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Geleitwort 

Mergers & Acquisitions (M & A) werden in der betriebswirtschaftlichen Forschung 
nahezu ausschließlich aus Sicht von Käufern betrachtet. Zudem herrscht eine 
problematische Fokussierung auf ausschließlich (häufig kurzfristige) harte Kenn-
größen vor. Da davon auszugehen ist, dass das M & A-Geschehen nach den  
Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrisen wieder an Dynamik gewinnen wird, will die 
Bearbeiterin in diese Forschungslücke stoßen.  

Um einen geeigneten Kontext für die Detaillierung und Prüfung der theoretischen 
Argumentation zu haben, wählt Frau Steymann den Krankenhaussektor in 
Deutschland aus. Konkret will sie modellieren, inwieweit Eigentümer von öffentli-
chen Krankenhäusern Vertrauen in mögliche private Erwerber haben und ob Ver-
trauen nachweisbare Effekte auf Verkaufsabsicht, Weiterempfehlung und 
Zugeständnisse bei der Bemessung des Transaktionsgegenwertes entfaltet. Die 
Verfasserin will mit ihrer theoretischen und empirischen Analyse folgende Zielset-
zungen erreichen: 

1. Ermittlung von Stärke und Determinanten des Vertrauens in private Klinik-
käufer vor der Initiierung des Verkaufs und nach Abschluss des Verkaufs 
(Vergleich des sog. Pre-Trust- mit dem Post-Trust-Wert). 

2. Entwicklung eines Modells, das die Determinanten und Wirkungen von Ver-
trauen bei einem potentiellen Unternehmensverkäufer in der Pre-Merger-
Phase erfasst. 

3. Qualifizierung der Ursachen für eine möglicherweise vorhandene Weiter-
empfehlung von tatsächlichen Käufern durch diejenigen Entscheider, die zu 
einem früheren Zeitpunkt ein Unternehmen an private Erwerber verkauft 
haben. 

4. Berechnung des Effektes, den Vertrauen auf den Transaktionsgegenwert 
ausübt. 

Zunächst erläutert die Verfasserin die grundsätzliche Relevanz von Vertrauen bei 
M & A-Prozessen, den Stand der Forschung zum Vertrauen bei Markttransaktio-
nen, Forschungsziele und Vorgehensweise der Arbeit. Sie verortet ihre Analyse in 
das Forschungsfeld M & A und in wesentliche Strömungen hinsichtlich Vertrauen 
bei Markttransaktionen. Sie will sich hierbei nicht mit dem Vertrauen beschäftigen, 
das einzelnen potentiellen Erwerbern, sondern vielmehr mit demjenigen, das pri-
vaten Krankenhauskäufern generell entgegengebracht wird. 
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Prägnant werden danach die Triebfedern der Privatisierung öffentlicher Kranken-
häuser erörtert. Besonderes Augenmerk verdienen dabei die Elemente des Priva-
tisierungsablaufs (Abschn. B.2.3) und die Rolle von sog. Transaktionsberatern 
(Abschn. B.2.4). Deren Einsatz führt nämlich dazu, dass der Kontext zwischen 
Verkäufern und Käufer in ein bestimmtes Schema gepresst wird. Dadurch erhält 
das Phänomen Vertrauen im Privatisierungsprozess eine andere Bedeutung als 
ohne derartige Transaktionsberater. 

Fast 110 Seiten dienen der theoretischen Diskussion. Konkret werden insgesamt 
14 Hypothesen hergeleitet, die überwiegend in spezielle Unterhypothesen für den 
Pre- und den Post-Merger-Fall differenziert werden. Diese werden in ein Pre-
Merger-Vertrauensmodell, ein Post-Merger-Vertrauensmodell, ein Gesamt-
Vertrauensmodell und in eine Hypothese zur Relevanz von Vertrauen und von 
Vertrauensdeterminanten für die Verkaufspreiserwartung umgesetzt.  

Die Verfasserin verfolgt einen breiten theorienpluralistischen Ansatz, in dem sie 
Erkenntnisse der Einstellungsforschung (speziell die sog. EV-Hypothese), der 
Theorie des überlegten Handelns, der Kaufverhaltensforschung, der Zufrieden-
heits- und Loyalitätsforschung, der sozialen Lerntheorie, des Elaboration 
Likelihood-Modells, der Theorie des wahrgenommenen Risikos, der Informations-
ökonomie, der Equity-Theorie, der verhaltenswissenschaftlichen Preistheorie und 
weitere Ansätze versucht zu integrieren. Der Leser wird durch den in Abschn. C.2 
zu findenden Begründungszusammenhang mit den in Frage kommenden Theorien 
kurz vertraut gemacht, wobei sich die dort zu findenden Ausführungen insbes. mit 
der Kompatibilität und Verträglichkeit der gewählten Theorien befassen. 

Die Autorin hat in umfangreicher Art und Weise empirisch gearbeitet. Von den 
1587 identifizierten Entscheidern bei insgesamt 215 Trägern öffentlicher Kranken-
häuser wurden letztlich 527 auswertbare Fragebögen zurückgesandt (Netto-
Rücklaufquote von 37,7 %). Bei den Entscheidern, die zwischen 2002 und April 
2008 ein öffentliches Krankenhaus privatisiert hatten, haben von 627 angeschrie-
benen Personen 245 einen verwertbaren, ausgefüllten Fragebogen retourniert 
(Netto-Rücklaufquote von 39,1 %). Im Zuge der telefonischen Erhebung der öko-
nomischen Relevanz von Vertrauen (Kaufpreiseffekt) konnten von identifizierten 
237 Personen 63 Entscheider für eine Mitwirkung gewonnen werden. 

Im nächsten Schritt thematisiert die Verfasserin die mittels Strukturgleichungsana-
lysen gefundenen bestangepassten Modelle. Breiten Raum nehmen auch die Ana-
lysen von Moderations- und Mediationseffekten sowie die empirischen Befunde 
zur relativen ökonomischen Bewertung von Vertrauen und seiner Determinanten 
ein. 
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Insgesamt bietet die Arbeit eine Fülle von Einsichten darin, wie Vertrauen zu priva-
ten Klinikkäufern zustande kommt, welche Effekte es auf Verkaufsabsicht und 
Weiterempfehlungsbereitschaft ausübt und welche ökonomische Wertigkeit es für 
Entscheider besitzt. Von den formulierten Hypothesen sind fünf in Gänze zu ver-
werfen, vier werden teilweise (d.h. mit einem Teildatensatz) und zehn vollkommen 
(d.h. mittels aller vorliegenden Daten) mit den empirischen Daten gestützt. 

Die Autorin verharrt aber nicht nur auf der Ebene der theoretischen Modellbildung 
und -prüfung. Sie leitet aus ihren zentralen Untersuchungsbefunden Handlungs-
empfehlungen für die Unternehmenspraxis und die künftige Forschung ab.  

Insgesamt bildet die Dissertation somit eine Analyse, die sich erstmalig mit der 
Relevanz von Vertrauen im Kontext von M & A-Aktivitäten befasst und dieses für 
den Bereich von Privatisierungen im Krankenhausbereich in Deutschland konkre-
tisiert. Ich wünsche der Schrift daher eine hohe Verbreitung in Wissenschaft und 
Praxis.  

 

Univ.-Prof. Dr. Michael Lingenfelder  
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Vorwort 

Die derzeitigen Entwicklungen auf dem deutschen Krankenhausmarkt deuten da-
rauf hin, dass auch in Zukunft der Kosten- und Wettbewerbsdruck weiter zuneh-
men und grundlegende Veränderungen der Krankenhauslandschaft nach sich 
ziehen werden. Neben Ketten- und Verbundbildungen sowie Kapazitätsabbau 
werden private Klinikketten durch den Kauf öffentlicher Krankenhäuser an Bedeu-
tung im deutschen Krankenhausmarkt gewinnen. Auch wenn i.d.R. Privatisie-
rungsprozesse durch ein strukturiertes Bieterverfahren nach objektiven Kriterien 
vollzogen werden, ist es ebenso auf der persönlichen Ebene vor und auch nach 
einem Vertragsabschluss entscheidend, dass dem potenziellen Erwerber durch 
die Veräußerer eines öffentlichen Krankenhauses Vertrauen entgegengebracht 
wird. Insofern wird in der vorliegenden Arbeit ein Modell zur Vertrauensbildung zu 
privaten Klinikkäufern vor der Initiierung des Verkaufs und nach Abschluss des 
Verkaufs entwickelt und empirisch überprüft. 

Die Erstellung dieser Arbeit wäre ohne die Unterstützung einer Vielzahl von Per-
sonen nicht möglich gewesen, denen ich an dieser Stelle danken möchte. Mein 
besonderer Dank gilt meinem akademischen Lehrer und Doktorvater, Herrn Prof. 
Dr. Michael Lingenfelder, der mich in allen Phasen meiner Arbeit konstruktiv un-
terstützt und motiviert hat. Ich danke ihm herzlich für seine umfassende Hilfe und 
die stete Diskussionsbereitschaft, die ich während der Zeit an seinem Lehrstuhl 
genießen durfte. Die Erfahrungen, die ich unter seiner Betreuung in wissenschaft-
lichen und praxisbezogenen Projekten sammeln konnte, sind von unschätzbarem 
Wert für mich.  

Herrn Prof. Dr. Michael Stephan gilt mein Dank für die unkomplizierte und bereit-
willige Übernahme des Zweitgutachtens. Ebenso möchte ich Herrn Prof. Dr. Ulrich 
Hasenkamp für sein Mitwirken an meiner Disputation danken. 

Herzlich danken möchte ich auch den Studierenden der Fortgeschrittenenübung 
aus dem Sommersemester 2008. Ohne ihr Engagement wäre die Realisierung der 
Befragung von Trägern und Verkäufern öffentlicher Krankenhäuser nicht möglich 
gewesen.  

Desweiteren konnte ich nach Abschluss der empirischen Untersuchung die Unter-
suchungsergebnisse gemeinsam mit Prof. Dr. Lingenfelder verschiedenen priva-
ten Klinikbetreibern in einem Branchenverband und Trägern öffentlicher Kranken-
häuser in Fachtagungen vorstellen. Die sich hierbei ergebenden Diskussionen 
haben wertvolle Anregungen für diese Arbeit gebracht, wofür ich mich ebenfalls 
bedanken möchte. 
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Ein großes Dankeschön gilt meinen ehemaligen Kollegen am Lehrstuhl: Christina, 
Diana, Dominic, Florian, Henrike, Marion, Sebastian, Sina, Susanne und Tino. Ob 
gemeinsamer „Lehrstuhl-Ausflug“ zur Marketing-Konferenz in Rio de Janeiro, Ski-
fahren im Kleinwalsertal, Kino, Biergarten, Feiern, Mensagänge und, und, und, … 
ich danke euch für eine unvergessliche und tolle Zeit am Lehrstuhl. Ein besonde-
rer Dank gilt sowohl Sina und Diana für das Korrekturlesen meiner Arbeit als auch 
Marion und Henrike, mit denen ich eine Zeit lang das Büro teilen durfte: Ihr hattet 
immer ein offenes Ohr für alle Probleme rund um die Diss. und habt dadurch er-
heblich zum Gelingen dieser Arbeit beigetragen. Bei Inge möchte ich mich für die 
Zusammenarbeit und Unterstützung am Lehrstuhl bedanken. Vergessen möchte 
ich auch nicht meine ehemaligen Kollegen Clemens, Ines, Karsten, Martin und 
Ramona, mit denen ich ein paar Wochen oder Monate gemeinsam am Lehrstuhl 
arbeiten durfte. 

Mein ganz besonderer Dank gilt meiner Familie. Meinen Brüdern Frank und  
Frederic möchte ich danken, dass sie mich während meiner Promotionszeit unein-
geschränkt unterstützt haben. Besonders Frederic möchte ich danken, dass er 
immer Zeit für mich hatte, wenn ich Abwechslung brauchte. Meine tiefe Dankbar-
keit gilt meiner Mutter, die mir meine akademische Ausbildung ermöglicht hat. Sie 
hat immer an mich geglaubt und mich in allen Entscheidungen unterstützt. Sie gab 
mir auch in für sie schwierigen Zeiten den Rückhalt, meine Ziele zu verwirklichen. 
Ihr sei daher die vorliegende Arbeit gewidmet. 
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A Vertrauen als Instrument zur Profilierung bei M&A-Prozessen 
im deutschen Krankenhausmarkt 

1 Grundsätzliche Relevanz von Vertrauen bei M&A-Prozessen 

„Deutsche Konzerne bereiten verstärkt Übernahmen vor – Mergers & Acquisitions 
als Wachstumstreiber...“ So lautet im Mai 2010 der Titel einer von McKinsey & 
Company herausgegebenen Pressemitteilung. Die Ergebnisse ihrer Befragung 
zeigen, dass in den kommenden 24 Monaten ca. 70 Prozent der deutschen DAX- 
und MDAX-Unternehmen planen, ihre M&A-Aktivitäten deutlich zu steigern. Als ein 
Hauptgrund wird von 32 Prozent der Befragten eine Branchenkonsolidierung ge-
nannt.1 Auch ein Überblick über die Transaktionsentwicklung in Deutschland weist 
darauf hin, dass eine Trendwende zu mehr M&As zu erwarten ist.2 2009 war der 
Finanzsektor mit einem Gesamtvolumen von 418,9 Mrd. US-$ aus M&A-Sicht der 
lukrativste Sektor, gefolgt vom Öl- und Gasmarkt sowie der Healthcare-Branche, 
die alle drei eine positive Volumenentwicklung im Vergleich zum Vorjahr aufwei-
sen. Konkret wird auf dem Healthcare-Markt ein Zuwachs von 18% erreicht, was 
einem Gesamtvolumen von 225,5 Mrd. US-$ in 2009 entspricht.3 

Im deutschen Krankenhausmarkt ist es in den letzten Jahren zur Restrukturierung 
und Marktbereinigung gekommen: Um dem steigenden Wettbewerbsdruck zu be-
gegnen und Skaleneffekte zu realisieren, fusionieren Krankenhäuser oder werden 
an – zumeist private – Klinikbetreiber veräußert. Bedingt durch den deutlichen 
Rückgang öffentlicher Fördermittel im Krankenhaussektor und die hohe finanzielle 
Belastung der öffentlichen Kassen durch Sozialausgaben und Zinsen ist vor allem 
eine zunehmende Verschiebung der Trägerstruktur von öffentlichen Krankenhäu-
sern zu privaten Klinikbetreibern zu beobachten.4 Branchenexperten rechnen da-
mit, dass ab 2011 die Privatisierung öffentlicher Krankenhäuser weiter an 
Bedeutung gewinnt.5 

Auch wenn durch M&As ein schneller und effizienter Weg zur Ausweitung der ei-
genen Geschäftsfelder, der Erlangung von Economies of Scale oder zur Aneig-
nung neuer Kompetenzen eingeschlagen werden kann,6 so zeigen empirische 

                                            
1  Vgl. McKinsey (2010). 
2  Vgl. Kunisch/Wahler (2010), S. 62. 
3  Vgl. Kunisch/Wahler (2010), S. 54. 
4  Vgl. Lingenfelder/Steymann (2011), S. 366. 
5  Vgl. Augurzky et al. (2010), S. 15. 
6  Vgl. Papadakis (2005), S. 236. 

G. Steymann, Vertrauen bei Mergers & Acquisitions, DOI 10.1007/978-3-8349-3907-4_1,
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden 2012
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Analysen gleichzeitig immer wieder ihr Scheitern auf.7 In einer 2006 durchgeführ-
ten Studie der Unternehmensberatung Ernst & Young AG erfüllt nur jede dritte von 
189 analysierten Transaktionen börsennotierter Unternehmen die in sie gesetzten 
Erwartungen. Drei von vier Interviewteilnehmern bestätigen, dass Versäumnisse 
vor der Vertragsunterzeichnung trotz einer noch so perfekten Integration nicht 
wieder zu beheben sind. Die Risiken und Schwierigkeiten, die sich im Vorfeld von 
Transaktionen und im Management der Post-Merger-Phase auftun, werden häufig 
unterschätzt.8 Es kommt oftmals durch mangelnde Planung der Fusion oder Ak-
quisition zu einer geringen Kooperationsbereitschaft der Entscheidungsträger im 
akquirierten Unternehmen sowie zu personellen, kulturellen und organisatorischen 
Integrationsproblemen.9  

Aus diesem Grund besteht für das kaufende Unternehmen die Notwendigkeit den 
Fusions- bzw. Akquisitionsprozess (M&A-Prozess)10 optimal durchzuführen. Die 
wesentlichen Schritte und Maßnahmen entlang des M&A-Prozesses müssen 
rechtzeitig, d.h. bereits in der Pre-Merger-Phase, festgelegt werden, um so die 
Post-Merger-Phase erfolgreich gestalten zu können.11 

In der M&A-Literatur findet sich eine Fülle von Untersuchungen, die M&As aus 
Sicht der kaufenden Unternehmen bewertet, jedoch „none … will provide insights 
on how the acquisition event is interpreted by participants, or the circumstances 
under which sellers regard it as successful.“12 Eine erste empirische Würdigung 
dieser Problematik findet sich bei Graebner/Eisenhardt (2004),13 welche die Ver-
käufer in der Pre-Merger-Phase als „active and influential participants in the selling 
process, determining when and to which buyers they will be sold“14 betrachten. 
Dies ist z.B. bei freundlichen Übernahmen der Fall, „when sellers are pushed to-
ward acquisition by difficult, albeit natural strategic hurdles … and by strong per-
sonal motivations for sale, such as past failures and investments by friends.“15  

Aufbauend auf den Ergebnissen von Graebner/Eisenhardt (2004) analysiert 
Dalziel (2008) M&As aus Sicht der Verkäufer in der Post-Merger-Phase.16 Sie 
weist nach, dass die Verkäufer M&As vor allem dann als erfolgreich bewerten, 
                                            
7  Vgl. z.B. die Metaanalyse zur Performance von Akquisitionen bei King et al. (2004), sowie den 

Überblick bei Jansen (2008), S. 336 ff. 
8  Vgl. Spill (2007), S. 1 ff. 
9  Vgl. Piske et al. (2006), S. 55, Jansen (2008), S. 337. 
10  Vgl. ausführlicher die Beschreibung des M&A-Prozesses in Abschnitt B.2.3. 
11  Vgl. Steffen/Offermanns (2011a), S. 13. 
12  Dalziel (2008), S. 170. 
13  Grundlage der Auswertung sind explorative Interviews von Beteiligten an M&As von Technolo-

gieunternehmen. 
14  Dalziel (2008), S. 169. 
15  Graebner/Eisenhardt (2004), S. 366. 
16  Dalziel (2008) wertet eine schriftliche Befragung von 33 Personen ebenfalls bei M&As von 

Technologieunternehmen aus. 
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wenn ihre bisherige strategische Ausrichtung erfolgreich in der Unternehmensstra-
tegie des Käufers verwirklicht wird und damit auch nach der Integration die eige-
nen Unternehmenswerte fortgesetzt werden.17  

Beide Untersuchungen stellen einen ersten Schritt der empirisch gestützten Ana-
lyse von M&As aus dem Blickwinkel der Verkäufer dar. Jedoch erfassen sie nicht 
die Einflussgrößen, welche in der Pre- und Post-Merger-Phase zu einer positiven 
Bewertung der Fusion oder Akquisition aus Sicht der Verkäufer führen. Es besteht 
damit ein gravierender Forschungsbedarf hinsichtlich der empirischen Evaluation 
von M&As sowohl in der Pre- als auch der Post-Merger-Phase aus Sicht der Ver-
käufer.18 

Offensichtlich sind gerade die Pre- und Post-Merger-Phase jene Teilprozesse, die 
maßgeblich den Erfolg einer Fusion oder Akquisition beeinflussen. In der Pre-
Merger-Phase erfolgen die Planung einer Fusion oder Akquisition sowie eine erste 
Kontaktanbahnung zwischen Käufern und Verkäufern. Der Schwerpunkt dieser 
Phase liegt auf jenen Fragestellungen, die letztlich darüber entscheiden, ob das 
Kaufangebot eines Interessenten in der Merger-Phase auf Akzeptanz stößt. In der 
Post-Merger-Phase zeigt sich, inwiefern die zuvor festgelegten Zielsetzungen der 
Fusion oder Akquisition realisiert werden und der Käufer den von den Verkäufern 
geforderten Ansprüchen gerecht wird.19 Steffen/Offermanns (2011) identifizieren 
im Einklang mit M&A-Erfahrungen aus anderen Branchen als Hauptgrund des 
Scheiterns von Fusionen im deutschen Krankenhausmarkt mangelndes Vertrauen 
zwischen den fusionierenden Unternehmen, wenn „die Chemie“ auf der persönli-
chen Ebene der Gesprächspartner nicht stimmt.20 

In der Phase der Kontaktanbahnung zwischen Käufern und Verkäufern besteht 
damit die Notwendigkeit, eine angenehme Gesprächsatmosphäre zu schaffen, 
damit ein Unternehmenszusammenschluss oder die Akquisition zustande kommen 
kann.21 Im Rahmen der ersten Kontaktaufnahme und vorvertraglichen Gespräche 
ist die Verhandlungsbereitschaft der Verkäufer und Käufer zu klären. Hierbei ste-
hen am Anfang der Gespräche in erster Linie die Vertrauensbildung sowie die Re-
duzierung von Informationsasymmetrien zwischen Verkäufern und Käufern.22 Dies 

                                            
17  Vgl. Dalziel (2008), S. 178. 
18  Vgl. Lingenfelder/Steymann (2011), S. 366. 
19  Vgl. Voss/Müller-Stewens (2006a), S. 9 f., Göttgens et al. (2006), S. 233, Borchers (2006), S. 

1000 ff., Jansen (2008), S. 318. 
20  Vgl. Steffen/Offermanns (2011), S. 24. 
21  Vgl. Jansen (2008), S. 269 ff., Lingenfelder/Steymann (2011), S. 368. 
22  So schreiben Appelbaum et al. (2000), S. 650: „The key challenge for communication [bei 

M&As, Anm. d. Verf.] is addressing the uncertainty and resolving as much uncertainty as quickly 
as possible. Being truthful, open and fortright in this communication process is particularly im-
portant.” Vgl. hierzu auch Jansen (2008), S. 270, Steinräcker (1993), S. 69. 
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geschieht durch eine erste Grobdarstellung der beiderseitigen Ziele, um mögliche 
Transaktionsstrukturen auszuloten, u.a. durch eine erste Verständigung über  
Kooperationsmöglichkeiten, den Verbleib einer Minderheitsbeteiligung oder den 
Umfang einer potenziellen Akquisition.23 Darüber hinaus müssen die Verkäufer 
von der Ernsthaftigkeit des Kaufangebots, der Diskretion und der Offenheit des 
Verhandlungspartners überzeugt werden.24 Nur dann ist eine Fortsetzung der 
Übernahmegespräche möglich, sodass sich die Beziehung zwischen Verkäufern 
und Käufern im Verlauf des Transaktionsprozesses weiter stabilisiert und es letzt-
lich zur festen Bindung an das kaufende Unternehmen in der Post-Merger-Phase 
kommt. 

Aber auch in der Post-Merger-Phase kommt dem Vertrauen eine besondere Rolle 
zu: So gehen Piske et al. (2006) davon aus, dass eine enge Kooperation und da-
mit die Post-Merger-Integration nur dann erfolgreich sein kann, wenn zwischen 
Mitarbeitern des akquirierten Unternehmens und dem Käufer in der Post-Merger-
Phase eine Vertrauensbasis geschaffen wird und sie den Akquisiteur als kompe-
tent und zuverlässig einschätzen.25  

Lusch et al. (2003) untersuchen die Rolle von Vertrauen aus Sicht von Einzel-
händlern vor und nach dem Merger zweier Großhandelsunternehmen. Sie weisen 
empirisch nach, dass Vertrauen der Einzelhändler in den Großhandel vor dem 
Merger positive Auswirkungen auf ihr Vertrauen nach dem Merger besitzt und das 
Commitment der Einzelhändler zum Merger nachhaltig beeinflusst.26  

Sowohl die Erkenntnisse aus der M&A-Praxis als auch die Untersuchungen von 
Piske et al. (2006) und Lusch et al. (2003) lassen darauf schließen, dass Fusionen 
und Akquisitionen durch die Bildung von Vertrauen verschiedener Stakeholder-
gruppen in das akquirierende Unternehmen positiv beeinflusst werden. Searle/Ball 
(2003) nehmen sogar an, dass „mergers are a key context for the creation and 
management of trust.”27 Eine Analyse zum Aufbau und Erhalt von Vertrauen in 
den Käufer entlang des Transaktionsprozesses aus Sicht der Verkäufer steht bis-
lang jedoch aus. 

Die Entstehung und der Erhalt von Vertrauen in Austauschbeziehungen werden 
seit Anfang der 1990er Jahre in der ökonomischen Forschung zum Relationship 
Marketing analysiert.28 Das Relationship Marketing als Ausdruck der marktorien-

                                            
23  Vgl. Jansen (2008), S. 269 ff., Wöhler/Cumpelik (2006), S. 256 ff. 
24  Vgl. Keitz (2007), S. 45. 
25  Vgl. Piske et al. (2006), S. 55. 
26  Vgl. Lusch et al. (2003), S. 249 ff. 
27  Searle/Ball (2004), S. 709. 
28  Vgl. Morgan/Hunt (1994), S. 20, Ganesan (1994), Doney/Cannon (1997), S. 36, Fletcher/Peters 

(1997), Swan et al. (1999), Gefen (2000), Kennedy et al. (2001), McKnight/Chervany (2002), 
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tierten Unternehmensführung29 versteht sich als „all marketing activities directed 
towards establishing, developing, and maintaining successful relational 
exchanges.”30 Es lenkt das Interesse des Marketing weg vom Abschluss von Ein-
zeltransaktionen hin zu Aufbau und Erhalt langfristiger Kundenbeziehungen. Im 
Fokus stehen vorökonomische Größen, zu denen auch das Vertrauen zählt.31 Ein 
erfolgreiches Relationship Marketing führt in Konsequenz zu einer “trusting rela-
tionship between the parties involved.“32 Die Analyse von Vertrauen soll daher im 
Folgenden aus der Perspektive des Relationship Marketing heraus erfolgen.33 

Diese Sichtweise beruht auf der Erkenntnis, dass zufriedene Kunden für eine Bin-
dung zwar eine notwendige Bedingung sind; die hinreichende Bedingung, um 
Kunden langfristig und auch in Krisenzeiten zu halten, hingegen das Vertrauen ist: 
Tritt beispielsweise eine Krise im Unternehmen auf, kann sich die Zufriedenheit 
abrupt abschwächen. Unternehmen jedoch, die ein hohes Vertrauen genießen, 
werden vor den schlimmsten wirtschaftlichen Folgen bewahrt, da ihnen ihre Kun-
den auch über eine Unternehmenskrise hinweg treu bleiben.34 Dies entspricht der 
Argumentation von Dwyer et al. (1987), wonach Vertrauen kurzfristige Ungleich-
gewichte in Geschäftsbeziehungen ausgleicht und somit zur Aufrechterhaltung der 
Geschäftsbeziehung verhilft.35 

Die steigende Anzahl an internationalen Publikationen zu diesem Themenbereich 
spiegelt die wachsende Bedeutung von Vertrauen als Schlüsselvariable erfolgrei-
cher Unternehmensführung wider.36 Vertrauen wird hierbei häufig als „a willing-
ness to rely on an exchange partner in whom one has confidence“37 angesehen. In 
der von Morgan/Hunt (1994) formulierten „Commitment-Trust Theory of Relation-

                                            

Sirdeshmukh et al. (2002), Yoon (2002), Einwiller (2003), S. 58, Román (2003), Huber et al. 
(2004), Einwiller et al. (2005), Kenning/Blut (2006), S. 4 f., und Neumann (2007), S. 12. 

29  Vgl. zum Status quo der wissenschaftlichen Forschung zur Marktorientierung Kraus (2008),  
S. 17 ff. 

30  Morgan/Hunt (1994), S. 22. 
31  Vgl. Homburg/Krohmer (2009), S. 8, Kenning (2002), S. 19, und Neumann (2007), S. 13. 
32  Grönroos (1996), S. 8. 
33  Vgl. Güttler (2000), S. 4, Lingenfelder/Steymann (2011), S. 368 f., sowie die Ausführungen in 

Abschnitt C.1.1. 
34 Vgl. Singh/Sirdeshmukh (2000), Dobler (2009), S. 2. So beschreibt Dobler (2009), dass 2006 

nach einer nur kurzen Welle der Empörung über Verunreinigung von Aldi-Reis mit gentechnisch 
verändertem Reis die Kunden wieder wie gewohnt bei Aldi kauften. In 2005 straften jedoch die 
Kunden der Supermarktkette Real im Skandal der Umetikettierung von Hackfleisch nach Ablauf 
des Mindesthaltbarkeitsdatums mit einer langfristigen Kaufverweigerung. Die unterschiedlichen 
Verbraucherreaktionen zeigen sich im Umgang mit den Kunden der beiden Unternehmen: Aldi 
besitzt neben einem professionellen und konsequenten Krisenmanagement ein überdurch-
schnittlich hohes Vertrauen der Verbraucher, während Real zwar wie Aldi zufriedene Kunden 
besitzt, die aber nur wenig Vertrauen in die Qualität und Verlässlichkeit von Real setzen (vgl. 
Dobler 2009, S. 2 ff.).  

35  Vgl. Dwyer et al. (1987), S. 11 ff. 
36  Vgl. hierzu ausführlich Kenning (2008), S. 461 f. 
37  Moorman et al. (1993), S. 82. 


