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G u t e  B ü c h e r

Die Qualität des Finanzsystems
ist eine wichtige Determinante

des Wohlstands und der wirtschaft-
lichen Entwicklung eines Lands.
Aber was macht ein gutes Finanz-
system aus, und ist das deutsche Fi-
nanzsystem überhaupt gut? 

Das deutsche Finanzsystem galt
lange als Musterbeispiel eines bank-
orientierten Finanzsystems. Bis zum
Beginn der 1990er Jahre wurde dies
auch als eine besondere Stärke der
deutschen Wirtschaft betrachtet. In-
zwischen werden diese Zusammen-
hänge von vielen Praktikern, Politi-
kern und Wissenschaftlern im In-
land und vor allem im Ausland an-
ders gesehen. Bankorientierte Fi-
nanzsysteme gelten als rückständig.
Gut erscheinen heute – trotz der
dramatischen Entwicklung an den
Aktienmärkten in den letzten Jah-
ren – eher kapitalmarktorientierte
Finanzsysteme wie die der angel-
sächsischen Länder. 

Damit ist auch das deutsche Fi-
nanzsystem in Verruf geraten. Nicht
nur die Nahezu-Krise des deutschen
Bankensystems zwischen 2001 und
2003, sondern auch strukturelle Be-
sonderheiten und – wirkliche und
vermeintliche – Probleme belasten
sein Ansehen. Dazu gehören die
starke Rolle staatlicher und genos-
senschaftlicher Banken, die »Corpo-
rate Governance« mit Mitbestim-
mung und einer wichtigen Rolle der
Banken, die auf eine gezielte Ab-
schottung hindeutende schwache
Präsenz ausländischer Geschäfts-
banken und die »Unterentwick-
lung« des deutschen Kapitalmarkts
– kurzum: die ganze bankorientierte
Grundstruktur.

Vor allem im Ausland herrschen
Unkenntnis und Verständnislosig-
keit gegenüber dem deutschen Fi-
nanzsystem. Ein Grund dafür könn-
te sein, dass es seit langem kein eng-
lisches Buch über das deutsche Fi-
nanzsystem gibt. Das Buch »Banks,
Finance and Investment in Ger-
many« von Jeremy Edwards und
Klaus Fischer von 1994 gilt zwar
heute mit Recht international als
Standardwerk, aber diese Autoren

haben auch kräftig zur Mythenbil-
dung beigetragen. Grund genug für
ein Buchprojekt mit dem Ziel, das
deutsche Finanzsystem zu verstehen
und verständlich zu machen sowie
ein neues Standardwerk zu schaffen! 

Ein solches Buch ist jetzt bei Ox-
ford University Press, einem der re-
nommiertesten englischen Verlage,
veröffentlicht worden. Die Heraus-
geber sind Prof. Dr. Jan Pieter Krah-
nen und Prof. Dr.  Reinhard H.
Schmidt, zwei Finanzprofessoren
der Universität Frankfurt. »The Ger-
man Financial System« umfasst 15
Kapitel, die unterschiedliche Facet-
ten des deutschen Finanzsystems
beleuchten. Die Themen reichen
vom Bankensystem über die Bör-
sen, die Bank-Kunden-Beziehun-
gen und Regulierung und Wettbe-
werb bis zu Corporate Governance
und dem Zusammenhang von
Rechnungswesen und Kapital-
markt. Verfasser aller Kapitel sind
Wissenschaftler, die derzeit an der
Frankfurter Universität lehren und
forschen oder die vor einiger Zeit
dort gearbeitet haben. Deshalb ist es
»das Frankfurter Buch«. 

Die einzelnen Kapitel folgen ei-
nem einheitlichen Muster. Den Aus-
gangspunkt bilden vermutete Vor-
stellungen, Vorurteile und Fragen
ausländischer Leser. In den Kapiteln
stehen nicht die Einzelheiten im
Vordergrund, sondern die »große
Linie«: Was ist bei dem Thema spe-
zifisch für das deutsche System, und
wie fügt sich das behandelte Ele-
ment in den Gesamtzusammenhang
ein? Eine weitere Gemeinsamkeit
ist die gezielte Einarbeitung von
Ergebnissen der empirischen For-
schung über das deutsche Finanzsy-
stem, einer Forschungsrichtung, zu
der Frankfurter Wissenschaftler in
letzter Zeit viele wichtige Beiträge
geleistet haben. Insgesamt zeigen
die Kapitel, dass das deutsche Fi-
nanzsystem immer noch als bank-
orientiert gelten kann und dass die-
se Grundstruktur keineswegs per se
negativ zu bewerten ist. 

Im Abschlusskapitel diskutieren
die Herausgeber, wie sich das deut-

sche Finanzsystem weiterentwickeln
könnte. Sie prüfen drei denkbare
Entwicklungspfade. Der erste ist der
einer eher stetigen Umwandlung in
ein kapitalmarktorientiertes System.
Dies sei, so Krahnen und Schmidt,
die Erwartung der meisten Beob-
achter, aber es ist nicht die ihre. Der
zweite Entwicklungspfad wäre da-
durch zu kennzeichnen, dass sich
das deutsche System lange als stabil
– oder auch als starr und rigide – er-
hält, dann aber plötzlich und kri-
senhaft zusammenbricht und durch
ein kapitalmarktorientiertes System
ersetzt wird. Der dritte Entwick-
lungspfad überwindet das bisherige
Gegenüber von bank- und kapital-
marktorientierten Finanzsystemen
und führt stattdessen zu einem
neuartigen System, das Markt- und
Beziehungselemente miteinander
verknüpft. ◆
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