Eigenschaften
Unter nehmensfinanzerung

Information/Transparenz

Kontrolle

Beurteilung
Allokation

Stabilitat

Anpassungsfahigkeit

Tabelle 48

Stilisierter Vergleich der Finanzsysteme

Marktbasiertes Finanzsystem

Uber organisierte Méarkte: Die lang
fristige Unternehmensfinanzierung
erfolgt Uber die Ausgabe von Aktien und
Anleihen.

Informationen sind &ffentlich verfigbar
und Finanzmérkte liquide.
Offenlegungspflichten von Unternehmen
und Rechnungslegungsstandards dienen
der Bereitstellung von Informationen zur
Unternehmensbewertung.

Externe Kontrolle durch die Bewertung
der Aktien und durch Ubernahmen bei
Fehlbewertungen.

Transparenz und Liquiditét férdern den
Wettbewerb und die alokative Effizienz.
Probleme der asymmetrischen In-
formation kénnen zu Kreditrationierung
fuhren. Temporére Fehlbewertungen
durch Herdenverhalten und Blasen-
bildungmaglich.

Bessere Reaktion auf systemische
Schocks.

Vorteilein der Finanzierung neuer
Firmen und in Zeiten schnellen techno-
logischen Wandels. Wettbewerb wirkt
als Entdeckungsmechanismus und er-
hoht Anpassungsfahigkeit.

Beziehungsbasiertes Finanzsystem

Durch Finanzintermediére: Diese gehen
langfristige Kreditbeziehungen ein und
halten gleichzeitig strategische Beteili-
gungen an Unternehmen, denen sie
Kredit gewahren.

Die Transparenz des Systemsist gering,
Finanzintermedi&re haben privilegierten
Zugang zu Informationen. Rechnungs-
legungsstandards dienen in erster Linie
dem Gléaubigerschutz.

Kontrolle durch die Kreditbeziehung und
Beteiligung der Finanzintermediére.
Uber ihren eigenen Aktienbesitz hinaus
kontrollieren Banken héufig auch die
Aktien ihrer Kunden.

Probleme der asymmetrischen Infor-
mation kénnen durch langfristige Be-
Ziehung Uberwunden werden. Fehlal-
lokation kann durch Verflechtungen,
Intransparenz, Illiquiditdt und niedriger
Wettbewerb und zu langem Festhalten
an der Finanzierungsbeziehung ent-
stehen.

Versicherungsfunktion bei firmen-
spezifischen Schocks.

Vortelle in der Finanzierung bestehender
Firmen und Technologien.

Enge Verflechtung zwischen Banken
und Unternehmen und haufig auch der
Palitik vermindern Anpassungsfahigkeit.



