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1 Einleitung 1

1 Einleitung
1.1 Ausgangslage

Banken sind in Deutschland als einer Volkswirtschaft mit traditionell banko-
rientiertem Finanzsystem die zentralen Financiers der durch mittelstdndische
Unternehmen gepréigten Realwirtschaft. In der um die Jahrtausendwende ein-
setzenden wirtschaftlichen Schwicheperiode zeigte der fiir die Mittelversor-
gung der Wirtschaft zentrale deutsche Bankensektor, der traditionell als lei-
stungsfahig und stabil galt, allerdings Schwichen.

Hatten einige Experten bereits vor Jahren strukturellen Verdnderungsbedarf
im deutschen Bankensektor angemahnt, so war ein solcher aufgrund von Son-
dereffekten aus Wiedervereinigung und Hausse an den internationalen Kapi-
talmérkten, die zu starken Ertrdgen aus dem damals rasant wachsenden In-
vestment Banking fithrten, nicht sichtbar, und die Strukturdiskussion infolge
dessen nicht konsequent gefiihrt worden. Erst mit dem Konjunktureinbruch
und dem Platzen der New Economy Spekulationsblase wurden Schwichen
auch in den Jahresabschliissen der Banken offenkundig, sogar von drohendem

Credit Crunch und der Gefahr einer Bankenkrise war stellenweise zu lesen.

Die Situation einer drohenden Krise bewirkte, zusammen mit der durch die
Europidische Kommission herbeigefiihrten Modifikation der Rechtsgrundlage
fir den oOffentlich-rechtlichen Bankensektor, eine intensivierte Wiederbele-
bung der bereits liber mehrere Jahrzehnte zuriick verfolgbaren Strukturdiskus-
sion den deutschen Bankensektor betreffend. Diese Diskussion bildet den

Ausgangspunkt der vorliegenden Arbeit.

1.2 Problemstellung und Zielsetzung

Zwar ist die in den zuriickliegenden Jahren schlechte Verfassung des Banken-
sektors unbestritten und die Strukturdiskussion wieder aufgenommen, beziig-
lich fiir eine zukunftstaugliche Ausrichtung des Sektors erforderlicher Schritte
besteht jedoch Uneinigkeit zwischen den an dieser Diskussion Beteiligten, die
zumeist nicht so sehr aus gesamtwirtschaftlichen Uberlegungen heraus als

vielmehr vor dem Hintergrund der Interessen ihrer jeweiligen Gruppe argu-



1 Einleitung 2

mentieren. Wihrend Vertreter der privaten Kreditbanken unter Berufung auf
die Uberlegenheit des Marktmechanismus durchgingig den Riickzug des
Staates aus dem Bankenmarkt und eine Anpassung an die in anderen europii-
schen Volkswirtschaften beobachtbaren, zunehmend marktorientierten
Strukturen fordern, argumentieren Vertreter der Sparkassenverbidnde unter
Berufung auf ihren historisch verwurzelten 6ffentlichen Auftrag zugunsten
der Erhaltung der staatlichen Trigerschaft und stirken die Verbundstruktur
zur Verbesserung der kiinftigen Marktposition ihrer Gruppe. Eine nachhaltige

Linie fiir die weitere Entwicklung des Sektors ist bislang nicht gefunden.

Diese Konstellation ist ausschlaggebend fiir den konkreten Inhalt der vorlie-
genden Untersuchung zu Lage und Effizienz des deutschen Bankensektors,
die einen Beitrag zur wissenschaftlichen Fundierung und Objektivierung der
Diskussion um strukturbedingte Ineffizienzen und resultierende Verinde-
rungsnotwendigkeiten leisten mochte. Im Fokus stehen dabei folgende Fra-

gen:

e Welche Funktionen erfiillen das Finanzsystem im Allgemeinen sowie
Banken im Besonderen in modernen Volkswirtschaften? Welche Schliisse
sind hieraus mit Blick auf den deutschen Bankensektor zu ziehen?

e Welche historischen Hintergriinde liegen der heute beobachtbaren Struk-
tur des deutschen Bankensektors zu Grunde? Nehmen die Institutsgruppen
auf Basis historischer Tatigkeitsfelder auch in der Gegenwart noch ver-
schiedene Aufgaben wahr?

e Wie hat sich der deutsche Bankensektor unter dem Einfluss der sich mas-
siv verdndernden Rahmenbedingungen in den zuriickliegenden 25 Jahren
entwickelt? Lassen sich aus dieser Entwicklung Strukturschwéchen er-
kennen?

e Gibt es systematische Effizienzunterschiede zwischen den einzelnen Be-
reichen der deutschen Kreditwirtschaft? Ist eine signifikant geringere Ef-
fizienz von Banken in staatlichem Eigentum oder Instituten vergleichs-

weise geringer Grofle zu beobachten?
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1.3 Erfahrungsobjekt und Datenbasis

Erfahrungsobjekt der vorliegenden Untersuchung sind die den deutschen
Bankensektor charakterisierenden Universalbanken, die in den bekannten drei
Sdulen private Kreditbanken, Sparkassensektor und Genossenschaftsbanken-
sektor zusammengefasst sind. Wahrend hinsichtlich geschichtlicher Entwick-
lungen teilweise uneindeutige Angaben vorliegen, ist die aggregierte Be-
trachtung der Entwicklung der Geschéftstétigkeit dieser Sdulen wie auch des
gesamten Bankensektors iiber die zuriickliegenden 25 Jahre anhand statisti-

scher Daten der Deutschen Bundesbank weitgehend moglich.

Fiir die 6konometrische Effizienzanalyse ist die Verfiigbarkeit unternehmens-
spezifischer Daten aus Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechung fiir die Be-
riicksichtigung eines Instituts Voraussetzung. Bereitgestellt werden solche
Mikrodaten in der Datenbank Bankscope, deren Sektorabdeckung im Verlauf
der zuriickliegenden Jahre stetig ausgeweitet wurde. Fiir die Jahre 1997 bis
2003, aus welchen sédmtliche Beobachtungen des untersuchten Samples
stammen, sind hier 127 private Kreditbanken, 375 Institute des Sparkassen-
sektors und 582 des Genossenschaftsbankensektors verfiigbar, die die umfas-
senden Datenerfordernisse erfiillen. Gemessen an der Zahl der aktiven Insti-
tute entspricht dies einer Abdeckung von rund 50 Prozent, der Anteil an der
Bilanzsumme ist deutlich grofer, eine exakte Quantifizierung ist allerdings
aufgrund von Unterschieden in der Erhebungsmethode von Deutscher Bun-

desbank und Bankscope nicht moglich.

1.4 Gang der Untersuchung

Zur Beantwortung der aufgeworfenen Fragen ist die Arbeit im weiteren Ver-
lauf wie folgt strukturiert: Kapitel 2 gibt einfiihrend einen Uberblick iiber vom
Finanzsystem erfiillte Funktionen und beleuchtet insbesondere die Relevanz
des Bankensektors in modernen Volkswirtschaften im Kontext der Diskussion
um Zusammenhinge zwischen Financial Development und Economic Growth

theoretisch wie auch anhand empirischer Studien.
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Kapitel 3 wendet sich mit den Universalbanken des deutschen Bankenmarktes
dem konkreten Erfahrungsobjekt zu. In einer Nachzeichnung der Historie der
drei Séulen des deutschen Universalbankensystems von seiner Entstehung im
18. Jahrhundert bis in die siebziger Jahre des 20. Jahrhunderts, die die
Grundlage fiir das Verstindnis und die spitere Beurteilung der heutigen
Struktur des Bankensektors bildet, werden auch Zusammenhidnge zwischen
finanz- und realwirtschaftlicher Entwicklung verdeutlicht, wobei der Fokus

auf den jeweiligen historisch gewachsenen Geschéftsaktivititen liegt.

Im sich anschlieBenden Kapitel 4 findet die Entwicklung der Geschéftstitig-
keit hinsichtlich der Struktur des Geschéfts und dem wirtschaftlichen Erfolg
des Bankensektors im Ganzen wie auch der einzelnen Sdulen im Verlauf der
zuriickliegenden 25 Jahre eingehende Betrachtung. Unter Beriicksichtigung
der Verdnderungen in den Rahmenbedingungen des Bankgeschifts werden
diese Entwicklungen im Verlauf der Arbeit als weiterer Teilaspekt zur Be-
wertung der aktuellen Lage und der Identifikation struktureller Verdnderungs-

notwendigkeiten herangezogen.

Mit dem Vorliegen eines umfassenden Bildes zu grundsétzlicher Relevanz,
historischer Entwicklung sowie aktueller Lage des Sektors tritt die Frage si-
gnifikanter Effizienzunterschiede zwischen Instituten verschiedener Rechts-
form und GroBle mit Kapitel 5 in den Fokus. Hier wird die der 6konometri-
schen Analyse zu Grunde liegende Fragestellung exakt spezifiziert und die
okonometrische Methode anhand der verschiedenen relevanten Wahlent-
scheidungen présentiert. Gegenstand des sechsten Kapitels ist der der Analyse
zu Grunde liegende Datensatz sowie die resultierenden Ergebnisse zur Ko-

steneffizienz von Banken verschiedener Rechtsform und Grofe.

Das abschlielende siebte Kapitel bewertet resiimierend die Erkenntnisse zu
Funktion, historischem Hintergrund, aktueller Struktur und Effizienz des
deutschen Bankensektors und beleuchtet Potentiale fiir dessen weitere Ent-
wicklung unter Berlicksichtigung der Herausforderungen, die aus den umfas-

senden dynamischen Verdnderungen des Rahmens resultieren.
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2 Relevanz der finanzwirtschaftlichen fir die
realwirtschaftliche Entwicklung

Die Frage, inwieweit der Entwicklungsstand des Finanzsystems bzw. der
Entwicklungsstand spezifischer Elemente dieses Systems positiv auf die lang-
fristige wirtschaftliche Entwicklung eines Landes wirkt, wird bis in die Ge-
genwart als Gegenstand der wissenschaftlichen Diskussion um Financial De-
velopment and Economic Growth thematisiert. Da die Untersuchung dieser
Beziehungen bereits auf eine iiber einhundertjdhrige Geschichte zurtickblickt,

liegt heute umfangreiche Literatur vor.

Die Beschiftigung mit dieser Literatur lasst erkennen, dass zumindest empiri-
sche Arbeiten zumeist nicht das Finanzsystem in seiner breiten Definition
zum Untersuchungsgegenstand haben, sondern vielmehr — auf eine engere
Definition zuriickgreifend — auf den Finanzsektor ausgerichtet sind. Dabei ist
der Finanzsektor als der Teil der Okonomie zu verstehen, der an der Erstel-
lung von Finanzdienstleistungen fiir andere Wirtschaftssektoren beteiligt ist,
und umfasst entsprechend Zentralbank, andere Banken und Finanzinstitute,
organisierte Finanzmirkte sowie Regulierungs- und Aufsichtsbehdrden.' Im
Kontext der vorliegenden Arbeit soll die Frage, welche Rolle der Entwick-
lungsstand des aus zahlreichen komplementiren Elementen bestehenden Fi-
nanzsystems fiir die realwirtschaftliche Entwicklung spielt, dem Untersu-
chungsgegenstand der Arbeit entsprechend, mit Schwerpunkt auf der Rele-
vanz des Bankensektors als einem integralen Teil dieses Systems beleuchtet
werden. Dieser findet in den empirischen Arbeiten explizite und umfassende
Beriicksichtigung, so dass die fehlende Trennschérfe zwischen Finanzsystem

und Finanzsektor fiir die vorliegende Arbeit nicht zu Komplikationen fiihrt.?

' Die Begriffe Finanzsystem und Finanzsektor werden hiufig synonym verwendet, konnen

allerdings auch insoweit unterschiedlich interpretiert werden, als dass unter dem Begriff
des Finanzsystems — iiber den des Finanzsektors hinausgehend — die Angebots- und die
Nachfrageseite nach Finanzdienstleistungen unter Einbindung des fiir die Interaktion zwi-
schen beiden Seiten essentiellen Corporate Governance-Systems zu verstehen ist. Vgl.
Schmidt et al. (1999) sowie Schmidt / Tyrell (2004), Seite 21.

Dariiber hinaus lassen Erkenntnisse zum Finanzsektor gemaf} La Porta et al. (1998)
Schliisse auf das Finanzsystem zu, ist der Entwicklungsstand des Finanzsektors nach ihren
Ergebnissen doch maf3geblich von Rechtsrahmen und Durchsetzungsmechanismen hin-
sichtlich der Rechte externer Kapitalgeber beeinflusst.
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Da Banken nur einen Teil des Finanzsystem-Elements Finanzsektor verkor-
pern, kann aus einem eventuellen Ergebnis systematischen Einflusses des
Finanzsektors nicht notwendigerweise ein kausaler Einfluss des Bankensek-
tors abgeleitet werden. Bestitigen die wissenschaftlichen Studien zum Zu-
sammenhang von Financial Development and Economic Growth jedoch ne-
ben einem kausalen Einfluss des Finanzsektors im Ganzen auch den des Ban-
kensektors im Speziellen fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung, so unter-
streicht dies, dass der Bankensektor als wissenschaftliches Untersuchungsob-
jekt von besonderem Interesse ist, spielt gegeben dieses Ergebnis die Schaf-
fung eines die Effizienz dieses Bereichs fordernden Rahmens fiir die Ge-

samtwirtschaft doch eine wichtige Rolle.

Auf das Ziel, die Relevanz des Bankensektors fiir die realwirtschaftliche Ent-
wicklung zu identifizieren, hinarbeitend, gliedert sich Kapitel 2 im weiteren
Verlauf wie folgt: Zunédchst werden im einleitenden Abschnitt 2.1 die ver-
schiedenen wissenschaftlichen Standpunkte zum analysierten Zusammenhang
in aller Kiirze umrissen. Das anschlieBende Kapitel 2.2 bildet die theoretische
Fundierung der Finance and Growth-Debatte in Gestalt der von Finanzsyste-
men erfiillten Funktionen. Diese begriinden deren Existenz und bilden zu-
gleich den Ausgangspunkt moglicher positiver Effekte des Entwicklungs-
stands des Finanzsektors auf die wirtschaftliche Entwicklung eines Landes.
Ausgehend von diesen theoriebasierten Uberlegungen gibt Abschnitt 2.3 ei-
nen Uberblick iiber die Ergebnisse empirischer Untersuchungen zum Thema.
Diese Darstellung miindet in eine abschlielende Bewertung der Relevanz
insbesondere des Bankensektors fiir die deutsche Wirtschaft gemil3 des aktu-

ellen Standes der Forschung.

2.1 Divergierende Sichtweisen

Verschafft man sich einen Uberblick iiber wissenschaftliche Arbeiten zum
Themenkomplex Financial Development and Economic Growth, so stoft man
auf grundlegend verschiedene Einschitzungen die Bedeutung von Finanzsy-
stem und Finanzsektor betreffend. In Uberlegungen, die bis zu Walter Bage-
hots AuBerungen im Jahr 1873 zuriick reichen, nehmen Okonomen Stellung

zu den Zusammenhidngen. Dabei galt die auBlerordentliche Wichtigkeit des
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Financial Development fiir die realwirtschaftliche Fortentwicklung lange Zeit
als anerkannt. So betonen beispielsweise besagter Bagehot (1873) und Hicks
(1969) die entscheidende Rolle des Fortschritts im Finanzbereich fiir die In-
dustrialisierung in Grofbritannien, fiir Deutschland zdhlen unter anderem Hil-
ferding (1910) und Schumpeter (1912) zu den einen solchen positiven Wir-
kungsmechanismus bejahenden Wissenschaftlern. Letzterer stellt die innova-
tionsfordernde Eigenschaft eines gut funktionierenden Bankensystems heraus,
welche er aus der iliberlegenen Fahigkeit der Banken ableitet, Unternehmer
mit den groBten Erfolgschancen — insbesondere bei der Einfilhrung neuer
Produkte — zu identifizieren und ebendiese sodann mit den benétigten Mitteln

auszustatten.

Abweichend hiervon argumentieren andere Wissenschaftler zugunsten einer
umgekehrten Kausalitdt. So vertritt beispielsweise Robinson (1952) die The-
se, dass die Finanzwirtschaft lediglich den Bediirfnissen, die sich aus der
Entwicklung der Realwirtschaft ergeben, folge. GemiR dieser Sichtweise, der
neben ihr weitere Wissenschaftler folgen, schafft wirtschaftliche Entwicklung
Bedarf an spezifischen Arten von Finanzdienstleistungen, welcher durch den
Finanzsektor — in reiner Reaktion auf die realwirtschaftlichen Gegebenheiten
— gedeckt wird. Wie der Schumpeter'schen so liegt auch dieser Argumentati-
on die Vorstellung eines kausalen Zusammenhangs zu Grunde, allerdings
unter Annahme einer umgekehrten Wirkrichtung. Im Rahmen der Beschéfti-
gung mit empirischen Beitrdgen in einem spdteren Abschnitt des vorliegenden
Kapitels spielt diese bis in die Gegenwart diskutierte Frage der Kausalitdt eine

zentrale Rolle.

Insbesondere mit der wachsenden Akzeptanz der neoklassischen Theorie
verlor die Einschitzung, dass der Entwicklungsstand des Finanzsystems signi-
fikant positiv auf die realwirtschaftliche Entwicklung wirkt, in akademischen
Kreisen zunehmend an Zustimmung, sieht das theoretische Gebdude der neo-
klassischen Gleichgewichtstheorie dessen explizite Beriicksichtigung doch
nicht vor. Folglich verneinen verschiedene Okonomen jegliche Relevanz einer
Beziehung zwischen Finance und Growth. Lucas (1988) beispielsweise beur-

teilt den Stellenwert, den Okonomen der Bedeutung des Finanzsystems fiir
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wirtschaftliches Wachstum zusprechen, als iiberbewertet, und im Bereich
wirtschaftliche Entwicklung bringen renommierte Okonomen ihre Zuriick-
haltung beziiglich der Rolle des Finanzsystems hiufig durch dessen vollstin-
dige Vernachldssigung zum Ausdruck. So geht beispielsweise auch Sterns

(1989) entwicklungsokonomischer Riickblick nicht auf das Finanzsystem ein.

Die Vielzahl der in der Theorie identifizierbaren moglichen Zusammenhénge
sowie die Ergebnisse der inzwischen zahlreichen empirischen Arbeiten zeich-
nen allerdings ein dieser Einschiatzung widersprechendes Bild. Erste explizite
empirische Untersuchungen zum Beleg des Zusammenhangs von finanzwirt-
schaftlicher und realwirtschaftlicher Entwicklung stellen die Beitrdge von
Goldsmith (1969), McKinnon (1973) und Shaw (1973) dar. Diesen schloss
sich — besonders seit der Verdffentlichung des World Development Report der
Weltbank (1989), der die Diskussion um Financial Development and Econo-
mic Growth wiederbelebte — eine grofle Zahl empirischer Studien an, die bis
in die Gegenwart reichen und in Abschnitt 2.3 Erlduterung finden. Die Ein-
schitzung, dass ein relevanter Einfluss besteht, wird heute auch in der politi-

schen und wirtschaftlichen Praxis zumeist geteilt.

2.2 Funktionen des Finanzsystems und resultierende
realwirtschaftliche Effekte

Bevor die Beschiftigung mit empirischen Untersuchungen die Natur eines
eventuellen Zusammenhangs belegen bzw. zumindest nachhaltige Anhalts-
punkte beziiglich deren Natur liefern soll, werden im vorliegenden Abschnitt
zunichst die — die wissenschaftliche Basis fiir solche Studien bildenden —
theoretisch begriindbaren Wirkmechanismen erldutert. Diese basieren auf den
vom Finanzsystem erfiillten Funktionen, welche iiber verschiedene Kanéle auf
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wirken, weshalb die folgende Dar-

stellung gemif dieser Funktionen gegliedert ist.’

3 Damit kommt der Functional Approach zur Anwendung. Wenngleich die Betrachtung

von Intermedidren auf Basis der von ihnen erfiillten Funktionen schon bei Diamond /
Dybvig (1986) erfolgt, wird die Entwicklung des funktionalen Ansatzes doch Merton
(1995, 1995a) sowie Koautoren zugeschrieben. Hier sind die Funktionen des Finanzsy-
stems der dauerhafte Anker; die institutionelle Struktur des Finanzsystems, das diese
Funktionen erfiillt, wird als einer dynamischen Entwicklung mit der Zielsetzung maxi-
maler Effizienz unterworfen betrachtet. Zwar ist die Darstellung von Finanzsystemen
grundsitzlich auch anhand verschiedener alternativer Fokussierungen wie der Ausrichtung
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Sucht man also in einem ersten Schritt nach einer grundsétzlichen Erklarung
fiir die Existenz von Finanzsystemen, so sind zu erfiillende Funktionen, die
Anreize fiir deren Entstehung liefern, zu analysieren. Diese liegen in der Tat-
sache begriindet, dass die Realitdt durch Marktfriktionen wie Informations-
und Transaktionskosten gekennzeichnet ist. Gegeben dem neoklassischen
Arrow-Debreu-Modell entsprechende Rahmenbedingungen bestiinde keine
Notwendigkeit fiir ein Finanzsystem, das Ressourcen fiir die Auswahl von
Projekten oder die Kontrolle von Managern aufwendet. Theorien zur Rele-
vanz des Finanzsystems fiir die wirtschaftliche Entwicklung fiigen dem Ar-
row-Debreu-Modell folglich Friktionen hinzu, deren Auswirkungen durch
spezifische Vertrage, Mirkte und Institute — sogenannte Institutions — gemil-
dert werden.* Eine Existenzberechtigung fiir Banken als Teil des Finanzsy-
stems ergibt sich dementsprechend aus der Féahigkeit eines iiberlegenen Um-

gangs mit bestimmten Friktionen.

Die primire Aufgabe eines Finanzsystems besteht diesen Uberlegungen ent-
sprechend darin, theoretisch verfligbare Ressourcen bei Unsicherheit unter
Marktfriktionen tliber die Zeit und geographische Entfernung hinweg effizient
auf verschiedene Verwendungen zu alloziieren.” Um im weiteren Verlauf die
moglichen Wirkungen von Finanzintermediéren, -mérkten und spezifischen
Vertragsformen auf die Realwirtschaft moglichst differenziert erfassen zu
konnen, wird diese noch sehr weit formulierte Funktion des Finanzsystems
gemil} des funktionalen Ansatzes weiter aufgespalten. Betrachtet werden ein-
zelne, in obiger Formulierung inbegriffene Funktionen, die fiir jede Volks-
wirtschaft und iiber die Zeit hinweg Giiltigkeit besitzen.® Konkret sind dies im
Folgenden die fiinf Abbildung 2.1 zu entnehmenden Funktionen:’

auf die gegenwirtigen Institutionen oder der systemischen Beziehungen zwischen den
Elementen und deren Auswirkungen auf die Leistungsfahigkeit des Finanzsystems mog-
lich, diese sollen hier jedoch nicht weiter verfolgt werden.

Mit dieser Abkehr von der Annahme der Informations- und Transaktionskostenfreiheit
fallt der Functional Approach in den Bereich der Neuen Institutionendkonomik, die sich
in ihren Annahmen strikt vom friktionslosen Markt der Neoklassik abhebt. Aus den Frik-
tionen resultiert das Auftreten sogenannter Institutions. Unter diesem Begriff sind in der
Neuen Institutionenokonomik Mirkte, Institutionen im engeren Sinn und Vertragsformen,
dariiber hinaus aber auch gesetzliche Regelungen etc. zusammengefasst.

> Vgl. Merton (1995a).

Wihrend die grundsétzlichen Funktionen sowohl in verschiedenen Volkswirtschaften als
auch iiber die Zeit hinweg Giiltigkeit besitzen und damit groB3e Stabilitdt aufweisen, be-
stehen beziiglich der diese Funktionen erfiillenden Institutions sowohl zu verschiedenen
Zeiten als auch an geographisch verschiedenen Orten grofle Unterschiede. Die beobacht-
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Finanzsystem leistet:

Marktfriktionen

; A . 1. Mobilisierung Wachstum durch:
in realen Okonomien:

—»{ 2. Allokation ]
* Informationskosten 3. Kontrolle

* Transaktionskosten 4. Risikomanagement
5. Abwicklung

» Kapitalakkumulation
« technische Innovation

Abb. 2.1:  Finanzsysteme: Begriindung, Funktionen, Implikationen
Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Diamond / Dybvig (1986), Merton /
Bodie (1995), Levine (1997)

Diese Funktionen wirken auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung — ausge-
hend von der Argumentation zweier Arten endogener Wachstumsmodelle, die
auf Romer (1986, 1990) zurlickgehen — {iber die Verdnderung der Rate der
Kapitalakkumulation bzw. des technischen Fortschritts. Wahrend in ersteren
Modellen eine Reallokation der Mittel durch das Finanzsystem oder eine Va-
riation der Sparquote den Ausgangspunkt bilden, basiert die zweite Klasse

von Wachstumsmodellen auf Innovation durch neue Prozesse und Guter.

Die sich anschlieBende isolierte Betrachtung der — in der Realitdt nicht streng
separierbaren — einzelnen Funktionen und die Ableitung ihrer Implikationen
fiir die wirtschaftliche Entwicklung erfolgt gezielt in dieser strikt getrennten
Form.® Ziel dieser Herangehensweise ist es, durch die Identifikation und
Analyse der einzelnen Funktionen zu einem letztendlich vollstdndigeren Ver-

standnis der Effekte, die das Finanzsystem auf die Realwirtschaft auszuiiben

baren Unterschiede zwischen verschiedenen Volkswirtschaften beruhen dabei auf einer
Vielzahl von Faktoren, darunter insbesondere der historisch gewachsene gesetzliche Hin-
tergrund, aber auch der technologische Stand sowie kulturelle und politische Einfliisse.
Vgl. La Porta et al. (1998). Die Verdnderungen in der Form der Institutions tiber die Zeit
werden dagegen durch die Funktionen derart gesteuert, dass diese moglichst effizient er-
fiillt werden. Vgl. Merton / Bodie (1995).

Es sind zahlreiche alternative Kategorisierungen der Funktionen moglich. So nehmen
beispielsweise Merton / Bodie (1995) eine Aufteilung in die sechs Funktionen Clearing
and Settling Payments, Pooling Resources and Subdividing Shares, Transfering Re-
sources across Time and Space, Managing Risk, Providing Information und Dealing with
Incentive Problems vor. Fiir eine Ubersicht {iber weitere in der Literatur vorzufindende
Kategorisierungen der Funktionen sieche Merton / Bodie (1995).

Die Annahme der strengen Separierbarkeit der Funktionen kann fiir die Realitét nicht als
giiltig angenommen werden, kann einerseits die Erfiillung verschiedener Funktionen
durch eine Institution effizient sein, andererseits ein kombinierter Einsatz bestimmter In-
stitutionen erforderlich sein, um die Uberwindung von — einer effizienten Allokation hin-
derlichen — Friktionen zu gewéhrleisten. Die Beziehungen zwischen den Elementen des
Finanzsystems werden durch den Systemic Approach untersucht. In diesem Kontext wird
auch die Komplementaritét analysiert. Zur Konsistenz der Konfiguration im Fall
Deutschlands vgl. Schmidt / Tyrell (2004).



2 Relevanz der finanzwirtschaftlichen fiir die realwirtschaftliche Entwicklung 11

vermag, zu gelangen.” Selbstverstindlich kann die vorliegende Arbeit dabei
keine erschopfende Zusammenstellung sdmtlicher seitens der Theorie ange-
botener Ansédtze liefern, aber auch die selektive Darstellung bietet einen aus-

sagekriftigen Uberblick iiber die Zusammenhinge.

2.2.1 Mobilisierungsfunktion

Mobilisierung und die mit ihr einhergehende Zusammenfiihrung von Mitteln
ist ein integraler Bestandteil jedes Finanzsystems und Voraussetzung fiir die
effiziente Allokation der knappen Ressource Kapital. Eine notwendige Bedin-
gung fiir das erfolgreiche Pooling von Mitteln stellt der Zugang zu einer gro-
Ben Zahl von Wirtschaftssubjekten mit freien Mitteln dar, deren Kapital letzt-
endlich die Produktion in wirtschaftlich effizienten Gréenordnungen ermog-

licht.

Die Beschaffung der Mittel ist dabei fiir den Einwerbenden mit verschiedenen
Kosten verbunden. So entstehen einerseits Transaktionskosten im Rahmen des
Einsammelns der Ersparnisse von einer groflen Zahl einzelner Wirtschafts-
subjekte, andererseits Informationskosten. Letztere werden primér durch die
Notwendigkeit der Vertrauensbildung und -erhaltung verursacht, in deren
Rahmen der Aufbau von Reputation von zentraler Bedeutung ist. Das Ver-
trauen der Anleger, sei es aufgrund der bereits erwdhnten Reputation oder
aufgrund staatlicher Garantien, stellt einen fiir die Funktion der Ersparnismo-

bilisierung in hohem MaBe kritischen Faktor dar."

Gegeben die als Marktfriktionen im Rahmen der Ersparnismobilisierung rele-
vanten Informations- und Transaktionskosten kann das Pooling von Mitteln
iber verschiedene Wege erfolgen. So sei zunéchst die Losung iiber zwischen-

geschaltete Finanzintermedidre genannt, die — iiber multilaterale Vertrige —

Frithere Autoren wie z.B. Schumpeter (1912) verdeutlichten den Zusammenhang zwi-
schen finanzwirtschaftlicher und gesamtwirtschaftlicher Entwicklung mit anschaulichen
Beispielen, die jedoch nie simtliche Funktionen abdecken. Die isolierte Betrachtung ein-
zelner Funktionen soll einen umgekehrten Ansatz gemél dem Bottom-up-Prinzip verfol-
gen und so die Beriicksichtigung samtlicher Funktionen in einem letztendlich kohdrenten
Gesamtbild gewéhrleisten.

Vgl. Lamoreaux (1994), Kapitel 5. Hier wird die seit jeher giiltige Bedeutung von Glaub-
wiirdigkeit und Reputation im Rahmen der Entwicklung der Banken Neu Englands um die
Wende zum 20. Jahrhundert anschaulich verdeutlicht.
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die Mittel von der Vielzahl von Wirtschaftssubjekten mobilisieren und an
Kapitalnachfrager weiterleiten und somit multiple Kreditvertrige zwischen
einer groBen Zahl von produzierenden Betrieben und vielen Tausenden ein-
zelner Geldgeber vermeiden helfen. Alternativ kann die Mittelzusammentiih-
rung liber geregelte Kapitalmarkte erfolgen, an welchen Kapitalanbieter und
kapitalsuchende Unternehmen aufeinander treffen und Erstere — mittels mul-
tipler bilateraler Vertrige — mit der Aktiengesellschaft in eine neue gesetzli-
che Einheit investieren oder dieser zeitlich begrenzt Fremdkapital zur Verfii-

gung stellen."'

Soll die Mobilisierung nicht iiber Intermedidre, sondern liber — notwendiger-
weise liquide — Mirkte erfolgen, so ist die Verfiigbarkeit von Instrumenten
kleiner Stiickelung eine notwendige Bedingung, um fiir die breite Masse der
Wirtschaftssubjekte die Moglichkeit zur Bildung diversifizierter Portfolios zu
gewihrleisten.'” Aus Sicht der Kapital zur Verfiigung stellenden Haushalte ist
die Anlage tiber Intermedidre in Gestalt von Banken oder Investmentgesell-
schaften allerdings angesichts der Transaktionskostenproblematik unverzicht-
bar. Zwar wire die Schaffung eines wohldiversifizierten Portfolios mittels
multipler bilateraler Vertrage bei Vorhandensein von Instrumenten kleiner
Stiickelung grundsétzlich moglich, aber die Summe der anfallenden Transak-
tionskosten wiirde letztlich keine Bildung eines solchen Portfolios erlauben.
Die Haushalte miissten zwischen Transaktionskostenaufwand und Diversifi-

. .. 13
kationsnutzen abwégen.

Im Zuge der Verbriefungsentwicklung tritt zu den traditionellen Methoden der
Mittelmobilisierung tiber Mirkte und Intermedidre in ihrer klassischen Form
eine Weitere hinzu. So ist im Falle der Verbriefung einerseits die Einbindung
von Intermedidren — und somit multilaterales Pooling — gegeben, andererseits

spielen tiber die Laufzeit der verbrieften Instrumente hinweg Mairkte eine

Vgl. Sirri / Tufano (1995). In ihrem Beitrag erldutern Sirri / Tufano neben den verschie-
denen Komplexitétsstufen des Pooling auch die spezifischen Vorteile, die Kapitalanbieter
und -nachfrager aus diesen ziehen kénnen.

Die Bedeutung von Liquiditit wird in Abschnitt 2.2.4.1 erldutert.

Dartiiber hinaus ermdglicht die Zwischenschaltung eines Intermedidrs mit einer wachsen-
den Zahl von Kapitalgebern eine zunehmend deutliche Reduktion der Kosten fiir Monito-
ring, welches fiir die Handhabung der in den folgenden Abschnitten erlduterten Agency-
Problematik unverzichtbar ist.
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zentrale Rolle. Als besonders gut geeignet gilt Verbriefung beim Vorliegen
homogener Assets, die keiner anhaltenden Betreuung beispielsweise in Form
von Monitoring bediirfen und durch die Securitisation deutlich an Liquiditat
gewinnen, reduziert sich die Aufgabenstellung des Intermedidrs wihrend der

Laufzeit in diesem Fall doch auf eine untergeordnete Rolle."*

Betrachtet man Effekte der vorgestellten Mobilisierungsfunktion auf die real-
wirtschaftliche Entwicklung, so werden zunidchst nutzbare Ressourcen er-
schlossen. Die Verfiligbarkeit externer Mittel wird gewéhrleistet, eine verbes-
serte Ressourcenallokation erreichbar und technischer Fortschritt gefordert.
Damit ist das Finanzsystem von groBBer Bedeutung fiir die gesamtwirtschaftli-

che Entwicklung."

2.2.2 Informations- und Allokationsfunktion

Ein wohlentwickeltes Finanzsystem nimmt neben der Mobilisierung der Mit-
tel weitere, die Mittelmobilisierung erst ermoglichende, Funktionen wahr. So
fordert es den Fluss des Kapitals von Sparern zu Nutzern der Ressource in der
Art, dass diese ihrer produktivsten Verwendung zugefiihrt wird. Dass fiir effi-
ziente Allokation ein Finanzsystem erforderlich ist, resultiert aus der asym-
metrischen Verteilung von Informationen.'® Diese in realen Okonomien om-
niprasente Informationsasymmetrie verkorpert eines der meist erforschten
Hemmnisse wirtschaftlicher Interaktion. Ausschlaggebend hierfiir ist die Tat-
sache, dass Wirtschaftssubjekte opportunistisches Verhalten an den Tag le-
gen, vorhandene Informationsvorspriinge also auch auf Kosten anderer zu
thren Gunsten nutzen. Dabei unterscheidet die Wissenschaft zwischen vor-

vertraglicher — so genannter ex ante — Unsicherheit und Informationsasym-

Die Formulierung einer untergeordneten Rolle der Intermediére nach Schaffung des ver-
brieften Instruments umfasst beispielsweise das Einziehen und Verteilen von dem Pool
zugehorigen Zahlungen. Wenngleich unter gewissen Erschwernissen, sind doch auch
Assets, die eine dauerhafte Betreuung erfordern, verbriefbar. Eventuellen Anreizkonflik-
ten wird bei derartigen Transaktionen durch anreizkompatible Gestaltung begegnet.

Fiir eine veranschaulichende Darstellung des geschilderten Wirkungszusammenhangs
siche z.B. McKinnon (1973), Seite 13. Er veranschaulicht die Bedeutung der Verfligbar-
keit externer Mittel am Beispiel der Wichtigkeit von Krediten fiir die Erzielung techni-
schen Fortschritts im priméren Sektor Landwirtschaft im Rahmen der Einfiihrung von
Diingemitteln.

Phasen des Mittelbedarfs bzw. -iiberschusses stehen, wenngleich nicht ausschlieBlich, so
doch hiufig, in Zusammenhang mit Lebenszykluseffekten. Dies gilt fiir Haushalte ebenso
wie fiir Industrien und macht einen Transfer der Mittel erforderlich. Vgl. Crane (1995).
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metrien nach Vertragsschluss — so genannter ex post Unsicherheit. Erstere
wird im vorliegenden Abschnitt, Letztere im Folgeabschnitt ausfiihrlicher

diskutiert.'”

Vielfiltige wissenschaftliche Literatur beschiftigt sich mit der Reduktion von
ex ante Informationsasymmetrie, die im Finanzierungskontext in der Tatsache
zum Ausdruck kommt, dass potentielle Geldgeber hinsichtlich qualitativer
Eigenschaften Finanzierung suchender Unternehmen schlechter informiert
sind als das jeweilige Management.'® Durch Bewertung von Projekten, Mana-
gement und Marktgegebenheiten soll dieser Informationsasymmetrie best-
moglich entgegengewirkt und die besten Technologien bzw. die erfolgver-
sprechendsten Innovationen selektiert werden.'” Dabei gilt als anerkannt, dass
eine solche Bewertung die Ubernahme von Kosten — Informationskosten —

sowie spezifische Fahigkeiten verlangt.

Diesen Anforderungen an Zeit, Kapazitit wie auch Féhigkeit zu Beschaffung,
Auswertung und Interpretation von Informationen zu einer breiten Palette von
Branchen, Unternechmen, Managern und Marktkonditionen kénnen einzelne
Wirtschaftssubjekte mit freien Mitteln in aller Regel nicht entsprechen. Ohne
die fiir eine fundierte Investitionsentscheidung erforderliche Informationsba-
sis jedoch werden sie nur mit duflerster Zuriickhaltung in Projekte investieren,
der Fluss des Kapitals in die wertmaximierende Verwendung wird durch hohe

Informationskosten zunehmend behindert.

In einer solchen Situation vorvertraglicher Informationsasymmetrie, welcher
durch Kosten verursachende Informationsbeschaffung begegnet werden kann,
bestehen Anreize zur Entstehung von Finanzintermedidren, die spezifische
Informationsdienste leisten und Mittel unter vertraglichen Vereinbarungen

gezielt transferieren. Einen wesentlichen AnstoB fiir die moderne Theorie der

7" Zur grundlegenden Problematik der vorvertraglichen Informationsasymmetrie siehe
Akerlof (1970).

Siehe hierzu beispielsweise Tyrell (2003).

Kann nur unter Aufwendung hoher Kosten die Riickzahlung des vereinbarten Betrags
sichergestellt werden, werden unter symmetrischer Informationsverteilung durchgefiihrte
Projekte infolge der Uberwilzung der zusitzlichen Kosten auf den Kapitalnehmer mogli-
cherweise unterbleiben; vgl. Stiglitz / Weiss (1981), Hellmann / Stiglitz (2000). Als Kon-
sequenz sind Fehlallokationen der Ressource Kapital moglich.

18
19
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Finanzintermediation lieferte hier der Beitrag von Leland / Pyle (1977). Mit
der Argumentation, dass diversifizierte Intermedidre durch die Erbringung
von Informationsleistungen eine Reduktion der Informationskosten mdglich
machen, liefert er eine intuitive informationsbasierte Existenzbegriindung. In
folgenden Beitrdgen formalisierten Diamond (1984) und Ramakrishnan /
Thakor (1984) den Wert der Diversifikation in der Reduktion von Monito-

. 20
ringkosten.

Ramakrishnan / Thakor (1984) analysieren eine Situation, in der LosgroBen-
transformation erforderlich ist, die Projekte also zu grof3 sind, um von einzel-
nen Wirtschaftssubjekten finanziert werden zu kénnen, und die Uberwindung
der asymmetrischen Informationsverteilung beziiglich eines jeden Projekts
mit Fixkosten einer bestimmten Hohe einhergeht. Fiir einen Intermedidr mit
Brokercharakter zeigen sie, dass bei Diversifikation des Intermedidrs — der
aus einem Zusammenschluss mehrerer risikoaverser Wirtschaftssubjekte ent-
steht — aus dessen Einsatz eine Kostenreduktion resultiert. Ausschlaggebend
hierfiir ist, dass multiple Informationsbeschaffungsaktivititen vermieden und
Folgekosten der Delegation an den Intermediér beherrscht werden kdnnen.
Dabei sind zwischen Intermedidr und Unternehmer verschiedene vertragliche
Gestaltungen méglich.21 Dariiber hinaus kann das Sammeln nicht-6ffentlicher
Informationen zu einem Kreditnehmer dem Intermediir eine iiberlegene Ein-
schitzung zu allgemeinen Stirken ermoglichen, was im Zusammenhang mit

der Finanzierung von Folgeprojekten zu positiven Effekten fiihrt.**

Die Informationsbeschaffungs- und -verarbeitungsfahigkeit von Intermedidren
hat nachhaltige Implikationen fiir das Wirtschaftswachstum: Aus der Menge

kapitalsuchender Unternehmen werden Intermedidre, aufgrund iiberlegener

" Wihrend Ramakrishnan / Thakor (1984) sich mit vorvertraglicher Informationsasymme-

trie beschéftigen, argumentiert Diamond (1984) fiir den Fall asymmetrischer Information
nach Vertragsschluss. Daher findet sich eine nihere Beriicksichtigung des Beitrags von
Diamond im anschlieBenden Abschnitt zur Kontrollfunktion.

Intermediation, wie bei Ramakrishnan / Thakor préasentiert, wirkt tiber zwei positive Ex-
ternalitdten. Dies ist zum einen die verbesserte Risikoteilung infolge der unvollkommenen
Korrelation der Projekte, zum anderen die reduzierte Moral Hazard-Problematik infolge
des Einflusses der personlichen Anstrengung auf das eigene Ergebnis im Rahmen der
Entlohnung. Vgl. Ramakrishnan / Thakor (1984).

Dabei liegt diese Internalisierung von Informationen vor allem dann im Interesse des
Kapitalnehmers, wenn diese fiir Wettbewerbsvorteile ausschlaggebend sind, vgl. Bhat-
tacharya / Chiesa (1995).

21

22
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Féahigkeiten bei der Auswahl der im Folgenden finanzierten Projekte, eine
iberlegene Auswabhl treffen und folglich eine effizientere Mittelallokation und
stiarkeres Wachstum herbeifiihren.” Durch die Finanzierung aussichtsreicher
innovativer Technologien und Produkte tragen sie auch zum technischen Fort-
schritt bei. So schreibt schon Schumpeter iiber den Bankier: ,, Er ermoglicht
die Durchsetzung neuer Kombinationen, stellt gleichsam im Namen der

Volkswirtschaft die Vollmacht aus, sie durchzufiihren. “**

Wihrend Intermedidre gemil der vorangegangenen Argumentation die Allo-
kation des Kapitals beeinflussen, stellen Boyd / Prescott (1986) ihren Einfluss
auf die gesamtwirtschaftliche Investition dar. Wirtschaftssubjekte, die nicht
iber eigene attraktive Projekte verfiigen, schlieBen sich zu einem Finanzin-
termedidr zusammen, um in die Bewertung der Projekte anderer Wirtschafts-
subjekte zu investieren. Dadurch steigt die gesamtwirtschaftliche Investition

in ertragsstarke Projekte und — mit ihr — die Rendite.

Klar ist, dass die Qualitdt der Kapitalallokation primér von der korrekten Be-
wertung der Performanceperspektiven verfligbarer Projekte abhingt. Welche
Rolle Mirkte im Kontext der ex ante Informationsasymmetrie spielen, ist al-
lerdings bislang nicht abschliefend gekldrt: Sind die bewertungsrelevanten
Informationen zwischen einer Vielzahl von Marktteilnehmern verstreut, kon-
nen sie liber den Preismechanismus des Marktes zusammengetragen werden,
wohingegen Intermedidre nur auf einen Bruchteil dieser Informationen zu-
greifen konnen. Dies ist jedoch zumeist nicht der Fall, liegen relevante Infor-
mationen doch in der Regel bei einer kleinen Zahl von Spezialisten in kon-

zentrierter Form vor.

# Vgl. Greenwood / Jovanovic (1990). Ihr Ansatz, in dem Wachstum und Intermediation
endogen bestimmt sind, behandelt keine Adverse Selection- oder Moral Hazard-
Problematik auf der Ebene des Unternehmers. Vielmehr besitzt der Intermediér iiberlege-
ne Informationen zu gesamtwirtschaftlichen Trends, wodurch er eine effizientere Alloka-
tion des Kapitals erzielt. Intuitiv formulierte das oben erlduterte Argument Bagehots
(1873), der bereits seinerzeit den Wert des vergleichsweise fortschrittlichen britischen Fi-
nanzsystems fiir die Allokation des Kapitals und somit fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung erkannte.

Gemal Lummer / McConnell (1989) ist die spezielle Informationsleistung von Banken als
Finanzintermedidren unter anderem iiber Investitionen in Technologien fiir eine liberlege-
ne Bewertung zu erkldren.

** Siehe Schumpeter (1912), Seite 110.
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Intuitiv wird ein positiver Einfluss von Mérkten auf die Informationssituation
auch damit erklért, dass mit zunehmender Grof3e und Liquiditdt des Marktes
Informationsvorspriinge zur Erzielung von Renditen genutzt werden konnen.
Auf diese Weise konnten Mérkte die Informationsbeschaffung anregen und
dadurch zu einer Verbesserung der Ressourcenallokation und einer letztendli-
chen Wachstumssteigerung beitragen.”> Die Tatsache, dass Mirkte iiber 6f-
fentliche Marktpreise funktionieren, in denen die beschafften Informationen
zum Ausdruck kommen, und diese Preise auch fiir Akteure sichtbar werden,
die keine kostspielige Informationsbeschaffung betreiben, liefert allerdings
ein gegensitzliches Argument, sind die Informationen aus Marktpreisen doch
als offentliches Gut frei zugénglich, wodurch der Anreiz zur Beschaffung von
Informationen klar beeintrachtigt wird. Letztendlich kann dies gar dazu fiih-
ren, dass gesamtwirtschaftlich zu wenig Ressourcen fiir die Informationsbe-

schaffung aufgewendet werden.”

2.2.3 Kontrollfunktion

Die asymmetrische Verteilung von Informationen fiihrt — entsprechend ihrer
Eigenschaft, kein rein vorvertragliches Phdnomen zu sein — infolge der Tren-
nung von Finanzierung und Management bzw. Eigentum und Kontrolle auch
nach Vertragsschluss zu Komplikationen in Gestalt opportunistischen Ver-
haltens, die die Existenz von spezifischen Vertragsformen, Mirkten und In-
termediiren begriinden.”” Ein Fehlen solcher die Unternehmenskontrolle ver-
bessernder Institutions stiinde der Ersparnismobilisierung ebenso wie der Zu-

fiihrung des Kapitals zu profitablen Projekten im Wege.?®

» vgl. Merton (1987).

¥ Vgl. Stiglitz (1985).

" Zur Moral-Hazard-Problematik siche Holmstrém / Tirole (1997). Empirische Belege fiir
opportunistisches Verhalten von Managern insbesondere gegeniiber Eigenkapitalgebern
liefern eine Vielzahl von Untersuchungen. So finden beispielsweise Lang et al. (1991)
Belege fiir die Free Cash Flow-These von Jensen (1986).

Externe Kapitalgeber stellen Mittel im Rahmen eines — entsprechend der Natur sémtlicher
Vertrdge unvollstdndigen — Finanzierungsvertrages gegen bestimmte Rechte zur Verfii-
gung. Sie binden das Management und unternehmensinterne Eigenkapitalgeber iiber die
Vertragsgestaltung und eventuelle Konzentration von Unternehmensanteilen bestmoglich
an ein Verhalten in ihrem jeweiligen Interesse. Vgl. Shleifer / Vishny (1997). Zu Effekten
der Konzentration von Rechten auf die Corporate Governance in Deutschland siehe
Franks / Mayer (1994) sowie Gorton / Schmid (1996).

28
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Ausgehend von der Annahme asymmetrischer Informationsverteilung nach
Vertragsschluss, die seitens der externen Kapitalgeber nur durch Kosten ver-
ursachende Beschaffung von Informationen tiberwunden werden kann, ergibt
sich eine — abgesehen vom Zeitpunkt des Auftretens zu 2.2.2 analoge — Kon-
fliktsituation: Wann immer es vorteilhaft erscheint, werden die Kapitalnehmer
die asymmetrische Informationsverteilung mit den aus ihr resultierenden
Moglichkeiten zur Realisierung von Private Benefits of Control nutzen. An-
gesichts der besonders zahlreichen Arbeiten zu Monitoring und Unterneh-
menskontrolle sei an dieser Stelle nochmals betont, dass die folgende Uberle-
gung zum ex post Monitoring nur beispielhaft die grundlegende Wirkungs-

. .. . 29
weise von Institutions veranschaulichen kann.

Angesichts der Verifikationskosten kann es fiir aulenstehende Kapitalgeber —
soweit vermeidbar — nicht optimal sein, eine grundsitzliche Ergebniskontrolle
vorzunehmen. Auf Basis dieser Erkenntnis identifizieren Gale / Hellwig
(1985) den im Auszahlungsprofil konkaven Standardkreditvertrag als best-
mogliche Losung des Agency-Problems zum wahrheitsgetreuen Ergebnisbe-
richt.® Dieser unterscheidet im Zeitpunkt der Zahlungsfilligkeit zwei mogli-
che Zustdnde: Einen, in dem die gemeldeten Erlose zur Bedienung des ver-
einbarten unbedingten Zahlungsanspruchs der Kapitalgeber gegeben den
gleichgewichtigen Zinssatz ausreichen und kein Monitoring erfolgt und einen
zweiten, in dem Erldse berichtet werden, die zur Befriedigung der Anspriiche
der Kapitalgeber nicht ausreichen. In diesem Fall erfolgt die Verifikation der
Angaben unter Inkaufnahme der resultierenden Kosten und dem Ubergang
von Entscheidungsrechten auf den oder die Fremdkapitalgeber.”' Die Tatsa-
che, dass gegeben die Vertragsform des Kreditvertrages die Verifikationsko-
sten in bestimmten Zustdnden, nicht jedoch generell, anfallen, liefert ein Bei-

spiel fiir den Nutzen spezifischer anreizkompatibler Finanzierungsformen,

¥ Der zusammenfassende Beitrag von Shleifer / Vishny (1997) liefert einen Uberblick iiber

die zahlreichen theoretischen Ansitze wie auch empirischen Befunde zur Corporate Go-
vernance.

Zur Erzielung dieses Ergebnisses miissen spezifische Annahmen erfiillt sein, darunter die
Annahme, dass die Informationskosten von der Qualitéit des Projekts unabhéngig sind so-
wie die Annahme der Risikoneutralitit der Kreditnehmer. Fiir die genaue Modellspezifi-
kation sieche Gale / Hellwig (1985).

Anders als der Kreditvertrag erfordern Vertrage mit konvexen Auszahlungsprofilen in
jedem Falle eine Uberpriifung des angegebenen Ergebnisses. Die Tatsache, dass diese

30
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haben Monitoring- und Durchsetzungskosten doch iiber die Finanzierung ne-
gative Auswirkungen auf Investition und 6konomische Effizienz. Vertragliche
Regelungen, die diese Kosten senken, wirken somit auch dem Unterbleiben

effizienter Investitionen entgegen.”

Dass die Verifikationskosten im Falle des Einsatzes eines Intermedidrs —
analog zur ex ante-Informationsasymmetrie — nur ein einziges Mal anfallen,
wihrend sie ohne Intermediation von jedem einzelnen Kapitalgeber zu ent-
richten sind, verdeutlicht, dass auch die Informationskostenproblematik nach
Vertragsschluss durch Intermedidre zusétzlich entschiarft werden kann. Thr
Einsatz als Delegated Monitor ermdglicht die Vermeidung von multiplem
Monitoring und fordert dadurch effizientes Investieren.” Dariiber hinaus er-
geben sich Vorteile im Insolvenzfall, in welchem iiber Liquidation oder Fort-
fiihrung nach Restrukturierung zu entscheiden ist. Die Kapitalgeber besitzen
nur dann ein Interesse an der Fortfiihrung, wenn eine Kompensation der Re-
strukturierungskosten durch die zu erwartenden Ertrdge aus der Fortfiihrung
zu erwarten steht, was wiederum nur dann der Fall sein kann, wenn der Kapi-
talnehmer nach erfolgreicher Restrukturierung an sie gebunden bleibt.** Eine
solche Bindung entsteht durch einen Informationsvorsprung der urspriingli-
chen Gléaubiger, wie Intermedidre ihn aufbauen kdnnen. Zu einer Lockerung

der externen Finanzierungsbeschrinkung und einer in der Folge verbesserten

Kontrolle mit Kosten verbunden ist, liefert einen Erklérungsbeitrag beziiglich der Intensi-
tit, mit der Kreditinstrumente in der Praxis genutzt werden. Vgl. Diamond (1996).

Da die erwarteten Kosten der Kapitalgeber fiir Monitoring und Vollstreckung mit dem mit
dem Verschuldungsgrad steigenden Insolvenzrisiko anwachsen, wirken sie als Beschrén-
kung der Moglichkeit weiterer Verschuldung zu Investitionszwecken. Besicherung redu-
ziert diese und zéhlt damit zu den effizientes Investieren fordernden Vereinbarungen. Vgl.
Thadden (1995).

Das Kontrollproblem beziiglich des Intermedidrs wird gemiafl Diamond (1984) iiber den
Anreiz zu Diversifikation und Reputation geldst. Der Intermediér besitzt demnach einen
Anreiz, ein diversifziertes Portfolio zu bilden und Monitoring zu betreiben, da die Sparer
— die zwar nicht den Ertrag einzelner Investments bewerten, aber durchaus beobachten
konnen, welcher Ertrag durchschnittlich erzielt werden konnte — von ihm einen Ertrag
entsprechend dem durchschnittlich Erzielbaren erwarten. Bei Diversifikation und Monito-
ring erzielt der Intermediér diesen Durchschnittsertrag, ein geringerer Ertrag ist demnach
selbstverschuldet und fiihrt folglich zu einem Reputationsschaden fiir den Intermediér.
Damit liegen die erforderlichen Anreize vor. Vgl. Diamond (1984).

Der Ansatz von Diamond (1984) wurde in verschiedener Hinsicht erweitert. Sieche Chang
(1990), Winton (1995), Boyd / Smith (1993), Diamond / Rajan (2001). Wird Monitoring —
anders als von Diamond vorgestellt — stochastisch betrieben, resultieren deutlich komple-
xere Vertragsstrukturen und eine weitere Reduktion der Verifikationskosten wird moglich.
Siehe hierzu Boyd / Smith (1994).

** Vgl. Mayer (1988).
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Ressourcenallokation kann auch eine langjdhrige Geschéftsbeziehung zwi-
schen Unternehmen und Intermedidr — wie sie der Begriff des Relationship
Lending beschreibt — beitragen. Ausschlaggebend hierfiir ist, dass unter der
Annahme einer negativen Korrelation von Informationsasymmetrie und Be-
ziehungsdauer eine solche langjéhrige Bindung zu einer Entschirfung des

Informationsproblems fiihrt.*’

Wirksame Mechanismen zur Kontrolle von Unternehmen sind Voraussetzung
fiir die Moglichkeit einer effizienten Trennung von Ownership und Control
und damit fiir die effiziente Spezialisierung im Bereich der Produktion geméf
des Prinzips des komparativen Vorteils. Durch die zu erreichende verbesserte
Kapitalallokation wird eine raschere Kapitalakkumulation und somit das

Wachstum gefordert.

Wie im Fall der ex ante Informationsasymmetrie bleibt auch die Frage, in-
wieweit Markte zur ex post Unternehmenskontrolle beitragen, theoretisch
bislang unklar. So kann das Verhalten des Managements im Falle informati-
onseffizienter Mérkte iiber eine an die Aktienkursentwicklung gekoppelte
Entlohnung im Sinne der Eigner beeinflusst werden.’® Auch kann das effizi-
enteste Management tiber den Markt fiir Unternehmenskontrolle iiber die Res-
sourcen verfligen und so deren Wert maximieren. Diese jederzeit giiltige
Ubernahmedrohung erleichtert die Schaffung von Zielkonformitit zwischen

Managern und Eignern, sie diszipliniert das Management.

Diese theoretischen positiven Effekte von Aktienmérkten auf die Corporate
Governance sind allerdings nicht unumstritten, ist die Informationseffizienz

der Mérkte doch unvollkommen und die Funktionsfdhigkeit des Market for

* Vgl. Fama (1985). Zu beachten ist hierbei allerdings, dass bei langfristiger Zusammenar-
beit mit nur einer oder einer sehr geringen Anzahl von ex ante im Wettbewerb stehenden
Intermediéren fiir das Unternehmen die Gefahr des Entstehens von Verhandlungsmacht
seitens der Bank besteht. Bricht die Bank ihre Verbindungen zum Unternehmen ab, wer-
den andere Investoren dem Unternehmen tendenziell mit Zuriickhaltung begegnen. Die
Verteilung der Renten und die Frage, ob eine solche Beziehung fiir kapitalnachfragende
Unternehmen attraktiv ist, hdngt von den Verhandlungspositionen und vorhandenen Bin-
dungsmechanismen ab. Eine Verbesserung durch eine langfristige Beziehung kommt
demnach nur dann zustande, wenn der Intermediér eine kiinftige Ausbeutung glaubhaft
ausschlieffen kann. Vgl. Sharpe (1990), Thadden (1990, 1998).

% Vgl. Jensen / Murphy (1990), Diamond / Verrecchia (1982).
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Corporate Control auf mehrere Arten eingeschrinkt.”’ So kann das Manage-
ment strategische MaBnahmen zur Abwehr von Ubernahmeversuchen ergrei-
fen und Unternehmensinsider werden nicht unterhalb der Zahlung des ge-
rechtfertigten Preises zur Abgabe ihrer Anteile bereit sein, was dem Anreiz zu
effizienzsteigernden Ubernahmen entgegensteht. Zudem reduziert die 6ffent-
liche Beobachtbarkeit der Gebotshohe eines iibernahmeinteressierten Bieters
die Anreize, Informationen zu beschaffen und auszuwerten, da andere Bieter
ohne Entrichtung der Informationskosten mitbieten und somit einen Kosten-
vorteil realisieren konnen; dieses Trittbrettfahrerverhalten, das durch die zeit-
nahe kostenfreie Verfligbarkeit der erworbenen Information entsteht, wirkt
Aktivititen zur Informationsbeschaffung und somit informationsfundierten
Ubernahmegeboten entgegen.*® Auch bestehen seitens der Eigner des Zielun-
ternehmens einem effizienten Ubernahmemarkt abtriigliche Anreize. Da sie
im Fall einer erfolgreichen Ubernahme von einer Preissteigerung des Wertpa-
piers profitieren, realisieren die Aktionére, die an ihren Anteilen festgehalten
haben, ohne Aufwendung von Ressourcen einen Gewinn. Folglich besteht nur
dann ein Anreiz zur Abgabe der eigenen Anteile, wenn im Fall des Ubernah-
meerfolges mit einem Wertverlust zu rechnen ist, der Bieter also ein zu hohes
Gebot vorgelegt hat. Um die Ubernahme zu erreichen, muss der Bieter folg-
lich hohere Gebote und damit hohere Kosten in Kauf nehmen. Dies wiederum
reduziert den Anreiz zur Informationsbeschaffung aufgrund mangelnder At-
traktivitdt fiir den Bieter und fiihrt damit zu einem eventuellen Unterbleiben

effizienzsteigernder Ubernahmen.™

Zumindest beeintrichtigt ist die Wirksamkeit von Ubernahmen als Instrument
der Unternehmenskontrolle auch gemil3 der Argumentation von Myers und
Majluf (1984), gemdll welcher unternehmensexterne Investoren aufgrund der
rationalen Antizipation der Konsequenzen des Vorliegens asymmetrischer

Informationsverteilung im Rahmen der Ubernahme der Anteile eine Priimie

37 7u Kontrollméglichkeiten und Schwichen von Eigenkapitalmérkten und Banken im

Kontrollkontext vgl. Stiglitz (1985). Auch die positive Anreizwirkung von Entlohnungs-
komponenten in Eigenkapitaltiteln ist kritisch zu bewerten, fithren diese doch haufig zu
einer Orientierung des Managements an kurzfristigen ErfolgsgroBen, ein unter dem
Aspekt der langfristigen Entwicklung optimales Verhalten wird nicht induziert.

¥ Vgl. Stiglitz (1985).

¥ Vgl. Stiglitz (1985).
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fordern.*® Dariiber hinaus kann der Anreiz zum Monitoring durch wachsende
Liquiditdt der Aktienmérkte sinken, geht diese doch mit reduzierten Exitko-
sten einher, die in geringeren Uberwachungsanreizen fiir die Anteilseigner

. 41
resultieren.

Damit bleibt der Zusammenhang zwischen Markten und Unternehmenskon-
trolle uneindeutig und die weiterfiihrende Verbindung zur gesamtwirtschaftli-

chen Entwicklung unklar.

2.2.4 Risikomanagementfunktion

Neben den bereits betrachteten Funktionen spielen Mérkte und Institutionen
im Rahmen des Managements von Risiken im Sinne von Hedging, Pooling
und Ubertragung eine zentrale Rolle. Neben der durch weitreichende Finanz-
innovationen ermdglichten, zunehmend frei wihlbaren Zusammenstellung
von Risikoprofilen fillt in diesen Bereich auch die fundamentale Funktion der
Fristentransformation, die im Rahmen der Handhabung von Liquiditétsrisiken
von zentraler Bedeutung ist. Dementsprechend soll im Folgenden die Lei-
stung von Mirkten und Intermedidren in der Handhabung von Liquiditits-

und idiosynkratischen Risiken betrachtet werden.

2.2.4.1 Liquiditatssicherung

Liquiditétsrisiken resultieren aus Unsicherheit hinsichtlich der Wandelbarkeit
von Assets in Liquiditdt und werden folglich durch liquiditdtshemmende In-
formations- und Transaktionskosten verschirft und — wie im Folgenden ge-

zeigt wird — durch das Finanzsystem gelindert.

Die Verbindung zwischen Liquiditdt und wirtschaftlicher Entwicklung ldsst
sich intuitiv als Resultat der Notwendigkeit langfristiger Kapitalbereitstellung
einerseits und der fehlenden Bereitschaft zur langfristig verbindlichen Uber-

lassung ihres Kapitals durch die Sparer andererseits begriinden. Das Finanz-

% Myers / Majluf (1984) entwickeln die bekannte sogenannte Hackordnung der Finanzie-

rungsformen, die Innenfinanzierung externem Fremdkapital, dieses wiederum externem
Eigenkapital aus agency-theoretischer Sicht voranstellt. Da rationale externe Kapitalgeber
Ausbeutungspotentiale annahmegemaf korrekt antizipieren, wird die Emission von Ei-
genkapitaltiteln in der Theorie stets mit entsprechenden Abschldgen einhergehen.

1" Vgl. Bhide (1993) sowie Shleifer / Vishny (1986).
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system leistet hier folglich mit der Transformation kurz- und mittelfristig ver-
fiigbarer Mittel in langfristige Investitionen die bekannte Fristentransformati-
onsfunktion; die Liquiditdt langfristiger Investitionen wird gewéhrleistet und
mit ihr die Finanzierung dieser Investitionen. Erst auf diese Weise finden
technische Innovationen auch tatsdchliche Umsetzung und kénnen zur ge-

samtwirtschaftlichen Weiterentwicklung beitragen.*

Modelltheoretisch veranschaulichen Diamond / Dybvig (1983), wie Liquidi-
tatsrisiken Anreize zur Entstehung von Intermedidren liefern. Geméal ihres
Ansatzes besteht die Bevilkerung aus zwei Gruppen ex ante identischer Wirt-
schaftssubjekte, von welchen die eine nach einer Periode aufgrund eines exo-
genen Schocks kurzfristig auf ihr Kapital zugreifen mochte, wohingegen die
andere Gruppe ihr Kapital langfristig zur Verfiigung stellen kann. Im Aus-
gangszeitpunkt wahlt zunichst jedes Wirtschaftssubjekt — ohne Wissen um
die eigene Gruppenzugehorigkeit — zwischen einer liquiden einperiodigen
Investition mit geringem und einer illiquiden mehrperiodigen Investition mit
héherem Ertrag. Der Teil der Wirtschaftssubjekte, der das langfristige Projekt
gewdhlt hat und einen Schock erleidet, wird sein Kapital nur unter Inkauf-
nahme von Verlusten in Liquiditit umwandeln konnen, eine kurzfristige Inve-
stition wire fiir diesen Teil ex post zu priferieren gewesen. Da die Wirt-
schaftssubjekte, die ihren Erwartungsnutzen maximieren, per Annahme selbst
thren Typ nicht kennen, besteht geméal der realitdtsnah gewéhlten Modellkon-
stellation ein Anreiz, in das kurzfristige Projekt zu investieren, zum Nachteil

langfristiger Projekte.*

Intermedidre konnen in einer solchen Situation die liquiden Mittel als Einla-
gen entgegennehmen und reduziert um den Betrag der vorhersehbaren,

schockbedingten Nachfrage nach Liquiditét in illiquide Projekte langer Lauf-

2 Als anschauliches Beispiel fiir diesen Zusammenhang sei die industrielle Revolution in

GroBbritannien genannt. Hicks (1969) argumentiert in diesem Kontext, dass die Kapital-
marktentwicklungen, die die Liquiditétsrisiken entschérften, fiir die industrielle Revoluti-
on in England von zentraler Bedeutung waren. Erst durch das Aufkommen von Aktienge-
sellschaften, das die Basis fiir die Entwicklung liquider Eigenkapitalmérkte bildete, wurde
diese moglich. Die Erfindungen datieren nach Hicks auf frithere Zeitpunkte, die techni-
sche Innovation alleine konnte jedoch kein anhaltendes Wachstum herbeifiihren.

Die zusétzliche Annahme prohibitiver Informationskosten fiir die Verifikation eines
Schocks schliet eine Losung iiber anreizkompatible, zustandsabhingige Versicherungs-
vertrige aus.
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zeit investieren. Dadurch erhdhen sie, verglichen mit der Autarkiesituation,
die langfristigen Investitionen und wirken der Liquidation von produktivem
Kapital entgegen. Durch den Einsatz von Intermedidren im Einlagen- und
Kreditgeschift kann so eine gleichgewichtige Kapitalallokation derart, wie sie
im Falle beobachtbarer Schocks erreichbar wire, repliziert werden.** Folglich
erlaubt Intermediation eine Beschleunigung der gesamtwirtschaftlichen Ent-

wicklung.®

Einschriankend muss allerdings betont werden, dass das geschilderte Interme-
diationsgleichgewicht nur unter restriktiven Bedingungen Giltigkeit besitzt.
Wie Jacklin (1987, 1993) zeigt, wird die zum pareto-optimalen Zustand fiih-
rende Intermediationslosung bei Verfiigbarkeit liquider Mirkte nicht zustande
kommen, da die Wirtschaftssubjekte ohne Liquidititsschock nun ebenfalls
thre Mittel frithzeitig aus dem Intermediationssystem abziehen werden, um
von der dem Intermediationsgleichgewicht eigenen Umverteilung zugunsten
kurzfristiger Anleger zu profitieren und die Mittel im Anschluss iiber den
Markt zu investieren. Da die rationalen Wirtschaftssubjekte die Konsequenz
des Mittelabzugs — der Intermedidr miisste sdmtliche Projekte liquidieren —
antizipieren, wird es bei Existenz liquider Mirkte erst gar nicht zur Griindung
von Intermedidren kommen. Das geschilderte Intermediationsgleichgewicht
ist demnach nur dann erreichbar, wenn ausreichend starke Hemmnisse den

Handel an den Mirkten behindern.*

# Wie Diamond / Dybvig (1983) zeigen, konnen Banken die Struktur der Ertrige auf Einla-

gen in anreizkompatiblen Vertrégen so gestalten, dass der Abzug von Einlagen in einer
Art erfolgt, die auch ohne Beobachtbarkeit der Schocks eine Nachbildung der gleichge-
wichtigen Kapitalallokation bei Beobachtbarkeit von Schocks erlaubt.

Vgl. Bencivenga / Smith (1991). Thr Modell zur Wirkung von Intermedidren auf das Wirt-
schaftswachstum ist in den Annahmen zum Investitionsverhalten und der Existenzbegriin-
dung von Banken identisch mit Diamond / Dybvig (1983). Hinsichtlich der Wachstums-
implikationen nimmt der Ansatz Bezug auf die endogene Wachstumstheorie nach Romer
(1986); externe Effekte fithren zu hoheren Wachstumsraten in Okonomien mit Intermedié-
ren. Diese nehmen eine geglittete Aufteilung der Ertrige auf die Gruppen vor.
Ausschlaggebend fiir den Zusammenbruch des Intermediationsgleichgewichts nach Dia-
mond / Dybvig (1983) ist, dass es auf Selbstselektion basiert. Damit hat es nur dann Be-
stand, wenn alternative Allokationen anreizkompatibel sind. Verletzen die Moglichkeiten
infolge der Markteinfiihrung diese Bedingung, ist das Gleichgewicht nicht mehr erreich-
bar. Allerdings unterliegen reale Mérkte verschiedenen Friktionen, so dass eine Koexi-
stenz von Intermedidren und Mérkten nicht grundsétzlich ausgeschlossen ist. Vgl. Allen /
Gale (1999).
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Schliefft man derartige Hemmnisse aus, bestehen — wie Levine (1991) veran-
schaulicht — Anreize zur Entstehung von Mairkten, an welchen einen Schock
erleidende Wirtschaftssubjekte ihre langfristigen Investitionen verdufern
konnen, ohne dass hierfiir realwirtschaftliche Investitionen liquidiert werden
missten. Anders als im Intermediationsgleichgewicht wird das Liquiditétsri-
siko im Wertpapiermarktgleichgewicht nicht behoben, sondern lediglich re-
duziert, erlauben Kapitalmérkte doch anders als die Intermedidre keine ge-
glittete Aufteilung des langfristigen Ertrags auf die Haushalte mit und ohne
Liquidititsschock.”” Dennoch resultiert auch hier im Vergleich zu direkten

Finanzierungsbezichungen eine Wohlfahrtssteigerung.*

Im Kontext des Liquidititsrisikos spielt zudem die Hohe der Transaktionsko-
sten eine bedeutende Rolle. Mit Blick auf die realitdtsnahe Annahme mit der
Laufzeit der Technologien wachsender Ertrage wird die Wichtigkeit kosten-
giinstiger Ubertragbarkeit der Anspriiche wihrend der Projektdauer deutlich.
Erst diese ermdglicht den Investoren, zu attraktiven Bedingungen in langfri-
stige Projekte zu investieren.* Je geringer die Transaktionskosten am Sekun-
darmarkt, desto grofer die Attraktivitit langfristiger Investitionsprojekte.
Damit beeinflusst die Liquiditdt im Sinne der Transaktionskosten am Sekun-
ddarmarkt letztendlich die Wahl der Technologien zugunsten oder ungunsten

langfristiger Orientierung mit den angenommenen héheren Ertréigen.™

7 Anders als im Intermediationsfall mit geglitteter Aufteilung der Ertrége erleiden die Wirt-
schaftssubjekte mit Liquiditdtsschock beim Verkauf der Anteile iiber Méarkte Einbul3en
zugunsten der Wirtschaftssubjekte ohne Schock. Damit resultiert bei gegebener Risikoa-
version im Intermediationsfall ein hSherer erwarteter Nutzen.

*® Vgl. Levine (1991).

*" Vgl. Bencivenga et al. (1995). In ihrem Modell zur Wirkung von Transaktionskosten an

Finanzmérkten auf den technologischen Entwicklungsstand und das gleichgewichtige

Wachstum resultiert eine von der Kapitalstruktur abhéngige Wachstumswirkung eines

Kostenriickgangs. Zunichst fordert ein Riickgang der Transaktionskosten stets die Nei-

gung zu Technologien langerer Laufzeit und erhoht die gleichgewichtige Rendite, was per

Annahme im vorliegenden Modell zu einer steigenden Sparquote fiihrt. Die gesteigerte

Liquiditét jedoch kann die Zusammensetzung der Ersparnisse verdndern. So kann unter

bestimmten Bedingungen ein verstirktes Investieren in Financial Assets zulasten neuer

Investitionen resultieren, was c.p. in Richtung eines Wachstumsriickgangs wirkt. Ist die

Verdnderung im Anlageverhalten jedoch gering, weisen Transaktionskostenreduktionen

einen wachstumssteigernden Effekt auf.

Allerdings fiihren geringere Transaktionskosten in Ubereinstimmung mit der Argumenta-

tion in 2.2.3 auch zu einer Reduktion des Kontrollanreizes.
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2.2.4.2 Handhabung idiosynkratischer Risiken

Idiosynkratische Risiken verkorpern Risiken, die mit spezifischen Projekten
einhergehen bzw. einzelnen Industrien oder geographischen Regionen eigen
sind. Eine mit den seit den achtziger Jahren des 20. Jahrhunderts zu verzeich-
nenden, weitreichenden Innovationen wachsende Zahl von durch Finanz-
mérkte und Institute wie Banken und Investmentfonds zur Verfiigung gestell-
ten Instrumenten macht eine zunehmend beliebige Gestaltung von Risikopro-
filen und damit die Handhabung idiosynkratischer Risiken moglich.”’ Unter
dem Aspekt, dass mit der erwarteten Rendite von Investitionen — gegeben
einen effizienten Markt — auch deren Risiko wichst, steht mit einer verbes-
serten Ubertragbarkeit von Risiken, wie Mirkte sie bieten kdnnen, tendenziell

ein verstirktes Engagement in risikoreichere Investitionen zu erwarten.>

Der Blick auf die Wachstumswirkungen der beiden Risikomanagementfunk-
tionen zeigt keinen eindeutigen Effekt. Zum einen werden Ressourcen effizi-
enter alloziiert, es resultieren hohere Renditen, welche iiber Einkommens- und
Substitutionseffekte allerdings sowohl erhdhend als auch reduzierend auf die
Sparquote wirken kdnnen. Zum anderen wird die Unsicherheit reduziert, wor-
aus wiederum ein unklarer Effekt auf die Sparquote resultiert.” Folglich be-
steht die theoretische Mdglichkeit eines so weitreichenden Abfalls der Spar-
quote, dass ein insgesamt wachstumssenkender Effekt liquider und internatio-
nal integrierter Kapitalmérkte resultiert.”* Hinsichtlich Innovation und resul-
tierendem Fortschritt wirken beide Risikomanagement-Teilfunktionen begiin-
stigend, verbessern sie doch die Verfiigbarkeit von Kapital fiir langfristige
und zugleich risikoreichere Forschungs- und Entwicklungsprojekte, wie sie
fiir wachstumssteigernden technischen Fortschritt erforderlich sind, wodurch

sie die gesamtwirtschaftliche Entwicklung fordern.>

' Vgl. Merton (1995). Hier werden neben den aus der weitreichenden Innovation folgenden

Potentialen insbesondere im Risikomanagement auch Herausforderungen hinsichtlich der
Anforderungen an eine angemessene Regulierung und zu erwartende institutionelle Ver-
anderungen veranschaulicht.

Einen positiven Effekt entfaltet auch die internationale Integration der Mérkte: Durch die
zunehmend globale Risikoteilung trigt sie zu risikoreicheren, renditestirkeren Investitio-
nen bei. Vgl. Obstfeld (1994).

3 Vgl. Levhari / Srinivasan (1969).

" Vgl. Jappelli / Pagano (1994). Zur Schwichung der Investitionstitigkeit infolge liquider
Sekundédrmérkte vgl. Bencivenga et al. (1995).

King / Levine (1993) analysieren theoriebasiert die Auswirkungen des Finanzsektors auf
innovationsbegriindetes Wachstum anhand der vier Funktionen Mobilisierung, Bewertung
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2.2.5 Abwicklungsfunktion

Die Abwicklung von Transaktionen geht stets mit Transaktionskosten und
-risiken einher, welche nachhaltigen Einfluss auf die Aktivitdten an Mérkten
ausiiben.’® Folglich kommt dem Management dieser Risiken und der Senkung
der Kosten grole Bedeutung zu, kann das Finanzsystem durch eine Senkung
der Transaktionskosten die Ubertragbarkeit von Zahlungsanspriichen verbes-
sern und auf diese Weise — tiber die in 2.2.4.1 erlduterten Effekte hinaus —
Spezialisierung auch realwirtschaftlicher Unternehmen, die mit einer steigen-
den Zahl von Transaktionen einhergeht, und mit ihr Innovation und Wachs-
tum fordern. Im Zuge der Weiterentwicklung von Intermediation und Mérkten
konnen Transaktions- und Informationskosten kontinuierlich absinken und

dadurch zu einem anhaltenden Anwachsen der Spezialisierung beitragen.

Mit Greenwood / Smith (1997) stellen Wissenschaftler Zusammenhénge zwi-
schen Handel, Spezialisierung und Innovation theoretisch prizise dar: Ausge-
hend von einer mit zunehmender Spezialisierung wachsenden Zahl erforderli-
cher Transaktionen ermdglichen Finanzsysteme, die diese Kosten senken, ein
groBeres Mall an Spezialisierung. Den Handel fordernde Mirkte bewirken
somit Produktivititszuwichse, die ihrerseits Feedback-Effekte auf die Ent-
wicklung der Finanzmérkte freisetzen konnen. Sind mit der Etablierung von
Finanzmirkten Fixkosten verbunden, so machen diese am hoheren Pro-Kopf-
Einkommen einen geringeren und somit weniger schwerwiegenden Anteil
aus, so dass die wirtschaftliche Entwicklung beschleunigend auf die Ent-
wicklung der Finanzmérkte wirken kann. Damit erfasst das Modell von
Greenwood / Smith allerdings nicht sdmtliche Aspekte der obigen intuitiven
Argumentation, hat die Reduktion der Transaktionskosten geméf ihres Ansat-
zes doch keinen Effekt auf die Entwicklung innovativer Technologien, son-

dern vergroBert sie lediglich die Menge verfiigbarer lohnender Produktions-

von Projekten und Aufdecken von Ertragspotentialen von Innovation sowie Diversifikati-
on. Ihre empirischen Ergebnisse stiitzen die These, dass Financial Development iiber eine
Erhéhung der Produktivitétssteigerungsrate positive Wachstumseffekte aufweist.

Vgl. Perold (1995). Zur Veranschaulichung der moglichen massiven Effekte von Trans-
aktionskosten siche beispielsweise Umlauf (1993), der das Beispiel der Transaktionsbe-
steuerung am schwedischen Markt vorstellt.
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prozesse. Damit bleibt der Zusammenhang theoretisch unvollstindig darge-

stellt.”’

2.3 Empirische Befunde zum Zusammenhang von
Financial Development und Economic Growth
Wie Abschnitt 2.2 zeigt, betonen viele theoretische Modelle die durch gezielte
Vertragsgestaltung, Finanzintermedidre und Mérkte erreichbare Entschéarfung
der Informations- und Transaktionskostenproblematik und die hieraus resul-
tierende effizientere Ressourcenallokation, die zu einem gesteigerten langfri-
stigen Wachstum fiihrt. Allerdings weisen die Modelle neben diesen positiven
Wirkungen auch auf die Moglichkeit negativer Effekte auf die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung durch einen Riickgang der Sparquote hin. Zudem
bleibt — neben der letztendlichen Wirkung der Mérkte — die Frage, ob Inter-
medidre und Miérkte substitutiv oder komplementir wirken, unbeantwortet.
Um die theoretischen Argumente an realen Gegebenheiten zu priifen und
Stellen, an welchen die Theorie zu Effekten des Financial Development keine
eindeutige Prognose liefert, eventuell fiillen zu konnen, riicken nun empiri-

sche Forschungsergebnisse in den Fokus.

2.3.1 Querschnittanalysen

Querschnittsregressionen iiber verschiedene Lander wurden bereits zur Unter-
suchung einer Vielzahl makro6konomischer Zusammenhénge eingesetzt und
verkdrpern auch im vorliegenden Kontext die am haufigsten eingesetzte Un-
tersuchungsmethode. Den Ausgangspunkt der modernen Beitrdge zum empi-
rischen Finance-Growth-Zusammenhang bildet die Arbeit von Goldsmith
(1969), die die erste weithin beachtete einer Vielzahl von internationalen Stu-
dien zu diesem Themenkomplex darstellt. Unter der Annahme, dass die Grof3e
des Finanzsystems eine positive Korrelation zu Angebot und Qualitdt von
Finanzdienstleistungen aufweist, verwendet er Daten zum Intermediations-
volumen von 35 Lindern iiber den Zeitraum von 1860 bis 1963 — soweit ver-
fligbar — zur Erfassung des Financial Development. Als konkrete Mallgrof3e
dient ihm der Quotient aus liquiden Verbindlichkeiten des Finanzsystems und

Bruttoinlandsprodukt. Goldsmith untersucht den Zusammenhang zur realwirt-

7 Vgl. Levine (1997).
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schaftlichen Entwicklung und identifiziert eine langerfristig parallele Ent-
wicklung, die er mit ,, Periods of more rapid economic growth have been ac-
companied, though not without exception, by an above-average rate of finan-

cial development “>® beschreibt.

Allerdings leidet seine Arbeit — wie hinsichtlich der Aussagekraft der Ergeb-
nisse relativierend beriicksichtigt werden muss, und wie er selbst bereits er-
kannte — unter verschiedenen 6konometrischen Schwiéchen. Zu diesen Schwé-
chen zdhlen unter anderem die Tatsache, dass die angewandte Maflizahl nur
ein sehr ungenaues, unzulidngliches MaB} fiir Financial Development darstellt,
das Fehlen einer systematischen Erfassung anderer das Wirtschaftswachstum
beeinflussender Faktoren, sowie das Fehlen der Moglichkeiten zur Identifika-
tion der Kausalitit. Goldsmith erwéhnt dies unter anderem mit der Aussage:
,, There is no possibility, however, of establishing with confidence the direc-

. . 59
tion of the causal mechanisms. “

Mit der Fortentwicklung der Okonometrie wurde die Uberwindung der mei-
sten dieser Schwéchen schrittweise moglich. Wirtschaftswissenschaftliche
Beitrdge der Weltbank (1989), sowie von Gelb (1989), Gertler / Rose (1994),
Jayaratne / Strahan (1996) und in besonderem Mal3e von Levine (1991, 1998,
1999), der zudem zahlreiche Beitrdge in Koautorschaft verfasst hat, liefern
zielgerichtete Weiterentwicklungen der frithen Testmethoden im Landerquer-
schnitt.”’ In viel beachteten Studien untersuchen auch King und Levine den
Finance-Growth-Zusammenhang inklusive des Kausalititsproblems unter
Bertiicksichtigung weiterer moglicher Wachstumsdeterminanten. Einem post
hoc ergo propter hoc-Ansatz folgend leiten sie in King / Levine (1993a) fiir
80 Lénder iiber den Zeitraum von 1960 bis 1989 ab, dass der anfangliche
Entwicklungsstand des Finanzsystems eine hohe Prognosegiite fiir die wirt-

schaftliche Entwicklung besitzt.®® Sie folgern aus ihren Ergebnissen: ,,Fi-

¥ Siehe Goldsmith (1969), Seite 48.

" Siehe Goldsmith (1969), Seite 48.

" Fiir einen Uberblick iiber den fiir Wachstumsregressionen im Landerquerschnitt zumeist
genutzten Rahmen siehe Barro (1991).

Konkret erzielen King / Levine (1993a) folgende Aussagen: Die den Entwicklungsstand
des Finanzsystems beschreibenden GroBen weisen signifikanten Prognosegehalt fiir die
folgende langfristige realwirtschaftliche Entwicklung auf.
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nance does not only follow growth; finance seems importantly to lead eco-
nomic growth“®*. Zur Ableitung dieses Resultats liegen ihrer Studie iiber das
bereits von Goldsmith genutzte MaB3 hinaus drei weitere Kenngroflen zu
Grunde, die liber eine Fokussierung auf die Aktivititen der Geschiftsbanken
sowie auf die Kreditvergabe an die Privatwirtschaft eine prazisere Erfassung

des Financial Development gewihrleisten sollen.”

Uber lange Jahre der Forschung beriicksichtigten empirische Arbeiten kaum
explizit Intermedidre und Mérkte, es kamen nahezu ausschlieflich bankba-
sierte Mallzahlen zur Anwendung, die die Intermediationsleistung abbilden
sollten. Diese Vernachldssigung der Méarkte machte die Beurteilung einiger
essentieller Fragen unmoglich: Bleibt der hdufig festgestellte positive Zu-
sammenhang zwischen dem Entwicklungsstand der Finanzintermediation und
der Gesamtwirtschaft auch bei Beriicksichtigung der Entwicklung von Mérk-
ten beobachtbar? Wirken Banken und Mérkte unabhingig voneinander auf die

gesamtwirtschaftliche Entwicklung oder wirken sie in ihrer Gesamtheit?

Begiinstigt durch die rasante Entwicklung der Mérkte weltweit fanden in den
zurlickliegenden zehn Jahren schlieBlich marktbasierte Indikatoren zuneh-
mend Beriicksichtigung. So untersuchen beispielsweise Levine / Zervos
(1998) in einer Erweiterung zu King / Levine (1993a) und ihres eigenen Pa-
piers aus dem Jahr 1996 — anhand von Maf3zahlen zu Liquiditit, GroBe, Vola-
tilitdt und internationaler Integration der Aktienmérkte — auch die Bedeutung
der Marktentwicklung in einer Querschnittsregression iiber 47 Lénder. Wie
iiber die theoretischen Ansdtze von Levine (1991) und Bencivenga et al.

(1995) begriindbar, ist die Marktliquiditdt empirisch als Gré3e mit hoher Pro-

Ein hoher Entwicklungsstand des Finanzsystems ist signifikant und robust mit stirkerem
Wirtschaftswachstum, einer grofleren Rate der Akkumulation physischen Kapitals und
Verbesserungen der — samtliche Einflussgroflen aufler der Kapitalakkumulation beinhal-
tenden Residualgrofle, der sogenannten — Effizienz der Kapialallokation korreliert.
62 Siehe King / Levine (1993), Seite 730.
Unter dem Begriff Effizienz ist im Kontext der Studie von King / Levine (1993) eine Zu-
sammenfassung sdmtlicher Wachstumsdeterminanten des Bruttoinlandsprodukts, ausge-
nommen die separat erfasste Rate der physischen Kapitalbildung, zu verstehen.
Der Einfiihrung und Definition dieser Variablen liegen die Annahmen zu Grunde, dass
zum einen Geschéftsbanken in deutlich groBBerem Maf3e als Zentralbanken die theorieba-
sierten Funktionen des Abschnitts 2.2 erfiillen und zum anderen die Nutzung der Dienst-
leistungen des Finanzsektors im Bereich der Privatwirtschaft eine deutlich intensivere Er-
fiillung dieser Funktionen erfordert als dies bei staatlichen Unternehmen oder gegeniiber
dem Staat selbst der Fall ist. Vgl. King / Levine (1993a).
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gnosegiite hinsichtlich Kapitalakkumulation, Produktivititswachstum sowie
aktueller und kiinftiger wirtschaftlicher Entwicklung zu identifizieren.®* Glei-
ches konnen Levine / Zervos auch hinsichtlich des Einflusses des Entwick-
lungsstands des Bankensektors — gemessen als Quotient aus Krediten an die
Privatwirtschaft und Bruttoinlandsprodukt — nachweisen. Der Nachweis eines
robusten Zusammenhangs mit den Sparquoten gelingt fiir keine der Kenngro-
Ben des Financial Development. Anhand ihrer Ergebnisse folgern die Auto-
ren, dass Banken und Mirkte komplementér in ihren Dienstleistungen und
damit auch auf die wirtschaftliche Entwicklung wirken, also verschiedene

Beitrige leisten.®

Die spezifische Untersuchung der Informations- und Allokationsfunktion an-
hand von Daten auf Industrieebene durch Rajan / Zingales (1998) erbringt
zusitzliche Hinweise auf die positive Wirkung des Financial Development.®®
Durch die Informationsleistungen des Finanzsektors, so die zu Grunde liegen-
de theoretische Argumentation, wird aussichtsreichen Unternehmen infolge
der Reduktion der Adverse Selection- und Moral Hazard-Problematik der
Zugang zu Investitionsmitteln erleichtert, die finanziellen Restriktionen wer-
den gelockert. Dieser Zugang zu externen Mitteln fordert insbesondere das
Wachstum von Unternehmen, die in erheblichem Malle externes Kapital be-

ndtigen. Die Untersuchung zu 36 Industrien in 41 Léndern erbringt stark po-

6 Als MaBzahlen zur Erfassung der Marktliquiditit kommen die Quotienten aus Handels-
volumen und Marktkapitalisierung sowie aus Handelsvolumen und Bruttoinlandsprodukt
zur Anwendung. Fiir Groe, Volatilitdt und internationale Integration der Markte konnen
Levine / Zervos (1998) keine nachhaltigen Zusammenhénge zum Wirtschaftswachstum
nachweisen. Damit weist gemal ihrer Ergebnisse Volatilitit an den Aktienmérkten keine
negativen Konsequenzen auf Investition und Ressourcenallokation auf.

Damit sind Modelle, die Banken und Eigenkapitalméirkten komplementére Funktionen
zuschreiben, von besonderem Interesse. Allerdings leidet auch die vorgestellte Arbeit von
Levine / Zervos (1998) noch an 6konometrischen Schwéchen; so liegt ihr beipielsweise
die einfache Kleinste-Quadrate-Methode zu Grunde, welche weder die Handhabung eines
potentiellen Simultaneity Bias noch von zu vermutenden landerspezifischen Effekten er-
moglicht. Die Frage der Kausalitdt kann folglich anhand dieser Untersuchung nicht be-
antwortet werden. Dariiber hinaus bestehen Probleme hinsichtlich der Erfassung sdmtli-
cher potentieller Funktionen von Mérkten, die — wie in 2.2 erldutert — iiber die Liquiditéts-
funktion hinausgehen kénnen. Auch ist fiir die realwirtschaftliche Entwicklung unter
Markteinfluss die geographische Lage des Marktes angesichts wachsender Integration
moglicherweise nicht ausschlaggebend. Der Analyse liegen jedoch die Zahlen des natio-
nalen Marktes zu Grunde.

Rajan / Zingales (1998) analysieren mit dem Zusammenhang zwischen Informationslei-
stung und Wachstum einen einzelnen Wirkmechanismus, wodurch sie auf eine verbesserte
Aussagekraft ihres Ergebnisses beziiglich der Kausalitét unter Beriicksichtigung eventu-
eller industrie- und landesspezifischer Effekte abzielen.
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sitive Ergebnisse hinsichtlich des Wachstumseffekts des Financial Develop-
ment auf Industrien, die in hohem Malle von externer Finanzierung abhéngig
sind, und damit eine Bestitigung des vermuteten Wirkungszusammenhangs.®’
Da einen solchen Bedarf an externer Finanzierung héufig junge Unternehmen
aufweisen, stellen die Autoren den Zusammenhang von Informationsfunktion
und jungen Unternehmen, die als Innovationsquelle wirken konnen, zu zu-
satzlichem Wachstum her. Allerdings betonen auch hier bereits die Wissen-
schaftler selbst die nur beschrankte Reichweite des von ihnen identifizierten
Zusammenhangs. So fassen Rajan / Zingales zusammen: ,, Our findings sug-
gest that ex ante development of financial markets facilitates the ex post
growth of sectors dependent on external finance. [...] our analysis suggests
only that financial development liberates firms from the drudgery of generat-
ing funds internally. It is ultimately the availability of profitable investment
opportunities that drives growth, and we have little to say about where these

68
come from.

Dass Banken werthaltige Informationsdienstleistungen erbringen, zeigen auch
die positiven Reaktionen des Aktienkurses, die dem Abschluss von Kredit-
vertrdgen folgen und beispielsweise in der Studie von Lummer / McConnel

(1989) belegt werden.

2.3.2 Langsschnittanalysen

Ansitze des Kausalitédtsbelegs wie der von King / Levine (1993) oder Levine /
Zervos (1998) werden aufgrund ihrer Basis, der gingigen Wachstumsregres-
sion im Landerquerschnitt, wie erwdhnt auch von den Wissenschaftlern selbst
mit Vorsicht betrachtet.”” Hinsichtlich der Frage der Kausalitit erweist sich
die Eigenschaft der Landerquerschnittsregression, lediglich den Effekt fiir
eine fiktive Durchschnittsokonomie erfassen zu konnen, als besonders kri-

tisch. Schlieflich sind Unterschiede iiber Lander hinweg bedingt durch lén-

7 Als erklirende Variablen dienen Rajan / Zingales (1998) die Summe aus Marktkapitalisie-

rung und Kreditvolumen relativ zum Bruttoinlandsprodukt sowie eine Kennzahl zur Qua-
litdt der Berichterstattung durch die Unternehmen, welche erfassen soll, wie leicht externe
Mittel beschafft werden konnen.

% Siehe Rajan / Zingales (1998), Seite 560f.

8 Zu Schwichen von Studien im Linderquerschnitt siehe beispielsweise Quah (1993) und
Evans (1997).
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derspezifische Gegebenheiten zumindest wahrscheinlich.”® Aufgedeckt wer-
den konnen solche Unterschiede — zumindest theoretisch — mittels Zeitreihen-
analysen, die in den zuriickliegenden Jahren in der Forschung zum Finance-

Growth-Zusammenhang vermehrt zur Anwendung kamen.

So kénnen Wachtel / Rousseau (1995) und Rousseau / Wachtel (1998) anhand
von Zeitreihenanalysen zeigen, dass der dominante Kausalzusammenhang
von der Intensitdt der Intermediation in Richtung der wirtschaftlichen Ent-
wicklung verlduft. Anders als in den Studien von Levine / Zervos (1996,
1998) geht die Rolle der Eigenkapitalmirkte in ihre Untersuchungen nur be-
grenzt — iiber Entwicklungsmafzahlen, die auch die Assets von Nichtbank-
Finanzintermedidren einschlieen, welche Eigenkapitaltitel in ihren Portfolios
halten — ein. In ihrer Studie aus dem Jahr 1998, welcher die Entwicklung in
fiinf industrialisierten Volkswirtschaften tiber die Jahre 1870 bis 1929 als Er-
kenntnisobjekt zu Grunde liegt, identifizieren Rousseau / Wachtel zunéchst
eine gemeinsame Entwicklung von Financial Development and Growth in
den betrachteten Volkswirtschaften wie auch tiber diese hinweg. Mit Blick auf
diese Entwicklung analysieren sie die Frage der Kausalitdt und die Relevanz
von Feedback-Effekten. Signifikante Feedback-Effekte sind fiir das verwen-
dete Sample nicht identifizierbar, aber — so die Autoren — ,, The application of
recent time series techniques [...] indicates clearly that financial development

. . ((71
was a driving, causal force.

Die Mdoglichkeiten der Zeitreihenanalyse im vorliegenden Kontext relativie-
rend ist zu beriicksichtigen, dass die Verfiigbarkeit langer Zeitreihen einen
Engpass darstellt, der die Anzahl der analysierbaren Lander auf eine geringe
Zahl entwickelter Okonomien einschrinkt.”” So nehmen auch Arestis et al.
(2001) eine Untersuchung fiir fiinf Industrienationen — UK, Frankreich, die
USA, Japan und Deutschland — vor. Auf Basis von Quartalsdaten der Jahre

0" Zeitreihenuntersuchungen fiir einzelne Linder — wie von Arestis / Demetriades (1997)

vorgenommen — weisen auf ausgeprigte Unterschiede zwischen den jeweiligen Okonomi-
en hin, was die kritische Bewertung von Durchschnittsberechnungen noch unterstreicht. In
diesem Kontext erscheinen die Bedeutung von Rechtstradition, vorherrschender Gesetz-
gebung und Durchsetzung von Gesetzen interessant. Siehe hierzu LaPorta et al. (1998).

"' Siehe Rousseau / Wachtel (1998), Seite 672.
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1968 bis 1998 zeigen sie, dass die Entwicklung von Mérkten wie auch Ban-
ken fiir das Wirtschaftswachstum in Deutschland, Frankreich und Japan einen
wichtigen Erklarungsgehalt besitzt, wobei der Effekt des Bankensektors ge-
mil ihrer Ergebnisse deutlich stirker ausgeprigt ist. Fiir die USA und UK
konnen hingegen nur statistisch schwache Zusammenhinge festgestellt wer-
den, die — wenn iiberhaupt — von der realwirtschaftlichen Entwicklung auf die
des Finanzsektors wirken.” Damit deutet ihr Ergebnis auf einen deutlicheren
Einfluss bankorientierter Finanzsysteme auf die wirtschaftliche Entwicklung
hin. Allerdings verbleibt unter anderem das Problem der beschrinkten Grof3e

des Samples.”

2.3.3 Der aktuelle Stand der Forschung

Angesichts der Schwéchen von Quer- wie auch Langsschnittregressionen
stellt die Moglichkeit des Einsatzes vergleichsweise neuer dkonometrischer
Methoden fiir die Arbeit mit Paneldaten einen enormen Fortschritt dar, ma-
chen diese doch die Erfassung ldnderspezifischer Effekte ebenso moglich wie

die Handhabung potentieller Endogenitét erklarender Variablen.

Rousseau / Wachtel (2000) wenden neben der traditionellen Methode der
Querschnittsuntersuchung den von Holtz-Eakin et al. (1990) und Arellano /
Bond (1991) entwickelten Difference Panel Estimator an, der die Handha-
bung von unbeobachteten ldnderspezifischen Effekten und Inkonsistenz infol-
ge von Endogenitédt ermoglicht. Gegenstand ihrer Analyse ist die Beziehung
von Aktienmirkten zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung anhand der be-

reits von Levine / Zervos (1998) angewandten Kennzahlen zu Grofle und Ak-

2 Die ausschlieBliche Betrachtung von Industrielindern aufgrund von Restriktionen hin-

sichtlich der Verfligbarkeit von Daten lésst die Giiltigkeit der Ergebnisse aus Zeitreihena-
nalysen fiir eine breitere Menge von Landern verschiedenen Entwicklungsstandes offen.
Zur Ableitung der Ergebnisse wurden fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung das reale
Bruttoinlandsprodukt, fiir den Entwicklungsstand des Marktes der Quotient aus Marktka-
pitalisierung und Bruttoinlandsprodukt und fiir den Entwicklungsstand der Banken der
Quotient aus Kreditvolumen und Bruttoinlandsprodukt verwendet. Zur Erfassung der Vo-
latilitdt des Marktes kam eine iiber acht Quartale gleitende Standardabweichung der Ver-
dnderung der Aktienkurse zum Quartalsende zum Einsatz.

Aufgrund der deutlich groBeren Attraktivitdt der Studien auf Basis von Panels wird auf
die Vorstellung weiterer Analysen im Léngsschnitt — wie beispielsweise von Neusser /
Kugler (1998) — verzichtet.

73

74



2 Relevanz der finanzwirtschaftlichen fiir die realwirtschaftliche Entwicklung 35

tivititsniveau des Eigenkapitalmarktes.”” Da sie die Beriicksichtigung des
Entwicklungsgrades der Finanzintermediation als zusétzlich relevant bewer-
ten, binden sie den Quotienten aus Geldmengenaggregat M3 und Bruttoin-
landsprodukt mit ein. Rousseau / Wachtel konnen anhand ihrer Analyse zei-
gen, dass der Entwicklungsstand von Eigenkapitalmirkten — insbesondere
gemessen anhand des Aktienhandelsvolumens — fiir das folgende Wirt-
schaftswachstum Erkldrungsgehalt besitzt, wobei dieser Einfluss auch fiir die

Intensitit der traditionellen Intermediation Giiltigkeit aufweist.”®

Wenngleich ihr 6konometrischer Ansatz grundsétzlich die Handhabung von
unbeobachteten ldnderspezifischen Effekten und Simultanitét erlaubt, so weist
er doch Schwichen auf, die durch spitere Untersuchungen mittels hinsichtlich
der vorliegenden Anwendung nochmals verbesserter 6konometrischer Metho-
den ebenso behoben werden, wie das eventuelle Einwirken konjunktureller
Effekte, wie sie in der Untersuchung von Rousseau / Wachtel (2000) benutzte
jéhrliche Daten beinhalten.

Mit Beck / Levine (2004) tritt abschlieBend nun ein solcher Beitrag, der den
aktuellen Stand der Forschung représentiert, in den Fokus. Er berticksichtigt,
anders als weitere aktuelle Studien, explizit die Effekte von Banken und
Mirkten auf die volkswirtschaftliche Leistung und folgt damit — wie Levine /
Zervos (1998) — der These einer komplementiren Wirkungsweise. Um zu-
nichst in Rousseau / Wachtel (2000) noch nicht beriicksichtigte, mdgliche
Effekte des Konjunkturzyklus auszuschliefen und so die geméal theoretischen
Uberlegungen zur Senkung von Transaktions- und Informationskosten ver-
muteten, langfristigen Effekte zu erfassen, arbeiten Beck / Levine (2004) mit

Werten im Fiinfjahresdurchschnitt. Zur Handhabung der Schwéchen des Dif-

> Als MaBzahlen fiir den Entwicklungsstand der Aktienmérkte nutzen Rousseau / Wachtel

(2000) die Marktkapitalisierung als GroBenmalB sowie das Handelsvolumen als Liquidi-
titsmal, beides in Pro-Kopf-Angaben. Die wirtschaftliche Entwicklung wird iiber die
reale gesamtwirtschaftliche Leistung pro Kopf erfasst.

Der Studie liegen Daten zu 47 Landern verschiedenen Entwicklungsstandes iiber den
Zeitraum von 1980 bis 1995 zu Grunde. Die Untersuchungen ergeben einen starken Ein-
fluss des Handelsvolumens an geregelten Markten sowie der traditionellen Intermediati-
onsaktivititen auf die volkswirtschaftliche Leistung und einen geringeren Effekt der
Marktkapitalisierung.
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ference Panel Estimator wenden sie den System Panel Estimator an.”’ Zudem
werden weitere potentielle Wachstumsdeterminanten beriicksichtigt, um die
Stirke des isolierten Zusammenhangs zwischen Mérkten einerseits und Ban-

ken andererseits und der wirtschaftlichen Entwicklung beurteilen zu kénnen.”®

Auf Basis eines Panels aus 40 Liandern und 146 Beobachtungen iiber den
Zeitraum von 1976 bis 1998 wird die Fragestellung untersucht, ob der Ent-
wicklungsstand von Bankensektor und Aktienmérkten einzeln identifizierbare
Einfliisse auf die wirtschaftliche Entwicklung ausiiben. Wahrend die endoge-
ne Variable mit der realen Wachstumsrate des Inlandsprodukts exakt zu beob-
achten ist, kann die Erfassung des Financial Development auch in dieser Stu-
die nur iiber Proxies erfolgen. Trotz der weitreichenden Verbesserungen der
Messung bleibt damit die Erfassung des Zusammenhangs unvollkommen, und
der Informations- und Transaktionskosten senkende Effekt von Finanzinter-

medidren und Mérkten nicht vollkommen geklért.

Als Variablen zur ndherungsweisen Erfassung des Financial Development
verwenden Beck / Levine fiir den Entwicklungsstand des Aktienmarktes mit
dem Quotienten aus Handelsvolumen in Aktien an inldndischen Borsen und
Gesamtwert sdmtlicher notierter Aktien eine Liquiditdtskennzahl. Die Be-
trachtung des Handelsvolumens eines Marktes relativ zu seiner Grofe basiert
auf der in 2.2.4.1 vorgestellten theoretischen Uberlegung, dass das Fehlen
liquider Mérkte Investitionen in langfristige Projekte und damit eine effiziente
Ressourcenallokation behindert. Als Mafgroe fiir den Entwicklungsstand
des Bankensektors wird analog zur Untersuchung von Levine / Zervos (1998)
der Quotient aus Forderungen von Banken an den privaten Sektor — was zu
einem expliziten Ausschluss von staatlichen Aktivititen fithrt — und Bruttoin-

landsprodukt verwendet.

Die den verfeinerten 6konometrischen Schdtzungen vorausgehenden einfa-

chen Ordinary-Least-Squares-Schitzungen (OLS-Schitzungen) deuten auf

""" Zum System Panel Estimator siche Arellano / Bover (1995). Ausschlaggebend fiir dessen

Anwendung ist die zu erreichende Verbesserung in Konsistenz und Effizienz der Schitzer
sowie die Moglichkeit, den im Difference Panel Estimator eliminierten Zusammenhang
von Financial Development und Growth im Landerquerschnitt zu analysieren.

® Diese weiteren exogenen Variablen sind in Tab. 2.1 wiedergegeben.
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einen stark positiven Zusammenhang zwischen Aktienmarkt- sowie Banken-
marktentwicklung und volkswirtschaftlicher Dynamik hin: Beide Proxies sind
in sdmtlichen OLS-Regressionen einzeln auf einem Niveau von flinf Prozent
signifikant sowie gemeinsam auf einem Niveau von einem Prozent. Um iiber
die Ergebnisse von Levine / Zervos (1998) hinaus eine Aussage die Kausalitét
der Zusammenhinge betreffend treffen zu konnen, die zudem nicht unter den
okonometrischen Schwiéchen vorausgegangener Studien leidet, kommen drei
Varianten des System Panel Estimator zur Anwendung. Diese kombinieren
jeweils die Regression in Differenzen mit der in Niveaus und liefern in ihrer
Gesamtheit ein Bild, das weitestgehend frei von methodischen Unsicherheiten
ist, wie sie bei isolierter Anwendung einer Variante verbleiben wiirden, erlau-
ben sie doch jeweils die Handhabung verschiedener 6konometrischer Proble-

me.”

Die Ergebnisse der verschiedenen Methoden deuten alle grundsétzlich {iber-
einstimmend darauf hin, dass Mérkte und Banken unabhingig voneinander
signifikant positiv auf die 6konomische Entwicklung wirken. Fiir die Anwen-
dung des zweistufigen System Panel Estimator sind die Ergebnisse der Schit-
zungen auszugsweise in Tabelle 2.1 zusammengefasst und zeigen einen stati-
stisch wie auch 6konomisch signifikanten, stark positiven Einfluss der Ban-
ken- wie auch der Aktienmarktentwicklung auf die gesamtwirtschaftliche
Performance. Dieser gilt bei Anwendung des zweistufigen Schitzers fiir alle
fiinf Schéitzungen, die sich — wie dargestellt — jeweils in einem Regressor un-

terscheiden.

7 Zu den spezifischen Stirken und Schwichen der drei angewandten Variationen des Sy-
stem Panel Estimator sieche Beck / Levine (2004), Seite 433f.
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Regressors Estimation 1| Estimation 2| Estimation 3| Estimation 4| Estimation 5

-0.774 -1.757 -4,095 -1,062 -0,156
Constant

(0,570) (0,090) (0,048) (0,265) (0,855)
Logarithm of Initial Income per Capita -0.717 -0,350 -0,242 -0.189 -0,384

(0,008) (0,099) (0,291) (0,356) (0,010)
Average Years of Schooling -0,388 -1,156 -1,492 -1,297 -1629

(0,646) (0,111) (0,076) (0,040) (0,013)
Government Consumption -0.073

(0,868)
Trade Openness 0,679
(0,045)
Inflation Rate 0,35
(0,257)
Black Market Premium 0,549
(0,444)

Bank Credit 1,756 1,539 0,977 0,538 1,045

(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Market Turnover Ratio 0,958 1,078 1,522 1,667 1,501

(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Wald Test for Joint Significance:
p-value 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
Countries 40 40 40 40 40
Observation 146 146 146 146 146

Tab. 2.1:  Miérkte, Banken und Wachstum: Ergebnisse der empirischen Untersuchung von
Beck / Levine (2004) bei Anwendung des zweistufigen System Panel Estimator
(p-Werte in den Klammern)

Im Fall des einstufigen Schitzers bzw. der alternativen Schatzung nach Calde-
ron et al. (2000), die in der Tabelle nicht wiedergegeben sind, ergeben sich in
einzelnen Schitzungen Abweichungen, die von Beck / Levine ermittelten
Ergebnisse sind iiber die verschiedenen 6konometrischen Methoden und Spe-
zifikationen nicht vollstdndig konsistent. Die gemeinsame Signifikanz hinge-

gen wird stets bestitigt.*’

Im Ergebnis folgern Beck / Levine, dass Banken- und Marktentwicklung nicht
nur gemeinsam, sondern auch einzeln kausal positiv auf die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung Einfluss nehmen und damit verschiedene, komple-

.. . 81
mentire Funktionen wahrnehmen.

%0 Abweichungen die Signifikanz der MaBzahl zur Entwicklung des Bankensektors betref-
fend sind in den einstufigen Schitzungen zu beobachten, der alternative Ansatz nach Cal-
deron et al. erbringt in einer der Regressionen einen nicht signifikanten Wert die Relevanz
des Aktienmarktes betreffend.

In einer Untersuchung zur Wachstumswirkung des Entwicklungsstandes der Finanzinter-
mediation arbeiten Levine et al. (2000) schon deutlich vor der vorstehend prasentierten
Untersuchung unter Anwendung des System Panel Estimator. Auch sie kdnnen eine posi-
tive Wirkung des Entwicklungsstandes des Bankensektors auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung nachweisen. Die Untersuchung auf Komplementaritét der Wirkungsweise
von Mirkten und Intermedidren ldsst die Arbeit von Beck / Levine (2004) im vorliegen-
den Kontext jedoch attraktiver erscheinen.
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2.4 Die Relevanz des Bankensektors fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung im Uberblick

Wenngleich die positiven Schlussfolgerungen aus vorliegenden Studien auf-
grund der Unmdglichkeit der empirisch vollkommenen Erfassung der Trans-
aktions- und Informationskosten senkenden Wirkung des Finanzsystems noch
immer mit letzten verbleibenden Einschrinkungen darzustellen sind, so stiitzt
der wachsende Bestand empirischer Arbeiten zum Themenkomplex Financial
Development and Economic Growth auf Basis zunehmend ausgereifter 6ko-
nometrischer Methoden doch nachhaltig die Einschédtzung, dass der Finanz-
sektor bzw. dessen Entwicklung einen fiir den Wachstumsprozess relevanten
Faktor darstellt, der keinesfalls schiadigenden Einfluss auf die realwirtschaftli-
che Entwicklung ausiibt oder nur passiv auf wirtschaftliche Entwicklung rea-
giert. Aktuelle Forschungsergebnisse liefern zudem nachhaltige Hinweise
darauf, dass der Entwicklungsstand des einen Teil des Finanzsektors ausma-
chenden Bankensektors als eigenstédndige Einflussgréfe auf die kiinftige wirt-

schaftliche Entwicklung wirkt.**

In ihrer Gesamtheit unterstreichen die Resultate die Wichtigkeit eines zu jeder
Zeit gut entwickelten Bankensektors fiir erfolgreiche Okonomien und machen
dessen gezielte Gestaltung auch zu einer verantwortungsvollen Aufgabe poli-
tischer Entscheidungstriger.” Dies gilt umso mehr unter Beriicksichtigung
der Tatsache, dass Banken fiir die deutsche Volkswirtschaft einen anhaltend
hohen Stellenwert besitzen, zeigen doch Untersuchungen zur Frage der Di-
sintermediation und einem eventuellen Bedeutungsverlust von Banken klar in
Richtung einer zunehmenden Spezialisierung von Banken auf spezifische
Funktionen bei einer weiterhin zentralen Stellung mit Blick auf die Volks-
wirtschaft. Ein Bedeutungsriickgang hinsichtlich bestimmter Funktionen muss

entsprechend des hier vorgestellten funktionalen Ansatzes keinesfalls zwangs-

%2 Zwar ist in allgemeiner Formulierung zumeist die Wirkung von Intermedizren Gegenstand

der Analyse empirischer Arbeiten, die genutzten Mafizahlen sind aber liberwiegend bank-
basiert und weisen damit Einfliisse des Bankensektors auf die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung nach.

Levine et al. (2000) finden signifikante Effekte von gesetzlichem, regulatorischem und
politischem Umfeld auf den Entwicklungsstand des Finanzsektors und damit letztlich auf
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung.
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laufig zu einem generellen Bedeutungsverlust der Banken fiihren. Vielmehr
kann er durch einen Bedeutungszuwachs im Bereich anderer Funktionen
kompensiert werden.** Fiir Deutschland ist das Gewicht des Bankensektors
dabei angesichts der mittelstindischen Prigung der Wirtschaft besonders

hoch.

Dass die am Bankenmarkt beobachtbaren Verdnderungen, die in Kapitel 4
eingehende Erlduterung finden werden, auch {iber Argumente abseits eines
Bedeutungsverlusts des Bankgeschéfts erkldrbar sein konnen, wird auch durch
die Tatsache gestiitzt, dass eine leistungs- und wettbewerbsfahige institutio-
nelle Struktur des Finanzsektors sich mit dem Entwicklungsstand einer
Volkswirtschaft verindert: So weisen hoher entwickelte Okonomien gemes-
sen an der gesamtwirtschaftlichen Leistung tendenziell Intermedidre groferer
Betriebsgrofie auf. Versicherungen, Investmentbanken und privaten Pensions-
fonds kommt gewachsene Bedeutung zu, und Liquiditidt und Kapitalisierung
der Aktienmirkte wachsen.*® Zum anderen spielen Rahmenbedingungen —
wie technische Entwicklungen und globaler Wettbewerb — fiir die Gestalt ei-

ner effizienten Struktur eine zentrale Rolle.

Angesichts dieser Ergebnisse ist die Untersuchung des deutschen Banken-
sektors auf seine derzeitige Lage und die Effizienz der Akteure wie auch der
Sektorstruktur mit Blick auf kiinftige Effizienzsteigerungspotentiale von be-
sonderem Interesse, kann doch iiber eine gezielte Gestaltung des Rahmens
letztlich auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung Deutschlands Einfluss

genommen werden.

% Vgl. auch Schmidt et al. (1999).

% Fiir eine empirische Untersuchung des Zusammenhangs zwischen dem Entwicklungsstand
von Mirkten, Banken, Versicherungen und Pensionsfonds und gesamtwirtschaftlicher
Entwicklung siehe Demirgiic-Kunt / Levine (1996).
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3  Die historische Entwicklung des deutschen
Universalbankensystems

Die heutige Struktur des deutschen Bankensektors ist das Produkt historischer
Entwicklungen. Fiir eine Arbeit wie die Vorliegende, die sich mit der Frage
der zukunftstauglichen Ausrichtung dieses Sektors beschiftigt, erscheint es
unerlésslich, diese gewachsenen Strukturen eingehend zu betrachten, um sie
bei weiterfiihrenden Uberlegungen in angemessener Weise beriicksichtigen zu

konnen. Diese Betrachtung ist Gegenstand des vorliegenden Kapitels.

Vorab sind im Sinne einer strukturierten Darstellung der Entwicklung der
Banken in Deutschland einige Abgrenzungen vorzunehmen, also die Institute
in Gruppen zu unterteilen. Dies erfolgt entsprechend der Gliederung des Ban-
kensektors zunédchst in Universal- und Spezialbanken. Wéhrend Universal-
banken ,, ...(fast) alle der im Kreditwesengesetz genannten Bankgeschiifte
betreiben, beschrinken sich Spezialbanken in der Regel auf einzelne Tatig-
keitsbereiche.’” Nach Biischgen sind Universalbanken Institute, die
,,...mindestens das Depositen- und Kreditgeschdft auf der einen Seite und das
Effektenkommissions-, das Effektenemissions- und das Effektendepotgeschdift

“8% ausiiben. Diese Definition umfasst die wesentlichen,

auf der anderen Seite
diesen Bankentypus spezifizierenden Geschiftsfelder von Kredit- und Depo-
siten- sowie Kapitalmarktgeschift und soll fiir die vorliegende Arbeit Anwen-

dung finden.

Die das Erfahrungsobjekt der vorliegenden Arbeit verkdrpernden Universal-
banken lassen sich weiterhin in private Kreditbanken und Institute des Spar-
kassen- sowie des Genossenschaftsbankensektors untergliedern. Die Ent-
wicklung dieser Gruppen in der Reihenfolge ihres historischen Auftretens ist
im vorliegenden Kapitel konkreter Gegenstand der Betrachtung und soll die
Entstehung und Entwicklung des deutschen Universalbankensystems durch
die Zeit im Kontext politisch-gesellschaftlicher und wirtschaftlicher Aspekte

veranschaulichen.

% Siehe Hartmann-Wendels et al. (1998), Seite 28.

¥ Eine Zusammenstellung der Bankgeschifte sowie eine Legaldefinition des Begriffs Bank
liegt im Kreditwesengesetz (KWG) vor.

% Siehe Biischgen (1978), Seite 24.
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3.1 Private Kreditbanken: tragende Saule der
industriellen Entwicklung

3.1.1 Fruhe Bankgeschafte

Im 17. und 18. Jahrhundert wurden spétere Bankgeschifte hauptsachlich von
jidischen Geldverleihern und Geldwechslern getétigt, wobei das Wechselge-
schift mit im Zeitverlauf zunehmender Héaufigkeit auch Speditions- und Han-
delsunternehmen sowie Kaufleute zusdtzlich zu ihren angestammten Téatig-
keiten libernahmen. Auch nahmen in Hansestidten wie Hamburg ansdssige
Kaufleute mit in AuBenhandelsaktivititen begriindeten Kommissions- und
Arbitragegeschéften Aufgaben eines Bankiers wahr und {ibernahmen vielfach
die Vorfinanzierung der Waren anderer Kaufleute.* Wihrend in den Hanse-
stadten Privatbankiers damit zumeist aus Kaufmannsfamilien hervorgegangen
sind, entstammen sie in binnenldndischen Bereichen dem Speditions- und
Handelsgeschéift und waren mit geographischen Schwerpunkten in Frankfurt,
Ko&ln und Berlin — meist in Form reiner Lokalbanken ohne jegliches Filialnetz
— aktiv. Zu einer Trennung der Geschiftssparten und dem Auftreten als reine
Privatbankiers — vorzugsweise in den grofleren Stiadten — kam es haufig durch

Vererbung.”

Einigen wenigen Kaufleuten gelang es bereits in der zweiten Hélfte des 18.
Jahrhunderts, sich zu finanzkréftigen Privatbankiers zu entwickeln, unter die-
sen beispielsweise die Gebr. Bethmann — sie betitigten sich unter Simon Mo-
ritz von Bethmann bereits ab den sechziger Jahren des 18. Jahrhunderts stark
in der Emission von insbesondere Osterreichischen Staatstiteln — und die der
Frankfurter Judengemeinde entstammende Familie Rothschild, deren Ge-
schichte mit Meyer Amschel Rothschild auf einen ehemaligen Miinz- und
Antiquititenhédndler zurlickgeht, welcher durch die Verwaltung des Vermo-
gens des Kurfiirsten Wilhelm 1. von Hessen-Kassel den Grundstein fiir eine

der damals erfolgreichsten Privatbankiersfamilien legte, die auch internatio-

¥ Mit dem durch die Briider Berenberg gegriindeten gleichnamigen Bankhaus findet sich

unter diesen auch die dlteste noch aktive Bank Deutschlands. Thre Geschichte kann bis ins
Jahr 1590 zuriickverfolgt werden.
% Vgl. Pohl (1986), Seite 16f.
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nale Bedeutung erlangen konnte.”’ Die meisten Privatbankiers erreichten ei-

nen vergleichbaren Entwicklungsstand allerdings erst deutlich spiter.

3.1.2 Aufstieg und Bedeutungsverlust der Privatbankiers
im 19. Jahrhundert

3.1.2.1 Gesellschaftliche Umwiélzungen und Einsetzen der
Industrialisierung

Gegen Ende des 18. Jahrhunderts deuteten sich in ganz Europa grundlegende
Umwilzungen in den gesellschaftlichen Verhéltnissen an. Mit der Franzosi-
schen Revolution war die Ablosung der alten Feudalordnung und der Uber-
gang zur biirgerlich-kapitalistischen Gesellschaftsordnung eingeleitet worden,
wenngleich sich dieser in den einzelnen Landern unterschiedlich rasch voll-
zog. PreuBlen und die iibrigen deutschen Staaten waren um die Wende zum
19. Jahrhundert, wie zahlreiche andere Lander, feudal geprigt und dement-

sprechend im Wesentlichen Agrargesellschaften.

Zu Beginn des 19. Jahrhunderts lieB zundchst der Kriegsfinanzbedarf der
deutschen Staaten — vor allem fiir die Kriege gegen das unter Napoleon auf-
strebende Frankreich — das Staatsanleihegeschift deutlich anwachsen. Wéh-
rend hiervon eine begrenzte Zahl von Privatbankiers in besonderem Malle
profitierte, war das Geschift in der Folgezeit der einsetzenden Industrialisie-
rung breiter verteilt. Als sich nach der grundlegenden Reformierung Preu-
ssens durch Stein und Hardenberg in den dreifliger Jahren des 19. Jahrhun-
derts die Plane zum Eisenbahnbau konkretisierten, war das angehdufte Kapital
der Privatbankiers von besonderer Bedeutung fiir die weitere wirtschaftliche
Entwicklung, spielte der Eisenbahnbau doch eine entscheidende Rolle in der
ersten Phase der industriellen Revolution:”> Mit der Dampfmaschine — sie
entwickelte sich zur Notwendigkeit der maschinellen GroBproduktion, die
wiederum auf Rohstoffbezugs- und Endproduktabsatzmérkte gréferen Zu-
schnittes angewiesen war und daher ganz neue Anforderungen an Transport-

wege und Verkehrsmittel stellte — stieB der Eisenbahnbau bedeutsame Inve-

1" Vgl. Pohl (1986), Seite 17ff.

%2 Ein bedeutender Schritt zur Einleitung der Industrialisierung in Deutschland war die
Schaffung des Zollvereins und damit eines einheitlichen, nationalen Wirtschaftsraumes im
Jahr 1834. Die den Warenaustausch hemmenden Binnenzdlle entfielen, und die aufkei-
mende nationale Industrie wurde insbesondere vor der starken englischen Konkurrenz ge-
schiitzt. Vgl. Schmidt et al. (1984), Seite 215.
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stitionen in anderen Bereichen der Produktion, wie beispielsweise der
Schwerindustrie, an. Die Bankiers engagierten sich, vor dem Hintergrund
ihrer Erfahrungen mit dem Anleihegeschift und in Erwartung einer attrakti-
ven Verzinsung, in den Griindungskomitees der Industriegesellschaften und
ermdglichten damit erst deren Entstehung, ihre Hauser dienten als Zeich-
nungsstelle fiir die Aktien der Gesellschaften, und sie traten auf Generalver-
sammlungen als Vertreter der Kapitalgeber auf. Auch waren sie in den Haupt-
entscheidungsorganen der Gesellschaften — in Verwaltungsrat und Direktion —

vertreten.”

Im Zuge der ersten Welle der Industrialisierung in den spéten dreifliger und
den vierziger Jahren des 19. Jahrhunderts wurden zahlreiche industrielle Akti-
engesellschaften gegriindet, um den stetig wachsenden Kapitalbedarf fiir die
kapitalintensiven Investitionsvorhaben decken zu kénnen.”* Die Rolle der
Banken war in diesem wirtschaftlichen Entwicklungsstadium auch im Fremd-
kapitalkontext zentral, da die deutschen Unternehmen unter Eigenkapital-
knappheit litten.” Der starken Nachfrage nach externen Finanzierungsmitteln
begegneten sie mit dem Angebot langfristiger Finanzierung in enger Zusam-
menarbeit. Konkret bedeutete dies neben der Mobilisierung des Grundkapitals
Folgegeschifte im Bereich von Wertpapieremissionen, Kredit- und Zahlungs-
geschéift sowie durch die Banken vermittelte Geschifte zwischen Eisenbahn-
gesellschaften und Eisenwerken oder Maschinenbaugesellschaften.”® Auch
begannen die Privatbanken, Beteiligungen an den Unternehmen aufzubauen.
Diese Entwicklung bildet den Ausgangspunkt des industrienahen Verhéltnis-
ses der privaten Kreditbanken, die mit ihren Dienstleistungen einen entschei-
denden Beitrag zur raschen verkehrstechnischen ErschlieBung Deutschlands

und zur industriellen Revolution leisteten.’”’

% vgl. Tilly (1990), Seite 61f.

 Zur Entwicklung der deutschen Wirtschaft ab 1840 siehe z. B. Spree (1977).

% Wihrend England durch die starke Kolonialisierung Reichtum anhiufen und damit eine
gewisse Eigenkapitalbasis schaffen konnte, fehlten in Deutschland Eigenmittel. Folglich
unterschied sich die Geschiftstétigkeit der englischen Banken — sie betrieben vorwiegend
Schatz- und Handelswechsel — grundlegend von der deutscher Banken. Vgl. hierzu Busse
(1962), Seite 20ff.

% Vgl. Tilly (1992), Seite 132; Tilly (1990), Seite 64.

7 In die Griindung der Gesellschaften waren aufgrund des Finanzierungsvolumens der Un-
ternehmen zumeist mehrere Bankhduser involviert, es bestanden vielseitige Beziehungen
und ein hohes Risiko fiir jedes einzelne Bankhaus. Aus diesem Grund waren Vertreter der
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Mit Blick auf die Gesellschaft fiihrte die schon seit Mitte des 18. Jahrhunderts
von England ausgehend in Europa voranschreitende Industrialisierung zu-
sammen mit dem Wachstum des Arbeitskraftepotentials zundchst zum Paupe-
rismus, der Verarmung grof3er Bevolkerungsteile. Die Situation erfuhr in den
Jahren 1845 bis 1847 durch eine Hungerkrise massive Verschiarfung und
miindete letztlich in die Marzrevolution von 1848/49, die die politische Kultur
langfristig und nachhaltig pragen sollte und den Siegeszug der biirgerlichen
Demokratie einleitete.”® Mit der rasanten Expansion von Eisenbahn- und Ei-
senindustrie wie auch Bergbau wurde die Eingliederung der zuvor zahlreichen
un- und unterbeschéftigten Arbeitskrifte in die Industriegesellschaft moglich,

die gesamtwirtschaftliche Nachfrage wuchs stark an.”

3.1.2.2 Aktienbanken und die Verbreitung der industriellen
Produktion

Um mit dem Mittelbedarf der Unternehmen im Zuge der industriellen Ent-
wicklung Schritt halten zu konnen, hatten Privatbankiers, unter diesen Abra-
ham von Oppenheim — der wie Schaaffhausen, Stein und Herstatt in Koln
erfolgreich als Privatbankier tdtig war — sowie Gustav Mevissen, Ludolf
Camphausen und David Hansemann bereits 1839 Uberlegungen zur Griin-
dung von Aktienbanken entwickelt, die in der Lage sein sollten, diesen Bedarf
zu decken.'” Zusammen mit weiteren Befiirwortern hatte Oppenheim Kéln
zum Zentrum dieser Bewegung gemacht, so dass hier schlieB8lich, trotz der
ablehnenden Haltung der preuBlischen Regierung gegeniiber Aktiengesell-
schaften an sich und Aktienbanken im Besonderen, in Reaktion auf die Krise
des Jahres 1848 — in deren Rahmen zahlreiche private Bankhéuser in Schwie-
rigkeiten geraten waren — die Privatbank A. Schaaffhausen in die erste deut-

101

sche Aktienbank umgewandelt wurde.” Im Jahr 1853 erfolgte mit der Er-

richtung der Bank fiir Handel und Industrie in Darmstadt die erste klassische

Banken in den Entscheidungsgremien vertreten. Vgl. hierzu Busse (1962), Seite 20ff.;
Tilly (1990), Seite 132.

% Vgl. Tilly (1990), Seite 10f.

% Fiir eine ausfiihrliche Darstellung der wirtschaftlichen Entwicklung in diesem Zeitab-
schnitt siche Hoffmann et al. (1965).

1% ygl. Pohl (1982a), Seite 159 und 174.

1% Der preuBische Staat genehmigte zunichst nur diese eine Aktienbankgriindung. In der
Literatur sind beziiglich der Situation der Privatbank Schaaffhausens zur Zeit der Um-
wandlung verschiedene Einschétzungen zu finden. So wird teilweise argumentiert, Illiqui-
ditédt habe die Regierung zur Umwandlung veranlasst.
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Aktienbank-Neugriindung in Deutschland — rund dreifig Jahre nach der ersten
bekannten Aktienbankgriindung der Sociét¢ Générale des Pays-Bas 1822 in
Briissel. Neben iiberregionalen Instituten entstanden mit der ersten Griin-
dungswelle — diese erstreckte sich von 1848 bis 1856 und riss aufgrund der
ersten Weltwirtschaftskrise ab — insbesondere in Hamburg, Breslau, Meinin-

gen und Leipzig auch einige regionale Aktienbanken.'*

Eine zweite Welle privater Aktienbankgriindungen in den Jahren 1867 bis
1872, die durch den Deutsch-Franzosischen Krieg 1870 bis 1871 nur kurzzei-
tig unterbrochen wurde, brachte iiber einhundert neue Banken hervor.'” Mit
der Griindung der Commerz- und Diskonto-Bank 1870 durch Theodor Wille
in Hamburg, der Deutschen Bank — ebenfalls 1870 unter der Leitung von
Adelbert Delbriick und Ludwig Bamberger in Berlin — sowie der Dresdner
Bank — 1872 durch Umwandlung des Privatbankhauses Michael Kaskel —
erfolgte am Hohepunkt dieser Griindungswelle auch die Schaffung bis heute
den deutschen Bankenmarkt prigender Institute. Die Neugriindung einer Ak-
tienbank mit vergleichbarer Bedeutung wie sie diese im 19. Jahrhundert ge-
griindeten Institute erlangten, ist seither nicht nochmals zu verzeichnen gewe-

sen.'%

Durch die Entstehung der privaten Aktienbanken, die ihren Geschéftsschwer-
punkt auf GroBunternehmen und kapitalstarke Geldgeber legten, wurde die
Dynamik des Griinderbooms der friithen siebziger Jahre des 19. Jahrhunderts —
zwischen 1870 und 1873 wurden 857 Aktiengesellschaften gegriindet'®” — erst
moglich, wenngleich viele der im Zuge der zweiten Griindungswelle entstan-
denen Banken zu den ersten Verlierern in der sich anschlieBenden Griinder-

krise der Jahre 1874 bis 1878/79 zihlten, die zu einer Konzentration in der

192 ygl. Pohl (1986), Seite 33ff. Die Kriegsgefahr wie auch die letztendlichen kriegerischen
Auseinandersetzungen zwischen PreuBen und Osterreich in den sechziger Jahren des 19.
Jahrhunderts sind im Zeitverlauf an dieser Stelle einzuordnen, werden hier jedoch nicht
thematisiert, iibten sie doch auf die Privatbanken keinen nennenswerten Einfluss aus.

1% 1n der Literatur sind verschiedene Zahlen zu finden, so gibt Wirth 130 Bankenneugriin-
dungen an (Wirth (1890), Seite 4671ff.), Helfferich zdhlt 115 (Helfferich (1923), Seite
213ff).

1% vgl. Pohl (1986), Seite 35ff.

195 vgl. Tilly (1990), Seite 80.
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Bankenbranche fiihrte.'” In den Folgejahren wuchsen, der Bedeutung des
Geschiftsfeldes der Industriefinanzierung entsprechend, rasch intensiver wer-
dende Verbindungen zwischen den von den Privatbanken geldsten Aktien-
banken und der Industrie, die hdufig in Form von Beteiligungen der Banken
an den industriellen Kunden zum Ausdruck kamen und mit einer wachsenden

Zahl von Sitzen in den Aufsichtsriten der Unternehmen einhergingen.'®’

3.1.2.3 Bedeutungsverlust der Privatbankiers

Obwohl neben den Aktienbanken vermehrt auch Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken gegriindet wurden, konnten die Privatbankiers ihre dominante
Stellung im Bankgeschéft bis in die zweite Aktienbankgriindungswelle in den
1870er Jahren behaupten. Von da an wurden sie zunehmend von den gro3en
und regionalen Aktienbanken verdrangt, da ihnen die ndtige Kapitaldecke zur
Finanzierung grofer Unternehmen fehlte.'” Da sie jedoch dem Verwaltungs-
rat der Aktienbanken vorsallen, nahmen sie weiterhin maf3geblichen Einfluss
auf deren Geschéftspolitik. Erst durch die Aktienrechtsnovelle von 1884 wur-
de eine klare Trennung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat mit einer Stér-
kung der Position des Vorstands vorgenommen, die nicht zuletzt darauf ab-
zielte, die Funktionen des Aufsichtsrats im Wesentlichen auf eine Kontrollta-

19 Dadurch verloren die Privatbankiers den zentralen

tigkeit zu beschrinken.
Einfluss in den Aktienbanken.''® Zusitzlich benachteiligte die Borsengesetz-
gebung, durch die Borsensteuererhohungen von 1881, 1885 und 1896 sowie
das Termingeschéftsverbot von 1895, die hiufig auf das Borsengeschéft fo-
kussierten Privatbankiers gegeniiber den GroB3banken, die deutlicher auf das

regulire Bankgeschift ausgerichtet waren.''' Beginnend mit diesen Verinde-

rungen in den gesetzlichen Rahmenbedingungen wurden zahlreiche Privat-

"% Im Verlauf dieser Depression gab es vermehrt Forderungen nach staatlichen Regelungen,
welchen handelspolitischer Protektionismus (1879), die Anfange einer staatlichen Sozial-
versicherung (1881) und eine verschirfte Aktiengesetzgebung im Jahre 1884 folgten. Vgl.
Hentschel (1978), Seite 126ff.

197 ygl. Pohl (1986), Seite 56; Jeidels (1905), Seite 63.

198 ygl. Pohl (1982b), Seite 178.

19 Die von Krisen geprigte wirtschaftliche Situation 16ste Bestrebungen aus, die Aktienge-
sellschaften stirker zu regulieren. Die ergriffenen MaBlnahmen umfassten neben der Ver-
schirfung der Griindungsvorschriften und der Schaffung des Kontrollorgans Aufsichtsrat
auch die Ausweitung der Befugnisse der Hauptversammlung, die Festschreibung ver-
schiedener Stimmrechtsregelungen sowie eine Erhhung der Publizitétspflichten.

"% vgl. Pohl (1982c), Seite 260f.

""" 'vgl. Pohl (1982b), Seite 179f.
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bankiers in der Zeit von 1885 bis 1914 im Zuge der Filialerweiterung der Pro-
vinzbanken''? zum Aufbau eines flichendeckenden Filialnetzes iibernom-

113
men.

3.1.3 Die privaten Kreditbanken im 20. Jahrhundert

3.1.3.1 Von der Jahrhundertwende bis zum Ersten Weltkrieg:
Jahre der Expansion

Als Startpunkt fiir die Weiterentwicklung der Kreditwirtschaft kann — nach
Jahren der Festigung, in welchen die die Sdule der privaten Kreditbanken zu-
nehmend dominierenden Aktienbanken ihr Beteiligungsgeschift ausgebaut,
die Sparkassen sich geographisch ausgeweitet, und die Kreditgenossenschaf-
ten eine strukturelle Konsolidierung vollzogen hatten — das Jahr 1895 be-
trachtet werden. Ab diesem Zeitpunkt {iberwogen, wenn auch mit zwischen-
zeitlichen konjunkturellen Einbriichen in den Jahren 1900/01 und 1907/08,
die Jahre des Aufschwungs. Die Aktienbanken waren zunehmend industrielles
Finanzierungsgeschift betreibende Universalbanken mit Schwerpunkt im Be-
reich des reguldren Bankgeschifts. Das Anwachsen der Debitoren im Aktiv-
geschéft fand Ausgleich {liber die Ausweitung fremder Mittel auf der Passiv-

seite der Bilanzen.''*

Wihrend die in den Folgeabschnitten 3.2 und 3.3 noch eingehend erdrterten
Sparkassen und Genossenschaftsbanken bereits in der Fldche prdsent waren
und infolge dessen iiber einen guten Zugang zu Einlagen verfiigten, waren die
grolen Aktienbanken im 19. Jahrhundert mit der Errichtung von Filialen zu-
riickhaltend gewesen. Nun erkannte man jedoch zunehmend die Notwendig-
keit der Prisenz in der Flache zur Starkung der Passivseite. Die Gro3banken —
damals Deutsche Bank, Dresdner Bank, Commerz- und Disconto-Bank, Bank

fir Handel und Industrie, Berliner Handels-Gesellschaft und Disconto-

"2 Der Begriff der Provinzbank beinhaltet Aktienbanken mit Regional- bzw. Provinzfokus.
Diese, zu deren bedeutenden Vertretern auch der Schaaffhausensche Bankverein zdhlte,
waren fiir die Wirtschaft ihrer Region ebenso bedeutend wie die Berliner GrofSbanken.
Siehe hierzu beispielsweise Born (1983), Seite 78f.

'3 ygl. Pohl (1986), Seite 23.

"% Finanziert wurden die wachsenden Geschiftsvolumina durch die Zunahme fremder Mittel,
insbesondere Einlagen der groen Industrieunternehmen und des vermdgenden Biirger-
tums. Vgl. Pohl (1982c¢), Seite 281f.
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Gesellschaft'"> — reagierten zunichst mit der Bildung von Interessengemein-
schaften mit den Provinzbanken, welche ihrerseits infolge von Fusionstétig-
keit tiber ein zunehmend ausgeprigtes Filialnetz verfiigten.''® Auf diese Wei-
se verschaffte man sich Zugang zum breiten Markt ohne die Folgekosten, die

der Aufbau eines eigenen Filialnetzes verursacht hitte, tragen zu miissen.

Das strategische Verhalten der Grofbanken @nderte sich ab etwa 1910, dem
Eintritt in die ndchste Entwicklungsphase des deutschen Bankensystems: Bis
Mitte der zwanziger Jahre des 20. Jahrhunderts iibernahmen sie im Rahmen
threr modifizierten Expansionsstrategie bevorzugt die bis dahin in Interessen-

gemeinschaften verbundenen Institute.'"’

Im Ergebnis fiihrte dies dazu, dass
die GroBbanken, die bislang nur eine geringe Zahl von Niederlassungen auf-
gewiesen hatten — im Fall der Deutschen Bank waren es im Jahr 1913 ledig-
lich 15 Filialen gewesen —, iiber ein beachtliches eigenes Filialnetz verfiigten.
So zihlte die Deutsche Bank im Jahr 1926 nach direkter Ubernahme von 21
Bankhéusern im Zeitraum von 1914 bis 1925 173 Filialen und hatte im Hin-
blick auf die Zahl der Niederlassungen damit die deutlichste Entwicklung

unter einer Vielzahl von Instituten aufzuweisen, die auf diese Weise expan-

. 118
dierten.

Entsprechend der Entwicklung hin zu einer wachsenden Zahl von industriel-
len GroBprojekten fallt auch die Bildung der ersten Konsortien, deren Zweck
neben der Verteilung von Platzierungsrisiken primér in der Erbringung der fiir
Staats- oder Eisenbahnanleihen nétigen Kapitaldecke begriindet lag, sowie die
Griindung von Auslandsbanken zur Unterstiitzung der Auslandstitigkeiten in

diesen Zeitraum.'"”’

3 vgl. Pohl (1982c), Seite 288.

116 Fiir den Zeitraum von 1895 bis 1910, in dem vornehmlich die Provinzbanken zum Ausbau
ihres Filialnetzes mit Privatbankiers und kleinen Aktienbanken fusionierten, konnen 375
Fusionen nachgewiesen werden. Vgl. Riesser (1912), Seite 533ff.

"7 Eine Ubersicht der Interessengemeinschaften sowie der wesentlichen Fusionen dieser
Periode findet sich in Pohl (1986), Seite 64ff.

"' 'Vgl. Pohl (1986), Seite 67.

"9 vgl. Pohl (1982b), Seite 186ff.
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3.1.3.2 Vom Ersten bis zum Zweiten Weltkrieg:
strukturprdgende Wirkung von Krisenphasen

3.1.3.2.1 Erster Weltkrieg und Inflation

Die Vermittlung von Kriegsanleihen spielte in der Zeit des Ersten Weltkriegs
in der Geschiftstatigkeit der privaten Kreditbanken — wie in der sédmtlicher

Bankengruppen — eine zentrale Rolle.'?

Wenngleich diese verglichen mit
Sparkassen und Kreditgenossenschaften wenige der Papiere hielten, wurden
sie doch tiber die Anlage der mit der Geldmenge steigenden Einlagen in kurz-
fristigen Schatzwechseln, welche immer wieder prolongiert werden mussten,
in der zweiten Hilfte des Krieges in den Dienst der Kriegsfinanzierung gezo-
gen. Viele andere Titigkeitsbereiche — insbesondere Devisenhandel'?' und
Emissionsgeschift — waren durch den Krieg eingeschrinkt. Der Konzentrati-
onsprozess dauerte an und fiihrte zu einer deutlichen Erh6hung des Gewichts
der GroBbanken gegeniiber den Provinzbanken, auch durch Ubernahme zahl-
reicher Privatbankiers.'” In der Folgezeit des Ersten Weltkrieges wurden
Bankensektor wie auch Realwirtschaft durch die groBe deutsche Inflation'”
belastet, die das Grundkapital enorm schwichte und die Geschiftstétigkeit
stark behinderte. Die die Inflation nicht zuletzt durch politische Instabilitit
mitbegriindenden Reparationszahlungen und weitere Kriegsfolgelasten ver-
hinderten in den zwanziger Jahren eine wirtschaftliche Konsolidierung. Sie
waren politischer Unsicherheitsfaktor und zusétzlich Belastung fiir den
Staatshaushalt, welche das Reich aus einer Erhohung der schwebenden
Schuld finanzierte, wobei es zudem eine groBziigige Kreditpolitik gegeniiber
der privaten Wirtschaft betrieb.'** Die unter Wettbewerb stehenden, ge-

schwichten Banken befanden sich in einer kritischen Lage.

129 Dies galt umso mehr, als der Versuch der Platzierung von Schuldverschreibungen 1914 in
den USA scheiterte und die Moglichkeit einer Finanzierung iiber Steuermittel vernachlas-
sigt wurde.

12l Nachdem der Devisenhandel bis 1916 vollstindig gesperrt worden war, wurde er nach
Wiederaufnahme auf die sogenannte Devisenvereinigung beschriankt, welcher die Reichs-
bank, die GroBbanken sowie 18 weitere Institute angehorten.

122 y/g]. Born (1983), Seite 30ff.

12 Bereits im ersten Kriegsmonat nahm der Umlauf der Reichsbanknoten von 2,9 Mrd. Mark
auf 4,24 Mrd. Mark zu, erreichte im Dezember 1916 8 Mrd. Mark, iiberschritt im Septem-
ber 1917 10 Mrd. Mark, lag bei Kriegsende bei 18,6 Mrd. Mark und miindete 1923 in eine
Hyperinflation. Vgl. Statistisches Reichsamt (1925).

1% Fiir eine Erorterung der Kriegsfolgelasten vgl. Mura (1994), Seite 69; Holtfrerich (1980),
Seite 68ff. und 136ff.; Born (1983), Seite 41ff.
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Erst im Jahr 1925, ein Jahr nach der Stabilisierung der Mark,'*> konnten die
privaten Kreditbanken ihre Bilanzen konsolidieren und nachhaltige Verbesse-
rungen erzielen. Sie verstdrkten die Finanzierung der Industrie und auch das
Auslandsgeschift erfuhr eine erste Wiederbelebung, jedoch waren sie mit
Kostenproblemen konfrontiert. Diese resultierten aus der sprunghaften Aus-
dehnung aufgrund der Inflation, dem grofen Filialnetz, welches erst kurze
Zeit zuvor errichtet worden war, und der Abldsung des eigentlichen Bankge-
schéfts durch wenig lukratives Effektengeschéft und wurden verschérft durch
den wettbewerbsbedingten Margenverfall. Geschiftliche Neuerungen gab es

in dieser Zeit kaum,126

allerdings kam es 1929 zu fiir die weitere Bankenge-
schichte bedeutenden Zusammenschliissen: Die Deutsche Bank fusionierte
mit der Disconto-Gesellschaft, die Commerz- und Privat-Bank mit der Mittel-

deutschen Creditbank.'?’

3.1.3.2.2 Weltwirtschafts- und Bankenkrise und gesetzgeberische Konsequen-
zen

Bereits kurze Zeit nach Beruhigung der Lage weitete sich die von den USA
ausgehende Wirtschaftskrise, die 1929 mit dem Borsencrash in New York
begonnen hatte, — begiinstigt durch Kapitalflucht und die deutsche Steuerpo-
litik — auch auf Deutschland aus. Dies fiihrte dazu, dass immer mehr Unter-
nehmen nicht mehr in der Lage waren, die Zins- und Tilgungsverpflichtungen
aus ihren Krediten zu erfiillen, da sie zum einen eine zu gro3e Produktionska-
pazitit, zum anderen eine Schuldenlast, die nur in konjunkturell starken Zei-

ten tragbar war, aufwiesen.'*®

Als Konsequenz wandelten die Banken einen
beachtlichen Teil der Kreditbeziehungen in Kapitalbeteiligungen um, was im
weiteren Verlauf der Krise dazu beitrug, dass die Banken den in Liquiditéts-
schwierigkeiten geratenen Kunden mit neuen Krediten, mit geringer Aussicht
auf eine regelmifige Tilgung, zur Seite standen. So ergriff die Wirtschaftskri-

se im Jahr 1931 auch die Banken, die problemerschwerend vor dem Hinter-

125 Im November 1923 wurde die Rentenmark als Ubergangswihrung zur Stabilisierung der
Inflation eingefiihrt, welche im August 1924 durch die Reichsmark abgeldst wurde.

126 Als nennenswerte Neuerung ist lediglich die Einfiihrung des Sparkontos durch die GroB-
banken im Jahr 1928 zu nennen, womit diese — wenn auch verzdgert — auf den Einstieg
der Sparkassen und Kreditgenossenschaften in das Bankgeschéft als Universalbanken rea-
gierten, der durch die Ausweitung von deren Rechten moglich geworden war. Vgl. Walb
(1933), Seite 148.

127 Vgl. Pohl (1982b), Seite 350ff.
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grund des massiven Wettbewerbs eine inaddquate Kreditvergabepolitik — im
Widerspruch stehend zu eingehender Priifung und ausreichenden Sicherheiten
— betrieben hatten. Eine Vielzahl von Instituten hatte massive Liquidititspro-
bleme. Im Juli 1931 musste die Darmstidter und Nationalbank (Danatbank) —
die damals zweitgroBte Bank Deutschlands — ihre Zahlungen einstellen.'”’
Aufgrund enger vertraglicher Verbindungen der Dresdner Bank zu ebendieser
verloren die Anleger auch zu ihr und in zunehmendem Maf3e zu Banken im

Allgemeinen das Vertrauen.

Im Zuge der Eskalation der Krise riefen die Auslandsglaubiger ihre kurzfristi-
gen Kredite zuriick und die inldndischen Einleger zogen ihre Gelder bei den
Banken ab. Als schlieBlich alle Berliner Banken nur noch ein Fiinftel der ge-
forderten Einlagen auszahlen konnten, griff die Reichsregierung ein: Sie
schloss durch die Verordnung des Reichsprdsidenten iiber Bankfeiertage vom
13. Juli 1931"° zur Uberwindung der Bankenkrise infolge des Bank-Runs alle
Bankschalter fiir zwei Tage, um so den Zugang zu den Konten zu unterbin-
den.”’! Durch die Griindung der Akzept- und Garantiebank AG durch die
GroBbanken und die groten Provinzbanken am 25. Juli auf Initiative der Re-
gierung, die zugleich vierzig Prozent des Aktienkapitals sowie die Biirgschaft
fiir die nicht eingezahlten Kapitalbeteiligungen iibernommen hatte,'** gelang
die Eindimmung der Krise. Den Kreditinstituten, darunter auch zahlreiche
Institute des Sparkassensektors, wurde Liquiditdt durch neue Kredite zur Ver-
fiigung gestellt, so dass die Bankinstitute das nétige Vertrauen — als Voraus-
setzung fiir den Erhalt von Kundeneinlagen — zuriickgewinnen und die Liqui-

dititskrise iiberwinden konnten.'*?

Aus dieser schwerwiegenden Krisensituation resultierten fiir das deutsche

Bankenwesen maf3gebliche Verdnderungen in den rechtlichen Rahmenbedin-

128 ygl. Pohl (1982b), Seite 358ff.

129" Ausschlaggebend fiir die SchlieBung der Danatbank waren hohe Verluste im Kreditge-
schift nach dem Konkurs des Textilkonzerns Nordwolle. Vgl. Born (1983), Seite 115ff.

%% Siehe RGBI. 1931 I, Nr. 30, Seite 361.

! Dabei iibernahm die Regierung fiir die Einlagen der Danatbank die Garantie. Zudem
stellte sie der Dresdner Bank 300 Millionen Reichsmark zur Verfiigung, um deren Kapi-
talbasis zu stiarken und so das System zu stabilisieren. Vgl. Born (1983), Seite 97{f.; Liike
(1958), Seite 293ff.

132 vgl. Pohl (1982b), Seite 379.

133 Vgl. Born (1967), Seite 118; Pohl (1974), Seite 928fF.
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gungen, die sich nicht nur auf die weitere Entwicklung nachhaltig ausgewirkt
haben, sondern dariiber hinaus teilweise in ihren Grundprinzipien bis in die
Gegenwart Giiltigkeit besitzen. So legte die Verordnung des Reichsprdsiden-
ten tiber Aktienrecht, Bankenaufsicht und iiber Steueramnestie vom Septem-
ber 1931 mit der erstmaligen Einfiihrung einer beobachtenden Bankenaufsicht
die Grundlage fiir eine einheitliche staatliche Aufsicht iiber sdmtliche Insti-
tutsgruppen.'** Auf Basis des Berichts des nach der Bankenkrise eingesetzten
Untersuchungsausschusses'*” wurde dariiber hinaus das Reichsgesetz iiber das
Kreditwesen vom 5. Dezember 1934 erlassen, welches die Méngel, die den
Ausbruch der Bankenkrise ermdglicht hatten, fiir die Zukunft beheben sollte
und die allgemeine, kodifizierte Aufsicht begriindete. Die Einfithrung des
Aufsichtsamts fiir das Kreditwesen und die Einbindung der Notenbank in die
Bankenaufsicht sind nur zwei Beispiele flir die langfristige Wirkung des
KWG. In dieser Zeit ebenfalls vorgetragene Uberlegungen zur Verstaatli-
chung der Banken fanden aufgrund des Fehlens von Hinweisen auf struktu-
relle Defekte keine Umsetzung.'*® Eine weitere Anordnung des Reiches aus
dem Jahr 1932 — ebenfalls als Folge der Bankenkrise — trug mit dem Zwangs-
zusammenschluss der Dresdner Bank mit der Darmstédter und Nationalbank
und der Commerz- und Privat-Bank mit dem Barmer Bankverein zur Heraus-
bildung der bekannten Struktur im Bereich der Grof3banken bei: Es entstand

die mit Unterbrechungen bis 1998 bestehende Dreier-Konstellation von Deut-

34 ygl. RGBI. 1931 I, Nr. 63, Seite 501ff. Bis zu diesem Zeitpunkt waren nur einzelne
Gruppen — so z. B. die o6ffentlich-rechtlichen Sparkassen in PreuB3en — oder spezielle
Bankgeschifte aufsichtlichen Regeln unterworfen. Fiir alle anderen Institute und Ge-
schiftsbereiche herrschte bis dahin im Wesentlichen der Grundsatz der Gewerbefreiheit.
Neben den hinsichtlich langfristiger Wirkung zentralen, im Text erlduterten MaBnahmen
gab es weitere Verordnungen mit dem Ziel der Stabilisierung. So wurde durch die Ver-
ordnung iiber eine Griindungssperre fiir Kreditinstitute vom 4. September 1934 die Griin-
dung von weiteren Kreditinstituten und Zweigstellen im Inland verboten, um dem massi-
ven Wettbewerb entgegenzuwirken. Vgl. RGBI. 1934 I, Nr. 102, Seite 815; Pohl (1986),
Seite 94. Die Hohe von Soll- und Habenzinsen wurde geregelt durch die Vierte Verord-
nung des Reichsprdsidenten zur Sicherung von Wirtschaft und Finanzen und zum Schutz
des inneren Friedens vom 8. Dezember 1931. Sie sah vor, dass die ausgehandelten Ver-
einbarungen der Spitzenverbédnde iiber die Hohe der fiir die hereingenommenen Gelder zu
gewihrenden Zinsen und iiber die Berechnung der Zinsen bei der Weitergabe der Gelder
an Dritte vom Reichskommissar gebilligt werden mussten. Vgl. RGBI. 1931 I, Nr. 79,
Seite 702; Schneider (1984), Seite 89; Béhre (1982), Seite 24.

Die nationalsozialistische Regierung hatte im Juni 1933 die Bankenenquéte eingesetzt, in
der sich Vertreter der Reichsbank, der Ministerien, der Wissenschaft und des Bankgewer-
bes unter Hinzuziehung von Sachverstdndigen iiber geeignete Maflnahmen zur Behebung
der Mingel und zur Verhinderung einer nochmaligen Bankenkrise beraten sollten. Sieche
hierzu Wandel (1983), Seite 150.

136 y/g]. Born (1983), Seite 124ff., Pohl (1986), Seite 95.
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sche Bank, Dresdner Bank und Commerzbank — Letztere nahm den Namen

erst 1941 an."’

3.1.3.2.3 Die Banken unter dem Diktat des Nationalsozialismus

Zum wiederholten Male war die Normalisierung der Geschiftstétigkeit nicht
von langer Dauer: Der Machtergreifung durch die Nationalsozialisten folgte
eine grundlegende Entfremdung der von den Banken zu erfiillenden Funktio-
nen. Das Regime machte sie zu Instrumenten einer im Wesentlichen ge-
rduschlosen, im Sinne einer von den Biirgern nicht wahrgenommenen, weil
iiber die Finanzinstitute erfolgenden, Finanzierung seiner Vorhaben. Damit
wurden die Banken — entsprechend den Interessen der Diktatur — zu Geld- und
Kreditsammelstellen fiir die Riistungsindustrie.'*® Dies erfolgte durch die Be-
schneidung der Freiheiten hinsichtlich Anlagealternativen, die die Banken
gewissermallen zur Investition in die gewiinschten Anlagen zwang, und so die
Kreditaufnahme iiber die Banken — ohne direkten Riickgriff auf das Sparpo-

tential der Bevolkerung — moglich machte. '’

Die Beschneidung des Bankwesens wiahrend der Zeit des Nationalsozialismus
zeigt sich in einer Vielzahl von Gesetzen. So wurde beispielsweise im Februar
1935 unter Umgehung des Reichstages das Kreditermdchtigungsgesetz erlas-
sen, das den Reichsfinanzminister erméchtigte, tiber den Kreditweg Mittel zu
beschaffen, deren Hohe der Reichskanzler auf Antrag des Reichfinanzmini-
sters bestimmte. Auch erlief die Regierung ein Gesetz iiber eine ZinsermafBi-
gung bei Offentlichen Anleihen und senkte im April 1935 auf Basis dieses
Gesetzes die Verzinsung der Schuldverschreibungen der 6ffentlichen Korper-
schaften bei den Kreditinstituten von sechs Prozent auf 4,5 Prozent, um die
offentliche Hand zu entlasten. Ende 1935 erlangte die Reichsbank durch Ent-
zug des Notenausgaberechts fiir die Privatnotenbanken das Notenausgabemo-
nopol, in dessen Folge Ende 1936 den Banknoten der Privatnotenbanken die

Giiltigkeit entzogen wurde. Zahlreiche weitere Regelungen folgten.'*’

37 Vgl. Born (1983), Seite 135ff.

138 Vgl. Ashauer (1983), Seite 291ff.; Wandel (1983), Seite 186.

139 Vgl. Hansmeier / Caesar (1976), Seite 403f.; Wandel (1983), Seite 186.

%S0 wurde die Anzahl der deutschen Borsen von 22 auf neun reduziert, ab April 1938
mussten jlidische Vermdgen iiber 5.000 Reichsmark gemeldet werden und im Juli wurden
die noch umlaufenden Reichsgoldmiinzen aufler Kurs gesetzt. Im August folgte ein Hy-
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Die unmittelbare finanzielle Kriegsvorbereitung begann mit dem Gesetz iiber
die Deutsche Reichsbank im Juli 1939. Dieses entzog der Reichsbank ihre
Unabhingigkeit, unterstellte sie dem Fiihrer und Reichskanzler'*' und legte
fest, dass sie ,,...nach den Weisungen und unter der Aufsicht des Fiihrers und
Reichskanzlers von dem Prdsidenten der Deutschen Reichsbank und den iib-
rigen Mitgliedern des Reichsbankdirektoriums geleitet und verwaltet“'** wur-
de. Durch mehrere Verordnungen wurden Aufsichtsinstanzen aufgeldst und
deren Aufgaben auf den Reichswirtschaftsminister iibertragen. Auf diesem
Weg wurden alle wesentlichen, die Staatsfinanzierung einengenden Faktoren
beseitigt.'* Das Bankwesen hatte in dieser Epoche — trotz voriibergehender
Expansion in den besetzten Gebieten — folglich keine Moglichkeit der Eigeni-
nitiative und Weiterentwicklung.'** Insoweit iiberhaupt von einer Entwick-
lung gesprochen werden kann, so ist dies eine auf die Rassenpolitik und Ari-
sierung der jiidischen Unternehmen zuriickzufiihrende Konzentrationsent-
wicklung. Diese betraf im Bereich der Banken vor allem die Privatbankiers
und fiihrte zu einem erheblichen Riickgang in deren Zahl. Wéahrend im Jahr
1925 noch 1.406 Privatbankiers in Deutschland existierten, sank die Zahl bis
1942 auf 491.'%

3.1.3.3 Die Entwicklung der privaten Kreditbanken nach dem
Zweiten Weltkrieg

3.1.3.3.1 Rahmenbedingungen

Fiir das Verstindnis der Entwicklung der privaten Kreditbanken nach dem
Zweiten Weltkrieg ist die Berilicksichtigung von Gegebenheiten und zumin-
dest einigen zentralen Mallnahmen unter Fiithrung der Besatzungsméchte Vor-
aussetzung, die libergeordneter, allgemeinerer Natur sind. Diese besitzen auch

fiir die spéteren Ausfiihrungen zu Sparkassen und Kreditgenossenschaften

pothekensperrgesetz und im September eine Novelle zur Bankenaufsicht. Vgl. Wandel
(1983), Seite 168ft.

141 vgl. Gesetz iiber die Deutsche Reichsbank, § 1.

142 Sjehe Gesetz iiber die Deutsche Reichsbank, § 3, Absatz 1.

143 ygl. Wandel (1983), Seite 172f.

144 ygl. Wolffsohn (1977), Seite 54ff.

145 ygl. Deutsche Bundesbank (1976), Seite 118f. Meist wandte sich das jiidische Bankhaus,
héaufig aufgrund des in der Bevolkerung geschiirten Boykotts in wirtschaftlichen Schwie-
rigkeiten befindlich, im Zuge der Arisierung an eine der Grof3banken, die das Bankhaus
dann mit dessen Angestellten tibernahm.
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Relevanz und werden der weiteren chronologischen Betrachtung der Instituts-

gruppe der privaten Kreditbanken im Folgenden vorangestellt.

Nachdem sich die Situation aller Banken gegen Ende des Zweiten Weltkrie-
ges bis zur Unmoglichkeit der Abwicklung von Bankgeschéften zugespitzt
hatte, brach im April 1945 mit dem Bankenwesen auch die Wirtschaftsorgani-
sation zusammen. Das Ende des Zweiten Weltkrieges fiihrte fiir alle Sparten
der Kreditwirtschaft zundchst zum Stillstand. In Berlin wurde sdmtlichen
Bankhdusern — und damit neben Privat- und Aktienbanken auch Sparkassen
und Genossenschaftsbanken — durch die Militdrregierung die Fortfiihrung
ihrer Geschifte untersagt.'*® Zusitzlich wurden im sowjetisch besetzten Teil
Deutschlands alle Bank- und Sparguthaben blockiert, der Bevolkerung ver-
blieb lediglich das vorhandene Bargeld. Die weitere Entwicklung des Bank-
wesens in Deutschland lag zunéchst in den verschiedenen Teilen des Landes

in der Entscheidungsgewalt der Besatzungsmichte.

Mitentscheidend fiir die positive Entwicklung der deutschen Volkswirtschaft
nach dem Zweiten Weltkrieg war die Unterstlitzung der vom Krieg betroffe-
nen europdischen Lander gemiB des Marshallplans. Zusitzlich zur Bedeutung
fiir die Wirtschaft resultierte aus ihm 1948 die Griindung der Kreditanstalt fiir

147 \Weitere MaBnahmen

Wiederaufbau zur Verteilung von Fordergeldern.
zentraler Wichtigkeit zur Stabilisierung von Gesellschaft und Wirtschaft —
und damit auch fiir die Entwicklung der Banken — waren die innerhalb der
folgenden fiinf Jahre von den drei Militdrregierungen durchgefiihrte Wah-
rungsreform sowie die Schaffung des Grundgesetzes, die Griindung der Bun-
desrepublik Deutschland, die Errichtung der Europdischen Zahlungsunion und

die Regelung deutscher Auslandsschulden.'*®

Fiir die spitere Stabilitit des Bankensektors von grofler Bedeutung war die
Etablierung von Zentralinstituten. Nachdem zundchst die Aufgaben der

Reichsbank auf in jedem Land der Besatzungszonen neu errichtete Landes-

146 Davon waren auch die Reichsbank, die Zentralen der GroBbanken, die Girozentrale —
Deutsche Kommunalbank, der Deutsche Sparkassen- und Giroverband und die Deutsche
Zentralgenossenschaftskasse betroffen.

"7'Vgl. Pohl (1973), Seite 21.

¥ vgl. BGBI. 1992 1, Seite 1783; Pohl (1983), Seite 219ff.
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zentralbanken iibergingen,'*’ folgte im Mirz 1948 die Errichtung der Bank
deutscher Lander als Zentralbank der amerikanischen und englischen Zone —
auch die franzosische Zone schloss sich spdter riickwirkend an — mit dem
Ziel, eine Koordination der Geldpolitik dieser Landeszentralbanken zu errei-
chen, die deutsche Wéhrung zu sichern und das Bankensystem zu lenken und
zu liberwachen. Auch wurde nach dem Vorbild des amerikanischen Federal
Reserve System die Mindestreserve — erstmalig im deutschen Bankensystem —

eingefiihrt."’

Im August 1957 wurde die Bank deutscher Lander — welcher es
seit ihrer Griindung gelungen war, die Stabilitit der Deutschen Mark mit den
ihr zur Verfiigung stehenden Mitteln des Diskontsatzes, der Offenmarktpolitik
und der Mindestreserve zu erhalten —, mit den Landeszentralbanken und der
Berliner Zentralbank durch das Gesetz iiber die Deutsche Bundesbank ver-

schmolzen und durch die Deutsche Bundesbank abgeldst."!

3.1.3.3.2 Die Grofsbanken nach dem Zweiten Weltkrieg

Die Entwicklung der Grofbanken nach dem Zweiten Weltkrieg ist durch ei-
nen Weg der De- und spiteren Rekonzentration gekennzeichnet. So wurden
die besagten drei Grof3banken von der amerikanischen Militirregierung im
Mai 1947 zunichst in 20 einzelne, nach Bundesldndern gegliederte Institute

zerteilt.'>?

Mit dem Gesetz iiber den Niederlassungsbereich von Kreditinsti-
tuten wurde die rechtliche Situation im Mérz 1952 allerdings modifiziert, und
die Zusammenfassung der Teilinstitute der ehemaligen Grof3banken in jeweils
drei Nachfolgeinstitute moglich.'””® Mit dem Gesetz zur Aufhebung der Be-
schrinkung des Niederlassungsbereichs von Kreditinstituten vom 24. Dezem-

ber 1956 konnten diese sich wieder zu jeweils einem einzigen Kreditinstitut

149V gl. Pohl (1983), Seite 224f.

130 ygl. Méller (1976), Seite 453f.

1yl BGBL. 1957 1, Seite 745; Pohl (1983), Seite 227ff.

132 per Gesetz Nr. 57 vom 6. Mai 1947. Die neu bestellten Verwalter mussten im Zuge dieser
MaBnahme die Firmennamen so dndern, dass der neue Name in keiner Weise auf den frii-
heren Bezug nahm. Franzosische und englische Zone schlossen sich diesem Gesetz an.
Die Deutsche Bank wurde in zehn, die Dresdner Bank in elf und die Commerzbank in
neun Einzelinstitute aufgeteilt. Vgl. Pohl (1982b), Seite 434f.

Die drei Nachfolgeinstitute mit Hauptsitz in Hamburg, Diisseldorf und Miinchen bzw.
Frankfurt waren fiir die Deutsche Bank die Norddeutsche Bank AG, die Rheinisch-
Westfalische Bank AG und die Siiddeutsche Bank AG; fiir die Dresdner Bank die Ham-
burger Kreditbank, die Rhein-Ruhr-Bank AG und die Rhein-Main-Bank AG; fiir die
Commerzbank die Commerz- und Disconto-Bank AG, der Bankverein Westdeutschland
AG und die Commerz- und Creditbank AG. Vgl. BGBI. 1952 I, Nr. 15 vom 31. Mérz
1952, Seite 217ff.

153



3 Die historische Entwicklung des deutschen Universalbankensystems 58

vereinigen, worauthin in den Hauptversammlungen im April 1957 die Ver-
schmelzung der drei Nachfolgeinstitute der Deutschen Bank zu einem ein-
heitlichen Institut mit dem Namen Deutsche Bank Aktiengesellschaft mit Sitz
in Frankfurt am Main beschlossen wurde. Die Fusion der Dresdner Bank
wurde im Mai 1957 riickwirkend zum 1. Januar 1957 beschlossen, die Com-

merzbank folgte im Oktober 1958."**

Nach Abschluss des Rezentralisierungsprozesses gingen die GroBbanken —
die infolge der Zerschlagung aufgrund ihrer geringen Grofe und beschrénkten
Arbeitsgebiete, welche den Risikoausgleich stark beeintrdchtigten, zunichst

, o 155
kaum iiberlebensfdhig gewesen waren

— im Zuge eines ersten Schrittes der
vertikalen Konzentrationsbewegung Mehrheitsbeteiligungen an den damals
bestehenden 15 Hypothekenbanken ein und weiteten so ihre Produktpalette
aus; ein Weg, das Kreditwesengesetz, welches den Geschéftsbanken die un-
mittelbare Betdtigung im langfristigen Realkreditgeschift untersagte, zu um-

gehen und so in diesem attraktiven Bereich titig zu werden.'>

Mit der allgemeinen Einfiihrung der bargeldlosen Lohn- und Gehaltszahlung,
die die Beziehung zwischen Kunde und Kreditinstitut grundlegend verénderte,
erfolgte im Laufe der sechziger Jahre eine weitere grundlegende Ausweitung
des Tatigkeitsbereichs, diesmal mit Blick auf den personellen Wirkungsbe-
reich: Der Einstieg ins Privatkundengeschift.'”’ Zwar wurde der Einstieg in
dieses von den Sparkassen und Kreditgenossenschaften dominierte Geschéfts-
feld anfénglich mit Blick auf das geringe Geschéiftsvolumen pro Kunde teil-

weise abgelehnt,®

es entwickelte sich jedoch im Laufe der siebziger und
achtziger Jahre mit dem steigenden Anteil der Einkommen aus abhingiger

Beschiftigung am Nationaleinkommen und dem damit verbundenen Bedarf

1% vgl. BGBI. 1956 I, Nr. 54 vom 29. Dezember 1956.

133 Viele Geschifte konnten angesichts der verinderten Umstinde nur eingeschrinkt bzw.
unter erhohtem Kostenaufwand betrieben werden, darunter insbesondere kapitalmarktnahe
Geschifte und Auslandsgeschéft.

13 Vgl. Pohl (1986), Seite 115f., auch fiir eine erlduterte Aufstellung der Beteiligungen von
GroBbanken an Hypothekenbanken.

157 Mit diesem Schritt zur ErschlieBung neuer, bislang den Sparkassen und Genossenschafts-
banken iiberlassener Kundenschichten er6ffneten die Privatbanken den Systemwettbewerb
zwischen den Institutsgruppen. Dieser fiihrte zu sinkenden Gewinnen und als wettbe-
werbslogische Konsequenz zur Ubernahme auch besonders risikoreicher Geschiifte.

'¥ Das Privatkundengeschift wurde anfangs teilweise als Kleingdrtner-Geschift belichelt.
Siche Pohl (1986), Seite 118.
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an differenzierten Bankdienstleistungen zu einem wichtigen Geschiftsbereich
der Aktienbanken."® Das Girokonto wurde mit zunchmendem Wirken des
Marktmechanismus fiir die gesamte Kreditwirtschaft durch Aufhebung der
Zinsverordnung und AuBerkraftsetzung des Wettbewerbsabkommens zum
zentralen Element im Wettbewerb um den privaten Kunden, nahm es doch
bereits damals eine Schliisselrolle fiir alle anderen Geschiftsbereiche ein.'®
Im Zuge dieser Entwicklung in Richtung Privatkunde wuchs das Filialnetz der
Groflbanken vom Ende der flinfziger bis Mitte der achtziger Jahre des 20.

Jahrhunderts auf die vierfache Grofe an.'®!

Auch intensivierten die Grofbanken — Deutsche Bank, Commerzbank und
Dresdner Bank —, aber auch weitere liberregional titige Aktienbanken wie
Bayerische Hypotheken- und Wechselbank und Berliner Handels- und Frank-
furter Bank, das Auslandsgeschéft. Hierfiir gingen sie in den sechziger Jahren
im europdischen Raum Interessengemeinschaften mit anderen Banken ein und
verstirkten ab Anfang der siebziger Jahre den Ausbau ihrer Auslandsfilia-

162
len.'

Mit Blick auf die historische Entwicklung der groBen Aktienbanken kann
damit einerseits die Konstanz der Rolle von Finanzdienstleistern fiir — im
Zeitverlauf insbesondere groe — Unternehmen attestiert werden, fiir deren
Entwicklung die stetige Ausweitung des Dienstleistungsangebots iliber die
Zeit hinweg begiinstigende Bedingungen geschaffen hat. Andererseits ist hin-
sichtlich des Wirkungsbereichs iiber die Zeit eine deutliche Ausweitung zu
erkennen, die in wachsender Konkurrenz mit Instituten urspriinglich unter-

schiedlicher Geschiftstitigkeit resultierte.

' Diese Entwicklung wurde durch staatliche FérdermaBnahmen wie das Vermogensbil-
dungsgesetz, das Sparpramiengesetz und Einkommensteuervergiinstigungen begiinstigt.
Vgl. Pohl (1986), Seite 119. Zur Entwicklung der Spareinlagen von 1959 bis 1983 siche
z.B. Deutsche Bank (1984), Seite 14.

10 ygl. Pohl (1986), Seite 118ff.

11 Zum Ausbau des Privatkundengeschifts siche auch Tilly (1993), Seite 331.

12 Die sogenannten Interessengemeinschaften waren Gesellschaften biirgerlichen Rechts, die
eine Verwaltungs- und Gewinngemeinschaft anstrebten. Vgl. Pohl (1982b), Seite 473f.
Eine Ubersicht iiber die Auslandsaktivititen findet sich in Steuber (1974), Seite 140ff. So
hatte sich beispielsweise die Bank fiir Handel und Industrie bereits in den fiinfziger und
sechziger Jahren des 19. Jahrhunderts in New York und Wien durch Beteiligungen an
weiteren Bankhiusern aufgestellt.
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3.1.3.3.3 Die Privatbankiers nach dem Zweiten Weltkrieg

Im Bereich der Privatbankiers fiihrte das Ende des Nationalsozialismus nur
kurzzeitig zu steigenden Institutszahlen. Stiegen diese von 148 im Jahr 1949
nochmals auf 222 im Jahr 1956 an, so gingen sie bis 1970 kontinuierlich bis
auf 170 zuriick. Ende 1980 existierten nur noch 81 Privatbankiers mit einem
Geschiftsvolumen von 35 Mrd. DM, was einem Marktanteil von nur noch
1,49 Prozent entsprach.'® Die meisten der in dieser Zeit ausgeschiedenen
Privatbankiers hatten sich GroB3- oder Regionalbanken anschliefen miissen,
hatten sie doch die benédtigten Kreditvolumina der wachsenden GroBkund-
schaft nicht langer bedienen konnen und waren folglich aufgrund der histo-
risch hdufig starken Fokussierung auf diesen Kundenkreis zur Aufgabe als
Einzelinstitut gezwungen gewesen; einige hatte Missmanagement zum Aus-
scheiden gefiihrt, wie beispielsweise das Privatbankhaus Herstatt, das betrii-
gerische Devisenspekulationen betrieben hatte, oder das Bankhaus Schroder,
Miinchmeyer, Hengst & Co., das durch iibersteigerte Aktivititen im Nicht-
bankenbereich in erhebliche Schwierigkeiten geraten war.'®* Die am Markt
verbliebenen Institute bedienten in zunehmendem Mal} Bereiche abseits der

urspriinglichen Finanzierung unternehmerischer Tatigkeit.

3.1.3.3.4 Regionalbanken und sonstige Kreditbanken nach dem Zweiten Welt-
krieg

Die Zahl der der heterogenen Gruppe der Regionalbanken und sonstigen Kre-
ditbanken angehorenden Institute ist im Zeitverlauf relativ konstant geblieben,
ihr Filialnetz hingegen stark gewachsen: Existierten im Jahr 1957 96 Institute
mit 1.020 Zweigstellen, waren es im Jahr 1980 101 Institute mit 2.465 Zweig-
stellen.'® Entsprechend ihrer Heterogenitit ist ihre Geschiftstitigkeit nicht
zusammenfassend zu beschreiben. Kennzeichnend fiir die Gruppe ist jedoch
eine hohe strukturelle Variabilitdt. So schlossen sich im Januar 1970 Berliner
Handels-Gesellschaft und Frankfurter Bank zur Berliner Handels- und Frank-
furter Bank (BHF-Bank) zusammen.'®® Neben ihr gelang es der Bayerischen

Vereinsbank, der Bayerischen Hypothekenbank und der Bayerischen Hypo-

1 ygl. Deutsche Bundesbank (1961a), Seite 72; Deutsche Bundesbank (1971), Seite 24*;
Deutsche Bundesbank (1981), Seite 28%*.

'%4'vgl. Pohl (1986), Seite 111ff.

19 yg]. Deutsche Bundesbank (1981), Seite 41*.

1 y/g]. Pohl (1986), Seite 114.
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theken- und Wechselbank, durch Fusionen und Ubernahmen von Privatban-
kiers und anderen regionalen Banken ihr Einflussgebiet iiber die regionalen

. 16
Grenzen auszuweiten.'®’

Mit der Bayerischen Hypo- und Vereinsbank AG
ging im Jahr 1998 die gemessen an der Bilanzsumme damals zweitgrofte

Bank Deutschlands aus dieser Gruppe hervor.'®®

3.2 Sparkassen: von der gemeinniitzigen Ildee zur
Universalbank

3.2.1 Die Anfange des Sparkassenwesens

Erste Gedanken zur Griindung von Sparkassen sind bereits fiir das 17. Jahr-
hundert belegt. Der Franzose Hugues Delestre veroffentlichte 1611 seine
Schrift Le Premier Plan du Mont consacré a Dieu, in der er die Errichtung
von Sparkassen fiir Diener und Lohnarbeiter anregte. Diese Sparkassen soll-
ten auch der unteren Bevdlkerungsschicht wie Tagelohnern und Handwerks-
gesellen eine Moglichkeit zur Ersparnisbildung bieten. Doch Delestres Plan

fand zunichst keine Umsetzung.'®’

In Hamburg wurde 1778 mit der sogenannten Ersparungsklasse der Allgemei-
nen Versorgungsanstalt der Gedanke Delestres fiir die Praxis aufgegriffen und
die erste deutsche Sparkasse — als deren Vorldufer die bereits seit dem 17. und
18. Jahrhundert bestehenden Leihhduser und Waisenkassen gelten'”® — von
der Patriotischen Gesellschaft gegriindet.'”' Ziel war es urspriinglich, durch
die Forderung der finanziellen Vorsorge die Armut der unteren Bevolkerungs-
schichten der Region, die keinen Zugang zu den Privatbanken hatten, einzu-

. 172
dimmen.'’

Die erste kommunale Sparkasse entstand 1801 mit der Spar- und
Leihkasse Gottingen. Die Verwendung der hereingenommenen Mittel war in

der frithen Phase der Sparkassenentwicklung durch behdrdliche Verordnun-

17 Vgl. Pohl (1983), Seite 242ff.

18 Nzhere Informationen zur Fusion von Bayerischer Hypotheken- und Wechsel-Bank AG
mit der Bayerischen Vereinsbank AG sind im Internet verfiigbar; siche (Online 1).

19 vgl. Ashauer / Mura (1982), Seite 259; Trende (1957), Seite 3ff.

170 ygl. Jachmich (1995), Seite 7.

1 ygl. Mura (1995), Seite 78. In diversen anderen Literaturquellen, wie beispielsweise
Donges et al. (2001), Seite 29, ist auch der Begriff Ersparungskasse zu finden.

172 ygl. Reinbrecht (o. J.), Seite 8.
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gen streng restringiert,'” erst im weiteren Verlauf — etwa ab der Mitte des 19.
Jahrhunderts — durften die hereingenommenen Mittel in Form von Krediten
fiir die mittelstdndischen Gewerbetreibenden fiir die wirtschaftliche Entwick-

lung in den jeweiligen Regionen eingesetzt werden.

3.2.2 Sparkassen im 19. Jahrhundert: Expansion, Entwicklung
des rechtlichen Rahmens und Verbandsgriindung

3.2.2.1 Erste Griindungswelle

Ab 1815 kam es infolge der Stein-Hardenbergschen Reformen — die die Ab-
kehr von feudalen Gesellschafts- und Herrschaftsformen, die Befreiung der
Bauern von der Lehnsherrschaft, die Schaffung der Gewerbefreiheit und der
Freiheit und Gleichheit eines jeden Biirgers zum Inhalt hatten —, sowie dem
Ende der napoleonischen Herrschaft und dem Abschluss der Friedensvertrége,
zu einer intensiven Griindungsphase insbesondere kommunaler Sparkassen.
Bis 1830 — und damit innerhalb von 15 Jahren — entstanden 154 Sparkassen,
deren Trager zum groften Teil Stddte, seltener Vereine, Stiftungen oder auch

. 174
Einzelpersonen waren.

Kam es mit dem Beginn der Industrialisierung zu
einer Griindungswelle von Gemeinde- und Stadtsparkassen,'” so wurden ab
1840, um die Landbevolkerung nicht von der Mdglichkeit der Geldanlage

auszuschlieBen, vermehrt Kreissparkassen geschaffen.

Bei den friihen Sparkassen sind in den Grundsitzen weitgehende Uberein-
stimmungen, im konkreten Geschéft aber durchaus auch Unterschiede festzu-
stellen. So verfolgten die Sparkassen iibereinstimmend Forderziele zugunsten
unterer Bevdlkerungsschichten und waren nicht auf Gewinnmaximierung,
wohl aber auf Kostendeckung ausgerichtet. Vor dem Hintergrund des Forder-
gedankens erscheint es iiberraschend, dass die strikte Eingrenzung der Spa-
rergruppen auf drmere Bevolkerungskreise aus sozialpolitischen Gesichts-
punkten nur bei einem Viertel der Sparkassengriindungen bis 1825 zu finden

ist,'® so dass diese vor dem Hintergrund kostenbedingter Mindestgrenzen

' Die Anlagemdglichkeiten beschriinkten sich zu dieser Zeit auf ausschlieBlich sichere An-
lageformen wie Hypothekarkredite, Staatspapiere und Pfandbriefe. Vgl. Mura (1987),
Seite 27.

174 ygl. Pohl (1976), Seite 31; Pohl (1982), Seite 98f.

' Im Jahr 1836 existierten in Deutschland bereits 280 Sparkassen, von welchen etwa zwei
Drittel kommunale Sparkassen waren. Vgl. Pohl (1986), Seite 38; Pohl (1982), Seite 98.

176 vgl. Wysocki (1980), Seite 29.
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weniger als die Hilfte der Einlegergesamtheit ausmachten. Angehorige der
mittleren Schichten — selbstdndige Handwerker und Gewerbetreibende — wa-
ren folglich zentrale Kundengruppen.'”” Unterschiede gab es neben dem per-
sonellen Wirkungsbereich auch in anderer Hinsicht: Die Einlagen unterlagen
zwischen den Instituten in ithrer Hohe deutlich variierenden sowohl Mindest-
grenzen — welche zum Ausschluss der untersten Einkommensschichten mit
eng begrenzter Sparfahigkeit fiihrte — als auch Hochstgrenzen — diese wurden
aus Risikogesichtspunkten zur Absicherung gegen starke Liquidititsabfliisse
durch Einzelabhebungen und Schwierigkeiten bei der Anlage des eingelegten

178

Geldvermogens eingefiihrt. ™ Weitere Unterschiede bestanden beispielsweise

v q- .. . . . 179
beziiglich der Anlageformen sowie im organisatorischen Bereich.

3.2.2.2 Schaffung eines spezifischen Rechtsrahmens

Ein allgemeingiiltiger gesetzlicher Rahmen fiir die rasant Verbreitung finden-
den Sparkassen wurde zunichst nur in Preuen durch das Reglement, die Ein-
richtung des Sparkassenwesens betreffend im Dezember 1838 und in Bayern
durch die konigliche Verordnung die Grundbestimmungen der Sparkassen
betreffend im Juni 1843 etabliert.'™ Ersteres wurde spiter zum legislativen
Vorbild fiir das deutsche Sparkassenwesen und erhohte den staatlichen Ein-
fluss auf die kommunalen Sparkassen, fiir deren Errichtung, Organisation und
Geschiéftsbetrieb es ebenso allgemeine Grundsitze enthielt wie flir die — im

181 7 entral

Bankensektor damit erstmalig geschaffene — staatliche Aufsicht.
war die hinreichende Absicherung sowohl der Anleger als auch der Gemein-
den, die Sparkassen errichteten.'® Nach wie vor blieb es allerdings den Pro-

vinzen und Gemeinden iiberlassen, den gesetzlichen Rahmen je nach den ort-

"7 Vgl. Wysocki (1980), Seite 78f.

178 Vgl. Wysocki (1980), Seite 28.

7% Vgl. Jachmich (1995), Seite 8.

%0 Vgl. Knebel Doeberitz (2001), Seite 6; Pohl (1982), Seite 104 und 107.

181 Vgl. Mura (1995), Seite 79, Knebel Doeberitz (2001), Seite 48ff. Die Sparkassen unter-
standen der Kommunalaufsichtsbehorde, im Besonderen der Aufsicht des Oberprasiden-
ten, der liber die beantragte Sparkassengriindung entschied, sowie der betreffenden Pro-
vinzialregierung. Diese hatten das Recht, ZweckmaBigkeit und Ordnung des Betriebs zu
tiberpriifen, aulerordentliche Kassenrevisionen durchzufiihren und gegen Missbrauche
vorzugehen.

'82 ygl. Centralverein in PreuBen fiir das Wohl der arbeitenden Klassen (1864), Seite 170.
Hier wird das PreuBische Sparkassenreglement im Original wiedergegeben.
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lichen Bediirfnissen zu fiillen.'"® Aufgrund der schlechten wirtschaftlichen
Lage und der in vielen Statuten festgeschriebenen Einschrankungen beziiglich
der Geschiftstitigkeit — darunter Einhaltung des Regionalprinzips, Begren-
zungen in der Einlagenhdhe und Einschrinkung der Mittelverwendung auf
ausschlieBlich sichere Anlagen'®* — hatten die Sparkassen allerdings nur einen
eng begrenzten Handlungsspielraum.'® Hauptbereiche des Aktivgeschifts
waren anhaltend Hypothekarkredite sowie Anlagen in 6ffentlichen Titeln und

Pfandbriefen.

Die seitens der Sparkassen vergebenen Kredite dienten folglich hauptsédchlich
der Finanzierung des privaten Wohnungsbaus und landwirtschaftlicher Ge-
baude, der staatlichen Bautitigkeit und o6ffentlicher Investitionen.'*® Das
Staatskreditgeschéft im 19. Jahrhundert bewirkte den Fluss von Kapital aus
wachstumsschwachen Regionen in Gebiete, in denen eine Nachfrage danach
bestand."’ ... die regionalwirtschafiliche Funktion der Sparkassen muss
nach Wysocki ,,in einer ausgleichenden Leistung gesehen werden (...), in der
Ableitung von Uberschiissen und einer Verbesserung der Allokationsverhilt-
nisse “'**. Eben dieses Staatskreditgeschift bildet den Beitrag der Sparkassen
zur Industrialisierung: Die Finanzierung des Staatsbahnbaus, der ab den vier-
ziger Jahren des 19. Jahrhunderts — in Preuflen erst nach der Revolution
1848/49 — zunehmendes Gewicht erlangte, erfolgte mittels Staatsanleihen,
von denen betrichtliche Teile in den Portefeuilles der Sparkassen lagen.'®
Die entscheidende Leistung der Sparkassen in der Industrialisierung lisst sich

damit mit dem Begriff der Infrastrukturfinanzierung beschreiben, die bedeut-

18 val. Weber (1985), Seite 157; Ashauer (1991), Seite 94f.; Knebel Doeberitz (2001), Sei-

te 6.

Als Anlagemdglichkeiten fiir die Spareinlagen wurden Hypotheken, inldndische Staatspa-

piere, Pfandbriefe sowie ,,jede andere vollig sichere Art* genannt. Siehe Centralverein in

PreuBlen fiir das Wohl der arbeitenden Klassen (1864), Seite 173.

Die Statuten waren nicht gleichlautend, um den Sparkassen die Beriicksichtigung der

ortlichen Verhéltnisse zu ermdglichen, mussten allerdings gemif3 PreuBischem Sparkas-

senreglement von der Aufsichtsbehorde genehmigt werden. Auch wurde eine Uberein-

stimmung der Satzungen empfohlen und das Statut der Bielefelder Sparkasse bzw. spéter

das der Teltower Kreissparkasse aus dem Jahr 1873 als Mustersatzung nahegelegt. Vgl.

Knebel Doeberitz (2001), Seite 162.

18 Vgl. Mura (1995), Seite 79; Pohl (1982), Seite 104f.; Wysocki (1980), Seite 129.

187 Zentrale Einrichtungen des Geldausgleichs zwischen den Sparkassen sollten mit den Gi-
rozentralen erst Anfang des 20. Jahrhunderts entstehen.

'8 Siehe Wysocki (1980), Seite 140.

'8 v gl. Wysocki (1980), Seite 149.

184

185
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sam als Vorleistung wie auch als Ergdnzung industrieller Investitionen gewe-

sen 1ist.

3.2.2.3 Rechtliche Weiterentwicklung, zweite Griindungswelle
und Verbandsgriindung

Die Revolution von 1848 hatte auf die preuBlischen sowie die Mehrzahl der
anderen deutschen Sparkassen trotz umfangreicher Mittelabziige keine linger-
fristig negativen Auswirkungen. Durch Anderungen in den Statuten der Spar-
kassen insbesondere in groBeren Stddten — primir in Gestalt der Festlegung
von Kiindigungsfristen, um stiirmische Riickzahlungsforderungen einzudam-
men —, konnten sie sich der Situation anpassen und ihre Geschéftstatigkeit
aufrecht erhalten.'® Nur das bayerische Sparkassenwesen wurde von der Kri-
se schwerer getroffen, hatten die dortigen Sparkassen ihre Einlagen haupt-
sdchlich der Staatsschuldentilgungskasse zugefiihrt, die im Revolutionsjahr
ihrer Riickzahlungsverpflichtung der durch eine Vielzahl der Institute ge-
stellten Anspriiche nicht nachkommen konnte. Das Gesetz betreffend die Ver-
hdltnisse der Sparkassen und die bei der Staatsschuldentilgungsanstalt anlie-
genden Sparkassenkapitalien, erlassen im Juni 1848, ermédchtigte die Anstalt,
die Riickzahlungen an die Sparkassen einzustellen, so dass jene wiederum
ihre Riickzahlungsverpflichtungen nicht erfiillen konnten. Auch hier wurde
darauthin die Kiindigung des Sparkapitals an bestimmte Bedingungen ge-
kniipft, das Vertrauen in das bayerische Sparkassensystem war in den folgen-

den Jahren allerdings nachhaltig erschiittert.'"’

Einen entscheidenden Schritt in der Sparkassengeschichte stellt die Genehmi-
gung des regulidren Kreditgeschéfts und damit der Einstieg des Sektors in die
Mittelstandsfinanzierung dar, welche in Preulen 1856 erfolgte und sich posi-
tiv auf die Situation der mittelstaindischen Gewerbetreibenden und Handwer-

2 Der Nutzen auch fiir

ker in den Stddten wie auch auf dem Land auswirkte.
die ldndlichen Regionen wurde durch staatliche Bestrebungen zur Verdich-

tung des Sparkassennetzes insbesondere auf dem Lande verstdrkt, waren dort

1% ygl. Trende (1957), Seite 131ff.

I Der Vertrauensverlust wird an den relativ geringen Zuwachsraten in der Zahl der Einleger
wie auch dem Volumen der Einlagen deutlich sichtbar. Vgl. Hoffmann (1926), Seite 688;
Trende (1957), Seite 1644f.

192 vgl. Pohl (1982a), Seite 198.
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um die Mitte des 19. Jahrhunderts doch rund drei Viertel der Bevolkerung,
jedoch nur etwa zehn Prozent der Sparbiicher zu finden gewesen. Die Mobili-
sierung der Ersparnisse von der und die Kreditvergabe an die Landbevolke-
rung sollte liber Kreissparkassen erfolgen, von welchen geméll Erlass vom
Juli 1854 in jedem Landkreis mindestens eine geschaffen werden sollte.'”?
Dies fiihrte zu einem deutlichen Anwachsen der Sparkassengriindungen in
den Folgejahren,' welches erst mit dem Einsetzen des Konflikts zwischen
PreuBen und Osterreich endete, nach dem raschen Kriegsende jedoch wieder
einsetzte.'”> Wihrend sich die Anzahl der Sparkassen in PreuBen im Zuge
dieser Entwicklung von 471 im Jahr 1860 auf 932 im Jahr 1870 fast verdop-
pelte — was einem durchschnittlichen jahrlichen Hinzutreten von 46 Instituten
entspricht —, machte sich der Griinderboom nach 1870 im Sparkassenwesen
kaum mehr bemerkbar. Bis 1874 wuchs die Institutszahl noch um jéhrlich

durchschnittlich zehn Institute auf 983 an.'®

Nach der deutschen Einigung unter Preuflens Fiihrung im Jahr 1871 gab es
seitens der Sparkassen Bestrebungen zur Herausgabe eines damals innovati-
ven, das gesamte Deutsche Reich umfassend einheitlichen Sparkassengeset-
zes, da das preuBische Sparkassenreglement als veraltet und in zahlreichen
Staaten von zusétzlichen Regelungen, Musterstatuten und Normativbestim-
mungen iiberlastet galt; diese stieBen jedoch bei der preuBischen Regierung
auf Widerstand. Das preuBische Innenministerium erlieB im Oktober 1873
lediglich ein Zirkular, in dem den Oberpréisidenten der acht alten preuflischen
Provinzen das Statut der Sparkasse des Kreises Teltow, welches eine neue,
liberale Regelung des Aktivgeschéftes enthielt, zur Nachahmung bei der Ab-
anderung von Statuten oder bei der Neugriindung von Sparkassen empfohlen

wurde.'”’

'3 vgl. Altrock (1917), Seite 9.

% Waren in den fiinf vorangegangenen Jahren in Preufien durchschnittlich 15 Sparkassen
pro Jahr errichtet worden, entstanden in den Jahren der zwischen 1854 und 1859 andau-
ernden Weltwirtschaftskrise im Durchschnitt jahrlich 39 Sparkassen. Damit stieg die Zahl
der Sparkassen von 211 im Jahr 1849 auf 462 im Jahr 1859. Vgl. Trende (1957), Seite
365.

195 ygl. Pohl (1982a), Seite 198.

19 v gl. Pohl (1982¢), Seite 328; Pohl (1982c¢), Seite 198.

7 Das Statut der Kreissparkasse Teltow lie Hypothekendarlehen, Darlehen auf Wechsel
oder Schuldscheine gegen Biirgschaften zweier wohlhabender Biirger, den Kauf von In-
haberpapieren offentlicher Emittenten, Darlehen gegen Pfandscheine unter Verpfandung
von Hypothekenforderungen oder Inhaber-Papieren, Kommunaldarlehen, Anlage von
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Um kiinftig mit mehr Macht auftreten zu konnen, schlossen sich die Sparkas-
sen ab 1881 — nachdem sie abgeschen von den Provinzialhilfskassen'*® bis
dahin keine zentralen Institute oder Verbidnde zur Anlage von Mitteln, Refi-
nanzierung oder Interessenvertretung besessen hatten — in regionalen Sparkas-
senverbanden zusammen. Als erster dieser Verbdnde wurde im September
1881 der Verband der Sparkassen in Rheinland und Westfalen aus der Taufe
gehoben, der sich schon knapp ein Jahr spiter in den Verband der Sparkassen
in Westdeutschland und im Dezember 1884 in den Deutschen Sparkassenver-
band umbildete. Mit dem Anspruch der Ausdehnung des eigenen Wirkungs-
bereiches auf das gesamte Reichsgebiet sollte die regionale Begrenzung
tiberwunden und iiber den Zugewinn neuer Mitglieder mehr politische

Schlagkraft gewonnen werden.

Zeitgleich entstanden jedoch in verschiedenen deutschen Provinzen eigene
regionale Sparkassenverbinde. Dieses Nebeneinander eines nationalen und
diverser regionaler Verbdnde konnte erst mit dem Statut von 1892 in eine
klare Struktur ohne Uberschneidungen iiberfiihrt werden, welches den Deut-
schen Sparkassenverband in einen Dachverband umwandelte und die Mit-
gliedschaft beim Dachverband prinzipiell auf die Regionalverbidnde auf Lan-

% Diese Grundstruktur hat die Ver-

des- und Provinzialebene beschrinkte.
bandsorganisation des Sparkassensektors bis in die Gegenwart bewahrt.”*
Ahnlich lange besaB3 die 1897 vom preuBischen Oberverwaltungsgericht erst-
mals rechtlich begriindete Anstaltslast Giiltigkeit,”' die die errichtende Kor-
perschaft verpflichtet, die Funktionsfahigkeit der Sparkasse fiir die gesamte
Dauer ihres Bestehens zu sichern und bei etwaigen unvorhergesehenen Ereig-

nissen und kurzfristigen Engpdssen einzuspringen.***

Mitteln bei der Provinzialhilfskasse oder bei der Preulischen Bank zum Aktivgeschift zu.
Vgl. Pohl (1982c¢), Seite 322ff.

1% 7u den Provinzialhilfskassen, die sich spéter zu Landes- und Provinzialbanken entwik-
kelten und die ersten Vorldufer der heute existierenden Zentralinstitute darstellen, siche
Mura (1987), Seite 36f.

1 Die Mitgliedschaft von Einzelkassen beim Deutschen Sparkassenverband war nur in Re-
gionen ohne eigenen Regionalverband moglich. Vgl. Mura (1994), Seite 54f.

290 ygl. Pohl (1976), Seite 64f. Als besonderer Hohepunkt des Deutschen Sparkassenver-
bands kann die im Jahr 1922 von ihm entwickelte Mustersatzung fiir Sparkassen angese-
hen werden. Vgl. Mura (1994), Seite 55.

21 vgl. PreuBisches Oberverwaltungsgericht (1898), S. 280.

2 Vgl. Immenga / Rudo (1997), S. 25f. Hintergriinde und Folgeregelungen werden in Kapi-
tel 4 thematisiert.
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3.23 Die Sparkassen im 20. Jahrhundert

3.2.3.1 Von der Jahrhundertwende bis 1930: Ausweitung der
Tatigkeitsbereiche

3.2.3.1.1 Die Entstehung des Sparkassen-Giroverkehrs

Die Wirtschaftskrise 1907 und die mit ihr einhergehende Geldknappheit for-
derten die Bestrebungen zur Einflihrung des Giroverkehrs im Sparkassenwe-
sen erheblich. Auf das im Mirz 1908 erlassene Reichsscheckgesetz folgte im
Jahr 1909 der Erlass der entsprechenden Landerbestimmungen, wodurch den
Sparkassen die passive Scheckfihigkeit verlichen wurde.*”® Diese ermoglichte
thnen die Einfithrung des Scheck- und Giroverkehrs. Eine verldssliche und
zugleich kostengiinstige Abwicklung des iiberdrtlichen und iiberregionalen
bargeldlosen Zahlungsverkehrs erforderte allerdings notwendigerweise die
Errichtung von Zentralinstituten, was zundchst zu einer Griindungswelle von
regionalen Girozentralen als Verrechnungsstellen fiihrte. Mit ihnen entwik-
kelten sich neben den regionalen Sparkassenverbénden die regionalen Giro-
verbande, um die Haftungsfrage der rechtlich unselbstindigen Girozentralen

zu 16sen.?%

Nachdem der erste Giroverband 1908 in Sachsen entstanden war, erfolgte im
Oktober 1916 die Griindung des Deutschen Zentral-Giroverbandes, der die bis
dahin bestehenden zwolf Giroverbdnde zusammenfasste. Er errichtete im Fe-
bruar 1918 als iiberregionale Sparkassenzentralbank die Deutsche Girozen-
trale und fungierte als deren Haftungstrager. Wahrend den regionalen Giro-
zentralen vorrangig Aufgaben als Verrechnungsstellen des tiiberortlichen
Geldverkehrs, der Liquiditdtshaltung sowie im Liquiditdtsausgleich zwischen
den Sparkassen zukamen, erfiillte die Deutsche Girozentrale die Abwicklung
des iiberregionalen Uberweisungsverkehrs. Die Aufnahme des Giroverkehrs
legte fiir die Sparkassen den Grundstein fiir wichtige Felder bankmaBiger Téa-
tigkeiten. ,, Die volle Bedeutung der bargeldlosen Zahlung, (...), ergab sich
erst aus komplementdren Innovationen, die mit Scheck und Giro aufs Engste

verbunden waren, ndamlich die Einfiihrung des Depositen- und Kontokorrent-

293 ygl. Pohl (1976), Seite 66; Wilsberg (1999), Seite 4.
2% Mitglieder konnten nur die Kommunen, nicht die Sparkassen selbst werden. Vgl. Mura
(1987), Seite 52.
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verkehrs sowie oft auch des Wechselverkehrs. “*®> Dadurch wurde eine Ent-
wicklungsphase eingeleitet, die aus den ehemaligen Sparkassen die heutigen
Universalbanken hervorbringen sollte, ,,denn nun verfiigten sie zumindest im

Prinzip iiber das volle Spektrum des modernen Kreditgeschdfts. “**°

3.2.3.1.2 Erster Weltkrieg, Inflation und die Folgen fiir den Sparkassensektor

Wihrend zur Jahrhundertwende in Deutschland 2.685 Sparkassen existierten,
waren es Ende des Jahres 1913, nach Jahren des Aufschwungs und dem Aus-
bau des Sparkassenwesens, bereits 3.319 Sparkassen mit 8.425 Neben- und
Annahmestellen, die iiber Spareinlagen in Hohe von insgesamt ca. 20 Mrd.
Mark verfligten. Jeder dritte Deutsche besall zu dieser Zeit ein Sparbuch bei
einer Offentlichen Sparkasse, auf das im Durchschnitt 825 Mark eingezahlt
waren.””” Aus politischen Erwidgungen erhielten die Sparkassen im Jahr 1915
die Erméchtigung zur Zeichnung von Kriegsanleihen und wurden damit in die
Kriegsfinanzierung eingebunden, 1919 wurde den Girozentralen mit der Ge-
nehmigung zur Ausgabe von langfristigen Kommunalanleihen neben dem
kurzfristigen — mit der notwendigen Refinanzierungsmdglichkeit — auch das
langfristige Kommunalkreditgeschéft eroffnet, und damit die Rolle der Spar-

. . . . . . 208
kassenorganisation in der Kreditvergabe an die Kommunen vertieft.

Mit wachsender Inflation vergab der Sektor zunehmend Kommunalkredite,
wihrend Personalkredite, Hypothekar- und Wertpapieranlagen nur noch in
sehr geringem Umfang in Anspruch genommen wurden. Rund 25 Prozent der
Kriegsanleihen — und damit ca. 100 Mrd. Mark — wurden von den Sparkassen
und ihren Kunden gezeichnet. Zu Kriegsende hielten sie Kriegsanleihen im
Wert von elf Milliarden Mark, die zu einem buchmaiBigen Kursverlust von
fast zwei Milliarden Mark fiihrten, fiir den die Garantieverbiande nicht ein-
standen.”” Zusitzlich hart getroffen wurde die Sparkassenorganisation durch
die Inflation, da ihre traditionellen Aktivititen eher im Bereich des langfristi-

gen Geschifts lagen.”'® Erst die Wihrungsreform von 1923 beendete die Zeit

295 Siehe Wysocki (1980), Seite 184.

29 Siehe Wysocki (1980), Seite 182.

297 ygl. Pohl (1976), Seite 94.

2% vgl. Mura (1987), Seite 42.

299 Vgl. Pohl (1976), Seite 96.

219 vgl. Deutscher Zentral-Giroverband (1922), Seite 5
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der Inflation. Mit der folgenden Stabilisierung der Wirtschaft konnten sich

- - 211
auch die Sparkassen wieder erholen.

Im Kontext der Kriegs- und Inflationsjahre und der angespannten wirtschaftli-
chen Situation erlangten die Sparkassen verschiedene zusitzliche Rechte, die
es thnen ermoglichten, ihre Struktur weiter in Richtung Universalbank zu ver-
andern.”'? So wurde ihnen im Oktober 1919 und Januar 1920 durch preufi-
schen Ministererlass die Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren ohne
Einschridnkung gestattet und sie wurden durch spétere Ministererlasse zum
Effektenkommissionsgeschift auf alle Werte, die an deutschen Borsen gehan-
delt oder notiert wurden, sowie zur Ausiibung des unbeschrinkten Scheck-,
Depositen- und Kontokorrentverkehrs zugelassen. Einer der hierfiir relevanten
Erlasse aus dem April 1924 enthielt zudem die Generalklausel, dass die Spar-
kassen nun auch sonstige bankmiBige Geschifte aufnehmen durften.”® Zwi-
schen den Jahren 1920 und 1925 entstanden auBlerdem die ersten Sparkassen-
und Giroverbdnde durch die Verschmelzung von regionalen Sparkassenver-
banden und Giroverbanden, die noch heute die regionale Verbandsstruktur
prigen. Im Mirz 1924 resultierte aus dem Zusammenschluss des Deutschen
Sparkassenverbandes, des Verbandes der kommunalen Banken und des Deut-
schen Zentral-Giroverbandes der Deutsche Sparkassen- und Giroverband als
offentliche Korperschaft (DSGV 6. K.), der sich in der Folgezeit ,,zu einem
funktionierenden, schlagkrdftigen Zentralverband der deutschen Sparkassen-

214 entwickelte. Nachdem ebenfalls 1924 die ersten

und Giroorganisation
Bausparkassen aufgetreten waren, erfolgte bereits im Jahr 1929 mit der Er-
richtung der ersten Landesbausparkassen als Einrichtungen der regionalen
Girozentralen der Einstieg des Sparkassensektors in diesen Tatigkeitsbereich.
Sie vergaben langfristige, hypothekarisch gesicherte Kredite zur Wohnungs-

. 215
baufinanzierung.

211 Vgl. Pohl (1976), Seite 96.

212 ygl. Mura (1995), Seite 80.

213 ygl. Senger (1926), Seite 91; Nissen (1926), Seite 20; Simon (1928), Seite 301f.; Neu-
mann (1933), Seite 338.

214 Siehe Mura (1984), Seite 460.

213 Bis 1930 entstanden in Deutschland 86 private Bausparkassen. Vgl. Ashauer (1983), Seite
280.
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3.2.3.2 Die Bankenkrise und ihre Konsequenzen fiir den
rechtlichen Rahmen

Durch die Bankenkrise des Jahres 1931, von der die Sparkassen nicht minder
hart getroffen waren als die Privatbanken, kam es zu bedeutenden Verdnde-
rungen im deutschen Sparkassenwesen.”'® Mit den im August 1931 ergange-
nen Erlassen der Verordnung des Reichsprdsidenten tiber die Spar- und Giro-
kassen sowie die kommunalen Giroverbdnde und kommunalen Kreditinstitu-

21" und der Verordnung der Reichsregierung iiber Sparguthaben®'®, der

te
dritten Verordnung des Reichsprdsidenten zur Sicherung von Wirtschaft und
Finanzen und zur Bekdmpfung politischer Ausschreitungen aus dem Oktober

220 oriff erstmals das

1931?" sowie der Notverordnung vom November 1931
Reich in das Sparkassenrecht ein, fiir das grundsétzlich allein die Lénder zu-
standig waren. Ziel dieser Notverordnungen war es, die Zahlungsfahigkeit der
Sparkassen in der aktuellen Lage und fiir die Zukunft zu gewéhrleisten und
diese auf Dauer vom kommunalen Finanzbereich unabhéngig zu machen. Die
zentralen hierfiir etablierten Neuerungen waren die rechtliche Verselbsténdi-
gung der Sparkassen und Girozentralen zu Anstalten des 6ffentlichen Rechts
sowie die damit einhergehende Trennung von Sparkassen und Gewdahrtriagern
im — bis dahin verbundenen — personellen und organisatorischen Bereich, ins-
besondere die organisatorische Trennung von Vorstand und Kommunalver-

221

waltung.” Um die bestehende Haftungslage aufrecht zu erhalten, wurde mit

der rechtlichen Verselbstindigung der Sparkassen die bis in die jlingste Ver-

gangenheit giiltige Gewéhrtrigerhaftung eingefiihrt.”>

Zusitzlich zu diesen institutsgruppenspezifischen Neuerungen erhielten die
Sparkassen mit dem Kreditwesengesetz von 1934 die Anerkennung als

gleichberechtigte Kreditinstitute. Obwohl sie keine Betédtigung im internatio-

216 yvgl. Pohl (1976), Seite 96.

217 ygl. RGBI. 1931 1, Seite 50.

1% ygl. RGBI. 1931 1, Seite 51.

219 Vgl. RGBI. 1931 I, Seite 67 und 537.

220 ygl. RGBI. 1931 1, Seite 429.

21 Vgl. Mura (1995), Seite 80f.; Born (1983), Seite 133.

222 Im Rahmen der Gewihrtragerhaftung haftet die Gebietskorperschaft bei Insolvenz eines
offentlich-rechtlichen Kreditinstituts fiir die Verbindlichkeiten der Sparkassen gegeniiber
den Glaubigern unbegrenzt und steht fiir diese ein, soweit die Kreditinstitute nicht mehr in
der Lage sind, die Glaubiger aus ihrem Vermogen zu befriedigen. Vgl. HSpkG §3;
RPSpkG § 3 Abs. 1. Die Neuregelungen sowie die Hintergriinde werden in Kapitel 4 the-
matisiert.
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nalen Finanzierungsgeschift — dieses wurde in der Zeit von Inflation und
Bankenkrise auch von den GroBlbanken kaum betriecben — aufwiesen, konnte

man inzwischen weitgehend von normalen Universalbanken sprechen.””

3.2.3.3 Die Sparkassen im Nationalsozialismus und der
Folgezeit

Im Nationalsozialismus verloren die Sparkassen faktisch ihre Selbstindigkeit;
das Prinzip der Selbstverwaltung hatte nur noch formal Bedeutung. Sie wur-
den, ebenso wie alle anderen Bereiche der Kreditwirtschaft, in das nationalso-
zialistische Wirtschaftssystem eingegliedert und dienten vor allem der Ar-
beitsbeschaffungs- und spiter der Kriegsfinanzierung. Der staatliche Anteil
am Kreditvolumen wuchs wie bei anderen Kreditinstituten so auch bei den
Sparkassen immer schneller, vor allem ab Kriegsbeginn, wihrend die nicht

kriegswirtschaftlichen Kreditzwecke in den Hintergrund traten.”**

Beziiglich der Situation der Sparkassen am Ende des Zweiten Weltkrieges
gelten zundchst die allgemeinen Ausfiihrungen des Abschnitts 3.1.3.3.1 ana-
log. Mit der Teilung Deutschlands gingen die Sparkassen in den deutschen
Ostgebieten, die sich entsprechend der zur westlichen gegensétzlichen Wirt-
schafts- und Gesellschaftsordnung stark unterschiedlich entwickeln sollten,
verloren. Im Gegensatz zu den Sparkassen in der Bundesrepublik Deutschland
verfiigten die Sparkassen in der sowjetischen Besatzungszone bzw. der spite-
ren Deutschen Demokratischen Republik weder iiber rechtliche noch iiber

unternehmerische Selbstindigkeit.”*

Wirtschaftlich kamen auf die Sparkassen
in der spiteren Bundesrepublik Deutschland, die an ihren traditionellen Zielen
festhielten und organisatorisch seit 1947 der neu gegriindeten Arbeitsgemein-
schaft Deutscher Sparkassen- und Giroverbidnde und Girozentralen angehdr-
ten, schwierige Zeiten zu: Durch die Wahrungsreform von 1948 wurden aus

den vorhandenen Spareinlagen von 48 Mrd. Reichsmark 2,3 Mrd. Deutsche

233 Vgl. Pohl (1982b), Seite 396; Born (1983), Seite 90.

224 Vgl. Ashauer (1991), Seite 252f.; Mura (1994), Seite 31.

223 1945 wurden alle Sparkassen in der sowjetischen Besatzungszone geschlossen und ihr
Vermogen durch die DDR-Verfassung zum Volkseigentum erklért. An ihrer statt wurden
von den Réten der Stadt- bzw. Landkreise neue Sparkassen, die hauptsédchlich dem Spar-
geschift mit Privatkunden und Kleingewerbetreibenden und der Vergabe von Konsumti-
onskrediten und Ehestandsdarlehen nachgehen sollten, gegriindet. Vgl. Ehlert et al.
(1985), Seite 95; Klein (2003), Seite 35; Ashauer (1986), Seite 345.
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Mark,**® denen aber nur Barmittel in Hohe von 7,5 Prozent gegeniiberstanden.
Erst nach 1949 war wieder ein Anwachsen der Sparbereitschaft der Bevolke-
rung zu verzeichnen.”’ Mit dem 1952 eingefiihrten Konsumkredit leisteten
die Sparkassen, Girozentralen und Landesbausparkassen einen entscheiden-
den Beitrag zum Wirtschaftswunder in der Bundesrepublik Deutschland. Der
private Konsum der Biirger wuchs an, und die Sparkassen waren in der Lage,
neue Geschiftsfelder, wie beispielsweise das Industriekredit- sowie das
Agrarkreditgeschift, zu erschlieBen. Im Zuge dieser Entwicklung gewann
auch das Auslandsgeschift der Sparkassen in den fiinfziger Jahren an Bedeu-
tung.”*® Als organisatorische Verinderung ging 1953 aus der Arbeitsgemein-
schaft Deutscher Sparkassen- und Giroverbinde und Girozentralen der Deut-
sche Sparkassen- und Giroverband e.V. (DSGV e.V.) mit Sitz in Bonn her-

22
Vor. ?

Das sogenannte Apothekenurteil aus dem Jahr 1958 10ste eine starke Aus-
weitung des Zweigstellennetzes der zu diesem Zeitpunkt 871 Sparkassen — die
Institutszahl bewegte sich seit etwa 1948 auf diesem Niveau — mit insgesamt
9.063 Sparkassenstellen aus.”*’ Durften Zweigstellen bis dahin nur nach einer
fiir positiv befundenen Bediirfnispriifung errichtet werden, war eine solche
Bediirfnispriifung nach dem Urteil fiir die Errichtung einer Zweigstelle nicht
mehr erforderlich. Zusammen mit der Einfiihrung der bargeldlosen Lohn- und
Gehaltszahlung um 1960, die zur Eréffnung zahlreicher neuer Girokonten
fiihrte und so die kreditwirtschaftliche Integration der Arbeitnehmerhaushalte
entscheidend voranbrachte, bewirkte dies eine erhebliche Wettbewerbsver-
scharfung im deutschen Kreditgewerbe. Nochmals intensiviert wurde diese
durch die Zinsliberalisierung im Jahre 1967.>' Nichtsdestotrotz konnten die

Sparkassen ihr Geschiftsvolumen in den Jahren 1950 bis 1970 nominal mehr

2% Die Umstellung von Reichsmark auf Deutsche Mark (DM) erfolgte fiir Spareinlagen im
Verhiéltnis 10:0,65. Dariiber hinaus wurden sogenannte Kopfbetrdige auf die Sparguthaben
angewendet. Alle Sparguthaben in unter den Kopfbetrigen liegender Hohe wurden ge-
16scht. Somit wurden von den rund 30 Millionen Sparkonten rund 20 Millionen eliminiert.
Vgl. Ashauer (1983), Seite 307f.

227 ygl. Pohl (1976), Seite 127f.

228 ygl. Mura (1995a), Seite 84.

2 Auch der DSGV 6. K. blieb erhalten und fungiert heute im Wesentlichen als Triger zen-
traler Sparkasseneinrichtungen.

239 ygl. Deutsche Bundesbank (1961), Seite 13.

31 vgl. Mura (1995), Seite 85.



3 Die historische Entwicklung des deutschen Universalbankensystems 74

als verzwanzigfachen — von ca. 8 Mrd. DM im Jahre 1950% auf ca. 188 Mrd.
DM im Jahre 1970** — was neben der gesamtwirtschaftlichen Dynamik im
zunehmend umfangreichen Produktangebot der Sparkassen begriindet lag.”**
Wiéhrend die Anzahl der Institute seit 1970 riicklaufig ist — existierten im Jah-
re 1970 mit 832 Sparkassen etwa so viele wie bereits zehn Jahre zuvor, fiel
die Institutszahl im Verlauf bis 1980 auf 599 Sparkassen — erhohte sich die
Zahl der Sparkassenstellen im gleichen Zeitraum noch von 15.735 auf

17.489.%%°

3.3 Kreditgenossenschaften: Das Prinzip der Gegenseitigkeit
und seine Entwicklung

3.3.1 Kreditgenossenschaften im 19. Jahrhundert

3.3.1.1 Friihe kreditgenossenschaftliche Aktivitdten

Ahnlich dem Sparkassensektor steht die Entstehung der Genossenschaftsban-
ken im Kontext der Stein-Hardenbergschen Reformen. Allerdings spielt hier
die einsetzende Industrialisierung eine zusétzliche Rolle, da diese zur Bedro-
hung der aus der Abhidngigkeit entlassenen, kleineren landwirtschaftlichen
und handwerklichen Betriebe fiihrte. So bendtigten Letztere zur Sicherung
ihrer Wettbewerbsfahigkeit Kapital fiir Maschinen und Rohstoffe; die Land-
wirte hatten nach der Bauernbefreiung die Ablosewerte der Landereien als zu
verzinsende Kapitalschulden zu begleichen und sahen sich zudem mit vielfal-
tigen Anderungen in ihrer Titigkeit konfrontiert.”*® Die existierenden Banken
waren jedoch héufig nicht bereit, den mit wenig Eigenkapital ausgestatteten
Kleinbetrieben die bendtigten Mittel zur Verfiigung zu stellen und léndliche
Krediteinrichtungen, wie sie die Landwirte bendtigt hitten, waren nicht exi-

237
stent.

Geldst haben die umrissene Problematik im gewerblichen Bereich
Hermann Schulze-Delitzsch und im landwirtschaftlichen Bereich Friedrich

Wilhelm Raiffeisen durch Riickgriff auf den in England und Frankreich be-

32 Vgl. Deutsche Bundesbank (1976), Seite 176.

33 Vgl. Deutsche Bundesbank (1988), Seite 138.

234 Beispiele hierfiir sind die Einfiihrung des Anschaffungsdarlehens 1960, der Scheckkarte
und des Sparkassenbriefes 1967, des Dispositionskredites 1968, der Sparkassenobligatio-
nen 1970 und der Eurocheque-Karte 1972. Vgl. (Online 2).

25 ygl. Deutsche Bundesbank (1971), Seite 39*; Deutsche Bundesbank (1981), Seite 41*.

6 Ein Beispiel fiir die vielfltigen Anderungen ist die Einfiihrung von Diingemitteln. Vgl.
Niehaus (1956); Faust (1977), Seite 323f.

»7 Vgl. Pohl (1986), Seite 48.



3 Die historische Entwicklung des deutschen Universalbankensystems 75

reits um die Wende vom 18. zum 19. Jahrhundert propagierten Genossen-
schaftsgedanken — der Gedanke der Selbsthilfe durch Zusammenschluss zur
Uberwindung sozialer Not, zur Vertretung gemeinsamer Interessen und zur

o . 2
Losung gemeinsamer Aufgaben.”

So griindete Schulze-Delitzsch im Jahr 1850 einen Vorschussverein karitati-
ven Charakters, welcher zwei Jahre spédter um Solidarhaftung und den Gedan-
ken der Selbsthilfe erweitert, zur Kreditgenossenschaft umgestaltet wurde.*’
Die Mitglieder hielten die Geschiftsanteile und lieferten so die Kapitalgrund-
lage der von Griinder Schulze-Delitzsch als Innungsersatz gedachten Kredit-

genossenschaften, die ihren Mitgliedern — tiberwiegend kurzfristige — Kredite

gewihrten und folglich in ihrer Geschiftstitigkeit eng begrenzt waren.**

Bereits 1859, und damit deutlich frither als die schon bald konkurrierenden
Sparkassen, griindete Schulze-Delitzsch zudem das Centralkorrespondenzbii-
ro der Deutschen Vorschuss- und Kreditvereine — einen Vorldufer der spite-
ren Verbinde, die die Entwicklung des Sektors mitprigen sollten —, dessen
Leitung er selbst iibernahm. Da die besonderen Charakteristika der Kreditge-
nossenschaften den Ausgleich zwischen Geldangebot und -nachfrage er-
schwerten,”*! arbeitete Schulze-Delitzsch auf die Schaffung einer zentralen

Genossenschaftsbank zum Liquiditdtsausgleich hin, welche 1865 in Gestalt

2% Mit beispielsweise Haas und Korthaus, haben nach dem Vorbild der originiren Genossen-
schaften von Schulze-Delitzsch und Raiffeisen, die als die Schopfer des modernen Genos-
senschaftswesens in Deutschland gelten, auch andere Genossenschaften gegriindet. Neben
den gewerblichen und landlichen Kreditgenossenschaften wurden ldndliche Waren- und
Betriebsgenossenschaften, Konsumgenossenschaften, gewerbliche Warengenossenschaf-
ten und Wohnungsgenossenschaften gegriindet. Sie sollen im Folgenden allerdings keine
eingehendere Erwéhnung finden. Vgl. Engelhardt (1985), Seite 146ff.; Winter (1982),
Seite 23f.; Pohl (1986), Seite 49.

9 Vgl. Aschhoff (1990), Seite 76f. In seiner Schrift des Jahres 1855 benannte Schulze-

Delitzsch die gewerblichen Kreditgenossenschaften als Volksbanken. Diese Bezeichnung

ist bis in die Gegenwart erhalten geblieben. Siehe Schulze-Delitzsch (1855).

Vgl. Pohl (1986), Seite 76. Die Geschéftsleitung war — anders als im Fall der im weiteren

Verlauf noch betrachteten Einrichtungen Raiffeisens — von Anfang an hauptamtlich und

wurde somit vergiitet.

Zu diesen Charakteristika der Kreditgenossenschaften zdhlen der lokal begrenzte Raum

ihrer geschiftlichen Aktivititen, das Prinzip der Férderung ihrer Mitglieder, die im We-

sentlichen auf den Kreis der Mitglieder beschrinkte Geschéftstitigkeit — aus welcher ein

Zusammenfallen der Kredit- und Anlagebediirfnisse bei allen Mitgliedern zu gleichen

Zeitpunkten resultierte — und das begrenzte Eigenkapital, aber auch die wirtschaftliche

und soziale Struktur des Ortes und des Gebietes, in dem die Genossenschaft ihren Wir-

kungsbereich hatte, und nicht selten die berufliche Zusammensetzung ihres Mitglieder-
kreises.

240
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der Deutschen Genossenschaftsbank von Soergel, Parrisius und Co. ihre Ta-

tigkeit aufnehmen konnte.**

Neben dieser in der Entwicklung der Kreditge-
nossenschaften sehr friith erfolgenden Schaffung zentralen Liquiditétsaus-
tauschs arbeitete Schulze-Delitzsch zudem von Anfang an unter Beachtung
von im Vergleich zu den Aktiva lingeren Laufzeiten der Passiva, um Lauf-
zeitprobleme zu vermeiden. Die strukturelle Dynamik und Innovativitit der
Kreditgenossenschaften in ihren frithen Jahren unterstreicht auch, dass Parri-

sius bereits 1867 ein genossenschaftseigenes Gironetz durch die Griindung

des Giroverbandes der deutschen Genossenschaften einfiihrte.

Raiffeisen implementierte unabhéngig von Schulze-Delitzsch im Jahr 1864
ein ebenfalls genossenschaftliches Konzept — den Darlehenskassenverein —,
das nach anfianglicher Zuriickhaltung seitens der Landwirte, aufgrund des
Charakters unbeschrankter Haftung, in den Folgejahren starke Verbreitung
fand.”* Seine Idee des vertikalen Organisationsaufbaus, mit regionalen Kre-
ditgenossenschaften, regionalen Zentralkassen und einer Zentralbank fiir das
gesamte Reichsgebiet, gilt als Basis des heutigen genossenschaftlichen Ver-
bundsystems. Anders als Schulze-Delitzsch verzichtete Raiffeisen auf die
Einzahlung auf Geschiftsanteile durch die Mitglieder, eventuelle Uberschiisse
wurden einem unteilbaren gemeinschaftlichen Vereinsvermogen zugefiihrt
und die Verwaltung wurde ehrenamtlich geleistet. Der Einflussbereich der
landlichen Kreditgenossenschaft sollte lokal begrenzt und iiberschaubar blei-
ben.”* 1876 griindete Raiffeisen als eigenes iibergeordnetes Institut die
Landwirtschaftliche Central-Darlehnskasse in der Rechtsform einer Aktienge-
sellschaft, die in den Bundesstaaten und Provinzen Filialen errichtete und als
Ausgleichsstelle fiir die lokalen Kreditgenossenschaften fungieren sollte.”*’
Wie Schulze-Delitzsch schuf auch Raiffeisen — dieser im Jahr 1877 — einen

national operierenden Verband, den Generalverband lédndlicher Genossen-

2 Diese wurde in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien gefiihrt und hatte
damit Zugang zum Kapitalmarkt. Vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 21, Faust
(1977), Seite 536.

3 Vgl. Raiffeisen (1866), Seite 23. Raiffeisen orientierte sich voriibergehend an den Grund-
sitzen von Schulze-Delitzsch und hatte sogar die Absicht, dem Anwaltschaftsverband
Schulze-Delitzsch beizutreten. Jedoch gab es einige wesentliche Differenzen, die dazu
beitrugen, dass Raiffeisen einen eigenen Weg bestritt. Vgl. Maxeiner et al. (1988), Seite
20.

2 ygl. Tillmann (1980), Spalte 757ff.; Raiffeisen (1866), Seite 50ff; Meyerholz (1964),
Seite 13.
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schaften fiir Deutschland, dem er selbst vorsaB3. >4

Neben den von Raiffeisen angedachten Universalgenossenschaften, welche
neben dem Bankgeschift auch Warengeschifte tdtigten, griindete Wilhelm
Haas — ab 1872 spezielle landwirtschaftliche, nach Waren- und Geldgeschift
getrennte Bezugsgenossenschaften, sogenannte landwirtschaftliche Konsum-
vereine, die Kostenvorteile aus Marktmacht durch gemeinsames Auftreten
nutzten. Raiffeisens Gedanke der direkten Zentralisation auf nationaler Ebene
stand er ablehnend gegeniiber, ebenso legte er mehr Wert auf das Lei-
stungsprinzip und dementsprechend sachlich-kaufménnische Grundsitze.**’
1873 folgte die Griindung des regionalen Verbands der hessischen landwirt-
schaftlichen Konsumvereine, den er 1883 mit neun weiteren, parallel zur
Raiffeisen-Organisation entstandenen Provinzial- oder Landesverbinden in

cinem Nationalverband vereinte.**®

3.3.1.2 Entfaltung der Kreditgenossenschaften unter
einheitlicher Rechtsgrundlage

Auf Initiative und Betreiben von Schulze-Delitzsch entstand im Médrz 1867
mit dem Gesetz betreffend die privatrechtliche Stellung der Erwerbs- und
Wirtschaftsgenossenschaften eine einheitliche Rechtsgrundlage fiir die neue
Vereinigungsform.**’ Es sicherte die demokratische Grundstruktur der Genos-
senschaften durch das Kopfstimmrecht und sah ausschlieBlich Genossen-
schaften mit unbeschriankter Haftpflicht aller Mitglieder vor, die in den ersten
Griindungsjahren eine nach Schulze-Delitzsch zentrale vertrauensbildende
Voraussetzung fiir den Aufbau der Kreditgenossenschaften darstellte.”” Die
Giiltigkeit des Gesetzes wurde 1868 auf den Norddeutschen Bund und 1871

auf das Reichsgebiet erweitert.

5 ygl. Pohl (1986), Seite 76ff.; Sandmann (1981), Seite 10.

46 vgl. Maxeiner et al. (1988), Seite 41ff.

7 vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 24; Meyerholz (1964), Seite 13f.

% Vgl. Pohl (1986), Seite 50 und 77; Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 23f. Der Natio-
nalverband wurde im Jahr 1903 in Reichsverband der deutschen landwirtschaftlichen Ge-
nossenschaften umbenannt. Vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 31f.

9 ygl. Faust (1977), Seite 227f.

2% Fiir Schulze-Delitzsch war die unbeschrinkte Haftpflicht so zentral, dass er jegliche Ver-
wasserung strikt ablehnte. Auch eine Beteiligung an einer anderen Genossenschaft war
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Durch wesentliche Reformen dieses, in Teilen auch noch heute giiltigen, Ge-
nossenschaftsgesetzes nach langen Jahren des Systemstreits erzielte man in
den Jahren 1889 und 1896 die verbindliche Regelung diverser Streitpunkte.”’
So wurde unter anderem neben der unbeschridnkten auch die beschrinkte
Haftpflicht zuldssig, die Einfiihrung von Geschiftsanteilen sowie die Bildung
eines Aufsichtsrates obligatorisch und die Kreditgewdhrung an Nichtmitglie-
der ausgeschlossen. Ferner wurde die Pflichtpriifung fiir alle Genossenschaf-
ten vorgeschrieben.””> Auch setzte sich die von Raiffeisen geplante zentrale
Struktur einer Organisation mit drei Stufen — mit den Kreditgenossenschaften
auf lokaler Ebene, regionalen Zentralkassen und einer Zentralbank flir das
gesamte Reichsgebiet — durch.”> Insgesamt eréffneten die Gesetzesinderun-
gen den Kreditgenossenschaften den Weg vom Vorschussverein zur Volks-

bank.

Infolge der Griindung der staatlichen Preuflischen Zentralgenossenschaftskas-
se als Zentralinstitut der Genossenschaften im Jahr 1895 entwickelten sich
auBBerhalb des Allgemeinen Verbands von Schulze-Delitzsch zahlreiche
Handwerkereinkaufs-, Absatz- und Kreditgenossenschaften, die positive
Moglichkeiten in der Zusammenarbeit mit der PreuBenkasse erkannten. Aus-
schlaggebend hierfiir war, dass Schulze-Delitzsch unter Verweis auf das ge-
nossenschaftliche Grundprinzip der Selbsthilfe eine Zusammenarbeit mit der
auf Forderung der Genossenschaften zielenden staatlichen PreuBenkasse
grundsétzlich ablehnte. Die neu entstandenen Genossenschaften schlossen
sich in dem von Korthaus im Jahr 1901 gegriindeten Hauptverband deutscher

254 - .
>* Ein weiterer Verband, der

gewerblicher Genossenschaften zusammen.
Zentralverband deutscher Konsumvereine, entstand 1903 aus einer Abspal-
tung von Konsumgenossenschaften vom Allgemeinen Verband nach Schulze-
Delitzsch. Diese verzeichneten erhebliche Mitgliederzuwichse aus der Ar-

beiterschaft und waren zu den Mitgliedern der Volksbanken sowie zu denen

wegen des in der Konsequenz verringerten Wertes der unbeschrinkten Haftung fiir die
Glaubiger ausgeschlossen.

»! Vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 21.

2 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 24.

3 ygl. Aschhoff (1965), Seite 17f.; Pohl (1986), Seite 77.

% ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 31f. Korthaus, der Berater bei der Griindung der
PreuBenkasse 1895 war, griindete ab dem Ende des 19. Jahrhunderts zahlreiche genossen-
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der Handwerkereinkaufsgenossenschaften in Konkurrenz getreten.””> Trotz
dieser Riickschldge konnten die gewerblichen Kreditgenossenschaften, insbe-
sondere aufgrund der Rechtssicherheit durch die gesetzlichen Regelungen, im
Jahr 1900 870 Volksbanken mit iiber 500.000 Mitgliedern vorweisen.”>® Auch
die Raiffeisenbanken entwickelten sich, ebenfalls begiinstigt durch die ge-
setzlichen Regelungen wie auch aufgrund der Zusammenarbeit mit der Preu-
Benkasse, duBerst ziigig. So existierten im Jahr 1900 bereits etwa 9.800 land-

wirtschaftliche Kreditgenossenschaften.”’

Wie die anderen Bereiche der Kreditwirtschaft weiteten die Kreditgenossen-
schaften nach abgeschlossener innerer Strukturkonsolidierung, die durch die
Griinderkrise in den 1870er Jahren ausgeldst worden war, ab 1895 ihre opera-
tive Geschéftstitigkeit in weitere Geschiftsbereiche aus und entwickelten sich
dhnlich den Sparkassen schrittweise in Richtung Universalbanken. Dabei
standen die ldndlichen Genossenschaftsbanken in ihrer Geschaftstitigkeit mit
Schwerpunkt auf langfristige Ausleihungen den Sparkassen, die gewerblichen

mit iiberwiegend kurzfristigen Krediten den privaten Kreditbanken niher.”>®

3.3.2 Die Kreditgenossenschaften im 20. Jahrhundert

3.3.2.1 Von der Jahrhundertwende bis zum Zweiten Weltkrieg
3.3.2.1.1 Kreditgenossenschaftliche Expansion und Dachverbandsbildung
Auch in den Jahren nach der Jahrhundertwende nahm die Anzahl der Genos-
senschaften und ihrer Mitglieder noch immer begiinstigt durch die Griindung
der Zentralgenossenschaftskasse und die rechtliche Klarheit stark zu, so dass
im Deutschen Reich bei Ausbruch des Ersten Weltkrieges im Jahr 1914
34.568 Genossenschaften existierten, von denen die Kreditgenossenschaften

mit einer Zahl von tliber 19.000 den groBten Anteil stellten. Die Zahl der Mit-

schaftliche Handwerkerkreditkassen, die er auf der Basis der beschriankten Haftpflicht
aufbaute.

5 Vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 32. Im Jahr 1913 entstand aus einer betont
christlichen Gegenbewegung als konkurrierender Spitzenverband zum Zentralverband
deutscher Konsumvereine zusitzlich der Reichsverband deutscher Konsumvereine.

236 ygl. Pohl (1982c¢), Seite 345.

37 ygl. Loest (1952), Seite 10ff.; Pohl (1982c¢), Seite 350.

% Vgl. Pohl (1986), Seite 80f. In diesen Zeitabschnitt fillt auch die Errichtung von fiir je-
weils einen Bezirk zusténdigen regionalen Zentralkassen als Geldausgleichs- und Kre-
ditriickgriffsstellen fiir die Kreditgenossenschaften auf lokaler Ebene. Diese nahmen nach
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gliedschaften im Genossenschaftswesen war von 1,15 Mio. im Jahr 1889 auf
6,25 Mio. gestiegen, wovon 2,9 Mio. auf die Kreditgenossenschaften entfie-
len.”® An der Kriegsfinanzierung waren die Kreditgenossenschaften von der
zweiten Kriegsanleihe im Mérz 1915 an wegen der groflen zu mobilisierenden

Summen als Zeichnungsstellen beteiligt.

Infolge des Krieges und der Inflation mussten bis etwa 1924 zahlreiche Kre-
ditgenossenschaften ihre Tatigkeit einstellen. Ausschlaggebend war eine hiu-
fig zu optimistische Vergabe von Krediten, die letztlich hatten abgeschrieben
werden miissen, sowie die Tatsache, dass sowohl gewerbliche als auch léandli-
che Kreditgenossenschaften erhebliche EinbuBlen auf der Finanzierungsseite
hatten hinnehmen miissen. Das Hauptgeschift bestand in diesem Zeitraum in
der Kreditgewdhrung in Form des Wechsels anstelle des Darlehens- und
Kontokorrentgeschiftes, und die ldndlichen Kreditgenossenschaften waren
gezwungen, ihr Geschift vom langfristigen ebenfalls auf den kurzfristigen
Kredit zu verlagern. Neu eingefiihrte Betriebskontrollen bei den Kreditneh-
mern infolge der in den Jahren 1926 und 1927 erheblichen Liquiditdtsschwie-
rigkeiten der PreuBenkasse sollten das Kreditrisiko verringern.”*® Trotz aller
Schwierigkeiten und der InstitutsschlieBungen ging die Zahl der Kreditgenos-

senschaften mit 19.615 im Jahr 1925 nicht zuriick.*®'

In der Weimarer Republik fanden die verschiedenen gewerblichen und die
landlichen Genossenschaften in gemeinsamen Dachverbidnden zusammen. So
schlossen sich im gewerblichen Bereich im Jahr 1920 der Allgemeine Ver-
band von Schulze-Delitzsch mit 946 Volksbanken und der Hauptverband von
Korthaus mit 459 Volksbanken zum Deutschen Genossenschaftsverband zu-
sammen.”®® Bei den landlichen Kreditgenossenschaften gelang eine erste An-
ndherung in der Interessenorganisation Griine Front, die im Jahr 1930 unter

Mitwirkung der PreuBBenkasse in den Zusammenschluss der Genossenschafts-

verbande von Raiffeisen und Haas zum Reichsverband der deutschen land-

anfinglichen Schwierigkeiten vermehrt den Geschéftsverkehr mit der Preuflischen Zen-
tralgenossenschaftskasse auf.

29 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 30.

260 v gl. Pohl (1986), Seite 90f.; Born (1983), Seite 93.

261 ygl. Deutsche Bundesbank (1976), Seite 65 und 112f.

%62 Vgl. Tillmann (1980), Spalte 780.
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wirtschaftlichen Genossenschaften-Raiffeisen-e.V. miindete. Dieser stellte
zum damaligen Zeitpunkt mit mehr als 37.000 Genossenschaften, darunter gut
die Hélfte Kreditgenossenschaften, den grofiten Genossenschaftsverband der

Welt dar.?®

Hatten sich die gewerblichen Kreditgenossenschaften im Kreditgeschift bis-
her nur mit dem kurzfristigen Personalkredit befasst, libernahmen sie im Jahr
1921 mit der Griindung der Deutschen Genossenschafts-Hypothekenbank
auch das mittel- und langfristige Kreditgeschift in Form von Realkrediten.
Der Raiffeisenverband hingegen nahm mit der Griindung einer Sach- und
Lebensversicherungssparte im Jahr 1922 die Versicherungstatigkeit auf. Ne-
ben dem Sparkassenverband trat auch der Deutsche Genossenschaftsverband
in den dreiBBiger Jahren des 20. Jahrhunderts in das Baugeschéft ein, im Zuge
einer Beteiligung an der 1931 gegriindeten Bausparkasse Deutscher Bausparer

AG, Bau-, Spar- und Entschuldungskasse.”®*

3.3.2.1.2 Der Einfluss von Weltwirtschafts- und Bankenkrise auf die Kredit-
genossenschaften

Auch die Kreditgenossenschaften wurden durch die Bankenkrise auf ihrem
Weg zur Universalbank gebremst. Zahlreiche Kreditgenossenschaften hatten
infolge der Weltwirtschaftskrise grole Schwierigkeiten, den Zahlungsverkehr
wieder aufzunehmen, welche jedoch mit Hilfe der Akzept- und Garantiebank
AG im Juli 1931 tiberwunden wurden. Parallel zur Einfiihrung des KWG, das
fiir alle Banken Gtltigkeit besal3, und zusitzlichen gruppenspezifischen Neu-
regelungen bei Sparkassen und Aktienbanken wurden auch im Genossen-
schaftssektor die rechtlichen Grundlagen zugunsten einer Steigerung der Sta-
bilitdt weiter entwickelt. Hierbei ersetzte die Genossenschaftsrechtsnovelle im
Jahr 1934 die generelle Pflichtpriifung der Genossenschaften durch die
Pflichtmitgliedschaft in einem genossenschaftlichen Priifungsverband, da sich
in der Krise gezeigt hatte, dass die Genossenschaften, die sich den Pflichtprii-

fungen ihrer angestammten Verbdnde uneingeschrinkt unterzogen hatten,

63 Vgl. Born (1983), Seite 92f.; Faust (1977), Seite 420; Reichsverband der Deutschen
Landwirtschaftlichen Genossenschaften (1930), Seite 98.

64 Vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 35f. Die Deutscher Bausparer AG wurde 1941
in die Bausparkasse der deutschen Volksbanken AG umgewandelt.
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groBere Stabilitit aufwiesen.”® Ebenfalls die Geschiftsfiahig- wie auch -titig-
keit fordernd wirkte der auB8enpolitische Erfolg, die Reparationszahlungen mit
einer Einmalzahlung von drei Mrd. Reichsmark zu beschlielen, trug er doch
zur Wiederkehr des Vertrauens der Bevélkerung ins Kreditwesen bei.*®® 1932
dehnte die PreuBlenkasse ihren Geltungsbereich auf das gesamte Gebiet des
Deutschen Reichs aus und erhielt den Namen Deutsche Zentralgenossen-
schaftskasse. In ihr ging 1939 auch die Soergel-Bank auf, die 1904 von der
Dresdner Bank AG iibernommen worden war und dort als Genossenschafts-

abteilung bestanden hatte.**’

3.3.2.1.3 Die Kreditgenossenschaften unter dem Diktat des Nationalsozialis-
mus

Den Kreditgenossenschaften wurde durch die Zentralverwaltungswirtschaft
des Nationalsozialismus die Eigeninitiative und Weiterentwicklung genom-
men.”® Das Prinzip der demokratischen Selbstverwaltung der Genossen-
schaften passte nicht in das gesellschafts- und wirtschaftsordnungspolitische
Konzept des Nationalsozialismus. Da eine Auflésung dem Regime aufgrund
der Marktposition der Gruppe allerdings so nicht mdglich war, beschrankte
man sich auf eine Reglementierung der marktwirtschaftlichen Operationen

des Genossenschaftssektors.?®’

3.3.2.2 Die Entwicklung der Kreditgenossenschaften nach dem
Zweiten Weltkrieg

3.3.2.2.1 Die Kreditgenossenschaften in der sowjetischen Besatzungszone

Mit dem Ende des Zweiten Weltkrieges wurde der dreistufige Aufbau der
genossenschaftlichen Geld- und Kreditwirtschaft zerstort; sdmtliche iiberge-
ordneten Organisationen gingen unter bzw. mussten aufgelost werden.”” In
der sowjetischen Besatzungszone durften die Raiffeisen-Genossenschaften
bereits 1945 ihre Tatigkeit wieder aufnehmen, verloren jedoch im Jahr 1950

ihre Selbstindigkeit und wurden als Béuerliche Handelsgenossenschaften in

265 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 36.

266 ' gl. Pohl (1986), Seite 93, Born (1983), Seite 138f.
67 ygl. Winter (1982), Seite 26.

6% Vgl. Pohl (1986), Seite 98.

269 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 36f.

270 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 38.
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die Vereinigung der gegenseitigen Bauernhilfe eingegliedert.”’' Sie erhielten
von der staatlichen Verwaltung mit ihren Grundsitzen und Zielen iiberwie-
gend nicht konforme Aufgaben, lediglich die kreditgenossenschaftliche
Funktion der Verwaltung von Spareinlagen und Abwicklung des Zahlungs-
verkehrs verblieb ihnen.””> Die Volksbanken wurden 1945 durch die Genos-
senschaftskassen fiir Handwerk und Gewerbe ersetzt. Diese betrieben Einla-
gengeschift, Abwicklung des Zahlungsverkehrs, Fiihrung von Geschiftskon-
ten und Finanzierung von Existenzgriindungen. Nichtsdestotrotz waren sie,
wie die Raiffeisen-Genossenschaften und spiter Bauerliche Handelsgenossen-
schaften, nachgeordnete Triager der zentralen Wirtschaftslenkung und unter-

standen den Weisungen der staatlichen Exekutive.””

3.3.2.2.2 Neuordnung der Kreditgenossenschaften im Westen

In der spiateren Bundesrepublik Deutschland konnten sich die Verbédnde in-
nerhalb von vier Jahren nach Kriegsende sowohl innerhalb ihrer Besatzungs-
zone als auch iiber die drei westdeutschen Besatzungszonen hinweg neu orga-
nisieren. So schlossen sich in der britischen Besatzungszone schon im Jahr

2% zur Ar-

1945 die weiterhin existierenden gewerblichen Priifungsverbiande
beitsgemeinschaft gewerblicher Genossenschaften und im Jahr 1946 die 14nd-
lichen Priifungsverbiande zur Arbeitsgemeinschaft der ldndlichen Genossen-
schaftsverbinde zusammen. Ein Zusammenschluss dieser mit den jeweiligen
Priifungsverbdanden der amerikanischen und franzdsischen Besatzungszonen
fiihrte im Jahr 1948 zum Deutschen Raiffeisenverband e.V. und im Jahr 1949

275

zum Deutschen Genossenschaftsverband e.V.”” Ebenfalls konnte mit der

Verabschiedung des Gesetzes vom 2. Mai 1949 die Deutsche Genossen-
schaftskasse (DGK) als neues Spitzenkreditinstitut, das sdmtliche Genossen-

schaftsgruppen unterstiitzen sollte, errichtet werden.?”®

21 ygl. Mindle (1993), Seite 50.

2 Vgl. Schinke (1980), Spalte 628ff.

273 Vgl. Schinke (1980), Spalte 636f.; DG BANK Deutsche Genossenschaftsbank (1990),
Seite 26.

2™ 1914 waren 134 Priifungsverbinde einer der fiinf Verbandsvereinigungen angeschlossen.
Sie fiihrten die Revision der Kreditgenossenschaften durch. Vgl. Aschhoff / Henningsen
(1995), Seite 31.

23 ygl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 38.

% Die Deutsche Genossenschaftskasse war eine Anstalt des Offentlichen Rechts und hatte
ihren Sitz in Frankfurt a. M. Vgl. Pohl (1983), Seite 259f.
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In den dem Zweiten Weltkrieg folgenden Jahrzehnten war die Bundesrepublik
durch stetiges Wachstum geprégt. Durch die aulenwirtschaftlichen Verflech-
tungen, die Konvertibilitdit der Deutschen Mark, die Kreditwiirdigkeit der
deutschen Unternehmen im Ausland und die Internationalisierung der Markte
wurde ein zunehmender Konkurrenzdruck deutlich, der in allen Bereichen die
Unternehmen zur Konzentration und Kooperation zwang, was sich auch auf
die Volksbanken und Raiffeisenbanken auswirkte. Sie mussten dem Struktur-
wandel in der Kreditwirtschaft, der sich im Wachstum der Mitglieder und in
der steigenden Bedeutung der abhingig beschéftigten Mittelschicht ebenso
wie in deren wachsenden Bediirfnissen niederschlug, sowohl qualitativ als

277 . .
Dies fuihrte zu einem scharfen Konzentra-

auch quantitativ gerecht werden.
tionsprozess — dieser verlief in drei Phasen — und zum Ausbau der kreditge-
nossenschaftlichen Verbundwirtschaft zwischen den oOrtlichen Kreditgenos-
senschaften und ihren regionalen und zentralen Institutionen.”” In der ersten
Phase von 1948 bis 1960 bendtigten die Mitglieder sowohl der landlichen
Raiffeisenbanken als auch der gewerblichen Volksbanken in groBem Malle
langfristige Kredite fiir Investitionen, was bei vielen Instituten aufgrund ihrer
geringen Grofle, vor allem bei den in kleinen Dorfgemeinschaften vertretenen
Raiffeisenbanken, zu Liquiditits- und Kreditangebotsproblemen fiihrte und
eine starke Konzentrationsbewegung ausldste.””” Neben Verschmelzungen
kam es in dieser Phase durch die Authebung der Bediirfnispriifung allerdings

auch zur Griindung von neuen Volksbanken, so dass der Gesamtbestand der

Institute bis 1959 sogar anstieg.**

3.3.2.2.3 Wachsender Wettbewerb

In der zweiten Phase bis 1967 kam der Wettbewerb zu den Sparkassen, die
sowohl in ldndlichen Gebieten als auch in stddtischen Ballungszentren stark
vertreten waren, sowie zu den Schwesterinstituten des jeweils anderen Ver-

bands zunehmend deutlich zum Tragen. Aufgrund der verdnderten Kunden-

211" 7Zu diesen Bediirfnissen zihlt beispielsweise die steigende Nachfrage nach Krediten, Geld-
und Kapitalanlagen, aber auch qualitativ hdhere Anspriiche an Auslandsgeschéft und Fi-
nanzberatung. Vgl. Pohl (1986), Seite 133.

78 ygl. Pohl (1986), Seite 133.

" Im Jahr 1948 bestanden neben 11.200 lindlichen rund 750 Genossenschaftsbanken des
gewerblichen Bereichs. Vgl. Maxeiner et al. (1988), Seite 104.



3 Die historische Entwicklung des deutschen Universalbankensystems 85

bediirfnisse und der sich — durch die Entwicklung weg von landwirtschaftli-
chen hin zu industriellen und dienstleistungsorientierten Tétigkeiten — 4n-
dernden Mitgliederstruktur musste die Produktpalette erweitert und die Ge-
schéftstitigkeit volumenméBig ausgedehnt werden. Die Kreditgenossen-
schaften — wie auch die Sparkassen — begannen, in die bis dahin traditionellen
Geschiftszweige der GroBbanken vorzudringen.”®' Dies erhéhte die Anforde-
rungen an Personal- und Betriebseinrichtungen, fiihrte zur Ersetzung von eh-
renamtlich titigen Mitarbeitern durch Fachkrifte und machte die Fusion von
benachbarten Volksbanken bzw. Raiffeisenbanken erforderlich.”™® Das
Wachstum der Stddte veranlasste die Errichtung weiterer Zweigstellen, so
dass Ende 1970 im Durchschnitt jede Raiffeisenbank mehr als eine Filiale

fiihrte.2%

In der anschlieBenden dritten Phase waren verschiedene Einfliisse von Rele-
vanz: Zum einen veranlasste das anhaltende Wachstum der Stadte die Errich-
tung zusdtzlicher Zweigstellen, zum anderen fiihrten verschirfter Wettbewerb
— sowohl durch den Eintritt der GroBbanken in das Privatkundengeschéft als
auch durch auslindische Wettbewerber — und Anderungen durch den Gesetz-
geber — wie beispielsweise die Anhebung des Korperschaftssteuersatzes fiir
Kreditgenossenschaften von 19 auf 35 Prozent — zu weiterer Konzentrations-
notwendigkeit. Es resultierte auf der Ebene der Primirinstitute ein stetiger
Riickgang der Institutszahl bei den traditionell besonders strukturkonservativ
gefiihrten Raiffeisenbanken auf unter 6.500 im Jahr 1970 — im Jahr 1950 hatte
diese noch rund 11.000 betragen —, die Zahl der Volksbanken hingegen blieb

mit rund 700 konstant.

3.3.2.2.4 Verbandszusammenschliisse und weitere Entwicklung
Auf Verbandsebene kam es zu Kooperationsverhandlungen zwischen Deut-
schem Genossenschaftsverband und Deutschem Raiffeisenverband. Hatten bis

dahin, entsprechend dem Zweicharakter der Genossenschaftsbanken, fiir die

20 Es kam bei den Raiffeisenbanken zu zwischen 50 und 100 Verschmelzungen pro Jahr.
Vgl. Kurhessischer Verband ldndlicher Genossenschaften Raiffeisen e.V. (1945-1948),
Seite 5; Pohl (1986), Seite 108f. und 135.

21 Vgl. Pohl (1986), Seite 116 und 123.

2 Vgl. Viehoff (1980), Seite 82 ff.

3 Vgl. Pohl (1983), Seite 263f.; Deutsche Bundesbank (1971), Seite 39*
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gewerblichen und die landlichen Kreditgenossenschaften getrennte regionale
Zentralkassen existiert, so erfolgte 1972 die Griindung des Deutschen Genos-
senschafts- und Raiffeisenverband e.V. (DGRV). Er untergliedert sich als
Dachverband in den Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffei-
senbanken e.V. (BVR) als Spitzenverband fiir alle Genossenschaftsbanken,
den Deutschen Raiffeisenverband e.V. (DRV) und den Zentralverband Ge-
werblicher Verbundgruppen e.V. (ZGV). Diesem Ereignis folgten auch auf
regionaler Ebene Zusammenschliisse der beiden Verbédnde, und erst ab diesem
Zeitpunkt fusionierten auch Volksbanken und Raiffeisenbanken auf lokaler
Ebene miteinander, und dies im weiteren Verlauf in erheblicher Zahl.*** Par-
allel zu diesen Entwicklungen auf regionaler und nationaler Ebene entstand
im Dezember 1975 aus einer Umstrukturierung der fritheren Deutschen Ge-
nossenschaftskasse die DG BANK Deutsche Genossenschaftsbank®® mit Sitz
in Frankfurt a.M. als genossenschaftliches Spitzeninstitut, das die Volks- und
Raiffeisenbanken iiber die regionalen genossenschaftlichen Zentralkassen*®
fordern sollte.”” Auch auf der Ebene der Zentralkassen wurden nach dem
Zusammenschluss der Verbiande zahlreiche Fusionen durchgefiihrt, da die
zusammengeschlossenen grofleren Einheiten auf lokaler Ebene hohere An-
forderungen an die Zentralkassen stellten. So verringerte sich die Zahl der
landlichen und gewerblichen Zentralkassen von 18 im Jahr 1968 auf zwolf
im Jahr 1970 und neun zum Ende des Jahres 1980, die Zahl der Kreditge-

nossenschaften betrug zu diesem Zeitpunkt noch 4.225.%%

% vgl. Aschhoff / Henningsen (1995), Seite 49ff.; Pohl (1986), Seite 137ff. und 141; Pohl
(1983), Seite 271.
2 Thr wurde mit dem Gesetz iiber die Deutsche Genossenschafisbank von 1975 die Mog-
lichkeit gegeben, Bankgeschifte aller Art, die unmittelbar oder mittelbar der Zweckerfiil-
lung der Forderung des gesamten Genossenschaftswesens dienen, zu betreiben. Vgl. Pohl
(1983), Seite 271.
Ihre Aufgaben weiteten sich im Laufe der Zeit aus. So iibernahmen sie beispielsweise
die Funktion des Liquidititssammelausgleichs, die Kreditversorgung der angeschlosse-
nen Primérinstitute und der Hauptgenossenschaften anderer Genossenschaftsbereiche,
die konsortiale Kreditgewahrung an Grokunden in Gemeinschaft mit den Mitglieds-
banken, die Durchleitung regionaler und zentraler 6ffentlicher Kreditmittel, die Immo-
bilienvermittlung, die Vermogens- und Anlageberatung, die Abwicklung des Zahlungs-
verkehrs, des Auslandsgeschifts und des Wertpapiergeschéfts und die Kontaktpflege zu
Behorden und Verbianden auf Landesebene, um die lokalen Kreditgenossenschaften bei
ihrer Tatigkeit zu unterstiitzen. Vgl. Hillenbrand (1963), Seite 102ff.; Leger (1967), Seite
44,
27 ygl. Pohl (1983), Seite 271.
8 zur Entwicklung der Zahl der Zentralkassen siche online verfiigbare Zeitreihendatenbank
der Deutschen Bundesbank.
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Neben den Verbandsentwicklungen wurden weitere Anderungen am Genos-
senschaftsgesetz vorgenommen. Im Jahr 1974 betrafen sie die von da an
mogliche Einrichtung von Genossenschaften ohne Haftpflicht, so dass im
Konkursfall keine Nachschiisse zur Konkursmasse vorgesehen sind, sowie die
Aufhebung des Verbots fiir Kreditgenossenschaften, Kredite an Nichtmitglie-
der zu gewéhren. Ende der siebziger Jahre nahmen die Kreditgenossenschaf-
ten zur Starkung ihrer Wettbewerbsposition das industrielle Beteiligungsge-

schift, das Effektengeschift sowie Devisen- und Auslandsgeschift auf.**

3.4 Erkenntnisse aus der Historie der Universalbanken-
gruppen im Uberblick
Zusammenfassend blicken die — bis in die Gegenwart am Markt aktiven —
historisch gewachsenen drei Universalbankengruppen auf deutlich verschie-
dene Entstehungszusammenhénge und Entwicklungslinien zuriick. Die priva-
ten Kreditbanken als élteste der drei Sdulen weisen eine verdnderungsintensi-
ve Historie auf. Mit den Privatbankiers stellten sie die ersten Banken
Deutschlands, die zunédchst die Rolle der zentralen Financiers realwirtschaftli-
cher Fortentwicklung erfiillten, infolge der Bedarfsverdnderungen ihrer tradi-
tionellen Kunden aber durch die von ihnen gegriindeten Aktienbanken abge-
16st und infolge verdnderter Rahmenbedingungen ab den achtziger Jahren des
19. Jahrhunderts von diesen zahlreich libernommen wurden. Besonders
schwerwiegende Einschnitte unter dem nationalsozialistischen Regime nah-
men zusétzlich negativen Einfluss auf die Entwicklungsmoglichkeiten der
Privatbankiers, die in der Konsequenz nur noch in geringer Zahl zumeist als
Nischenanbieter mit einer vergleichsweise kleinen Produktpalette fiir einen

begrenzten, im Allgemeinen wohlhabenden Kundenstamm aktiv wurden.

Die als Aktienbanken aktiven GroB- und Regionalbanken hingegen haben —
nach frithzeitiger Schaffung enger Verbindungen zu den von ihnen finanzier-
ten Unternehmen — ihre Position als Finanzdienstleister der Realwirtschaft
iiber die Zeit unter Beriicksichtigung der Verinderungen in den Rahmenbe-

dingungen gefestigt und zudem ihre Geschéftsfelder nach 6konomischen

% ygl. Deutsche Bundesbank (1981), Seite 41*.
¥ Vgl. Pohl (1986), Seite 123 und 130f.
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Mallgaben ausgeweitet, Letzteres unter anderem mit der Konsequenz stetig
zunehmenden Wettbewerbs zu Instituten des Sparkassen- und kreditgenossen-
schaftlichen Bankensektors und einer frithzeitigen Positionierung in grenz-

iiberschreitenden Dienstleistungen.

Ein zusammenfassender Blick auf die Geschichte der als erste der Banken-
gruppen gesetzlich regulierten Sparkassen zeigt zunichst eine deutliche Ver-
dnderung in den von diesen wahrgenommenen Aufgaben. So 6ffneten sich die
urspriinglich als Sparforderanstalten fiir untere Bevolkerungsschichten vorge-
sehenen Sparkassen mit strengen Anlageregeln bereits griindungsnah weiteren
Personenkreisen, und entwickelten sich mit politisch getriebenenen Locke-
rungen der Restriktionen im Aktivgeschéft zunehmend zu Banken der Mittel-
schicht, d.h. in besonderem Maf3e zu Instituten der Handwerker, Kleingewer-
betreibenden und landwirtschaftlichen Betriebe, wodurch sie — iiber die Infra-
strukturfinanzierung hinaus — einen wichtigen Beitrag zur volkswirtschaftli-
chen Entwicklung des Deutschen Reiches und der Entstehung des die deut-

sche Volkswirtschaft pragenden Mittelstands leisten konnten.”"

Die iiber die schrittweise Erweiterung ihrer Befugnisse liber die Zeit Univer-
salbankcharakter entwickelnden Institute zeigten dabei im Zeitverlauf eine
deutlich geringere strukturelle Dynamik als die Sédule der Privatbanken. So
wurden die umfangreicheren Aufgaben von im Aufbau dhnlichen Instituten
wahrgenommen und verschiedene zentrale Charakteristika wie Verband-
struktur und Anstaltslast blieben seit der zweiten Hélfte des 19. Jahrhunderts
unverindert. Beglinstigt durch die staatlichen Garantien und die von Anfang
an ausgeprigte Prisenz in der Flache hatte der Sektor, dessen Entwicklung
anders als die der gewinnorientierten privaten Kreditbanken unter starkem
Einfluss politischer Interessen und Notwendigkeiten stand, in seiner Gesamt-
heit 1980 die Position der grofiten Bankengruppe am deutschen Bankenmarkt
inne. Von Relevanz war hierfiir auch die Ausweitung der Aktivitdten deutlich

abseits von Forderaktivititen.

1 ygl. Pohl (1982c), Seite 325; Wysocki (1980), Seite 129.
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Demgegeniiber konnte der ebenfalls stark in der Fliche prisente kreditgenos-
senschaftliche Bankensektor iiber die Zeit nur einen vergleichsweise geringen
Marktanteil einnehmen. Ein zusammenfassender Blick auf die historische
Entwicklung dieser Séule zeigt eine anfanglich — insbesondere unter Schulze-
Delitzsch — strukturell dynamische, wirtschaftlich durchdachte Entwicklung
der Mittelversorgung auf Gegenseitigkeit, die mit Blick auf die Realwirtschaft
mafgeblich zur Sicherung der kleinen und mittleren Betriebe beitragen konn-
te. Mit der Entstehung der verschiedenen kreditgenossenschaftlichen Gruppie-
rungen kam diese Dynamik allerdings zum Erliegen. In der Folge wurden
Geschiéftstitigkeit und Struktur nur begrenzt weiterentwickelt, so dass die
Kreditgenossenschaften gegeniiber den sich wirtschaftlich orientiert entwik-
kelnden privaten Kreditbanken und dem politisch getrieben Weiterentwick-
lung erfahrenden Sparkassensektor zunéchst zuriickblieben. Die Notwendig-
keit der Biindelung der Krifte fithrte erst in der zweiten Hélfte des 20. Jahr-
hunderts zum Entstehen signifikant groerer Einheiten und einer nachhaltigen

Weiterentwicklung der Geschéftstatigkeit.
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4 Der deutsche Bankensektor in der Gegenwart

Nachdem die historische Entwicklung des deutschen Universalbankensy-
stems, die neben der heutigen Struktur des Sektors selbst auch die der Real-
wirtschaft mitgeprégt hat, eingehend betrachtet wurde, sollen im vorliegenden
Kapitel aktuelle Struktur und Lage des Bankensektors dargestellt, und eine
Einordnung der Situation — notwendigerweise unter Berilicksichtigung der
Verianderungen in den Rahmenbedingungen — vorgenommen werden. Hierfiir
gliedert sich das vorliegende Kapitel wie folgt: Zunichst gibt 4.1 einen Uber-
blick tliber die wichtigsten in den vergangenen Jahrzehnten zu beobachtenden
Verdanderungen in den Rahmenbedingungen des Bankgeschéfts, bevor mit
Abschnitt 4.2 das Interesse den Institutsgruppen des Bankensektors selbst gilt.
Ausgehend von der Entwicklung des Gesamtsektors riickt in Abschnitt 4.3
dessen, bereits in Kapitel 3 umrissene Struktur in den Fokus. Den Abgrenzun-
gen der Gruppen entsprechend beleuchten die sich anschlieBenden Abschnitte
4.4 bis 4.6 die traditionellen drei Sdulen des Universalbankensystems néher,
um Unterschiede in deren aktueller Stellung innerhalb des Gesamtsektors, der
Ausrichtung ihrer Geschéftsaktivitidten und Ertragsquellen sowie dem jeweili-

gen Umgang mit den verdnderten Rahmenbedingungen herauszuarbeiten.

Die in den Abschnitten 4.2 bis 4.6 verwendeten Daten entstammen — soweit
nicht anders angegeben — Verdffentlichungen der Deutschen Bundesbank
sowie der online verfiigbaren Zeitreihendatenbank der Deutschen Bundes-
bank. Sdamtliche Zahlenwerte beziehen sich auf den Stand zum Ende des je-
weiligen Jahres, wobei der Beobachtungszeitraum die Jahre 1980 bis 2003
umfasst. Zugunsten der Vergleichbarkeit der relevanten Groflen iiber den Be-

obachtungszeitraum sind die angegebenen Werte um Preiseffekte bereinigt.*”>

22 Die zur Ermittlung der relevanten Daten genutzten Verdffentlichungen sind die Monatsbe-
richte, die bankenstatistischen Beihefte sowie die Sonderverdffentlichung Fiinfzig Jahre
Deutsche Mark (1998) der Deutschen Bundesbank. Basisjahr ist das Jahr 1979, da auf die-
se Weise die Erfassung realer Wachstumsraten ab 1980 méglich ist. Der Deflationierung
liegen Angaben des Statistischen Bundesamtes zu Preissteigerungsraten — in Anhang 1
wiedergegeben — zu Grunde. Auf Besonderheiten in der Berechnung einzelner Kenngro-
Ben infolge fehlender oder inkonsistenter Daten wird an den jeweiligen Stellen hingewie-
sen.
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4.1 Veranderte Rahmenbedingungen

Hinsichtlich aktueller Herausforderungen, denen sich eine Branche gegeniiber
sieht, sind Verdnderungen in den — fiir die einzelnen Marktteilnehmer exoge-
nen — Rahmenbedingungen von Interesse, lassen diese doch verdnderte Ge-
schéftsstrategien Optimalitét erlangen und erfordern sie somit eine Anpassung
der strategischen Ausrichtung. Im Folgenden sollen daher die zentralen Ent-
wicklungen im Bereich der Rahmenbedingungen des Bankgeschifts aufge-
zeigt, und resultierende Verdnderungen im Anforderungsprofil an Banken

abgeleitet werden.

Als iibergeordneter, die Rahmenbedingungen pragender Trend ist zunéchst
die Globalisierung zu identifizieren. Dabei ist unter dem Begriff ein durch
Verianderungen in den politisch-rechtlichen, technisch-wirtschaftlichen und
sozio-kulturellen Rahmenbedingungen ausgeloster dynamischer Prozess zu
verstehen, in dessen Rahmen die Bedeutung nationaler Grenzen abnimmt und
der zu intensiviertem, zunehmend internationalem Wettbewerb und folglich
verbesserter Ressourcenallokation fiihrt.””* Einzelne Staaten stellen in zuneh-
mendem MaBe mehr rdumliche Verdichtungen innerhalb des globalen Wirt-

schaftsnetzes als eigenstindige Wirtschaftsnetze dar.

Als aus Sicht der einzelnen Institute relevante, fiir sie exogene Treiber der
Globalisierungstendenz werden in der vorgestellten Definition mehrere Ein-
fliisse benannt. Hierzu zéhlen im Wesentlichen der weitreichende Abbau von
Schranken durch Liberalisierung und Deregulierung, Fortschritt in Informa-
tions- und Kommunikationstechnologie sowie Verdnderungen im gesell-
schaftlichen Wertesystem. In ihrem kombinierten Wirken haben diese den
Rahmen, in dem Banken agieren, nachhaltig verdandert: Sie fiihrten und fiihren
zum Auftreten neuer Wettbewerber, der Verbreitung innovativer Produkte,
dem Entstehen neuer Tétigkeitsbereiche und Verhaltensdnderungen seitens

der Nachfrager nach Finanzdienstleistungen sowie zu einem Bedarf an diesen

293 ygl. Koch (2000), Seite 5. Stiglitz beschreibt Globalisierung als das engere Zusammen-
wachsen der Volkswirtschaften begiinstigt durch Senkung der Transport- und Kommuni-
kationskosten und den Abbau von Schranken, wodurch grenziiberschreitender Austausch
von u.a. Kapital, Wissen und Dienstleistungen gefordert und verstéirkt wird. Diese Verén-
derungen resultieren aus der Dynamik der Rahmenbedingungen; vgl. Stiglitz (2002), Seite
24.
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Entwicklungen Rechnung tragenden regulatorischen Vorschriften. Neben den
im Kontext der Globalisierungstendenz relevanten Faktoren wirken weitere
Einfliisse wie Verdnderungen von Demographie und Vermdgen und das stei-

gende Bildungsniveau auf die Rahmenbedingungen des Bankgeschifts.***

Diese den Rahmen priagenden Entwicklungen und ihre Folgeeffekte werden
im vorliegenden Abschnitt eingehender beleuchtet. Als exogene — und damit
von den einzelnen Instituten nicht beeinflussbare — Bedingungen sind fiir die

Akteure die in Abbildung 4.1 fett hervorgehobenen Einfliisse von besonderer

Relevanz:
BEOBACHTBARE VERANDERUNGEN:
POLITSCH- TECHNISCH- SOZIO-
RECHTLICH WIRTSCHAFTLICH KULTURELL
Liberalisierung Informationstechnologie Wertesystem
Deregulierung Kommunikationstechnologie Gesellschaftsstruktur

Reregulierung ‘

FOLGEN:

Aufbrechen der Wertschopfungskette

verdnderte und neue Geschiftsfelder: Risikomanagement, Asset Management, Verbriefung

innovative Produkte: derivative Produkte zur Absicherung von und Spekulation auf Risiken

verindertes Kundenverhalten: rationale, renditeorientierte Nachfrage nach Finanzdienstleistungen

neue Wettbewerber: Non-Banks und Nearbanks

Abb. 4.1:  Verdnderungen in den Rahmenbedingungen
Quelle: eigene Darstellung

4.1.1 Fortschritt in Informations- und Kommunikationstechnolo-
gie

Information und Wissen gelten als zwei Schwerpunkte der derzeitigen wirt-

schaftlichen Entwicklungsperiode des Ubergangs von der Industrie- zur

Dienstleistungsgesellschaft. Von grundlegender Bedeutung ist in diesem

Kontext die Verbindung von Netzwerken zum Datentransfer mit groen Da-

% Siehe hierzu auch Kécher (1998).
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tenverarbeitungskapazititen, die in Kombination die globale Informationsin-
frastruktur bilden und einen sich dynamisch verindernden Umgang mit In-

formationen ermdglichen.*”

Der Entwicklungsstand von Informations- und
Kommunikationstechnologie hat damit starken Einfluss auf die Struktur und
Funktionsweise von Okonomien im Ganzen wie auch auf die des Finanz- und

Bankensektors im Speziellen.

Fiir die Realwirtschaft impliziert der Fortschritt in Informations- und Kom-
munikationstechnologie zunéchst, dass infolge gesunkener Transaktionsko-
sten neue Formen der Arbeitsteilung moglich werden. Der Investitionsbedarf
fiir eine weltweite Priasenz sinkt, Entfernungen verlieren an Bedeutung, welt-
weite Wertschopfungsketten konnen zunehmende Verbreitung finden.””® Auf
der Finanzierungsseite wichst parallel hierzu seitens der Unternehmen die
Nachfrage nach grenziiberschreitenden Finanzdienstleistungen, die die Ban-
ken befriedigen. Speziell fiir Deutschland spielen internationale Finanz-
dienstleistungen zudem aufgrund der starken Exportorientierung eine wichtige

Rolle.

Die geringere Bedeutung geographischer Distanzen besitzt auch fiir die Fi-
nanzwirtschaft Giiltigkeit und ermoglicht die ErschlieBung neuer Kunden-
gruppen.”’’ Zudem wirken die durch Fortschritte in Informations- und Kom-
munikationstechnologie seit Anfang der neunziger Jahre massiv erhdhte In-

formationsgeschwindigkeit und die zugleich drastisch gesunkenen Kosten fiir

% Der wirtschaftliche Strukturwandel infolge der Entwicklungen in Kommunikations- und
Informationstechnologie wird, dem Stellenwert der Entwicklung Ausdruck verleihend,
auch als dritte industrielle Revolution bezeichnet. Siehe beispielsweise Cohen (1998).
Die Globalisierung der Realwirtschaft wird u.a. an der Entwicklung des unternehmensin-
ternen Giitertauschs, der bereits Anfang der neunziger Jahre ein Drittel des grenziiber-
schreitenden Handels ausmachte, sichtbar. Auch die Wachstumsrate des weltweiten Han-
dels liegt seither iiber der des Welt-BIP. Vgl. Weltbank (Hrsg.) (1996), Clement / Terlau
(2004).
Der Globalisierungsprozess umfasst bislang allerdings nicht die gesamte Weltwirtschaft,
sondern ist auf die entwickelten Regionen Europas, Asiens und Nordamerikas, einige
Schwellen- und wichtige Entwicklungslidnder konzentriert. Neben den interkontinentalen
Verflechtungen sind zudem intrakontinentale Intensivierungen von Wirtschaftsbeziehun-
gen gegeben. Diese unter dem Begriff der Regionalisierung erfasste Entwicklung ist vor
allem bei Staatengruppen zu beobachten, die aufgrund ihrer Wirtschaftsstruktur von Spe-
zialisierung und Massenproduktion profitieren kdnnen, wie im Fall von Europa und Nord-
amerika gegeben. Siehe hierzu auch Germann et al. (1996).
7 Belegt wird dies unter anderem durch eine Studie zur Kreditvergabe iiber geographische
Distanzen: Petersen / Rajan (2002) zeigen, dass diese Moglichkeit auch tatséchliche Nut-

296
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Beschaffung und Verwertung von Informationen direkt auf die Geschiftsab-
laufe der Banken. Vor dem Hintergrund der besonderen Relevanz von Infor-
mationen im Banking hat diese Entwicklung im analysierten Sektor entspre-
chend weitreichende Auswirkungen mit sich gebracht. So machen die zeitna-
he Verfiigbarkeit und das Volumen nutzbarer Information beispielsweise im
Kreditgeschaft mit Blick auf die Ermittlung von Kreditscorings eine gewisse
Automatisierung von Prozessen mdglich, und die Techniken zur Risikobe-
wertung wurden und werden deutlich weiterentwickelt — nicht ohne Effekt auf
die externe Finanzierung realwirtschaftlicher Akteure. Auch wurde infolge
des technologischen Fortschritts die verbreitete Nutzung innovativer Techni-
ken wie Verbriefung und immer neuer Instrumente des Financial Engi-
neering, die auf Fortschritten in der Finanztheorie basieren, moglich; es ent-
stehen neue Tatigkeitsfelder z.B. in den Bereichen Handel und Asset Mana-

298
gement.

Die technische Fortentwicklung wirkt sich {iber die verdnderten oder neuen
Tatigkeitsfelder auch auf die Ertragsstrukturen der Banken aus. So ergibt sich
als eine Konsequenz des Fortschritts fiir Banken beispielsweise durch Ver-
briefung die Moglichkeit, sich im Bereich des Kreditgeschifts auf das Ange-
bot von Informationsleistungen zu spezialisieren anstatt — wie traditionell iib-
lich — als Kreditinvestor zu agieren und so das Kreditvergabepotential wie

auch den Anteil des Nicht-Zinseinkommens zu erh6hen.

Ertragssenkend wirkt die aus der verbesserten Verfligbarkeit und Verwertbar-
keit von Informationen infolge des technischen Fortschritts resultierende ge-
steigerte Wettbewerbsintensitit durch eine grofere Zahl von Anbietern und
neue Wettbewerber.””” So werden infolge der Moglichkeiten, die die techno-
logischen Entwicklungen erdffnet haben, ausldndische und regionsfremde
Banken wie auch bankfremde Wettbewerber im traditionellen Bankgeschéft

aktiv. Letztere treten zumeist nicht als Full-Service-Bank, sondern mit einer

zung findet: Die Distanz zwischen Bank und Kreditnehmer ist in den USA mit der tech-
nologiebedingten Standardisierung signifikant gewachsen.

2% Vgl. Noyer (2001). Der zentrale Beitrag des wissenschaftlichen Fortschritts wurde im Jahr
1997 auch durch einen Wirtschaftsnobelpreis fiir die Wirtschaftswissenschaftler Merton
und Cox fiir ihre Beitrdge zur Optionsbewertung gewiirdigt.

%9 ygl. Dombert (1998), Seite 630ff., Gloystein (1998), Seite 12ff.
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spezifischen Palette an Finanzdienstleistungen an den Markt. Thre Stirke be-
steht besonders in der Mdglichkeit, bei der Vermarktung ihrer Finanzdienst-
leistungen auf ihre vorhandene Kundenbasis aus der urspriinglichen Ge-
schiftstitigkeit zuriickzugreifen; dieser Riickgriff auf ihren etablierten Mar-
kennamen gewihrleistet hierbei eine vergleichsweise vertrauenswiirdige
Wahrnehmung durch die potentiellen Kunden.*”® Der intensivierte Wettbe-
werb erzwingt zudem ein faires Pricing fiir jeden einzelnen Kreditnehmer,
eine Quersubventionierung risikoreicherer Kredite an kleine und mittelstdndi-
sche Unternehmen zulasten der Kreditkonditionen fiir GroBunternehmen ist
angesichts der drohenden Abwanderung der Kunden hoher Bonitit unmdog-

lich.

Die Gewinne belastend wirkt auch die Notwendigkeit der Inkaufnahme grof3er
Fixkostenblocke fiir Informationstechnik sowohl fiir bankinterne Abldufe als
auch im Vertrieb.””! Dass diese Kosten fiir eine zukunftsorienterte Ausrich-
tung unumginglich sind, unterstreichen auch Expertenschédtzungen die Be-
deutungsentwicklung verschiedener Vertriebswege betreffend: Wurde die
Bedeutung des Online-Banking im Jahr 2000 noch deutlich geringer einge-
schétzt als die von Filialen und SB-Banking, so wird fiir diesen Vertriebsweg
im Jahr 2010 die groBte Bedeutung prognostiziert, deutlich vor weiteren inno-
vativen Vertriebswegen wie beispielsweise dem virtuellen Banking und dem

deutlich riicklaufigen Filialgeschift.*®

Uber die fiir die Realwirtschaft bereits erwihnte erleichtete Arbeitsteilung, die
auch flir Banken Giiltigkeit besitzt, bietet der Fortschritt in Informations- und
Kommunikationstechnologie Banken auch Moglichkeiten zur Verbesserung

der Profitabilitit durch eine gezielte Gestaltung der Wertschopfungskette.

% Ein besonders bekanntes Beispiel fiir die Aktivititen sogenannter Non-Banks, die mit
ausgewihlten Finanzdienstleistungen an den Markt treten, ist das der Automobilbanken.
Urspriinglich zur Absatzfinanzierung gegriindet, bedienen sie ein wachsendes Feld von
Finanzdienstleistungen, insbesondere Anlageleistungen und die Vermittlung von Versi-
cherungsleistungen. Siehe hierzu auch Seeger / Stiirtz (2003).
Diesen Gewinnbelastungen durch die erforderlichen Investitionen in neue Technologien
fiir bankinterne Abldufe und Vertriebswege stehen allerdings — inbesondere im Bereich
der innovativen Vertriebswege Telefon- und Internet-Banking — auch Einsparpotentiale
gegeniiber. Vgl. Dambmann (2000).
92 ygl. Gesellschaft fiir genossenschaftliches Bankmarketing (Hrsg.) (2000), Seite 43ff. Eine
Aufgabe des Vertriebskanals Geschéftsstelle kann nach herrschender Meinung dennoch
ausgeschlossen werden. Vgl. hierzu z.B. Krupp (1998), Instenberg-Schieck (1999).
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Deren gezieltes Aufbrechen zur Effizienzsteigerung durch die Reduktion der
Fertigungstiefe, Kostenflexibilisierung, Nutzung spezifischer Skills und Reali-
sierung von Skaleneffekten im Rahmen von Outsourcing ist ein in zunehmen-
dem Umfang genutzter Ansatz. Zwar bleibt die Fertigungstiefe trotz zuneh-
mender Prozessoptimierung und -auslagerung in der deutschen Finanzindu-

39 aber insbe-

strie bislang um ein Vielfaches hoher als in anderen Industrien,
sondere fiir Informationstechnologie und nicht zum Kerngeschéft zdhlende
Prozesse, wie Back-Olffice-Aktivititen, wird zunehmend Outsourcing in indi-
viduellen oder — immer hiufiger — fiir eine Vielzahl von Nutzern standardi-
sierten Losungen gewdhlt. Zunehmend finden im Rahmen von Auslagerungs-
liberlegungen — insbesondere mit Blick auf das margenschwache Kreditge-
schéft — dartiber hinaus Kerngeschéftstitigkeiten zugehorige Bereiche Be-
riicksichtigung, wie im Fall von Kreditfabriken. Tatsichlich genutzt wird ein

solches Outsourcing von Teilen des Kreditprozesses bislang allerdings nur

. . . 304
von einem kleinen Teil der deutschen Banken.

4.1.2 Liberalisierung, Deregulierung und zeitgemaR gestaltete
Regulierung

Politische Bestrebungen haben nach dem Ende des festen Wechselkurssy-
stems von Bretton Woods den inzwischen langjdhrigen Prozess der Liberali-
sierung des Weltfinanzsystems in Gang gesetzt, liber seinen Verlauf hinweg
vorangetrieben und dadurch in der Konsequenz die Wettbewerbsintensitdt im
Bereich der Finanzwirtschaft der beteiligten Linder massiv ansteigen las-
sen.’” Begiinstigt wurde die Liberalisierung und Deregulierung der Finanz-

markte auch durch selbstverstirkende Elemente, entstehen durch kleine Libe-

3% Outsourcing-Entscheidungen basieren auf dem Coaseschen Ansatz einer Optimierung der
Unternehmenswertschopfungskette anhand der Frage nach Eigenfertigung oder Fremdbe-
zug. Selbsterstellt wird eine Leistung gemal dieses Ansatzes nur dann, wenn dies gegen-
iiber dem Beziehen dieser Leistung iiber den Markt vorteilhaft ist.

Zu Perspektiven und aktueller Nutzung von Outsourcing durch Banken vgl. Konig et al.
(2005). Fiir eine Ubersicht iiber Sourcing und die Entwicklung der Nutzung von
Outsourcing durch Finanzdienstleister siche Recker et al. (2003). Eine Studie zu
Outsourcing-Aktivititen europdischer Banken liefert das Basel Committee on Banking
Supervision (Hrsg.) (2004).

Bereits nach dem Ende der Weltwihrungsordnung der Nachkriegszeit im Jahr 1971 be-
gannen zahlreiche Staaten in den siebziger Jahren, die Kapitalverkehrsbeschrinkungen
und -kontrollen zu lockern, was zu einer raschen Zunahme grenziiberschreitender Han-
dels- und Finanztransaktionen fiihrte. Der aufkommende internationale Wettbewerb ver-
anlasste die Staaten jedoch zunéchst zur Riickkehr zum Protektionismus, weshalb die
Globalisierung erst ab den achziger Jahren mit dem Paradigmenwechsel hin zu Moneta-
rismus und Neoliberlismus nachhaltig Einzug halten konnte.
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ralisierungsschritte in stark regulierten Systemen doch Arbitragemoglichkei-

ten, die eine weitergehende Liberalisierung erfordern.

Innerhalb der Europiischen Union ist die Deregulierung des Finanzsektors
bereits weit fortgeschritten. Beispielhaft fiir die grenziiberschreitenden Akti-
vitdten von Banken begiinstigende Regelungen sei die Zweite Bankenkoordi-
nationsrichtlinie aus dem Jahr 1989 genannt, die Banken iiber den sogenann-
ten Europdischen Pass die Geschiftsauslibung iiber Filialen in der gesamten
Europiischen Union erdffnete.’*® Eine groBe Zahl weiterer Gesetze und Har-
monisierungsrichtlinien zielen darauf ab, den gemeinsamen Markt zunehmend
wirtschaftliche Realitdt werden zu lassen. Zur Erreichung dieses Ziels wird
der regulatorische Rahmen immer wieder durch MafBlnahmen wie die des
Financial Services Action Plan angepasst.’®’ Dass die Integration voran-
schreitet, belegt die Geschiftstitigkeit der Banken iiber Grenzen hinweg, die
getrieben durch das Firmenkundengeschift bestdndig anwéchst. Unter Be-
rliicksichtigung von Untersuchungen zum Marktanteil auslidndischer Banken
lasst sich als Ergebnis ableiten, dass Firmenkundengeschift und Investment
Banking bereits weitgehend integriert sind, wohingegen im Retail Banking

. . . ., 308
noch eine deutliche Fragmentierung zu erkennen ist.

Die Wirkung von Liberalisierung und Deregulierung ist grundsétzlich kataly-
tischer Art, erlauben diese doch anderen treibenden Kriften — wie dem Fort-
schritt in Informations- und Kommunikationstechnologie — die Entfaltung
vergleichsweise weitreichenderer, internationaler Effekte. So wurde den durch
die Liberalisierung und Deregulierung der Finanzsysteme weltweit entstehen-
den neuen Geschiftsmoglichkeiten folgend im Zeitverlauf eine Vielzahl inno-

vativer Produkte entwickelt, um die sich neu ergebenden Marktchancen zu

3% 7u den Schwichen des Konzepts des Europdischen Passes in seiner urspriinglichen Form
siche Dermine (2002).

Die rechtliche Integration des europdischen Bankenmarkts weist fiinf Stufen auf: Die
Deregulierung des Markteintritts in nationale Markte (1957-1973), die Regulierungshar-
monisierung (1973-1983), die Vollendung des Binnenmarkts (1983-1992), die Schaffung
einer einheitlichen Wéhrung (1999) und den Financial Services Action Plan (2001-2005).
Die empirische Messung der Integration erfolgt anhand verschiedener Dimensionen. So
erbringt die Untersuchung der Giiltigkeit des Law of One Price im Retailmarkt das Ergeb-
nis geringer Integration, welches iiber die Bedeutung von Vertrauen, die — mit geographi-
scher Entfernung wachsenden — Schwierigkeiten in der Uberwindung asymmetrischer In-
formation und das Nachfrageverhalten von Refailkunden erklart werden kann. Letztere
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nutzen und die sich verdndernden Bediirfnisse der Marktteilnehmer zu befrie-
digen; darunter beispielsweise — in Reaktion auf die starken Marktschwan-
kungen seit den achtziger Jahren — derivative Produkte wie Optionen und
Swaps, die zur Handhabung von Risiken wie auch zur Spekulation nutzbar
sind.*”

Ebenfalls im Kontext der Liberalisierung zu erwihnen ist das in den zuriick-
liegenden drei Jahrzehnten zu verzeichnende deutliche Anwachsen der Zahl
von Lindern, die sich zur marktwirtschaftlichen Ordnung und entsprechend
zu freiem Marktzugang bekennen. Diese Entwicklung hat mafBigeblich zur
zunehmenden Entkopplung der internationalen Kapitalstrome von den grenz-
iberschreitenden Warenstromen beigetragen. In der Konsequenz ist in der
Gegenwart nur ein geringer Teil der internationalen Finanztransaktionen noch
durch realwirtschaftliche Aktivitdten induziert, ein vielfach hoheres Volumen
machen autonome, rein aus finanzwirtschaftlichen Uberlegungen getitigte
Transaktionen aus.’'’ Die mit Blick auf die weltweiten Finanztransaktionen
bedeutendsten Akteure sind dabei neben den Banken institutionelle Investo-
ren, die Anlagesummen verwalten, die das Weltsozialprodukt bei weitem

ibersteigen.

Durch die insgesamt zunehmende Loslosung der Geschéftstitigkeit von Ban-
ken von geographischen Grenzen wird die Integration der Mérkte vorange-

trieben. Mit ithrem durch die regulatorische Entwicklung — insbesondere in-

fragen zumeist nicht einzelne Dienstleistungen vom jeweils giinstigsten Anbieter, sondern

ganze Dienstleistungspakete von einem Anbieter nach. Siehe hierzu Cabral (2002).
% Finanzinnovationen wurden und werden dariiber hinaus in besonderem MaB durch Ver-
haltensédnderungen der Privatkunden beeinflusst, die immer neue Produkte attraktiv wer-
den lassen. Besonderes Interesse verzeichnen gegenwartig Zertifikate, die eine Kombina-
tion verschiedener Risiken bzw. Spekulation unter bestimmten Basisabsicherungen er-
moglichen.
Betrugen die weltweiten Devisenumsétze 1970 noch 70 Mrd. US-Dollar borsentiglich, so
haben sie sich um mehr als 2.000 Prozent auf 1,5 Billionen erhoht. Laut Angaben der
Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich entfallen tiber 80 Prozent auf Anlagen mit ei-
ner Laufzeit von hochstens sieben Tagen und sind entsprechend nicht realwirtschaftlich
induziert. Vgl. Wahl (2001). Im Zuge der internationalen Vernetzung der Finanzmérkte
sinken die Aufsichts- und Einflussmdglichkeiten nationaler Organe, die Krisenanfélligkeit
insbesondere von regionalen Teilmérkten wichst. Diese Gefahr fiihrt, zusammen mit einer
wachsenden Zahl zu verzeichnender Finanz- und Wéhrungskrisen, die sich im Extremfall
auf die gesamte Weltwirtschaft ausweiten konnten, zu anhaltenden Diskussionen um die
angemessene Form von Regulierung und Aufsicht. Nach Schaffung der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zur Sicherung einer schlagkriftigen nationalen
Aufsicht wird auch die Einrichtung einer européischen Aufsichtsbehorde diskutiert.
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nerhalb der Europédischen Wirtschafts- und Wahrungsunion — gezielt gefor-
derten Voranschreiten verschirft sie den Wettbewerb im Finanzdienstlei-
stungsgeschéft auch weiterhin. Zur Sicherung der Stabilitit und Funktionsfa-
higkeit des Finanzsektors gegeben diese Veranderungen bedarf es daher eben-
falls innovativer, den Marktgegebenheiten angemessener aufsichtlicher Re-
gelungen, deren Erfiillung fiir die Institute Kosten verursacht. Beispielhaft fiir
solche Neuregelungen seien Geldwéschegesetz, Wertpapierhandelsgesetz
sowie insbesondere das mit dem Jahr 2006 in Kraft getretene Basel II-
Regelwerk der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich genannt.*'' Nur
mit leistungsfdahigen Risikomesssystemen ausgestattete Banken, die Kreditri-
siken addquat erfassen und folglich kompetitiv bepreisen kdnnen, werden
Adverse Selektion im Bereich ihrer Kreditportefeuilles vermeiden kdnnen,
weshalb ausgereifte Risikomesssysteme und -prozesse kiinftig einen zentralen
Wettbewerbsfaktor darstellen, was groBBere Institute begiinstigt. Auch lassen
die komplexen Anforderungen an gewisse Bankprodukte — darunter bei-
spielsweise Verbriefungen — eine zunehmende Spezialisierung erwarten, da

nur wenige Anbieter Skaleneffekte realisieren werden.'?

Als Konsequenz von Liberalisierung und Deregulierung wird sich nach herr-
schender Meinung der Druck in Richtung von Verdnderungen der institutio-
nellen Struktur erh6hen und zu weiteren — auch grenziiberschreitenden — Zu-
sammenschliissen und Ubernahmen von Finanzinstituten zur Erzielung von
Economies of Scale and Scope, Effizienzsteigerungen und Marktmacht beitra-

313
gen.

31 Mit der Entwicklung in Richtung Nutzung der Mirkte ist auch der rechtliche Rahmen
stirker marktorientiert weiterentwickelt worden. So zielen Neuregelungen der letzten Jah-
re auf den Schutz von Investoren und die Schaffung von mehr Transparenz ab. Dies wird
nicht zuletzt an der Diskussion um Corporate Governance und die Ubernahme der Inter-
national Financial Reporting Standards sichtbar.

Zur Neuregelung der Eigenkapitalanforderungen siehe Basel Committee on Banking Su-
pervision (Hrsg.) (2005).

Die Ergebnisse empirischer Tests der anhand theoretischer Uberlegungen formulierbaren
Hypothesen zum Nutzen von Bankzusammenschliissen deuten darauf hin, dass die Uber-
nahme ineffizient arbeitender Banken zu deutlichen Effizienzsteigerungen fiihren kann.
Vgl. Berger et al. (1999).
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4.1.3 Gesellschaftliche Dynamik und Nachfrageverhalten

Die bereits skizzierten Entwicklungen in Technik und Politik fiihren zunéchst
ganz allgemein zu einem Bedeutungsverlust — einst etablierter — gesellschaft-
licher Traditionen und Bindungen. Die Gesellschaftsmitglieder agieren freier
und zugleich bindungsloser und damit empfanglicher fiir die zunehmend glo-
balen Einfliisse, welche auf sie wirken. Insgesamt durchlaufen die Gesell-
schaften eine Transformation in Richtung groBerer Dynamik, Angleichungs-

prozesse erfahren Intensivierung.

Diese Entwicklung wirkt sich {iber das Nachfrageverhalten auch auf den Ban-
kenmarkt aus. Die Relevanz langjdhriger Bindungen an einen Anbieter fiir
kiinftige Nachfrageentscheidungen ist im Vergleich zu fritheren Jahrzehnten
nachhaltig riickldufig, Finanztransaktionen erfolgen in zunehmendem Mal3

314 Da die am breiten Markt nach-

rational auf rein geschéftlicher Grundlage.
gefragten Produkte weitestgehend homogen sind, ist es den Banken nahezu
unmoglich, sich mit Blick auf Standarddienstleistungen produktseitig von
Wettbewerbern zu differenzieren, Substituierbarkeit ist daher weitestgehend
gegeben. Die technologischen Fortschritte der neunziger Jahre, insbesondere
der Ubergang vom Mono- zum Multikanalabsatz infolge der Verfiigbarkeit
und wachsenden Nutzung des — fiir die breite Bevolkerung neuen — Mediums
Internet, verstirken die Tendenz in Richtung rationaler Kosten- und Renditeo-
rientierung der Nachfrager noch, ermdglicht die Markttransparenz doch den
kostengiinstigen, umfassenden Konditionenvergleich ohne zeitliche und
raumliche Restriktionen.’" Zusitzlich wichst mit dem Bildungsniveau der
Nachfrager von Finanzdienstleistungen die Neigung, Angebote kritisch zu

hinterfragen.*'°

Im Ergebnis liegt ein K&ufermarkt vor, an dem Kunden ver-
anderten Typs Anbietern gegeniiber treten, die unter verschirftem Wettbe-

1
werb stehen.>!’

314 Vgl. Romer (1998), Seite 87, Bundesverband deutscher Banken (2004).

315 Vgl. Endres (1997), Will (1999). Bei der Abschitzung der Suchkosten durch die Nachfra-
ger selbst wird haufig die fiir den Vergleich alternativer Angebote in neuen Medien auf-
gewandte Zeit nicht vollumfanglich eingerechnet. Dies liegt nach Einschitzung der Unter-
suchenden darin begriindet, dass die Suche als Freizeitaktivitdt im Sinne einer Schndpp-
chenjagd interpretiert wird.

316 Vgl Knoblauch (1998).

17 Vgl. Walter (2000). Die neuen Kunden legen gemé Ambros / Altenburger (1998) bei
Finanzdienstleistungen Wert auf eine Fiille von Eigenschaften, darunter Bequemlichkeit,



4 Der deutsche Bankensektor in der Gegenwart 101

Auch unterliegt das Bedarfsprofil der Nachfrager Verdnderungen. So titigt
angesichts gewachsenen Wohlstands und zunehmenden Interesses an Wertpa-
pieranlagen — welches unter anderem aus dem Ubergang vom bislang iiber-
wiegend staatlich organisierten, umlagefinanzierten System der Alterssiche-
rung hin zu einem zunehmend privaten, kapitalgedeckten resultiert — ein gro-
Berer Teil der Privatkunden Portfolioinvestitionen und dies in zunehmendem

3% Mit dieser Entwicklung wichst die Beachtung von Diversifikati-

Umfang.
on, und die Maximierung der risikoadjustierten Rendite wird zur Zielsetzung,
so dass die Bedeutung von wertpapiernahen Dienstleistungen gegeniiber tra-
ditionellen Bankdienstleistungen zunimmt. Damit gewinnen Dienstleistungen
im Bereich des Asset Management wie auch kundenspezifisch zugeschnittene
innovative Anlageinstrumente an Potential. Die gezielte Nutzung solcher Po-
tentiale stellt eine groBe Chance an den sich dynamisch verandernden Ban-

kenmirkten der Gegenwart und Zukunft dar.’"”

Zusétzlich zur erlduterten Verbesserung der Transparenz und der zunehmend
einfachen Moglichkeit des Anbieterwechsels spielt im Falle der Firmenkun-
den die Tatsache, dass infolge des technologischen Fortschritts eine Vielzahl
von Banken grundsitzlich auch komplexe Finanzprodukte anbieten kann, eine
wettbewerbsverschérfende und damit eine, entsprechend der Aussage ,, If all

competitors fight with the same weapons, the natural result is commoditizati-

«320 321

on and declining profit margins ‘“~°, margensenkende Rolle.

Zeit- und Ortsunabhéngigkeit, Kostenvorteile, Einfachheit, Erlebnisorientierung, Schnel-
ligkeit, Kompetenz, Zusatzservices, Individualisierung von Bankdienstleistungen.

318 vgl. Bundesverband deutscher Banken (2004).

3% Im Zuge dieser Entwicklung kommt institutionellen Investoren eine stark gewachsene
Bedeutung zu. Fiir einen Uberblick iiber die Gruppe der institutionellen Investoren als
wichtigste Non-Bank Financial Intermediaries am deutschen Finanzdienstleistungsmarkt,
die im Rahmen der vorliegenden Arbeit keine weitere Beriicksichtigung findet, siche
Maurer (2004).

320 Siehe Gouillart / Sturdivant (1994), Seite 118.

32! Disintermediation wird im Rahmen der vorliegenden Arbeit nicht thematisiert. Zwar wird
in der Literatur hdufig ein Bedeutungsverlust der Banken aufgrund zunehmender Finan-
zierung unter direktem Zugriff auf den Kapitalmarkt angefiihrt, fiir Deutschland liegt al-
lerdings bislang kein Nachweis fiir das Vorliegen einer nachhaltigen Disintermediations-
tendenz vor. Vielmehr zeigt beispielsweise die Untersuchung von Hackethal (2000) einen
auf hohem Niveau verbleibenden Anteil intermedierter Finanzierung und auch im
marktorientierten Finanzsystem der USA bleiben Banken nach Ergebnissen von Untersu-
chungen z. B. von Saidenberg / Strahan (1999) fiir die Unternehmensfinanzierung rele-
vant.
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Die Auswirkungen des internationalen Wettbewerbs sowie der Verdnderung
in Richtung deutlicher marktbasierter Finanztransaktionen reichen dabei wei-
ter als der Anteil externer Finanzierung iiber den Markt vermuten ldsst. So hat
die Existenz marktbasierter Finanzierung die Kreditkonditionen des Banken-
sektors durch die Mdoglichkeit alternativer Mitttelbeschaffung zugunsten der
Unternehmen und damit zulasten des Ertragspotentials fiir die Banken beein-
flusst, wenngleich dieser Zusammenhang erst ab einer bestimmten Mindest-
unternehmensgrofle, ab welcher sich der Zugang zum Kapitalmarkt als mog-

lich und sinnvoll erweist, Giiltigkeit besitzt.’*

4.1.4 Effekte der verinderten Rahmenbedingungen im Uberblick

Zusammenfassend ermoglichen die Folgeentwicklungen von Fortschritt in
Informations- und Kommunikationstechnologie, Liberalisierung und Verin-
derungen in Struktur und Wertesystem der Gesellschaft in ihrer Gesamtheit
eine verbesserte Erfiillung der Funktion der 6konomisch wiinschenswerten
Zufiihrung des Kapitals zur effizientesten Verwendung. Durch die zunehmend
global optimierte Kapitalallokation wird im Vergleich zur nur nationalen Aus-
richtung eine iiberlegene Mittelverwendung erreicht, die mit dem Preisme-
chanismus dem wesentlichen Instrument der marktwirtschaftlichen Ordnung

folgt.’?

Die exogenen Verdnderungen fithren damit iiber die verbesserte
Funktionsfdhigkeit des Marktmechanismus zu einer Beschleunigung effizi-
enzsteigernder Strukturverdnderungen. Fiir Banken resultiert aus dieser Ent-
wicklung eine massive Verschirfung des Wettbewerbs. Geschiitzte Wettbe-
werbsrdume gehdren, so zeigt die Darstellung der Wirkungsweise der Verdn-

derungen, im Bankgeschift der Zukunft der Vergangenheit an.

Alle aufgezeigten Entwicklungen bieten den Banken jedoch neben Risiken

324

auch Chancen.””™ Um im zunehmend globalen Bankenwettbewerb erfolgreich

und damit dauerhaft agieren zu konnen, ist die Moglichkeit und Bereitschaft

322 ygl. Noyer (2001).

333 Dass diesem positiven Effekt das Problem der effizienten Wahrnehmung von Aufsichts-
und Kontrollfunktionen und einer wachsenden Zahl von Wiahrungs- und Finanzkrisen ge-
geniibersteht, wurde in Abschnitt 4.1.2 erwahnt und soll an dieser Stelle nicht wiederholt
oder vertieft werden.

3 Die Literatur zu Geschiftsmodellen der Zukunft fiir verschiedene Bereiche des Bankge-
schifts ist umfangreich, unter Fokussierung auf den Untersuchungsgegenstand wird auf
eine Vorstellung einzelner Strategien an dieser Stelle jedoch verzichtet.
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zur dynamischen strategischen und strukturellen Weiterentwicklung fiir die
Akteure grundlegende Voraussetzung. Die Bereitschaft ist hierbei von den
Instituten selbst mitzubringen, die Moglichkeit fiir strukturelle Anpassungen
ist durch die gezielte Gestaltung der Rahmenbedingungen zu gewihrleisten.
Wie der deutsche Bankensektor und seine Institutsgruppen fiir diesen Wett-
bewerb positioniert sind, soll in den folgenden Abschnitten untersucht wer-

den.

4.2 Die Entwicklung des Bankensektors im Ganzen

Im vorliegenden Abschnitt erfolgt zundchst eine Bestandsaufnahme zum
deutschen Bankensektor im Ganzen, d.h. zur Gesamtheit aus Universal- und
Spezialbanken, und damit zur einer iiber das definierte spitere Erfahrungsob-
jekt hinausgehenden Grundgesamtheit. Die Betrachtung dieser — im Jahr 2003
2.226 — Banken schlieBt Spezialinstitute aus.’”> Da die vorgestellten, zentralen
Entwicklungen in den Rahmenbedingungen des Bankgeschéfts in ihrer
Grundtendenz bereits iiber viele Jahre andauern, soll die Frage, wie erfolg-
reich der deutsche Bankensektor sich diesen Entwicklungen bislang gestellt
hat, unter Beriicksichtigung konjunktureller Einfliisse anhand der Verdnde-

rung zentraler Struktur- und ErfolgsgréBen iiber die Zeit bemessen werden.

4.2.1 GroBRenentwicklung des Gesamtsektors

Die Geschiftsentwicklung im deutschen Bankensektor erscheint mit Blick auf
das Geschiftsvolumen iiber weite Abschnitte der zuriickliegenden zweiein-
halb Jahrzehnte zunéchst positiv. So konnte im Zeitraum von 1980 bis zum
endgiiltigen Sichtbarwerden von Schwichesymptomen des Bankensektors im
Jahr 2000 die Bilanzsumme des Gesamtsektors real um jdhrlich durchschnitt-
lich sechs Prozent gesteigert werden. Bezieht man die Jahre 2000 bis 2003, in
welchen sich ein deutlicher Einbruch vollzog, in die Betrachtung mit ein, ver-
bleibt eine positive Entwicklung in Hohe von durchschnittlich 5,2 Prozent pro

Jahr, was verglichen mit dem Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Leistung

325 7u den Spezialbanken zihlen hierbei Banken mit Sonderaufgaben, Bausparkassen und
Realkreditinstitute, zu den Spezialinstituten u.a. Wertpapiersammelbanken und Kapital-
anlagegesellschaften. Die Abgrenzung der Gruppen findet sich in den Statistischen Bei-
heften, Abschnitt Erlduterungen sowie in Statistische Sonderverdffentlichung 1: Ban-
kenstatistik Richtlinien und Kundensystematik der Deutschen Bundesbank.
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einer mehr als doppelt so starken Geschéftsausweitung des Bankensektors
entspricht. Insgesamt ist das Geschiftsvolumen des Sektors, das Ende 2003
das Dreifache des Bruttoinlandsprodukts ausmachte, seit 1980 — bei einer no-
minalen Entwicklung von umgerechnet 1.202 Mrd. auf 6.471 Mrd. Euro — real

um 220 Prozent gewachsen.***

Der deutsche Bankensektor ist damit der grof3te Europas und weist einen An-
teil von rund 34 Prozent an der Summe der Bankaktiva im Euroraum in 2003
auf.**’ Wie Abbildung 4.2 graphisch veranschaulicht, entwickelte sich der
Bankensektor im Beobachtungszeitraum, in Ubereinstimmung mit den Er-
kenntnissen aus Kapitel 2, in deutlicher Korrelation mit der wirtschaftlichen

Leistung.

Wachstumsrate in Prozent

1981

g & 8 & 8 8 ¢

Jahr

1

1997
199
2001
2003

‘—.—BlP real —4— Bankassets real —m—Bankassets nominal ‘

Abb. 4.2:  Entwicklung von Realwirtschaft und Bankensektor von 1980 bis 2003
Quelle: eigene Darstellung auf Basis von Jahresenddaten der Zeitreihendaten-
bank der Deutschen Bundesbank sowie Daten des Statistischen Bundesamtes

Relativiert wird die erfolgreiche volumenmafige Expansion des Sektors aller-
dings im Rahmen der im weiteren Verlauf des Kapitels erfolgenden Einzel-

betrachtung der Institutsgruppen, wird dort doch deutlich, dass dieses

326 Das Dreifache des BIP macht das Geschiftsvolumen des Sektors bei ausschlieBlicher
Beriicksichtigung des Inlandsanteils der Bankaktiva aus. Unter Hinzunahme der Aktiva
der Auslandsfilialen ergibt sich ein Wert von 3,3.

7 Vgl. Europiische Zentralbank (EZB) (Hrsg.) (2005). Fiir das Jahr 2001 beziffert die EZB
den Anteil auf 35 Prozent (vgl. EZB (Hrsg.) (2003)). Damit ist der Anteil des deutschen
Bankensektors in den zuriickliegenden Jahren annéhernd konstant geblieben.
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Wachstum nur unter gesondert zu bewertenden Einfliissen mdglich gewesen

ist.

4.2.2 Konzentration des Geschifts

Die beschriebene groBenméflige Entwicklung des Bankensektors wurde von
einer erheblichen Konzentrationsbewegung begleitet, in deren Rahmen die
Zahl der Banken seit 1980 um anndhernd 35 Prozent zuriickgegangen ist. Wa-
ren damals noch iiber 3.300 Banken aktiv, so lag die Zahl — trotz des zwi-
schenzeitlichen Hinzutretens der ostdeutschen Banken im Jahr 1990 — Ende
2003 nur noch bei 2.226. Dabei war die Dynamik der Konsolidierung in den
zurlickliegenden Jahren besonders gro3: Von Anfang 2000 bis Ende 2003 war
ein Riickgang um 773 Institute und damit um rund 25 Prozent zu verzeichnen,
der mit der Entwicklung in anderen europiischen Léndern in Einklang steht
und theoretisch fundiert {iber die Argumentation der Erzielung von Economies
of Scale und Scope, Refinanzierungsvorteilen und Marktmacht sowie die Be-

seitigung von Ineffizienzen begriindet werden kann.**®

Der Marktanteil der groBten fiinf Banken — eine der meistgenutzten Konzen-
trationskenngréBen — lag nach Angaben der Europdischen Zentralbank im
Jahr 2003 bei 21,6 Prozent, nach etwa 20,5 Prozent in den Vorjahren. Damit
bewegt sich der deutsche Bankensektor deutlich unterhalb des europdischen

Durchschnitts, der 2003 etwa 40 Prozent betrug.’”

Insbesondere Vertreter des Offentlich-rechtlichen Bankensektors wenden ge-
gen die allgemein tiibliche Darstellungsweise der Konzentration des Bankge-
schéfts, die regelmiBig zur Einschétzung fiihrt, der deutsche Bankensektor sei
overbanked, ein, dass sowohl sie als auch die genossenschaftlich organisierten
Banken in einem engen Verbund titig sind und eine Betrachtung unter Riick-
griff auf die Zahl einzelner Institute hier keinen Sinn mache, da er die Anga-

ben zur Konzentration des Geschéfts reduzierend verfélsche. Da allerdings die

328 gl. Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW) (Hrsg.) (2004).

329 Vgl. EZB (2005). Nach Ausweis der EZB ist unter den Landern der Europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion kein Land mit geringerer Konzentration vertreten. Mit einem
Anteil der fiinf groften Kreditinstitute von 27 Prozent in Italien, 43,9 Prozent in Spanien
und 46,7 Prozent in Frankreich sind zumeist deutlich hohere Konzentrationen des Ge-
schéfts zu verzeichnen.
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Selbsténdigkeit der Verbundmitglieder und die dezentrale Organisation zen-
trale Charakteristika der 6ffentlich-rechtlichen Sdule darstellen, die von deren
Mitgliedern anhaltend hervorgehoben werden, ist dieses Argument kritisch zu
bewerten. Dass die Frage nach einer angemessenen Zahl von Banken unter
Einbeziehung der wirtschaftlichen Leistung einer Volkswirtschaft sowie deren
Finanzierungsstrukturen und der internationalen Bedeutung eines Finanzplat-
zes beantwortet werden sollte, ist hingegen ein zu berlicksichtigender Ein-
wand. Bezieht man diese fiir die einzelnen Volkswirtschaften stark variieren-
den GroBen in die Betrachtung mit ein, so erfiillt der deutsche Bankenmarkt

die Eigenschaft overbanked nicht ohne weiteres.**°

Beim Blick auf die Institutszahlen ist zudem zu beriicksichtigen, dass — anders
als in anderen Industrienationen — die Konsolidierungsentwicklung in Form
von Zusammenschliissen und Beteiligungen im deutschen Bankensektor auf-
grund der im Abschnitt zum Sparkassensektor noch eingehende Erwdhnung
findenden rechtlichen Besonderheiten weitestgehend auf eine Konzentration
innerhalb der einzelnen Sdulen beschrinkt geblieben ist. Diese Tatsache tragt
malgeblich dazu bei, dass die Zahl der Banken vergleichsweise grof3 und die
Mehrzahl der deutschen Banken noch immer relativ klein ist. Dieser Befund
weist deutlich auf Einschrankungen der Nutzbarkeit von GroBenvorteilen hin.
Die international wachsende Konzentration der Bankaktiva auf die groBten
Banken und die in der Branche verbreitete Einschitzung, Grof3e sei ein kiinf-
tig zentraler Wettbewerbsfaktor, lassen an dieser Stelle Konsolidierungsbe-

darf vermuten.*’!

Die Frage, inwieweit dieser im Rahmen der gegebenen
Sektorstrukturen realisiert werden kann, wird als Gegenstand der abschlie-

Benden Bewertung in Kapitel 7 thematisiert.

Im Zuge der bisherigen Konsolidierungsentwicklung ist die durchschnittliche
Betriebsgrofe — in Ubereinstimmung mit der riickldufigen Bankenzahl und
der gleichzeitig wachsenden Bilanzsumme des Sektors — mit einem Wert von
umgerechnet rund 350 Mio. Euro 1980 auf 1,66 Mrd. Euro 2003 angewach-

sen, was einem Zuwachs von rund 380 Prozent entspricht. Diese Entwicklung

330 7u alternativen Berechnungsansitzen und den Resultaten siehe Deutscher Sparkassen-
und Giroverband (DSGV) (Hrsg.) (2004).
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ist zu Teilen auf Konzentrationseffekte, zu Teilen auf natiirliches Wachstum
zurlickzufiihren. Dies wird deutlich, wenn man das heutige Geschiftsvolumen
auf die im Jahr 1980 am Markt befindliche Zahl von Instituten verteilt, was zu
einem rechnerischen durchschnittlichen bilanziellen Geschiftsvolumen von

1,1 Mrd. Euro fiihrt.

Wihrend die Zahl der Banken bereits seit den fiinfziger Jahren riicklaufig ist,
zeigt sich seit der Mitte der neunziger Jahre zudem ein Riickzug aus der Fla-
che, die Bankstellenzahl hatte ihren Hochststand von iiber 49.000 nach der
deutschen Wiedervereinigung erreicht.’** Als ursichlich fiir die Reduktion der
Zweigstellenzahl ist neben dem Kostendruck die zunehmende Nutzung alter-
nativer Absatzwege zu nennen. Trotz der sinkenden Zahl von Zweigstellen ist
die Bankstellendichte in Deutschland im europédischen Vergleich allerdings
anhaltend iiberdurchschnittlich hoch. Nach Angaben der Europdischen Zen-
tralbank belegt Deutschland mit 1.755 Einwohnern je Bankstelle im Jahr 2003
unter den Lindern der Europidischen Union Platz drei hinter Spanien mit
1.031 und — dem als Finanzplatz gesondert zu bewertenden — Luxemburg mit
1.667 Einwohnern je Bankstelle. Die groBte Zahl von Kunden wird von einer
Bankstelle rechnerisch in Schweden sowie in den Niederlanden mit jeweils
etwa 4.350 bedient.** Angesichts dieser Werte gilt Deutschland nach wie vor
weithin als overbranched. Allerdings sind auch hier die angefiihrten Zahlen
unter gewissen Vorbehalten zu interpretieren, beinhalten sie doch sdmtliche
Postfilialen, die in Summe iiber 20 Prozent der Bankstellen ausmachen und

auf welche rechnerisch weniger als ein Bankmitarbeiter je Filiale entfallt.***

4.2.3 Geschaftsstruktur

Die in 4.1 erdrterten zu beobachtenden Verdnderungen der Rahmenbeding-
ungen haben die Attraktivitit verschiedener Geschéftsfelder sowohl absolut

als auch relativ zueinander verdndert. Dieser Verdnderung in den Potentialen

31 zur Bedeutung von GroBe vgl. Rolfes (2001), Timewell (2004). Letzterer stellt auch die
Konzentrationsentwicklung im Bereich der Bankassets dar.

332 7war weist die Statistik der Bankstellenzahl ab 1992 einen nochmals hheren Wert aus,
dieser liegt allerdings in einer Neudefinition des Zweigstellenbegriffs begriindet.

333 Vgl. EZB (2004).

3% Aufgrund der nur sehr geringen Nachfrage nach Bankdienstleistungen in vielen der Post-
bank-Stellen arbeitet die Postbank an einer Reduktion ihrer Zweigstellen. Vgl. Lebert
(2003).
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entsprechend haben die Banken ihre Geschéftstitigkeit iiber die Zeit ange-
passt. Die strukturelle Dynamik des Bankgeschifts, die im Folgenden in den
Fokus riickt, wird aufgrund mangelnder Datenverfiigbarkeit zur Entwicklung
bilanzunwirksamer Geschifte anhand der Strukturverinderungen in Aktiv-
und Passivgeschift, welche im Verlauf der dargestellten groBenmifBigen Ent-
wicklung stattgefunden haben, analysiert. Wenngleich die Ausblendung bi-
lanzunwirksamer Geschifte zu gewissen Informationsverlusten fiihrt, ermog-
lichen die vorliegenden Informationen das Isolieren grundsitzlicher Tenden-

zen, die fiir die Arbeit von primdrem Interesse sind.

Aktivgeschdft
Abbildung 4.3 gibt einen Uberblick iiber die strukturelle Entwicklung des
Aktivgeschifts des Bankensektors:
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20% -
10% -

0% -

Struktur der Aktiva

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2003

B Wertpapiere von Nichtbanken B Kredite an Nichtbanken
E Wertpapiere von Banken OKredite an Banken
[0 Sonstige Aktiva

Abb. 4.3:  Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Aktivgeschift des Sektors
Quelle: eigene Darstellung®’

Deutlich erkennbar ist zunichst der riicklaufige Anteil der Kredite an Nicht-
banken von 63 Prozent im Durchschnitt der Jahre 1980 bis 1984 auf unter 50
Prozent am Ende des Beobachtungszeitraums. Trotz dieser deutlichen Ten-
denz ist das Aktivgeschéft mit einem Anteil des Kreditgeschifts von etwa 73

Prozent der Bilanzsumme nach wie vor in starkem Mafle von ebendiesem
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gepragt. Ausschlaggebend hierfiir ist auch die der Riickfiihrung des Anteils
der Kredite an Nichtbanken gegeniiberstehende Ausweitung des Interbanken-
geschéfts in Prozent der Bilanzsumme, welches einen im Verlauf der achtzi-
ger Jahre von rund 20 auf 25 bis 27 Prozent angewachsenen und seither etwa
konstanten Anteil einnimmt. Eine mit der krisenhaften Entwicklung der Jahre
2000 bis 2003 kontinuierliche Wachstumsabschwichung zeigt das in Abbil-
dung 4.3 nicht veranschaulichte Kreditvolumen an den Privatsektor, das eine
KernkenngrofBe beziiglich der Versorgung der deutschen Wirtschaft mit Kre-
diten darstellt.

Das Wertpapiergeschéft wurde im historischen Vergleich prozentual stark
ausgeweitet und nimmt nun etwa 20 Prozent der Bilanzsumme ein. Diese
Entwicklung, die mit der allgemeinen Tendenz in Richtung marktnaher Ge-
schifte einhergeht, ist zum einen auf die zunehmende Einbindung des Kapi-
talmarkts im Rahmen der Unternehmensfinanzierung zuriickzufiihren, welche
dazu fiihrt, dass Banken in wachsendem Umfang von Unternehmen ausgege-
bene Wertpapiere halten. Zum anderen spielt der wachsende Bedarf an Titeln
fiir die Wertpapierleihe, die Sicherung der Lieferfahigkeit bei derivativen Ge-
schiften sowie fiir den tdglichen Handel eine wichtige Rolle. Dass der Anteil
des Wertpapiergeschifts am bilanziellen Geschéftsvolumen trotz groBer
Wachstumsraten bislang vergleichsweise gering bleibt, liegt dabei im niedri-

gen Ausgangsniveau begriindet.

Noch deutlicher als die Hinwendung zu Kapitalmarkttransaktionen schreitet
die Internationalisierung des Bankgeschifts voran, die in besonderem Malle
zur Intensivierung des Wettbewerbs beitrdgt. Von den deutschen Banken
wurden die Bilanzpositionen gegeniiber ausldndischen Kunden deutlich stir-
ker ausgeweitet als gegeniiber inlindischen Kunden, die Auslandsforderungen
wuchsen selbst in den krisengeprigten Jahren jahrlich mit zweistelligen
Wachstumsraten. Mit Auslandsforderungen von rund 2,5 Billionen US-Dollar
verfiigen deutsche Banken iiber die hochsten Auslandsforderungen aller Ban-

336

kensysteme weltweit.””” Beim Interbankengeschéft konnte insbesondere das

% Diese und alle folgenden Abbildungen zur Geschiftsstruktur basieren auf Jahresenddaten
der Zeitreihendatenbank der Deutschen Bundesbank.
36 ygl. Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) (Hrsg.) (2004).
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Geschéft mit rechtlich unselbstdndigen Auslandsfilialen im Euroraum starke
Expansion verzeichnen. Trotz dieser Tendenz liegt mit rund 80 Prozent der
Aktiva — wie auch der Passiva — das Schwergewicht der Tétigkeit deutscher

Institute nach wie vor im Inland.**’

Passivgeschdft

Wie die Aktivseite der Bankbilanzen zeigt auch die Passivseite iiber die zu-
riickliegenden 25 Jahre grundlegende Verdanderungen im Gewicht der Positio-
nen. So ist die Bedeutung von Einlagen fiir die Mittelbeschaffung der Banken
in Deutschland nachhaltig gesunken und betrdgt nach gut 75 Prozent in 1980
und 70 Prozent in 1990 nur noch etwa 65 Prozent der Bilanzsumme. Dieser
Riickgang ist auf das stark riickldufige Volumen der Einlagen von Nichtban-
ken zuriickzufiihren, das im Zuge zunehmender Renditeorientierung der An-
leger zu verzeichnen ist. Kompensiert wird er teilweise durch die Ausweitung
der Einlagen von Banken, deren Anteil an den Passiva — entsprechend der
Intensivierung der Interbankengeschifte — im Beobachtungszeitraum von 20
auf 25 Prozent der Bilanzsumme angestiegen ist, sowie iiber eine wachsende

Bedeutung marktfdhiger Papiere.

100%
90% | - -1
80% | - -1

Struktur der Passiva

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2003

H Kapital H Einlagen von Nichtbanken
E Inhaberschuldverschreibungen O Einlagen von Banken
O Sonstige Passiva

Abb. 4.4:  Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Passivgeschift des Sektors
Quelle: eigene Darstellung

7 Der Berechnung liegt die Beriicksichtigung der von Auslindern gehaltenen Inhaber-
schuldverschreibungen der Banken zugrunde.
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Parallel zum Aktivgeschift kommt auch bei den Verbindlichkeiten der Ban-
ken Wertpapieren eine gewachsene Bedeutung zu, werden die in fritheren
Jahren als Einlagen zur Verfiigung gestellten Mittel doch in zunehmendem
Mafe tiber institutionelle Investoren unter anderem in Bankschuldverschrei-
bungen angelegt, deren Anteil von 17,6 Prozent im Jahr 1980 im Verlauf der
neunziger Jahre auf annéhernd ein Viertel der Bilanzsumme angewachsen ist.
Infolge der Substitution vergleichsweise kostengiinstiger Einlagen mussten
die Banken im Zuge der Nutzung alternativer Refinanzierungsquellen eine
Verteuerung ihrer Refinanzierung hinnehmen, deren Ausmal sich allerdings
bonititsabhingig verschieden zeigt.**® Beim Blick auf die Wachstumsraten
des passivischen Wertpapiergeschéfts sind analog zum aktivischen grof3e pro-
zentuale Raten auf vergleichsweise kleine Bestandsgroflen zu verzeichnen, so

dass die letztendliche Dynamik der Geschéftsstruktur begrenzt geblieben ist.

MaBgeblich fiir die Stabilitit des Bankensystems ist die Ausstattung mit haf-
tendem Kapital, steht dieses doch in Schwiéchephasen als Puffer zur Verfii-
gung.” Im Beobachtungszeitraum zeigt sich der Bestand dieser stabilititsre-
levanten Grofie in Prozent der Bilanzsumme mit 3,3 Prozent im Durchschnitt
der Jahre 1980 bis 1984 und 4,4 Prozent von 2000 bis 2003 vergleichsweise

konstant.>*°

Zur Beantwortung der Frage, ob dieser Puffer ausreicht, um auch
beim Auftreten exogener Schocks die Stabilitit des Bankensystems zu ge-
wahrleisten, fithrte die Deutsche Bundesbank im Jahr 2004 sowie im Jahr
zuvor — damals in Zusammenarbeit mit dem Internationalen Wahrungsfonds —
Stresstests durch. Diese attestierten den deutschen Instituten eine hohe Stabi-

litit und damit ausreichende Kapitaldecken.**'

3 Da sich die Bonitit in Abhéngigkeit des Ausfallrisikos ergibt, spielt — wie im Verlauf des
vorliegenden Kapitels noch erértert wird — neben der Frage des Geschéftsrisikos die
Rechtsform eine entscheidende Rolle.

% Die Moglichkeiten zur Beschaffung von Eigenkapital unterscheiden sich zwischen den
Saulen grundlegend. Zwar steht allen Instituten die Moglichkeit der Gewinnthesaurierung
zur Ausweitung der Eigenkapitalbasis zur Verfiigung, die Ausgabe von Anteilsscheinen ist
— in verschiedener Ausprigung — allerdings nur privaten Kreditbanken und Genossen-
schaftsbanken moglich.

39 Mit Blick auf diese Bedeutung des Eigenkapitals, zu welchem neben dem gezeichneten
Kapital auch die Riicklagen zéhlen, miissen Kreditinstitute gemiafl § 10 Abs. 1 KWG ,,...im
Interesse der Erfiillung ihrer Verpflichtungen gegeniiber ihren Gliubigern [...] angemes-
sene Eigenmittel haben”.

! Vgl. Internationaler Wihrungsfonds (Hrsg.) (2003) sowie erginzend Deutsche Bundes-
bank (Hrsg.) (2003, 2004).
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4.2.4 Kosten und Ertrage

Die Ertridge der Banken, die zumindest fiir die gewinnorientierten Institute des
Sektors als Erfolgsmal} gelten, setzen sich im Wesentlichen aus den Zinsiiber-
schiissen aus traditioneller Intermediationstitigkeit und den deutlich volatile-
ren Provisionsiiberschiissen zusammen. Thre Summe, der Rohertrag, konnte
im Beobachtungszeitraum real um 165 Prozent gesteigert werden. Dies ent-
spricht einer durchschnittlichen jéhrlichen Wachstumsrate von 4,3 Prozent
und damit einer Rohertragsentwicklung, die hinter der Entwicklung des Ge-
schiftsvolumens zuriickgeblieben ist. Auch ist der Ertragseinbruch der letzten
Jahre deutlich zu erkennen: Belief sich die durchschnittliche jdhrliche
Wachstumsrate vor dem sichtbaren Auftreten der Probleme noch auf etwa 5,2
Prozent per anno, so ist in den Jahren seit 2000 im Durchschnitt ein leichter

Riickgang des Rohertrags zu verzeichnen gewesen.

Mit dem Wachstum und der internationalen Integration der Mérkte wuchs die
Bedeutung der Provisionsiiberschiisse, der Ertragsanteil des Zinsiiberschusses
fiel deutlich ab. Betrug er im Jahr 1990 noch 82 Prozent, liegt er gemal3 der
Zahlen des Jahres 2003 bei gut 70 Prozent. Damit bleibt sein Ergebnisanteil,
entsprechend der Geschéftsstruktur, der deutlich groBte, die Provisionsiiber-
schiisse tragen — seit 1980 von 13 Prozent anwachsend — heute etwa 21 Pro-
zent zum Gesamtergebnis bei. In Relation zur Bilanzsumme ist der Zinsiiber-
schuss seit Mitte der achtziger Jahre des letzten Jahrhunderts stark abgesun-
ken. Lag er damals bei iiber zwei Prozent, so betrug er 2003 nur noch etwa
1,2 Prozent. Dieser Riickgang ist liber ein kombiniertes Wirken der nachhalti-
gen Verdnderungen im Kundenverhalten, der wachsenden Bedeutung des Ka-
pitalmarktes sowie des zunehmenden Wettbewerbs zu erkldren. Der Anteil
der Provisionsiiberschiisse an der Bilanzsumme ist {iber die Zeit hinweg ge-
ringfiigig von 2,7 auf 3,7 Promille angewachsen. Insgesamt hat sich die Er-
tragslage mit Blick auf den Rohertrag damit iiber mehr als zwei Jahrzehnte

stetig verschlechtert.

Den Schwierigkeiten entsprechend ist auch der Jahresiiberschuss in Prozent
der Bilanzsumme in den vergangenen Jahren — von durchschnittlich rund

sechs Promille in den achtziger Jahren auf zuletzt weniger als ein Promille —
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eingebrochen, ein Effekt, der durch den steigenden Wertberichtigungsbedarf
infolge der wirtschaftlichen Stagnation und den mit ihr einhergehend steigen-
den Insolvenzzahlen massiv verstiarkt wurde. Lag die Eigenkapitalrentabilitit
vor Steuern zwischen 1980 und 1999 bei durchschnittlich 14 Prozent, so be-
wegte sie sich seit Abschwichung der Ertragslage nur noch im einstelligen
Bereich und erreichte im Gesamtsektortief im Jahr 2003 den Nullpunkt. Der
lange Zeit als nicht nur stabil, sondern auch wirtschaftlich erfolgreich gelten-
de deutsche Bankensektor nimmt als Ergebnis dieser Entwicklung mit Blick
auf die Ertrdge in den letzten Jahren unter den europdischen Bankensektoren

den letzten Platz ein.

Angesichts des starken Drucks kontinuierlich riicklaufiger Profitabilitit ist es
den Banken in den zuriickliegenden Jahren schlieBlich gelungen, auf der Ko-
stenseite Verbesserungen zu erzielen: Der Verwaltungsaufwand wurde von
1,4 auf 1,2 Prozent der Bilanzsumme reduziert. Wegen des weithin bekann-
ten, deutlichen Riickgangs der Zinsmarge verbesserte sich die Relation von
Kosten zu operativem Ergebnis jedoch nicht entsprechend.** Eine nihere
Betrachtung der Kostenstruktur zeigt einen sinkenden Anteil der Personalko-
sten an den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen. Machten diese 1980
noch etwa 68 Prozent aus, so ist ihr Anteil kontinuierlich auf heute zwischen
53 und 54 Prozent zuriickgegangen. Diese Entwicklung verdeutlicht die liber
die Jahre hinweg gewachsene Bedeutung der erforderlichen Sachkosten, die

insbesondere fiir neue Technologien aufzubringen sind.

Einen zusammenfassenden Uberblick iiber die Entwicklung einiger zentraler

Ertragsrelationen gibt Abbildung 4.5:

2 7Zur Entwicklung der Zinsmarge siche Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (2004a).
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Abb. 4.5:  Entwicklung von Kosten- und ErtragskenngréBen des Sektors
Quelle: eigene Darstellung®®

4.3 Bankensektor und Dreisdulensystem — ein Uber-
blick

Nachdem die Entwicklungen auf Gesamtsektorebene allgemeine Tendenzen
verdeutlicht haben, sollen im weiteren Verlauf des Kapitels die fiir die Unter-
suchung zentralen Gruppen des Sektors auf niedrigerer Aggregationsebene
analysiert werden. Ziel dieser Betrachtungen ist es, festzustellen, inwieweit
verschiedene Bankengruppen — konkret die im Folgenden vorgestellten drei
Sdulen — verschieden auf die libergeordneten Verdnderungen reagieren und zu
welchen Resultaten diese Verhaltensweisen bisher gefiihrt haben. Bevor die
Sdulen des Universalbankensystems im Einzelnen nédher beleuchtet werden,
gibt der vorliegende Abschnitt einen Uberblick iiber die Institutszahlen und
GroBenverhéltnisse innerhalb der Gruppen des gesamten deutschen Banken-

sektors.

4.3.1 Die Besetzung der Saulen

Die konkrete zahlenmdfige Besetzung der am deutschen Bankenmarkt eta-

blierten Bankengruppen im Jahr 2003 veranschaulicht Abbildung 4.6:

* Diese und alle folgenden Abbildungen zu Kosten- und ErtragskenngroBen basieren auf
einmal jéhrlich von der Deutschen Bundesbank unter dem Titel Die Ertragslage der deut-
schen Kreditinstitute im Monatsbericht veroffentlichten G&V-Daten.
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Abb. 4.6:  Die Sdulen des deutschen Bankensektors und ihre Besetzung
Quelle: eigene Darstellung auf Basis von Daten der Deutschen Bundesbank,
Bankenstatistik

Wie sie zeigt, gehoren 22,5 Prozent der deutschen Banken dem Sparkassen-
und 62,5 Prozent dem genossenschaftlichen Bankensektor an, so dass rund 85
Prozent der deutschen Banken sich zwar zur Orientierung an Grundprinzipien
O0konomischen Handelns bekennen, aber nicht unter dem Primérziel der Ge-
winnmaximierung operieren. Mit den drei zahlenmiBig stérkstbesetzten Sau-
len private Kreditbanken, Sparkassensektor und Genossenschaftsbankensektor
ist der deutsche Bankensektor durch Universalbanken charakterisiert, die sich
— wie im historischen Kapitel verdeutlicht — bereits langjahrig durch gesetzli-
che Restriktionen weitgehend uneingeschriankt in den verschiedenen Ge-
schéftsfeldern parallel engagieren. Dass von den 2.226 Banken im Jahr 2003
mehr als 90 Prozent Universalbanken waren, ist Resultat dieser Tradition. Die
Anteile am Geschéftsvolumen des Gesamtsektors sind allerdings deutlich
abweichend von der Institutszahl der Sdulen verteilt, decken Sparkassen- und
Genossenschaftssektor — mit 36 und zwolf Prozent — in Summe rund die
Halfte, die Sdule der Kreditbanken, trotz ihrer vergleichsweise geringen In-
stitutszahl, 28 Prozent ab. Als vierte Saule, auf welche das verbleibende Ge-
schiftsvolumen entfillt, treten die im Folgenden nicht eingehender betrachte-

ten Spezialbanken hinzu, die gesonderte Aufgaben aufBlerhalb des typischen
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Universalbankgeschifts wahrnehmen und zumeist zu den grofiten Instituten

zéahlen.

Das Netz der Bankstellen gestaltet sich — trotz Annidherungstendenzen in der
Geschiéftstitigkeit — entsprechend der zahlenmifBigen Besetzung der Sadulen
und der historisch verwurzelten geographischen und personellen Téatigkeitsbe-
reiche: Wihrend der Sparkassensektor im Jahr 2003 15.830 und die Gruppe
der Genossenschaftsbanken 14.609 Bankstellen ausweist, besteht das Netz der
privaten Kreditbanken aus lediglich 5.461 Bankstellen, von welchen 2.225
den GroBbanken zuzuordnen sind.*** Angesichts dieser vergleichsweisen
Knappheit von Bankstellen haben die privaten Banken alternative Moglich-
keiten entwickelt, ihr Angebot fiir Privatkunden attraktiv zu gestalten; so ha-
ben die GroBBbanken beispielsweise mit der Cashgroup ein gemeinsames Sy-
stem zur Bargeldabhebung etabliert, um ihren Kunden eine groBere Dichte
kostenfreier Abhebungsstellen bieten zu konnen, welchem sich — trotz ihrer

Fiille an Zweigstellen — auch die Postbank angeschlossen hat.

4.3.2 GroBenverteilung und Konzentration

Entsprechend der groBten Zahl von Instituten beim gleichzeitig kleinsten
Marktanteil zeigt die GroBenverteilung der Banken des Jahres 2003 — in Ab-
bildung 4.7 veranschaulicht — fiir die Institute des Genossenschaftssektors die
im Durchschnitt vergleichsweise geringste Grof3e. Thre hiufigste Grofle liegt
zwischen 100 und < 250 Millionen Euro, und mit der {iberwiegenden Zahl der
Genossenschaftsbanken in GroBenklassen unter 500 Mio. Euro verkorpern sie
in der Tat kleine Institute. Die Sparkassen hingegen haben ihre grof3te Hau-
figkeit in der Assetklasse von 1 Mrd. bis <5 Mrd. Euro und heben sich damit
hinsichtlich der durchschnittlichen InstitutsgroBBe bereits deutlich von den
Genossenschaftsbanken ab, die Landesbanken zéhlen zur Klasse der groften
Banken. Ein heterogenes Bild zeigt sich bei Betrachtung der privaten Banken:

Hier sind, wie im folgenden Abschnitt 4.4 noch ndher verdeutlicht wird, als

** Die Zahl der Bankstellen ist in der Definition der beriicksichtigten Institute nicht perfekt
deckungsgleich mit den sonstigen Angaben zu den drei Sdulen. Wihrend die sonstigen
Daten sich auf die Menge der Monetdren Finanzinstitute bezieht, basieren die Angaben zu
den Bankstellen auf dem weiter gefassten Kreis der Kreditinstitute. Auch sind in der an-
gegebenen Zahl der Bankstellen der privaten Kreditbanken die 10.646 Bankstellen der
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ein Extrem kleine Privatbanken aktiv, andererseits gehoren aber auch die

grofiten deutschen Banken dieser Gruppe an.
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Abb. 4.7:  GroBenverteilung der Institute des Dreisdulensystems
Quelle: eigene Darstellung auf Basis von Daten der Deutschen Bundesbank,
Bankenstatistik

Betrachtet man iiber diese aggregierte Verteilung hinaus die nach Bilanz-
summe grofiten deutschen Banken des Jahres 2003 mit Blick auf ihre Zugeho-
rigkeit zu den verschiedenen Sdulen, so zeigt die Statistik, dass — dhnlich den
Vorjahren — nur 13 der 30 GroBten den privaten Kreditbanken angehoren.
Neben den fiihrenden Privatbanken sind auch zehn der zwolf o6ffentlich-
rechtlichen Landesbanken sowie mit DZ- und WGZ-Bank die beiden Spit-

L 345
zeninstitute des Genossenschaftssektors vertreten:

Postbank nicht beriicksichtigt. Auf ihre Einbindung wurde bewusst verzichtet, ist die an-
gegebene Zahl doch, wie bereits erldutert, in ihrer Hohe irrefiihrend.

* Die in Abbildung 4.8 wiedergegebenen Daten aus Karsch (2004) sind nicht direkt mit den
Daten der Deutschen Bundesbank vergleichbar. Ausschlaggebend hierfiir sind mehrere
Sachverhalte: Zum einen beruhen die angegebenen Daten auf konsolidierten Jahresbe-
richten, wihrend die Daten der Deutschen Bundesbank auf den Bilanzstatistiken basieren
und nur den Inlandsanteil des Geschifts deutscher Banken erfassen. Dariiber hinaus weist
die Liste der Top 30-Banken Doppelzdhlungen auf; so erscheinen die groften privaten
Hypothekenbanken sowohl als eigenstidndige Banken als auch als Konzernteile.
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Institut Bilanzsumme Konzern-/ Institutsgruppe
in Mio. € Einzelabschluss

Deutsche Bank AG 803.614 KA privat
HVB Group 479.455 KA privat
Dresdner Bank AG 477.029 KA privat
Commerzbank AG 381.585 KA privat

DZ Bank AG 331.723 KA genossensch.
Landesbank Baden-Wirttemberg 323.300 KA offentl.-rechtl.
KfW Bankengruppe 313.894 KA offentl.-rechtl.
Bayerische Landesbank Girozentrale 313.431 KA offentl.-rechtl.
WestLB AG 256.244 KA offentl.-rechtl.
Eurohypo AG 227.220 KA privat
Norddeutsche Landesbank Girozentrale 193.608 KA offentl.-rechtl.
HSH Nordbank AG 171.660 KA offentl.-rechtl.
Bankgesellschaft Berlin AG 153.286 KA privat
HVB Real Estate Bank Aktiengesellschaft 152.877 KA privat
Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale 139.430 KA offentl.-rechtl.
Postbank AG 132.619 EA privat
Landesbank NRW 105.028 KA offentl.-rechtl.
DGZ Deka-Bank 100.504 EA offentl.-rechtl.
Landesbank Berlin Girozentrale 92.647 EA offentl.-rechtl.
Depfa Deutsche Pfandbrief Bank AG 85.141 EA privat
Allgemeine Hypothekenbank Rheinboden AG 79.140 EA privat
Hypothekenbank in Essen AG 74.188 EA privat

DG Hyp Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG 69.070 KA genossensch.
Landwirtschaftliche Rentenbank AG 66.833 KA offentl.-rechtl.
Landesbank Rheinland-Pfalz Girozentrale 65.600 KA offentl.-rechtl.
WGZ Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank eG 61.261 KA genossensch.
ING BHF-Bank AG 59.008 KA privat
Landesbank Sachsen Girozentrale 55.200 KA offentl.-rechtl.
L-Bank 46.200 KA offentl.-rechtl.
Berlin-Hannoversche Hypothekenbank AG 39.877 EA privat

Tab. 4.1:  Die 30 nach Bilanzsumme gro3ten deutschen Banken des Jahres 2003
Quelle: Karsch (2004)

4.4 Die privaten Kreditbanken

Mit 261 Banken zum Ende des Jahres 2003 weist die Siule der privaten Kre-
ditbanken als Einzige des Dreisdulensystems eine im Vergleich zu 1980 nicht
nachhaltig riickldufige Bankenzahl auf, die unter dem Einfluss der beobacht-
baren Internationalisierungstendenzen steht. Sie umfasst mit Grofbanken,
Regionalbanken, sonstigen Kreditbanken und Zweigstellen ausldandischer
Banken einerseits Institutsgruppen, die sdmtlich dem Primérziel der Gewinn-
maximierung folgen, andererseits ist sie hinsichtlich zahlreicher anderer Cha-
rakteristika von heterogener Struktur, wie durch den folgenden kurzen Uber-
blick iiber die einzelnen Gruppen, der der Analyse von Geschiftsstruktur und

-erfolg voransteht, deutlich wird.

441 Die Besetzung der Saule der privaten Kreditbanken

Grof3banken
Beginnt man die Betrachtung mit den im Jahr 2003 vier deutschen Grof3ban-

ken Deutsche Bank, Bayerische Hypo- und Vereinsbank, Dresdner Bank und
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Commerzbank — die Postbank z&hlt erst ab den Statistiken des Jahres 2004 zu
dieser Kategorie — so findet man zunichst Akteure vor, die allesamt in der
Rechtsform der Aktiengesellschaft als echte Universalbanken mit Refail- und
Corporate Banking wie auch Investment Banking am Markt aktiv sind. Wéh-
rend im Bereich der Versicherungsaktivititen der Big Four grundlegend ver-
schiedene Strategien vorherrschen — die Deutsche Bank hat sich aus diesem
Geschiftsfeld zuriickgezogen, wihrend Commerzbank und Bayerische Hypo-
und Vereinsbank {iber Kooperationen am Markt présent sind und die Dresdner
Bank mit Allianz von einem Versicherungsunternehmen {ibernommen wurde
— zéhlen die Hypotheken- und Bauspartochter, die alle GroBBbanken aufwei-
sen, ebenso wie ihre Investmentgesellschaften zu den groBten am deutschen
Markt.**® Mit den Positionen 4, 13, 14 und 17 in den Ranglisten der nach Bi-
lanzsumme grofBten europédischen Banken 2003 zédhlen die deutschen GroB-
banken auch im européischen Kontext zu den fiihrenden Héusern und auch

weltweit sind sie in den Listen der groBten Banken vertreten.**’

Regionalbanken und sonstige Kreditbanken

Mit der ndheren Betrachtung der Gruppe der Regionalbanken und sonstigen
Kreditbanken riicken die kleineren deutschen Kreditbanken in den Fokus.
Anders als die GroBbanken weist diese Gruppe eine heterogene Zusammen-
setzung mit Instituten unterschiedlicher GroBe und Struktur auf.**® Dabei sind
im Rahmen des in aller Regel universellen Angebots hidufig Schwerpunktset-
zungen auf Firmenkunden- oder Wertpapiergeschift sowie das Geschift mit

konkreten Zielgruppen aus dem Bereich der Privatkunden zu erkennen.**’

Das grofite dieser Gruppe angehorende Haus war im Jahre 2003 die national

auf Position 13 gefiihrte Bankgesellschaft Berlin, die 1994 aus einem Zu-

%6 Mit der Hypo Real Estate Holding, der Muttergesellschaft von Hypo Real Estate Bank,
Wiirttembergische Hypothekenbank und Hypo Real Estate Bank International, hat die
HypoVereinsbank in 2003 via Spin-off eine der grofiten Neugriindungen etabliert. Sie ran-
giert unter den groften europdischen Banken des Jahres 2003 gemessen an der Bilanz-
summe auf Rang 41. Vgl. 0.V. (2004).

Zu den angegebenen Positionierungen vgl. 0.V. (2004). Gemessen an der Bilanzsumme
rangieren die deutschen GroBBbanken im weltweiten Ranking 2003 auf den Plétzen 6
(Deutsche Bank), 21 (HypoVereinsbank), 22 (Dresdner Bank) und 25 (Commerzbank).
Vgl. Timewell (2004). Gemessen am Tier One Capital schneiden die Institute allerdings
durchweg schwécher ab, nur die Deutsche Bank erreicht mit Rang 12 eine Positionierung
unter den Top 25.

¥ Vgl. Schierenbeck / Holscher (1998), Seite 69f.
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sammenschluss von Landesbank Berlin, Berliner Bank AG und Berlin Hypo-
theken- und Pfandbriefbank AG sowie mehreren Fondsgesellschaften entstan-

. 350, 351
den ist.””™

Ihr folgen auf den Positionen 16 die seit Juni 2004 borsenno-
tierte Postbank AG, die sich bis dahin im ausschliefllichen und bis dato im
Mehrheitsbesitz der privatisierten Deutschen Post AG befindet, und auf Rang
27 die ING-BHF-Bank, die 1999 durch den Aufkauf der BHF-Bank durch die
ING Gruppe entstand und zum Jahresende 2004 in ING-Bank Deutschland

352 Wie dieser kurze Einblick bereits er-

und BHF-Bank aufgespalten wurde.
kennen ldsst, sind in der Gruppe der Regionalbanken und sonstigen Kredit-

banken umfangreiche Strukturverdnderungen im Gange.

Wenngleich nicht unter den Top 50 vertreten, gehdren doch auch die Privat-
bankiers seit der Umstellung der statistischen Erfassung durch die Deutsche
Bundesbank im Jahr 1999 dieser Gruppe an. Sie zeichnen sich durch eine tra-
ditionell starke Bindung der Eigentiimer an ihr Haus aus und stellen mit In-
stituten wie beispielsweise der 1590 in Hamburg gegriindeten Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG oder dem 1674 in Frankfurt am Main gegriindeten Bank-
haus B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA die traditionsreichsten noch am
Markt aktiven Banken Deutschlands.”> Gefiihrt werden die Privatbanken in
den Rechtsformen des Einzelkaufmanns, der offenen Handelsgesellschaft, der
Kommanditgesellschaft sowie der der Kommanditgesellschaft auf Aktien.
Unter den im historischen Kapitel erorterten Entwicklungen und ihren Aus-
laufern ging die Zahl dieser Héuser kontinuierlich zuriick, so dass ihr Anteil

an den Assets des deutschen Bankensektors mit etwa einem halben Prozent in

9 vgl. Ingenschay (1992), Seite 31.

3% Diese und die folgenden Positionsangaben entsprechen den Angaben in Karsch (2004).

! Durch Beihilfen in Milliardenhéhe stabilisiert agiert sie inzwischen als im Mehrheitsbesitz
des Landes Berlin befindliche Landesbank Berlin Holding AG und verbindet als borsen-
notierte AG private Rechtsform und ffentlich-rechtliche Struktur. Bis Ende 2007 muss
gemil den Auflagen der EU eine diskriminierungsfreie, also fiir private wie auch o6ffent-
lich-rechtliche Bieter gleiche Konditionen bietende, Privatisierung erfolgen. In diesem
Zusammenhang wird auch der Namensschutz der Sparkassen gegenwirtig rechtlich ge-
kléart.

Ein Blick auf den erweiterten Kreis der Top 50 zeigt Allgemeine Deutsche Direktbank
AG DIBA auf Rang 31, Baden-Wiirttembergische Bank AG auf Position 42, gefolgt von
Deutsche Kreditbank AG, SEB AG und Vereins- und Westbank AG auf den Plitzen 43,
44 und 46.

Vgl. Schierenbeck / Holscher (1998), Seite 70. Die engere Verbindung von Eigentiimer-
und Unternehmerrolle kann in der Haftung oder der aktiven Teilnahme an der Geschifts-
fiihrung zum Ausdruck kommen.

352

353
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einem Bereich liegt, der sie weniger unter wirtschaftlichen als vielmehr unter

Aspekten der Tradition relevant erscheinen lasst.*>*

Zweigstellen auslindischer Banken®>

Die Zahl der Niederlassungen ausldndischer Banken in Deutschland ist, ent-
gegen der Entwicklung in den Institutszahlen der anderen Bankengruppen und
entsprechend der Internationalisierungstendenz, im Zeitraum von 1980 bis
2003 von 56 auf 84 angewachsen. Diese kontrollierten 2003 rund 1,4 Prozent
der Assets, wobei ihr Anteil seit 1980 zwischen diesem Wert und 2,4 Prozent
schwankte.”® Die Strategien, mit welchen die einzelnen Anbieter an den
deutschen Markt treten, unterscheiden sich deutlich: Wahrend kleinere Insti-
tute zumeist unselbstéindige Filialen oder Repridsentanzen unterhalten, treten
groBBere Auslandsbanken iiber selbst gegriindete oder ibernommene Banken,
wie beispielsweise im Fall der durch die ING Gruppe iibernommenen BHF-
Bank, an den deutschen Markt. Eine eingehende Analyse der Zweigstellen
auslidndischer Banken und ihrer Aktivitdten ist insoweit nur von begrenztem
Interesse, als sie keinen Aufschluss iiber das tatsdchliche Ausmal3 der Enga-
gements ausldndischer Akteure am deutschen Bankenmarkt gibt, sind Beteili-
gungen auslidndischer Akteure an deutschen Banken durch die Erfassungs-
methodik der Deutschen Bundesbank die drei Universalbankensdulen betref-

fend doch nicht abgebildet.

4.4.2 Geschaftsvolumen und -struktur der privaten Kreditbanken

Im Zeitraum von 1980 bis 2003 konnten die privaten Kreditbanken eine Ent-
wicklung der realen Bilanzsumme von 270 Mrd. auf rund eine Billion Euro
erzielen, was einer relativ zum Gesamtsektor iberdurchschnittlichen mittleren

jéhrlichen Wachstumsrate von rund sechs Prozent bei einer gleichzeitigen

% Entsprechend der Eingliederung der Privatbankiers in die Gruppe Regionalbanken im Jahr
1999 bezieht sich die Angabe zum Marktanteil dieser Hiuser auf das Jahr 1998.
3% Unter dem Begriff Zweigstelle einer auslindischen Bank ist ein Institut zu verstehen, das
sich in ausldndischem Eigentum befindet und innerhalb der Bundesrepublik Deutschland
tétig ist.
Zur Erfassung der Entwicklung des Marktanteils in Hinden ausléndischer Institute ist der
angegebene Wert um den Anteil der 45 rechtlich selbstdndigen Banken im ausldndischen
Mehrheitsbesitz zu erhohen. Diese Summe belief sich im Jahr 2003 auf etwa sechs Pro-
zent der deutschen Bankassets, nachdem der Wert trotz der wachsenden Institutszahl bis
2001 mit einer Schwankung zwischen 3,8 und 4,6 Prozent der Aktiva etwa konstant ge-
wesen war.

356
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Marktanteilsentwicklung von 23 auf 28 Prozent entspricht. Die durchschnittli-
che Betriebsgrofle hat sich im gleichen Zeitraum von gut einer auf 3,9 Mrd.
Euro anndhernd vervierfacht, wobei der Lowenanteil dieses Wachstums auf
die Entwicklung der gro3en Banken zuriickzufiihren ist. Regionalbanken und
Zweigstellen auslidndischer Banken haben ihre durchschnittliche Betriebsgro-
Be im Betrachtungszeitraum deutlich weniger stark ausgeweitet. Allerdings
litten die vier Grof8banken in den Jahren nach 1999 auch deutlicher als die
Regionalbanken unter der wirtschaftlichen Schwicheperiode, ihr Geschéfts-
volumen entwickelte sich in dieser Zeit langsamer als das der Regionalban-

ken.

Betrachtet man die strukturelle Entwicklung des Aktivgeschifts, so zeigt sich

Abbildung 4.9 zu entnehmendes Bild:
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Abb. 4.8:  Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Aktivgeschéft der privaten
Kreditbanken
Quelle: eigene Darstellung

Deutlich zu erkennen ist zunichst die — mit Blick auf die Grundtendenz mit
der Gesamtsektorentwicklung libereinstimmende — riickldufige Bedeutung des
traditionellen Kreditgeschéfts mit Nichtbanken. Betrug dessen Anteil bis in
die frithen neunziger Jahre noch etwa 60 Prozent, so fiel er im Verlauf der

letzten zehn Jahre des Beobachtungszeitraums auf unter 45 Prozent ab, wo-
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hingegen der Anteil von Nichtbank-Wertpapieren in den Bilanzen der Kredit-
banken — aus den in 4.2.3 bereits genannten Griinden — deutliche Zuwéchse
verzeichnen konnte. Dies unterstreicht die weithin proklamierte, wachsende
Bedeutung marktnaher Geschéfte relativ zum traditionellen Kreditgeschift,
die bei den Kreditbanken deutlicher ausgeprégt ist als im Sparkassen- und
Genossenschaftsbankensektor. Mit Blick auf den Gesamtbeobachtungszeit-
raum decken die privaten Kreditbanken im Rahmen ihrer Kreditvergabe damit
— trotz der Riickfiihrung des Gewichts des Kreditgeschéfts mit Nichtbanken —
einen konstanten Anteil von 26 bis 28 Prozent des Kreditvolumens an inléndi-
sche Unternehmen und Selbstdndige ab, welches mangels Verfiigbarkeit aus-
sagekriftigerer Daten als MaBgrofe fiir das Engagement in der Kreditversor-
gung der Realwirtschaft herangezogen wird. Ein gelegentlich unterstellter
pauschaler Riickzug aus der Kreditversorgung von Unternehmen ist damit

357

nicht erkennbar.””’ Den Anteil ihres Geschifts, der auf Interbankenaktivititen

entfillt, haben die privaten Kreditbanken auf gut 30 Prozent ausgeweitet.

Nicht aus obiger Abbildung ersichtlich wird das fiir die privaten Kreditbanken
wachsende Gewicht internationaler Transaktionen, in welchen die Sdule — wie
im historischen Kapitel erldutert — traditionell vergleichsweise stark engagiert
ist. In der Gegenwart betreibt ein groBer Teil ihrer Kunden grenziiberschrei-
tende Geschéfte. Diesen Zusammenhingen entsprechend entfallen auf grenz-
iiberschreitende Geschéftsaktivitdten etwa 35 Prozent ihrer Aktiva, ein iiber-
durchschnittlicher, angesichts eines Anteils von 18 Prozent der Bilanzsumme
in 1990 stark angewachsener Anteil. Neben den Kreditbanken tétigen nur die
Landesbanken mehr als 20 Prozent grenziiberschreitende Transaktionen, die
allerdings gesondert zu bewerten sind.>® Die privaten Kreditbanken sind da-

mit die Banken mit der deutlich internationalsten Ausrichtung.

37 Zwar ist der Anteil im Vergleich zu Werten von bis zu 38 Prozent in den frithen neunziger
Jahren deutlich riickléufig, diese Zahlenwerte stehen allerdings im Zusammenhang mit
den besonderen Bedingungen im Zuge der deutschen Wiedervereinigung. Hier iibernah-
men die privaten Kreditbanken mafigebliche Anteile der Kreditversorung der ostdeutschen
Wirtschaft, verfiigten die in den ostdeutschen Landern vorhandenen Banken doch — neben
weiteren Schwierigkeiten — iiber keinerlei Expertise in der Vergabe von Krediten; vgl.
Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (1992). Der Riickgang auf Anteile unter 30 Prozent stellt
damit weniger einen Riickzug als vielmehr die Riickkehr zur langjéhrigen Aufgabentei-
lung im Kreditgeschift dar.

Die Zahlenwerte zum Auslandsgeschéft von privaten Kreditbanken und Landesbanken
sind nur sehr begrenzt vergleichbar, weil die Landesbanken weitestgehend das Auslands-

358
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Wie bei den Aktiva sind auch auf der Passivseite der Bilanzen der privaten
Kreditbanken deutliche Verdnderungen sichtbar. Hier fiel der mit Blick auf
den Gesamtsektor traditionell unterdurchschnittliche Anteil der Einlagen von
Nichtbanken, der 1980 noch knapp 50 Prozent betragen hatte, mit dem allge-
meinen Trend auf durchschnittlich 36 Prozent im Zeitraum von 1995 bis 2003
ab. Ausgeglichen wurde dieser Riickgang durch einen wachsenden Anteil der
Einlagen von Banken, die zuletzt einen Anteil von 38 Prozent ausmachten.
Die Bedeutung der Inhaberschuldverschreibungen im Rahmen der Mittelbe-
schaffung der privaten Kreditbanken hédngt deutlich damit zusammen, dass
der Bayerischen Hypo- und Vereinsbank als gemischtem Institut die Ausgabe
von Pfandbriefen mdglich war. Inhaberschuldverschreibungen machten 2003
einen Anteil von zwdlf Prozent an den Passiva der Kreditbanken aus. Insge-
samt entsprechen die Entwicklungstendenzen im Bereich der Passiva damit

denen auf Gesamtsektorebene, inklusive der Konsequenz verteuerter Refinan-

zierung.
100%
90% + - -
80% -

©

% 70% -

(2]

S 60%

& 50%

2  40%

4

=

s 30%

n

20%
10%
0%

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2003

M Kapital E Einlagen von Nichtbanken
EInhaberschuldverschreibungen OEinlagen von Banken
[0 Sonstige Passiva

Abb. 4.9:  Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Passivgeschift der privaten
Kreditbanken
Quelle: eigene Darstellung

geschift der Sparkassen iibernehmen und die zuriickliegende Entwicklung ihrer Ge-
schéftstéitigkeit zudem unter gesondert zu bewertender staatlicher Einflussnahme stand.
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4.4.3 Kosten und Ertrage der privaten Kreditbanken

Betrachtet man zunéchst den von den privaten Kreditbanken erwirtschafteten
Rohertrag, der in der Statistik des Jahres 2003 mit rund 38 Prozent des Ro-
hertrages des Gesamtsektors einen im Vergleich zum Geschéftsanteil deutlich
iiberdurchschnittlichen Anteil ausmacht,’® so zeigt der Blick auf dessen
Wachstum — wie fiir den Gesamtsektor so auch fiir die privaten Kreditbanken
— ein Zuriickbleiben hinter der Geschéftsentwicklung. Zwar liegt der Wert mit
durchschnittlich 5,3 Prozent jéhrlichem Zuwachs fiir den gesamten Betrach-
tungszeitraum etwa ein Prozent hoher als im Gesamtsektordurchschnitt, vom
Einbruch der zuriickliegenden Jahre konnten sich die privaten Kreditbanken
jedoch nicht abkoppeln; sie verzeichneten in den Jahren 2000 bis 2003 im
Durchschnitt einen leichten Riickgang des Rohertrags.

Der Jahresiiberschuss in Prozent der Bilanzsumme weist ebenso wie die in
Abbildung 4.11 dargestellte Eigenkapitalrendite vor Steuern einen seit Mitte
der achtziger Jahre fallenden Verlauf auf. Dieser gewann in den zuriicklie-
genden Jahren konjunktureller Schwiche, welche die Ertrige der Banken
nachhaltig beeintrichtigte, stark an Dynamik und fithrte zu negativen Werten
dieser beiden Erfolgsmallgrofen, eine Stabilisierung gelang erst im Verlauf
des Jahres 2004. Zwar ist grundsitzlich bei Bankengruppen mit Filialnetz die
Cost-Income-Ratio gegeniiber solchen ohne Filialnetz erhoht, das starke An-
wachsen der Kenngrdfle auf in der Spitze {iber 0,8 kann allein dadurch jedoch
nicht erkldrt werden. Hierflir sind vielmehr die massiven Einkommenseinbrii-
che der zuriickliegenden Jahre zumindest teilweise ausschlaggebend, wobei
fiir die im Vergleich zum Gesamtsektor noch unerfreulichere Entwicklung im
Fall der privaten Kreditbanken die massiven Investitionen der Vorjahre in

Investment Banking-Aktivititen eine Rolle spielen.’* Die Reduktion der Ko-

3% Beim Vergleich von Marktanteils- und Ertragsanteilsangaben ist zu beriicksichtigen, dass
die Ertragsdaten — auch auf Anfrage — nur unter Ausschluss von Angaben zu Bausparkas-
sen zur Verfiigung gestellt werden. Damit ist die Basis fiir die Bestimmung von Ertrags-
anteilen reduziert. Die Differenz zwischen Marktanteil und Rohertragsanteil ist im Fall
der privaten Kreditbanken allerdings so deutlich, dass deren grundsitzliche Outperfor-
mance mit Blick auf den Rohertrag aufer Frage steht.

Die Cost-Income-Ratio setzt die Allgemeinen Verwaltungsaufwendungen ins Verhiltnis
zu den operativen Ertragen. Wenngleich die privaten Kreditbanken keine Filialnetze in
vergleichbarer Dichte wie die Sparkassen und Genossenschaftsbanken aufweisen, so ist
ihre Cost-Income-Ratio doch aufgrund der vorhandenen Filialen im Vergleich zu Insti-
tutsgruppen ohne Filialnetz traditionell erhoht.

360
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sten in diesem Bereich konnte mit den Einbrichen im Geschéft zunichst nicht

Schritt halten.
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Abb. 4.10: Entwicklung von Kosten- und Ertragskenngréfen der privaten Kreditbanken
Quelle: eigene Darstellung

Die Dynamik der Ertragsstruktur der privaten Kreditbanken spiegelt die Er-
tragsschwiche des Kreditgeschifts und die wachsende Bedeutung des Kapi-
talmarkts innerhalb der deutschen Volkswirtschaft deutlich wider: Die relative
Bedeutung des traditionellen Intermediationsgeschifts flir die operativen Er-
trage ist iiber den Betrachtungszeitraum nachhaltig riickldufig; betrug der
Anteil des Zinsiiberschusses noch bis Mitte der neunziger Jahre leicht riick-
laufige 75 Prozent, so ging er im Durchschnitt der letzten fiinf Jahre auf unter
60 Prozent zuriick.”®' Verglichen mit dem Gesamtsektor ist der Einfluss der
traditionellen Intermediationstitigkeit damit bei den privaten Banken gerin-
ger, sie erwirtschaften — ihrer historischen Ausrichtung entsprechend — bereits
langjihrig einen zehn bis 15 Prozent groferen Anteil ihres operativen Ertrags
in marktnahen Geschéftsbereichen. Beglinstigt wird die Tendenz weg vom
klassischen Kreditgeschidft noch durch die im Vergleich zu o6ffentlich-

rechtlichen Banken hoheren Refinanzierungskosten infolge der nur fiir letzte-

3! Der Ertragsanteil des Zinsgeschifts schwankt in den letzten fiinf Jahren des Beobach-
tungszeitraums zwischen 53 und 64 Prozent, bei einem arithmetischen Mittel von 58,2
Prozent. Mit Blick auf die ldngerfristige Entwicklung bleibt ein Riickgang deutlich er-
kennbar.
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re giiltigen staatlichen Garantien, die fiir die Privatbanken ceteris paribus zu

geringeren Margen fiithren.

Die geringe Rentabilitit des Kreditgeschifts lisst eine unvollstindige Nut-
zung der Wertschaffungspotentiale vermuten und tragt zur Intensivierung der
Bemiihungen um eine Optimierung der Prozesse bei. Outsourcing ermdéglicht
in diesem Kontext die Realisierung von Kostenreduktionen und —variabilisie-
rung und die Spezialisierung auf spezifische Funktionen. Gemil3 einer Unter-
suchung des E-Finance-Lab, gemil3 welcher aus den Reihen der privaten Kre-
ditbanken rund 50 Prozent der Institute bereits Outsourcing-Moglichkeiten
eruiert haben, zeigen sich diese, entsprechend ihrer traditionell vergleichswei-
se hohen strukturellen Variabilitdt und der Situation im Kreditgeschéft, fiir die

gezielte Aufspaltung der Wertschdpfungskette bislang am offensten.*®

4.5 Der Sparkassensektor

Der Sparkassensektor besteht — die im Jahr 2003 sieben freien Sparkassen
ausgenommen — aus offentlich-rechtlichen Kreditinstituten.’®® Zu diesen zih-
len die Deka-Bank Deutsche Girozentrale auf Bundesebene, die Landesban-
ken auf Landesebene sowie die offentlich-rechtlichen Sparkassen. Die zwolf
Landesbanken zuziiglich der Deka-Bank und 491 Sparkassen bilden in den
Statistiken fiir das Jahr 2003 die nach Bilanzsumme grofte Bankengruppe
Deutschlands mit entsprechend groBer wirtschaftlicher Bedeutung. Thre recht-
liche Grundlage besteht neben dem materiellen Recht des Bundes im formel-
len Sparkassenrecht, welches in die ausschliefliche Zustindigkeit des Lan-

desgesetzgebers fdllt. Letzteres verkorpert in Gestalt der Sparkassengesetze,

62 vgl. 0.V. (2005) sowie umfassender zum Management von Kreditprozessen Wahrenburg
et al. (2005).

Offentlich-rechtliche Kreditinstitute sind juristische Personen éffentlichen Rechts, die in
der Rechtsform der Anstalt 6ffentlichen Rechts Bankgeschéfte im Sinne des § 1 Kredit-
wesengesetz mit einer bestimmten Aufgabenstellung betreiben. Vgl. Becker (1998).

Die freien Sparkassen, die Ende des 18. Jahrhunderts von gemeinniitzig engagierten Biir-
gern gegriindet wurden, firmieren hingegen in privatwirtschaftlicher Rechtsform — als
rechtsfahiger wirtschaftlicher Verein, rechtsfahige Stiftung oder Aktiengesellschaft; vgl.
Kohler (1994), Seite 4. Sie sind in einem eigenen Verband organisiert, zugleich aber auch
Mitglieder der regionalen Sparkassen- und Giroverbinde. Offentliche Garantien sind ent-
sprechend ihrer Rechtsform fiir die freien Sparkassen, die in aller Regel in ihren Prinzpien
mit den 6ffentlich-rechtlichen Sparkassen iibereinstimmen, nicht giiltig. Mit der Hambur-
ger und der Frankfurter Sparkasse gehoren einige der grofiten Sparkassen den freien Spar-
kassen an.
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-satzungen und -verordnungen die spezifische Rechtsgrundlage des Sparkas-
senwesens der einzelnen Bundesldnder. Damit weist das formelle Sparkassen-
recht, das die Sparkassen an den &ffentlichen Auftrag bindet,** bundesweit

keine einheitliche Form auf, >

Die folgende dreistufige Organisationsstruktur bei zweistufigen Eigentiimer-
verhéltnissen ist charakteristisch fiir den Sparkassenverbund: Die von kom-
munalen Gebietskdrperschaften getragenen Sparkassen der ersten Stufe sind
in der zweiten Stufe iiber ihren jeweiligen Regionalverband organisiert, iiber
welchen sie die Landesbank tragen, an der das entsprechende Bundesland
beteiligt ist. Die Landesbanken und Regionalverbidnde tragen den Deutschen
Sparkassen- und Giroverband, iiber den sie die Deka-Bank halten. Dabei han-
delt es sich um ein reines Kooperationsverhiltnis zwischen rechtlich selbstin-
digen Verbundpartnern, Weisungsrechte bestehen nicht. Entsprechend ihrer
Zugehorigkeit zu den verschiedenen Stufen erfiillen die Institute verschiedene
Aufgaben innerhalb des anhaltend dezentral organisierten Sparkassensektors,
der iiber die Sparkassen-Finanzgruppe nach auflen als funktionelle Einheit
auftritt. Dieser gehoren neben den Sparkassen und Landesbanken weitere
Verbundunternehmen an, durch welche das Angebot einer universellen Fi-
nanzdienstleistungspalette komplettiert wird. Hierzu zdhlen Landesbauspar-
kassen und Versicherungen der Sparkassen, Leasing-, Factoring- und Kapi-
talanlagegesellschaften sowie Immobilien- und Kapitalbeteiligungsgesell-

schaften. Diese werden im Folgenden allerdings nicht niher beriicksichtigt.*®

Traditionell waren die Trager der 6ffentlich-rechtlichen Banken iiber die An-
staltslast, die im Innenverhiltnis wirkt, dazu verpflichtet, deren Funktionsfa-
higkeit zu gewihrleisten, so dass eine Insolvenz praktisch nicht moglich war.

Dariiber hinaus bestand im AuBlenverhiltnis tiber die Gewahrtragerhaftung die

364 Entsprechend des 6ffentlichen Auftrages sind die Forderung des Sparsinns der Bevolke-
rung, die Struktursicherung, die Sicherstellung der Versorgung von Bevolkerung und
Wirtschaft mit Bankdienstleistungen und die Sicherung der finanziellen Unabhéngigkeit
der jeweiligen Kommunen Kernaufgaben der Sparkassentétigkeit. Spekulative Geschifte
gehoren entsprechend ihrer Aufgabenstellung nicht zu den Tétigkeitsbereichen der lokalen
und regionalen Institute.

%% Dennoch weist das nach Art. 70 GG in die Zustindigkeit der Lander fallende Sparkassen-
organisationsrecht in zentralen Fragen wie 6ffentlichem Auftrag, Regionalprinzip und Or-
ganzweiteilung iiber die Bundeslander hinweg einheitliche Grundstrukturen auf.
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Verpflichtung, fiir sdmtliche Verbindlichkeiten der Anstalt unbegrenzt zu
haften.’®” Aus diesen Garantien resultierten fiir die offentlich-rechtlichen
Banken weitreichende, im weiteren Verlauf noch thematisierte Vorteile ge-
geniiber nicht-staatlichen Instituten, welche bereits seit den sechziger Jahren

368

des 20. Jahrhunderts immer wieder Anlass zu Diskussionen gaben.”™ Diese

miindeten im Jahr 1994 schlieBlich in eine Beihilfebeschwerde der privaten

3% im Dezember 1999 reichte die

Banken bei der Europdischen Kommission,
europdische Bankenvereinigung eine Beschwerde gegen Gewahrtriagerhaftung
und Anstaltslast ein.’”® Im Ergebnis sah diese den Beihilfetatbestand als er-
fiillt an und es kam — nach zahlreichen Einwendungen und Verhandlungsrun-
den — im Juli 2001 zur Briisseler Verstindigung, die den Wegfall der Ge-
wiahrtragerhaftung und die Modifikation der Anstaltslast zur Schaffung glei-
cher Wettbewerbsbedingungen festlegte und im Mairz 2002 durch die Ver-

stindigung iiber die Forderbanken erginzt wurde.?’!

Faktisch fiihrten die Neuregelungen zu einem Wegfallen der Anstaltslast fiir
Landesbanken und Sparkassen, eine Verpflichtung des Tragers, Mittel zur

Verfiigung zu stellen, besteht kiinftig nicht mehr.*”?

Die Tragerschaft an sich
bleibt davon allerdings unberiihrt, so dass die 6ffentliche Rechtsform und das

Verbundsystem der Sparkassen und Landesbanken grundsétzlich erhalten

3% Fiir einen detaillierten Uberblick iiber die Zusammensetzung der Sparkassen-
Finanzgruppe und die einzelnen Verbundunternehmen sieche DSGV (Hrsg.) (2004a).

7 Fiir eine eingehende Erdrterung der Gewihrtrigerhaftung siche Koenig (1995).
%% Eine von der Bundesregierung eingesetzte Wettbewerbsenquéte-Kommission stellte be-
reits 1968 die Behebung der Wettbewerbsnachteile privater Banken durch einen Umbau
des Sparkassenwesens als nétig heraus. Vgl. 0.V. (1968), Seite 42ff. Die konkret unter-
scheidbaren Arten von Vorteilen aus Gewéhrtragerhaftung und Anstaltslast werden in Ka-
pitel 6 thematisiert.
Die Beschwerde hatte die Begiinstigung der Landesbanken durch sicherungsbedingte
Ratingvorteile sowie die Ubertragung der Wohnungsbauforderanstalt NRW an die
WestLB zur Erhéhung des zur Kreditunterlegung verfiigbaren Eigenkapitals unter zusétz-
lichem Fehlen einer marktiiblichen Verzinsung zum Gegenstand. Siehe hierzu Bundesver-
band deutscher Banken (1997).
Die Begriindung der Beschwerde im Beihilfeverfahren gegen WestLB, Stadtsparkasse
Koln und Westdeutsche Immobilienbank vom 21.12.1999 ist im Internet verfiigbar; siche
(Online 3).
Der Wortlaut der Verstidndigung auf das sogenannte Plattformmodell ist im Internet ab-
rufbar; siehe (Online 4). Der Verstidndigung — und einigen Klarstellungen — folgend wur-
den die Sparkassengesetze der Lander schrittweise gedndert.
Vielmehr diirfen Mittel im Rahmen der 6ffentlich-rechtlichen Trégerschaft gemal der
Verstindigung nur noch auf Basis normaler wirtschaftlicher Beziehungen gemaf markt-
wirtschaftlichen Grundsitzen zur Verfiigung gestellt werden. Staatliche Haftungsgarantien
der traditionellen Art sind nur noch fiir spezielle Forderinstitute mit exakt definiertem
Forderauftrag zuléssig.
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werden kann. Damit bleiben die Institute des Sektors entsprechend dem feh-
lenden politischen Willen zur Offnung bis auf Weiteres auch kiinftig von
siuleniibergreifenden Ubernahmen ausgeschlossen. Zusitzlich strukturkon-
servierend diirfte hier die Verantwortlichkeit der einzelnen Bundesldnder ver-
glichen mit einer hypothetischen Situation einer bundesweit zentralisierten
Entscheidungskompetenz wirken, steht doch kein Ausbruch eines Bundeslan-

des aus der gemeinsamen Linie zu erwarten.

Hinsichtlich der Refinanzierungsbedingungen resultieren allerdings Anderun-
gen: Seit dem Auslaufen der Gewihrtrigerhaftung nach Ablauf der Uber-
gangszeit im Juli 2005 verfiigen die 6ffentlich-rechtlichen Banken nicht mehr

373 Die als Resultat schlechterer Ratings

tiber die traditionell optimale Bonitit.
zu erwartende Erhohung der Refinanzierungskosten und der Druck in Rich-
tung struktureller Neuausrichtung wurde antizipiert und hat zum Bekenntnis
zur vermehrten Ausrichtung an betriebswirtschaftlichen GroBen und einer
Starkung der Verbundstruktur gefiihrt, die auf eine verstarkte Wahrnehmung

als eine Einheit abzielt.*™

Die Umsetzung dieses Einheitsansatzes im Sinne
einer Biindelung der Krifte mit Blick auf sinnvoll zentralisierbare Tétigkeits-

bereiche bleibt bislang allerdings begrenzt.

Aufgrund der vollkommen verschiedenen Geschéftstitigkeit der Landesban-
ken im Vergleich zu regionalen und lokalen Instituten des Sparkassensektors
erfolgt die Betrachtung der Geschiftsentwicklung des Sparkassensektors im
weiteren Verlauf in aufgespaltener Form. Dies soll jedoch nicht den Eindruck
erwecken, dass Landesbanken und Sparkassen als getrennte Gruppen be-
trachtet werden konnen, zeichnet sich ihr Verhéltnis doch gerade {iber verti-
kale Arbeitsteilung durch Kooperation und Spezialisierung aus. Wettbewerb

zwischen Landesbanken und Sparkassen existiert nicht.

3”3 Fiir alle nach dem 18.07.2005 eingegangenen Verbindlichkeiten besteht keine Gewahrtra-
gerhaftung mehr, fiir vor der Neuregelung bereits bestehende Verbindlichkeiten gilt die
Grandfathering-Regelung. Fiir in der Zwischenzeit eingegangene Verbindlichkeiten wird
nur dann noch gehaftet, wenn deren Laufzeit nicht iiber den 31.12.2015 hinausgeht.

M Vgl. DSGV (Hrsg.) (2002, 2004b), Riihle / Anclam (2002).
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4.5.1 Lokale und regionale Sparkassen

Die lokalen und regionalen Sparkassen nehmen innerhalb des Verbunds vor-
nehmlich die Erflillung des regionalen Einlagen- und Kreditgeschifts im
Kontakt mit den Endkunden wahr. Sie unterscheiden sich in der Freiheit ihrer
Geschiftstatigkeit grundlegend von den Instituten der anderen Séulen: Die
Sparkassengesetze der Bundesldnder verpflichten sie zur Erfiillung ihres tra-
ditionellen 6ffentlichen Auftrags in seinen verschiedenen Facetten, die Erzie-
lung von Gewinnen steht als Geschiftsziel im Hintergrund.’” Um die Erfiil-
lung dieser Aufgaben, zu welchen insbesondere die Versorgung von Privat-
kunden wie auch kleinen und mittleren Unternehmen mit sdmtlichen bendtig-
ten Finanzdienstleistungen und die gezielte Regionalforderung zéhlen, nicht
durch Wettbewerb mit anderen Sparkassen zu beeintrachtigen, begrenzt das
Regionalprinzip die Geschiftstitigkeit der Sparkassen raumlich.’”® Folglich
nehmen diese auch die Moglichkeit der grenziiberschreitenden Erweiterung
ihrer Geschéftstatigkeit innerhalb der Europédischen Union nicht wahr, viel-
mehr iibernehmen die Landesbanken weitestgehend das Auslandsgeschift.
Dariiber hinaus sind spekulative Devisen- und Wertpapiergeschifte sowie

Beteiligungen auBerhalb des Sparkassensektors ausgeschlossen.””’

Wenngleich sich die Séule nach auBlen auf die traditionellen Prinzipien und
Ziele beruft, ist in der Praxis eine inhaltliche Aushohlung des 6ffentlichen
Auftrags wie auch des Regionalprinzips zu verzeichnen. Gegen Letzteres ver-
stolen die Institute selbst beispielsweise liber ihre Direktbanken, die auch
Kunden aus benachbarten Regionen ansprechen und somit Konkurrenz zwi-
schen den Instituten schaffen oder im Rahmen von Zusammenschliissen, die
mit einer Neuausrichtung des geographischen Tétigkeitsbereichs einherge-

378

hen.””™ Mit Blick auf den Auftrag der Versorgungssicherheit Finanzdienstlei-

" Mit der Verénderung der Rechtsgrundlage hat sich der Sparkassenverbund allerdings zu
einer verstirkten Ausrichtung an wirtschaftlichen Aspekten bekannt. Vgl. DSGV (Hrsg.)
(2002).

376 War der Titigkeitsbereich frither auf das Gebiet des Trigers begrenzt, ist diese Bindung
heute nicht mehr in strikter Form gegeben. Vgl. Brzoska (1976), Seite 14.

377 vgl. Becker (1997), Seite 67.

37 Auch gibt es zahlreiche Einzelbeispiele fiir diese Abkehr vom Regionalprinzip. Ein sol-
ches Beispiel liefert die seit Beginn des Jahres 2006 bestehende Sparkasse Oberhessen,
welche ihren Kunden mit der Oberhessen-Anleihe ein Anlageprodukt offeriert, das ein-
heimische Mittel auBerhalb der eigenen Region — teilweise gar in auslédndische Aktien —,
spekulativ investiert. Siehe 0. V. (2006).
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stungen betreffend stiinde — gegeben die Struktur des deutschen Banken-
marktes und die vorliegenden Erfahrungen anderer Lander, wie beispielsweise
[taliens — auch ohne einen Bankensektor in 6ffentlicher Hand keine Unterver-

sorung zu erwarten.

4.5.1.1 Geschiftsvolumen und -struktur der Sparkassen

Zwar konnte der Anteil des Sparkassensektors im Ganzen am bilanziellen
Gesamtsektorgeschiaftsvolumen mit gut 35 Prozent iiber den Beobachtungs-
zeitraum konstant gehalten werden, dies resultiert jedoch nicht aus der Ge-
schéftsentwicklung der Sparkassen, deren Geschéftsvolumen sich im Be-
trachtungszeitraum mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von
3,6 Prozent deutlich langsamer als der Sektordurchschnitt entwickelte und im
Jahr 2003 — nach einem Anteil von 22 Prozent im Jahr 1980 — 15,5 Prozent
des bilanziellen Gesamtsektorgeschiftsvolumens ausmachte. Kompensiert
wurde dieser Riickgang vielmehr durch die auBerordentliche Geschiftsaus-

weitung der im weiteren Verlauf noch eingehend betrachteten Landesbanken.

Wie in Abbildung 4.12 erkennbar, liegt der Schwerpunkt des Geschifts der
Sparkassen anhaltend deutlich auf der Kreditvergabe an Nichtbanken. Dies
liegt im Wesentlichen darin begriindet, dass die entsprechend der historisch
gewachsenen Kundenstruktur im Fokus stehenden — hdufig in ldndlichen Ge-
bieten ansdssigen — Privatkunden und kleinen und mittelstdndischen Unter-
nehmen noch in stirkerem Male als andere potentielle Zielgruppen traditio-
nelle Finanzdienstleistungen nachfragen, allerdings tragt auch die Aufgaben-
teilung im Verbund zu dieser Geschéftsstruktur bei, sind die Sparkassen doch
— wie bereits erwdhnt — verbundbedingt in verschiedenen Geschiftsfeldern
nicht oder nur in auBerordentlich geringem Mafe aktiv. Gemessen am Ge-
samtvolumen der Kreditvergabe an inldndische Unternehmen und Selbstdndi-
ge haben die Sparkassen ihr Engagement mit konstanten 22 Prozent im Beob-
achtungszeitraum, und damit auch in den zuriickliegenden Krisenjahren, nicht

ausgeweitet.

Das Wertpapiergeschiift macht einen in Ubereinstimmung mit der Entwick-

lung des Gesamtsektors iiber den Beobachtungszeitraum von etwa 17 Prozent
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auf rund ein Viertel der Bilanzsumme gewachsenen Anteil aus, der allerdings
trotz prozentual starker Ausweitung der Nichtbank-Wertpapiere auf bis anné-
hernd zehn Prozent noch immer iiberwiegend aus von den Landesbanken aus-
gegebenen Papieren besteht. Entsprechend der Aufgabenteilung im Verbund,
die fiir die Sparkassen primir die Geschéftsabwicklung mit Nichtbanken vor-
siecht, nimmt das Interbankengeschéft in ihren Bilanzen einen vergleichsweise

geringen Anteil ein.
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Abb. 4.11: Geschiftsstruktur und Strukturverdanderungen im Aktivgeschift der Sparkassen
Quelle: eigene Darstellung

Auf der Refinanzierungsseite dominiert bei den Sparkassen — wenngleich
auch bei ihnen ein deutlicher Riickgang erkennbar ist — {iberdeutlich das klas-
sische Einlagengeschift; verglichen mit den privaten Kreditbanken bestreiten
sie mit einem Anteil der Einlagen von Nichtbanken von iiber 60 Prozent einen
um iiber 25 Prozent der Bilanzsumme héheren Anteil aus dieser Quelle. Er-
ginzt wird die Mittelbeschaffung durch die iiber die Zeit gewachsene Inan-
spruchnahme von Interbankenrefinanzierung, die gemaf3 der Verbundstruktur
iiber die Landesbanken erfolgt. Da die zunehmende Renditeorientierung der
Anleger zu einer weiteren Substitution von Einlagen fiithren diirfte, sind in-
nerhalb des Verbunds unter Beriicksichtigung der verschérfend wirkenden
verdnderten Rechtsgrundlage geeignete Mallnahmen zur Sicherung der Refi-

nanzierung wichtig.
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Abb. 4.12: Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Passivgeschift der Sparkassen
Quelle: eigene Darstellung

In Abbildung 4.13 nicht erkennbar ist im Beobachtungszeitraum eine weitere
fiir die abschlieBende Bewertung interessante Entwicklung auf der Passivseite
der Bilanzen zu beobachten: Der Sparkassensektor 6ffnete sich mit der Ein-
filhrung von Genussrechtskapital und Stillen Beteiligungen, von welchen an-
dere Finanzdienstleister ausgeschlossen blieben, neuen Formen der Beschaf-
fung von gemdll KWG als Haftungskapital anerkannten Mitteln. Ausgangs-
punkt hierfiir war eine Anderung des KWG im Jahr 1985, die nachrangige
Verbindlichkeiten, Genussscheine und Stille Beteiligungen zur Erh6hung des

Haftungskapitals zulieB.>”

4.5.1.2 Kosten und Ertrdge der Sparkassen

Der Rohertrag der Sparkassen machte 2003 rund 27 Prozent des Rohertrages
im Gesamtsektor aus, wobei sein Wachstum im Betrachtungszeitraum mit
jéhrlich durchschnittlich 3,3 Prozent hinter der Geschéftsentwicklung wie

auch hinter der Rohertragsentwicklung im Gesamtsektordurchschnitt zuriick-

3" Das Sparkassengesetz des Landes Hessen erlaubt im Zusammenhang mit Stillen Beteili-
gungen Privater seit 1993 eine Teilprivatisierung von bis zu 49 Prozent. Siehe hierzu
HSpkG § 22. Interessant erscheint in diesem Kontext die in Kapitel 7 aufgegriffene Frage,
inwieweit eine solche Erh6hung unter Berticksichtigung der rechtlichen Lage erforderlich
gewesen ist.
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geblieben ist, allerdings bei nach wie vor liberdurchschnittlichem Rohertrags-
niveau. Entsprechend der Geschiftsstruktur ist der Anteil des Zinsiiberschus-
ses am operativen Ergebnis bei den Sparkassen mit vergleichsweise schwach
riickldufigen tiber 80 Prozent deutlich iiberdurchschnittlich, was angesichts
der Dynamik in den Rahmenbedigungen und der kiinftig verdnderten Rechts-
grundlage kritisch zu bewerten ist. Die Wachstumsraten der Provisionsiiber-
schiisse lassen zwar eine zunehmende Bedeutung des Kapitalmarkts im Ban-
kengeschift erkennen, allerdings bleibt der relative Beitrag gering: Der Anteil
der Provisionsiiberschiisse am operativen Ergebnis stieg im Beobachtungs-
zeitraum von unter zehn auf rund 17 Prozent im Durchschnitt der Jahre 1999

bis 2003.

Jahresiiberschuss in Prozent der Bilanzsumme und Eigenkapitalrendite vor
Steuern weisen den gruppeniibergreifend iiblichen, insgesamt deutlich fallen-
den Verlauf auf, welcher in den zuriickliegenden Jahren hoher Insolvenzzah-
len deutscher Unternehmen die verbreitet sichtbare Beschleunigung erfuhr, im
Jahr 2003 aber stabilisiert werden konnte. Mit rund elf Prozent im Durch-
schnitt der Jahre 1999 bis 2003 ist die Eigenkapitalrentabilitdt der Sparkassen
dabei deutlich hoher als die anderer Universalbanken. Allerdings ist diese —
traditionell von anderen Bankengruppen nicht erreichte Rentabilitdt der Spar-
kassen — kein reines Resultat wirtschaftlichen Handelns, sondern wird wie-
derum von verschiedenen Faktoren begiinstigt: Zum einen weisen die tradi-
tionellen Kundengruppen der Sparkassen eine vergleichsweise schwache
Marktposition auf, wodurch hohere Margen realisiert werden konnen, zum
anderen stehen die Institute gerade in ldndlichen Regionen bisher unter ver-
gleichsweise geringem Konkurrenzdruck.*® SchlieBlich verfiigen sie iiber den
gesamten Beobachtungszeitraum iiber die erlduterten rechtsformbedingten

Refinanzierungsvorteile.

30 Der Vorteil beschriankter Konkurrenz wird durch die vermehrte Nutzung alternativer Ver-
triebswege, insbesondere des Internet-Banking in den letzten Jahren abgeschwicht. Mit
dem schrittweisen Ausscheiden der dlteren Bankkunden, die alternativen Absatzkandlen
vergleichsweise kritisch gegeniiberstehen, wird sich diese Entwicklung fortsetzen.
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Jahr

——Provisions- zu Zinseinkommen lhs —+— Return on Capital lhs —=- Cost-Income-Ratio rhs

Abb. 4.13: Entwicklung von Kosten- und ErtragskenngréBen der Sparkassen
Quelle: eigene Darstellung

Vor dem Hintergrund des zu unterhaltenden Filialnetzes ist auch bei den
Sparkassen die Cost-Income-Ratio im Vergleich zu den Landesbanken, den
genossenschaftlichen Zentralbanken und den Realkreditinstituten erhdht, ent-
sprechend dem Verzicht auf groBvolumige Investitionen ins /nvestment Ban-
king ist der Anstieg im zuriickliegenden Jahrzehnt allerdings geringer ausge-

fallen als bei den privaten Kreditbanken.

Von aus der Auslagerung von Nichtkerngeschiftsprozessen resultierenden
Kostenvorteilen, die durch die Verbundorganisation vereinfacht realisiert
werden konnten, machen die Sparkassen bislang nur begrenzt Gebrauch. Dies
iberrascht gleich aus mehreren Griinden. So erkannte man zum einen — bei-
spielsweise bei den bayerischen Sparkassen mit der Schaffung eines gemein-
samen Rechenzentrums, die bereits im Jahr 1965 erfolgte — friih die Potentiale
der Biindelung und Auslagerung von Prozessen. Dariiber hinaus bote der Ver-
bund angesichts der unter dem Einfluss des Regionalprinzips stehenden, héu-
fig begrenzten Grofle der lokalen und regionalen Einheiten besonders weitrei-
chende Mdoglichkeiten zur zentralisierten Volumenbiindelung. Dabei ermdg-
lichte eine solche Strategie die von der Sdule gewollte Beibehaltung der wirt-
schaftlichen Eigenstdndigkeit der als Vertriebsbanken sehr gut positionierten

lokalen und regionalen Sparkassen bei gleichzeitiger Realisierung grof3enbe-
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dingter Effizienzsteigerungspotentiale. Dennoch werden zahlreiche Leistun-
gen innerhalb der Sdule mehrfach erbracht, wie beispielsweise im Fall der

Direktbankenaktivititen.

4.5.2 Die Landesbanken

Die Landesbanken erfiillen mit der Kreditversorgung ihrer Triager traditionell
die Funktion von Hausbanken der Lander und unterstiitzen damit die Struktur-
und Regionalférderung. Zudem nehmen sie 6ffentliche Aufgaben als Zentral-
banken der Sparkassen wahr: Sie verwalten angelegte Guthaben von Sparkas-
sen, sorgen fiir Liquiditdtsausgleich und sind Verrechnungsstellen des bar-
geldlosen Zahlungsverkehrs. Die Wahrnehmung von Funktionen im Verbund
ist essentieller Teil ihrer 6ffentlichen Aufgabe, ermoglicht sie den Sparkassen
doch erst die Versorgung international agierender mittelstdndischer Unter-
nehmen mit mehr als traditionellen Intermediationsleistungen. Entsprechend
threr Funktionen unterliegen die Landesbanken, anders als die Sparkassen,
keiner Beschrinkung ihrer Geschéftstitigkeit und machen auch von der Mog-

lichkeit der Internationalisierung Gebrauch.

4.5.2.1 Geschaftsvolumen und -struktur von Landesbanken und
Deka-Bank

Das Geschiftsvolumen der Landesbanken wuchs im Betrachtungszeitraum
mit jahrlich durchschnittlich 6,3 Prozent stirker als das aller anderen betrach-
teten Gruppen und machte mit real 767,9 Mrd. Euro im Jahr 2003 anndhernd
21 Prozent des Gesamtsektorgeschifts, im Vergleich zu 16 Prozent zu Beginn
des Beobachtungszeitraums, aus. Entsprechend verfligt jedes der Institute
iiber ein rechnerisches durchschnittliches Geschéftsvolumen von rund 59
Mrd. Euro und gehort damit in die Kategorie der groflten deutschen Banken.
Diese InstitutsgroBBe ist allerdings, wie die folgende Betrachtung der Ent-
wicklung der Landesbanken zeigen wird, nicht auf Basis starker Renditen und
entsprechender Gewinnthesaurierung erreicht worden. Vielmehr spielt hier
staatliche Einflussnahme, die letztlich auch Gegenstand des Beihilfeverfah-
rens gewesen ist, eine entscheidende Rolle. Sinn brachte die Kritik an dieser
Art der Expansion bereits vor der Einordnung durch die Europédische Kom-

mission wie folgt auf den Punkt: , Rentabilitit und Expansionsdrang der
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Landesbanken stehen in krassem Missverhdltnis zueinander, welches nur
durch die massiven Subventionen der offentlichen Hand zu erkliren ist. Su-
perhaftung, Renditeverzicht und grofziigige Eigenkapitalgeschenke konnen
jedes marode Unternehmen flott machen, aber leisten kann sich eine Markt-

wirtschaft solcherlei Subventionen nicht. “**'

Im Zuge der massiven Expansion wurde die Gewichtung der Geschéftsfelder
stark modifiziert: Wihrend die Kredite an Nichtbanken von bis zu 65 Prozent
in den frithen achtziger Jahren auf 37 Prozent im Durchschnitt der Jahre 2000
bis 2003 zuriickgefiihrt wurden, verzeichneten Interbanken- und Wertpapier-
geschift — wie Abbildung 4.15 veranschaulicht — starke Wachstumsraten.
Trotz der deutlich iiberdurchschnittlichen prozentualen Reduktion des Kredit-
geschifts mit Nichtbanken weiteten die Landesbanken im Zuge ihres massi-
ven Wachstums ihren Anteil an der Kreditvergabe an inldndische Unterneh-
men und Selbstdndige von unter 15 Prozent zu Beginn des Beobachtungszeit-
raums und zwischenzeitlich unter 10 Prozent auf {iber 18 Prozent in 2003 aus.
Damit sind — entgegen der aus Darstellungen von Vertretern des Sparkassen-
sektors ableitbaren Erwartung, Sparkassen bauten in Zeiten restriktiver Kre-
ditvergabe ihre Aktivititen aus — die kapitalmarktfihigen und somit in der
Liquiditédtsbeschaffung besonders begilinstigten Landesbanken fiir die Aus-
weitung des Anteils der 6ffentlich-rechtlichen Institute an der Kreditvergabe
an den Unternehmenssektor verantwortlich. Da diese vorzugsweise grof3vo-
lumige Transaktionen abwickeln, steht hier ein durch die staatlichen Garanti-
en begiinstigt erleichterter Einstieg in die Unternehmensfinanzierungsaktivi-

taten der privaten Kreditbanken zu vermuten.

Der grofle Anteil von Interbankenaktivititen ist auf die Funktion der Landes-
banken als Liquiditdtssicherungs- und -verteilungsstellen zuriickzufiihren,
welche angesichts der verdnderten Rahmenbedingungen von den lokalen und
regionalen Sparkassen in zunehmendem Mal} in Anspruch genommen wird.
Trotz des Bedeutungszuwachses des Wertpapiergeschifts bleibt auch bei den

Landesbanken das bilanzwirksame Geschift zum iiberwiegenden Teil Kredit-

1 Siche Siiddeutsche Zeitung (1997), Seite 16.
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geschift, wenn auch mit — nicht zuletzt infolge des massiven Expansionsstre-

bens — verdnderter Gewichtung.
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Abb. 4.14: Geschiftsstruktur und Strukturverdanderungen im Aktivgeschéft von Landesban-
ken und Deka-Bank
Quelle: eigene Darstellung

Das Auslandsgeschift macht etwa 23 Prozent des Geschéftsvolumens der
Landesbanken aus. Damit liegen diese nach den privaten Kreditbanken hin-
sichtlich des Anteils des Auslandsgeschéfts auf Platz zwei. Allerdings sind die
Werte nicht vergleichbar, ibernehmen die Landesbanken doch weitestgehend
die internationalen Transaktionen der lokalen und regionalen Sparkassen. Die
zweistelligen durchschnittlichen Wachstumsraten der Auslandsforderungen
zeigen entsprechend die zunehmende Nachfrage der Sparkassenkunden nach

internationalen Finanzdienstleistungen.

Beim Blick auf die Passiva der Landesbanken fadllt zunéchst auf, dass Schuld-
verschreibungen eine — wenngleich im Betrachtungszeitraum von rund 50 auf
unter 35 Prozent riicklaufige — im Vergleich zu den anderen Universalbanken
unerreicht groBBe Rolle in der Refinanzierung spielen. Ausschlaggebend hier-
fiir ist die Sonderstellung der 6ffentlich-rechtlichen Banken, die es den Lan-
desbanken erlaubte, am Kapitalmarkt traditionell zu deutlich giinstigeren

Konditionen Mittel zu beschaffen als ihre nicht mit derartigen Garantien aus-
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gestatteten Konkurrenten.*®” Die Einlagen von Nichtbanken machen bei den
Landesbanken traditionell einen geringen Anteil der Refinanzierung aus, was
aus der Aufteilung der Geschiftstitigkeit zwischen Sparkassen vor Ort und
iibergeordneten Landesbanken resultiert. Die Einlagen von Banken sind auf
hohem, seit der deutschen Wiedervereinigung nochmals angewachsenen Ni-

veau stabil.
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Abb. 4.15: Geschiftsstruktur und Strukturverdnderungen im Passivgeschéft von Landesban-
ken und Deka-Bank
Quelle: eigene Darstellung

4.5.2.2 Kosten und Ertrage der Landesbanken

Die Dynamik der Ertragsstruktur der Landesbanken gestaltet sich entspre-
chend der verdnderten Gewichtung der Geschiftstitigkeit. So ist die Bedeu-
tung des Provisionsgeschifts fiir die operativen Ertrdge im Beobachtungszeit-
raum im Vergleich zum traditionellen Intermediationsgeschéft angewachsen,
allerdings in deutlich unterdurchschnittlichem MaB. Der Schwerpunkt des
Aktivgeschifts liegt damit — entsprechend ihrer im Verbund wahrgenomme-
nen Funktion — deutlich und konstant auf dem Kreditgeschéft, insbesondere

gegeniiber Banken.

2 Mit dem Wissen um den Wegfall der Staatsgarantien machten die Landesbanken in den
zuriickliegenden Jahren nochmals intensiv Gebrauch von dieser Form der Mittelbeschaf-
fung.
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Abb. 4.16: Entwicklung von Kosten- und ErtragskenngréBen von Landesbanken und Deka-
Bank
Quelle: eigene Darstellung

Betrachtet man die Entwicklung des Rohertrags der Landesbanken, der in den
Statistiken des Jahres 2003 rund 11,5 Prozent des Rohertrags des Gesamtsek-
tors ausmacht, so zeigt sich ein — entgegen der Entwicklung fiir den Gesamt-
sektor — iiber den Betrachtungszeitraum im Vergleich zur Ausweitung des
Geschéftsvolumens stirkeres Wachstum von jdhrlich durchschnittlich 7,5
Prozent. Allerdings weisen sie trotz dieser Ausweitung hinsichtlich des Roh-
ertrags unter Beriicksichtigung ihres Marktanteils von rund 21 Prozent eine

massiv unterdurchschnittliche Rentabilitét auf.

Auch verlauft der Jahresiiberschuss in Prozent der Bilanzsumme bei den Lan-
desbanken in Ubereinstimmung mit der Entwicklung auf Gesamtsektorebene
fallend und betrug im Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2003 — bei einem Ge-
samtsektordurchschnitt von etwa zwei Promille — nur noch rund ein Promille.
Betrachtet man die auch in der Eigenkapitalrentabilitit sichtbare Ertrags-
schwiche im Kontext mit der Cost-Income-Ratio, die bei den Landesbanken,
welche kein kostenintensives Filialnetz unterhalten, traditionell eine ver-
gleichsweise geringe Hohe aufweist, und den Refinanzierungsvorteilen aus
den staatlichen Garantien, so liegt die Vermutung ineffizienten Wirtschaftens

der staatlichen Landesbanken nahe. Alternativ lief3e sich die beobachtete Er-
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tragsschwiéche iiber eine Weiterleitung der Vorteile an die nach den ausge-
wiesenen Daten aullerordentlich rentablen Sparkassen erkldren, allerdings
scheitert dies an der Selbstdarstellung des Sparkassensektors, in deren Rah-
men immer wieder die Selbstindigkeit der Verbundmitglieder und damit de-
ren individuelles Wirtschaften betont wird. Festgehalten werden kann ab-
schlieBend, dass angesichts der im gesamten Beobachtungszeitraum schwa-
chen Rentabilititskennzahlen der AuBerung Sinns folgend ein Wachstum in
Hohe des tatsédchlich realisierten ohne staatliche Eingriffe wohl kaum mdglich
gewesen sein diirfte. Da zudem eine rasche Umstrukturierung der Ertrige
kaum moglich erscheint, befinden sich die Landesbanken aufgrund ihrer be-
sonderen Abhédngigkeit vom margenschwachen Kreditgeschift in einer fragli-

chen Situation.

4.6 Die Kreditgenossenschaften

Die Kreditgenossenschaften, die mit der Eintragung ins Genossenschaftsregi-
ster die Rechtsfdhigkeit als juristische Person erlangen, bilden hinsichtlich der
Zahl der Institute mit 1.393 zuziiglich zwei Zentralinstituten auch im Jahr
2003 die am stirksten besetzte Bankengruppe.’® Wie die Institute des Spar-
kassensektors verfolgen auch sie historisch verwurzelte Ziele abseits der
strikten Gewinnmaximierung, die sie mit in anderen Wirtschaftssektoren akti-

ven Genossenschaften teilen.*®*

Konkret besteht das gesetzlich festgelegte
Ziel einer eingetragenen Genossenschaft in der ,, Férderung des Erwerbs und
der Wirtschaft ihrer Mitglieder>*. Allerdings fiihrt die Tatsache, dass die
genossenschaftlich organisierten Banken auch untereinander konkurrieren
dazu, dass primédr wirtschaftliche Interessen verfolgt werden, wird doch letzt-

lich das Ziel der Mitgliederférderung in moderner Interpretation erfiillt, indem

% Die Organe der Kreditgenossenschaft sind Vorstand, Aufsichtsrat und Generalversamm-
lung, wobei Letztere bei Genossenschaften mit mehr als 1.500 Mitgliedern durch eine
Vertreterversammlung ersetzt werden kann.

3 Zur Verbreitung des Genossenschaftswesens in Deutschland siche Harbrecht (2000).

5 Siehe § 1 Abs. 1 GenG. Eine genauere Definition des Begriffs Forderung ist weder im
Gesetzestext noch anderenorts zu finden, was die Anpassung der konkreten Auslegung
des Begriffs iiber die Zeit entsprechend der vorherrschenden Bedingungen ermoglicht.
Allgemein gilt die Forderfunktion als erfiillt, wenn eine Besserstellung eines Mitglieds im
Vergleich zu Nicht-Mitgliedern gegeben ist. Vgl. hierzu Hahn (1981), Seite 87.
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durch an 6konomischen Zielen ausgerichtetes Handeln der Anteil jedes ein-

zelnen Mitglieds an Wert gewinnt.**®

Die Organisationsstruktur ist im kreditgenossenschaftlichen Bankensektor der
Gegenwart eine Mischung aus zwei- und dreistufiger Organisation: Die auch
als Primdrgenossenschaften bezeichneten Volks- und Raiffeisenbanken der
ersten Stufe werden durch die genossenschaftlichen Zentralbanken unter-
stiitzt, die verschiedene subsididre Aufgaben iibernechmen.”® Die Mischform
hinsichtlich der Organisationsstufen ist Resultat der Entwicklungen im Be-
reich der genossenschaftlichen Zentralbanken: Thre Zahl wurde seit 1957 von
19 auf zwei, die Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank (WGZ-Bank) als
heute einzige regionale Zentralbank und die Deutsche Genossenschafts-
Zentralbank (DZ Bank), reduziert, wodurch fiir alle Institute, die in das Ge-
schiftsgebiet der WGZ-Bank fallen, eine dreistufige Struktur, fiir alle aul3er-
halb des Geschiftsgebiets der WGZ-Bank gelegenen Primargenossenschaften

eine zweistufige Struktur entstanden ist.***

Nach auflen tritt auch die Sdule der Genossenschaftsbanken tiber ihren Dach-
verband, den Bundesverband der Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V.,
dhnlich dem Sparkassensektor als Einheit auf.*® Nach innen erbringen die
einzelnen Verbénde eine breite Palette von Leistungen, darunter beispielswei-
se Steuer- und Rechtsberatung sowie Beratung mit Problemkrediten und Per-

sonalentwicklung, die den Mitgliedern in Rechnung gestellt werden.””

Die genossenschaftlichen Zentralbanken tragen nach dem, ohne explizite Re-
gelung im Sektor umgesetzten, Subsidiarititsprinzip in Arbeitsteilung mit
weiteren Spezialinstituten zum universellen Produktangebot der Genossen-

schaftsbanken bei und bedienen — insbesondere im Fall der WGZ-Bank — ge-

3% Zur Interpretation und Entwicklung des Foderauftrages vgl. Laudi (2002), Seite 34ff.

7 Die Zentralbanken erbringen damit auch hier solche Leistungen, die von den Genossen-
schaften der ersten Stufe nicht erbracht oder bei den Zentralbanken nachgefragt werden,
also z.B. Liquidititsversorgung oder die Vergabe von GroBkrediten, die die Leistungsfa-
higkeit der Primérgenossenschaft tibersteigen.

¥ Die DZ Bank ist durch Fusion von Genossenschaftlicher Zentralbank AG und Deutscher
Genossenschaftsbank AG zum September 2001 entstanden.

¥ Dieser besteht aus regionalen Verbinden sowie Verbinden fiir besondere Teilgruppen
deutlich unterschiedlicher GroBe und Betreuungsgebiete. Fiir ndhere Informationen siehe
Bundesverband der Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V. (Hrsg.) (1999), Seite 202.
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hobene Mittelstandskunden.®”’ Auch aufgrund des Platzierungserfolges der
Primérinstitute gehort die DZ BANK dariiber hinaus zu den erfolgreichen
Aktienemissionshidusern. Da das Geschéftsvolumen der genossenschaftlichen
Zentralbanken gemessen am Gesamtsektor mit etwa drei Prozent vergleichs-
weise gering ist, werden sie im Folgenden nicht als eigene Gruppe, sondern

zusammen mit den Primirbanken betrachtet.

4.6.1 Geschaftsvolumen und -struktur des kreditgenossen-
schaftlichen Bankensektors

Im Zeitraum von 1980 bis 2003 erzielten die Genossenschaftsbanken als In-
stitutsgruppe ein durchschnittliches jahrliches Wachstum ihres Geschiftsvo-
lumens von rund vier Prozent. Entsprechend diesem mit Blick auf den Ge-
samtsektor unterdurchschnittlichen Wachstum war im Beobachtungszeitraum
ein Riickgang ihres Marktanteils von etwa 15 auf 12 Prozent zu verzeichnen.
Diese Entwicklung wurde begleitet von einer Reduktion der Institutszahl von
2.279 Primir- und zehn genossenschaftlichen Zentralbanken im Jahr 1980 um
886 Primir- und acht Zentralinstitute bis Ende 2003. Die durchschnittliche
Betriebsgrofe hat sich im Zuge dieser Entwicklung mehr als vervierfacht. Mit
Blick auf den gesamten Beobachtungszeitraum schnitten die Primdrbanken
mit einem durchschnittlichen Wachstum von 4,2 Prozent per anno etwas bes-
ser ab als die Institutsgruppe der Genossenschaftsbanken als Ganzes, dies
liegt jedoch ausschlieBlich in der besonders schwachen Performance der Zen-
tralinstitute in den Krisenjahren 2000 bis 2003 begriindet, ein Riickgang des
Marktanteils ergibt sich jedoch auch bei isolierter Betrachtung der Primarban-
ken. Die strukturelle Entwicklung des Aktivgeschifts weist dabei mit Blick
auf die Bilanzstruktur von Primirgenossenschaften bzw. Zentralinstituten

folgende Struktur auf:

3% ygl. BVR (Hrsg.) (1999), Seite 203ff.
¥ Wie im Fall des Sparkassensektors weist auch der Genossenschaftsbankensektor zusitz-
lich spezialisierte Anbieter beispielsweise fiir Investment, Leasing oder Versicherung auf.



4 Der deutsche Bankensektor in der Gegenwart 145

100%
90% -
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Struktur der Aktiva

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2003

Bl Wertpapiere von Nichtbanken B Kredite an Nichtbanken
E Wertpapiere von Banken OKredite an Banken
[OSonstige Aktiva

100%
90% -
80% -
70% -
60% - - - - i -
50% -
40%
30%
20%
10%

0%

Struktur der Aktiva

1980-1984 1985-1989 1990-1994 1995-1999 2000-2003

B Wertpapiere von Nichtbanken B Kredite an Nichtbanken
E Wertpapiere von Banken OKredite an Banken
O Sonstige Aktiva

Abb. 4.17: Geschéftsstruktur und Strukturverdanderungen im Aktivgeschéft der Primérgenos-
senschaften (oben) bzw. der genossenschaftlichen Zentralinstitute (unten)
Quelle: eigene Darstellung

Insgesamt weist das Aktivgeschift im genossenschaftlichen Bankensektor
einen riickldufigen Anteil des Kreditgeschifts, insbesondere mit Banken
auf.™ Im Ergebnis machte das Kreditgeschift mit Blick auf die Genossen-

schaftsbanken als Gesamtheit im Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2003 70

392 Wihrend der Anteil des Kreditgeschifts mit Nichtbanken in 2003 50 Prozent — nach 53
Prozent im Jahr 1980 ausmachte, ist der Anteil des Kreditgeschéfts mit Banken von 26 auf
unter 21 Prozent riicklaufig.
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Prozent, das Wertpapiergeschift 22 Prozent der Bilanzsumme aus. Bei iso-
lierter Betrachtung der Priméirgenossenschaften bzw. der Zentralinstitute sind
identische Tendenzen erkennbar, allerdings stellt bei den Primérgenossen-
schaften das Kreditgeschidft mit Nichtbanken traditionell den Geschifts-
schwerpunkt dar, auf welches in den Jahren 2000 bis 2003 noch durchschnitt-
lich 61 Prozent des Aktivgeschifts entfielen. Kredite an Banken trugen in
diesem Zeitraum zwolf Prozent zur Bilanzsumme der Primérbanken und —
entsprechend der Funktionen der Zentralinstitute — rund 44 Prozent zum Ge-

schéft der genossenschaftlichen Zentralbanken bei.

Das Wertpapiergeschift wurde vor allem von den Zentralinstituten nachhaltig
ausgeweitet: Nach einem Anteil von 16 Prozent im Durchschnitt der Jahre
1980 bis 1984 machte es im Zeitraum von 2000 bis 2003 mehr als ein Viertel
der Bilanzsumme aus, bei den Primérbanken ist der Anteil geringer, aber ins-
besondere das Geschift mit Wertpapieren von Nichtbanken weist starke
Wachstumsraten auf und machte in den Jahren der Kapitalmarkthausse einen
rund viermal so groBen Anteil an der Bilanzsumme aus wie im Durchschnitt
der Jahre 1980 bis 1984. Auslandsforderungen waren im Genossenschafts-
bankensektor lange Zeit kaum vorhanden, erst seit 1999 ist ein Anstieg auf
zuletzt 3,5 Prozent der Bilanzsumme zu verzeichnen. Damit sind die Genos-
senschaftsbanken die am deutlichsten auf nationales Geschéft beschrinkte
Universalbankengruppe. Mit einem Anteil von rund 15 Prozent an der Kredit-
vergabe an inldndische Unternehmen und Selbstdndige iibernehmen sie einen
iber die Zeit konstanten, ihren gegenwirtigen Marktanteil mit Blick auf das
Geschéftsvolumen leicht iibertreffenden Anteil an der Kreditversorgung der —
im Fall der Genossenschaftsbanken zumeist kleinen — Unternehmen. Dabei
wird die Kreditausreichung an den Privatsektor auch bei den Genossen-
schaftsbanken zum tiberwiegenden Teil von den Primérinstituten {ibernom-

men, die Zentralinstitute sind nur in besonderen Konstellationen beteiligt.

Der Blick auf die Passiva der Sdule zeigt fiir Primédrbanken wie auch fiir ihre
Zentralinstitute, trotz einer erkennbaren Tendenz zur Nutzung weiterer Mit-
telquellen — insbesondere Inhaberschuldverschreibungen —, eine anhaltend

starke Abhéngigkeit von jeweils einer einzigen Form von Mittelzufliissen.
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Dies sind Einlagen von Nichtbanken im Fall der Primirgenossenschaften,

Einlagen ebendieser im Fall der Zentralinstitute:
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Abb. 4.18: Geschiéftsstruktur und Strukturverdnderungen im Passivgeschéft der Primérge-
nossenschaften (oben) bzw. der genossenschaftlichen Zentralinstitute (unten)
Quelle: eigene Darstellung

4.6.2 Kosten und Ertrage im kreditgenossenschaftlichen
Bankensektor

Niveau und Entwicklung des Rohertrags des Genossenschaftsbankensektors

zeigen mit rund 10,6 Mrd. Euro oder 18 Prozent des Sektorrohertrags fiir das
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Jahr 2003 ein iiberdurchschnittliches Rohertragsniveau, bei hinter dem Sek-
tordurchschnitt wie auch hinter der Entwicklung des Geschiftsvolumens zu-
riickgebliebenem Wachstum. Wie der Rohertrag lag auch der Jahresiiber-
schuss sowohl relativ zur Bilanzsumme als auch zum haftenden Kapital im
Genossenschaftssektor bei sektoriiblich fallendem Verlauf iiber dem Bran-
chendurchschnitt. Fiir die Primirgenossenschaften war im Vergleich zu den
ersten vier Jahren des Beobachtungszeitraums eine Entwicklung des Jahres-
iberschusses relativ zur Bilanzsumme von knapp zehn auf rund 4,5 Promille,
fir die Zentralinstitute von sechs auf 1,6 Promille zu verzeichnen. Damit ist
der genossenschaftliche Bankensektor die ertragsstdrkste der drei Universal-

bankensiulen.

Die Dynamik der Ertragsstruktur gestaltet sich ebenfalls in grundsétzlicher
Ubereinstimmung mit der Gesamtsektorentwicklung: Der Anteil der Provisi-
onsiiberschiisse am operativen Ergebnis ist {iber den Beobachtungszeitraum —
in besonderem MaBe bei den Primérgenossenschaften — angewachsen, die
Bedeutung der Zinstiberschiisse auf tiberdurchschnittlichem Niveau riicklau-
fig. Ertrige wie auch Geschiftsstruktur weisen damit auf eine Offnung fiir
marktnahe Geschéfte hin, aufgrund des niedrigen Ausgangsniveaus der Provi-
sionsiiberschiisse bleibt ihr Anteil aber trotz deutlichen Wachstums mit unter
20 Prozent im Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2003 bei den Primdrgenossen-
schaften wie auch den Zentralinstituten fiir den Genossenschaftsbankensektor
ebenso untergeordnet wie fiir die Gruppe der Sparkassen und Landesbanken,
wenn auch auf etwas hoherem Niveau. Die Cost-Income-Ratio ist entspre-
chend dem allgemein beobachtbaren Zusammenhang fiir die Primédrgenossen-
schaften, die ein Filialnetz betreiben, erhoht, dhnlich der Situation im Spar-
kassensektor weisen diese dabei dennoch eine im Vergleich zu ihren Zen-

tralinstituten liberlegene Rentabilitét auf.
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Abb. 4.19: Entwicklung von Kosten- und ErtragskenngréBen der Primargenossenschaften
(oben) bzw. der genossenschaftlichen Zentralinstitute (unten)
Quelle: eigene Darstellung

Wenngleich die Rentabilitit des Genossenschaftsbankensektors im Beobach-
tungszeitraum vergleichsweise hoch gewesen ist, ist die starke Abhdngigkeit
der Refinanzierung von den Einlagen von Nichtbanken doch unter Beriick-
sichtigung der zunehmenden Renditeorientierung der Sparer auch unter Ein-
beziehung der bindungsfordernden, noch immer hdufigen Einheit von Eigen-

timern und Kunden kritisch.
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Als im Durchschnitt mit deutlichem Abstand kleinste Institute mit grofer Na-
he zum Kunden in der Fliche ist fiir die Genossenschaftsbanken die Ausrich-
tung in Richtung von Vertriebsbanken zentral. Diese geht mit der Auslage-
rung zahlreicher Prozesse einher, durch welche eine Vermeidung multipler
Leistungserbringung und die Realisierung von Economies of Scale mit den
positiven Folgeeffekten fiir die beteiligten Banken mdoglich wird. Gegeniiber
der Sparkassensdule erscheint der Genossenschaftsbankensektor mit Blick auf
die zentralisierte Biindelung von Prozessen im Vorteil, besteht doch — anders
als im Sparkassensektor — keine foderal gepragte Strukturgestaltung und steht
fiir die Séule bereits ein Netz zentralisierter Dienstleistungsanbieter bei-
spielsweise fiir die Bereiche Internetbankingaktivititen, Telekommunikations-

und Netzwerkservices sowie flir Teilbereiche des Kreditgeschifts zur Verfii-

gung.

4.7 I_Z_)ie Situation der deutschen Universalbanken im
Uberblick

Die in 4.1.4 zusammengefassten Effekte der Dynamik in den Rahmenbedin-
gungen wirken katalytisch auf effizienzsteigernde Strukturverdnderungen und
haben mit dieser Eigenschaft Einfluss auf die Geschéftstitigkeit der deutschen
Universalbanken genommen. Im Zuge dieser Entwicklungen ist die Zahl der
Institute bei wachsender Dynamik der Konsolidierungstendenz seit 1980 um
rund 35 Prozent auf 2.226 zuriickgegangen. Die in Kapitel 3 im Kontext von
Krisenphasen historisch wiederholt beobachteten Strukturverbesserungen fan-
den dabei in den zuriickliegenden Jahren im besonders deutlichen Riickgang
der Institutszahl um rund ein Viertel und einem nachhaltigen Zweigstellenab-

bau Niederschlag.

Als Begriindung dafiir, dass die Strukturentwicklung nicht noch deutlicher
ausgefallen ist, ist insbesondere der fehlende politische Wille zur Flexibilisie-
rung der Gesamtsektorstruktur zu nennen. Auch weiterhin bleibt der 6ffent-
lich-rechtliche Bankensektor, der rund ein Drittel der Aktiva auf sich vereint,

von der rein wirtschaftlich getriebenen Strukturgestaltung abgeschottet.
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Wenngleich in verschiedener Intensitit sind iiber den Beobachtungszeitraum
der Dynamik der Rahmenbedingungen entsprechende, einheitliche Grundten-
denzen fiir die deutschen Universalbanken erkennbar. Zu nennen ist hier zu-
nichst der fiir den Gesamtsektor von iiber 60 auf unter 50 Prozent riickldufige
Anteil, den Kredite an Nichtbanken in den Bankbilanzen einnehmen. Tenden-
ziell steht dieser Reduktion eine — wenngleich im Ausmal} geringere — Aus-
weitung des Interbankengeschifts gegeniiber, die allerdings fiir die Kreditge-
nossenschaften nicht bestétigt werden kann. Auf der Passivseite der Bankbi-
lanzen finden Wertpapiere — den nachhaltigen Abzug der Nichtbankeinlagen
teilweise kompensierend — zunehmende, inzwischen rund ein Viertel der Bi-
lanzsumme abdeckende Nutzung, wenngleich nicht ohne Verteuerung der
Refinanzierung. Im Ergebnis lieBen Kostensteigerungen — unter anderem in
Refinanzierung sowie fiir Informationstechnologie — und unvollstindige Nut-
zung von Wertschaffungspotentialen die Rentabilitit in den Schwicheperi-

oden sichtbar einbrechen.

Die privaten Kreditbanken als an rein wirtschaftlichen Zielen ausgerichtete
Akteure konnten ihre Marktposition im Zuge dieser Entwicklung mit einem
deutlich iiberdurchschnittlichen Wachstum auf 28 Prozent nachhaltig ausbau-
en. Dies gelang ihnen im Zuge einer deutlichen Ausrichtung ihrer Ge-
schiftstitigkeit in Richtung innovativer Dienstleistungen, das traditionelle
Kreditgeschiaft mit Nichtbanken wurde gemessen an der Bilanzsumme um
iber 15 Prozent zuriickgefiihrt, allerdings ohne einen Riickzug aus der Mittel-
versorgung der Realwirtschaft: Der Anteil der privaten Kreditbanken von 26
bis 28 Prozent des Kreditvolumens an inldndische Unternehmen und Selb-
standige blieb konstant. Dem Abzug der — vergleichsweise weniger intensiv
genutzten — Nichtbankeinlagen begegnete die Sdule bisher insbesondere mit

einer Ausweitung der Interbankenaktivitéten.

Mit Blick auf den Rohertrag zeigt die Sdule einerseits ein Wachstum iiber
dem Sektordurchschnitt, andererseits bleibt dieses jedoch hinter der Ge-
schéftsausweitung zuriick. Die relative Bedeutung des traditionellen Interme-
diationsgeschéfts fiir die operativen Ertrdge ist iiber den Betrachtungszeit-

raum, der Geschéftsentwicklung und der Positionierung in alternativen Berei-
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chen entsprechend, nachhaltig riickldufig. Auch tridgt dessen geringe Rentabi-
litdt zur Intensivierung der Prozessoptimierungsbetrebungen bei, in deren
Rahmen die privaten Kreditbanken bislang hdufiger als die anderen Univer-

salbankengruppen Outsourcing erwéagen.

Der Sparkassensektor im Ganzen verzeichnet iiber den Beobachtungszeitraum
einen konstanten Marktanteil von 35 Prozent, der allerdings aus einem unglei-
chen Wachstum der Siulenmitglieder resultiert. Wéhrend die lokalen und
regionalen Sparkassen ihr Geschéft nur deutlich langsamer ausweiten konnten
als der Sektordurchschnitt und einen Marktanteilsriickgang von 6,5 Prozent
hinnehmen mussten, expandierten die Landesbanken unerreicht stark mit dem
Ergebnis eines den Verlust der Sparkassen kompensierenden Marktanteilsge-
winns. Der Anteil der Sdule an der Kreditversorgung der Realwirtschaft ist im
Zuge dieser ungleichen Entwicklung infolge der massiven Ausweitung des
Engagements der staatlich subventionierten Landesbanken angewachsen. Mit
Blick auf die Refinanzierung konnte die Sdule sowohl von ihrer Prisenz in
der Flache als auch der rechtlichen Sonderstellung profitieren, woraus ein
anhaltend deutlich erhohtes Gewicht des klassischen Einlagengeschifts im
Fall der Primédrbanken sowie von Inhaberschuldverschreibungen im Fall der

Landesbanken resultierte.

Ebenso gegensitzlich wie die Marktanteilsentwicklung zeigt sich die Roher-
tragssituation im Sparkassensektor: Wihrend die lokalen und regionalen In-
stitute einen im Niveau iiberdurchschnittlichen, aber unterdurchschnittlich
wachsenden Rohertrag aufweisen, sind die Landesbanken die rohertrags-
schwichsten Institute unter den deutschen Universalbanken. Aus thesaurierten
Gewinnen hitte das gezeigte Wachstum folglich nicht bestritten werden kon-
nen. Zusétzlich kritisch anzumerken ist, dass die aullerordentliche Rentabilitét
der Sparkassen kein reines Resultat wirtschaftlichen Handelns ist, sondern
unter dem Einfluss der hédufig vergleichsweise schwachen Marktposition der
typischen Sparkassenkunden und reduziertem Konkurrenzdruck in landlichen
Regionen sowie der besagten Vorteile infolge der rechtlichen Sonderstellung

steht.
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Das geringste Wachstum im Geschiftsvolumen weist im Beobachtungszeit-
raum mit rund vier Prozent p.a. die Sdule der Genossenschaftsbanken auf,
welches mit einem Riickgang des Marktanteils von etwa 15 auf 12 Prozent bei
Reduktion der Institutszahl um rund 40 Prozent einherging. Damit hat die
Sdule den groften Beitrag zur Reduktion der Institutszahl geleistet. Diese
Tendenz zur Schaffung groBerer Einheiten scheint ebenso sinnhaft wie die
Positionierung im Wertpapiergeschift, insbesondere dem mit Nichtbanken.
Kritisch zu bewerten ist die auch bei den Kreditgenossenschaften gegebene
extreme Abhéngigkeit der Refinanzierung der Primérbanken von klassischen
Einlagen von Nichtbanken, wenngleich infolge der engeren Bindung aufgrund
der Uberschneidungen von Eigentiimern und Kunden ein im Vergleich zum

Sparkassensektor deutlich moderaterer Abzug der Einlagen zu erwarten steht.

In der Konsequenz erscheinen weitere strukturelle Anpassungen im Sinne
einer Grofensteigerung und Modifikation der Refinanzierung einerseits zur
Sicherung von Marktanteilen, andererseits zur Erhaltung der bislang hochsten
Rentabilitdt der drei Sdulen mit Blick auf den Rohertrag erforderlich. Im Zuge
der fortgesetzten Optimierung diirften hierfiir angesichts der anhaltend gerin-
gen DurchschnittsgroBBe vermehrt Auslagerungen von Prozessen an zentrali-
sierte Anbieter, wie die grofite deutsche Kreditfabrik Kreditwerk, die sich im
Besitz der sduleneigenen Bausparkasse Schwibisch Hall und der DZ Bank
befindet, zu beobachten sein. Die durch solche Auslagerungen erreichbare
Flexibilisierung der einzelnen Institute sowie die Konzentration auf Kern-
kompetenzen, insbesondere den Vertrieb, erscheinen geeignet, die Position

der Kreditgenossenschaften zu stirken.
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5 Die Effizienz deutscher Banken:
Untersuchungsgegenstand und Methode

Die vorgestellte Dynamik in den Rahmenbedingungen, welche die Féahigkeit
zur flexiblen strukturellen Anpassung zunehmend zu einer Voraussetzung fiir
langfristigen Erfolg werden ldsst, und die in den zuriickliegenden Jahren zu
beobachtende Situation am deutschen Bankenmarkt lassen die Notwendigkeit
struktureller Verdnderungen vermuten. Dies gilt insbesondere unter Beriick-
sichtigung der Tatsache, dass die vorgestellten Ergebnisse des Sektors trotz
Bemiihungen seitens der Institute, sowie im Fall der Genossenschaftsbanken
und Sparkassen des jeweiligen Verbundes, um eine Verbesserung der Lage
auf mikro6konomischer Ebene zu verzeichnen waren. Zudem stellt sich die
Performance auch im internationalen Vergleich stark unterdurchschnittlich

dar.

Fiir die Beantwortung der Frage nach einer zukunftstauglichen Ausrichtung
des Sektors und einer hierfiir eventuell gegebenen Notwendigkeit von Verin-
derungen der Rahmenbedingungen am deutschen Bankenmarkt im Sinne ei-
nes Aufbrechens traditioneller Strukturen ist die Effizienz der Akteure von
grofler Bedeutung. Die Frage, wie effizient Banken verschiedener Rechtsform
arbeiten, ist filir politische Entscheidungstriger eine — mit Blick auf die Ge-
staltung des rechtlichen Rahmens — wichtige Information. Dies gilt fiir den
deutschen Bankensektor angesichts der Tatsache, dass er sich hinsichtlich
ebendieser Charakteristika deutlich von an quantitativen Kennzahlen gemes-
sen erfolgreichen europdischen Nachbarn unterscheidet, in besonderem Mafe.
Vor diesem Hintergrund erscheint eine Analyse der Effizienz der Akteure

wertvoll.

Das vorliegende fiinfte Kapitel dient im Rahmen dieser Analyse der Definiti-
on der zu untersuchenden Fragestellung sowie der Prédsentation der zur An-
wendung kommenden Methode und gliedert sich wie folgt: Zunichst konkre-
tisiert Abschnitt 5.1 die zu untersuchende Fragestellung. Im Anschluss an
diese Abgrenzung des Untersuchungsgegenstands beschéftigt sich Abschnitt
5.2 mit der Wahl eines geeigneten Effizienzkonzepts, Abschnitt 5.3 présen-

tiert die im Rahmen der 6konometrischen Untersuchung in der vorliegenden
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Arbeit angewandten Methoden zur wissenschaftlichen Analyse der Effizienz
von Banken. Der abschliefende Abschnitt 5.4 beinhaltet die Wahl und Be-
griindung der Funktionsform sowie die Spezifikation der konkreten zu schét-
zenden Funktion mit sémtlichen Variablen und vervollstindigt damit die me-

thodischen Voriiberlegungen.

5.1 Gegenstand der Untersuchung

Wirtschaftlichkeit des Handelns ist ein zentraler Begriff der Wirtschaftswis-
senschaften und ein unter neoklassischen Annahmen stets erreichtes Ziel dau-
erhaft am Markt aktiver Akteure. Dies gilt nicht unter realen wirtschaftlichen
Bedingungen: Fiir die nicht friktionslose Realitit belegen empirische Unter-
suchungen fiir produzierende Unternehmen, dass unter anderem die Eigner-
struktur signifikanten Einfluss auf die Wirtschaftlichkeit ausiibt. Im Bereich
von Finanzdienstleistern im Allgemeinen wie auch Banken im Besonderen
besteht beziiglich der Frage, welche Effekte die Eignerstruktur auf die Wirt-
schaftlichkeit des Handelns besitzt, noch Forschungsbedarf.

Néhert man sich der im Kontext der vorliegenden Arbeit zentralen Frage
rechtsformbedingter Effizienzunterschiede von Banken theoretisch, so liegt
zundchst das Argument fiir eine geringere Effizienz von Banken in staatli-
chem Eigentum — analog zur Argumentation im Fall produzierender Betriebe
— in der im Vergleich zu ihrer privatwirtschaftlichen Konkurrenz fehlenden
Disziplinierung durch den Kapitalmarkt. Dieser Sachverhalt schwicht, so die
typische Agency-Argumentation, die Kontrolle des Managements und damit
dessen Anreize, effizient zu arbeiten.’” Dieses Argument trifft allerdings mit
Blick auf den deutschen Bankensektor nicht nur auf die 6ffentlich-rechtlichen
Banken, sondern auch auf die Institute des Genossenschaftsbankensektors zu
und riickt auch deren Effizienz in den Betrachtungsfokus. Das Fehlen der
Disziplinierung durch den Markt impliziert dabei allerdings nicht zwangslau-
fig eine ineffiziente Kontrolle dieser Institutsgruppen, ist doch nicht auszu-
schlieen, dass Kreditgenossenschaften oder Sparkassen durch alternative

Mechanismen effizient kontrolliert werden. Dariiber hinaus ermoglicht der

3% Siehe hierzu z.B. Boardman / Vining (1989).
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Kapitalmarkt in der Praxis ohnehin nur ein Mall an Managementkontrolle, das

weit hinter dem Wiinschenswerten zuriickbleibt.***

Neben der Frage der Disziplinierung wirken weitere Faktoren auf das Mana-
gementverhalten und damit auf die Effizienz von Banken. Mal3geblichen Ein-
fluss nehmen die vorherrschenden Rahmenbedingungen. Regulatorischer
Rahmen, Marktstruktur sowie Bedingungen des Marktein- und -austritts sind
einige wichtige Einflussgroffen. So kann hohe Wettbewerbsintensitit inner-
halb einer Industrie als ein Beispiel fiir effizienzsteigernden Druck auf das
Management abseits der Eigentiimerkontrolle angefiihrt werden. Der Wettbe-
werb am Bankenmarkt ist mit der Globalisierung und den mit ihr in Zusam-
menhang stehenden Entwicklungen bereits massiv angewachsen und wird
diese Entwicklung kiinftig fortsetzen. War ein gewisses Ineffizienzniveau in
der Vergangenheit aufgrund regulatorisch abgeschirmter Mirkte aus Sicht der
Banken aufrecht zu erhalten, so sollten mit der Entwicklung in Richtung voll-
kommenen Wettbewerbs ineffiziente Akteure zunehmend vom Markt ver-
drangt werden. Lediglich ein residuales Ineffizienzniveau sollte theoretisch

letztlich noch am breiten Markt zu beobachten sein.

Wie die nur einfiihrend und beispielhaft zu verstehenden vorstehenden Aus-
filhrungen zeigen, ist die Frage der Effizienz von Banken verschiedener
Rechtsform auf rein theoretischer Basis nicht zu beantworten. Auch liefert der
Blick auf die verfligbare empirische Literatur keine allgemeingiiltigen An-
haltspunkte die relative Effizienz von Banken verschiedener Eignerstruktur
betreffend. Daher wird im Folgenden die Frage, wie effizient private Kredit-
banken, offentlich-rechtliche Sparkassen und Landesbanken sowie die Insti-
tute des Genossenschaftsbankensektors arbeiten, in einer 0konometrischen
Effizienzanalyse untersucht, mit dem Ziel, Aussagen zur Wirtschaftlichkeit
und eventueller systematischer Defizite einzelner Bankengruppen zu erhal-

ten.*”> Dabei findet — anders als in vorangegangenen Studien — die rechtliche

3% Siehe hierzu auch die Erlduterungen im Kapitel zu Financial Development und Economic
Growth sowie Miles (1994), der die Fragestellung der effektiven Managementkontrolle
diskutiert.

3% Als eine Hypothese kann hierbei auch das gelegentlich angefithrte Argument gelten, dass
Offentlich-rechtliche Banken nicht nur einem eventuellen Kontrolldefizit, sondern dariiber
hinaus den Interessen ihrer Eigner, der 6ffentlichen Hand, und damit politischen Einfliis-
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Sondersituation der O6ffentlich-rechtlichen Institute, die fiir diese im Beob-
achtungszeitraum zu Kostenvorteilen fiihrte, explizite Beriicksichtigung. Dar-
tiber hinaus soll die Frage, inwieweit kleinere Institute eine signifikant gerin-
gere Effizienz aufweisen, analysiert werden. Ein Nachweis systematischer
Effizienzdefizite kleiner Institute verlieche der Forderung Mergers and Acqui-

sitions begiinstigender Rahmenbedingungen Nachdruck.

5.2 Das Effizienzkonzept

Zwar wurden im vorangegangenen Abschnitt die Begriffe Wirtschaftlichkeit
und Effizienz bereits verwendet, eine exakte Abgrenzung des Effizienzbe-
griffs im Allgemeinen sowie die Begriindung der Wahl der Kosteneffizienz
als fiir die vorliegende Untersuchung geeignetes Effizienzkonzept steht je-
doch noch aus. Dies soll, ausgehend vom technischen Effizienzbegriff, im

vorliegenden Abschnitt erfolgen.

Die den Ausgangspunkt von Effizienziiberlegungen bildende Eigenschaft der
technischen Effizienz wird Produktionsverfahren genau dann zugesprochen,
wenn es nicht mdglich ist, mit identischem Input eine groBere Menge Output
zu erzeugen bzw. bei reduziertem Input den gleichen Output zu erzielen.*®
Bereits diese einfache, intuitive Beschreibung des technischen Effizienzbe-
griffs verdeutlicht den relativen Charakter des Effizienzkonzepts. Bezieht man
iber die rein technischen Aspekte der Produktion hinaus auch Preisinforma-
tionen in die Betrachtung mit ein und trifft die Annahme vollkommener Kon-
kurrenz fiir In- und Outputmirkte sowie die Annahme kostenminimierenden
bzw. gewinnmaximierenden Verhaltens fiir das Management, so konnen iiber
die Effekte technischer Ineffizienz hinaus auch solche die allokative Ineftfizi-

enz betreffend erfasst werden. Die sogenannte 6konomische Effizienz erfasst

mit technischen und allokativen Aspekten beides und beschreibt damit Ab-

sen unterliegen. Folglich konnten sie, infolge einer Ausrichtung an politischen Interessen
anstelle wirtschaftlich orientierten Handelns, geringere 6konomische Effizienz aufweisen.
3% Effizienz kann grundsitzlich anhand input- oder outputorientierter MaBe erfasst werden.
Fiir einen umfassenden Uberblick iiber die Konzepte sowie Unterschiede vgl. z.B. Kumb-
hakar / Lovell (2000), Kapitel 2. Die Definition des technischen Effizienzbegriffs geht zu-
riick auf Koopmans (1951). Abstandsfunktionen, die eine Erfassung des Abstands vom ef-
fizienten Rand moglich machen, gehen auf Debreu (1951) und Shepard (1953) zuriick.
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weichungen von den wirtschaftlich besten Resultaten.”’ Sie entsteht folglich
immer dann, wenn die realen Daten — sei es aufgrund von Faktorverschwen-
dung oder fehlerhafter Reaktion auf die Marktpreise — vom optimalen Pro-
duktionsplan bei gegebenen Faktorpreisen abweichen und ist im Folgenden

Gegenstand der Untersuchung.

Eine erste grundlegende Entscheidung im Rahmen der Effizienzmessung ist
die Wahl eines konkreten Effizienzkonzepts. Abhidngig von der zu untersu-
chenden Fragestellung und der Datenlage kommen verschiedene Konzepte in
Betracht, wobei Kosten- und Ertragseffizienz die meistgenutzten 6konomi-
schen Effizienzkonzepte darstellen. Sie basieren auf den oben eingefiihrten
Annahmen rationaler 6konomischer Optimierung in Reaktion auf Marktpreise
und die vorherrschende Wettbewerbssituation und beziehen somit, dem Ziel
der Untersuchung entsprechend, mit der 6konomischen Effizienz mehr in die

Betrachtung mit ein als ausschlielich technologische Aspekte.

Im Rahmen der empirischen Umsetzung solcher Effizienzanalysen bedient
man sich der Dualititstheorie, gemdll welcher unter den oben getroffenen An-
nahmen — bei exogenen Preisen und unter erwéhnten Verhaltensprdmissen fiir
die Unternehmen — die Produktionsfunktion auch indirekt iiber Kosten- oder
Gewinnfunktionen untersucht werden kann.**® Dies liefert eine wertvolle Hil-
festellung, ist der duale Ansatz doch fiir Anwendungen wie die Vorliegende
in verschiedener Hinsicht dem Primalen iiberlegen.’” Beispielhaft hierfiir
seien die problemlose Anwendbarkeit auf Mehrproduktunternehmen sowie
die Datenverfiigbarkeit genannt, ist es doch in aller Regel deutlich einfacher
bzw. liberhaupt erst moglich, Informationen zu Kosten und Preisen zu erhal-
ten als zu Inputmengen; auch erfordert die direkte Schétzung von Kosten-

bzw. Gewinnfunktionen in Anwendungen wie der Vorliegenden die Spezifi-

397 Im Rahmen der Erfassung von dkonomischen Ineffizienzen wird unter technischer Ineffi-
zienz der Einsatz einer zu grolen Menge an Inputs zur Erzeugung des Outputs bzw. die
Erzeugung einer zu geringen Menge Output mit gegebenen Inputs erfasst, allokative Inef-
fizienz resultiert aus fehlerhaften Reaktionen des Managements auf Preisinformationen.

3% 7ur Dualititstheorie siehe Beattie / Taylor (1985), insbesondere Kapitel 6.

3% Uber die fiir die vorliegende Anwendung relevanten Vorteile hinaus bietet der duale An-
satz auch fiir andere Anwendungen im Bereich der Effizienzanalyse attraktive Nutzungs-
mdoglichkeiten. Fiir eine umfassende Diskussion dualer Darstellungen von Produktions-
technologien vgl. zum Beispiel Fére / Primont (1995).
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kation und Schétzung lediglich einer Funktion und somit weniger Arbeits-

schritte zur simultanen Ermittlung von technischer und allokativer Effizienz.

5.2.1 Kosteneffizienz

Das Mal} der Kosteneffizienz ist, dem relativen Charakter des Effizienzkon-
zepts entsprechend, ein Abstandsmal, welches im vorliegenden Kontext an-
gibt, inwieweit die Kosten einer betrachteten Bank iiber die der Best-Practice-
Bank bei Herstellung qualitativ und quantitativ identischer Outputbiindel un-
ter identischen Bedingungen hinausgehen. Bestimmt wird diese Mal3zahl auf
Basis einer Kostenfunktion mit den Preisen der Inputs Arbeit und Kapital, den
Mengen der Bankoutputs, zusitzlichen KontrollgroBen und dem Ineffizienz-
term als die Kosten erkldrenden Variablen. Eine solche Funktion ist darstell-

bar als

C=C(y,w,z,6.)=C(y,W,z,u,e.) (5.1)

mit y als Vektor der Outputmengen, w als Vektor der Inputpreise, z als Vektor
von KontrollgroBBen und g, als zusammengesetztem Residualterm, der mit e,
zum einen einen Fehlerterm, der Messfehler, aber auch Einfliisse wie die exo-
gener Schocks erfasst, beinhaltet. Zum anderen umfasst er mit u, die kosten-
steigernde Ineffizienzkomponente, die ihrerseits technische und allokative
Ineffizienzkomponenten enthdlt. Die multiplikative Separierbarkeit von Inef-
fizienz und Zufallsfehler vom Rest der Kostenfunktion unterstellt, gibt fol-
gende Formulierung — mit f als noch zu spezifizierender Funktionsform — die

Zusammenhinge wieder:

InC=f(y,w,z)+Inu, +Ine, (5.2)

Die Kosteneffizienz selbst ist formal so definiert, dass sie ausdriickt, wieviel
Prozent der Kosten die jeweils betrachtete Bank effizient eingesetzt hat. Be-
rechnet wird diese — im weiteren Verlauf der vorliegenden Arbeit verwendete
— Mal3zahl dementsprechend als Quotient aus den als erforderlich ermittelten
Kosten fiir die Erstellung eines gegebenen Outputbiindels durch eine ko-
steneffizient arbeitende Bank und den zu erwartenden Kosten bei Herstellung

durch Bank i:
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A

_ émin _ eXP[f(yiawi’Zi )]’_eXp[lnﬁc,mm] _ U min (5.3)

A

Ci explf”(yi,w[,zi )J'exp[lnﬁc,i] Uc,

CE,

1

Folglich lautet der Wertebereich der Kosteneffizienz (0,1], wobei grofere
Werte fiir kosteneffizienteres Arbeiten stehen. Eine Bank auf dem effizienten
Rand weist dementsprechend den Effizienzwert eins auf. Das Erreichen dieses

Wertes setzt inputorientierte technische und allokative Effizienz voraus.*”

5.2.2 Ertragseffizienz

Die Ertragseffizienz misst, wie nahe eine Bank bei gegebenen Preisen dem
maximal mdéglichen Ertrag kommt. Um ertragseffizient zu arbeiten, sind da-
mit, verglichen mit dem Mal der Kosteneffizienz, zusétzlich Aspekte der
Outputoptimierung zu erfiillen. So muss fiir das Erreichen von Ertragseftfizi-
enz neben der technischen Effizienz allokative Effizienz beziiglich der Inputs
und der Outputs bestehen und dariiber hinaus die Ausbringungsmenge samtli-

cher Produkte optimal gewdhlt sein.

Entsprechend der Preisnehmer-Eigenschaft gelten neben den Input- auch die
Outputpreise als gegeben, die Outputmengen werden — anders als im Fall der
Kosteneffizienz — nicht auf dem beobachteten, moglicherweise ineffizienten,
Niveau als fix unterstellt, sie sind ebenso variabel wie die Inputmengen.
Analog zu obiger Kostenfunktion lautet die die Gewinne beschreibende

Funktion
P=P(p,w,z,&,)=P(p,w,z,up,ep) (5.4)

mit P als Gewinn, p als Vektor der Outputpreise sowie ¢, u, und e, als Ana-
loga der Ertragsfunktion zu den GroBen €., u. und e in (5.1) (alle weiteren

Symbole wie bereits eingefiihrt).

Vor der Logarithmierung, die nur filir positive Werte definiert ist und nur fiir

Werte groBBer eins positive Zahlenwerte liefert, ist die Formulierung an diese

% Fiir eine theoretische Diskussion des Begriffs der Kosteneffizienz sowie der im Folgenden
diskutierten Ertragseffizienz und deren jeweiliger Fundierung siche Kumbhakar / Lovell
(2000), Kapitel 2, insbesondere Abschnitt 2.4.
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formale Erfordernis anzupassen, also jeweils um eine Konstante M in Hohe
des Absolutbetrages des negativsten Wertes im Sample plus eins zu erhdhen,

so dass folgende Formulierung resultiert:

In(Prof)=In(P+ M) = f(p,w,z)—Ilnu, +1ne, (5.5)

Die Ertragseffizienz ergibt sich als Quotient des prognostizierten Gewinns der
beobachteten Bank i zum prognostizierten maximal mdglichen Gewinn im
Falle des Agierens auf der Best-Practice-Frontier. Damit liefert sie eine
Schétzung, welcher Anteil der moglichen Gewinne tatsdchlich realisiert wird.
Die formale Darstellung des Effizienzmalles ldsst sich aufgrund der — wie
erldutert erforderlichen — Addition der Konstante M formal nicht wie im Falle
der Kosteneffizienz zu einem Quotienten der Ineffizienzwerte vereinfachen,
da die Konstante nicht multiplikativ separierbar ist. Damit lautet die Formu-

lierung:

PE. = {)’ = eXP[f(prnZi_)]'eXp[lnﬁP,f]_M

l P B explf(piawnzi )J expllnﬁP,maxJ_M

(5.6)

Der Wertebereich der Ertragseffizienz liegt, unter der Annahme, dass der

groBte beobachtete Gewinn positiv ist, bei (-o0,1].

Hinsichtlich der Bewertung der Gesamtperformance erweist sich die Eigen-
schaft der Ertragseffizienz, Fehlentscheidungen sowohl im Bereich der Inputs
als auch im Bereich der Outputs zu erfassen, als eine deutliche Starke dieses
Konzepts gegentiber dem der Kosteneffizienz. Ist eine Bank gegeben ihr aktu-
elles Outputniveau vergleichsweise kosteneffizient, so impliziert dies nicht,
dass sie dies auch bei Herstellung des gewinnmaximierenden Outputniveaus
wire. Allerdings weist das Konzept der Ertragseffizienz einige fiir die vorlie-
gende Anwendung kritische Eigenschaften auf. In diesem Zusammenhang ist
zunichst die Annahme der Gewinnmaximierung zu nennen, die — wie in Ka-
pitel 3 und 4 hervorgehoben — lediglich fiir die Sdule der privaten Kreditban-

ken in reiner Form Giiltigkeit besitzt.*"’

“! Vgl. hierzu die Erliuterungen zu den historisch verwurzelten Zielen der drei Saulen des
Universalbankensystems sowie ihre aktuellen Zieldefinitionen.
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Dariiber hinaus ist die Variabilitdit der Outputmengen in der Realitdt be-
schriankt, Banken konnen entgegen der Annahmen des Ertragseffizienzkon-
zepts kurzfristig nicht jedes beliebige Geschéftsvolumen realisieren. Die Be-
trachtung des deutschen Bankenmarkts zeigt, dass Institute vollkommen ver-
schiedener Grof3e auch innerhalb gemeinsamer lokaler Mérkte aktiv sind, ar-
beiten doch in Ballungsgebieten Genossenschaftsbanken und Privatbankiers
nicht selten in direkter Nachbarschaft zu GroBbanken. Offensichtlich kann
eine dieser Banken das Geschéftsvolumen einer Grof8bank selbst unter Be-
riicksichtigung der Moglichkeit von Zukdufen nicht ohne eine langjéhrige
Wachstumsentwicklung erreichen. Nichtsdestotrotz behandelt der Ansatz der
Ertragseffizienz die Banken so, als ob sie — gegeben identische In- und Out-
putpreise sowie sonstige Rahmenbedingungen — identische Outputs aufweisen

sollten.

Auch ist trotz der gewachsenen Wettbewerbsintensitit — zumindest in einigen
Geschiftsfeldern — das Vorliegen von Preismacht zu vermuten.*”® Besitzen
die Anbieter Preissetzungsspielrdume, so unterschitzt die Ertragseffizienz-
schitzung durch die Annahme gegebener und von der Outputmenge unabhin-
giger Preise tendenziell die Effizienz von Akteuren, die eine geringere als die
effiziente Outputmenge erzeugen. Ausschlaggebend hierfiir ist, dass fiir eine
Erhohung des Umsatzes moglicherweise die Preise gesenkt werden miissten,
so dass die Akteure nicht das rechnerisch maximale Ertragspotential erreichen
konnten. Anders als im Fall vollkommener Konkurrenz kann eine Bank mit
Marktmacht durch die Verdnderung der Servicequalitit die Erlose mogli-
cherweise stirker steigern als die Kosten bzw. letztere deutlicher reduzieren
als die Erlose bei Serviceeinschrankungen zuriickgehen, wenn die gewéhlte
Qualitdtsnische keine Konkurrenten aufweist. Bei Marktmacht erscheint es
daher sinnvoll, das Outputniveau kurzfristig als relativ fix zu betrachten und
Effizienzunterschiede im Bereich von Preissetzung und Dienstleistungsquali-

tdt zu suchen, wird die Bank im Rahmen des Optimierungsprozesses doch

2 Dies gilt insbesondere fiir den Bereich des Kreditgeschifts, geht der Wechsel des Kredit-
gebers doch fiir den Kreditnehmer mit Kosten einher. Unterstiitzt wird die Vermutung des
Vorliegens von Preissetzungsspielrdumen auch durch die Ergebnisse verschiedener empi-
rischer Arbeiten, darunter z. B. English / Hayes (1991) und Hannan / Liang (1993), sowie
durch aktuelle Studien aus dem Bereich Behavioral Economics, die die Haltbarkeit der
Annahme rationalen Nachfrageverhaltens im Bereich des Privatkreditgeschéfts in Frage
stellen. Siche hierzu z.B. Bertrand et al. (2005).
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jeden ihrer Preise so setzen, dass der Markt die von ihr angebotene Menge

gegeben die gewihlte Qualitit nachfragt.

Neben diesen konzeptionellen Schwichen ist mit Blick auf die Anwendbar-
keit des Konzepts anzufiihren, dass die Bestimmung des Outputpreisvektors
in der Praxis nur selten in sinnvoller Weise moglich ist, so dass die Ertragsef-
fizienz nicht bestimmt werden kann. Auch im vorliegenden Fall sind keine
aussagekriftigen Preisdaten verfiigbar. In der Konsequenz wird im Rahmen
der 6konometrischen Untersuchung die Kosteneffizienz der am deutschen

Bankenmarkt aktiven Universalbankengruppen geschétzt.

5.3 Angewandte 6konometrische Methode

Nachdem das Effizienzmal3 gewéhlt ist, wird im vorliegenden Abschnitt die
fiir dessen empirische Ermittlung zur Anwendung kommende Methode vorge-
stellt. Die Beschiftigung mit der Literatur zur empirischen Analyse der Effi-
zienz von Finanzinstituten l4sst auf verschiedene Techniken stoflen, die be-
reits auf Daten von Finanzdienstleistern aus iiber 30 Lindern Anwendung

gefunden haben.*”

Diese unterscheiden sich primér hinsichtlich der Annah-
men im Hinblick auf die Funktionsform der Best-Practice-Frontier, der Be-
rliicksichtigung eines Fehlerterms und — falls ein solcher im Modell eingebun-

den ist — beziiglich der Verteilungsannahmen fiir den Ineffizienzterm.**

Mit parametrischen und nicht-parametrischen Ansitzen lassen sich dabei zu-
ndchst zwei grundlegende Arten von Schétztechniken unterscheiden. Techni-
ken letzterer Kategorie erlegen der Best-Practice-Frontier vergleichsweise
wenige restriktive Strukturannahmen auf und werden am héaufigsten in Gestalt
der auf linearer Programmierung basierenden Data Envelopment Analysis
(DEA) angewandt. Das Set der Best-Practice-Beobachtungen setzt sich dieser
Herangehensweise folgend aus all den Beobachtungen zusammen, im Ver-

gleich zu welchen keine andere Beobachtung oder eine Linearkombination

4% Einen Uberblick iiber eine Vielzahl empirischer Effizienzstudien im Finanzdienstlei-
stungssektor liefern Berger / Humphrey (1997).

% Die grundlegenden Techniken sind beispielsweise in Coelli et al. (1998), Kapitel 6 bis 9
dargestellt, fiir einen Uberblick iiber die im vorliegenden Kontext relevanten Techniken
siche z.B. Mester (1994).
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aus Beobachtungen ein iiberlegenes Resultat erzielt. Abschnittweise Linear-

kombinationen dieser Beobachtungen bilden den effizienten Rand.

Damit erfordert die DEA keine explizite Spezifikation der zu Grunde liegen-
den Funktion und ist — der Intuition ihrer Entwickler Charnes, Cooper und
Rhodes folgend — auch dann anwendbar, wenn nicht von typischen 6konomi-
schen Zielfunktionen wie der Kostenmini- oder Gewinnmaximierung ausge-
gangen werden kann, wodurch die DEA zunidchst fiir den vorliegenden Fall
interessant erscheint.*”> Charakteristisch ist allerdings der Ausschluss eines
stochastischen Fehlerterms, was impliziert, dass Messfehler und andere po-
tentielle Quellen statistischen Rauschens bei der Ermittlung des effizienten
Randes keine Rolle spielen, die gemif bestehender Bilanzierungsvorschriften
ermittelten Werte fiir die relevanten Variablen also beispielsweise exakt deren
okonomischen Werten entsprechen. Folglich zeigen empirische Effizienzun-
tersuchungen unter Anwendung nicht-parametrischer Methoden erwartungs-
gemil niedrigere Effizienzkennzahlen als solche unter Anwendung parame-
trischer Methoden, wird doch jedes Residuum realititsfern als Ineffizienz

interpretiert.

Unter Berticksichtigung dieser Eigenschaft kommt im Rahmen der vorliegen-
den Arbeit ein Ansatz der zweiten — parametrischen — Gruppe von Schétz-
techniken zur Anwendung. Allen parametrischen Ansétzen ist, wie der Begriff
bereits zum Ausdruck bringt, die Spezifikation einer konkreten Funktionsform
fiir die Zusammenhédnge zwischen Inputs, Outputs und KontrollgroBen, sowie
die explizite Einbindung eines stochastischen Fehlerterms gemeinsam. Sie
erfassen Ineffizienz als Mehrkosten unter dessen Beriicksichtigung. Hinsicht-
lich der Aufspaltung des zusammengesetzen Storterms in Ineffizienz- und
Fehlerkomponente unterscheiden sie sich allerdings maBgeblich: Arbeitet die
Mehrzahl der Ansétze unter ex ante Festlegung einer bestimmten Verteilung
fiir die Ineffizienzkomponente, so verzichtet beispielsweise der — nur auf Pa-
neldaten anwendbare — Distribution Free Approach (DFA) génzlich auf Ver-

teilungsannahmen. Statt dessen geht er von einer {iber die Zeit stabilen Kern-

45 Vgl. Charnes et al. (1978). Als Einsatzbereiche fiir die DE4 werden besonders der 6ffent-
liche Sektor und Konstellationen genannt, in welchen eine Ausrichtung an Kosten und Er-
tragen als nicht gerechtfertigt gelten muss.
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effizienz und Fehlertermen bzw. Effizienzfluktuationen, die liber die Zeit ein
Mittel von Null aufweisen, aus.*” Die vorliegende Arbeit greift mit dem Sto-
chastic Frontier Approach (SFA) auf einen Verteilungsannahmen zu Grunde
legenden Ansatz zuriick, ermdglicht dies doch die Nutzung einer groferen
Menge verfiigbarer Daten. Ausschlaggebend hierfiir ist, dass der DFA fiir ein
Wegtallen des Fehlers im Mittel bevorzugt auf Panels ohne Beobachtungsliik-
ken anwendbar ist, das vorliegende Panel allerdings zahlreiche Beobach-

tungsliicken aufweist.

5.3.1 Das Grundmodell des Stochastic Frontier Approach

Der SFA als Ansatz zur Messung technischer Effizienz wurde in seiner
grundlegenden Formulierung von Aigner / Lovell / Schmidt (1977) und
Meeusen / van den Broeck (1977) unabhédngig voneinander nahezu zeitgleich
der Fachoffentlichkeit vorgestellt. Er enthielt erstmals neben der nicht-
negativen Zufallsvariable zur Erfassung der Ineffizienz einen zusitzlichen
stochastischen Fehlerterm zur Erfassung von Messfehlern und zufélligen Ein-
fliissen. Diese zusitzliche stochastische Variable ist namensgebend und hebt

den Ansatz von vorangegangenen deterministischen Modellen ab.*"’

Das auf Querschnittsdaten zu Produktionszusammenhidngen ausgerichtete
Grundmodell, das fiir beide Komponenten des zusammengesetzten Fehler-

terms explizite Verteilungsannahmen zugrunde legt, ldsst sich formal wie

folgt darstellen:
Y =x,f+(e, —u,) i=1,..,N (5.7)
mit
Y; Produktionsniveau des Unternehmens i bzw. dessen Logarith-
mus,
Xi (1xk)-Vektor der Inputmengen und anderer erkldrender Varia-

blen von Unternehmen i bzw. deren Transformationen,

49 Fiir detaillierte Informationen zum Distribution Free Approach siehe Schmidt / Sickles
(1984), Berger (1993).

“7 Zur Entstehungsgeschichte des SFA4 im Allgemeinen wie auch den deterministischen
Vorldufermodellen siche Kumbhakar / Lovell (2000), Seite 5ff.
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p (kx1)-Vektor der unbekannten, zu schitzenden Technologiepa-
rameter,
e; unabhingig, identisch verteilter Zufallsfehler, der einer Nor-

malverteilung folgt und unabhingig ist von der

U; nicht-negativen Zufallsvariable zur Erfassung der technischen
Ineffizienz, die als ebenfalls unabhéngig und identisch verteilt
und einer nicht-negativen Halbnormalverteilung folgend defi-

. . . 408
niert 1st.

Die Schitzung der Parameter erfolgt mittels Maximum Likelihood-
Methode.”® Da der aus der Schitzung resultierende zusammengesetzte,
asymmetrisch verteilte Fehlerterm nicht in Fehler- und Ineffizienzkomponente
aufspaltbar ist, kann der firmenspezifische Ineffizienzterm nicht beobachtet
und muss folglich — unter Bezug auf die nach Schitzung der Funktion vorlie-
genden Parameter der beiden Verteilungen — wiederum geschétzt werden.
Nach anfédnglich irrtiimlichem Ausschluss jeglicher Moglichkeit zur Angabe
unternehmensspezifischer Effzienzwerte durch die Wissenschaftler selbst
schlugen Jondrow et al. (1982) hierfiir den bedingten Erwartungswert gege-
ben den zusammengesetzten Fehlerterm als Approximation vor.*'® Die Ratio-

nale fiir die Wahl dieser ersten Prognosegréfle durch Jondrow et al. (1982)

% Die Nicht-Negativitit entspricht dem Charakter der Ineffizienz, stets Werte grofer gleich
Null aufzuweisen. Der grundlegende Beitrag von Meeusen / van den Broeck (1977) ar-
beitet hierfiir mit einer exponentiellen Verteilung, der von Aigner et al. (1977) sowohl mit
einer exponentiellen Verteilung als auch einer Halbnormalverteilung.

% Die zu maximierende Loglikelihood-Funktion fiir das Grundmodell unter der Annahme
einer Halbnormalverteilung fiir die Ineffizienzwerte lautet fiir ein Sample von I Unter-
nehmen mit 6 = (6,2 + 6.%)*° und A = (o, /o.) wie folgt:

In(L) = —;ln[mj] + Zln(@(— ng - 2;2 ng

i

Alternativ zur Maximum Likelihood-Schitzung wire eine Schétzung mittels einer Vari-
ante der Corrected Ordinary Least Squares-Methode nach Richmond (1974) moglich,
aber die Maximum Likelihood-Methode liefert asymptotisch effizientere Schétzer. Dass
sie im Fall eines grof3en Beitrages der Ineffizienz zur Gesamtvarianz auch fiir endliche
Samples iiberlegen ist, zeigt Coelli (1995a) fiir das Modell mit Halbnormalverteilung der
Ineffizienzwerte.

1% Die formale Darstellung des bedingten Erwartungswertes nach Jondrow et al. (1982), der
als Punktschitzer fiir u; verwendet werden kann, lautet mit ps= —0,°/0” und o,* = (o,
6)/c%:

Elu,

P—p;/0,) }

&= p, +0o,
=y, AL_@(_MJ%)
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liegt darin begriindet, dass das Komplement dieses Erwartungswertes zu eins
eine Approximation erster Ordnung an die unendliche Reihe exp(-ui) = 1 — u;

+u2! — u’/3! + ... darstellt.*!!

Den besten Schétzer flir exp(-u;) im Sinne
einer Minimierung des quadratischen Fehlers, welcher auch im Rahmen der
vorliegenden Arbeit Verwendung findet, liefert nach Battese / Coelli (1988)

der Erwartungswert der Exponentialfunktion der Ineffizienzmal3grofie

E [exp(— u, )|81. ] Formal bestimmt sich dieser wie folgt:

1-D(o, —u,. /o
E[expeuaeilz[ D, — #)}-expw +0507) (5.8)
1-D(—, /o)
mit
D Verteilungsfunktion der Standardnormalverteilung
o, mit der Summe der Varianzen von Ineffizienz und Fehler nor-

miertes Produkt von Ineffizienz- und Fehlervarianz (d.h. for-
mal: o; =o;0; (o] +0;))
M, negatives Produkt aus zusammengesetztem Residualterm und

Anteil der Varianz der Ineffizienz an der Summe der Varianzen

von Ineffizienz und Fehler (d.h. formal: u, = —¢o’ /(6 + 7))

5.3.2 Die zur Anwendung kommende Variante des Stochastic
Frontier Approach

Das présentierte Grundmodell wurde in seiner Spezifikation in den zuriicklie-
genden etwa drei Jahrzehnten einerseits in einer grofen Zahl empirischer
Anwendungen genutzt, andererseits in verschiedener Hinsicht verdandert und
erweitert. Die Erweiterungen betreffen mit der Spezifikation weniger restrik-
tiver Verteilungsannahmen zunédchst den Hauptkritikpunkt des Ansatzes; ins-
besondere gekappte Normalverteilungen finden zunehmend Verwendung, so

auch im Rahmen der vorliegenden Arbeit.*'

“I' In einigen Anwendungen wird der so ermittelte bedingte Erwartungswert fiir den firmen-
spezifischen Wert u; in die Funktion zur Bestimmung des EffizienzmaBes exp(-u;) einge-
setzt. Diese Herangehensweise fiihrt allerdings zu Abweichungen vom eigentlichen Wert,
entspricht der Erwartungswert einer nicht-linearen Funktion einer Zufallsvariablen doch
nicht dem Funktionswert des Erwartungswertes der Zufallsvariablen einer nicht-linearen
Funktion.

12 Wenngleich bereits zeitnah — beispielsweise durch Stevenson (1980) mit der trunkierten
Normalverteilung — flexiblere Verteilungen vorgeschlagen wurden, kam im Rahmen empi-
rischer Arbeiten lange Zeit iiberwiegend die Annahme eines halbnormalverteilten Ineffizi-
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Dariiber hinaus wurde der Ansatz auf Paneldaten erweitert. Dies erlaubt die
Gewinnung verlésslicherer Werte fiir die Effizienz einzelner Unternehmen.
Unter Beriicksichtigung der Tatsache, dass die Annahme konstanter Ineffizi-
enz mit einer wachsenden Zahl von Perioden im Panel zunehmend an Reali-
titsndhe einbiilt, wurde in einer Reihe von Verdffentlichungen in den neunzi-
ger Jahren schlieBlich auch die restriktive Annahme der Konstanz der Ineffi-
zienz liberwunden und die Beriicksichtigung von iiber die Zeit variierenden
Ineffizienzwerten moglich, um nur einige, fiir die vorliegende Anwendung

. : 41
interessante Entwicklungen zu nennen.*"?

Um die verfiigbaren Daten mdglichst weitgehend zur Informationsgewinnung
zu nutzen, wird der SF4 im Rahmen der vorliegenden Arbeit in einer Anwen-
dung auf Paneldaten eingesetzt. Auch hierfiir liegen grundsétzlich verschiede-
ne Weiterentwicklungen des Basisansatzes vor, darunter Pitt / Lee (1981), die
das Grundmodell auf Paneldaten erweitern, Battese / Coelli / Colby (1989),
deren Ansatz die Nutzung von Panels mit Beobachtungsliicken zur Ermittlung
von iiber die Zeit konstanten Ineffizienzwerten ermoglicht, oder Kumbhakar
(1990) und Battese / Coelli (1992), die die Beriicksichtigung von iiber die Zeit
variierenden Ineffizienzwerten erlauben.

Diesen wie vorausgegangenen Ansétzen folgend ermittelten Wissenschaftler
in empirischen Studien lange Zeit ausgehend von der Schétzung des effizien-
ten Randes zunichst Ineffizienzschiatzwerte, die in einer zweiten Stufe zur
Identifikation von Ineffizienzdeterminanten herangezogen wurden. Hierfiir
wurden die geschdtzten Ineffizienzwerte auf einen Vektor ausgewihlter Gro-
Ben mit vermutetem Einfluss regressiert. Diese zweistufige Herangehensweise
birgt allerdings eine bedeutende Inkonsistenz, unterstellt die Regression der

zweiten Stufe doch eine funktionale Abhdngigkeit der Ineffizienz von spezifi-

enzterms zur Anwendung. Diese ist vergleichsweise inflexibel, unterstellt sie doch mit
dem Modus von Null, dass die meisten Unternehmen in der Nihe des effizienten Randes
agieren. Vorliegende Studien zur Effizienz von Finanzdienstleistern belegen zudem, dass
die Annahme einer allgemeiner anwendbaren, gestutzten Normalverteilung zu statistisch
signifikant verschiedenen Ergebnissen verglichen mit den Resultaten unter Annahme einer
Halbnormalverteilung fithren kann. Vor diesem Hintergrund argumentieren zahlreiche
Autoren zugunsten alternativer Verteilungen wie der gekappten Normalverteilung oder der
Gamma-Verteilung, und die Halbnormalverteilung wird in empirischen Anwendungen zu-
nehmend abgeldst.

13 Fiir einen Uberblick iiber die verschiedenen Entwicklungsrichtungen siehe Kumbhakar /
Lovell (2000), ab Kapitel 3, sowie fiir Zusammenfassungen fritherer Erweiterungen Bauer
(1990) und Greene (1993).
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schen Faktoren und damit gerade keine identische Verteilung, die jedoch auf

der ersten Stufe unterstellt wurde.*'

Um mdogliche Determinanten des unternehmensspezifischen Effizienzniveaus
methodisch konsistent identifizieren zu konnen, kommt im Folgenden mit
Battese / Coelli (1995) ein Ansatz zur Anwendung, der die vorangegangenen
Entwicklungen zur Uberwindung des Konsistenzproblems auf Panelanwen-

% Diese Ermittlung der Funktionsparameter wie auch

dungen erweitert hat.
der Ineffizienzdeterminanten in einem einzigen Schritt erfolgt gemal Battese /

Coelli (1995) wie im Folgenden dargestellt.

Zunichst wird die stochastische Produktionsfunktion spezifiziert als

Y, =x,B+(, —u, i=1,..,N t=1,..,T (5.9)

mit

Y Produktionsniveau des Unternehmens 1 in Periode t bzw. des-
sen Logarithmus,

Xis (1xk)-Vektor der Inputmengen und anderer erkldrender Varia-
blen von Unternechmen i in Periode t bzw. Transformationen
dieser Grof3en,

p (kx1)-Vektor unbekannter, zu schitzender Parameter,

eir unabhéngiger, identisch verteilter Zufallsfehler, der einer Nor-
malverteilung mit Varianz o, folgt und unabhingig verteilt ist
von der

Ujs nicht-negativen Zufallsvariable zur Erfassung der technischen
Ineffizienz, die annahmegemif unabhéngig verteilt ist, einer

wiederum der Ineffizienzdefinition entsprechend bei Null ge-

1 Die Annahme der identischen Verteilung konnte nur fiir den Fall aufrecht erhalten werden,
dass alle Koeffizienten simultan gleich Null wéren. Hervorgehoben wurde diese Inkonsi-
stenz durch Reifschneider / Stevenson (1991), die auch ein dem SFA folgendes Quer-
schnittsmodell zur Uberwindung dieses Problems entwickelten.

1 Weitere dem Ansatz von Battese / Coelli (1995) vorausgehende Modelle gehen auf
Kumbhakar et al. (1991), Reifschneider / Stevenson (1991) und Huang / Liu (1994) zu-
riick.
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kappten Normalverteilung mit Erwartungswert m;, = g;0 und

Varianz o, folgend.*'®

Zur simultanen Identifikation von Ineffizienzquellen wird der Ineffizienzterm

u;; hierbei beschrieben durch

u,=g,0+H, i=1,..,N t=1,...,T (5.10)
mit
git (1xm)-Vektor der die technische Ineffizienz der Unternehmen
tiber die Zeit erkldrenden Variablen,
o (mx1)-Vektor unbekannter, zu schiatzender Parameter,
H; Zufallsvariable, die einer Normalverteilung mit Erwartungs-
wert Null und Varianz oy folgt, die derart gestutzt ist, dass

H;; > -g,0 und damit u;, > 0 gilt.

Damit sind die Ineffizienzterme u;, im vorliegenden Ansatz nicht identisch
verteilt. Trotz dieser Verbesserungen bleibt der Ansatz mit der Annahme, dass
Ineffizienz und Fehler fiir alle Unternehmen und Perioden unabhéngig verteilt

sind, eine Vereinfachung.*'’

Die bis hierher fiir Produktionszusammenhénge formulierten Modellvarianten
konnen im Folgenden problemlos auf die Analyse von Kostenfunktionen
ibertragen werden. Hierfiir wird die Definition der Variablen wie folgt ange-
passt: Yj; beschreibt in diesem Fall die Kosten von Bank i in Periode t, x;; den
Vektor der die Kosten von Bank 1 erkldrenden Variablen und u;; die Mal3zahl
technischer und allokativer Ineffizienz beziiglich der anfallenden Kosten ge-
geben das jeweilige Outputbiindel. Neben dieser Anpassung der Definition
der Variablen ist zu beachten, dass im Falle der Kosteneffizienzbetrachtung
der Ineffizienzterm mit einem positiven Vorzeichen zu versehen ist, da Ineffi-

zienzen kostensteigernd wirken.

416 Die Kappung ist notwendige Konsequenz der Tatsache, dass Ineffizienz per Definition
keine negativen Werte annehmen kann.
7 Vgl. Coelli et al. (1998), Kapitel 9.6.
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5.4 Funktionsform und Funktionsspezifikation

Nach erfolgter Wahl der Schitztechniken bleiben mit der Spezifikation der
Funktionsform und der konkreten Definition der Preis- und Mengenvariablen
sowie einzubindender KontrollgroBen zur Handhabung spezifischer, im weite-
ren Verlauf noch erlduterter Probleme noch einige ergidnzende, die Methode
betreffende Fragestellungen zu kldren. Diese sind Gegenstand des vorliegen-

den Abschnitts.

5.4.1 Wahl der Funktionsform

Einer Effizienzanalyse liegen theoriebasierte Annahmen zu Zusammenhéingen
zwischen Inputpreisen, Outputmengen und Kosten zugrunde. Dabei gibt die
Theorie allerdings keine konkrete Funktionsform fiir diese Beziehungen vor,

so dass diese geeignet zu wihlen ist.

Die in im Kontext wissenschaftlicher Effizienzanalysen gemél} der verfiigba-
ren Literatur am héufigsten angewandte Funktionsform ist die der transzen-
dental logarithmischen, oder kurz Translog-Funktion.*'® Sie ist eine Taylor-
Approximation zweiter Ordnung an einem Expansionspunkt. Dem Charakter
der lokalen Approximation entsprechend, liefert die Translog-Funktion fiir
Daten, die weit vom arithmetischen Mittel entfernt liegen, nicht notwendi-
gerweise gute Niherungen. Dies erweist sich als fiir die vorliegende Anwen-
dung kritisch, variieren Outputniveau und -mix im deutschen Bankensektor
doch wie gesehen in ganz erheblichem Maf3e. Die Eigenschaft lokaler Appro-
ximation ist auch Teil der Kritik von White (1980), welche zur Vorstellung
einer flexibleren Funktionsform durch Gallant (1981) beitrug.*"’

Um den spezifischen Gegebenheiten der Untersuchung gerecht zu werden,
wird im weiteren Verlauf unter Zugrundelegung dieser flexibleren, global
approximierenden Funktionsform gearbeitet. Die vorliegende Arbeit beinhal-
tet nur eine kurze, nicht technische Darstellung dieser Funktionsform, eine

breite Diskussion findet sich in den wegweisenden Arbeiten von Gallant

18 Vorgeschlagen wurde die Translog-Funktion urspriinglich von Christensen et al. (1971)
zur Darstellung von Produktionstechnologien.

19 Fiir verschiedene Finanzsysteme belegen wissenschaftliche Studien, darunter die Arbeiten
von McAllister / McManus (1993), Mitchell / Onvural (1996), Berger et al. (1997) und
Humphrey / Vale (2004) bereits, dass mittels flexibler Funktionsformen fiir die Daten von
Finanzdienstleistern ein besserer Datenfit erzielbar ist als mittels Translog-Funktion.
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(1981 und 1982), sowie unter anderem in Elbadawi et al. (1983), Eastwood /
Gallant (1991) und Gallant / Souza (1991).

Gallants Ansatz liegt zunichst die Idee der Fourierreihe zugrunde. Diese be-
steht aus einer Linearkombination von Sinus- und Kosinusfunktionen und

macht multivariate Funktionen exakt darstellbar.**°

Moglich wird die exakte
Abbildung iiber die Orthogonalitdt der Sinus- und Kosinusterme, die den
Funktionsraum aufspannen. Die Darstellung einer beliebigen Funktion durch
eine Fourierreihe ist damit vergleichbar der Darstellung eines n-Vektors als
Linearkombination von n wechselseitig orthogonalen Basisvektoren.*”!
Wenngleich aufgrund der nicht gegebenen Gleichverteilung der Daten keine
vollkommene Orthogonalitit besteht, und somit keine Korrelationen von Null,
jedoch kleine Werte vorliegen, ermdglicht diese Vorgehensweise doch ein

groBes MaB an Flexibilitit beziiglich des Datenfits.*

Die Darstellung einer Funktion mittels Fourierreihe 16st damit das Problem
der fehlerhaften Funktionsspezifikation, birgt jedoch gleichzeitig die Schwie-
rigkeit der Wahl eines fiir eine Approximation geeigneten Subsets trigonome-
trischer Terme: Nur eine unendliche Zahl solcher Terme konnte die exakte
Darstellung der Funktion garantieren, allerdings wédre eine Schétzung der
Koeffizienten dieser Terme nur mittels einer unendlichen Zahl von Beobach-
tungen moglich; gegeben eine endliche Zahl ist eine geeignete Auswahl er-

forderlich.

Gallant (1981) empfiehlt zur Reduktion der Zahl der fiir eine gegebene Ap-
proximationsgiite erforderlichen trigonometrischen Terme einer Fourierreihe
die Einbindung eines Polynoms zweiter Ordnung. Selbiges verkorpert eine
verkiirzte Methode zur Beschreibung der Steigungs- und Kriimmungseigen-

schaften der unbekannten Funktion. Diese Kombination eines Polynoms

420 Vgl. Tolstov (1962).

“! Im Fall vollkommen gleichverteilter Daten im Intervall [0,2rt] haben die Kosinusterme der
n-ten Ordnung eine Korrelation von Null mit den Kosinustermen anderer Ordnung und
samtlichen Sinustermen. Gleiches gilt fiir die Sinusterme. In diesem Fall besteht Orthogo-
nalitét.

2 Ein moglichst exakter Datenfit ist im vorliegenden Kontext von besonderer Bedeutung,
weil die den Gegenstand der Untersuchung bildenden Ineffizienzen als Abweichungen
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zweiter Ordnung mit Fouriertermen, die im Fall logarithmierter GréBen als
Zusammensetzung von Translog-Funktion und trigonometrischen Termen
interpretiert werden kann, nennt er Fourier Flexible Functional Form
(FFFF). Sie kommt in den folgenden empirischen Schétzungen als Funktions-
form zur Anwendung. Zur Beurteilung der durch die Anwendung der FFFF
letztlich erzielten Verbesserung werden verschiedene Schéitzungen auch unter
Zugrundelegung der Translog-Funktion vorgenommen, die der FFFF unter
der zusitzlichen Annahme, sdmtliche Koeffizienten der Fourierterme seien

simultan gleich Null, entspricht.

In allgemeiner Form lésst sich die FFFF mit sidmtlichen trigonometrischen
Termen der ersten, zweiten und dritten Ordnung — zur Vereinfachung unter
Ausblendung der Indizes fiir Unternehmen und Periode — fiir den Translog-

Fall wie folgt darstellen:*?

K K K
Y=a +Zlk ln(xk)+%Zszl In(x, ) In(x,) +
k=1

k=1 I=1

i[&k cos(v,)+ ¢, sin(v, )] +
) (5.11)
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mit
a Achsenabschnitt
U Koeffizienten des Translog-Teils der FFFF
X Argument k der Funktion mitk=1, ..., K
O, Koeffizienten der Kosinusterme der FFFF
Sk Koeffizienten der Sinusterme der FFFF
Vi reskalierte Werte der In(x)

vom mittels der spezifizierten Funktionsform ermittelten effizienten Rand gemessen wer-
den und groB3e MeBfehler hier massive Auswirkungen hétten.

3 Dieser Darstellung liegt die Annahme der Symmetrie der Ableitungen zweiter Ordnung
(Young's Theorem) zugrunde.
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Bei der Formulierung der trigonometrischen Terme ist zu beachten, dass
samtliche in diese Terme Eingang findenden Gréfen in ithrem Wertebereich
technisch bedingt auf das Interval [0,27t] normiert werden miissen. Um Ap-
proximationsprobleme an den Réndern zu vermeiden, werden mit Blick auf
Gallants Ausfithrungen am oberen wie auch am unteren Ende dieses Intervalls
zehn Prozent abgeschnitten.*** Fiir jedes in die trigonometrischen Terme ein-
gehende Argument wird dementsprechend die wie folgt normierte Variable vy
gebildet:

v =0.2- 7+ p, [In(x, ) —a,] mit g, = (0.9-27-0,1-27)

(5.12)

(b —ay)
mit
a, Untergrenze des Wertebereichs des jeweiligen In(xy)
b, Obergrenze des Wertebereichs des jeweiligen In(xy)

5.4.2 Spezifikation der Variablen

Um die konkret zu schitzende Kostenfunktion angeben zu kdnnen, sind noch
die fiir die vorliegende Untersuchung relevanten Variablen zu definieren, die
in Abschnitt 5.2 bereits in grober Kategorisierung als Kosten, Outputs, Input-
preise und KontrollgroBen Erwdhnung gefunden haben. Wie die folgenden
Ausfithrungen verdeutlichen werden, steht die letztlich zur Anwendung kom-
mende Definition der Variablen unter maB3geblichem Einfluss der Datenver-
fiigbarkeit, kdnnen doch einige nur als Ndherungen der gewiinschten Gro3en

berticksichtigt werden.

Endogene Variable

Entsprechend der gewihlten zu erkldrenden GroBle Kosten stellt die Summe
aus Betriebskosten und Kosten fiir die Uberlassung von Kapital die abhingige
Variable dar. Thre Zusammensetzung aus in Bankscope enthaltenen Positionen
der Gewinn- und Verlustrechnung ist aus der zusammenfassenden Tabelle 5.1

am Ende des vorliegenden Abschnitts 5.4.2 ersichtlich.

4 Siche Gallant (1981, 1982).



5 Die Effizienz deutscher Banken 175

Exogene Variablen

Als erkldrende Groflen gehen in die Untersuchung die Mengen verschiedener
Outputs, Inputpreise sowie einige Korrekturgrofen ein. Die konkrete Abgren-
zung von In- und Outputs ist im Rahmen der Modellierung von Kostenfunk-
tionen von Banken allerdings keineswegs eindeutig, sondern vielmehr inten-
siv diskutiert. Im Zentrum steht hierbei die Zuordnung der Einlagen, da diese
sowohl Merkmale von Inputs als auch von Outputs aufweisen. Anders als
produzierende Unternehmen erstellen Banken mit ihren Dienstleistungen
StromgroBen. Fiir deren Erfassung stehen mit dem Production Approach und
dem Intermediation Approach zwei grundsitzlich verschiedene Ansétze zur
Verfiigung, die sich wie folgt unterscheiden: Ersterer betrachtet Banken als
Produzenten von Einlagen und Krediten, so dass Art und Anzahl der Trans-
aktionen und Vertragsabschliisse das bestmdgliche Mal3 des Bankoutputs dar-
stellen.*” Der Intermediation Approach hingegen, der auf Sealey / Lindley
(1977) zuriickgeht, betrachtet Banken als Intermediére, die Mittel von Einle-
gern an Kapitalnachfrager vermitteln. Folglich gelten hier Kredite und Wert-
papiere als Outputs, wihrend Arbeit und Einlagen als Inputs bewertet werden.
Die vorliegende Arbeit folgt in der grundsitzlichen Definition von Einlagen
dem Intermediation Approach. Diese Wahl erfolgt vor dem Hintergrund der
in Kapitel 4 beschriebenen Situation riickldufiger Einlagen von Nichtbanken

am deutschen Bankenmarkt und deren Wahrnehmung als inputpreiserhhend.

Konkret sind die Inputvariablen zur Schitzung der Funktionen die durch-
schnittlichen Kosten fiir aufgenommenes Kapital, fiir eingesetzte Arbeit sowie
fiir physisches Kapital.*** Im Fall der die Arbeit beschreibenden Gréfe wird
ein Proxy in Form des Quotienten aus Personalaufwand und Bilanzsumme
beriicksichtigt, da Beschiftigtenzahlen nur fiir einen kleinen Teil der Banken
im Sample verfiigbar sind. Der Preis der zur Verfiigung gestellten Mittel wird
als Quotient aus Zinsaufwendungen und Fremdmitteln berechnet, der Preis
physischen Kapitals als Quotient aus den Betriebsaufwendungen abziiglich

dem Personalaufwand und dem bilanziellen Wert des Anlagevermdgens.

3 Aufgrund der fehlenden Verfiigbarkeit solch spezifischer Daten bedient man sich im
Rahmen der Anwendung des Production Approach verfiigbarer MengengréfBen zu Geld-
anlage und Kapitalaufnahme bei den einzelnen Instituten.
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Als Outputs der Banken gehen Hypotheken, Kredite an die 6ffentliche Hand
und anderes Kreditgeschift sowie Wertpapiere und Off-Balance-Sheet Items
ein. Zwar zéhlen Letztere gemdl ihres Charakters als nicht bilanzwirksame
Geschifte rein technisch nicht zu den ertragbringenden Aktiva, sie tragen je-
doch einen wachsenden Anteil zu den Einnahmen der Banken bei und werden
deshalb — um eine Unterschitzung des Geschéftsvolumens zu vermeiden — als

Output beriicksichtigt.*”’

Neben diesen die theoriebasierten 6konomischen Zusammenhédnge beschrei-
benden GroBen sind im Rahmen der Schétzung einige weitere Groflen einzu-
binden, um die bestmdgliche 6konometrische Erfassung der Zusammenhénge
von Interesse zu gewéhrleisten. Hier ist zundchst zu beachten, dass die Pro-
duktionsfunktion der Banken einer ausgeprigten Dynamik unterliegt. Dieser
Sachverhalt findet durch die Einbindung von Periodentermen erster und
zweiter Ordnung unter Annahme von nicht Hicks-neutralem Fortschritt Be-

riicksichtigung.***

Zudem sollen konjunkturelle Einfliisse auf die Ergebnisse
der Banken identifiziert werden, was nédherungsweise iiber die Einbindung der
realen Wachstumsrate der volkswirtschaftlichen Leistung erfolgt. Schlielich
wird das bilanzielle Eigenkapital mit in die Funktion integriert, ermoglicht es
doch die Beriicksichtigung von Unterschieden in den Ausfallrisiken der ein-
zelnen Institute.*”” Dariiber hinaus wird iiber den Eigenkapitalterm auch der
Sachverhalt beriicksichtigt, dass Eigenkapital eine zu Fremdmitteln alternati-
ve Quelle zur Finanzierung der Geschéftstatigkeit darstellt, die moglicherwei-

. . . . . . 1430, 431
se von Banken verschiedener GroBe verschieden intensiv genutzt wird.™

426 ygl. Goddart et al. (2001).

7 Anders als mit Blick auf die historischen Daten der Bundesbank sind fiir den in die 6ko-
nometrische Untersuchung eingehenden Zeitraum in der Datenbank Bankscope Angaben
zu den nicht bilanzwirksamen Geschiften der Banken im Sample verfligbar. Zur Relevanz
nicht bilanzwirksamer Geschéfte im Kontext von Effizienzanalysen siche auch Clark /
Siems (2002).

% Wihrend Hicks-neutraler Fortschritt eine Parallelverschiebung der Funktion beschreibt,
beriicksichtigt die vorliegende Studie die Moglichkeit einer dariiber hinausgehenden Ver-
dnderung in der Gestalt der Funktion.

2 Ein alternatives — aus Griinden fehlender Datenverfiigbarkeit nicht genutztes — Maf fiir
Risikounterschiede wire der Kostensatz fiir unbesichertes Fremdkapital.

49 Ob die intensivierte Nutzung von Eigenkapital zu einem tendenziell geringeren oder er-
hohten Kostenausweis fiihrt, hingt davon ab, ob die Zinskostenersparnis — wéahrend
Zinszahlungen auf Fremdkapital als Kosten beriicksichtigt werden, gilt dies nicht fiir Di-
videnden — oder die hoheren Beschaffungskosten fiir Eigenkapital schwerer wiegen.

“! Fiir eine perfekte Erfassung der Effizienz ebenfalls zu beriicksichtigende eventuelle Qua-
litdtsunterschiede in den angebotenen Dienstleistungen konnen im Rahmen der vorliegen-
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Als erkldrende Variablen der bankspezifischen Ineffizienzen werden Rechts-

form und Institutsgrofle — beide in Form von Binédrvariablen — sowie wieder-

um Zeitvariablen — hier zur Erfassung der Effizienzentwicklung iiber die Zeit

— und Kapitalisierung — gemessen als Quotient aus Eigenkapital und Bilanz-

summe — herangezogen. Tabelle 5.1 stellt die Definitionen der relevanten Va-

riablen nochmals in der Ubersicht dar:

Variablen

Beschreibung

Endogene Variable
(¢}

Exogene Variblen
KOSTENFUNKTION
Output
Y4
Y,

Y3
Ya
Ys
Inputpreise

KontroligroRen
Z4

Z;
t

INEFFIZIENZMODELL

Kosten (Zins- und Personalaufw and, Risikovorsorge, sonst. betrieblicher Aufw and)

Hypotheken und besicherte Bauspardarlehen
offentliche Kredite

sonstige Kredite

Wertpapiere

nicht-bilanzw irksames Geschaft

Kapitalkostensatz (Zinskosten/Summe der Fremdmittel)
Kostensatz fixes Kapital (Betriebsaufw and abzgl. Personalaufw and/Anlagevermdgen)
Arbeitspreis (Personalaufw and/Bilanzsumme)

bilanzielles Eigenkapital
gesamtw irtschaftliche Dynamik (reale Wachstumsrate des BNE)
Veranderungsmafd (Periodennummer)

Veranderungsmalfd (Periodennummer)

Rechtsform Sparkasse (Binarvariable)

Rechtsform private Kreditbank (Binarvariable)

GroRenklasse 1: Bilanzsumme ab 250 bis kleiner gleich 500 Mio. (Binarvariable)
GroRenklasse 2: Bilanzsumme ab 500 Mio. bis kleiner gleich 1 Mrd. (Binarvariable)
GroRenklasse 3: Bilanzsumme ab 1 Mrd. bis kleiner gleich 5 Mrd. (Binarvariable)
GroRenklasse 4: Bilanzsumme ab 5 Mrd. (Binarvariable)

Kapitalisierung (Eigenkapital/Bilanzsumme)

Tab. 5.1:

In die Studie Eingang findende Variablen

5.4.3 Die zu schatzende Kostenfunktion

Die Zusammenfiihrung der gewéhlten Funktionsform mit den zu beriicksich-

tigenden Variablen resultiert — unter Berticksichtigung einiger formaler Erfor-

dernisse — in der konkreten Form der zu schiatzenden FFFF, die die Basis fiir

die Berechnung der jeweiligen Effizienzmaligro3e nach SFA4 bildet. Sie um-

fasst neben einer vollstindigen Translog-Funktion trigonometrische Terme

den Kosteneffizienzbestimmung nur unvollkommen beriicksichtigt werden, sind geeignete
Qualitéatsinformationen fiir die deutschen Banken doch nicht verfiigbar. Damit basiert die
Betrachtung der Kosteneffizienz implizit auf der Annahme, dass die Dienstleistungsquali-
tét proportional zum monetéren Betrag der jeweiligen Outputgrofe ist.
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erster, zweiter und dritter Ordnung fiir die Mengengrof3en sowie Ineffizienz-

und Fehlerterm.

Die im Folgenden vorgestellte Kostenfunktion erfordert in der konkreten
Formulierung iiber die bereits diskutierten Zusammenhinge hinaus die Be-
ricksichtigung grundlegender formaler Eigenschaften und Notwendigkeiten.
Hierzu zdhlt zunidchst die Sicherstellung linearer Homogenitit der Kosten-
funktion in den Inputpreisen. Diese wird durch die Division der Inputpreis-
terme durch den Arbeitspreis erreicht und gewéhrleistet, dass eine simultane
Verdopplung sdmtlicher Inputpreise ceteris paribus eine Kostenverdopplung
zur Folge hétte. Auch ist fiir den Translog-Teil der Funktion — Young's Theo-
rem folgend — die Symmetrie der Ableitungen sicherzustellen. Dies geschieht
durch die Beriicksichtigung jeweils nur einer der beiden, gemadll Symmetrie-
forderung identischen, Ableitungen, so dass 156 frei zu schitzende Parameter
verbleiben. Zu beriicksichtigen ist zudem die Tatsache, dass nicht jede der im
Sample befindlichen Banken in jeder der flinf beriicksichtigten Outputkatego-
rien aktiv ist. Dieser Sachverhalt erfordert die Addition des Wertes eins zur
produzierten Menge, entstiinde doch an jeder Stelle, an welcher eine Ausbrin-
gungsmenge von Null berichtet ist, im Zuge der Logarithmierung ohne eine
solche Korrektur ein Wert von minus unendlich. Die Division der Mengen-
groBBen durch das Eigenkapital ermoglicht schlielich die Kontrolle bei Ver-

wendung absoluter Gro3en drohender Heteroskedastizitatsprobleme.

Unter Beriicksichtigung aller vorangegangenen Uberlegungen zu Effizienz-
konzept, Schitztechnik, Variablenwahl und Funktionsform kann die zu schit-
zende Kostenfunktion inklusive des integrierten Ansatzes zur Ineffizienzana-
lyse nun angegeben werden. Sie lautet — unter Ausblendung von Unterneh-

mens- und Periodenindizes zugunsten der Ubersichtlichkeit der Notation:
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Fiir den Ineffizienzterm wird folgender erklirender Zusammenhang ange-

nommen:

=& +EL+EL +Z770d0+2pp]p+a)c (5.14)

o=1
mit
d, Binarvariablen zur Rechtsform mit d; = 1 fur Institute des

Sparkassensektors, d, = 1 fiir private Kreditbanken
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Jp Binérvariablen zu den GroBenklassen mit j; = 1 fiir Insti-
tute der Bilanzsummenkategorie 250 bis < 500 Mio. und
aufsteigender Fortsetzung, p=1, ..., 4

c Kapitalisierung, gemessen als Quotient aus Eigenkapital
und Bilanzsumme

¢ i p, o zu schitzende Koeffizienten
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6 Datenbasis und Ergebnisse

6.1 Der Datensatz

Zur Unterlegung der definierten Variablen mit empirischen Daten greift die
vorliegende Arbeit auf die Datenbank Bankscope zuriick. Diese liefert die im
Folgenden zugrunde gelegten Informationen zu Jahresabschluss- sowie Ge-
winn- und Verlustrechnungsdaten von 1.084 deutschen Universalbanken im
Zeitraum von 1997 bis 2003.** Tabelle 6.1 gibt eine Ubersicht iiber die ver-
fiigbaren Beobachtungen aufgespalten auf die einzelnen Bankengruppen in
den verschiedenen Perioden und dariiber, wie sich die Beobachtungen auf die

in der vorliegenden Arbeit definierten fiinf GroBenklassen verteilen:*

Jahr 1997 1998 1999 2000/ 2001 2002,  2003| GESAMT
private Kreditbanken 104 110 114 117 119 126 124 814
Sparkassensektor 364 368 371 372 372 373 369 2589
Genossenschaftsbankensektor 483 546 561 572 575 574 568 3879
Universalbanken gesamt 951 1024 1046 1061 1066 1073 1061 7282
Bilanzsumme <250 Mio.| <500 Mio. <1 Mrd. <5Mrd.. ab5Mrd., GESAMT
private Kreditbanken 213 139 117 187 158 814
Sparkassensektor 97 257 614 1342 279 2589
Genossenschaftsbankensektor 1217 1380 801 440 41 3879
Universalbanken gesamt 1527 1776 1532 1969 478 7282

Tab. 6.1:  Die verfiigbaren Beobachtungen und ihre Verteilung auf Bankengruppen, Peri-
oden und GroéBenklassen

Die im Betrachtungszeitraum vier aktiven Grof3banken aus der Saule der pri-
vaten Kreditbanken sind ebenso im Sample enthalten wie die zwolf Landes-
banken und die Deka-Bank im Sparkassensektor sowie die Spitzeninstitute
des Genossenschaftsbankensektors. Um die Giite der Sektorabdeckung durch
die Stichprobe beurteilen zu konnen, wére grundsitzlich die Angabe der im
Sample vertretenen Anteile der Bilanzsumme der einzelnen Séulen wiin-
schenswert. Da die als Bilanzsumme ausgewiesene Grofle in den Statistiken
der Bundesbank allerdings stark abweichend von den Erhebungen in Bank-
scope definiert ist, und seitens der Bundesbank nur aggregierte Angaben zur

Verfiigung gestellt werden, kann dieser Anteil — wie in Kapitel 1 bereits er-

2 Alle verwendeten Daten sind Einzelabschlussdaten des jeweiligen Instituts. Eine Liste der
Institute im Sample findet sich in Anhang 9.

33 Die Bildung der Kategorien erfolgt in Anlehnung an die Gruppierung in der Bankenstati-
stik der Deutschen Bundesbank.
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wiahnt — nicht verldsslich beziffert werden. Um zumindest eine sinnhafte Min-
destabdeckung zu belegen, wird deshalb in Tabelle 6.2 die Abdeckung anhand
der Zahl der Institute im Sample relativ zur Gesamtzahl aktiver Institute der
jeweiligen Sdule veranschaulicht. Da Bankscope tendenziell Informationen zu
Instituten mit groBerem Geschéftsvolumen anbietet, ist die Abdeckung mit
Blick auf die Bilanzsumme deutlich grofler als die angegebenen Werte zur
Zahl der Institute. Konkret deckt das vorliegende Sample mit insgesamt 127
privaten Kreditbanken, 375 Instituten des Sparkassensektors und 582 Genos-
senschaftsbanken gemessen an den Institutszahlen der Bankenstatistik der

Deutschen Bundesbank folgende Anteile ab:

Jahr 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
private Kreditbanken 59,6%  60,6% 62,8% 64,7% 67,6%| 699% 73,2%
Sparkassensektor 19,9% 24,2% 27,5% 31,8% 35,5% 38,5% 40,7%
Genossenschaftsbankensektor 31,9% 33,5% 39,3% 39,8% 42,7% 46,2%  47.5%
Universalbanken gesamt 28,3%| 321%  358% 39,8% 43,5%| 46,7% 49,1%

Tab. 6.2:  Relative Abdeckung der Universalbankengruppen durch die Stichprobe gemes-
sen an der Institutszahl

Die nominalen der Datenbank Bankscope entnommenen Rohdaten, die die
Berechnungsgrundlage fiir die in die Studie Eingang findenden unterneh-
mensspezifischen Variablen bilden, sind — nach Eliminierung unvollstindiger
und nicht nutzbarer Daten — unter Riickgriff auf die vom Statistischen Bun-
desamt bereitgestellten Preissteigerungsraten des Bruttonationaleinkommens
um Preissteigerungseffekte bereinigt und beziehen sich auf 1997 als Basis-
jahr. Die realen Wachstumsraten des Nationaleinkommens sind ebenfalls An-
gaben des Statistischen Bundesamtes entnommen und wie Erstere in Anhang

1 angegeben.

Um die tatsdchliche Effizienz der verschiedenen Gruppen von Universalban-
ken zu erfassen, ist deren Performance unter identischen Rahmenbedingungen
zu vergleichen. Aufgrund der Existenz der offentlichen Garantien fiir die
Sdule der offentlich-rechtlichen Banken auch in den Beobachtungsjahren
1997 bis 2003, die — wie in Kapitel 4 erldutert — als Beihilfen zu bewerten
sind, welche es den Empfangern zumindest erleichtern, sich im Wirtschaftsle-
ben zu behaupten, ist die geforderte Identitdt der Rahmenbedingungen am

deutschen Bankenmarkt fiir die vorliegenden Daten allerdings nicht gegeben.



6 Datenbasis und Ergebnisse 183

Folglich sind diese Daten — anders als in bereits vorliegenden Studien, die den
deutschen Bankensektor beriicksichtigen, geschehen — um die Effekte dieser
Garantien zu bereinigen, um die tatsdchlichen Kostenzusammenhénge und —
mit dem effizienten Rand — die letztlich angestrebten aussagekriftigen Effizi-
enzschitzer ermitteln zu konnen. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass aus staat-
licher Haftung und Trigerschaft verschiedene Begilinstigungen resultierten.
Zu diesen zdhlt zunichst die giinstigere Refinanzierung infolge garantiebe-
dingt hochster Bonitit sowie der Verzicht auf marktiibliche Vergiitung der
Bereitstellung von Vermogen, die beide auch die Eigenkapitalbildung iiber
groBere Ertragsspannen begiinstigten.** Dariiber hinaus erlangten die 6ffent-
lich-rechtlichen Banken zusitzliche Vorteile durch den Export der Einlagen-
sicherung ins europdische Ausland, wo sie als Banken mit dem hdchsten
Schutzniveau in wirtschaftlichen Schwicheperioden zusitzliche Einlagen
anziehen konnten, sowie durch den Ausschluss der Insolvenz, der hinsichtlich
einer Untergrenze des monetiren Wertes mit dem Wert einer Patronatserkla-

rung oder Biirgschaft verglichen werden kann.

Versucht man, den Umfang der Begiinstigungen zu beziffern, st6f3t man in der
Praxis auf uniiberwindbare Bewertungsprobleme. Einzig zumindest approxi-
mativ bestimmbar ist der Refinanzierungsvorteil der offentlich-rechtlichen
Institute. Bereits dessen Auswirkungen auf die Eigenkapitalbildung, welche
sich wiederum auf die Expansionsmoglichkeiten im Aktivgeschéft auswirkt,
sind nicht mehr messbar. Diesen Komplikationen entsprechend kann in der
vorliegenden Untersuchung nur die Verzerrung in den Refinanzierungskondi-
tionen bereinigt werden. Hierfiir wird — auf Basis von Schitzungen des Refi-
nanzierungsvorteils durch die Europédische Kommission und Angaben des
Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung®® — der Refinanzierungszins fiir
die offentlich-rechtlichen Banken im Sample zundchst um 50 Basispunkte
erhoht, um das Minimum des Refinanzierungsvorteils zu erfassen. Da die

Einschitzungen zum Ausmal} der Begiinstigungen deutlich variieren, werden

434 Zwar betont der Verbund die wirtschaftliche Selbsténdigkeit seiner Mitglieder, der Blick
auf die Ertragslage von Sparkassen und Landesbanken in Kapitel 4 1dsst aber nichtsdesto-
trotz eine Weitergabe von Kostenvorteilen durch die Landesbanken an die Primarbanken
vermuten.

3 Siehe Europiische Kommission (1995), Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung
(2004); zu verschiedenen Ratingkonzepten und den Vorteilen der Landesbanken aus den
staatlichen Garantien siche auch Oppenheim Research (2001).
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dariiber hinaus sdmtliche Untersuchungen auch unter Zugrundelegung eines
Zuschlags von 125 Basispunkten vorgenommen.*® Dieser Wert basiert auf
der Angabe des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung, welche eine
Kostensteigerungsbandbreite von 75 bis 150 Basispunkten fiir die verschiede-
nen Landesbanken veranschlagt. Das als Naherung des durchschnittlich zu
erwartenden Kostenaufschlags herangezogene arithmetische Mittel dieser
Werte, das 112,5 Basispunkte betrdgt, wird zur zumindest grundsitzlichen
Bertiicksichtigung weiterer Vorteile abseits der Refinanzierungskosten um
12,5 auf 125 Basispunkte erhoht. Dieser zusitzliche Aufschlag ist gezielt so
gering gewihlt, um eine Schlechterstellung der 6ffentlich-rechtlichen Institute
ausschliefen zu konnen. Die Schitzung auf Basis der Kapitalkosten mit einem
Zuschlag von 125 Basispunkten wird im weiteren Verlauf als Modell A, die
mit 50 Basispunkten Aufschlag als Modell B und die ohne Zuschlag als Mo-
dell C bezeichnet.

Mittelwerte und Standardabweichungen der in die Kostenfunktion eingehen-
den unternehmensbezogenen Variablen unter Beriicksichtigung urspriingli-
cher und um 125 Basispunkte erhohter Werte fiir die Kapitalkosten der 6f-
fentlich-rechtlichen Sparkassen und Landesbanken sind in Tabelle 6.3 zu-
sammengestellt. Neben den Werten fiir die Gesamtheit der Universalbanken
im Panel sind auch die fiir die einzelnen Sdulen angegeben. Da fiir die Siule
der privaten Kreditbanken und die der Genossenschaftsbanken keine Anpas-
sungen notig sind, findet sich in den entsprechenden Feldern eine schlichte

Wiederholung der Zahlenwerte aus Modell C:**’

36 Diese pauschalen Aufschlige dienen der grundsitzlichen Modellierung einer Verschie-
bung des Refinanzierungskostensatzes. Eine institutsspezifische, bonititsabhingige Zu-
schlagsbildung ist bereits aufgrund des Fehlens entsprechender Bonitatsinformationen
nicht moglich.

7 Mittelwerte und Standardabweichungen fiir die Gruppe der lokalen und regionalen Spar-
kassen unter Ausschluss der Landesbanken sowie die vollstdndige deskriptive Statistik mit
Median und Extrema der relevanten Variablen der drei Sdulen sind ergéinzend in Anhang
2 zu finden.
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GESAMTSEKTOR KREDITBANKEN

Mittelw ert Std.abw . Mittelw ert Std.abw .
Kosten Modell C 219.293 1.464.138 807.612 3.597.202
Kosten Modell A 241.981 1.563.403 807.612 3.597.202
Hypotheken 478.600 3.5659.273 1.606.984 10.040.057
Kredite an die 6ff. Hand 223.986 1.752.910 426.497 2.350.173
Sonstige Kredite 1.188.437 8.644.257 5.120.682 23.556.692
Wertpapiere 1.033.772 7.842.717 4.055.680 20.071.792
Off-Balance-Sheet ltems 630.853 5.764.227 2.815.174 13.283.005
Kapitalkostensatz Modell C 0,03434 0,00754 0,03675 0,01766
Kapitalkostensatz Modell A 0,03878 0,00989 0,03675 0,01766
Kostensatz fixes Kapital 1,09193 2,53170 3,98873 6,31381
Arbeitspreis 0,01410 0,00670 0,01691 0,01711
Eigenkapital 149.098 944.957 590.460 2.458.753

SPARKASSENSEKTOR GENOSSENSCHAFTSBANKEN

Mittelw ert Std.abw. Mittelw ert Std.abw .
Kosten Modell C 292.624 1.289.965 46.911 303.730
Kosten Modell A 356.453 1.580.126 46.911 303.730
Hypotheken 652.193 1.799.547 125.993 231.427
Kredite an die 6ff. Hand 477.401 2.596.573 12.416 118.323
Sonstige Kredite 1.325.680 5.236.588 271.697 1.190.040
Wertpapiere 1.314.314 5.960.535 212.459 2.136.094
Off-Balance-Sheet ltems 784.378 5.939.892 70.048 685.852
Kapitalkostensatz Modell C 0,03492 0,00530 0,03345 0,00452
Kapitalkostensatz Modell A 0,04742 0,00519 0,03345 0,00452
Kostensatz fixes Kapital 0,71108 0,78682 0,74711 1,18541
Arbeitspreis 0,01230 0,00266 0,01470 0,00374
Eigenkapital 180.323 688.899 35.647 190.844
Tab. 6.3:  Mittelwerte (jeweils in tausend Euro bzw. Prozent) und Standardabweichungen

der endogenen und exogenen Variablen (deflationiert auf das Basisjahr 1997)

6.2 Empirische Befunde
6.2.1 Zur Ermittlung und Auswertung der GroRen von Interesse

Der Zielsetzung, die Performance der einzelnen Gruppen an der Best Practice
des Bankensektors zu messen, entsprechend, wird der effiziente Rand in der
vorliegenden Studie mit Blick auf die Kosten fiir den Gesamtsektor mittels
der modellspezifisch gewéhlten, DOS-basierten Software Frontier 4.1 ge-

schatzt.*®

¥ Die Verwendung von Frontier 4.1 erfordert eine umfassende Datenaufbereitung, nimmt

das Programm doch ausschlieBlich Schitzungen linearer Funktionen aus eingelesenen nu-
merischen Werten vor. Damit ist das Basisdatenblatt mit zwei vorangestellten Spalten mit
Unternehmens- und Periodennummer, einer Spalte mit den Werten der zu erkldarenden Ko-
stengroBe und 164 Spalten fiir die Kosten- und Ineffizienzregressoren aufzubereiten.
Gegen die Zugrundelegung eines einheitlichen Randes wird gelegentlich vorgebracht, die-
ser werde der Tatsache, dass Institute verschiedener Rechtsform moglicherweise verschie-
dene Technologien nutzten, nicht gerecht. Zunéchst ist dieser Argumentation entgegenzu-
halten, dass bei identischen Ausgangsbedingungen hinsichtlich der Einsatzmoglichkeiten
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Die resultierenden Kostenfunktionen fiir die Modelle A bis C werden in ei-
nem ersten Schritt gegeniiber der um die Fourierterme reduzierten Translog-
Funktion auf verbesserten Erkldrungsgehalt gepriift. Auf Basis dieses und
weiterer Tests die Giite der Funktionsspezifikation betreffend erfolgt schliel3-
lich jeweils die Wahl des priferierten Modells. Dieses bildet die Basis fiir alle

weiteren Analysen.

Die Auswertung der Erkenntnisse aus dem jeweiligen préferierten Modell
erfolgt ausgehend von den Schitzergebnissen zu den Kostenfunktionen A, B
und C und den zur Erklarung der Ineffizienz herangezogenen Gro3en. So wird
zundchst die Kostenentwicklung iiber die Zeit analysiert, um einen Einblick in
die Dynamik der Kosten fiir Institute verschiedener Rechtsform und Gréfle zu
erhalten. Im Anschluss hieran riicken die gewahlten Ineffizienzdeterminanten
in den Fokus, die unter anderem ebenfalls einen zeitlichen Verlauf, diesmal
der Kostenineffizienz, beschreiben und zum einen isolierte Betrachtung fin-
den, dariiber hinaus aber auch im Kontext der fiir die einzelnen Gruppen und
GroBenklassen ermittelten durchschnittlichen Kosteneffizienzen interpretiert

werden.

6.2.2 Praferierte Modellspezifikation

Zunichst werden die Modelle A bis C also in ihrer Formulierung geméif
(5.13) und (5.14) geschitzt. Verschiedene Tests auf eventuelle Strukturbriiche
und Heteroskedastizitdtsprobleme zeigen dabei keine kritischen Befunde, so
dass das Panel in seiner vorliegenden Form zur Erkenntnisgewinnung einge-

setzt werden kann.**’

Die aus dieser Schitzung resultierenden Maximum Li-
kelihood-Schitzer fir die Koeffizienten sowie deren t-Werte sind fur Modell

A einleitend in Tabelle 6.4 zusammengestellt:

von Arbeit und Kapital zur Produktion weitgehend homogener Outputs durch ein effizient
arbeitendes Management keine Technologie gew#hlt werden sollte, die zu hoheren Kosten
fiihrt. Dariiber hinaus wurde — beispielsweise durch Cebenoyan et al. (1993) — das Vorlie-
gen verschiedener Funktionen untersucht und verneint.

9 Die Poolbarkeit der Daten wird auf 1-Prozent-Signifikanzniveau bestitigt, das Vorliegen
von Heteroskedastizitit kann auf dem gleichen Signifikanzniveau ausgeschlossen werden.
Fiir konkrete Testergebnisse der Strukturtests siche Anhang 3.
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Koeffizient t-Wert Koeffizient |  t-Wert Koeffizient |  t-Wert
o 2,543 5,776 9, 0,072 3,852 934 0,056 4,371
7, 0,772 2,293 913 0,012 0,423 9135 0,009 0,793
75 -0,148 -0,374 94 0,069 3,189 Ciss 0,006 0,509
s -1,146 -1,845 9 -0,037 -2,095 Ciza 0,026 1,831
Vs 1,586 4,404 i -0,073 -3,773 Ciss -0,007 -0,604
vs 0,850 2,728 G 0,042 1,600 944 -0,024 -2,596
o 0,221 8,589 i -0,004 -0,150 9145 -0,028 -2,707
o 0,156 8,279 Cia -0,160 -5,301 Ciaa -0,076 -7,560
1, 0,037 4,120 Cis 0,035 1,463 Cias 0,034 3,232
. -0,067 -0,619 9y, -0,049 -1,705 955 -0,008 -1,021
Y22 0,255 1,540 s 0,055 1,359 Ciss 0,016 2,058
Y33 0,385 2,414 9 0,038 1,296 95 -0,033 -1,928
Va4 -0,261 -2,944 9 -0,070 -3,756 S92s 0,046 4,013
Vss -0,286 -2,622 oo -0,026 -0,950 955 0,019 2,054
Y1 -0,045 -1,694 Cos -0,065 -1,898 Gons -0,018 -1,105
Y1 0,000 -0,013 Cou 0,099 3,043 Gona -0,014 -1,171
Yia -0,025 -1,353 Gos -0,024 -0,938 Gons -0,002 -0,228
Y1s -0,060 -2,837 94 0,011 0,231 933 -0,030 -1,692
Va3 0,006 0,145 944 0,087 2,691 94 0,053 2,703
You -0,134 -5,004 95 -0,109 -3,958 935 -0,058 -3,521
vas | 0,031 1,480 oy | 0107 | -2465 oy | -0.021 -1,156
vss | 0116 | -5841 o | 0016 -0446 oy | 0,054 2,352
Y3s -0,032 -1,251 Gas -0,015 -0,444 Goss -0,004 -0,261
ves | 0077 3,574 9, | 0139 3,675 9., | -0,047 -3,441
o, | 0042 6,468 9. | 0013 0,686 9,5 | -0,033 2,111
v, | 0023 | -6434 c | 0105 | -3546 ou | 0,011 -0,788
w, | 0,025 1,977 cs | 0124 | -4292 o | 0010 -0,693
w, | -0,009 -1,428 9. | 0026 1,263 9 | 0,019 2,379
v, | 0,024 3,022 o | -0086 | -3511 oss | 0007 -0,764
v, | 0015 | -2979 9, | 0018 3,136 94, | 0,054 -3,745
w, | 0015 2,176 9,, | -0028 | -3623 945 | 0,057 -4,091
w, | 0015 | -3416 94 | 0,057 4,710 oy | 0,031 1,769
Vs, -0,014 -1,449 Suas 0,053 5,288 Giss 0,016 1,049
w, | -0004  -0,705 9 | 0015 2,154 9y | 0,032 2,218
W 0,003 2,342 G -0,008 -1,339 9445 -0,021 -1,271
W 0,002 1,056 Goro 0,006 0,657 Goaa -0,084 -5,516
W 0,002 1,155 G333 -0,010 -0,795 Gaas -0,018 -1,115
Wi 0,002 1,331 Gasa -0,008 -0,825 945 0,008 0,632
Vs -0,003 -1,418 Gsss -0,001 -0,154 9445 0,007 0,597
x| -0.001 -0,630 9., | 0015 2,171 9,5 | -0,033 -3,047
v | 0,003 | -2,200 9., | -0019 | -1862 oss | 0013 -1,007
on 0,055 14,750 914 -0,024 -3,165 Guas -0,028 -2,266
O -0,008 -5,927 15 0,009 1,312 Guss -0,035 -3,059
o 0,035 7,916 G 0,021 2,627 K -0,010 -4,330
1, -0,004 -6,574 Cis -0,051 -4,655 & -2,017 -44,018
9, 0,382 2,544 Ciia -0,013 -1,472 g, -0,121 -7,955
9 -0,104 -0,577 i 0,005 0,659 & 0,021 12,167
9 -0,489 -1,244 912 -0,009 -1,063 n -1,612 -100,459
9, 0,882 3,465 9005 0,087 5,943 T 2,322 55,687
9 0,390 2,366 9424 -0,007 -0,613 o 0,020 1,384
g -0,028 -0,452 9125 -0,006 -0,587 o 0,172 8,055
& -0,016 -0,187 S 0,004 0,493 D3 0,058 3,685
S -0,295 -1,826 i3 0,049 3,534 04 0,115 4,984
G -0,564 -4,678 Ciza -0,010 -0,749 ® -5,824 -70,752
Gs -0,301 -3,372 Gias -0,024 -2,542 o 0,257 56,739
9y, 0,020 0,955 933 -0,006 -0,502 o, 2/o?| 0,986 1298,005

Tab. 6.4:  Ergebnisse der Schitzung des SFA-Kostenansatzes fiir Modell A
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Wie erkennbar, erreichen nicht alle erkldrenden Variablen des Ausgangsmo-
dells — das einen Wert der zu maximierenden Loglikelihood-Funktion von
5.732,44 aufweist — Signifikanz auf einem Niveau von zehn Prozent; gekenn-
zeichnet durch die graue Hinterlegung sind insgesamt 67 der die Kostenfunk-

tion beschreibenden GroBen einzeln insignifikant.**

Inwieweit die einzeln insignifikanten Variablen einen in ihrer Gesamtheit
signifikanten Erkldrungsbeitrag liefern, bleibt zunichst ebenso noch zu kliren
wie die Frage, ob die FFFF der Translog-Funktion in der Erkldrung der vor-
liegenden empirischen Daten tatsdchlich iiberlegen ist. Zur Beantwortung
dieser Fragen, die fiir alle drei Modelle gleichermaflen von Relevanz sind,

werden weitere Schidtzungen unter zusitzlichen Bedingungen durchgefiihrt.

Um eine eventuelle Uberlegenheit der FFFF zu belegen, werden die Modelle
A bis C zunéchst unter der Hypothese, die Koeffizienten der trigonometri-
schen Terme seien sdmtlich gleich Null erneut geschitzt. Ein zweiter Test
dient der Uberpriifung einer mdglichen gemeinsamen Signifikanz simtlicher

auf dem Niveau von zehn Prozent einzeln insignifikanter Koeffizienten. Die

folgende Tabelle 6.5 zeigt die Ergebnisse dieser Likelihood-Ratio-Tests:**!
Nullhypothese (Hp) Loglikelihood(Hy) ~ krit. Wert*** LR Ergebnis

1 Die Koeffizienten simtlicher A 5.146,94 147,4 1.171,0  verwerfen
trigonometrischer Terme B 5.079,63 147,4 1.010,8 verwerfen
sind =0 C 5.018,22 147,4 994,9  verwerfen

9 Fiir die Modelle B und C sind analoge Darstellungen der Schitzergebnisse des Basismo-
dells — inklusive der Loglikelihood-Funktionswerte sowie der einzeln insignifikanten Va-
riablen — in Anhang 4 zu finden.

“! Die Teststatistik des Likelihood-Ratio-Test wird berechnet gemiB

LR = -2[Loglikelihood(H,) — Loglikelihood(H;)]

und folgt — soweit die Nullhypothese nicht die Abwesenheit stochastischer Effekte fordert
— einer y>-Verteilung, wobei die Zahl der zusitzlichen Freiheitsgrade im Fall der Nullhy-
pothese fiir den kritischen Wert mafigeblich ist. Wird die Abwesenheit stochastischer Ef-
fekte gepriift (wie im weiteren Verlauf noch der Fall), ist eine gemischte y-Verteilung
relevant. Fiir eine eingehende Erlduterung der Zusammenhénge siehe Lee (1993), Coelli
(1993).

“2 Die angegebenen kritischen Werte der y*-Verteilung legen eine Irrtumswahrscheinlichkeit
von einem Prozent zugrunde. Da die Modelle A bis C Unterschiede in den insignifikanten
Groflen aufweisen, entstehen im Rahmen der Nullhypothese in Test 2 verschieden viele
Freiheitsgrade, aus welchen die Unterschiede in den kritischen Werten resultieren.
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2 Die einzeln insignifikanten A 5.609,66 96,8 245,6 verwerfen
Koeffizienten sind B 5.530,99 92,0 108,1 verwerfen
samtlich=0 C 5.459,46 86,0 112,4 verwerfen

Tab. 6.5:  Ergebnisse der Tests zur Uberlegenheit von Translog-Funktion sowie reduzierter
Modellspezifikation

Damit wird die Modellspezifikation in allen drei Fillen in ihrer vollstindigen
Form beibehalten, besitzt die FFFF doch einen statistisch hochsignifikant
besseren Datenfit als die Translog-Funktion und leisten die einzeln insignifi-
kanten Variablen in ihrer Gesamtheit einen signifikanten Erkldrungsbeitrag.
Fiir den Kostenaufschlag von 125 Basispunkten ist somit die gleiche Modell-
formulierung optimal wie fiir einen Aufschlag von 50 Basispunkten und die

tatsichlich beobachteten Kapitalkosten.**

6.2.3 Zeitliche Dynamik der Kostenfunktion

Die nun vorliegenden Kostenfunktionen wurden mit Blick auf die in Kapitel 4
erlduterte ausgepridgte Dynamik in den Rahmenbedingungen des Bankge-
schifts gezielt so formuliert, dass sie Verdnderungen iiber die Zeit korrekt
erfassen. Dies erfolgt liber all jene die Kostenfunktion beschreibenden Terme,
die die Zeitvariable t beinhalten. Sie erfassen zeitabhdngige Verdnderungen
und damit neben technologischen Faktoren auch weitere Einfliisse, wie solche

aus veranderten regulatorischen Rahmenbedingungen.

Konkret bildet die partielle Differentiation der Funktion nach der Zeitvaria-

blen t das Mal fiir Verdnderungen iiber die Zeit, die fiir die in der vorliegen-

den Untersuchung geschitzten Kostenfunktionen wie folgt lautet:***

gq=1 1 n=l1 W3

5 2
%EC):Z-I-FQI‘—FZV/C ln[ﬁ+lj+2;(n ln[wnJ (6.1)
y4

“3 Uber die prisentierten Tests hinaus wurden die Schitzungen fiir weitere Modellvariatio-
nen — darunter insbesondere Modelle unter Ausschluss der nicht-bilanzwirksamen Ge-
schéfte und des Eigenkapitals — geschétzt, die dem vollstindigen Modell, den theoreti-
schen Voriiberlegungen entsprechend, allerdings durchgéngig unterlegen sind und daher
keine ndhere Erlduterung finden.

“* Die Formulierung lisst erkennen, dass in der Erfassung der zeitlichen Dynamik auch
nicht-neutraler Fortschritt — {iber die Preisterme — sowie Verdnderungen in der effizienten
GroBe — iiber die Mengenterme — beriicksichtigt sind.
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Betrachtet man die einzelnen Bankengruppen bzw. Banken verschiedener

GroBenklassen getrennt, so ergibt sich mit Blick auf die zeitliche Dynamik

der Kosten im Beobachtungszeitraum folgendes Bild:**®

GrKl.4  GrKL.L.3  GrKL2  GrKL.1 | GrKILO KB SPK GB
A | 0,0144 0,0202 0,0200 0,0206 0,0199 0,0108 0,0219 0,0203
B | 0,0087 0,0197 0,0205 0,0211 0,0218 0,0109 0,0206 0,0214
C | 0,0084 0,0200 0,0208 0,0212 0,0220 0,0107 0,0209 0,0216

Tab. 6.6:  Kostendynamik iiber die Zeit nach Bankengruppen und Institutsgrofen

Es zeigt sich iiber alle GroBenklassen und Sektoren hinweg im Beobach-
tungsdurchschnitt ein Anstieg der Kosten auf dem effizienten Rand, der aller-
dings bei Instituten kleiner und mittlerer Groe im Durchschnitt signifikant
starker ausgeprigt ist als bei den groflen Instituten. Dieses Ergebnis unter-
stlitzt die Relevanz von Grofenvorteilen, die durch die groBe Zahl im interna-
tionalen Vergleich kleiner Institute nicht optimal genutzt werden. Unterschie-
de in der Entwicklung der Kostenfunktion zeigen sich auch mit Blick auf die
einzelnen Séulen: Fiir die privaten Kreditbanken betrug die Zuwachsrate mit
Blick auf die Kosten bei effizienter Produktion nur rund 1,1 Prozent, vergli-
chen mit Steigerungsraten von etwas mehr als zwei Prozent bei Genossen-

schaftsbanken und Sparkassen.

6.2.4 Ergebnisse zum Vorliegen von Ineffizienz und dem Erkla-
rungsgehalt der gewahlten Ineffizienz-Regressoren

Mit dem Vorliegen der Erkenntnisse zu Gestalt und Dynamik der Kosten-
funktionen zu den drei Modellen gilt das Interesse im Folgenden der Ko-
steneffizienz selbst. Dabei sollen zunichst libergeordnete Fragen zum gene-
rellen Vorliegen von Ineffizienz und der Eignung des zu deren Erkldrung ge-
wihlten Modells beantwortet werden. Hierfiir werden drei weitere Tests, wie-
derum in Gestalt von Modellvariationen durchgefiihrt: Test 3 unterstellt zu-
nichst die vollkommene Abwesenheit jeglicher Ineffizienzeffekte,**® Test 4

gesteht deren Existenz zwar zu, unterstellt allerdings deterministischen Cha-

3 Erginzende Testergebnisse zur Signifikanz der Unterschiede in der Kostenentwicklung
liefert Anhang 5.

% Die Abwesenheit von Ineffizienz driickt sich im Modell durch den Wegfall simtlicher die
Ineffizienz betreffender Grofen aus.
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rakter,*"” und Test 5 geht von stochastischer Ineffizienz aus, die jedoch nicht

durch die zu Grunde gelegte Funktion erkldrender Grofen dargestellt werden

448

kann™". Die Ergebnisse der zur Beantwortung der aufgeworfenen Fragen er-

forderlichen Likelihood-Ratio-Tests lauten wie folgt:

Nullhypothese (Hy) Loglikelihood(Hy) krit. Wert** LR Ergebnis

3 Keine Ineffizienzeffekte: A 3.313,55 24,0 4.837,8 verwerfen
E=8 =8 iImN=p1=p2= B 3.244.46 24,0 4.681,2  verwerfen
pP3=ps=0=05,=0 C 3.219,00 24,0 4.593,3 verwerfen

4  Deterministische In- A 5.495,84 12,5 473,2 verwerfen
effizienz: §=&,=§,=6,=0 B 5.395,16 12,5 379.,8 verwerfen

C 5.343,36 12,5 344.6 verwerfen

5 Ungeeignete Wahl der In- A 4.890,86 21,7 1.683,2  verwerfen
effizienzregressoren: §,=§,= B 4.748,60 21,7 1.672,9 verwerfen
ErMi=N=p1=p=p3=p+=»=0 C 4.705,53 21,7 1.620,2 verwerfen

Tab. 6.7:  Testergebnisse zum Ineffizienzmodell

Wie aus Tabelle 6.7 ersichtlich, belegen die Tests fiir alle drei Datensets das
Vorliegen signifikanter stochastischer Ineffizienzeftekte, fiir deren Beschrei-
bung das Modell in seiner vorliegenden Form geeignet ist. Damit riicken die
Koeffizientenschitzer der die Ineffizienz erkldrenden Gréflen in den Fokus,
erlauben sie doch 6konometrisch fundierte Folgerungen. Sie lauten fiir die

drei préferierten Modellvarianten wie folgt:

“7 Im Fall deterministischer Ineffizienz ist die Varianz der Ineffizienzeffekte gleich Null und
das Modell reduziert sich auf eine traditionelle Reaktionsfunktion, was im vorliegenden
Fall einen Wegfall der Konstante sowie der Zeitvariablen aus dem Ineffizienzmodell und
den Ubergang der restlichen erklirenden Variablen des Ineffizienzmodells in die Kosten-
funktion impliziert. Damit betrdgt die Zahl der erkldrenden Variablen in der Kostenfunkti-
on fiir diesen Fall 162.

“* In diesem Fall unterstellt die Nullhypothese, dass die gewéhlten exogenen Variablen des
Ineffizienzmodells in ihrer Gesamtheit ungeeignet sind. Kann sie verworfen werden, so ist
dies ein Beleg dafiir, dass die gewéhlten erkldrenden Grofen unabhéngig von eventueller
Insignifikanz einer oder mehrerer Groflen bei Einzelbetrachtung in ihrer Gesamtheit einen
signifikanten Erklarungsgehalt aufweisen.

*? Die angegebenen Werte legen eine Irrtumswahrscheinlichkeit von einem Prozent zugrun-
de.
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Modell A Modell B Modell C

Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert Koeffizient t-Wert
& -2,017 -44,018 -2,753 -15,161 -3,087 -14,028
3 -0,121 -7,955 -0,126 -5,602 -0,105 -4,019
g 0,021 12,167 0,021 7,480 0,019 5,930
n -1,612 -100,459 -1,453 -72,618 -1,384 -34,708
T 2,322 55,687 2,990 27,630 3,226 22,116
o 0,020 1,384 0,057 2,864 -0,011 -0,338
1oy 0,172 8,055 0,154 3,643 0,086 2,749
I 0,058 3,685 0,080 1,613 0,035 1,469
O 0,115 4,984 0,026 0,686 0,058 1,872
® -5,824 -70,752 -5,352 -24,152 -5,137 -24,307

Tab. 6.8:  Koeffizienten des Modells zur Beschreibung der Ineffizienz und zugehérige t-
Werte

Zu erkennen ist zundchst, dass sich die Ineffizienz im Beobachtungszeitraum
nicht-linear entwickelt hat, weisen die Zeitterme erster und zweiter Ordnung —
& und &; — doch hochsignifikanten Einfluss auf. Die Schétzer beschreiben fiir
den Beobachtungszeitraum eine anfangliche Verbesserung der Kosteneffizi-
enz, auf welche allerdings ein Riickfall bis unter das Ausgangsniveau folgte.
Demnach konnten die Institute unter dem wachsenden Druck infolge sich
dynamisch verindernder Rahmenbedingungen zunéchst Erfolge im Sinne
einer Anndherung an den effizienten Rand erzielen, der Mehrheit der Institute
jedoch gelang mit dem Einsetzen der Schwéchephase keine Fortsetzung die-

ses Trends. Gemessen an der Best Practice Frontier fielen sie zuriick.

Nicht gemdl3 theoriebasierter Hypothesen zeigen sich in allen drei Modellen
die hochsignifikanten Koeffizienten der Rechtsformvariablen n: Hier ist nicht
etwa eine Bestdtigung besonders kosteneffizienten Wirtschaftens von Institu-
ten, die privatwirtschaftlichen Kontrollmechanismen unterliegen, zu ver-
zeichnen; vielmehr weisen die privaten Kreditbanken mit einem hochsignifi-
kanten Rechtsformkoeffizientenschétzer von n, = 2,322 vergleichsweise gro-
e Kostenineffizienzen auf — gefolgt von den Genossenschaftsbanken — wih-
rend dem Sparkassensektor mit einem Wert von n; = 1,612 die geringste Inef-

fizienz zugeordnet ist.

Dieses Resultat ist zundchst einzuordnen, bevor es im weiteren Verlauf noch
eingehender analysiert wird, um zusétzliche Erkenntnisse beziiglich eines

eventuellen Zusammenhangs zwischen Kosteneffizienz und Grofle zu erhal-
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ten. Zunéchst sagen die Koeffizientenschitzer zur Bedeutung der Rechtsform
im Kontext der Kosteneffizienz aus, dass die am deutschen Bankenmarkt ak-
tiven Institute in staatlichem Eigentum, gegeben die beobachteten Werte von
Outputmix und -niveau, kosteneffizienter arbeiten als ihre privatwirtschaftli-
che Konkurrenz. Eine generelle Uberlegenheit kann daraus allerdings nicht
abgeleitet werden, impliziert Kosteneffizienz bei gegebenem Outputniveau —
wie in Kapitel 5 erldutert — doch nicht, dass eine Bank bei Outputvariation
ebenso effizient arbeiten wiirde. Dies ist deshalb von zentraler Relevanz, weil
das Ergebnis keine Aussage dartiber trifft, inwieweit der beobachtete Output

optimal gewihlt ist.*°

Dariiber hinaus kann das Resultat durch Unterschiede in nicht erfassten — weil
anhand der verfiigbaren Daten nicht erfassbaren — qualitativen Merkmalen der
Bankdienstleistungen beeinflusst sein. Bietet eine Bank kostenintensivere
Dienstleistungen zu entsprechend hoheren Preisen an, so wird sie — aufgrund
der fehlenden Mdglichkeit, Qualitdtsunterschiede in den Dienstleistungen
addquat zu erfassen — im Zuge der Kosteneffizienzuntersuchung benachteiligt.
Der Grund: Die mit diesen Dienstleistungen zu erzielenden hoheren Erlose
finden im Rahmen der Kostenbetrachtung keine Beriicksichtigung. Dieses
Argument scheint vor allem mit Blick auf die kleinen, spezialisierten Anbieter
unter den privaten Kreditbanken durchaus plausibel, bedienen diese doch hau-
fig ausgewidhlte Kundenkreise mit ebenfalls ausgewéhlten Dienstleistun-

L2 Dennoch bleibt festzuhalten, dass die vorliegenden Daten unter

gen
grundsétzlicher Beriicksichtigung des Refinanzierungsvorteils der 6ffentlich-
rechtlichen Institute ebendiesen vergleichsweise kosteneffizientes Wirtschaf-

ten attestieren.

#9vgl. hierzu Kapitel 5.2

#! Eine empirische Uberpriifung dieser Hypothese im Sinne einer Beriicksichtigung der Er-
losseite in der Effizienzananlyse, wie die Ertragseffizienz sie moglich machte, ist — wie in
Kapitel 5 erldutert — aufgrund der fehlenden Gewinnorientierung der anderen Saulen nicht
moglich.

2 Auch die Moglichkeit von — trotz der vorgenommenen Anpassungen — verbleibenden
Verzerrungen kann nicht ausgeschlossen werden. Hier wiirde eine Neubewertung der Be-
giinstigungen zu weiterfiihrenden Erkenntnissen beitragen, da derartige Bewertungen al-
lerdings von hoher Komplexitit sind, {ibersteigen sie die Moglichkeiten der vorliegenden
Arbeit. Die Neubewertung der in der Literatur stark unterschiedlich bezifferten Vorteile
unter Einbindung der iiber den reinen Refinanzierungsvorteil hinaus gehenden Aspekte
bate fiir sich genommen ausreichend Material fiir eine weitere Arbeit dieses Umfangs.
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Der Blick auf den Zusammenhang zwischen Unternehmensgrofle und Ko-
steneffizienz zeigt mit Blick auf das Gesamtpanel im Vergleich zum Einfluss
von Zeit und Rechtsform statistisch schwéchere Aussagen. So liefern die Mo-
delle jeweils nicht fiir alle Groenklassen einen signifikanten Zusammenhang
— die grau unterlegten Felder in Tabelle 6.8 weisen auf das Verfehlen der Si-
gnifikanz auf zehn-Prozent-Niveau hin. Auch nimmt die Kosteneffizienz nicht
durchgéngig mit steigendem Geschéftsvolumen der Institute zu oder ab. Fiir
eine sinnvolle Interpretation der Bedeutung von GrofBe sei daher an dieser
Stelle auf den Folgeabschnitt 6.2.5 verwiesen, wo der Groenzusammenhang
nochmals auf Basis der unternehmensspezifischen Kosteneffizienzschitzer
analysiert wird. Anders die Variable zur Kapitalisierung: Sie zeigt sich in al-
len drei Modellvarianten hochsignifikant und bescheinigt Banken mit einem
hoheren Eigenkapitalanteil kosteneffizienteres Arbeiten. Eigenkapital prasen-

tiert sich damit als vergleichsweise anreizkompatible Finanzierungsform.

6.2.5 AusmaR der Kosteneffizienzunterschiede zwischen Banken
verschiedener Rechtsform und GroRe

Nachdem bis hierher die direkten Schitzergebnisse fiir die Kostenfunktion
und das integrierte Ineffizienzmodell ausgewertet wurden, werden im Folgen-
den aus den fiir die einzelnen Beobachtungen resultierenden zusammenge-
setzten Fehlertermen ergénzend die unternehmensspezifischen Kosteneffizi-
enzwerte geschitzt und fiir die verschiedenen Gruppen aggregiert. Auf diese
Weise wird es moglich, ungenutzte Einsparpotentiale zu quantifizieren und
damit einen detaillierteren Einblick in die Zusammenhédnge von Interesse zu

gewinnen.

Die Analyse der Kosteneffizienzschétzer liefert fiir die Gesamtheit der Uni-
versalbanken sowie die drei analysierten Sdulen zunichst folgende gewichtete

Durchschnittswerte fiir die einzelnen Jahre und Modelle A, B und C:*?

3 Die prasentierten Effizienzschitzer sind mit den Kosten gewichtete Werte, um mit Blick
auf die Situation innerhalb der Sdulen bzw. des Sektors aussagekriftige Resultate zu er-
zielen. Betrachtet man alternativ hierzu die Effizienzschétzer bei Gleichgewichtung der
Institute, so sind identische Grundtendenzen erkennbar, bei groleren Differenzen in den
Zahlenwerten. Daraus ldsst sich bereits erkennen, dass im Bereich der privaten Kreditban-
ken kleinere Institute weniger kosteneffizient arbeiten, wihrend in den anderen beiden
Saulen die Institute geringer Grofe effizienter wirtschaften als groBere Einheiten. Mit
Blick auf den Rang der einzelnen Institute bestehen zwischen der kostengewichteten
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Modell A

Jahr 1997 1998 1999 2000, 2001 2002/ 2003 Mittelw ert| Std.abw.
private Kreditbanken 0,795 0,820 0,837 0,791 0,804 0,746 0,747 0,790/ 0,1179
Sparkassensektor 0,886 0,915/ 0,919 0,914/ 0,919 0,884 0,897 0,905/ 0,0877

Genoss.bankensektor 0,866/ 0,886 0,872/ 0,823 0,829 0,778 0,810 0,830 0,1381
Universalbanken gesamt = 0,851 0,879 0,885 0,856 0,864 0,821 0,837 0,855 0,1183

Modell B

Jahr 1997 1998 1999 2000 2001 2002/ 2003| Mittelwert Std.abw .
private Kreditbanken 0,772 0,835 0,824 0,787 0,797 0,755 0,756 0,789  0,1181
Sparkassensektor 0,867 0,904 0,905 0,917/ 0,914 0,884 0,877 0,896  0,0940

Genoss.bankensektor 0,865 0,885 0,867 0,809 0,819 0,791 0,801 0,825  0,1422
Universalbanken gesamt | 0,830/ 0,877 0,870 0,851 0,855 0,823 0,825 0,847  0,1206

Modell C

Jahr 1997 1998 1999 2000 2001/ 2002 2003 Mittelwert Std.abw.
private Kreditbanken 0,779 0,841 0,834| 0,790 0,799 0,757 0,762 0,793  0,1187
Sparkassensektor 0,864/ 0,899 0,902/ 0,915 0,913/ 0,879 0,873 0,893/ 0,0966

Genoss.bankensektor 0,866/ 0,886 0,868 0,809 0,819/ 0,792 0,803 0,826/ 0,1426
Universalbanken gesamt | 0,830/ 0,876 0,871 0,849/ 0,853 0,819 0,823 0,846 0,1210

Tab. 6.9: Kosteneffizienz innerhalb der einzelnen Saulen sowie in der Gesamtheit der
beobachteten Universalbanken

Fiir das favorisierte Modell A gilt damit: Bei kosteneffizientem Wirtschaften
wiren im Mittel im Sektor der privaten Kreditbanken nur 79, im Genossen-
schaftsbankensektor 83 und im Sparkassensektor 90,5 Prozent der empirisch

434 Auch hier deutlich zu erkennen sind die

beobachteten Kosten angefallen.
liberlegenen Werte von Sparkassen und Landesbanken gegeniiber den privat-
wirtschaftlich organisierten Sdulen der privaten Kredit- und Genossenschafts-
banken sowie der iiber den Beobachtungszeitraum konkave Verlauf der Effi-
zienz. Dabei lagen die Akteure verschiedener Sdulen in den wirtschaftlich
erfolgreichen Zeiten zu Beginn des Beobachtungszeitraums deutlich enger
beisammen als in den fiir die Akteure zunehmend schwierigen spiteren Peri-
oden.*> Auch hat sich die Kosteneffizienz der Genossenschaftsbanken, die zu

Beginn des Beobachtungszeitraums ndher an den Instituten des Sparkassen-

sektors angesiedelt waren, liber die Zeit der der privaten Kreditbanken ange-

Durchschnittseffizienz iiber die Perioden und einem einfachen ungewichteten arithmeti-
schen Mittel der jahrlichen Effizienzschitzer kaum Unterschiede: Die Rangkorrelationen
nach Pearson liegen fiir alle drei Modelle iibereinstimmend iiber 0,99. Hierzu wie zur Be-
statigung der Signifikanz der Effizienzunterschiede siehe auch Anhang 6.

4% Da die grundsitzlichen Resultate fiir die Modelle B und C — bei geringen quantitativen
Abweichungen — mit den Ausfithrungen zu Modell A iibereinstimmen, wird fiir sie auf ei-
ne Einzelerdrterung verzichtet.

3 Fiir eine graphische Veranschaulichung der Effizienzentwicklung im Zeitverlauf siehe
Anhang 7.
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ndhert. Diese Entwicklung des in den Jahren des Kapitalmarktbooms verstérkt
in das Wertpapiergeschift eingestiegenen Genossenschaftsbankensektors
weist zusammen mit dem fiir ebendiesen wie auch fiir private Kreditbanken
beobachtbaren Einbruch der geschitzten Kosteneffizienz im Jahr 2000 — wel-
ches das Ende der Borsenhausse markiert — auf eine Verbindung zwischen
dem Engagement im Wertpapiergeschift und der ausgewiesenen Kosteneffi-
zienz hin: Die Kosten der nicht abrupt zuriickfiihrbaren Engagements in
marktnahen Geschiftsbereichen schlagen sich hier in geringeren Effizienz-
kennzahlen nieder. Die Tatsache, dass der Sparkassensektor sich damit im
Zeitverlauf zunehmend deutlich von den anderen Sdulen abheben konnte,
deutet dariiber hinaus angesichts seiner relativ statischen Struktur auf einen
Rest verzerrender Einfliisse hin, die den 6ffentlich-rechtlichen Banken in der

Schwichephase eine derart {iberlegene Performance ermoglichten.

Weniger deutlich erscheinen die Unterschiede zwischen den verschiedenen
Sdulen beim Blick auf den hdufigsten Wert: Dieser betrégt fiir Modell A 0,98
fiir die privaten Kreditbanken, 0,97 fiir die Institute des Sparkassen- und 0,96
fiir die des Genossenschaftsbankensektors bei einem Gesamtsektormodus von
0,97. Die grofite Bankendichte herrscht damit in allen drei Sdulen nahe des
effizienten Randes. Wihrend die Unterschiede in der Besetzungsdichte der
Effizienzwerte bei den Instituten des Sparkassen- und Genossenschaftsban-
kensektors jedoch mit einem linksschiefen, extrem rechtssteilen Verlauf her-
vorstechend sind, ist bei den privaten Kreditbanken ein Anwachsen der Beset-
zung um eine gedachte Gerade beginnend bei etwa 0,4 zu beobachten.**® Die-
ses Resultat zeigt: Die Institute aus der Sdule der privaten Kreditbanken ar-

beiten nicht simtlich weniger kosteneffizient.

Waren den Ineffizienzregressoren mit Grofenbezug wenig aussagekriftige
Ergebnisse zugeordnet, und somit keine klare Folgerung mdglich, so sollen

nun eventuelle Zusammenhénge, die nicht fiir das Panel im Ganzen, sondern

48 Fiir Modell B liegt der Modus im Sparkassensektor ebenfalls bei 0,97, bei privaten Kre-
ditbanken und Genossenschaftsbanken bei 0,96. Modell C weist die stirkste Besetzung im
Fall der privaten Kreditbanken und Sparkassen bei 0,97, bei den Genossenschaftsbanken
bei 0,96 auf. Die Aussagen zur Haufigkeitsverteilung der Effizienzwerte aus Modell A
gelten fiir die Modelle B und C analog. Fiir eine graphische Veranschaulichung siche An-
hang 8.
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vielmehr spezifisch fiir einzelne Gruppen zu identifizieren sind, analysiert
werden. Diese Analyse der Kosteneffizienzunterschiede zwischen Instituten

verschiedener Grof3e und Rechtsform liefert folgende Resultate:

Modell A

KB Std.abw . SPK Std.abw . GB Std.abw . alle Std.abw .

GrKI. 0 0,736 0,1924 0,963 0,0187 0,913 0,0671 0,890 0,1124
GrKI. 1 0,674 0,2263 0,954 0,0338 0,909 0,0636 0,890 0,1019
GrKI. 2 0,654 0,1813 0,945 0,0432 0,900 0,0690 0,900 0,1020
GrKI. 3 0,750 0,1837 0,938 0,0500 0,885 0,0846 0,904 0,0985
GrKI. 4 0,799 0,2092 0,894 0,0690 0,696 0,1659 0,842 0,1591

Modell B

KB Std.abw . SPK Std.abw . GB Std.abw . alle Std.abw .

GrKI. 0 0,702 0,2094 0,959 0,0229 0,913 0,0664 0,884 0,1208
GrKI. 1 0,614 0,2448 0,951 0,0373 0,910 0,0644 0,883 0,1093
GrKI. 2 0,632 0,2008 0,939 0,0479 0,901 0,0681 0,894 0,1068
GrKl. 3 0,746 0,1879 0,932 0,0540 0,884 0,0871 0,896 0,1007
GrKl. 4 0,798 0,2034 0,884 0,0761 0,684 0,1745 0,834 0,1553

Modell C

KB Std.abw . SPK Std.abw . GB Std.abw . alle Std.abw .

GrKI. 0 0,700 0,2097 0,956 0,0251 0,913 0,0662 0,883 0,1212
GrKI. 1 0,612 0,2465 0,948 0,0395 0,910 0,0639 0,882 0,1097
GrKI. 2 0,632 0,2022 0,936 0,0504 0,902 0,0679 0,892 0,1068
GrKI. 3 0,747 0,1883 0,929 0,0559 0,885 0,0869 0,893 0,1010
GrKI. 4 0,803 0,2039 0,880 0,0782 0,685 0,1763 0,833 0,1543

Tab. 6.10: Kosteneffizienz von Banken verschiedener GroBe*’

Wihrend bei den privaten Kreditbanken mit zunehmender Institutsgrofie eine
nachhaltige Verbesserung der Kosteneffizienz zu beobachten ist, zeigt sich
bei den anderen beiden Institutsgruppen ein entgegengesetzter Zusammen-
hang: Hier arbeiten insbesondere Institute der grofiten Klasse — und damit
auch die jeweiligen Spitzeninstitute — mit Effizienzdefiziten verglichen mit

kleineren Banken der gleichen Saule.

Die Effizienzzuwichse bei den zweifelsfrei wirtschaftlich selbstandigen In-
stituten der Sdule der privaten Kreditbanken stehen im Einklang mit dem mit
wachsender Grofe und dem Bedienen von Firmenkunden zunehmend inter-
nationalen Wettbewerb. Fiir den entgegengesetzten Zusammenhang bei Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken erscheint neben einer tatsdchlich geringe-

ren Effizienz die Vermutung wirtschaftlicher Vernetzung zwischen Primaér-
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banken und libergeordneten Instituten zugunsten Ersterer naheliegend. Im Fall
der Landesbanken konnte unter Berlicksichtigung der staatlichen Subventio-
nierung auflerdem ein tatséchlich weniger effizientes Arbeiten ebenfalls als

mogliche Erkldrung dienen.

6.3 Erkenntnisse zu Kostenentwicklung und Ineffizien-
zen im Uberblick
Wie die Ergebnisse der 6konometrischen Analyse zeigen, weisen die Kosten
fiir die effiziente Produktion von Finanzdienstleistungen im Zeitverlauf fiir
alle Gruppen positive Steigerungsraten auf, die allerdings gruppenspezifisch
verschieden hoch ausfallen, mit dem geringsten Kostenzuwachs fiir die Grup-
pe der privaten Kreditbanken. Mit Blick auf die GroBenklassen zeigen sich
die deutlich geringsten Kostenzuwéchse fiir Institute mit einer Bilanzsumme
von >5 Mrd. Euro. Als Erklarungsansatz sind ein geringerer Niederschlag des
Abzugs von Nichtbankeinlagen sowie ein weniger starker Anstieg der Kosten

fiir Technologie zu nennen.

Die Untersuchung der Kosteneffizienz belegt Einsparpotentiale fiir alle Grup-
pen, allerdings wiederum in unterschiedlicher Hohe, mit Effizienzvorteilen
beim Sparkassensektor. Besondere Kontrollprobleme sind damit fiir die 6f-
fentlich-rechtlichen Banken nicht nachzuweisen. Vielmehr zeigen diese sich —
gegeben ihre derzeitigen Outputlevels und -mixes — vergleichsweise kostenef-
fizient. Bei der Interpretation zu beriicksichtigen ist allerdings, dass die Persi-
stenz der Kosten im Investment Banking die ausgewiesenen Ineffizienzwerte
von privaten Kreditbanken und Kreditgenossenschaften in den Jahren der Ka-
pitalmarktbaisse deutlich negativ beeinflusst und zu groBeren Effizienzunter-
schieden zwischen den Sdulen in den Schwicheperioden verglichen mit Jah-
ren mit positivem Umfeld beigetragen hat. Insgesamt ist im Beobachtungs-

zeitraum ein u-formiger Verlauf der Ineffizienz zu verzeichnen.

Mit Blick auf einen eventuellen systematischen Zusammenhang zwischen
InstitutsgroBe und Kosteneffizienz zeigen sich zwischen den Sdulen gegen-

satzliche Ergebnisse: Wihrend in der Sédule der privaten Kreditbanken mit

#7 Zur Besetzung der einzelnen GroBenklassen siche Tabelle 6.1.
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wachsender Grofie zunehmend kosteneffizient gearbeitet wird,™® weisen in
den anderen beiden Universalbankensidulen — entgegen der Vermutung mit
zunehmender Institutsgrofle wettbewerbsbedingt steigender Effizienz — die
jeweils kleinsten Banken die hochste Kosteneffizienz auf. Im Fall der Genos-
senschaftsbanken ist dieses Resultat iiber eine stirkere Bindung an den Mit-
gliederfordergedanken auf lokaler Ebene im Ansatz begriindbar; fiir den
Sparkassensektor scheint die in Kapitel 4 erlduterte, besondere Intensitét
staatlicher Eingriffe im Fall der Landesbanken als Teilerkldrung fiir deren
geringere Wirtschaftlichkeit denkbar. Fiir beide Sdulen sind angesichts der
beeintrachtigten Effizienzwerte groBer Institute Verbundeffekte zugunsten

kleinerer Banken zu vermuten.

Dass das Agieren von Universalbanken einer derart geringen Grofe, wie sie
viele der kreditgenossenschaftlichen Akteure und auch zahlreiche Sparkassen
noch immer aufweisen, ohne umfassende Auslagerung von Prozessen nicht
wirtschaftlich effizient sein kann, ist unbestritten. Folglich sind die iiberlege-
nen Effizienzwerte dieser Institute, die entsprechend der — der Kosteneffizi-
enzschitzung zu Grunde liegenden — Annahmen nur fiir die zu beobachten-
den, tatsdchlichen Betétigungsfelder und -volumina Giiltigkeit besitzen, mit
Vorsicht zu interpretieren. Inwieweit diese Effizienz bei Variation der Ge-

schiftstitigkeit aufrecht erhalten werden konnte, bleibt an dieser Stelle offen.

Fiir weitere Einblicke wire zweifelsfrei auch ein Vergleich mit den Banken-
sektoren anderer, insbesondere europdischer Volkswirtschaften grundsétzlich
von Interesse, allerdings stehen Unterschiede in den Bilanzierungsvorschrif-
ten der Erzielung aussagekriftiger Resultate bislang im Wege. Um eine solche
Untersuchung tiberhaupt moglich zu machen, ist ein groes Mal3 an Bereini-
gung erforderlich sowie der Verzicht auf verschiedene GroBen, deren Bilan-
zierung sich zu deutlich unterscheidet. Mit einheitlichen européischen Rech-
nungslegungsvorschriften wird dieses Problem in der Zukunft allerdings

uberwindbar werden.

¥ Zu beriicksichtigen ist hierbei eine eventuelle Uberschétzung der Ineffizienz kleiner In-
stitute infolge der fehlenden Moglichkeit einer exakten Erfassung der qualitativen Eigen-
schaften der erbrachten Finanzdienstleistungen.
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7  Schlussfolgerungen und Ausblick

Nachdem die voranstehenden Kapitel eine Fiille von Informationen zu Funk-
tionen, Tradition und Gegenwart des deutschen Bankensektors zusammenge-
tragen haben, biindelt das vorliegende Kapitel die Essenz dieser Erkenntnisse
zu abschlieBenden Bewertungen. Diese wenden sich ausgehend vom nochma-
ligen Blick auf die allgemeine Relevanz der Banken fiir die deutsche Volks-
wirtschaft Aspekten der in der wirtschaftlichen Realitit von Banken und
Nachfragern nach Finanzdienstleistungen zu beobachtenden Entwicklungen

und, hierauf aufbauend, Strukturiiberlegungen zu.

Funktion

Das Finanzsystem und mit ihm der Bankensektor als einer der integralen Be-
standteile dieses Systems erfiillen fiir die Funktionsfahigkeit und Fortent-
wicklung der Realwirtschaft grundlegende Funktionen. Dabei ist die Verfiig-
barkeit eines leistungsfiahigen Bankensektors fiir die realwirtschaftliche Ent-
wicklung in Deutschland, bedingt durch die zentrale wirtschaftliche Bedeu-
tung mittelstindischer Unternehmen und deren Moglichkeiten der Kapitalbe-
schaffung, von anhaltender Wichtigkeit. Proklamationen des Niedergangs der
Banken mit den von ihnen traditionell {ibernommenen Funktionen infolge der
voranschreitenden Entwicklung der Kapitalmirkte bzw. der aus dieser Ent-
wicklung resultierenden Optionen der Kapitalanlage und -beschaffung treffen

die Realitit nicht.

Der Bedarf an Bankdienstleistungen — sei es in Form von Allokation, Kon-
trolle oder Risikomanagement — besteht weiterhin, allerdings unter verander-
ten Rahmenbedingungen. Diese werden kiinftig weitere Fortentwicklung er-
fahren und in der Konsequenz das Erscheinungsbild effizienten Bankings —
nicht jedoch den grundsétzlichen Bedarf an der Erfiillung essentieller Funk-
tionen — weiterhin pridgend beeinflussen. Den sich verdndernden Anforder-
ungen des zunehmend international integrierten Bankgeschifts ist fiir eine
dauerhafte Wettbewerbsfahigkeit deutscher Banken aktiv zu begegnen. Das

gilt fiir jedes einzelne Institut ebenso wie fiir das Finanzsystem im Ganzen.
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Konvergenz

Der Blick auf den historischen Hintergrund des Bankensektors hat zunéchst
grundlegend verschiedene Entstehungszusammenhinge fiir die drei Sdulen
des Universalbankensystems gezeigt. Diese urspriingliche Ausrichtung auf
verschiedene personelle Wirkungskreise wie auch Tatigkeitsfelder erfuhr al-
lerdings schon friith Anndherungstendenzen: Sparkassen versuchten noch im
19. Jahrhundert zunehmend, Handwerker und Gewerbetreibende anzuzichen,
die groBen privaten Kreditbanken expandierten im frithen 20. Jahrhundert in
die Fliche und der vom Gesetzgeber gestaltete Rahmen ermoglichte den
Sparkassen ebenso eine schrittweise Entwicklung zu Universalbanken, wie
Genossenschaftsbanken sie vollzogen. Der in diesen Beispielen erkennbare
Trend in Richtung sich tiberschneidender Kundenkreise wie auch Tétigkeits-
bereiche hat sich iiber die Zeit kontinuierlich fortgesetzt. Dies wird — neben
den Aktivititen auch der grofen privaten Kreditbanken im Privatkundenge-
schift — besonders beim Blick auf die Landesbanken deutlich, deren Expansi-
on in der Kreditvergabe an Unternehmen und Selbstéindige deutlich auf den
versuchten Einstieg ins traditionelle Geschéft der privaten Kreditbanken hin-

weist.

Letztlich liegt damit eine Aufgabenteilung am Bankenmarkt vor, die zwar
zwischen den Sdulen Unterschiede in der Gewichtung einzelner Tatigkeitsfel-
der aufweist, aber nicht mehr klar Kundengruppen oder Téatigkeiten zugeord-
net werden kann und durch intensivierten Wettbewerb gekennzeichnet ist.*’
Dieser Anndherung entsprechend zeigen sich bei den Instituten der verschie-
denen Universalbankengruppen auch Ubereinstimmungen in den strukturellen
Verdanderungen der Geschiéftstitigkeit liber die letzten 25 Jahre, die zwar in
verschiedener Intensitédt, aber eben mit gleichgerichteter Tendenz zu beob-
achten sind. Als maBigeblicher Unterschied zwischen den Sdulen bleibt aller-

dings anhaltend ein stark verschiedener Grad an struktureller Flexibilitit zu

beobachten.
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Wirtschaftliche Situation

Nicht in dieser Deutlichkeit zeigen sich Erkenntnisse zu Wirtschaftlichkeit
und zukunftstauglicher Positionierung der Sédulen, was in besonderem Malle
der staatlichen Einflussnahme auf den Sektor geschuldet ist. Zwar war die
Performance der deutschen Banken in den zuriickliegenden Jahren im histori-
schen Vergleich auBBerordentlich schwach — und auch im internationalen Ver-
gleich schnitt der deutsche Bankensektor stark unterdurchschnittlich ab —,
aber diese Ergebnisse sind im Kontext ihrer Entstehung zu bewerten. Diese
stand unter dem Einfluss einer erhohten Volatilitit wirtschaftlicher Entwick-
lungsphasen sowie mehrerer, sich verstirkender Faktoren, zu welchen das
Platzen der New Economy-Spekulationsblase ebenso zéhlt wie eine wirt-
schaftliche Schwicheperiode der Old Economy und in den vorausgegangenen
Jahren umfangreiche Investitionen ins Investment Banking, die auch nach dem
Ende der Borsenhausse zu anhaltenden Kosten fithrten. Eine umfassende
Strukturkrise kann daher aus den tempordren Befunden der Jahre 2000 bis
2003 nicht abgeleitet werden, so dass diese nicht isoliert bewertet werden,
sondern im Kontext der ldngerfristigen Entwicklungen in die Bewertungen

eingehen.

Private Kreditbanken

Der Blick auf die einzelnen S#ulen bietet trotz der zu beriicksichtigenden
staatlichen Einflussnahme interessante Einblicke, die die Beurteilung der Per-
spektiven der Sdulen erleichtern. So zeigt zunéchst die langfristige Entwick-
lung der Marktanteile einen klaren Zugewinn fiir die an rein 6konomischen
Zielen ausgerichteten privaten Kreditbanken. Dieser Marktanteilszuwachs
attestiert zum einen eine vertrauenswiirdige Wahrnehmung, zum anderen At-
traktivitit der angebotenen Dienstleistungen. Dies gilt umso mehr als der
Wettbewerb am Bankenmarkt im Zuge der aufgezeigten Entwicklungen in
den Rahmenbedingungen im Zeitverlauf an Intensitidt gewonnen hat und mit
den Landesbanken zudem staatlich subventionierte Anbieter in beachtlichem

460

Malle expandierten.”” Der Beitrag der privaten Kreditbanken zur Kreditver-

9 Von den fiir den breiten Markt giiltigen Entwicklungen abkoppeln konnen sich nur in
Nischen aktive, spezialisierte Anbieter von Nicht-Standarddienstleistungen.

40" Auch die Tatsache, dass die typischen Kunden privater Kreditbanken keinesfalls weniger
konditionensensibel sind als die der anderen beiden Séulen unterstreicht den Stellenwert
dieser Positionierung.
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gabe an Unternehmen und Selbstdndige ist dabei trotz deutlicher Ausweitung
marktnaher Geschifte stabil, ein Riickzug aus der Kreditversorgung der
Realwirtschaft nicht zu erkennen. Dariiber hinaus zeigt sich die Sdule auch fiir
die weitere Intensivierung der Internationalisierungstendenzen mit dem tradi-
tionsgemall mit groem Abstand stidrksten Engagement in grenziiberschrei-

tenden Geschéften gut positioniert.

Als nicht weniger maf3igeblich wird sich fiir den kiinftigen Erfolg strukturelle
Flexibilitdt erweisen, welche die privaten Kreditbanken — bereits in der histo-
rischen Entwicklung beobachtbar — in besonders ausgepriagter Form aufwei-
sen. Der Anforderung, innerhalb kurzer Frist auf veridnderte Marktbeding-
ungen und Kundenbediirfnisse flexibel und innovativ zu reagieren, zeigen sie
sich tendenziell besser gewachsen als die traditionell weniger variablen Spar-

kassen und Genossenschaftsbanken.

Vergleichsweise schwach stellt sich die Profitabilitit der grundsétzlich ge-
winnmaximierend agierenden privaten Kreditbanken dar. Zwar konnten sie
bis zur Jahrtausendwende mit Blick auf die Relation von Vorsteuerergebnis
zu Bilanzsumme zumindest mit den Sparkassen und Landesbanken mithalten,
beziiglich des Return on Capital bleiben sie aber hinter den anderen Univer-
salbankengruppen zuriick.*' Wie die Analyse der Kosteneffizienz gezeigt hat,
verfiigt die Sdule der privaten Kreditbanken noch {iber Effizienzsteigerungs-
potential, welches mit der beobachtbaren Erholung von Realwirtschaft und
Kapitalmirkten, der gezielten Auslagerung von Prozessen im Zuge von Pro-
zessoptimierungsaktivititen und dem aktiven Management des innovativen
Produktportfolios seitens der ertragsorientierten Institute schon aus Griinden
des zunehmenden Wettbewerbsdrucks genutzt werden diirfte. Dariiber hinaus
unterstiitzt der Wegfall sdmtlicher garantiebedingter Vorteile der 6ffentlich-
rechtlichen Banken sowie eine eventuelle Weiterentwicklung der Gesamt-
sektorstruktur ihre Wettbewerbsposition, so dass mit Blick auf Kosten und

Ertrdge nachhaltige Verbesserungen erzielt werden sollten.

1 Mit Blick auf die eigenkapitalschwichere, staatlich begiinstigte Sparkassenséule wire dies
noch erklérbar, allerdings erreichen die privaten Kreditbanken auch die Genossenschafts-
banken nicht.
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Sparkassensektor

Dem gegeniiber steht der konstante Marktanteil des — mit Blick auf die Ge-
schidftsmoglichkeiten inzwischen langjéhrig gleichgestellten — Sparkassen-
sektors. Dieser beruht auf einem deutlich ungleichen Wachstum von Sparkas-
sen und libergeordneten Instituten: Nur die massive Geschéftsausweitung der
Landesbanken, die die Marktanteilsverluste auf der Ebene der lokalen und
regionalen Sparkassen kompensierte, machte die Beibehaltung des Sektor-
marktanteils moglich. Dies ist neben der grundsétzlichen Bindung der Lan-
desbanken an den Offentlichen Auftrag insoweit kritisch zu bewerten als die
stark expandierenden Landesbanken die ertragsschwichsten Institute des
Sektors verkorpern und folglich das zu verzeichnende auferordentliche
Wachstum nicht aus erwirtschafteten Ertrigen realisieren konnten.* Viel-
mehr erfolgte hier durch staatliche Beihilfen nachhaltig begiinstigt der Ein-
stieg ins Kreditgeschéft mit Unternehmen gehobener Grofle, wie die deutliche
Ausweitung des Anteils der Landesbanken an den Krediten an Unternehmen

und Selbstindige belegt.*®

Der Einschitzung folgend, dass eine derartige,
durch staatliche Einflussnahme ermdglichte Vereinnahmung von Marktantei-
len nicht zu rechtfertigen scheint, haben die Wettbewerbshiiter auf europii-
scher Ebene mit der Abschaffung der Gewdhrtragerhaftung und der Modifi-
kation der Anstaltslast reagiert und zur Schaffung eines Level Playing Field
beigetragen; weitere Entscheidungen die Offentlich-rechtliche Bankensiule
betreffend — beispielsweise zur Exklusivitit des Namens Sparkasse — stehen

noch aus.

Dariiber hinaus steht die zu beobachtende Entwicklung der Darstellung entge-
gen, Sparkassen sicherten gerade in wirtschaftlich schwierigen Zeiten die
Kreditversorgung der kleinen und mittleren Betriebe, ist in den analysierten
Krisenjahren doch keinerlei Ausweitung des Engagements der Sparkassen in

der Kreditvergabe an Unternehmen und Selbstindige zu verzeichnen gewe-

%62 Dies ist angesichts der Tatsache, dass 6ffentlich-rechtlichen Banken eine Emission von
Eigenkapitaltiteln wie bei den privatwirtschaftlichen Sdulen iiblich nicht méglich ist, von
besonderer Wichtigkeit, sind erwirtschaftete Gewinne fiir deren Expansionsmoglichkeiten
— ohne staatliche Einflussnahme — doch zentral.

%83 Die urspriinglich als funktionale Ergénzung der lokalen und regionalen Sparkassen vorge-
sehenen Landesbanken sind mit der beobachtbaren Wahrnehmung samtlicher Universal-
banktitigkeiten deutlich auBerhalb ihres weitgehend zum 6ffentlichen Auftrag der
Sparkassen subsididren Auftrags aktiv.
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sen. Dieser Sachverhalt unterstiitzt den Bedeutungsverlust des traditionellen
offentlichen Auftrags, der einer Pionierfunktion des Staates mit Blick auf die
Versorgung unterer Schichten mit Geldanlage- und Kapitalaufnahmemoglich-
keiten gleichkam, ebenso wie die Tatsache, dass neue Forderinstitute gegriin-
det wurden, was eine zunechmend weite Interpretation dieses Auftrages nahe
legt. Zudem ldsst die Kombination von geringer Profitabilitidt der Landesban-
ken, hohen, aber riickldufigen Ertrdgen der Sparkassen und gleichzeitiger
Hereinnahme von haftendem Kapital von Privaten die Vermutung eines mog-
lichen Abschopfens von Ertrigen anstelle der angedachten Weiterleitung in
die Region zu, so dass eine Gewinnorientierung von Sparkassen bereits jetzt

nicht auszuschlieBen ist.

Mit dem Wegfall der staatlichen Garantien geht u.a. eine — in der sich letzt-
endlich einstellenden Hohe noch ungewisse, zwischen den Instituten der
Sdule deutlich verschiedene — Erhohung der Refinanzierungskosten fiir die
Sffentlich-rechtlichen Banken einher.*®* Diese Kostensteigerung diirfte lang-
fristig von einem zusétzlichen Abzug im Bereich der Einlagen von Nichtban-
ken bei den lokalen und regionalen Sparkassen begleitet werden, steht ein
anhaltendes Anwachsen der Renditeorientierung der Anleger doch mit dem
Nachriicken jiingerer, in Finanzfragen besser ausgebildeter und zudem wech-
selfreudigerer Generationen zweifelsfrei zu erwarten. Auch wird sich langfri-
stig im Aktivgeschift die Konkurrenzsituation in den traditionell weniger
wettbewerbsintensiven lidndlichen Regionen mit wachsender Nutzung mul-
tipler Absatzkanéle noch deutlich verschérfen. In der Konsequenz ist ein An-
steigen der Kapitalkosten wie auch eine keinesfalls ertragsfordernde Ent-
wicklung der Konditionen im Aktivgeschift des Sparkassensektors zu ver-
muten, so dass ein signifikanter weiterer Riickgang in den Ertrdgen zumindest
moglich erscheint. Insgesamt zeigt sich die Sparkassensdule damit — trotz
Starkung der Verbundstruktur und Bekenntnis zu Wirtschaftlichkeitsaspekten
— in einer ungewissen Lage, die Kostenkontrolle und Ertragsorientierung ins-

besondere der Landesbanken als wichtige Aufgaben ausweisen.

4 Fiir die Hohe des Aufschlags ist neben der reinen Bonitit auch die Frage von Relevanz,
inwieweit der Markt vom impliziten Fortbestehen staatlicher Garantien ausgeht.
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Die geschilderten Zusammenhénge erkennend nehmen insbesondere die ver-
gleichsweise schwachen Landesbanken strukturelle Verdnderungen vor, aller-
dings ohne dass bislang ein letztendliches einheitliches Ziel erkennbar wire.
Zwar bestehen Bestrebungen, die Kompetenzen in einem gestarkten Verbund
zusammenzufiihren, aber die bisherigen Schritte folgen keiner einheitlichen
Linie, wie auch aktuelle Entwicklungen belegen: Wiahrend es in den Reihen
von Bayerischer Landesbank, Landesbank Hessen-Thiiringen, Landesbank
Baden-Wiirttemberg, Landesbank Saar und Landesbank Rheinland-Pfalz An-
sdtze zum Zusammenschluss gab — die allerdings aufgrund des fehlenden Ko-
operationswillens der verantwortlichen Landesregierungen keine Umsetzung
finden diirften —, ist bei der HSH Nordbank mit dem Einstieg des Investors J.
C. Flowers die erstmalige Beteiligung eines privatwirtschaftlichen Finanzin-
vestors bei einer Landesbank zu vermelden.*” Die grundsitzliche Notwen-
digkeit einer Weiterentwicklung des Verbunds scheint erkannt, fiir eine ziel-
gerichtete Entwicklung ist jedoch eine enge Kooperation zwischen den Bun-
deslandern erforderlich, weshalb keine zeitnah einheitliche Linie, wie sie fiir

die Sdule wichtig wire, zu erwarten steht.

Unter Beriicksichtigung der nachfrageseitigen Bedarfsverdnderungen wie
auch der Resultate zur Kostenentwicklung fiir Institute verschiedener Grof3e
scheint insbesondere auf der Ebene der lokalen und regionalen Sparkassen
zudem die Schaffung groBerer Einheiten geboten. Unterstiitzt wiirde dies bei-
spielsweise durch die Bildung von Stammkapital, wie in Rheinland-Pfalz
moglich, welche den Verkauf von Sparkassen und damit die Bildung schlag-
kriftiger Einheiten erleichtern konnte.**® Zwar kritisieren Gegner der Stamm-
kapitalbildung den dann entstehenden disponiblen Charakter als mit dem 6f-
fentlich Auftrag unvereinbar, vor dem Hintergrund der Bewertung dieses

Auftrags als tiberholt stellt dies jedoch kein Problem dar.

45 J. C. Flowers iibernimmt einen Anteil von 27 Prozent an der WestLB, nachdem die
Lander Hamburg und Schleswig-Holstein sowie der Sparkassen- und Giroverband
Schleswig-Holstein von ihrem Vorkaufsrecht keinen Gebrauch machten.

%66 Eine Privatisierung ist mit dieser Stammkapitalbildung zunichst nicht verbunden, ist doch
eine Beschrankung des Verkaufs ausschlieBlich auf andere Sparkassen, Landesbanken und
Gemeinden moglich.
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Kreditgenossenschaften

Weitere Bestrebungen, die Institutsgrofle zu erhdhen, erscheinen auch fiir den
genossenschaftlichen Bankensektor geboten, sind dessen Institute doch — trotz
einer verglichen mit den spéten Fiinfziger Jahren des 20. Jahrhunderts rund
90-prozentigen Reduktion der Institutszahl — die im Durchschnitt mit Abstand
Kleinsten. Zwar zeigt sich die auch mit Blick auf den Marktanteil traditionell
kleinste der drei Séulen bisher ertragsstark — das Konzept der Gegenseitigkeit
filhrt hier zumindest nicht zu einer Vernachldssigung von Profitabilitdts-
aspekten —, allerdings werden GroBenvorteile — die zusammen mit einer Aus-
richtung auf traditionelle Bankdienstleistungen zum langfristigen Riickgang
des Marktanteils der Sdule beigetragen haben diirften — in der Zukunft noch
deutlichere Auspriagung finden und die Profitabilitit am breiten Markt aktiver
kleiner Institute beeintrachtigen. Mit Blick auf die weitere Entwicklung des
Marktanteils erscheint die Position der Primérgenossenschaften mit der Ver-
dnderung der Rechtsgrundlage der 6ffentlich-rechtlichen Banken — die auf-
grund weitreichender Uberschneidung mit Blick auf personelle Zielgruppen
wie auch rdumlichen Tatigkeitsbereich als scharfe Wettbewerber gelten —
zwar verbessert, fiir eine langfristig erfolgreiche Positionierung ist allerdings
auch hier die Struktur der Séule tliber die Institutsgrofle hinaus weiterzuent-
wickeln. Ein umfassendes Aufbrechen der Wertschopfungskette mit Fokussie-
rung lokaler Einheiten auf die Aktivitdten einer Vertriebsbank und die flexible
Ausrichtung nicht so sehr an traditionellen Finanzdienstleistungen als viel-
mehr in Richtung von den Nachfragern gewiinschter, innovativer Geschéfts-
bereiche scheint geboten und mit der Schaffung einer zunehmenden Zahl
zentralisierter Dienstleistungsanbieter und dem nachhaltigen Ausbau des
Wertpapiergeschifts zumindest in Angriff genommen. Unterstiitzt durch die
traditionell enge Bindung ihrer Kunden an das jeweilige Institut — die neben
dem Aktivgeschift auch mit Blick auf die Einlagen von Nichtbanken von
Nutzen sein diirfte — sollte eine solche Ausrichtung den Genossenschaftsban-
ken mit einer kundenorientierten Weiterentwicklung ihrer Geschéftstatigkeit

die Moglichkeit einer Festigung ihrer Position bieten.
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Der Universalbankensektor

Abstrahiert man von den Gegebenheiten der konkreten Institutsgruppen und
richtet den Blick auf die effiziente Gestaltung des deutschen Universalban-
kensektors, so erscheint strukturelle Flexibilitdt sowohl mit Blick auf die Vor-
gaben des Rahmens als auch beziiglich der Akteure als zentrale Erfolgsvor-
aussetzung. Im Kontext der Rahmenbedingungen ermdglicht sie die Bildung
effizienter Strukturen, mit Blick auf die Institute erlaubt sie die tatsdchliche
Nutzung der sich bietenden Potentiale. Die Verbundstrukturen des Sparkas-
sen- und ein Stiick weit auch des Genossenschaftsbankensektors erscheinen
diesbeziiglich in ihrer vorliegenden Form nur begrenzt geeignet, nachhaltige
Weiterentwicklungen also geboten. Ausschlaggebend fiir diese Einschétzung
ist deren tiiber die historische Entwicklung hinweg zu beobachtende geringe
strukturelle Dynamik. Zwar weisen Verbundstrukturen mit Blick auf die Biin-
delung und Auslagerung von nicht zum Kerngeschift zihlenden Bereichen
oder die Produktentwicklung unbestritten Potentiale auf, stetige Innovation
wird im Banking der Zukunft jedoch eine Schliisselrolle spielen, und Institute
werden diese angesichts des zunehmend von geographischen Grenzen gelo-
sten, intensivierten Wettbewerbs nur dann bieten kénnen, wenn sie sich zeit-
nah, ohne langwierige Entscheidungsfindung auf einer Vielzahl von Ebenen
und ohne Kompetenzstreitigkeiten weiterentwickeln konnen. Dies erfordert
eine nachhaltige, verbundgestiitzte Flexibilisierung der Sdulen der Sparkassen
und Genossenschaftsbanken, in deren Rahmen die gebiindelte Auslagerung

von Prozessen zeitnah Umsetzung finden sollte.

Beispielhaft fiir die schwerféllige Entwicklung, die der bisherigen Verbund-
struktur des Sparkassensektors eigen ist, und die Konsequenzen hieraus sei
das Direct Banking der Séule angefiihrt: Zwar sind hier verschiedene Spar-
kassen und Landesbanken im Rahmen von Einzellosungen bemiiht, die all-
seits anerkannten Potentiale zu nutzen eine gemeinsame Losung im Sinne
einer einzigen Direktbank fiir die Sdule wird jedoch vor dem Hintergrund
467

anhaltender Uneinigkeit die Verteilung der Ertridge betreffend abgelehnt.

Letztlich fiihrt dieser Sachverhalt zu einer klar suboptimalen Losung unter

%7 Mit der Etablierung einer Direktbank verletzen die Institute grundsitzlich das Regional-
prinzip, treten sie mit einem solchen, iiber ihre Region hinausgehenden Angebot doch in
Konkurrenz zu anderen Instituten der Saule.
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Verschwendung von Potentialen. Dabei scheint die Weiterentwicklung im
Sparkassensektor gegeniiber der Verbundorganisation der Genossenschafts-
banken durch die Kompetenzverteilung auf die Bundesldnder zusétzlich er-

schwert.

Wichtiger noch als im Kontext der sduleninternen Optimierung erscheint der
Flexibilitatsbegriff mit Blick auf die strukturellen Entwicklungsmoglichkeiten
des Sektors im Ganzen. Diese sind bislang grundlegend beschnitten. Zwar hat
die Effizienzanalyse gezeigt, dass die staatliche Trigerschaft von Banken un-
ter Effizienzaspekten nicht als generell problematisch zu bewerten ist, denn
Hinweise auf ein ineffizientes Wirtschaften 6ffentlich-rechtlicher Banken und
damit auf Agency-Probleme gegeben die beobachtete Situation liegen nicht
vor. Auch herrschen infolge der Verdnderung der Haftungsgrundlagen weit-
gehend ausgeglichene Wettbewerbsbedingungen. Der Sachverhalt, dass die
Gesamtheit der Institute offentlicher Rechtsform und damit mehr als ein
Drittel der Gesamtsektoraktiva im Kontext der Bildung effizienter Sektor-
strukturen strikt vom Markt abgeschottet bleibt, erscheint jedoch auch unter
Beriicksichtigung des Sozialstaatsprinzips nicht sinnvoll zu begriinden. Der
gemal} der Erfahrungen in zahlreichen anderen Léndern mit Blick auf Finanz-
dienstleistungsmarkte gut funktionierende Marktmechanismus, dem die auf
Freiheit und Selbstbestimmung aufbauende Wirtschafts- und Gesellschafts-
ordnung Vorrang vor staatlichen Eingriffen einrdumt, erscheint auch fiir den
deutschen Bankenmarkt, gegeben die Marktstrukturen der Gegenwart, zum

Ausgleich von Angebot und Nachfrage geeignet.

Ordnungspolitische und wirtschaftliche Uberlegungen weisen iibereinstim-
mend in die Richtung, die gegenwirtig starre Struktur zugunsten der Effizienz
und damit der Wettbewerbsfahigkeit des deutschen Bankensektors zu {iber-
denken. Langfristig sollte diese durch eine Gestaltung, die den Anforderungen
an Flexibilitdit und dynamische Weiterentwicklung effizient — im Sinne ra-
scher Anpassung und kostensparender Produktion — gerecht werden kann,
abgeldst werden. Der Einwand, die bisherige Struktur sei aufgrund der Not-
wendigkeit einer Offentlich-rechtlichen Bankensdule unter Forderaspekten

beizubehalten, kann nicht {iberzeugen, ist eine breite Forderung des kleinen
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Mannes doch nicht erkennbar und stehen fiir spezifische, eng definierte For-
derfunktionen zudem Spezialinstitute zur Verfiigung. Grundsitzlich zu
fiirchten ist eine solche Offnung ehemals staatlicher Bankensiulen zudem
nicht, geht sie doch — wie die Strukturentwicklung anderer europdischer Ban-
kensektoren, wie beispielsweise des Italienischen, zeigt — nicht zwangslaufig
mit deren Ausverkauf einher. Vielmehr konnen sich die Institute bei entspre-
chender Vorbereitung, die als eine denkbare Variante durchaus unter Stamm-
kapitalbildung und einer Privatisierung vorausgehenden Zusammenschliissen

erfolgen konnte, haufig gut behaupten.*®®

6% Vgl. DIW (2004), Kapitel 4.2, insbesondere Abschnitt 4.2.1
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