Regulierung

0,3 Prozent Interchange

— und dann?

Von Jo6rg Wittenberg und Marc Buermeyer

Der Ertragseffekt der geplanten Inter-
change-Regulierung fiir Kartenemitten-
ten ist keineswegs marginal, rechnen
die Autoren vor. Mit einem Patentre-
zept, wie darauf reagiert werden kann,
kénnen auch sie nicht dienen. Am
ndchsten liegt der Versuch, die Kosten
zu senken. Damit diirften die Prozes-
soren stark unter Druck geraten, und
auch die Kartenorganisationen werden
wohl ihre Gebiihren anpassen miis-
sen. Anhebungen bei Kartengebiihren
oder denen fiir Kontopakete sind der
Hauptstellhebel zur Erhdhung der Er-
trige. Denn die Hoffnung auf Zusatz-
umsatz durch verbesserte Kartenak-
zeptanz kénnte enttduscht werden,
wenn sich die zusdtzlichen Transak-
tionen als nicht kostendeckend erwei-
sen. Gewinner der Regulierung ist
demnach vermutlich in erster Linie der
Handel. Ob auch die Konsumenten
profitieren, bleibt abzuwarten. Red.

Die Meinung der Politik ist eindeutig: ,Es
kann kein Ende der Regulierung geben”.”
Auch wenn dabei mehr auf die Zukunft der
Vorschriften um Basel Il referenziert wird,
so gilt das sicher auch fiir die hoheitlichen
Eingriffe ins Karfengeschdft. Die EU ist in
Sachen Kartengeschdft ja schon langere
Zeit akfiv und die in Brissel dartber ge-
flhrte Debatte ist emotional aufgeladen.
Aktuell ist der Vorschlag einer Verordnung
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uber Inferbankenentgelfe im Kartenge-
schaft in der wahrscheinlich lefzten Runde
der Diskussion.? Zur Erleichterung des
grenzlberschreitenden Acquiring soll das
Interbankenentgelt flr Verbraucherkarten-
transaktionen gesenkt werden. Das offizi-
elle, zweistufige Ziel der EU flr das Kredit-
kartengeschdft sient vor, dass sich die
Interchange fur alle grenzibergreifenden
Verbraucher-Kreditkartentransaktionen und
kreditkartengebundenen Zahlungsvorgdn-
ge auf héchstens 0,30 Prozent vom Um-
satz belaufen soll. 22 Monate spdter soll
diese Hochstgrenze dann auch flr natio-
nale Transaktionen gelten.® ,Darauf haben
Handel und Verbraucher gewarfet. Die
Abzockerei mif Kredif- und Bankkarten soll
endlich aufhéren”, so Sven Giegold, wirt-
schafts- und finanzpolitischer Sprecher der
Grnen im Europaparlament.®

Zahlungsverkehrspreise sind politische
Preise

Mit der EU-Verordnung soll die Hohe des
Entgeltes reglementiert werden, das der
Emittent vom Acquirer als Preis flr den

Zu den Autoren

Dr. Jorg Wittenberg, Senior Advisor,
Dr. Marc Buermeyer, Senior Manager,
zeb/rolfes.schierenbeck.associates
GmbH, Minster.

Einsatz seiner ausgegebenen Karten bei
Vertragsunternehmen erhdlt. Bezahlt wird
dieses Entgelt vom Hdndler, der an den
Acquirer das umsatzabhdngige sogenann-
te Disagio bezahlt. Der Interchange-Satz
ist ein preisbestimmender Fakfor flr die
Hohe des Disagios, weil der Acquirer die-
se Fremdkosten mitverdienen muss und
diese fUr ihn nicht verhandelbar sind, son-
dern von den Kartenorganisafionen Mas-
tercard und Visa vorgegeben werden.

Die Interchange ist im vorhandenen Sys-
tem eine der Haupfeinnahmequellen der
Emittenten im Kartengeschdft. Es gibf
zurzeit unferschiedliche Sdize, die in Ab-
hdngigkeif von verschiedenen Kriterien
ausdifferenziert sind, sei es der Regional-
bezug (zum Beispiel Domestic- oder
Auslands-Einsatz), die Branchenzugeho-
rigkeit des Verfragsunfernehmens (zum
Beispiel Petrol oder Airline), die relevante
Kartenart (Comsumer-, Corporate-, Credit-
oder Debit-Card) oder die fechnischen
Rahmenbedingungen des Karteneinsat-
zes, wie dies etwa bei einer chipgestutzten
Transaktion der Fall ist. Die Spanne reicht
vereinfacht von 0,15 Prozent bis 1,90
Prozent vom Umsaiz.

Die beiden Schemes gehen hier zwar nach
einer vergleichbaren Strukiurierungslogik
vor, unferscheiden sich allerdings in den
Details und den Interchange-Sdtzen. Die
Informationen dazu sind nicht zuletzt auf-
grund des langjdhrigen Diskurses mit der
EU mittlerweile 6ffentlich zugdnglich.®
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Die EU hat sich dieses Themas aus meh-
reren Hauptgrinden angenommen.

™= Erstens, weil sie davon ausgeht, dass
die Kosten flr die Kartenakzeptanz vom
Hdndler auf die Endkunden Gberwdlzt wer-
den und dies politisch nicht gewollt ist.

== Zweitens, weil die Kosten aufgrund
des eingeschrdnkfen Wetftbewerbs zu hoch
wdren und die Verbraucher so am Ende
zu viel zahlen warden.

== Drittens soll die Innovationskraft der
Branche durch mehr Wettbewerb gefordert
und

== vierfens die Gesamtbelastung der
Wirtschaft durch Zahlungsverkehrskosten
gesenkt werden.®

Im Gegensatz dazu bezweifelt die deutsche
Kreditwirtschaff, ,ob das urspringlich von
der EU-Kommission angestrebte Ziel ... mit
dem vorgelegfen Vorschlag ... erreicht wer-
den kann” und hdlt es fur nicht absehbar,
,in welchem Umfang ein Handler magli-
cherweise entstehende Kosteneinsparun-
gen ... fatsdchlich an den Verbraucher
weitergeben wird.”” Auf den ersfen Blick
kénnfe man meinen: Wen inferessiert das?
Doch die Zahl von 350 Inferessentréigern,
die sich an der Anhérung der EU beteiligt
haben, spricht fur sich.® Ein Blick auf die
Hinfergriinde zeigt auf, wie facettenreich die
Wirkungen sein konnen, die allein mit dem
ordnungspolitischen Eingriff bei den Inter-
bankenenfgelten verbunden sind. Von den
Konsequenzen der transparenzférdernden
MaBnahmen der EU-Verordnung ganz zu
schweigen. Betroffene Parteien werden die
Emittenten, die Acquirer, die Schemes Visa
und Mastercard sowie die Prozessoren und
am Ende auch die Verbraucher sein, die
ihre Karten einsetzen.

Ertragseffekt fiir Emittenten
nicht marginal

Wenden wir uns zund@chst den Banken
als den kartenemittierenden Unternehmen
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zu. Hier muss man zwei Gruppen unter-
scheiden, um die Wirkungen richtig ein-
ordnen zu konnen. Zum einen die
Player im Markt, bei denen die Karte vor
allen Dingen im Bindel mit dem Giro-
konto veririeben und als reine Charge
Card vermarkfet wird. Die andere Seite
des Marktes wird von den Emiftenfen
reprasentiert, bei denen die Karte (auch)
als  Stand-alone-Produkt  positioniert
ist und bei denen zumeist auch eine
Revolving-Credit Komponente zu finden
ist.

Geht man in einer Musterrechnung flir eine
Charge Card von einem Jahres(einkaufs)
-umsatz pro Karte von 1500 Euro und
einem durchschnittlichen heutigen Inter-
changeertrag von einem Prozent aus, wr-
de sich der Ertrag daraus auf 15 Euro pro
Karte und Jahr belaufen. Bei den geplanten
0,3 Prozent wirden daraus 4,50 Euro pro
Jahr und Karte.

Die Inferchange-Senkung wirde somit
zu Erfragsverlusten von rund zehn Euro
pro Jahr flhren. Unfer der Annahme,
dass eine fransakfionsorientierten Charge
Card bei 20 Euro Jahresentgelt in einer
Vollkostenrechnung bisher vielleicht nur
einen kleinen positiven Deckungsbei-
trag geliefert hat, wird die potenzielle
Durchschlagskraft der geplanten EU-
Verordnung deutlich. Wir reden im Ex-
tremfall von einem radikalen Wechsel:
von einem knapp posifiven zu einem
negativen Deckungsbetrag pro Karte. Nur
die geringen Volumeneffekte bei kleinen
Kartenbestdnden lassen das Drama flr
die einzelnen Emitfenten verschmerzbar
erscheinen.

Die Player mit einem Stand-alone-Angebot
haben hingegen eine andere Ausgangsla-
ge. Sie leben vom Kartengeschdft und
haben keine oder nur geringere Kompen-
sationsmaglichkeiten. Auch wenn ihre
Erfragsseife durch den Zinstberschuss
aus dem Revolver deutlich anders aus-
sieht, ist inr Handlungsdruck vordergriin-
dig entsprechend héher als bei Anbietern,
bei denen die Karte nur ein Randprodukt
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darstellt. Insgesamt wird aber schnell Kklar,
dass die Erfragsbedeutung des Themas
bei einer sektoralen Befrachfung des Ef-
fektes mit rund 28 Millionen Kreditkarten
in Deutschland naturgemdR alles andere
als marginal ist.

Kosten senken ...

Die Antworten dazu klingen analytisch
einfach, sind praktisch aber nicht so
leicht umzusetzen. Fir die Emittenten, die
nicht auf das Kartengeschdft angewiesen
sind, wdre es natdrlich eine Opfion, den
Vertrieb zurtickzufahren. Weniger Karten
hieBe auch weniger Verluste. Die Antwort
erscheint jedoch aus Kunden- und Ge-
samtbanksicht nicht zufriedenstellend und
der erste Reflex fuhrt wohl dann doch zur
zweiten Option, die Kosten senken zu
wollen.

Hierzu bieten sich sowohl die Eigen- als
auch die Fremdkosten der Insfitute an.
Der Griff zum Telefonhorer fir ein Ge-
sprdch mit den Prozessoren liegt dabei
am ndchsten, denn die anderen Kosten-
posifionen sind nicht so leicht (Fees der
Schemes) oder nicht so schmerzlos zu
beeinflussen, weil sie die Banken selbst
betreffen.

Alternatfiv wdre auch daran zu denken,
einzelne kostenintensive Produktkompo-
nenten, wie zum Beispiel den Versiche-
rungsschutz zu verdndern, um damit den
Aufwand zu reduzieren. Eine solche Ver-
dnderung des Produktdesigns bliebe
nicht ohne Konsequenzen flr den Marki-
erfolg.

... oder Ertriige erh6hen

Die Alternative zur Kostenoption lautet na-
tlrlich, die Ertrdge zu erhéhen. Im Karten-
geschdft gibt es fur das Produktmanage-
ment drei grundsdizliche Varianten zu

berticksichtigen:

™= Kartenpreis erhdhen,
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== Zinssafz fur Revolving Credit anheben
oder

™= Umsatztatigkeit aktivieren.

Der Kartenpreis einer Standardkarte miiss-
te also von 20 Euro auf 30 Euro pro Jahr
steigen. Hier stellt sich aber die Frage, ob
der Wettbewerb solch eine Preisanpas-
sung zulieBe und die Karte damit nicht
unverkduflich warde.

In Kontopakten gedacht, ist auch zu er-
warten, dass die Preise fir die Giropakete
steigen werden, um zumindest im Sinne
einer Quersubventionierung einen Ertrags-
ausgleich zu schaffen.

Gleiches gilt auch flr die Zinssditze, wobei
dies fur die meisten Institute keine Option
darstellf, weil sie im Revolvinggeschaft
nicht akfiv sind. Hier musste erst einmal
ein grundsdtzliches Umdenken zum Re-
volvinggeschdft einsetzen. Und Umsdize
zu steigern ist auch schwierig, weil das
Konsumbudget begrenzt ist und auch nur
eine begrenzte Ausweitung durch Substi-
tutionseffekte von anderen Zahlungsmitteln
Zu erwarten ist.

Mehrumsatz durch bessere Akzeptanz
mit Unterdeckung?

Es bleibf, auf die Ausweitung des Kar-
teneinsatzes durch neue akquirierte
Branchen zu hoffen. Die interne Logik heiBt
hier, wenn die Inferchange-Sdize sinken,
konnten auch die Disagien sinken und die
Karfenakzeptanz wirde auch fur margen-
schwdchere Branchen bezahlbar. Damit
kénnte die Hdndlerzahl steigen und die
Maoglichkeiten fir die Konsumenten, mit
Karten zu bezahlen, wirden zunehmen.

Eine Begleiterscheinung dieses Szenarios
konnen aber niedrigere Durchschnittsbons
sein. Unfer Umstdnden konnten die Emit-
tenten dann pro Transaktion eine Unterde-
ckung erzielen, was den Zusatzumsatz
unattraktiv werden lieBe. Und sehr schnell
ist damit wieder das Kostenmanagement

gefragt, damit der Mehrumsatz nicht sei-
nen Reiz verliert.

Begrenzte Maglichkeiten bei der
Produkipalette

Aber es gibt noch andere Aspekte, die die
Kartenbranche beschdftigen werden. So
drfte die Tatsache, dass die Drei-Partei-
en-Systeme, wie das von American Ex-
press, von der Inferchange-Senkungsregel
der EU explizit ausgenommen wurden,
den Verantwortlichen bei den Schemes
sicher auch nicht gefallen. Diese Weftbe-
werbsverzerrung ist flr sie nicht einfach
hinnehmbar. Die eine oder andere Bank
konnte vielleicht geneigt sein, ihre Master-
card- oder Visa-Karfen gegen Amex-Kar-
ten auszutauschen, wenn hier von den
Amex-Vertrefern aufgrund der Ausnahme-
regelung unter Umstdnden hohere Ertrags-
potenziale in Aussicht gestellt wiirden.

Ein weiterer Effekt durfte auch die relativ
steigende Erfragsattraktivitit der Corporate
Cards sein. Da hier augenscheinlich keine
Endverbraucherinteressen zu beschtitzen
sind, wurden sie von den Interchange-
Senkungspldnen der EU ausgenommen
und dirfen weiterhin die hoheren Sdize
vereinnahmen.

Wer als Retailbanker jetzt aber dem spon-
tanen Einfall nachgibt, dann eben mehr
oder erstmals Corporate Cards auszuge-
ben, wird schnell merken, wie schwer
oder gar unmdglich es ist, in diesem MIS-
und Meilen-geprégten Spezialmarkt Ful
zu fassen.

Die Kartenanbieter am Markt mit umsatz-
fordernden Bonusprogrammen im Privat-
kundengeschdft werden sich der Heraus-
forderung stellen missen, ihre Programme
refinanzieren zu konnen. Die Inferchange
wird zukinftig nur noch einen kostende-
ckenden Beitrag fur die reine Transaktions-
abwicklung leisten kénnen. Eine Refinan-
zierung der Umsatzaktivierung scheidet
dann aber aus und ist auch hinsichtlich
der Sinnhaftigkeit zu hinferfragen.

cards Karten cartes Heff T ™ Februar 2014



Wer das Bonusprogramm jedoch fir sich
verneint, sfeht dann sofort vor der Folge-
frage, wie er sein Kartenangebot denn
zukunftig vom Wettbewerb differenzieren
will, wenn nicht mehr durch eine umsatz-
abhdngige Bonifizierung. Es sind also
viele neue Antworten auf unbequeme Fra-
gen zu finden.

Wer Gber den Tellerrand des Kreditkarten-
marktes hinausschaut, wird aber noch
eine weitere Herausforderung oder Chan-
ce flr sich entdecken. Denn die EU-Vision
hat nicht nur die 0,3 Prozent flir Kredit-
karten, sondern auch die 0,2 Prozent flr
Debitkarten im Blick. Das heiBt, dass
zumindest interchangemdRig die beiden
Segmente fast miteinander verschmelzen.

Sieht man dann noch eine Konvergenz
bei den Akzeptanznetfzen als eine realis-
tische Zukunftsoption, mag der mufige
Banker auch Uber eine der Aufomo-
bilbranche entlehnte Plattformldsung flr
das Kartenangebot nachdenken. Wozu
zwei  Abwicklungssysteme bezahlen,
wenn man unterschiedliche Kartenpro-
dukfe auch auf einer Plattform entwickeln,
betreiben und vermarkten kdnnte?

Hdndler haben Grund zur Freude

Die Hdndler hingegen haben allen Grund
zur Freude, insbesondere, wenn sie die
Kostenvorteile durch sinkende Disagien
nicht an die Konsumenten weitergeben
sollten. Der Handel in Europa kdmpft
schon seit rund 16 Jahren gegen die In-
terchange der Schemes und verfolgt auch
nach diesem Etappensieg noch das Ziel
des vollstindigen Verbots solcher Inter-
bankenentgelte.®

Ein Ad-hoc-Effekt des zweistufigen Vor-
gehens der EU kdnnte auch sein, dass
Idnderubergreifend agierende Vertragsun-
ternehmen ihre  national  getdtigten
(Internet)-Umsdtze bewusst Gber ein an-
deres EU-Land abwickeln lassen, um
schon vor Ablauf der Zweijahresfrist der EU
in den Genuss der geringeren grenziber-
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schreitenden Inferchange- und damit Dis-
agiosdtze zu gelangen. Dies ginge sozu-
sagen in einer logischen Sekunde nach
Rechfswirksamkeit der EU-Verordnung und
wurde die Emiftenten sofort treffen, wah-
rend man sich die erhofften positiven Um-
satzeffekte Uber die Zeit noch erarbeiten
musste.

Was lohnt sich fiir Acquirer?

In diesem Punkt sind die Acquirer gefor-
dert, doch diese missen hier mitspielen
wollen. SchlieBlich gilt es, die neuen Ver-
fragsunternehmern erst einmal unter Ver-
frag zu nehmen und dann auch umsatz-
maARkig zu aktivieren. Ein Prozess, der nicht
tber Nacht und von allein passieren wird.

Hinzu kommt auch hier die Problematik
sinkender Durchschniftsbons und die
Frage, bis wie viel mehr Akquisition und
Umsaiz Gberhaupt Sinn flr die agieren-
den Parteien macht. Denn Vertragsunter-
nehmen, die keinen zufriedenstellenden
Jahresumsatz erwirtschaften, sind auch
unabhéngig von der Frage des Durch-
schnittsbons nicht atfraktiv genug.

Ist das Kreditkartensystem soweit kosten-
elastisch, dass die Player tatsdchlich neue
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Mdrkte erschlieBen kénnen und wollen
oder ist im Extremfall ein Systemshift eine
Option?

Kartengesellschaften im Spagat
zwischen Kunden und Anteilseignern

Die Kreditkartenorganisationen Mastercard
und Visa haben in dem Regulierungsduell
vor allem einen Stellenvertreterkampf flir
die Banken zu bestreiten. |hre eigene Er-
tragsstruktur ist durch fransaktfions-, kar-
ten- und umsatzbasierte Elemente ge-
pragt, die von der Reglementierung nicht
unmittelbar betroffen sind. Allerdings ist
ihnen natdrlich am Wohl ihrer Kunden
gelegen. Wenn Emittenfen und Acquirer
keinen SpaB mehr am Kartengeschaft
haben, wdrden mittelfristig auch die
Schemes darunfer leiden.

Es durffe ihnen daher auch daran gelegen
sein, neue Ertragsoptionen aufzuzeigen
und natdrlich die Kosfenbasis ihrer Kun-
den, der Emiftenten und Acquirer zu ver-
bessern. Sie werden daher sicherlich auch
gefordert sein, ihre Scheme-Gebiihren zu
kalibrieren, die Emittenten und Acquirer an
sie zahlen, um das weltweite System nut-
zen zu kdnnen. Doch diese GebUhren sind
flr Mastercard und Visa gleichermaBen

Unsere Termine 2014 flr Sie
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ihre eigenen Einnahmen und stehen damit
auch im Feuer. Ihre Stellung als borsen-
notierte und nicht nur ihren Kunden, son-
dern auch ihren Aktiondren verpflichte
Unternehmen macht diesen Spagat aber
eher schwieriger als einfacher. Dies gilt
auch, wenn die Banken unter den Antfeils-
eignern noch im Lead sind.

Sinkende Gestaltungsspielriume

Dass die Interchange-Séize so drastisch
gedeckelt werden, bringt fur die Schemes
noch eine weitere Herausforderung mit
sich. Die preispolitischen Spielrdume im
Marketing zur Férderung oder Begrenzung
bestimmter Umsatzaktivitdten werden deut-
lich eingeschrdankt. So kénnen neue Tech-
nologien nicht mehr so einfach subventio-
niert und Uber niedrigere Inferchange-Sdtze
anfangs gefordert werden. Man wird sehen,
mit welchen alternativen Marketinginstru-
menten die Kartengesellschaften ihre Ge-
staltungsspielrdume zurlck erobern wollen.

Wie immer geartete Umwegzahlungen an
die Emiftenfen scheiden als Losungsweg
allerdings aus, denn die Plane der EU
sehen gemdB Arfikel 5 auch vor, dass
.jede Neftovergutung, die zwischen dem
Emittenfen und dem System flieBt, in die
Berechnung der Interbankenentgelfe ein-
zubeziehen ist, um eine mogliche Umge-
hung feststellen zu kdnnen.”'®

Prozessoren unter Druck

Richtig unter Druck kommen sicher die
Prozessoren und andere Zulieferer (wie
Karten- oder Chipproduzenten) als Dienst-
leister der Emittenten und Acquirer, auch
wenn sie die Ertragslicke nicht alleine
durch ihren Kostensenkungsbeitrag fillen
konnen. Hier wird es unerfreuliche Gesprd-
che mit den Einkaufsabteilungen und dann
mit den eigenen Anfeilseignern geben.

Wer nicht durch das tiefe Tal der Trdnen

wandern mochte, bis die erhofffen neuen
Transakfionsrekorde auch hier die Kassen
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wieder klingeln lassen, muss friih genug
aus eigenem Interesse aktiv werden und
seine Kostenposition neu ausrichten sowie
vielleicht auch andere Preismodelle fin-
den, um im Wettbewerb zu tberleben.

Folgen fiir Verbraucher ungewiss

Last but not least kommen wir zum End-
kunden. Nach den Verlautbarungen der
EU-Vertreter ist er ja das schitzenswerfe
Objekt aller Anstrengungen der Verordnung
und soll am Schluss von niedrigeren Prei-
sen und mehr Transparenz profitieren.
Laut Schdtzungen der EU stehf fur die Ver-
braucher insgesamt eine Ersparnis von bis
zu sechs Milliarden Euro pro Jahr im
Raum, wenn der Handel die verordneten
Kostenvorteile an die Endkunden weiter-
reichen wrde.

Dem widersprechen laut Mastercard erste
Erfahrungen aus Spanien, wo die Inter-
bankenentgelte schon vor der EU-Initiative
zwischen 2006 und 2010 von der Regie-
rung gedeckelt worden sind. Untersuchun-
gen von drei Universitéiten sollen zeigen,
dass ,es keine Belege daflr gibt, dass die
Verbraucher in Form von geringeren Prei-
sen von der Absenkung der Interbanken-
entgelte profitiert haben” und es wird sogar
argumentiert, dass ,,... die Verbraucher bei
den Jahresgebuhren fur ... Zahlungskar-
ten eine Erhéhung von mehr als 50 Pro-
zent hinnehmen mussten”.'

Die Diskussion Uber die sehr theoretisch
anmutende Frage, ob Barzahler durch von
Kreditkartensystemen verursachte hohere
Preise diskriminierf werden, ist so alt wie
mangels empirisch schwer belegbarer
Beweise auch unerquicklich.'? Am Ende
ist es fUr den Verbraucher auch unerheb-
lich, denn die Verordnung kommt (poli-
tisch motiviert) wohl ohnehin.

Es wird sich zeigen, ob die Preise im Han-
del fur alle Konsumenten sinken oder gar
fur Kartenzahler steigen werden, ob die
Jahrespreise fur Kreditkarten der Banken
oder flr deren Konfomodelle anziehen, die

Bonusprogramme reduziert werden, sich
die Auswahloptionen in der Produkipalet-
te fir die Endkunden veréndern und an-
dere Stellschrauben neu justiert werden
oder der Karfenumsaiz explodiert.

Mehr als eine chronologische Zuordnung
dieser Ereignisse zur Umsefzung der EU-
Verordnung Uber die Inferbankenentgelte
im karfengestUtzten Zahlungsverkehr wird
dem Betrachfer wohl nur schwer maéglich
sein. Wohl aber bleibt die Erkenntnis,
dass auch fur das Kartengeschdft die al-
te Retfailbanking-Weisheit gilt: ,Retail is
detail”. Vor diesem Hintergrund will jeder
Schritt wohl iberlegt sein, denn er kann
mehr Konsequenzen nach sich ziehen,
als man auf den ersten Blick anfangs ge-
dacht hdtte.
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