigen Merkmalen und Merkmalsauspragungen (4 bis 5 Merkmale mit maximal 3
bis 4 Auspragungen), da eine kognitive Uberforderung der Auskunftspersonen vermieden
werden muss. Daher wurden in den vergangenen Jahren verschiedene Conjoint-Varianten
entwickelt, deren Ziel es jeweils ist, eine groRere Zahl an Merkmalen und Merkmalsauspra-
gungen in Conjoint-Studien aufnehmen zu kénnen. Auch flir den vorliegenden Kontext ist
davon auszugehen, dass flur die Standortbeurteilung von Finanzplatzen eine Vielzahl von
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Einflussfaktoren zu bertcksichtigen ist. So geht bereits aus den Eingangsuberlegungen in
Kapitel 1 hervor, dass flr die individuelle Einschatzung der Attraktivitat eines Standortes ne-
ben zahlreichen ,harten“ Faktoren auch ,weiche* Einflisse, wie etwa verschiedene die Le-
bensqualitat betreffende Aspekte, ausschlaggebend sein kdnnen. In unserer Studie missen
wir daher auf eines dieser neueren Verfahren rekurrieren.

Man kann zwei Grundtypen von Weiterentwicklungen des Conjoint-Verfahrens ausmachen:

1. Verfahren, die allein auf die Vergré3erung der Merkmalsanzahl abzielen. Diese Verfahren,
die zumeist auf computergestitzten Erhebungen aufbauen, basieren dabei entweder auf der
Splitting-ldee (die Ergebnisse verschiedener Probanden werden im Rahmen der Nutzen-
schatzung zusammengefiihrt) oder der Komplexitatsreduktion (bei Probanden werden nur
die individuell relevanten Merkmale erhoben). Typische Beispiele fir diese Verfahrensgruppe
sind die Hybride Conjoint-Analyse, die Adaptive Conjoint-Analyse (ACA), die Bridging Con-
joint-Analyse, die Individualisierte Conjoint-Analyse und die Hierarchische Conjoint-Analyse
(fur eine Ubersicht (iber die Verfahren siehe Voeth 2000).

2. Verfahren, die neben der VergréfRerung der Merkmalszahl auch der Integration von Aus-
wahlabsichten dienen. Ein Ansatz, dessen Software-technische Entwicklung von einem der
Bearbeiter dieser Studie vorangetrieben wurde und der ebenfalls in diese Gruppe gehdrt,
stellt die Hierarchische Individualisierte Limit Conjoint-Analyse (HILCA) dar (vgl. Voeth
2000).

Vergleichende Studien zu den verschiedenen merkmalsgestitzten Verfahren zeigen, dass
die HILCA der in der Marktforschungspraxis im Bereich ,Conjoint-Analysen mit vielen Merk-
malen® dominierenden ACA (vgl. Hartmann/Sattler 2002) im Hinblick auf die pradikative Vali-
ditat signifikant tUberlegen ist (vgl. Kraus 2004). Dies wird in der Literatur u. a. damit begrtin-
det, dass die ACA allein auf einem ,erhebungstechnischen Trick“ aufbaut, um mit einer gro-
Ren Zahl von Merkmalen in Interviews umgehen zu kénnen. Hingegen baut die HILCA auf
den Erkenntnissen der Informationsverarbeitungstheorie auf und weist damit ein theoreti-
sches Fundament in Bezug auf die Frage auf, wie Menschen in komplexen, multiattributiven
Entscheidungssituationen die Informationsverarbeitungsaufgabe zielgerichtet bewaltigen.

Da auf der zweiten Stufe des Wahrnehmungsprozesses eine Vielzahl von Einflussfaktoren
zur Verbesserung der ermittelten Positionierung in Fragen kommen, wurde — angesichts der
beschriebenen Vorteile — die Durchfuhrung einer HILCA als geeignete Methode ausgewahlt.
Um die relativen Wichtigkeiten der einzelnen Einflussfaktoren sowie deren Nutzenbeitrag
erheben zu kénnen, waren folgende Untersuchungsschritte erforderlich:

1. Bestimmung der abzufragenden Merkmale und Merkmalsauspragungen
2. Durchflhrung der HILCA-Studie durch die Probanden
3. Berechnung der Daten
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1. Bestimmung der abzufragenden Merkmale und Merkmalsausprdgungen

Um bedeutende Einflussfaktoren fiir die Standortentscheidung ableiten zu kénnen, missen
in einem ersten Schritt die als relevant erachteten Merkmale sowie Merkmalsauspragungen
im Hinblick auf das Conjoint-Design fur die Finanzplatzstudie festgelegt werden. Hierzu wur-
de in Zusammenarbeit mit den Mitarbeitern des Lehrstuhls fur Bankwirtschaft und Finanz-
dienstleistungen der Universitdt Hohenheim ein Merkmalsworkshop durchgeflihrt. Das hier-
bei definierte Conjoint-Design wurde sodann in Gesprachen mit drei international tatigen
Akteuren aus dem Finanzdienstleistungsbereich sprachlich prazisiert, korrigiert, erganzt und
erweitert. Das abschlielRende Conjoint-Design ist im Anhang abgebildet.

2. Durchfiihrung der HILCA

Beim Einsatz der HILCA innerhalb von Praferenzstudien werden computergestitzte Inter-
views mit Probanden gefiihrt. Dabei wird versucht, mit den gewahlten Ablaufschritten den
tatsachlichen Ablauf eines Beurteilungsprozesses abzubilden. Bei den Interviews werden
deshalb in Anlehnung an die von Voeth vorgeschlagenen Ablaufschritte der HILCA folgende
Erhebungsschritte durchlaufen:

Auswabhl relevanter Merkmale: Hier erhalt der Proband eine Liste aller Merkmale und Merk-
malsauspragungen, die bei der Erhebung zur Beschreibung der Objekte, im vorliegenden
Fall Finanzplatze, verwendet werden kdnnen. Er wahlt die Merkmale aus, auf die er bei der
Beurteilung eines Finanzplatzes achtet (,bedeutsame Merkmale“). Wird ein Merkmal nicht
ausgewahlt, so ist davon auszugehen, dass es flr den Probanden bei der Beurteilung keine
Rolle spielt. Daher wird es im weiteren Verlauf der Erhebung bei diesem Probanden nicht
mehr beachtet.

Kompositionelle Bewertung der Ausprdgungen relevanter Merkmale und Benennung von
K.O.-Ausprdgungen: Aus der Gruppe der zuvor als bedeutsam eingestuften Merkmale sollen
nun die Merkmale extrahiert werden, auf die der Proband besonderen Wert legt und mit de-
ren Auspragungen er sich im Beurteilungsprozess daher vermutlich intensiver auseinander-
setzt. Um die Merkmale zu ermitteln, die anschlieRend in das individuelle Conjoint-Design
Eingang finden, werden dem Probanden die Auspragungen der zuvor von ihm ausgewahlten
bedeutsamen Merkmale nacheinander vorgelegt. Der Proband hat nun jede einzelne Aus-
pragung auf einer Punkteskala von 0 bis 100 zu bewerten. Ihm wird dabei im Vorfeld der
Beurteilung erlautert, dass (nur) die Bewertung ,0 fir inakzeptable Auspragungen (K.O.-
Auspragung) steht. Hingegen steht eine 100 fiir das andere Extrem der Skala. Hier wird un-
terstellt, dass diese Eigenschaft den Probanden begeistert. Um die der anschlief’enden con-
jointanalytischen Untersuchungsaufgabe zugrunde zu legenden Merkmale bestimmen zu
kénnen, wird die maximale Spanne der Punktbewertungen der nach Ausschluss der K.O.-
Auspragungen verbleibenden Auspragungen flir jedes Merkmal ermittelt. Durch Vergleich
dieser Spannen kénnen erste Hinweise auf die Wichtigkeit der Merkmale gewonnen und die
besonders wichtigen Merkmale identifiziert werden. So ist davon auszugehen, dass vor allem
den Merkmalen mit hohen Spannen eine besondere Bedeutung flr die Nutzenveranderung
zukommt. Die anschlielRende conjointanalytische Beurteilungsaufgabe wird allein im Hinblick
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auf die Merkmale mit den héchsten Spannen der vorgeschalteten kompositionellen Bewer-
tung durchgeflihrt.

Rating von Objektkonzepten: Dem Probanden werden in diesem Schritt Objektkonzepte zur
vergleichenden Rating-Bewertung vorgelegt, die durch unterschiedliche Auspragungen der
funf individuell wichtigsten Merkmale gekennzeichnet sind. Im Rahmen der vorliegenden
Problemstellung sind die Objektkonzepte dabei als Finanzplatz-Szenarien zu werten, die sich
aus unterschiedlichen Kombinationen der Merkmalsauspragungen ergeben. In Abhangigkeit
von der Anzahl der Auspragungen bei den individuell wichtigsten Merkmalen sind von den
Probanden zwischen 8 und 25 Szenarien auf einer weiteren 100-Punkte-Skala (0 = ,ent-
spricht Uberhaupt nicht meinen Vorstellungen®;, 100 = ,entspricht vollstandig meinen Vorstel-
lungen®) zu beurteilen.

Setzen der Limit-Card: Im letzten Schritt wird die so genannte Limit-Card gesetzt, um akzep-
table von nicht akzeptablen Stimuli zu trennen. Zu diesem Zweck werden dem Probanden
nochmals alle Konzepte bzw. im vorliegenden Fall Szenarien mit den von ihm vergebenen
Punktbewertungen in absteigender Reihenfolge vorgelegt. Der Proband hat nun anzugeben,
ab welchem Rang er ein Objekt als akzeptabel einstuft. Ubertragen auf die vorliegende Prob-
lemstellung bedeutet dies, dass ein Proband angeben muss, bis zu welcher Finanzplatzbe-
wertung er einen Finanzplatz noch als attraktiv einstuft und ihn damit méglicherweise als
Standort fur seine berufliche Tatigkeit auswahlen wurde.

3. Berechnung der Daten

Im Anschluss an die Durchfihrung der Befragung kdnnen die interessierenden Wichtigkeiten
und Nutzenwerte sowohl auf aggregierter als auch auf individueller Ebene mit Hilfe eines
softwaregestltzten Conjoint-Algorithmus ermittelt werden. Wahrend die Nutzenwertberech-
nung fur diejenigen Auspragungen der Merkmale, die nach der Conjoint-Analyse sich als die
wichtigsten herausgestellt haben, auf die in der Limit Conjoint-Analyse typische Art erfolgt,”
liegen fir die Ubrigen bedeutsamen, aber nicht wichtigsten Merkmale nur kompositionelle
Nutzenbeurteilungen vor. Um die durch unterschiedliche Verfahren generierten Nutzenein-
schatzungen der Merkmale vergleichbar zu machen, sind die kompositionellen Nutzenwerte
im Skalenniveau der conjointanalytisch generierten Nutzenwerte auszudriicken. Hierzu wird
fur jeden einzelnen Probanden eine Regression der Punktwerte einzelner Merkmalsauspra-
gungen auf die entsprechenden Conjoint-Teilnutzenwerte durchgefiihrt. Der erhaltene Reg-
ressionskoeffizient wird zusammen mit einer Niveaukorrektur® zur individuellen Umrechnung
der restlichen Punktwerte in Nutzenwerte verwendet.’

® Bei der HILCA wird zunéchst von den fir die Produktkonzepte vergebenen Punktwerten der Wert der Limit-Card
abgezogen, was einer individuellen Skalentransformation entspricht. Danach werden die Nutzenwerte mit Hilfe
der normalen Conjoint-Prozedur, also einer ,Kleinste-Quadrate-Schatzung“ berechnet.

5 Die Niveaukorrektur ist ein Quotient aus der durchschnittlichen Spannweite aller Punktwerte, die nicht im Rah-
men der Conjoint-Prozedur ermittelt wurden, und der durchschnittlichen Spannweite aller Punktwerte, die mittels
Conjoint-Prozedur berechnet wurden.

" Die Umrechnung erfolgt durch die Multiplikation der Punktwerte mit dem Regressionskoeffizienten und mit der in
Fulinote 6 beschriebenen Niveaukorrektur.
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3.2.2 Gestaltung der Erhebung

Fir die effiziente Gestaltung der empirischen Erhebung wurden die Befragungsschritte der
Positionierungs- und Praferenzanalyse im Rahmen einer Online-Befragung kombiniert. Da-
bei konnten im Zeitraum Juni/Juli 2007 insgesamt 110 telefonisch unterstitzte Interviews mit
Mitarbeitern aus dem Finanzdienstleistungsbereich geflhrt werden. Bei ihrer Auswahl wurde
darauf geachtet, dass diese an unterschiedlichen Finanzplatzen europaweit und in verant-
wortungsvollen Positionen arbeiten.

3.3 Ergebnisse und Interpretation

3.3.1 Ergebnisse der Positionierungsanalyse

Aus der Angabe der wahrgenommenen Ahnlichkeiten zwischen den einzelnen Finanzplatz-
Paaren wurde mit Hilfe der methodischen Berechnungen der multidimensionalen Skalierung
zunachst die in Abbildung 9 dargestellte Wahrnehmungslandkarte der berucksichtigten Ver-
gleichsobjekte (Finanzplatze) generiert. Dieses Ergebnis ergibt sich — wie oben bereits erlau-
tert — aus der Einschatzung der Ahnlichkeiten bzw. der Unahnlichkeiten aller kombinierbaren
,Finanzplatz-Paare“. Die beiden Richtungsdimensionen dieser zweidimensionalen Abbildung
sind zunachst inhaltsleer und bediirfen einer expertengestitzten Interpretation. Diese Inter-
pretation erfolgte im Rahmen eines Expertenworkshops mit Vertretern der Finanzwirtschaft
an der Universitdt Hohenheim am 25. Mai 2007. Dabei erwiesen sich die aus der Berech-
nungsmechanik und den damit letztlich willkirlich ergebenden vertikalen und horizontalen
Achsen als nicht sehr ergiebig. Eine Rotation der Achsen fiihrt auf eine hinsichtlich der hori-
zontalen und vertikalen Dimensionen besser interpretierbare Wahrnehmungslandkarte. Wie
bereits dargelegt ist dieses Vorgehen bei einer multidimensionalen Skalierung ohne Informa-
tionsverlust maglich.
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Abbildung 9: Unrotiertes Ergebnis der Positionierungsanalyse zu den Finanzplatzen
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Quelle: Eigener Entwurf

Im Ausgangsbild (Abbildung 9) liegen vor allem auf der horizontalen Dimension auf einer
Ebene sehr unterschiedlich geartete Finanzplatze wie etwa Zirich, Frankfurt und Stuttgart,
Luxemburg und Wien sowie auch London und Brissel. Es gelingt nicht, fir diese Gruppen
jeweils eine vergleichbare Auspragung eines relevanten Charakteristikums eines Finanzplat-
zes auszumachen. Dieses Bild verandert sich jedoch bei einer Rotation der Wahrnehmungs-
landkarte um etwa 40 Grad gegen den Uhrzeigersinn (vgl. Abbildung 10). Finanzplatze, de-
ren Erscheinungsbild Experten als besonders dynamisch bis turbulent einschatzen, wandern
nun nach unten, etablierte und besonders serios wirkende Platze nehmen die oberen Posi-
tionen ein. Auf der horizontalen Achse sortieren sich die Finanzplatze danach, ob es ihnen in
der Wahrnehmung der Befragten gelungen ist, hinsichtlich der Wertschépfung besonders
hochwertige Aktivitaten zu attrahieren und so einen besonders wertvollen Beitrag zum Wohl-
stand ihrer jeweiligen Region zu leisten.
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Abbildung 10: Ergebnis der Positionierungsanalyse zu den Finanzplatzen - nach Achsenrotation
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Diese Ausdeutung der beiden Dimensionen eréffnet den Weg zu einer Vielzahl interessanter
Interpretationen. So lasst sich mit Blick auf die fihrenden Finanzplatze festhalten, dass nach
dem eindeutig erstplatzierten Finanzplatz London mit Luxemburg und Dublin zwei extrem
erfolgreiche Nischenanbieter die nachfolgenden Positionen einnehmen, wahrend die grof3en
kontinentalen Finanzplatze Zirich und Frankfurt in dieser Reihenfolge auf die Platze verwie-
sen werden. Diese Platzierungen stitzen die Interpretation der horizontalen Dimension als
Wertschopfungsniveau pro Mitarbeiter (bzw. Beschaftigtenproduktivitat) und nicht als Ge-
samtwertschopfung des jeweiligen Finanzplatzes. Man kann hierin auch schon einen ersten
Hinweis auf die relevanten Kriterien fir die Beurteilung eines Finanzplatzes sehen, bei der es
anscheinend weniger auf die absolute Grofke, sondern vielmehr auf den individuellen Anteil
des einzelnen Mitarbeiters ankommt.

Die Reihung der Spitzenplatze deutet auch auf das Erfolgspotenzial komplementarer Fi-
nanzplatze hin. Sowohl in Luxemburg als auch in Irland tragt die Finanzindustrie ganz we-
sentlich zum Wohlistand des jeweiligen Gesamtstaates bei, der den deutschen in beiden Fal-
len inzwischen deutlich Gbertrifft.> Luxemburg und Dublin ist diese Position allerdings nicht in
den Schold gefallen. Sie ist vielmehr und bekanntermal’en das Ergebnis einer langfristigen
und intensiven Standortpolitik. Dies gilt insbesondere fir Dublin als dem ,Shooting Star un-
ter den europaischen Finanzplatzen. Die groRere Dynamik dieses jungen Finanzplatzes
kommt in Abbildung 10 in einer deutlich niedrigen Positionierung auf der vertikalen Dimensi-
on zum Ausdruck. Damit wird deutlich, dass die Positionierung auf der vertikalen Achse am-
bivalent zu werten ist. Ein erfolgreich etablierter Finanzplatz mag eine Reputationsrente ge-

8 Stellt man auf das Bruttoinlandsprodukt (in Kaufkraftstandards) je Einwohner ab, dann kam Luxemburg im Jahr
2006 auf 233% und Irland auf 127% des deutschen Niveaus.
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nieRen. Fur jungere oder bisher weniger erfolgreiche Finanzplatze durfte eine Einordnung
unter die auf ihrem jeweiligen Niveau etablierten Finanzplatze dagegen von Nachteil sein.

Unter den kleineren Finanzplatzen fallt auf, dass sich Minchen und Dusseldorf in der Wahr-
nehmung kaum unterscheiden. Beide sind ,etabliert® auf niedrigem Niveau. Vor allem fur
Minchen als einem der in manch anderer Hinsicht erfolgsreichsten deutschen Wirtschafts-
standorte durfte sich hinter diesem Ergebnis ein deutliches Imageproblem verbergen. Be-
merkenswert sind dagegen die erreichten Positionen von Warschau und Brtissel, die hinsich-
tlich des Wertschdpfungsniveaus deutlich besser dastehen als die anderen kleineren Fi-
nanzplatze. In beiden Fallen ist seit relativ kurzer Zeit eine sehr engagierte Standortpolitik mit
einem Fokus auf die Finanzindustrie wahrzunehmen, die aber offenbar relativ rasch Erfolge
zeitigt und bereits in die Beurteilung von Finanzplatzen durch die Finanzmarktakteure ein-
flief3t.

Der Finanzplatz Stuttgart erreicht bei der Wertschopfung bzw. Beschaftigtenproduktivitat nur
das Niveau von Dusseldorf und Miinchen, wird aber in der vertikalen Dimension deutlich
anders eingeschatzt. Hier zahlt Stuttgart zu der Gruppe der kleineren Finanzplatze im unte-
ren linken Quadranten. Er wird als weniger etabliert und damit zumindest von seinem Poten-
zial her sehr viel dynamischer wahrgenommen. In einem positiven Verstandnis findet er sich
auf der Ausgangsposition eines Entwicklungspfades, der auf der Wahrnehmungslandkarte
Uber Wien und Brussel in Richtung auf die heutige Positionierung von Dublin fihren kénnte.
Das Beispiel dieser alternativen Standorte zeigt, dass dieser Weg unter sehr unterschiedli-
chen Rahmenbedingungen gangbar ist. Die Abbildung verdeutlicht aber auch, dass eine
Orientierung an den anderen deutschen Finanzplatzen in ihrer relativ statischen Positionie-
rung wahrscheinlich wenig Erfolg verspricht.

Wahrend Abbildung 10 die aktuelle Positionierung des Finanzplatzes Stuttgarts in der Wahr-
nehmung der beteiligten Akteure wiedergibt und darauf aufbauend, eine sehr grobe strategi-
sche Zielbildung flr mdogliche standortpolitische Mallnahmen ermdglicht, lassen sich aus
diesem Konzept keine konkreten Handlungsimplikationen ableiten. Diese Fragestellungen
koénnen jedoch mit Hilfe der Ergebnisse aus der Praferenzanalyse angegangen werden.

3.3.2 Ergebnisse der Priaferenzanalyse

Aus den auf Basis der HILCA ermittelten Nutzenwerten (vgl. Kapitel 3.2.1) lassen sich die
Wichtigkeiten der in die Untersuchung integrierten Merkmale berechnen. Hierfir wird die
Spannweite der aus der HILCA resultierenden Nutzenwerte jedes einzelnen Merkmales
durch die Gesamtspannweite aller Merkmale geteilt. Die sich hieraus ergebenden Wichtigkei-
ten aller Merkmale ergeben eine Rangordnung der fur die Beurteilung eines Standortes wich-
tigen Merkmale bzw. Eigenschaften.
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Im Ergebnis zeichnet sich, wie in Abbildung 11 dargestellt, mit bemerkenswerter Klarheit
eine eindeutige Hierarchie der besonders relevanten Typen von Eigenschaften ab, denen
eine besondere Bedeutung fir die Beurteilung der Attraktivitat eines Standortes beigemes-
sen wird. Drei solche Gruppen stechen besonders hervor und decken die vorderen Range
vollstéandig ab. Dies sind in absteigender Bedeutung:

1. Personliche Karriereperspektiven (Rang 1-4)
2. Rahmenbedingungen flr Unternehmen (Rang 5-7)
3. Mobilitdtsaspekte (Rang 8-11)

Auf diese zentralen Merkmale folgt eine Mischung dieser Eigenschaften sowie die Nennung
weiterer Aspekte aus dem Bereich der Kundenstruktur, im Bereich regionaler Aspekte, der
Hochschullandschaft sowie im Bereich von weichen Faktoren. Mit Blick auf die neuere
Standorttheorie der ,kreativen Klasse® nach Florida (siehe 1. Kapitel) kann man festhalten,
dass bestimmte nach dieser Theorie besonders wichtige weiche Umfeldfaktoren (Toleranz,
Offenheit) fur Mitarbeiter der oftmals etwas konservativeren Finanzdienstleistungsbranche
eine geringere Bedeutung zu haben scheinen als fur andere Gruppen der kreativen Gemein-
schaft, dass aber Internationalitat auch hier sehr grof geschrieben wird.

Abbildung 11: Relative Wichtigkeiten der Eigenschaftsbereiche in Bezug auf den Standort
von Finanzdienstleistungsunternehmen
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Eine Verbesserung der Positionierung des Finanzplatzes Stuttgart sollte zunachst bei Fakto-
ren ansetzen, welche die persénlichen Karriereperspektiven der beteiligten Akteure betref-
fen. Zu denken ist dabei bspw. an eine starkere erfolgsabhangige Entlohnung, an eine An-
siedlung weiterer Finanzdienstleistungsunternehmen sowie insgesamt an eine umfassende
Imagekampagne zur Bewerbung der ,Nische Stuttgart®.

Die Ableitung von MaRnahmen, die in den benannten Eigenschaftsbereich der ,Persdnlichen
Karriereperspektiven® fallen, erscheint dabei umso dringlicher, wenn man die Ergebnisse
eines subjektiven Standortvergleichs mit Frankfurt in Hinblick auf die gelisteten Faktoren
betrachtet. Diese Befragung der Probanden wurde im Anschluss an die Aufnahme der Infor-
mationen fur die HILCA-Studie durchgefiihrt. Hierbei wurden die Probanden gebeten, die in
die HILCA integrierten Merkmale nochmals im Hinblick auf ihre Auspragungen in Bezug auf
den ihrer Vorstellung idealen Finanzplatz sowie in Bezug auf die Finanzplatze Stuttgart und
Frankfurt zu bewerten (vgl. Abb. 12). Neben dem idealen Vergleichsmalstab erschien dabei
der Referenzmalistab Frankfurt als deutschlandweiter ,idealer” Finanzplatz fir die Ableitung
mdglicher Handlungsempfehlungen fir den Finanzplatz Stuttgart am geeignetsten.

Abbildung 12: Relative Wichtigkeiten der Eigenschaftsbereiche

Finanzplatz | Finanzplatz | ,Ildealer*
Frankfurt Stuttgart | Finanzplatz

Lohnniveau
[von niedrig (1) bis hoch (3)] 2 1.8 3
Konzentrationsgrad ahnlicher Finanzdienstleister 192 > 1
[von hoch (1) bis niedrig (3)] ’
Image des Finanzdienstleistungsstandortes 17 > 1
[von sehr gut (1) bis gering (3)] ’
Anteil von performanceabhangigen Lohnbestandteilen 15 14 3
[von 40% (1) bis 80% (3)] ’ ’
Rechtssicherheit
[von hoch (1) bis gering (3)] 1,65 1.2 1
Steuersicherheit
[von hoch (1) bis gering (3)] 1,65 1,65 1
Individuelle Belastung durch Steuern 29 > 1
[von <30% (1) bis >60% (3)] ’
Fluganbindung 1 17 1
[von sehr gut (1) bis schlecht (3)] ’
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Anteil hochqualifizierter Arbeitskrafte aus dem Ausland

[von 25% (1) bis 50% (3)] 1,55 17
Arbeitsrecht/Entlassungsmaoglichkeit 245 245
[von schnell (1) bis geringkaum mdglich (3)] ’ ’
Verkehrssituation 13 21
[von sehr gut (1) bis schlecht (3)] ’ ’
Anzahl wichtiger Kunden

[von viele (1) bis kaum (3)] 1,55 1,55
Abdeckung ,Chain of Financial Intermediation* 165 23
[von komplett (1) bis liickenhaft (3)] ’ ’
Typen unterschiedlicher Finanzdienstleister 165 18
[von samtliche (1) bis wenige (3)] ’ ’
Regulierung der Finanzdienstleistungen 18 21
[von niedrig (1) bis hoch (3)] ’ ’
Prasenz von Hochschulen 14 175
[von niedrig (1) bis hoch (3)] ’ ’
Kriminalitatsrate

[von gering (1) bis hoch (3)] 185 16
Familienfreund!ichkejt 1,85 17
[von hoch (1) bis gering (3)]

Lebenshaltungskosten 18 2
[von hochniedrig (1) bis hoch (3)] ’

Angebot an Events fur Mitarbeiter und Kunden > 18
[von sehr gut (1) bis gering (3)] ’
Anzahl wichtiger anderer Branchen 155 17
[von viele (1) bis kaum (3)] ’ ’
Abdeckung ,Chain of Informational Intermediation® 1,55 215

[von komplett (1) bis liickenhaft (3)]
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Administrative Kosten der Regulierung 165 18 3
[von eher hoch (1) bis eher niedrig (3)] ’ ’
Vorhandensein einer In-Szene fir Finanzdienstleister 185 21 y
[von sehr gut (1) bis gering (3)] ’ ’

Entfernung zu Erholungsgebieten 29 17 1
[von <1h (1) bis >3h (3)] ’ ’

Offenheit der regionalen Bevolkerung 185 2 y
[von hoch (1) bis gering (3)] ’

Quelle: Eigener Entwurf

Aus den Ergebnissen dieses subjektiven Standortvergleiches geht hervor, dass der Finanz-
platz Stuttgart, im Hinblick auf alle vier persdnlichen Karriereeinflussfaktoren dieses Be-
reichs, nicht die Idealvorstellung von Finanzakteuren trifft und darliber hinaus auch noch in
jeder dieser Dimensionen schlechter als der Finanzplatz Frankfurt wahrgenommen wird.
Gravierend ist der Unterschied hinsichtlich der Konzentration gleichartiger Finanzintermedia-
re. Hier geniefl3t der Finanzplatz Frankfurt durch seine blolke GréRRe einen wesentlichen
Wettbewerbsvorteil. Da fir Stuttgart nicht mit der Ansiedlung der Firmensitze zahlreicher
Gro3banken zu rechnen ist, kann die Stuttgarter Standortpolitik diesen Nachteil nur wettma-
chen, wenn sie sich auf bestimmte Nischen konzentriert und in diesen eine kritische Masse
anstrebt. Die Beispiele Luxemburg und Dublin zeigen, wie erfolgreich eine solche Strategie
sein kann. Die Unterschiede beim Lohnniveau, der performanceabhangigen Entlohnung und
sogar dem Image fallen dagegen eher gering aus. Mallnahmen zur Verbesserung der Situa-
tion sind eine noch starkere Betonung von performanceabhangigen Entlohnungskomponen-
ten durch die Arbeitgeber sowie die Entwicklung einer Kultur der positiven Einstellung zum
Risiko und kontrollierten Risikolibernahmebereitschaft in der Finanzplatzgemeinschaft. Ein
hdheres Lohnniveau dlrfte sich dagegen von selbst einstellen, wenn der Finanzplatz erfolg-
reich ist. Schlie3lich ist das Image eines Finanzplatzes durch geeignete Standortwerbung in
Grenzen gestaltbar, worauf Stuttgart in der Vergangenheit fast vollstandig verzichtet hat.

Anders ist der Handlungsbedarf in der zweiten Eigenschaftsgruppe ,Rahmenbedingungen
ftir das Unternehmen* zu beurteilen. So haben zwar die Rechts- und Steuersicherheit sowie
die Steuerbelastung im internationalen Vergleich eine hohe Bedeutung fir die Beurteilung
der Attraktivtat eines Finanzplatzes. Fur die Standortpolitik des Finanzplatzes Stuttgart be-
stehen hierbei aber nur geringe Handlungsspielraume, da die Mehrzahl der relevanten rech-
tlichen Regelungen dem Bundesrecht zuzuordnen sind. Eine Verbesserung ware fur alle
deutschen Finanzplatze gemeinschaftlich etwa im Rahmen der Initiative Finanzstandort
Deutschland anzustreben. Allerdings sind die auf regionaler Ebene durchaus vorhandenen
Spielrdaume bei der Umsetzung der bundesrechtlichen Regelungen kaum ausgelotet. Dass
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hier erhebliche Mdglichkeiten bestehen, deutet die Wertung des Kriteriums der Rechtssi-
cherheit an. Hier schneidet Stuttgart wesentlich besser ab, obwohl beide Standorte dem glei-
chen Rechtssystem angehoren.

Im Bereich der dritten Kategorie wird die Attraktivitat eines Finanzplatzes durch sein Angebot
an raumlicher und gesellschaftlicher Mobilitét bestimmt. Hierbei lassen sich insbesondere im
Hinblick auf die Einflussfaktorengruppe ,Verkehr* direkte Mallnahmen fir eine bessere Beur-
teilung des Standortes Stuttgarts ableiten. So wird er insbesondere im Hinblick auf seine
Fluganbindungen als auch seine innerstadtische Verkehrslage erneut schlecht